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Im Gespréch

Geschwindigkeit war ein
erheblicher Erfolgsfaktor

Niirnberg. Die Komplexitdt und Dimension waren fiir die Anwendung der Werkzeuge des Unternehmensstabilisierungs- und

-restrukturierungsgesetzes (StaRUG) eine Premiere und damit Neuland, fiir das es keine Blaupause gab. Mit einem Restruktu-

rierungsplan hat die Leoni AG mit Sitz in Niirnberg, der bérsennotierte globale Anbieter von Produkten, Lésungen und Dienst-

leistungen fiir das Energie- und Datenmanagement in der Automobilindustrie mit rd. 100.000 Mitarbeitern in 28 Lindern, eine

finanzielle Restrukturierung vorangetrieben, indem sie wesentlich entschuldet und mit frischer Liquiditdt ausgestattet wird.

Peter Reuter fragte den vom Restrukturierungsgericht Niirnberg eingesetzten Restrukturierungsbeauftragten RA Dr. Hubert

Ampferl (Dr. Beck & Partner), welche der vielen ihm (ibertragenen Aufgaben besonders herausfordernd waren, an welchen

Stellen man rechtliches Neuland betreten und wie gestaltet hat, warum die Leoni AG die dffentliche Variante des StaRUG-Ver-

fahrens gewdhlt hat und welche Wirkungen sowohl international als auch auf die Aktiondre von diesem Fall ausgehen.

INDat Report: Die Leoni AG hat am 31.03.2023 beim Amtsgericht
Niirnberg eine Anzeige gem. § 31 StaRUG gestellt, mit Beschluss
vom selben Tag sind Sie als Restrukturierungsbeauftragter be-
stellt worden. Sind Sie und, wenn ja, mit welchem Vorlauf von der
Schuldnerin im Vorfeld kontaktiert worden, ob Sie fiir dieses Amt
zur Verfiigung stehen, oder sind Sie ohne vorherige Anfrage der
Schuldnerin vom Gericht bestellt worden?

Ampferl: Als maRgeblicher Erfolgsfaktor fiir das Verfahren
ist — ebenso wie bei einem Insolvenzverfahren entsprechender
GroRe - im Restrukturierungsverfahren ein Vorgesprach zwi-
schen den Vertretern der Schuldnerin und dem Gericht zwingend
erforderlich. Auch wenn es im StaRUG an einer vergleichbaren
Regelung zu § 10a InsO fehlt, gilt der Regelungszweck dieser
Norm gleichermaRRen. Im Rahmen dieser einige Tage vor der An-
zeige der Restrukturierungssache gefiihrten Gesprache erfolgt
naturgemaR auch eine Abstimmung zur Person des Restrukturie-
rungsbeauftragten mit dem Gericht.

INDat Report: Nicht nur mit dem Beschluss vom 31.03.2023,
sondern auch mit den Beschliissen vom 08.05. und 09.05.2023
sind Ihnen als Restrukturierungsbeauftragter weitere Befugnis-
se erteilt und zahlreiche Aufgaben zugewiesen worden, bis hin
zur kompletten Planung eines eventuellen Erdrterungs- und Ab-
stimmungstermins mit der dafiir notwendigen Raumlichkeit und
einem Sicherheitsdienst. Aus der Menge der Ihnen {ibertragenen
Aufgaben, die im engen Zeitkorsett zu bewerkstelligen waren,
stellten sich welche als besonders groRe Herausforderungen in
diesem bisher grof3ten StaRUG-Fall heraus, dessen einbezogene
Beteiligte vom Who's who der deutschen Restrukturierungsbran-
che begleitet und beraten wurden?

