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Die TMA Deutschland formuliert Anpassungsbedarf am StaRUG

as Gesetz Uber den Stabilisierungs- und Re-
strukturierungsrahmen  for  Unternehmen
(StaRUG) hat sich als effektives Sanierungs-
instrument etabliert. Nach fUnf Jahren Praxi-
serfahrung mit dem Gesetz bringt sich die Gesellschaft
fur Restrukturierung — TMA Deutschland mit einer Stel-
lungnahme in die laufende Diskussion in Fachkreisen
ein und will einen Beitrag zu der Evaluation durch das
Bundesministerium der Justiz leisten.

LAllen anfanglichen Unkenrufen zum Trotz ist das Sta-
RUG heute aus der Restrukturierungspraxis nicht mehr
wegzudenken”, sagte Dr. Dorothee Prosteder, Vor-
standsvorsitzende der TMA Deutschland mit Hinweis
auf eine wachsende Zahl grof3er wie mittelstandischer
Unternehmen, die mit Hilfe des StaRUG erfolgreich
restrukturiert wurden und werden. ,Mit angepasster
Finanzierungs- und teilweise Gesellschafterstruktur
kénnen Unternehmen nach einem StaRUG-Verfahren
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ohne Eingriffe in die Rechte der Arbeitnehmer und an-
derer Marktteilnehmender weiter am Markt bestehen”,
brachte Frank Grell, Co-Leiter des Facharbeitskreises
Restrukturierungsrecht der TMA Deutschland, die posi-
tiven Effekte des StaRUG auf den Punkt.

Gleichwohl sehen die in der TMA Deutschland enga-
gierten Restrukturierungsexperten Anpassungsbedarf
bei einzelnen Aspekten des StaRUG. So wiederholt die
TMA Deutschland insbesondere ihre Forderung nach
einem Shift of Fiduciary Duties und erteilt Forderun-
gen nach einer Einschrankung oder Beschrankung des
Bezugsrechtsausschlusses im StaRUG eine Absage. Im
Einzelnen adressiert die Stellungnahme folgende Rege-
lungen des StaRUG:

GESELLSCHAFTERZUSTIMMUNG:
GELTENDE PRAXIS SOLLTE GESETZ
WERDEN

A



Die TMA Deutschland spricht sich dafir aus, dass der
Gesetzgeber — im Einklang mit der Entscheidung des
OLG Stuttgart aus 2024 — klarstellen sollte, dass die
Geschaftsleitung bei der GmbH, der Aktiengesellschaft
und den kapitalistischen Personengesellschaften eigen-
verantwortlich ohne Einholung eines zustimmenden
Gesellschafterbeschlusses ein StaRUG-Verfahren ein-
leiten kann, wenn dies die einzige hinreichend erfolg-
versprechende Alternative zu einem Insolvenzverfah-
ren ist.

DROHENDE ZAHLUNGSUNFAHIGKEIT:
KEINE BESCHEINIGUNG DURCH
GUTACHTER

Die TMA Deutschland lehnt die Forderung ab, dass fir
die Einleitung eines Restrukturierungsverfahrens eine
Bescheinigung einer sachverstandigen Person Uber die
drohende Zahlungsunfahigkeit vorliegen misse. Es ist
ausreichend, der Anzeige eine schlissige Liquiditats-
planung beizufigen. Die bestehende Regelung, wo-
nach das Restrukturierungsgericht die Planbestdtigung
versagt, wenn keine drohende Zahlungsunfahigkeit
vorliegt, ist als Missbrauchskontrolle ausreichend.

SHIFT OF FIDUCIARY DUTIES
KEINE INSOLVENZANTRAGSPFLICHT
BEI UBERSCHULDUNG

Die TMA Deutschland spricht sich erneut fir einen (gra-
duellen) Shift of Fiduciary Duties und die Abschaffung
der Uberschuldung als Pflichtinsolvenzantragsgrund
aus.

Nach deutschem Recht ist ein Insolvenzverfahren im
Regelfall schon dann einzuleiten, wenn eine Durchfi-
nanzierung fur zwolf Monate nicht mehr sichergestellt
werden kann. Im internationalen Vergleich ist dies ver-
friht.

