Insolvenzrecht und Unternehmenssanierung —Jahrbuch 2022

Zum Stichtag
Richtlinienum-
setzung in nur
drei Mitglied-
staaten

Fristverldngerung

Umsetzung der Restrukturierungsrichtlinie in Europa:
Wie ist der Stand?

Von Patrick Ehret, Rechtsanwalt und Avocat (AMCO), frz. Fachanwalt fiir inter-
nationales Recht und EU-Recht

Die im Rahmen des Programms der Europdischen Union zur Schaffung einer
Kapitalmarktunion verabschiedete Restrukturierungsrichtline’ sieht eine Umset-
zung in die nationalen Rechtsordnungen der Mitgliedstaaten bis zum 17. Juli 2021
vor. Bekanntlich hat der deutsche Gesetzgeber mit dem SaninsFoG und dem
darin enthaltenen StaRUG die Vorgaben aus Europa zur Errichtung eines praven-
tiven Restrukturierungsrahmens bereits mit Wirkung zum 1. Januar 2021 umge-
setzt. Neben dem deutschen Gesetzgeber haben auch Griechenland? und Oster-
reich? die Richtlinie rechtzeitig* in das nationale Recht ibertragen. Die
Niederlande haben ebenfalls zum 1. Januar 2021 das viel beachtete und auch im
deutschen Gesetzgebungsverfahren erwahnte Gesetz zur gerichtlichen Geneh-
migung von Privatvergleichen (Wet Homologatie Onderhands Akkoord, kurz
WHOA) und damit das Verfahren eines privaten Zwangsvergleichs aufRerhalb des
Konkurses (akkoordprocedure buiten faillissement) eingefiihrt.s Es handelt sich
dabei allerdings nicht um das eigentliche Umsetzungsgesetz, sondern ein Geset-
zesvorhaben, welches ein im Wesentlichen richtlinienkonformes Praventivver-
fahren einfiihrt, aber bereits vor Verabschiedung der Richtlinie initiiert worden
war.®

Um einem Vertragsverletzungsverfahren zu entgehen, hat eine Vielzahl von Mit-
gliedstaaten von der in Art. 34 Abs. 2 der Richtlinie vorgesehenen Moglichkeit
einer Verlangerung des Umsetzungszeitraums Gebrauch gemacht. Danach kon-
nen Mitgliedstaaten, die ,bei der Umsetzung dieser Richtlinie auf besondere
Schwierigkeiten stoen®, hochstens ein weiteres Jahr in Anspruch nehmen.
Begriindet wurde die Fristverlangerung typischerweise und wenig tiberraschend
mit der Pandemiesituation. Neben dem Mehraufwand im Zusammenhang mit
dem Erlass entsprechender Ad-hoc-Gesetze sahen sich die Mitgliedstaaten ange-
sichts von krankheitsbedingten Ausfallen oder der pandemiebedingten Neudefi-
nition der Arbeitsablaufe auch mit organisatorischen Problemen konfrontiert.”
Bis zum 17. Juli 2022 sollten dann alle Mitgliedstaaten im ,New Normal“ ange-
kommen sein und sind gehalten, ihr nationales Recht entsprechend der Vorga-
ben aus Briissel angepasst zu haben.

1 RICHTLINIE (EU) 2019/1023 DES EUROPAISCHEN PARLAMENTS UND DES RATES vom 20. Juni 2019 iiber préventive Restrukturie-
rungsrahmen, iiber Entschuldung und iiber Tétigkeitsverbote sowie liber MaBnahmen zur Steigerung der Effizienz von Restruk-
turierungs-, Insolvenz- und Entschuldungsverfahren und zur Anderung der Richtlinie (EU) 2017/1132 (Richtlinie iiber Restrukturie-
rung und Insolvenz).

2 NOMOX 4738/2020 (Kwdikomoinpévog) - DEK A 207/27.10.2020 (kodiko.gr), in Kraft getreten am 1. Juni 2021, einsehbar unter: https://
www.kodiko.gr/nomologia/document_navigation/647304/nomos-4738-2020.

