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Rechtsanwalt und Fachanwalt fiir Insolvenz- und Sanierungsrecht Dr. Jasper Stahlschmidt

Vorwort

Liebe Geschaftsfreunde,

in unserer aktuellen Ausgabe des BBR-Newsletters 09/2022 geht es um
neue und relevante Themen.

Folgende Beitrage erwarten Sie:

* Aktuelle Gesetzesanderungen im neuen Sanierungsrecht. Nicht einmal
zwei Jahre alt hat das neue Sanierungsrecht im Juli 2022 erste Anderungen
erfahren, die auch bereits in Kraft getreten sind. Diese betreffen u. a. die
Planversendung zum Abstimmungstermin oder auch die Erweiterung der
Aufgaben des Restrukturierungsbeauftragten. Die wichtigsten Anderungen
mochte ich lhnen in meinem Artikel kurz vorstellen.

Die Kryptowahrung Bitcoin - Eine insolvenzrechtliche Einordnung.
Transaktionen unter Verwendung der Blockchain-Technologie sowie der
Handel mit Kryptowerten sind im deutschen Zivilrecht nicht ausdriicklich
geregelt. Hier gibt es derzeit viele ungeklarte Rechtsfragen. Rechtsanwalt
und Fachanwalt fiir Insolvenz- und Sanierungsrecht Philipp Wolters er-
lautert diesen Themenkreis und nimmt eine insolvenzrechtliche Einordnung
vor.

Start-ups in der Krise - Die positive Fortfiihrungsprognose bei Fremd-
finanzierung. Unternehmensneugriindungen mit einer innovativen Ge-
schéftsidee haben naturgemaB einen hohen Finanzierungsbedarf.
Geschéftsflihrer miissen etwaige Insolvenzantragspflichten liberwachen.
Haufig kommt es entscheidend auf eine positive Fortfiihrungsprognose
an. Rechtsanwalt Daniel Eckart beleuchtet die Thematik und gibt wertvolle
Hinweise.

Ich wiinsche lhnen viel SpaB3 beim Lesen!
Haben Sie Fragen oder Gesprachsbedarf? Wir sind gerne fiir Sie da!

lhr Dr. Jasper Stahlschmidt
Rechtsanwalt und Fachanwalt fiir Insolvenz- und Sanierungsrecht
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Rechtsanwalt Dr. Jasper Stahlschmidt, Partner, Fachanwalt fiir Insolvenz- und Sanierungsrecht

Aktuelle Gesetzesanderungen im neuen Sanierungsrecht

Das neue Sanierungsrecht - StaRUG - ist nicht einmal
zwei Jahre alt. Im Juli 2022 hat es die ersten Anderun-
gen erfahren, die bereits seit 27.07.2022 in Kraft
getreten sind, und zwar etwas versteckt im Rahmen
des Artikels 12 des Gesetzes zur Einflihrung virtueller
Hauptversammlungen von Aktiengesellschaften und
Anderung genossenschafts- sowie insolvenz- und re-
strukturierungsrechtlicher Vorschriften. Die wichtigsten
Anderungen sollen hier kurz vorgestellt werden.

1. Planversendung zum Abstimmungstermin: Beauf-
tragung des Schuldners zur Zustellung moglich

Bisher sah der § 45 StaRUG vor, dass die Planbetrof-
fenen zum Abstimmungstermin Uber den Restrukturie-
rungsplan zu laden sind. Eine Versendung des Plans vor
dem Termin an die Planbetroffenen war nicht zwingend
geboten. Die jetzt geltende Anderung macht deutlich,
dass mit der Ladung auch der vollstandige Restruk-
turierungsplan nebst Anlagen beigefiigt werden muss.
Ein VerstoB dagegen gefahrdet die Bestatigung des
Plans nach § 63 Abs. 1 Nr. 2 StaRUG.

Auch bei der Ladung zum Anhodrungstermin nach § 48
StaRUG ist der Plan nebst Anlagen beizufiigen, wobei
es sich hier auch gegebenenfalls um einen Planentwurf
handeln kann.

2. Ubersendung des bestitigten Plans aber aus-
schlieBlich durch das Restrukturierungsgericht

Das Gebot der Zustellung des Plans vor dem Abstim-
mungstermin ist sicher richtig und dient dem Informa-
tionsbediirfnis der betroffenen Glaubiger. Das Gericht
kann den Schuldner nach § 45 Abs. 3 S. 3 StaRUG mit
der Zustellung der Ladung und des Plans zum Abstim-
mungstermin beauftragen.

Dies stellt sich nach Bestatigung des Plans anders

dar. Soist nach § 65 Abs. 2 S. 2 StaRUG ein im Ab-
stimmungstermin geanderter Plan nach Bestatigung
zwingend auch vom Gericht an die Planbetroffenen zu
versenden. Bei unverandertem Plan muss jedenfalls
der Hinweis auf die Bestatigung an alle Planbetroffenen
versendet werden.

Dies kann das Gericht bei einer Vielzahl von Glaubigern
vor erhebliche logistische Probleme - schon bei der
Anfertigung der Abschriften — stellen. In einem vom
Verfasser betreuten Restrukturierungsverfahren beim
Amtsgericht Koln waren mehr als 100 Planbetroffene

Rechtsanwalt und Fachanwalt fiir Insolvenz- und Sanierungsrecht
Dr. Jasper Stahlschmidt

beteiligt, an die der bestatigte Plan durch das Gericht
versendet werden musste. Es ware sachdienlich ge-
wesen, wenn der Gesetzgeber hier durch Anderungen
des StaRUG eine Ubertragung der Versendung an den
Schuldner oder Restrukturierungsbeauftragten ermog-
licht hatte.