Im Sinne der Starkung des Wirtschaftsstandorts
Deutschland ware es konsequent, eine Insolvenzan-
tragspflicht bei Uberschuldung durch einen graduellen
Shift of Fiduciary Duties abzulésen: Einerseits sind ab
dem Eintritt der drohenden Zahlungsunféhigkeit (in der
Regel 24-Monats-Prognose) die Glaubigerinteressen
miteinzubeziehen und andererseits sind ab dem Zeit-
punkt, zu dem die 12-Monats-Prognose keine Durchfi-
nanzierung mehr aufzeigt, ausschlief3lich die Glaubige-
rinteressen wahrzunehmen.

Eine Missachtung sollte durch eine Innenhaftung der
Geschéftsleitung gegeniber dem Unternehmen sankti-
oniert werden. Die bestehende zivilrechtliche Haftung
dient so weiterhin als Druckmittel zur Krisenfriherken-
nung; sie verlagert im Zeitpunkt der Uberschuldung die
Entscheidungskompetenz auf die Geschéftsleiter. Einer
Insolvenzantragspflicht und flankierender Zahlungsver-
bote sowie gar Strafbarkeitsdrohungen bedarf es bei
einer Uberschuldung nicht.

STARUG

STABILISIERUNGSANORDNUNG:
AUSSCHLUSS DER
INSOLVENZRECHTLICHEN FALLIGKEIT

Die TMA Deutschland befirwortet eine Ausweitung der
Stabilisierungsanordnung um einen ,Falligkeitsschutz”.

Die Stabilisierungsanordnung (§ 49 Abs. 1 StaRUG) bie-
tet dem Schuldner auf Antrag Verwertungs- und Voll-
streckungsschutz wahrend des Restrukturierungsver-
fahrens und verschafft ihm so einen zeitlichen Puffer,
um den Restrukturierungsplan entwickeln und umset-
zen zu kénnen. Der Verwertungs- und Vollstreckungs-
schutz bewirkt nach allgemeiner Auffassung jedoch
keine Stundung der betroffenen Forderungen. Damit
konnen Glaubiger durch die Falligstellung von Ver-
bindlichkeiten jederzeit die Zahlungsunfdhigkeit des
Schuldners verursachen, mit all ihren Konsequenzen (z.
B. Kindigungen, Lieferstopps oder Vorkasseforderun-
gen).

Die TMA Deutschland regt an, die Stabilisierungsanord-
nung glaubigerschonend so auszugestalten, dass die
betroffenen Forderungen zwar zivilrechtlich weiter als
fallig, insolvenzrechtlich aber als , nicht ernsthaft einge-
fordert” gelten (§ 27 Abs. 2 S. 1 InsO). Die zivilrechtliche
Rechtsposition der Gldubiger bliebe unberGhrt. Der ver-
fahrensgefdhrdende Eintritt der Zahlungsunfahigkeit
des Schuldners wiirde aber verhindert. Das Falligkeits-
moratorium wirde weiterhin nicht automatisch wirk-
sam, sondern stinde unter dem Vorbehalt der Prifung
und Anordnung des Restrukturierungsgerichts, um das
Missbrauchspotenzial zu reduzieren.

BEZUGSRECHTSAUSSCHLUSS:
KEINE EINSCHRANKUNGEN DES
INSTRUMENTS

Die TMA Deutschland lehnt Vorschlage zur Einschran-
kung oder Beschrankung des Bezugsrechtsausschlus-
ses im StaRUG ab.

Die Moglichkeit des Ausschlusses des Bezugsrechts fir
Bestandsaktionare ist durch einige offentlichkeitswirk-
same Restrukturierungen (z. B. LEONI, VARTA) in den
Fokus der rechtspolitischen Diskussion geraten. Sie ist
dessen unbenommen ein wesentliches Sanierungsin-
strument. Denn das StaRUG ist fir schuldnerische Un-
ternehmen insbesondere auch dadurch attraktiv, dass
mithilfe des Restrukturierungsplans gesellschaftsrecht-
liche MalRnahmen umgesetzt werden kénnen, fir die
jenseits eines Restrukturierungs- oder Insolvenzverfah-
rens die erforderliche Mehrheit fehlen wiirde.

