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Die erste Seite

Professsor Dr. Christoph G. Paulus, Berlin

Vorrang fur die Sanierung

Der Gesetzgeber und die Insolvenzverwal-
ter in Deutschland tun sich schwer, sich mit
der Idee eines ,frei stehenden®, d.h. von
spezifisch insolvenzrechtlichen Ankniip-
fungspunkten unabhiingigen Restrukturie-
rungsverfahrens anzufreunden. Das hat
mit einer hierzulande nur rudimentiir ent-
wickelten ,,rescue culture™ zu tun, so dass
z.B. das Sanicrungsverfahren des Kred-
ReorgG noch in letzter gesetzgeberischer
Minute in seinem § 2 Abs. | die Anbin-
dung an den Krisenindikator des § 45
Abs. 1 Satz 1 und 2 KWG verpasst bekom-
men hat, oder dass das ESUG den durchaus
innovativen Rettungsschirm des § 270b
InsO mit einem Insolvenzantrag verkniipft.
Andere Linder sind demgegeniiber frei-
miitiger—mit der Folge, dass zumindest in-
nerhalb Europas dank der gewihrleisteten
Freiheiten eine Art ,,Abstimmung mit den
Fiilen* erfolgt, was die Nachfrage nach
entsprechenden Verfahren anbelangt.

Aus deutscher Perspektive gemahnt dieser
Befund an die Migrationsfille von Deut-
sche Nickelwerke, Schefenacker oder Bro-
chier hin zu Englands CVA (vgl. dazu Rum-
berg, RIW 2010, 358). Wihrend dabei aber
die enorme Kosteninstensitdt abschre-
ckend wirkte, haben findige Restrukturie-
rungspraktiker nunmehr eine kostengiins-
tigere Variante gefunden, die ebenfalls
nach England fiithrt — diesmal zum Scheme
of Arrangement (SoA). Das hatte sich lite-
rarisch schon seit einiger Zeit angekiindigt,
wurde im Dezember 2010 bei der TeleCo-
lumbus erstmalig umgesetzt und hat erst
vor Kurzem eine Wiederholung im Ro-
denstock-Fall erfahren. Die Besonderheit
dieser Vorgehensweise ist, dass man ohne
Sitzverlegung auskommt. Es ist daher we-
nig verwunderlich, dass dem Vernehmen
nach deutlich mehr als 50 weitere deutsche
Unternehmen derzeit ernsthaft priifen, ihre
als notwendig empfundenen Restrukturie-
rungen entsprechend durchzufiihren.

Im Hinblick hierauf und in Antizipation
einer tiber kurz oder lang gewiss anstehen-
den Entscheidung des EuGH hat der
englische Richter Briggs im Rodenstock-
Fall (Entscheidung des High Court wv.
6.5.2011) zu einem nicht ganz alltdgli-
chen Mittel gegriffen: Er hat, ohne durch
die Gegebenheiten des von ihm zu ent-
scheidenden Falles dazu gendtigt zu sein,
in seiner Entscheidung in aller Ausfihr-
lichkeit prospektiv Leitlinien aufgezeigt,
an denen sich kiinftighin der Erfolg derarti-
ger auslindischer Restrukturierungen er-
messen lassen kann.

Briggs J sicht sich hauptsichlich mit zwei
Problemen konfrontiert: Das erste betrifft
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seine Jurisdiktionsgewalt, genauer: die Re-
gelung des SoA im Companies Act 2006,
die in § 895 als Voraussetzung nennt, dass
die betreffende Gesellschaft liable to be
wound up under the Insolvency Act 1986
ist. Das fiihrt, wenn man die insolvenz-
rechtliche Seite betrachtet, zu Friktionen
mit der EulnsVO und zu Friktionen mit der
EuGVVO, wenn man bedenkt, dass das
SoA fiir solvent companies eingerichtet ist.
Nach ausfiihrlicher Abwigung und unter
Beriicksichtigung vorangegangener Ent-
scheidungen kommt der Richter zu dem
Ergebnis, dass weder die eine noch die an-
dere europiiische Gesetzgebung noch eine
seither ergangene englische die Entschei-
dungsgewalt der englischen Gerichte hiitte
einschrinken wollen. Briggs J deutet frei-
lich selbst an, dass gewisse Restzweifel
verbleiben.