3. Versagung der Bestéatigung des Plans bei fehler-
hafter Unternehmensbewertung im Rahmen des
»,nachstbesten Szenarios“ nur bei Antrag eines
Glaubigers und vorherigem Widerspruch dieses
Glaubigers im Abstimmungstermin

Eine wesentliche Anderung betrifft den § 63 StaRUG.
Hier hat der Gesetzgeber einen neuen Absatz 2 ein-
gefligt. Dieser besagt, dass im Falle einer gruppeniiber-
greifenden Mehrheitsentscheidung die Bestatigung des
Plans wegen fehlerhafter Bewertung des nachstbesten
Alternativszenarios nur unter folgenden Vorausset-
zungen versagt werden kann: So muss ein hierdurch
benachteiligter Planbetroffener dies im Wege der
sofortigen Beschwerde beantragen. Ein solcher Antrag
ist nur dann zuldssig, wenn er im Abstimmungstermin
ausdriicklich widersprochen hat. Damit wird flir diese
Falle die gerichtliche Prifungsbefugnis eingeschrankt.

Es zeigt sich, dass ein planbetroffener Glaubiger gut be-
raten ist, wenn er im Falle eines Restrukturierungsver-
fahrens einen Experten hinzuzieht. Hier gilt es, genau
abzuwagen, welche Moglichkeiten sich dem Planbetrof-
fenen bieten. Das bloBe Nichterscheinen im Abstim-
mungstermin, das dann zwar wie eine Gegenstimme
zum Plan wirkt, schrankt jedenfalls die rechtlichen
Moglichkeiten gegen den Plan ganz erheblich ein.



4. Erweiterung der Aufgaben des Restrukturierungs-
beauftragten

Daneben hat der Gesetzgeber nun den Aufgabenkreis
des obligatorischen Restrukturierungsbeauftragten er-
weitert, indem er den § 76 StaRUG ergéanzt hat.

Danach hat der Restrukturierungsbeauftragte nach
dem neuen § 76 Abs. 2 Nr. 4 StaRUG nun auch die
Aufgabe, den Schuldner und die Glaubiger bei der
Ausarbeitung und Aushandlung des Restrukturie-
rungskonzepts und des auf ihm basierenden Plans zu
unterstitzen.

Durch diese Anderung ist zu befiirchten, dass die
Kosten des Restrukturierungsbeauftragten jetzt hoher
ausfallen konnten. Damit entfernt sich der Gesetzgeber
aber von der Idee, ein kostengiinstiges Sanierungsver-
fahren zu schaffen.

Es stellt sich auch die Frage, inwieweit diese Anderung
mit dem Unabhangigkeits- und Neutralitatsgebot des
Restrukturierungsbeauftragten kollidiert. Von der bis-
herigen Rolle als iberwachender Mediator aus soll der
Restrukturierungsbeauftragte jetzt den Plan mitausar-
beiten und mitverhandeln. Dies passt nicht zusammen.

Ob diese Anderung tatsachlich zur Umsetzung von Arti-
kel 5 der EU-Restrukturierungsrichtlinie notwendig war,
darf bezweifelt werden (siehe Frind, ZInsO 2022, 1540).

Interessant zu wissen:

Uber die Internetseite www.restrukturierungs-
belkanntmachung.de werden Verdffentlichungen
in Restrukturierungsverfahren vorgenommen,
wenn der Schuldner dies beantragt hat. Dies ist fir
Verfahren ab dem 17.07.2022 vorgesehen. Diese
Veroffentlichungen sind fiir alle Interessierten ein-
sehbar.

Damit hat der Gesetzgeber die Norm des seit
17.07.2022 geltenden § 84 StaRUG umgesetzt.

THEMEN DES MONATS
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Rechtsanwalt Philipp Wolters LL.M. (UK), Partner, Fachanwalt fiir Insolvenz- und Sanierungsrecht

Die Kryptowahrung Bitcoin -

Eine insolvenzrechtliche Einordnung

Kryptowahrungen erlebten in den letzten Jahren einen
regelrechten Hype, der seinen vorlaufigen Hohepunkt
Ende 2021 erreichte. Die weltweit bekannteste und
groBte Kryptowahrung Bitcoin hatte zu diesem Zeit-
punkt einen Kurswert von knapp lber 58.000 EUR
erreicht.

Seitdem hat der Bitcoin jedoch iiber 40 Prozent an Wert
verloren, priméar getrieben von negativen Signalen der
weltwirtschaftlichen Entwicklung. Weltweit mussten
namhafte Kryptobdrsen und -banken mittlerweile Insol-
venz anmelden. Am 09. August 2022 traf dies auch die
Berliner Krypto-Bank Nuri.

Im Falle einer Insolvenz stellt sich regelmaBig die Frage,
welche Vermogenswerte in die Insolvenzmasse fallen
und welche Konsequenzen sich fiir die Glaubiger des
Schuldners daraus ergeben.

