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Wer macht was?

Is Anwalt in Restrukturierungsmandaten wird einem
nie langweilig. Denn es geht 1.d.R. sofort um das Big
Picture und um wirklich existentielle Fragestellun-
gen der Unternehmen, die wir beraten: Was muss getan
werden, um die Firma zu retten? Helfen noch Verhand-
lungen mit Banken, Kunden und Gesellschaftern oder gibt
es Investoren, die das Unternehmen weiter finanzieren

wiirden? Wann muss ein Insolvenzantrag gestellt werden?
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Machen sich die Geschiftsfiithrer strafbar, wenn sie den Be-
trieb jetzt noch fortfithren? Kann man das Unternehmen

im Insolvenzverfahren sanieren oder verkaufen?

Unternehmenskrise ist Chefsache

Wegen dieser grundlegenden Fragen sind unsere An-
sprechpartner fast immer die Geschiftsfithrer und Vor-
stande, mit denen wir dann sehr schnell die Gesamtsitua-
tion des Unternehmens und Losungskonzepte analysieren
missen. Genau darin liegt der Reiz der Aufgaben eines
Restrukturierungsanwalts. Anwilte aus anderen Rechts-
gebieten (z.B. Arbeitsrecht, Prozessrecht oder offentliches
Recht) behandeln meistens nur sehr kleine Ausschnitte
eines Unternechmens. Sie werden z.B. beauftragt, einen
Rechtsstreit zu fithren, ein gesellschaftsrechtliches Pro-
blem zu l6sen oder einen Arbeitsvertrag zu verhandeln.
Ansprechpartner dieser Anwilte sind deswegen meistens

Inhouse-Juristen bzw. die jeweiligen Bereichsleiter.

Die besondere Rolle von Anwilten in Restrukturierungsmandaten

Die existentiellen Probleme unserer Mandanten sind
dagegen meist Chefsache. Die Chefs sind wiederum oft
extrem angespannt und alles muss sehr schnell gehen.
Umso wichtiger ist es, als Restrukturierungsanwalt selbst
Ruhe auszustrahlen und schnell Losungsansitze zu entwi-
ckeln, wie man das Unternechmen aus der Krise flihren
kann. Die Probleme unserer Mandanten sind von Fall zu
Fall verschieden: zu hohe Schulden (wie z.B. bei einer in-
ternationalen Fluglinie), zu hohe Ladenmieten (wie z.B.
bei einem SportartikelgroBhindler), veraltete Produktions-
ablaufe (wie z.B. bei einer GroB3bickerei) oder ein Grof3-
brand in einer Fabrikhalle (wie z.B. bei einem grofen
Automobilzulieferer). Wichtig war es in allen Fillen, dass
wir — oft in Zusammenarbeit mit Unternehmensberatun-
gen — schnell die Besonderheiten der jeweiligen Branche
verstehen mussten, um nachvollziehen zu kénnen, wo ge-

nau die jeweilige Krisenursache lag.

Krisenanwalt als Unternehmer

Der Bereich Restrukturierung und Insolvenz ist perfekt
geeignet fur Anwilte, die an der Schnittstelle zwischen
Jura und BWL arbeiten wollen. Fast jede Frage unserer
Mandanten hat neben einer rechtlichen auch eine wirt-
schaftliche Komponente. Unsere Aufgaben beschrinken
sich daher gerade nicht nur auf die Rechtsberatung.

In einigen Fillen kommen wir zu dem Ergebnis, dass
ein Unternehmen auch in einem Insolvenzverfahren
weitergefiihrt werden kann und die Probleme im Rah-
men dieses Verfahrens wirtschaftlich besser gelost werden
konnen. Die Geschiftsfiihrer sind jedoch ohne rechtliche
Unterstiitzung 1.d.R. nicht in der Lage, die besonderen
gesetzlichen Anforderungen einer Insolvenz zu meistern.
In diesen Fillen wechseln wir oft unsere Rollen und ge-
hen fiir die Zeit der Insolvenz mit in die Unternehmenslei-
tung (z.B. als Generalbevollmichtigter). In dieser Funktion
iibernehmen wir auch Aufgaben, die eher Management als

Rechtsberatung sind, z.B. Durchftihrung von Betriebsver-
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Rechtsanwalte

sammlungen, Verhandlungen mit Kunden und Lieferanten
oder Strukturierung eines M&A-Prozesses.