Die Moglichkeit des Bezugsrechtsausschlusses ist durch
das Rechtsschutzsystem des StaRUG sowie geltende
gesellschaftsrechtliche und insolvenzrechtliche Wer-
tungen ausreichend abgesichert. Das in der Diskussion
vorgeschlagene ,Mindestbezugsrecht” der Altanteils-
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eigner entbehrt nach Auffassung der TMA Deutschland
jeder normativen Grundlage. Jedenfalls wenn die Insol-
venz die einzige Alternative zum Restrukturierungsplan
ist, darf die Moglichkeit des Bezugsrechtsausschlusses
gesetzlich nicht eingeschrankt werden. Altgesellschaf-
tern bleibt es bis zum Ende unbenommen, ein entspre-
chend tragfahiges Finanzierungskonzept vorzulegen.

DELIKTISCHE FORDERUNGEN:
GESETZLICHE KLARSTELLUNG ANGEREGT

Nach derzeitiger Gesetzeslage (§ 4 Nr. 2 StaRUG) sind
deliktische Forderungen (ebenso wie bestimmte sozial-
versicherungsrechtliche oder arbeitsrechtliche) grund-
satzlich nicht restrukturierungsfahig. Diese Regelung
dient dem Schutz bestimmter Glaubigergruppen und
ist systematisch nachvollziehbar.

In der Praxis kommt es allerdings haufig vor, dass Glau-
biger neben einem vertraglichen Anspruch hilfsweise

30 EXIS|TENZ Magazin

Frank Grell
Foto: TMA

oder alternativ einen deliktischen Anspruch geltend
machen — etwa im Zusammenhang mit Organhaftung,
fehlerhaften Prospekten oder der Verletzung von Auf-
klarungspflichten. Diese Argumentation kann zu erheb-
licher Rechtsunsicherheit fihren und in der Praxis dazu
missbraucht werden, die Wirkung eines Restrukturie-
rungsplans zu unterlaufen oder dessen Bestatigung zu
gefahrden (vgl. BayWa-Beschluss des AG Minchen aus
2025).

Die TMA Deutschland regt vor diesem Hintergrund
eine gesetzliche Klarstellung an. Forderungen, bei de-
nen eine mogliche Anspruchskonkurrenz besteht (z.
B. zwischen vertraglicher und deliktischer Haftung),
sollten nicht allein deshalb vom Restrukturierungsplan
ausgenommen werden, weil sie moglicherweise de-
liktisch qualifiziert werden konnten. Entscheidend ist,
dass der Restrukturierungsplan nur die vertraglichen
Grundlagen als primare Anspruchsgrundlage gestalten
mochte und die etwaig auch bestehenden deliktischen
Anspruchsgrundlagen unberihrt |asst.

VERGLEICHSRECHNUNG:
KEIN ANDERUNGSBEDARF

Die Vergleichsrechnung (§ 6 Abs. 2 StaRUG) hat sich seit
Inkrafttreten des StaRUG als das zentrale und funkti-
onsfahige Korrektiv zur Bewertung vorgeschlagener
Planlosungen und damit als ein Kern des Glaubiger- und
Minderheitenschutzes erwiesen.

Die TMA Deutschland sieht keinen grundsatzlichen
Anderungsbedarf bei der Vergleichsrechnung. Die der-
zeitige Regelung ermaglicht es, im jeweiligen Einzelfall
realistische Alternativszenarien zu entwickeln und da-
bei sowohl die spezifischen Umstande des Einzelfalls
als auch die unterschiedlichen Interessen der Beteilig-
ten angemessen zu bericksichtigen. Statt einer grund-
legenden Gesetzesanderung befirwortet die TMA
Deutschland eine Weiterentwicklung der Praxis insbe-
sondere durch eine Starkung der Rolle des Restruktu-
rierungsbeauftragten.

PLANBESTATIGUNGSVERFAHREN:
KEIN ANPASSUNGSBEDARF

Das Planbestatigungsverfahren (§§ 60 ff. StaRUG)
hat sich als effizient und funktionsfahig erwiesen. Die
TMA Deutschland sieht keinen Bedarf, den Rechts-
schutz maldgeblich auszubauen. Das schlanke und
schnelle Verfahren steht im Vordergrund und hat sich in
der Praxis bewahrt.

Die TMA Deutschland spricht sich dafir aus, das schlan-
ke Verfahrensdesign zu erhalten und durch strukturelle
Verbesserungen auf Ebene der Restrukturierungsge-
richte zu optimieren, statt durch zusatzliche Regulie-
rung. Dies entspricht dem Geist des StaRUG als flexib-
les und effizientes Restrukturierungsinstrument.