Aufgrund der noch neuen Technologie gibt es derzeit
viele ungeklarte Rechtsfragen. Der folgende Beitrag
nimmt eine insolvenzrechtliche Einordnung konkret in
Bezug auf die Insolvenz der Krypto-Bank Nuri sowie die
dariiber handelbare Kryptowahrung Bitcoin vor.

Das Wesentliche in Kiirze

- Bitcoin und Euro-Einlagen der Kunden von Nuri
sind nicht von der Insolvenz des FinTech betrof-
fen

- Nicht der Bitcoin wird von der Krypto-Bank oder
einem Dritten verwahrt, denn er ist Teil der Block-
chain, sondern nur der Private-Key

- Inhaber von Bitcoin haben kein Absonderungs-
recht gegeniiber dem insolventen Verwahrer,
unter Umstanden aber ein Aussonderungsrecht

1. Blockchain, Private-Key, Wallet - einfach erklart

Bei Kryptowahrungen handelt es sich um rein digitale
Zahlungsmittel, die unabhangig von Staaten oder Ban-
ken funktionieren. Im Ergebnis handelt es sich dabei nur
um elektronische Datensatze, die im Gegensatz z. B. zu
Aktien keinen systemeigenen Sachwert haben. Der
Wert bestimmt sich ausschlieBlich durch die Nachfrage
und den Glauben an dieses Finanzprodukt.

Rechtsanwalt und Fachanwalt fiir Insolvenz- und Sanierungsrecht
Philipp Wolters LL.M. (UK)

Blockchain

Eine Besonderheit bei Kryptowahrungen ist, dass
Informationen zu Eigentlimern sowie Transaktionen

in einer Kette von digitalen Datenblécken auf einer
Vielzahl von dezentralen, aber vernetzten Rechnern mit
denselben Inhalten gleichzeitig gespeichert werden.
Wird eine Datenkette auf einem Rechner im Nachgang
beeinflusst, wird sie aussortiert. Diese Technologie
nennt sich Blockchain. Das System gilt als hochgradig
transparent und sicher. Falschungen einer Transaktion
sind praktisch unmaoglich.

Private-Key

Erwirbt man eine Kryptowahrung wie den Bitcoin, erhalt
man zwei Schliissel: einen Public- und einen Private-
Key. Der Private-Key ist dabei vergleichbar mit einem
Passwort, er ermoglicht den Zugang zu dem vorhan-
denen Kryptovermdgen. Mochte man Bitcoin versen-
den, empfangen oder ausgeben, bendtigt man diesen
Private-Key. Nur er allein ermdoglicht den Zugriff auf die
Kryptowahrung. Ohne den Private-Key ist eine Trans-
aktion unmoglich und die jeweilige Kryptowahrung fir
den Inhaber verloren.

Wallet

Der Private-Key kann z. B. auch einfach handschriftlich
notiert werden, allerdings ist die Verlustgefahr dabei
sehr hoch. Ein mit der Blockchain interagierendes vir-
tuelles Wallet eines seriosen Anbieters bietet hingegen
die Moglichkeit, diesen Private-Key sicher aufzube-
wahren und gleichzeitig jederzeit fir eine Transaktion
verfligbar zu haben.



Ein weiterer Vorteil ist, dass Kryptowerte wie Bitcoin
uber die Wallet (ahnlich einem Depot) versendet und
empfangen sowie ausgegeben werden konnen. Sie
bietet dem Kunden des Kryptoverwahrers eine hohe
Benutzerfreundlichkeit. Die Bitcoins selbst sind dabei
nicht technisch in der Wallet enthalten, diese stecken in
der Blockchain.

Small Talk fiir den nachsten Netzwerkabend

Aktuell gibt es liber 3.000 Kryptowahrungen,
die erste und weltweit bekannteste Kryptowah-
rung heiBt Bitcoin.

Die kleinste Einheit an einem Bitcoin heift Sa-
toshi, benannt nach dem Pseudonym des
Erfinders der Kryptowahrung Satoshi Nakamoto.

Das mittelamerikanische Land El Salvador hat
als erstes Land der Welt im Jahr 2021 den
Bitcoin als weitere offizielle Landeswahrung
neben dem US-Dollar eingefiihrt.

Die Anzahl der Bitcoins ist auf 21 Millionen be-
grenzt.

2. Insolvenz des Kryptoverwahrers

Krypto-Banken wie Nuri sind vergleichbar mit einer
Depotbank, wobei die Funktion des Depots hier vom
sog. Wallet tbernommen wird. Doch welche Konse-
quenzen drohen den Inhabern von Bitcoin, wenn der
Kryptoverwahrer in eine Insolvenz gerat?

Beispiel Nuri GmbH

Uber eine bei Nuri eingerichtete Wallet konnten die Kun-
den unkompliziert Bitcoin kaufen, verkaufen und verwal-
ten. Daneben konnen die Kunden auch ein klassisches
Konto mit Bankkarte nutzen. Das FinTech verwaltete
zuletzt laut eigenen Angaben ein Vermogen in Hohe von
rund 325 Millionen Euro.

Fir die Kunden des insolventen FinTechs ist von Vor-
teil, dass Nuri keine eigene Banklizenz besitzt. Die
klassischen Bankgeschéafte werden vielmehr durch den

Partner Solarisbank AG abgewickelt, sodass die Euro-
Einlagen der Kunden dem Einlagensicherungsfonds
unterfallen.