Ampferl: Ein wesentlicher Teil der Aufgaben war zundchst or-
ganisatorischer Natur. Wie der Name schon sagt, obliegt die
gerichtliche Planabstimmung dem Gericht. Die gerichtlichen
Strukturen, ausgerichtet auf den klassischen Zweiparteienpro-
zess im Zivilrecht, sind zum einen nicht darauf ausgerichtet,

GroRveranstaltungen zu organisieren und durchzufiihren. Zum
anderen bestand bei der Schuldnerin zwar weitreichende Exper-
tise bei der Durchfiihrung groRer Hauptversammlungen, bei der
Planabstimmung handelt es sich aber um einen Gerichtstermin
mit all den zivilprozessualen Besonderheiten. Zugangs- und
Sicherheitskontrollen in der Niirnberger Messe wie bei einem
Gerichtsgebdude sicherzustellen und eine den Vorschriften der
ZP0O entsprechende Vertretung der Beteiligten durchzusetzen,
erfordert viel Koordination, bei der meine Erfahrungen aus
zahlreichen groRen Glaubigerversammlungen und Insolvenz-
planabstimmungsterminen sicher hilfreich waren. Neben diesen
organisatorischen Fragen standen die inhaltliche Gestaltung
des Plans und dessen verfahrensrechtliche Umsetzung natiir-
lich im Vordergrund. Kernpunkte des Restrukturierungsplans
miissen mit den beteiligten Parteien ausverhandelt sein und die
Sanierungsldsung muss umfassend durchdacht sein, bevor manin
ein solches Verfahren geht. Aufgrund der exzellenten Vorberei-
tung konnten die wirtschaftlichen Grundlagen der Sanierung und
komplexeste rechtliche Fragestellungen immer auf hochstem
Niveau diskutiert werden.

INDat Report: Das Restrukturierungsgericht hat mit Beschluss
vom 02.06.2023 den festgesetzten Hochstbetrag fiir die Ver-
giitung des Restrukturierungsbeauftragten auf 100.000 Euro
erhoht - der Betrag wurde im veréffentlichten Beschluss nicht
unkenntlich gemacht. Im Beschluss vom 31.03.2023 war zudem
ermoglicht worden, dass Sie weitere qualifizierte Mitarbeiter
einsetzen kdnnen. Wenn man den »Mehrwert« abzieht, an einem
ggf. wegweisenden StaRUG-Fall an zentraler Stelle mitgewirkt zu
haben, rechnet sich die Vergiitung des Restrukturierungsbeauf-
tragten fiir den erfolgten Aufwand?

Ampferl: Natiirlich verursacht ein solches Verfahren erheblichen
Aufwand. Dennoch darf man die Rolle des Restrukturierungsbe-
auftragten nicht aus den Augen verlieren. Die Verantwortung fiir
den Restrukturierungsplan, die Verhandlungsfiihrung mit den
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einzelnen Planbetroffenen sowie die juristische Ausarbeitung und
Dokumentation des Plans liegen bei der Schuldnerin bzw. deren
Beratern. Neben den hier gesondert zu klarenden Organisations-
fragen liegt der Kernbereich der Tatigkeit des Restrukturierungs-
beauftragten darin, die Einhaltung der juristischen Vorgaben des
StaRUG als neutrale Instanz abzusichern und - soweit vom Gericht
angeordnet - die Bestdtigungsvoraussetzungen des Plans als
Sachverstdndiger gem. § 73 Abs. 3 StaRUG zu beurteilen.

INDat Report: Die Schuldnerin hat mit Antrag vom 08.05.2023
gem. § 45 StaRUG Antrag auf die Durchfiihrung eines Erdrterungs-
und Abstimmungstermins und die 6ffentliche Bekanntmachung
beantragt sowie den Restrukturierungsplan nebst Anlagen
einschlieBlich der Einschatzung zur Sanierungsfahigkeit der
Schuldnerin der Roland Berger GmbH vom 05.05.2023 sowie der
Vergleichsrechnung gem. § 6 Abs. 2 StaRUG von RA Dr. Helmut
Balthasar (Gorg) vom 04.05.2023 vorgelegt. Es war das seinerzeit
dritte offentliche StaRUG-Verfahren - das vierte folgte mit Gerry
Weber. Was waren neben der Ad-hoc-Mitteilungspflicht der Leoni
AG die Griinde, die offentliche Variante zu wéhlen?