3 Bundesgesetz liber die Restrukturierung von Unternehmen (Restrukturierungsordnung — ReO), BGBL. I Nr. 147/2021 vom 26. Juli
2021.

4 Stand: 1. Oktober 2021; zum aktuellen Stand der Umsetzung vgl.: https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/NIM/?uri=CELEX:3
201911023&qid=1629727249224.

5 Vgl. dazu auch https://www.schultze-braun.de/newsroom/newsletter-archiv/internationales-recht/woah-niederlande-haben-
praeventiven-restrukturierungsrahmen-mit-vertragsbeendigungsoption-eingefuehrt/.

6 Der Gesetzestext in Niederlandisch ist einsehbar unter: https://zoek.officielebekendmakingen.nl/stb-2020-414.html.

7 Bork, Adopting the Directive: Member States “in particular difficulties”, Eurofenix, Summer 2021,18 ff.
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Die Umsetzungsbemiihungen in den einzelnen Mitgliedstaaten sind unter-
schiedlich weit gediehen. Liegen beispielsweise in Luxembourg,® Ruméanien? und
Litauen™ bereits Gesetzesentwiirfe vor, die teilweise bereits im parlamentari-
schen Gesetzgebungsverfahren sind und eine Verabschiedung im Jahre 2021 als
wahrscheinlich erscheinen lassen, sind andere Lander, wie beispielsweise Kroa-
tien, Slowenien, Tschechien und die Slowakei, mit der Erarbeitung von Referen-
tenentwiirfen oder diesbeziiglichen Konsultationen beschaftigt. In Polen wird
mit der Prasentation des Gesetzentwurfs vor Ende 2021 gerechnet. Der franzosi-
sche Gesetzgeber dagegen war bereits im Jahre 2019 zur Umsetzung per Verord-
nung durch das Parlament ermachtigt worden.” Obwohl die frz. Praventivverfah-
ren weitgehend als richtlinienkonform eingestuft worden waren und der geringe
Regelungsbedarf eine rasche Umsetzung erhoffen lief3, gestaltete sich die Ein-
passung in das bestehende Rechtssystem schwieriger als erwartet. Dies lag zum
einen an der parallel laufenden Reform des frz. Sicherheitenrechts und zum
anderen an der Einfiihrung der dem frz. Recht bisher ganzlich unbekannten
Glaubigerklassen und des Cross-Class-Cram-Downs. Die Verordnung N° 2021-1193
vom 15. September 2021 und das Anwendungsdekret N° 2021-1218 vom 23. Sep-
tember 2021 sind am 1. Oktober 2021 in Kraft getreten. Die Umsetzung in Italien
erfolgte anlasslich einer groBen Insolvenzrechtsreform, die bereits im Jahr 2015
initiiert wurde und im Erlass des codice della crisi d’impresa e dell’insolvenza am
12. Januar 2019™ seinen vorlaufigen Abschluss fand. Trotz erster Nachbesserun-
gen im August 2021,3 insbesondere mit der Kreation der zum Teil der Sanierungs-
moderation vergleichbaren composizione negoziata per la soluzione della crisi
d’impresa, bleibt noch Anpassungsbedarf, dem es bis Juli 2022 nachzukommen

gilt.