Das Krypto-Vermogen der Kunden wird wiederum durch
die Solaris Digital Assets GmbH verwaltet. Diese Gesell-
schaft befindet sich jedoch nicht in einem Insolvenzver-
fahren, sodass das Krypto-Vermogen der Kunden damit
ebenfalls nicht der Insolvenzmasse der Nuri unterfallt.

Banking-as-a-Service

Die Einschaltung eines Bankdienstleisters ist

bei Start-ups, die Finanzprodukte anbieten,

ein Ubliches Vorgehen. Denn der Aufbau von
Bank-Dienstleistungen ist mit Blick auf die zu be-
achtenden umfangreichen Regularien sowie den
technischen Aufwand mit hohem zeitlichem und
monetdrem Aufwand verbunden.

Kryptowahrung Bitcoin als Teil der Insolvenzmasse

Wie aber ist die insolvenzrechtliche Lage, wenn iiber
das Vermogen des eigentlichen Kryptoverwahrers ein
Insolvenzverfahren beantragt wird? In dem Fall der Nuri-
Insolvenz also liber das Vermogen der Solaris Digital
Assets GmbH? Ein Insolvenzverfahren erfasst gem.

§ 35 InsO das gesamte Vermogen, das dem Schuldner
zur Zeit der Eroffnung des Verfahrens gehort und das er
wahrend des Verfahrens erlangt.

Problematisch ist die Situation bei der Kryptowahrung
Bitcoin insofern, als dass es sich bei ihr nicht um eine
Sache handelt. Die Kryptowahrung ist vielmehr eine
Sammlung elektronischer Datensatze und damit nicht
im zivilrechtlichen Sinne eigentumsfahig. Der Bitcoin ist
auch nicht unbeweglichem Vermogen zuzurechnen und
stellt keine Forderung dar.

THEMEN DES MONATS
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Hintergrund

Ist ein Wertpapier urkundlich verbrieft, gilt es
als Sache im Sinne von § 90 BGB und unterliegt
als solche den zivilrechtlichen Eigentumsvor-
schriften. Der Kunde besitzt als Eigentlimer im
Falle einer Insolvenz der Depotbank ein Ausson-
derungsrecht.

Das Krypto-Aquivalent zu den klassischen
Wertpapieren wie Anleihen oder Aktien sind

sog. Security-Token. Sie vermitteln z. B.
Gesellschaftsrechte oder @hnliche Rechte an der
ausgebenden Gesellschaft.

Der Kryptoverwahrer verwahrt zudem nicht den Bitcoin
selbst, denn er ist Teil der Blockchain. Er verwahrt viel-
mehr nur den Private-Key, der einzig den tatsachlichen
Zugriff auf Bitcoin ermoglicht.

Mogliche Sicherungsrechte des Kunden eines Kryp-
toverwahrers

Kunden eines insolventen Kryptoverwahrers haben kein
Absonderungsrecht an ihren Bitcoin. Dies hangt damit
zusammen, dass ein Bitcoin keine Sache, Recht oder
Forderung im zivilrechtlichen Sinn darstellt. Vielmehr
handelt es sich bei ihnen um elektronische Datensamm-
lungen, an denen im zivilrechtlichen Sinne schon kein
Eigentum begriindet werden kann.

Als Alternative kame ein Aussonderungsrecht in
Betracht, wenn man auf Grund eines dinglichen oder
personlichen Rechts geltend machen kann, dass ein
Gegenstand nicht zur Insolvenzmasse gehort. Allerdings
Iasst sich die Frage der Massezugehorigkeit aktuell
nicht pauschal beantworten, da eine abschlieBende Kla-
rung hinsichtlich eines Aussonderungsrechts an Daten
nicht vorliegt.

Es besteht insoweit zumindest in der Literatur weitge-
hende Einigkeit, dass auch digitale Daten grundsatzlich
aussonderungsfahig sind, da sie Gegenstand beson-
derer Rechte sein konnen. Entscheidend ist, dass sie
bestimmt oder bestimmbar sind. Dies ware mit Blick
auf den Private-Key, der in der Wallet beim insolventen
Kryptoverwahrer in Form einer Datei (bzw. eines —in
der Regel - 2048-Bit-Schlussels) gespeichert ist, un-
problematisch. Auf den Bitcoin trifft dies ebenfalls zu.

Losungsansatz

Fir die Argumentation gegeniber dem Insol-
venzverwalter sollte man sich in diesem Fall die
Besonderheit der Blockchain-Technologie, die
Einmaligkeit und die daraus folgende Unterscheid-
barkeit eines jeden Datensatzes, zunutze machen.
Zusatzlich wird es zwingend erforderlich sein, dass
man die Berechtigung mittels Private-Key nach-
weisen kann.

Ein besonderes Augenmerk ist insoweit insbe-
sondere auf die Sicherung der Daten und eine
entsprechende Vereinbarung mit dem Kryptover-
wahrer zu legen.

3. Insolvenz des Inhabers von Bitcoin

Wird Uiber das Vermogen des Inhabers von Bitcoin ein
Insolvenzantrag gestellt, fallt dieser Vermdgenswert bei
entsprechendem Berechtigungsnachweis in die Insol-
venzmasse und nicht an den oder die Hersteller.

Dass Kryptowahrungen wie der Bitcoin weder Sachen,
Forderungen noch Rechte darstellen ist insoweit prob-
lematisch, als dass der Insolvenzmasse grundsatzlich
nur pfandbares Vermdgen eines Schuldners unterliegt.
Dennoch ist nach herrschender Auffassung in Recht-
sprechung und Literatur eine Zwangsvollstreckung
auch in Bitcoin moglich, sodass sie im Ergebnis in die
Insolvenzmasse des Schuldners fallen.