Ampferl: Der Insolvenzordnung und auch dem StaRUG liegt ja
zundchst das Paradigma des individuell bekannten Glaubigers
zugrunde. Das Aktien- oder Anleiherecht ist im Gegensatz dazu
auf (anonyme) Handelbarkeit der Wertpapiere ausgerichtet.
Die individuelle Zustellung einer Ladung an jeden einzelnen
Aktiondrist damit faktisch ausgeschlossen, da zustellungsfahige
Anschriften - insbesondere fiir die ausldndischen Aktiondre - nicht
vorliegen. Gerade fiir diese Fille der faktischen Unmdglichkeit
der vollstandigen Erreichbarkeit der Beteiligten sieht sowohl die
Insolvenzordnung wie auch das StaRUG die offentliche Bekannt-
machung vor. Das auf diese Falle genau zugeschnittene 6ffentliche
Restrukturierungsverfahren wurde fiir die Leoni AG gewahlt.
INDat Report: Der Zeitplan fiir diesen Fall war eng getaktet,
Anzeige am 31.03.2023, gerichtlicher Erorterungs- und Abstim-
mungstermin am 31.05.2023, die Schuldnerin hatte keine Anord-
nung von StabilisierungsmaBnahmen und keinen gerichtlichen
Vorpriifungstermin beantragt, was im Ablauf Zeit einsparte. Am
21.06.2023 bestdtigte das Amtsgericht Niirnberg den Restruk-
turierungsplan, woraufhin aber sofortige Beschwerde eingelegt
wurde (siehe dazu die Frage spater). An welchen Stellen bestanden
die groRten Risiken, dass der Zeitplan nicht funktionierte, zu

welchem Zeitpunkt gem. den Prognosen ware der Fall in die Zah-
lungsunfahigkeit gekippt (wobei das Gericht den Fall gem. StaRUG
hatte weiterlaufen lassen kdnnen) und wére eine Restrukturierung
in einem Insolvenzverfahren {iberhaupt denkbar gewesen?
Ampferl: Wie bei jeder Sanierung ist Geschwindigkeit ein erheb-
licher Erfolgsfaktor. Grundvoraussetzung fiir die Durchfiihrung
des Verfahrens ist eine sehr prdzise Vorbereitung. Dies betrifft
sowohl das Vorliegen eines Sanierungsgutachtens zum Nachweis
der Sanierungsfahigkeit wie auch das Vorliegen einer detaillierten
und ausfiihrlich begriindeten Vergleichsrechnung. Mit einer um-
fassenden Vorbereitung kann dann das eigentliche Verfahren sehr
ziigig umgesetzt werden. Eine Insolvenz der AG wdre nicht auf die
Holding beschrdnkt geblieben, sondern hatte weitere Insolvenzen
bei Tochtergesellschaften nach sich gezogen. Die Umsetzung des
nunmehr rechtskraftigen Restrukturierungsplans in der Insolvenz
ware damit eins zu eins nicht mdglich gewesen und die Insolvenz
hatte zu deutlich schlechteren Ergebnissen gefiihrt. Eine Insolvenz
hatte u. a. bedeutet, dass in einzelnen insolventen Gesellschaften
klassische libertragende Sanierungen anzustreben gewesen waren
und fiir solche Gesellschaften, die stand alone funktionieren, ein
Anteilsverkauf erfolgt ware.

INDat Report: Dieser Fall war auch Neuland fiir das Restrukturie-
rungsgericht bzw. den zustandigen Restrukturierungsrichter. Wie
muss man sich die wohl enge Zusammenarbeit zwischen Gericht
und Restrukturierungsbeauftragtem in diesem Fall vorstellen?
Ampferl: Der Restrukturierungsbeauftragte ist das Bindeglied
zwischen der Schuldnerin und dem Gericht. Gericht und Restruktu-
rierungsbeauftragter miissen in nahezu taglichem wechselseitigen
Austausch stets auf »Ballhohe« zu allen rechtlichen und verfah-
rensmaligen Fragen sein. Nur durch die umfassende Einbindung
des Gerichts ist es diesem mdglich, auf fundierter Grundlage
verfahrensleitende Entscheidungen zu treffen und letztlich iiber
den Restrukturierungsplan zu entscheiden.