Die Flexibilitat der Vorgaben der Richtlinie* hat es den Mitgliedstaaten ermog-
licht, praventive Restrukturierungstools in verschiedenen Verfahrensausformun-
gen zur Verfiigung zu stellen, die sich, ggf. in zeitlicher Abfolge, komplementie-
ren oder alternativ zur Anwendung kommen kénnen. So kann die deutsche
Sanierungsmoderation wie ihr Vorbild, die frz. Conciliation, als Vorstufe zum
Restrukturierungsrahmen oder dem Insolvenzverfahren verstanden und genutzt
werden. Dagegen sieht das neue griechische Restrukturierungsrecht zwei strikt
getrennte Verfahren vor. Zum einen ein rein internetbasiertes Verfahren zur
Restrukturierung von Finanzverbindlichkeiten ohne Gerichtsbeteiligung, wel-
ches sowohl vom Schuldner als auch von einem Glaubiger (ausschlieRlich Ban-
ken, die 6ffentliche Hand oder Sozialversicherungsbehdrden) angestoBen wer-
den kann und eine Laufzeit nach Verlangerung von zweieinhalb Monaten nicht
iberschreiten darf. Bei Zustimmung von 60 % der Finanzglaubiger (davon min-
destens 40 % gesicherte Glaubiger) — die Zustimmung staatlicher Glaubiger
erfolgt unter bestimmten Voraussetzungen automatisch — wird die Minderheit

8 Projet de loi 7849.

9 Gesetzentwurf vom 19. Mai 2021.

10 Gesetzentwurf Nr. XiVP-362.

11 Art.196 der Loi PACTE N° 2019-486 vom 22. Mai 2019.

12 Durch das decreto legislativo N° 14; Inkrafttreten aufgrund der Pandemie auf den 16. Mai 2022 verschoben, Frithwarnverfahren
noch spater: 31. Dezember 2023.

13 Vgl. dazu: https://www.schultze-braun.de/newsroom/newsletter-archiv/internationales-recht/italien-juengste-entwicklungen-
des-insolvenzrechts/.

14 Art. 4 Abs. 5 der RL.
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Sonderverfahren
fiir KMU zur
Bewidiltigung der
Folgen der
Pandemie

gebunden. Zum anderen wurde ein Verfahren eingefiihrt, welches die Restruktu-
rierung der Passivseite — mit oder ohne Verkauf von Betriebseinheiten — per
gerichtlicher Planbestatigung ermdglicht, sofern so % der besicherten Glaubiger
und 50 % der betroffenen Glaubiger (bzw. 60 % aller Glaubiger) unter Einhaltung
des Best-Interest-Tests zustimmen. Die lange Verfahrensdauer, zwischen
Gerichtsverhandlung und Entscheidung sollen sechs bis neun Monate liegen,
geht mit einem Vollstreckungsverbot von sechs Monaten vor und bis zu zwolf
Monaten ab Antragsstellung sowie einer Privilegierung neuer Finanzierung zum
Zwecke der Betriebsfortfiihrung einher.

Der osterreichische Gesetzgeber hat sein Restrukturierungsverfahren um zwei
Unterformen erganzt: Im sogenannten europaischen Restrukturierungsverfah-
ren kann anders als im Restrukturierungsverfahren die bis zu sechs Monate dau-
ernde Vollstreckungssperre alle Glaubiger umfassen, diese konnen wiederum zur
Anmeldung ihrer Forderungen aufgefordert werden, und schliefRlich haben die
bevorrechteten Glaubigerschutzverbande ein Akteneinsichtsrecht. Beim soge-
nannten vereinfachten Verfahren kann eine dissentierende Minderheit von
Finanzglaubigern — ohne Abstimmung bei Gericht — durch eine gerichtliche
Bestatigung bei Vorliegen einer 75%igen Forderungsmehrheit gebunden wer-
den. Abweichend zum Restrukturierungsverfahren darf die Eigenverwaltung
nicht beschrankt werden, ein Restrukturierungsbeauftragter ist nicht zu bestel-
len. Auch eine Vollstreckungssperre ist nicht anzuordnen.