Zuletzt hat u. a. das OLG Diisseldorf (Beschluss vom
19.01.2021, 7 W 44 /20) entschieden, dass die Ubertra-
gung von Bitcoin eine vertretbare Handlung darstellen
kann, die nach § 887 ZPO vollstreckbar ist.

Der Insolvenzverwalter hat gegen den Insolvenzschuld-
ner als Inhaber von Bitcoin einen Auskunftsanspruch
und kann hierliber die Herausgabe des fiir die Ver-
wertung z. B. Uber eine Krypto-Borse erforderlichen
Private-Key erreichen. Dies setzt allerdings Kenntnis
vom Bitcoin-Vermogen voraus.



Identifizierung von Bitcoin-Vermogen

Unter Umstanden kann sich die Identifizierung von
Bitcoin-Vermogen jedoch als recht kompliziert er-
weisen, da fir die Teilnahme am Bitcoin-Netzwerk
grundsatzlich keine Identifizierung erforderlich ist.

Viele Krypto-Borsen setzen fiir einen Kauf von
Bitcoin jedoch eine Verifizierung voraus und ver-
kniipfen die Daten mit dem Wallet. Es sollte daher
zumindest eine Ansprache der wichtigsten Kryp-
to-Borsen erfolgen, da hier mitunter beachtliche
Vermogensbestandteile geparkt sein konnen.

4. Insolvenz des Emittenten

So kompliziert technische und rechtliche Fragen im
Zusammenhang mit dem Bitcoin teilweise erscheinen
mogen, so einfach ist die Beurteilung in diesem Fall.
Eine Insolvenz des Emittenten kommt schon deshalb
nicht in Betracht, da im Falle des Bitcoins kein Emittent
existiert, der die Wahrung als Geldmittel unter Begriin-
dung einer Forderung gegen sich ausgibt.

5. Fazit

Transaktionen unter Verwendung der Blockchain-Tech-
nologie sowie der Handel mit Kryptowerten sind im
deutschen Zivilrecht nicht ausdriicklich geregelt. Dies
hat auch Auswirkungen auf die insolvenzrechtliche Be-
urteilung.

Wurde die Kryptowahrung Bitcoin uber eine Krypto-
Bank erworben, wird diese nicht direkt im Wallet gehal-
ten. Sie ist Teil der Blockchain. Im Wallet befindet sich
der Zugangsschliissel zum Bitcoin.

Der Kunde eines insolventen Kryptoverwahrers hat kein
Absonderungsrecht an der Insolvenzmasse, unter Um-
standen aber ein Aussonderungsrecht.
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Rechtsanwalt Daniel Eckart

Start-ups in der Krise - Die positive Fortflhrungsprognose bei

Fremdfinanzierung

Unter einem Start-up werden Unternehmensneugriin-
dungen mit einer innovativen Geschaftsidee verstanden,
die in jungen oder auch bereits existierenden Markten
ein neues Geschaftsmodell etablieren miissen. Natur-
gemaB ist der Finanzierungsbedarf von Start-ups bis zur
Marktreife des neuen Geschaftsmodells hoch. In der
Entwicklungsphase verzeichnen Start-ups ausschlieB-
lich Verluste. In dieser Situation mussen Geschafts-
fihrer in besonderem MaBe etwaige Insolvenzantrags-
pflichten Uberwachen. Da die Verbindlichkeiten die
Vermogenswerte meist Ubersteigen, kommt es ent-
scheidend auf eine positive Fortfiihrungsprognose an,
um eine Uberschuldung im insolvenzrechtlichen Sinne
ausschlieBen zu konnen.

Insolvenzantragspflichten

Auch fiir Start-ups gelten die gesetzlichen Insolvenz-
antragspflichten, sofern das Start-up als Kapitalgesell-
schaft betrieben wird. Das Vertretungsorgan der Gesell-
schaft hat damit spatestens drei Wochen nach Eintritt
der Zahlungsunfahigkeit und sechs Wochen nach Eintritt
der Uberschuldung einen Insolvenzantrag zu stellen.
Dabei kommt es nicht darauf an, ob beispielsweise eine
Uberschuldung auch festgestellt worden ist. Entschei-
dend ist der Eintritt der Uberschuldung. Eine Verletzung
der Insolvenzantragspflichten begriindet eine personli-
che Haftung der Geschaftsfiihrung sowie den strafrecht-
lichen Vorwurf der Insolvenzverschleppung.

Zahlungsunfahigkeit

Zahlungsunfahigkeit liegt grundsatzlich vor, wenn ein
Schuldner mindestens zehn Prozent seiner falligen
Verbindlichkeiten Uber einen Zeitraum von mindestens
drei Wochen nicht bedienen kann. Um eine Zahlungs-
unfahigkeit und damit eine Insolvenzantragspflicht
friihzeitig erkennen zu konnen, haben Geschaftsfiihrer
eine fortlaufende Liquiditatsplanung zu fiihren und

zu Uberwachen. Wird eine Zahlungsunfahigkeit nach
der Liquiditatsplanung absehbar, besteht noch keine
Insolvenzantragspflicht. Tritt die Zahlungsunfahigkeit
voraussichtlich binnen der kommenden zwei Jahre ein,
liegt eine drohende Zahlungsunfahigkeit vor, die keine
Insolvenzantragspflicht auslost, der Gesellschaft aber
ein Recht zur Insolvenzantragstellung einraumt.