INDat Report: Das Gericht hat Ihnen mit Beschluss vom
08.05.2023 die Berechtigung iibertragen, zwei Sachverstandige
zu beauftragen, um rechtliche und tatsachliche Fragen im Zu-
sammenhang mit dem Restrukturierungskonzept zu kldren; Sie
hatten dafiir Prof. Dr. Stephan Madaus, der u.a. zu Fragen des
Kapitalschnitts, des Bezugsrechtsausschlusses, zur Gruppenbil-
dung, zur gruppeniibergreifenden Mehrheitsentscheidung und
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zur Notwendigkeit eines Beschlusses der Hauptversammlung ein
Gutachten vorgelegt hat, sowie Prof. Dr. Andreas Schiiler, der u. a.
zur Ermittlung und Einordnung des Werts des Eigenkapitals der
Leoni AG ein Gutachten erstellt hat, beauftragt. Zudem hatten Sie
selbst ein umféngliches Gutachten nach dem Erdrterungs- und
Abstimmungstermin innerhalb kiirzester Zeit zu erstellen, u.a.
zur Planbestdtigung, zur Notwendigkeit eines Hauptversamm-
lungsbeschlusses, zu den Planbedingungen und den verfahrens-
rechtlichen Vorschriften und zur Ausgestaltung des Plans, zur
Gruppenbildung, zuVoraussetzungen fiir die Zustimmungsfiktion
sowie zur Zuldssigkeit/Begriindetheit der Versagungsgriinde und
zu den Minderheitenschutzantrdgen. Bei welchen dieser Fragen
haben Sie und die beiden Gutachter aus Ihrer Sicht im Besonde-
ren rechtliches Neuland betreten bzw. allgemein fiir das StaRUG
Wegweisendes (vor)bestimmt?

Ampferl: Eine zentrale Frage war zundchst, ob ein Restruktu-
rierungsverfahren einer AG ohne Hauptversammlungsbeschluss
eingeleitetwerden darf. Dies war zu bejahen. Es ware widersinnig,
im Verfahren die Gruppe der Aktiondre iberstimmen zu kénnen,
die Einleitung des Verfahrens aber von einem Mehrheitsbe-
schluss der Aktiondre abhdngig zu machen. Weitere wesentliche
Fragestellung war die Zuldssigkeit des Bezugsrechtsausschlusses
der Altaktiondre. Kein wirkliches Neuland waren Rechtsfragenim
Zusammenhang mit der gruppeniibergreifenden Mehrheitsent-
scheidung. Fiir die Ersteller des Restrukturierungsplans bestand
die wesentliche Herausforderung darin, die abstrakt generellen
Regelungen des gestaltenden Teils eines Restrukturierungsplans
mit den dblichen Anforderungen der Banken an Finanzierungs-
dokumente, also die fiir Sanierungssituationen bankiiblichen
Kreditdokumentationen, zu verzahnen.

INDat Report: Nach der Planbestdtigung des Amtsgerichts
Niirnberg am 21.06.2023 - von den drei Gruppen gab es in der
dritten Gruppe des Aktienkapitals (es gab rd. 25.000 Aktionare)
nicht die erforderliche Dreiviertelmehrheit - erfolgte sofortige
Beschwerde von planbetroffenen Aktiondren, das Amtsgericht
Niirnberg hat den sofortigen Beschwerden nicht abgeholfen
und sie dem Landgericht Niirnberg-Fiirth fiir eine Entscheidung
vorgelegt. Die Aktiondrsvertreter hatten allerdings signalisiert,
so steht es in den Beschliissen, nicht an einem Scheitern der
Restrukturierungsbemiihungen interessiert zu sein, sondern
an einer angemessenen Behandlung aller Aktiondre, die im
Zuge des Restrukturierungsplans bei Delisting der Leoni-Aktie
ausscheiden. Am 17.07.2023 verwirft das Landgericht die Be-
schwerden gegen den Planbestatigungsbeschluss, der Plan wird
rechtskraftig. Hat Sie der so zligige Beschluss des Landgerichts
und dessen so klare Entscheidung iiberrascht und was bedeutet
dieser Ausgang generell fiir das Risiko von Aktiondren von Un-
ternehmen weit vor der Insolvenzreife?