Tragt die Multiplikation nationaler Praventivverfahren bereits nicht wirklich zur
Ubersichtlichkeit bei, welche Verfahren den Unternehmern wo zur Verfiigung
stehen, wurde dieser Trend dadurch verstarkt, dass mehrere Mitgliedstaaten
noch vor Umsetzung der Richtlinie zum Teil zeitlich befristete Sonderverfahren
fiir KMU zur Bewaltigung der Folgen der Pandemie verabschiedet haben. In
Frankreich wurde bereits im Mai 2021 ein Sanierungsverfahren fir (teil-)zah-
lungsunfahige KMU (weniger als 20 Arbeitnehmer und weniger als 3 Millionen
Euro Verbindlichkeiten) kreiert.s Dafiir ist bereits bei Antragstellung darzulegen,
dass

— binnen drei Monaten nach Verfahrenser6ffnung ein den Fortbestand des
Unternehmens sichernder Plan vorgelegt werden kann

- unddie Arbeitnehmerforderungen bisher bedient wurden und weiter bedient
werden.'®

Nach einer vereinfachten Forderungspriifung kann das Gericht sodann den Glau-
bigern eine Befriedigung ihrer Forderungen per Schuldenbereinigungsplan liber
zehn Jahre auferlegen.

Der irische Gesetzgeber hat am 13. Juli 2021 den Small Company Administrative
Rescue Process (SCARP) Bill" verabschiedet, der 98 % der irischen Unternehmen

15 Vgl. dazu auch: https://www.schultze-braun.de/newsroom/newsletter-archiv/internationales-recht/das-covid-insolvenzver-
fahren-zur-schnellen-entschuldung-von-kleinunternehmen-ist-in-frankreich-in-kraft-getreten/.

16 Insolvenzgeld kann nicht in Anspruch genommen werden.

17 https://www.oireachtas.ie/en/bills/bill/2021/92/?tab=bill-text.
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eine schnelle und kostenglinstige Alternative zum Examinership bieten soll. Mit-
hilfe eines Insolvency professional als sogenannten process advisor haben KMU,
die drohend oder bereits zahlungsunféhig sind, aber eine realistische Uberle-
bensperspektive haben, die Moglichkeit, einen Restrukturierungsplan einer
Glaubigerversammlung zur Abstimmung vorzulegen. Der Plan ist angenommen,
wenn zumindest eine Gruppe betroffener Glaubiger mit einer Mehrheit von tiber
50 % der Forderungswerte zustimmt. Sofern kein Glaubiger Rechtsmittel gegen
den Plan einlegt, kann das Verfahren innerhalb von sieben Wochen ohne
Gerichtsbeteiligung beendet werden. Lediglich im Falle von Rechtsmitteln oder
sofern der Plan keine Mehrheit findet und ein entsprechender Antrag seitens des
irischen Restrukturierungsbeauftragten gestellt wird, entscheidet das Gericht
Uber den Plan.

Die Richtlinie beinhaltet keine Definition der Wahrscheinlichkeit einer Insolvenz
und obldsst es ausdriicklich® den umsetzenden Mitgliedstaaten, die Hohe der
Zutrittsschwelle zum praventiven Rahmen zu definieren. Entsprechend unter-
schiedlich sind die nationalen Losungen bisher ausgestaltet: So stellt das nieder-
landische Recht darauf ab, ob verniinftigerweise angenommen werden kann,
dass das Unternehmen seine Verbindlichkeiten bei Falligkeit nicht begleichen
kann.® Nach der 6sterreichischen Restrukturierungsordnung (ReO) ist die Insol-
venz wahrscheinlich, wenn der Bestand des Unternehmens ohne Restrukturie-
rung gefahrdet ware, was insbesondere bei drohender Zahlungsunfahigkeit
gegeben ist.>° Ferner wird die Bestandsgefahrdung vermutet, sobald die Eigen-
mittelquote 8 % unterschreitet und die fiktive Schuldentilgungsdauer 15 Jahre
ubersteigt. Bei Vorliegen der Uberschuldung einer juristischen Person, ohne zah-
lungsunfahig zu sein, hat diese die Wahlmoglichkeit zwischen Restrukturie-
rungs- und Insolvenzverfahren.® Im frz. Recht konnten die Praventivverfahren
bereits bei rechtlichen, wirtschaftlichen oder finanziellen Schwierigkeiten — vor-
hersehbar oder bereits eingetreten — genutzt werden, was sich auch nicht durch
die Umsetzungsverordnung gedandert hat.> Die Karenzzeit zwischen den Verfah-
ren divergiert ebenfalls stark: Muss ein Unternehmen sich in den Niederlanden
bei Scheitern seines Plans drei Jahre gedulden, bevor seinerseits ein neuer Anlauf
gestartet werden kann, besteht in Osterreich kein solches Einleitungshindernis,
solange keine materielle Insolvenz und die damit einhergehende Antragspflicht
vorliegt. Dagegen kann in Osterreich ein Unternehmen erst sieben Jahre* nach
erfolgreichem Abschluss des Restrukturierungsverfahrens rezidivieren.