Insolvenzrechtliche Uberschuldung
Eine Uberschuldung liegt vor, wenn das Vermdgen des

Schuldners die bestehenden Verbindlichkeiten nicht
mehr deckt, es sei denn, die Fortfiihrung des Unterneh-

Rechtsanwalt Daniel Eckart

mens ist in den nachsten zwolf Monaten iuberwiegend
wahrscheinlich (positive Fortflihrungsprognose). Be-
steht eine positive Fortfiihrungsprognose scheidet eine
Uberschuldung im insolvenzrechtlichen Sinne und damit
eine Insolvenzantragspflicht wegen Uberschuldung aus.

Positive Fortfiihrungsprognose

Was unter einer positiven Fortfiihrungsprognose zu ver-
stehen ist, hat der Gesetzgeber nicht eindeutig gere-
gelt. Bei einer positive Fortfiihrungsprognose handelt es
sich grundsatzlich um eine Zahlungsfahigkeitsprognose
fir den Zeitraum der nachsten zwolf Monate. Fir eine
positive Fortfiihrungsprognose muss es liberwiegend
wahrscheinlich sein, dass die Gesellschaft in diesem
Zeitraum zahlungsfahig bleibt. Grundlage ist eine
Liquiditatsplanung, die auf schliissigen und realisti-
schen Annahmen beruht und dokumentiert ist. Ob die
Gesellschaft auch ertragsfahig sein muss, ist bislang un-
geklart. Ebenso ungeklart ist, welche Anforderungen an
Finanzierungszusagen zu stellen sind, damit Zahlungs-
eingange in der Liquiditatsplanung berechtigterweise
angesetzt werden konnen.

Entscheidung des OLG Diisseldorf

Das OLG Diisseldorf hat sich mit dieser Frage in seiner
Entscheidung vom 20.07.2021 (I-12 W 7/21) befasst
und dabei auch die weiteren Anforderungen an eine
positive Fortfiihrungsprognose konkretisiert.

Im vorliegenden Fall hatte ein Gesellschafter das Start-
up bereits in der Vergangenheit mit erheblichen Betra-
gen finanziell unterstitzt. AuBerdem hatte der Gesell-
schafter die weitere Finanzierung zugesagt, wenn eine
nachvollziehbare Planung vorliege. Der Gesellschafter
hatte schlieBlich die Finanzierung des Start-ups ein-
gestellt, was zur Insolvenz der Gesellschaft fiihrte. Der



Insolvenzverwalter nahm daraufhin die Geschaftsfiihrer
auf Rickerstattung von Zahlungen der Gesellschaft in
Anspruch. Er argumentierte, die Insolvenzreife der Ge-
sellschaft habe bereits vor der Einstellung der Finan-
zierung durch den Gesellschafter bestanden. Denn der
Gesellschafter habe selbst entscheiden konnen, ob

er dem Start-up Darlehensmittel zur Deckung falliger
Verbindlichkeiten zur Verfligung stellen wolle. Auf der
rechtlich unverbindlichen Hoffnung, der Gesellschafter
werde die Finanzierung fortsetzen, habe keine Liquidi-
tatsplanung aufgestellt werden konnen, weshalb von
keiner positiven Fortfiihrungsprognose ausgegangen
werden durfte.

Das OLG Disseldorf hat in einer Entscheidung klar-
gestellt, dass die Grundsatze des Bundesgerichtshofs
in seiner Entscheidung vom 23.01.2018 (Il ZR 246 /15)
nicht uneingeschrankt anwendbar seien. In dieser
Entscheidung hatte der Bundesgerichtshof vor dem
Hintergrund des fritheren Eigenkapitalersatzrechts ent-
schieden, dass Kreditunwiirdigkeit einer Gesellschaft
vorliege, wenn die Gesellschaft sich die vom Gesell-
schafter gestellte Finanzierung nicht aus eigener Kraft
hatte beschaffen konnen.

Dieser Gedanke lasse sich nach dem OLG Disseldorf
nicht auf die Priifung einer positiven Fortflihrungs-
prognose Ubertragen. Fiir die Annahme einer positiven
Fortflihrungsprognose komme es auf die Uiberwiegen-
de Wahrscheinlichkeit an, fallige Verbindlichkeiten im
Prognosezeitraum ausgleichen zu konnen, wobei die
hierfiir erforderlichen Mittel auch von Dritten (Fremd-
kapitalgeber oder Eigentiimer) zur Verfligung gestellt
werden konnten. Der Geschaftsfiihrer diirfe von einer
positiven Fortfiihrungsprognose ausgehen, solange ein
nachvollziehbares Konzept vorliege, das irgendwann
eine Ertragsfahigkeit des Start-ups erwarten lasse. Das
gelte zumindest so lange nicht konkret wahrscheinlich
sei, dass der Finanzierer die Finanzierung des Start-
ups einstellen konne. In diesem Fall sei ein rechtlich
gesicherter und damit einklagbarer Anspruch auf die
Finanzierungsbeitrage fiir eine positive Fortfihrungs-
prognose nicht erforderlich.