Ampferl: Die Schnelligkeit des Verfahrens ist von elementarer
Bedeutung dafiir, ob es in der Praxis angenommen wird. Vertrau-
enistdie Grundlage jedes Wirtschaftens. Solange aufgrund eines
laufenden Verfahrens bei Lieferanten, Kunden und Mitarbeitern

Verunsicherung herrscht, wird niemand langfristige Geschdfte
mit einem Schuldner im Restrukturierungsverfahren machen.
Deshalb gehort es zu einem solchen Verfahren auch dazu, dass
tiber Rechtsmittel einzelner Planbetroffener ziigig entschieden
wird. Zudem ist die schnelle Entscheidung auch ein klares Signal
an Spekulanten, die sich erst nach Anzeige der Restrukturie-
rungssache einkaufen und sich rechtliche Unsicherheit dahin
gehend zunutze machen wollen, hohe Abfindungsbetrdge zu
erhalten. Fiir Aktiondre und Gesellschafter ist das StaRUG insge-
samt das Signal, dass auch vor Eintritt der materiellen Insolvenz
Interessen der Glaubiger am Erhalt ihrer Forderungen - oder
zumindest Teilen davon - durchgesetzt werden kénnen und die
Glaubiger nicht warten miissen, bis das Insolvenzverfahren - mit
im Zweifel fiir sie schlechteren Ergebnissen - beantragt ist. Zur
Einleitung von SanierungsmaBnahmen, durch die die Glaubiger
mehr erhalten als im Liquidationsfall, muss nicht bis zum Eintritt
derZahlungsunfahigkeit gewartet werden. Derin jedem Lehrbuch
zu findende Hinweis, dass die Sanierung friihzeitig eingeleitet
werden muss, um erfolgreich zu sein, kann in Form eines Re-
strukturierungsverfahrens umgesetzt werden. Die Grundaussage
des StaRUG ist dabei, dass MaRnahmen auch gegen den Willen
einzelner Beteiligter oder beteiligter Gruppen vollzogen werden
konnen - die Glaubiger konnen also auch selbst die Gesellschaf-
terstellung {ibernehmen oder den Wechsel der Gesellschafter
oder Aktionare beschlieBen. Diese gesetzliche Grundentschei-
dung des StaRUG ist auch zutreffend, da die Forderungsrechte
der Glaubiger vorrangig vor den Rechten der Eigenkapitalgeber
sind. Voraussetzung dafiir ist immer, dass die Rechte der Glau-
biger gefdhrdet sind. Dies war bei der Leoni AG angesichts der
kurzfristig im Raum stehenden Insolvenzreife der Fall. Diese
Félle der friihzeitigen Einleitung von SanierungsmaRnahmen zur
Verbesserung der Befriedigungsaussichten der Glaubiger sind
von Fallkonstellationen abzugrenzen, bei denen unter dem Deck-
mantel der Gldubigerbefriedigung in einer Zwei-Mann-GmbH
versucht wird, gesellschaftsrechtliche Streitigkeiten zu losen
bzw. den Minderheitsgesellschafter herauszudrangen.

INDat Report: Im Zuge der Umsetzung der Richtlinie iiber Re-
strukturierung und Insolvenz gab es viele Diskussionen, welcher
EU-Mitgliedstaat das wettbewerbsfahigste Restrukturierungs-
werkzeug schafft, das den Vergleich mit dem englischen Scheme
standhalt. Es hat haufig geheiRen, das sog. Dutch Scheme
werde den anderen nationalen Umsetzungen den Rang ablaufen.
Welches internationale Feedback hat Sie zu dieser finanziellen
StaRUG-Restrukturierung fiir eine Unternehmensgruppe mit rd.
100.000 Mitarbeitenden in 28 Ldndern und einem in 2021 erziel-
ten Konzernumsatz von 5,1 Mrd. Euro bisher erreicht?