Wichtig ist daher, dass man sich als Restrukturie-
rungsanwalt moglichst schnell das betriebswirtschaftliche
Riistzeug aneignet, um diese Aufgaben auch gut meis-
tern zu konnen. Diese Vielfalt an Aufgaben sowie den
stindigen Perspektivenwechsel empfinden wir als extrem

bereichernd.

ME&A in der Krise

In jedem Restrukturierungsmandat stellt sich die Frage, ob
nicht externe Investoren das Unternehmen tibernehmen
und zukiinftig weiter finanzieren wollen. Hier sehen wir
uns regelmifBig einer Vielzahl von Rechtsfragen ausgesetzt:
Welche Vermogensgegenstinde konnen verkauft werden?
Miissen einzelne Gliaubiger dem Verkauf zustimmen? Wie
bringe ich die Vertragspartner des Krisenunternehmens
dazu, die bestehende Geschiftsbezichung kiinftig auch
mit dem Investor fortzusetzen? Wie kdnnen Kundendaten
datenschutzrechtlich korrekt iibertragen werden? Ist es
moglich, einzelne Mitarbeiter trotz eines ggfs. angestreb-
ten Betriebsiibergangs zu kiindigen?

Die gestellten Fragen machen deutlich: In einem Re-
strukturierungsmandat muss der Anwalt nicht nur mit
dem Investor, sondern auch mit einer Vielzahl weiterer
Stakeholder verhandeln (z.B. Gliubiger, Datenschutzbe-
horden, Betriebsrat, Gewerkschaften, Kunden) und deren
Interessen im Blick behalten.

Des Weiteren muss man den M&A-Prozess in einer
Unternehmenskrise sehr flexibel gestalten. Denn die in
Betracht kommende Transaktionsstruktur hingt malgeb-
lich von der Situation ab, in der sich das Unternehmen
gerade befindet.

AuBerhalb eines Insolvenzverfahrens kommt fiir den
Verkauf eigentlich nur die Ubertragung des Unterneh-
menstrigers in Betracht (sog. share deal). Ein sog. asset deal

ist fiir den Investor i.d.R. zu riskant, weil er die Vermo-
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gensgegenstinde des Krisenunternehmens in dieser Situa-
tion u.U. nicht anfechtungssicher erwerben kann.

Nach Eroffnung des Insolvenzverfahrens scheidet der
share deal i.d.R. aus, weil der Investor eine Ubernahme
von Schulden des Unternehmens naturgemil3 vermeiden
mochte. Typische Transaktionsstruktur im Insolvenzver-
fahren ist somit der asset deal. Aber auch hier sollte man
sich nicht zu friih festlegen. Wenn der Investor die Trans-
aktion z.B. von dem Ubergang einer Vielzahl von Vertri-
gen abhingig macht, kann der asset deal auch in einem In-
solvenzverfahren die falsche Transaktionsstruktur sein. Zu
tiberlegen wire in diesem Fall, die Vermdgensgegenstinde
des Unternehmens inklusive der maBgeblichen Vertrags-
verhiltnisse nach den Regeln des UmwG auf eine New-
Co auszugliedern und die NewCo anschlieBend per share
deal an den Investor zu verduBlern. Eine Zustimmung der
Vertragspartner briuchte man in diesem Fall nicht. Ver-
packt man das Ganze zusitzlich in einem Insolvenzplan,
kann durch eine geschickte Regelung auch die gesetzlich
angeordnete Nachhaftung der NewCo aus § 133 UmwG
verhindert werden. Das freut natiirlich den Investor!
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