Das OLG Dusseldorf zeigt sich gegeniiber Start-ups
groBzligig, was die Anforderungen an eine Liquiditats-
planung zur Begrindung einer positiven Fortfiihrungs-
prognose anbelangt. Der Ausnahmecharakter der Ent-
scheidung sollte aber nicht zur Nachlassigkeit verleiten.
Zum einen steht die Entscheidung unter zahlreichen
Bedingungen und betrifft einen individuellen Einzel-
fall. Zum anderen kann diese Rechtsfrage in anderen

OLG-Bezirken auch strenger beurteilt werden. Daher
sind moglichst belastbare Finanzierungszusagen ratsam
und Bedingungen sollten nur dann akzeptiert werden,
wenn diese eindeutig bestimmbar sind. Im Ergebnis
sollte die Finanzierungszusage auch weiterhin verbind-
lich sein und so formuliert werden, dass der Anspruch
auf Finanzierung notfalls auch gerichtlich durchgesetzt
werden kann.

THEMEN DES MONATS




BBR

[news]

Videos

In unseren Videos beantworten wir Fragestellungen zu aktuellen Rechts-
themen. In wenigen Minuten informieren unsere Anwaltinnen und Anwalte
zu interessanten und wissenswerten Punkten. Schauen Sie einfach mal rein!
Oder besuchen und abonnieren Sie unseren BBR YouTube-Channel.

Insolvenzantrag: Voraussetzungen und Pflichten

Philipp Wolters LL.M. (UK) Fachanwalt fiir Insolvenz-
und Sanierungsrecht

Was muss man beachten, wenn ein Unternehmen in eine wirtschaftli-
che Krise geraten ist und die Situation bedrohlich wird? Rechtsanwalt
und Fachanwalt fiir Insolvenzrecht Philipp Wolters beantwortet drei
wichtige Fragen zum Thema Insolvenzantrag.

Jetzt anschauen



https://www.youtube.com/channel/UCX3raEEL2oFHrD-zv1spWxw
https://youtu.be/4ys14vmxr2M
https://youtu.be/4ys14vmxr2M

Jetzt mehr Uber unsere Leistungen erfahren!

Laden Sie kostenlos unseren
Unternehmensflyer herunter.

www.buchalik-broemmekamp.de /ueber-uns/
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Aktuelle Veroffentlichungen

Wir veroffentlichen regelmaBig Publikationen zu relevanten Fach- und
Branchenthemen. Profitieren Sie von unserer Expertise und der hohen
Praxisrelevanz unserer Printmedien, die wir lhnen ggf. auch als PDF

bereitstellen. Senden Sie uns gerne eine E-Mail an Frau Stefanie Rippin

unter: rippin@bbr-law.de

The new restructuring law from an
investors point of view

The restructuring options of self-ad-
ministration in insolvency (ESUG pro-
cedure) are now being used by many
companies that are in crisis.

1. Auflage 2022

Herausgeber: Robert Buchalik und
Dr. Jasper Stahlschmidt

E-Book

Das Restrukturierungsgericht im
StaRUG

Das aufgrund der EU-Richtlinie
2019/1023 am 01.01.2021 in Kraft
getretene StaRUG stellt an alle Ver-
fahrensbeteiligten neue Herausforde-
rungen - ein Uberblick.

1. Auflage 2021
Herausgeber: Dr. Utz Brommekamp
ISBN 978-3-947456-12-3

Insolvenzanfechtung — Risiken ver-
meiden, Anspriiche abwehren

Das E-Book vermittelt einen Uberblick
zum Rechtsgebiet der Insolvenz-
anfechtung und gibt grundlegende
Hinweise fiir Betroffene sowie Noch-
nicht-Betroffene.

2. Auflage 2019

Herausgeber: Robert Buchalik und
Dr. Olaf Hiebert

E-Book

Kiindigungsschutz | lhre Rechte
einfach erklart

Rechtsanwalt und Fachanwalt fiir In-
solvenz- und Sanierungsrecht Philipp
Wolters LL.M. beantwortet in seinem
E-Book die haufigsten Fragen rund um
den Kiindigungsschutz.

2. Auflage 2022

Autor: Philipp Wolters LL. M.
E-Book

Bh%

B

Das neue Sanierungsrecht aus
Investorensicht

Die Sanierungsmoglichkeiten der
Eigenverwaltung in der Insolvenz
(ESUG-Verfahren) werden zwischen-
zeitlich von vielen Unternehmen, die
sich in der Krise befinden, genutzt.
1. Auflage 2021

Herausgeber: Robert Buchalik und
Dr. Jasper Stahlschmidt

ISBN 978-3-947456-11-6

P

Aufrechnung in der Insolvenz —
leicht gemacht

Rechtsanwalt und Fachanwalt fiir
Insolvenz- und Sanierungsrecht

Dr. Olaf Hiebert liefert kompakt und
verstandlich die wichtigsten Informa-
tionen zum Thema Aufrechnung in der
Insolvenz.

1. Auflage 2019

Autor: Dr. Olaf Hiebert

E-Book

Privatinsolvenz | So gelingt der
wirtschaftliche Neuanfang
Rechtsanwalt und Fachanwalt fiir In-
solvenz- und Sanierungsrecht

Dr. Olaf Hiebert gibt Antworten auf
wichtige Fragen rund um die Privat-
insolvenz.