Ampferl: Ich war liberrascht, welches groRe Interesse das Verfah-
ren auch im Ausland erzeugt hat. Gerade internationale Finanzin-
vestoren und Banken miissen natiirlich von der Funktionsfahigkeit
des deutschen Restrukturierungsverfahrens iiberzeugt werden.
Insofern ist es fiir den Sanierungsstandort Deutschland als sehr
positiv zu bewerten, dass wir (iber einen funktionsfahigen Rechts-



rahmen verfiigen, der es den Glaubigern erlaubt, die von ihnen
mit qualifizierter Mehrheit angestrebten SanierungsmaRnahmen
ziigig und rechtssicher umzusetzen.

INDat Report: Mit diesem grofiten und wohl auch komplexesten
StaRUG-Fall wurde wie aufgezeigt an vielen Stellen rechtliches
Neuland betreten, es gab dafiir keine Blaupause. An welchen
Stellen wiirden Sie infolge dieses Falls und der als Restrukturie-
rungsbheauftragter gewonnenen Erfahrungen und Erkenntnisse
eine Nachjustierung des Gesetzes vorschlagen?

Ampferl: Natiirlich ergeben sich bei einem neuen Gesetz regelma-
Rig Fragestellungen, die sich allein mit dem Wortlaut der Normen
nicht l6sen lassen. Wie aufgezeigt ware eine Regelung fiir ein Vor-
gesprdch sinnvoll. Auch passen die Normen der ZP0, die sich auf ei-
nen Zwei-Parteien-Prozess beziehen, nicht zu einem Verfahren mit
mehreren Tausend Beteiligten, etwa wenn es um die Frage geht, ob
ein einzelner Planbetroffener die Verlegung des Erdrterungs- und
Abstimmungstermins beantragen kann. Auch eine Regelung zur
Bekanntmachung einer Planzusammenfassung auf der Internet-
seite einer borsennotierten Gesellschaft, wiein § 235 Abs. 3 Satz 4
InsO geregelt, fehlt bei § 85 Abs. 2 StaRUG. Insgesamt lassen sich
die aufgeworfenen Fragestellungen aber dann l6sen, wenn die Ge-
richte bereit sind, sich am Sinn und Zweck des Gesetzes - namlich
einer schnellen und rechtssicheren Sanierung von Unternehmen im
bestmdglichen Interesse der Glaubiger, Mitarbeiter und Vertrags-
partner der Schuldnerin - zu orientieren. «
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Die Leoni AG kiindigtin einer Ad-hoc-
Mitteilung die finanzielle Restruktu-
rierung mithilfe der Werkzeuge des
StaRUG an.

Die Leoni AG zeigt das Restrukturie-
rungsvorhaben beim Amtsgericht/
Restrukturierungsgericht Niirnberg an,
das den Restrukturierungsbeauftragten
RA Dr. Hubert Ampferl (Dr. Beck &
Partner) bestellt.

Die Schuldnerin stellt den Antrag auf
Durchfiihrung eines Erérterungs- und

Abstimmungstermins, beantragt die
offentliche Bekanntmachung und legt
den Restrukturierungsplan vor.

Beim Erdrterungs- und Abstimmungs-
termin nehmen die drei Gruppen den
Restrukturierungsplan mehrheitlich an.
Die Gruppe des Aktienkapitals erreicht
nicht die erforderliche Mehrheit.

Das Restrukturierungsgericht Niirnberg
bestédtigt den Restrukturierungsplan.

Das Restrukturierungsgericht Niirnberg
hilft sofortigen Beschwerden von
Planbetroffenen nichtab und legt sie
fiir die Entscheidung dem Landgericht
Niirnberg-Fiirth vor.

Das Landgericht Niirnberg-Fiirth
verwirft die Beschwerden gegen
den Planbestatigungsbeschluss, der
Restrukturierungsplan der Leoni AG
wird damit rechtskraftig.
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