Was das zweite Problem anbelangt, so geht
es dabei um die Ausiibung seines Ermes-
sens, das zunichst einmal davon abhingt,
ob es in dem ihm vorliegenden SoA f{iber-
haupt eine ,,sufficient connection to Eng-
land* gibt. Ohne Zuldssigkeitserfordernis
zu sein, ist sie doch Voraussetzung fiir eine
positive Ermessensentscheidung des Ge-
richts. Was darunter zu verstehen ist, ist
nirgends definiert; doch deutet Briggs.J an,
dass eine Vielzahl bilateraler Vertrige un-
ter englischem Recht fiir den hinreichend
engen Englandbezug ebenso wenig aus-
reicht wie die Planung und Verhandlung
des SoA in England oder die Durchfiihrung

von Gliubigerversammlungen ebendort.
Dass er gleichwohl die Voraussetzung vor-
liegend als erfiillt ansieht (wenn auch ,,on a
fairly narrow balance®), hingt damit zu-
sammen, dass sich alle vom SoA betroffe-
nen Glaubiger in einem einheitlichen Ver-
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trag (Senior Facilities Agreement) kollek-
tiv dem englischen Recht und einem engli-
schen Gerichtsstand unterworfen haben.
Die Tatsache, dass im konkreten Fall mehr
als die Hilfte dieser Gliubiger in England
sitzen, scheint dagegen wiederum keine
Rolle zu spielen.

Fiir die Ausiibung seines Ermessens er-
kldrt Briggs J als weiterhin erforderlich,
dass seine Entscheidung in Deutschland
auch tatsichlich anerkannt werde, was im
Hinblick auf die dem BGH vorliegende
Vorentscheidung des OLG Celle nicht
ohne Unsicherheiten beantwortet werden
kann. Doch vertraut er dem Judiz beider
deutscher Sachverstindiger, die tiberein-
stimmend das SoA zumindest in mate-
riellrechtlicher Hinsicht als anzuerken-
nende Neugestaltung der zugrunde lie-
genden Forderungen ansehen. Da der
Richter dariiber hinaus die inhaltlichen
Regelungen des SoA als solche ansieht,
die ein intelligenter und aufrichtiger
Glidubiger aus wohlverstandenem Eigen-
interesse billigen wiirde, sanktioniert er
das SoA, das somit seine Auflenwirkung
entfalten kann.

Die Gretchenfrage fiir den deutschen Ge-
setzgeber ist angesichts dieser Entschei-
dung und der zu erwartenden Entwick-
lung, ob er sich dem durch diese Form des
Forum  Shopping  heraufbeschworenen
Wettbewerb zu cinem Handeln gendtigt se-
hen will. Natiirlich kann Richtschnur fiir
diese Entscheidung nicht allein der Um-
stand sein, dass mehrere Firmen die Not-
wendigkeit dazu sehen und durch mehr
oder minder laute literarische Begleitmu-
sik in ihrem Bestreben unterstiitzt werden.
Was allerdings zumindest ins Kalkiil gezo-
gen werden muss, ist die Frage von inner-
deutschen Wetthewerbsvorteilen. Denn
auch wenn die Durchfithrung eines SoA
billiger ist als das mit einer Sitzverlegung
verbundene CVA, ist es doch noch teuer
genug, um weite Teile des deutschen Mit-
telstandes von dieser Option der Restruk-
turierung fernzuhalten. Hier wire wohl der
entscheidende Ansatzpunkt, der den deut-
schen Gesetzgeber veranlassen konnte, die
hiesige ,rescue culture” in Gestalt eines
dem SoA nachempfundenen Verfahrens
fortzuentwickeln.