3. Auflage 2022

Autor: Dr. Olaf Hiebert

ISBN 978-3-406-77418-8

Sanieren unter Insolvenzschutz
statt Liquidieren durch Insolvenz
Immer mehr Unternehmen entschei-
den sich in der Krise fiir die Insolvenz
in Eigenverwaltung und nutzen so
die erleichterten Moglichkeiten der
Sanierung.

4. Auflage 2021

Herausgeber: Robert Buchalik und
Dr. Jasper Stahlschmidt

ISBN 978-3-947456-09-3

Zur Ubersicht




Kommende Veranstaltungen

Mit Prasenz-, Online- und Hybrid-Seminaren halten Sie sich auf dem
Laufenden! Wir unterstiitzen unsere Mandantschaft, unsere Netzwerk-
partner:innen sowie Kammern und Verbande kontinuierlich dabei, die
Rechtslage im Uberblick zu behalten. Profitieren Sie sowohl fachlich als
auch praktisch von unserem hochqualifizierten Vortragsangebot. Unsere
Referentinnen und Referenten verfiigen ausnahmslos iiber langjahrige
Erfahrung und hohe Expertise.

Online-Kurzvortrag: Bauunternehmen Buchalik
von Insolvenzen bedroht BBR Brgmekamp

Die Bauindustrie boomt, die Auftragsbiicher sind iibervoll und p | en OVi a
trotzdem sind Bauunternehmen von massiven Verlusten oder sogar

Insolvenzen bedroht. Was ist zu tun? Im Rahmen des 60-miniiti-

gen kostenlosen Online-Kurzvortrags zeigen Rechtsanwalt Robert

Buchalik und Dipl. Ing. Andreas Schmieg Wege aus der schwierigen

Ausgangslage auf und beantworten zentrale Fragen.

18.10 / 09.11.2022 Mehr erfahren

Insolvenzrecht fiir Kommunen — Update 2022 BBR Buchalik

Brommekamp
Rechtsanwalte

beraten. begleiten. umsetzen.

Das Insolvenzrecht wurde in den letzten Jahren erheblich verandert.
Das Restrukturierungsverfahren und die Sanierungsmoderation

kommen auch auf die Kommunen zu. Rechtsanwalt Dr. Olaf Hiebert,
Fachanwalt fiir Insolvenz- und Sanierungsrecht, referiert und beant-
wortet in der Prasenzveranstaltung relevante Fragen aus der Praxis.

4. ZInsO-Praktikertagung 2022

Der Finanzmarkt in turbulenten Zeiten: Die 4. ZInsO-Praktikertagung
am 24. und 25. November 2022 ist Treffpunkt fiir Produktgeber, Ver-
triebe, Investoren, Sanierer und Medien. Im Fokus: Kapitalmarktrecht
und Sanierung sowie Podiumsdiskussion zu Transformation, Insol-
venz und Restrukturierung von FuBball-Clubs. Rechtsanwalt Sascha
Borowski zahlt zu den Referenten.

24.11. / 25.11.2022 Mehr erfahren
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https://www.buchalik-broemmekamp.de/newsroom/kurzvortrag-bauunternehmen-von-insolvenzen-bedroht/
https://www.buchalik-broemmekamp.de/newsroom/zinso-praktikertagung-2022/
https://www.buchalik-broemmekamp.de/newsroom/vortrag-insolvenzrecht-fuer-kommunen-update-2022/
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Wir sind deutschlandweit fur Sie erreichbar.

Mit drei Standorten in Diisseldorf, Berlin und Frankfurt am Main sind
wir fiir unsere Mandanten national sehr gut erreichbar. Wir betreuen
Sanierungsprojekte, Insolvenzverfahren oder wirtschaftsrechtliche
Themen direkt, kompetent, verlasslich und engagiert — auch bei
Ihnen vor Ort. Rufen Sie uns an!

Diisseldorf

Prinzenallee 15
40549 Disseldorf
T 0211828977200

v

Berlin

Berlin | o O

Lietzenburger StraBe 75 Disseldorf

10719 Berlin
T 030 814521960 o

Frankfurt

.- |
= i =

Frankfurt

WestendstraBe 16-22
60325 Frankfurt am Main
T 069 24752150




lhre Ansprechpartner

Sie haben Fragen und suchen einen kompetenten Ansprechpartner?
Sie mochten einen Erstberatungstermin vereinbaren? Wir sind gerne
fir Sie da.

Robert Buchalik

Geschéftsfiihrer, Partner, Rechtsanwalt

T +49 211 828 977-140
E buchalik@bbr-law.de

Dr. Jasper Stahlschmidt

Geschaftsfiihrer, Partner, Rechtsanwalt,
Fachanwalt fiir Insolvenz- und Sanierungsrecht

T +49 211 828 977-200
E stahlschmidt@bbr-law.de

Dr. Utz Brommekamp

Geschaftsfiihrer, Partner, Rechtsanwalt

T +49 211 828 977-200
E broemmekamp@bbr-law.de

Jochen Rechtmann

Geschaftsfiihrer, Partner, Rechtsanwalt,
Fachanwalt fiir Bank- und Kapitalmarktrecht

T +49 69 247 5215-20
E rechtmann@bbr-law.de

KONTAKT




Buchalik
Brommekamp
Rechtsanwalte

Buchalik Brommekamp
Rechtsanwaltsgesellschaft mbH

Prinzenallee 15
40549 Disseldorf

T +49 211 828977200
E rechtsanwaelte@bbr-law.de