Mit dem Restrukturierungsplan soll die Bestandsfahigkeit des krisenbehafteten
Unternehmens dauerhaft sichergestellt werden. Dies soll insbesondere durch die
Anderung der Zusammensetzung, der Bedingungen oder der Struktur der Ver-
mogenswerte und Verbindlichkeiten des Schuldners erreicht werden.*

18 Art. 2 Abs. 2b.

19 Art.370 Abs.1 WHOA.

20 § 6 Abs. 2 ReO.

21 Mohr, ZIK 2021, S. 82.

22 Art. L 611-4 Code de Commerce.

23 Glaubigerantrage sind allerdings weiterhin moglich.
24 Dreilahre gemaR § 33 Abs. 2 Ziff. 4 StaRUG.

25 Art.2 Abs.1Nr.1der Richtlinie.
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Restrukturie-
rungsplan:
Mehrheiten und
Cross-Class-
Cram-Down

Fresh Money

Klassischerweise kann der Plan die Stundung oder Kiirzung von Verbindlichkei-
ten oder die Umwandlung von Glaubigerforderungen in Anteils- oder Mitglieds-
rechte vorsehen. Die Umsetzung eines Debt-to-Equity-Swaps kann allerdings, so
beispielsweise in Osterreich, von einer gesellschaftsrechtlichen Umsetzung
abhdngen.?® Im deutschen Gesetzgebungsverfahren war dariiber zunédchst auch
die Moglichkeit der Beendigung gegenseitiger, nicht beiderseitig vollstandig
erfiillter Vertrage vorgesehen,” bevor die Vorschriften durch den Rechtsaus-
schuss gestrichen wurden. Das niederlandische Verfahren beinhaltet weiterhin
diese Moglichkeit,”® was insbesondere fiir den stationdren Einzelhandel und die
Gas-tronomie als vorteilhaft angesehen wird. Voraussetzung ist jedoch die
Bestatigung des Plans seitens des Gerichts und eine angemessene Kiindigungs-
frist, wobei drei Monate ab Planbestatigung explizit als in jedem Fall ausreichend
eingestuft werden. Das irische SCARP-Verfahren sieht ebenfalls die Méglichkeit
einer Vertragsbeendigung im Planverfahren vor. Die Vertragsbeendigung steht
hier unter dem Vorbehalt der gerichtlichen Genehmigung, die nur ergeht, sofern
der Restrukturierungserfolg und das Uberleben des Unternehmens davon
abhangen. Die 6sterreichische ReO sieht — dem deutschen Beispiel folgend - kei-
nen Bedarf, hier vom Konsensualprinzip Abstand zu nehmen.

Entsprechend dem StaRUG reizt das osterreichische Umsetzungsgesetz die
Richtlinienvorgaben dahin gehend aus, dass eine Dreiviertel-Summenmehrheit
zur Annahme des Plans erreicht werden muss. Die ReO fordert dariiber hinaus
das Erreichen einer Kopfmehrheit. Die Mehrheiten sind per anwesender Glaubi-
ger je Gruppe bzw. im Falle eines Verfahrens ohne Gruppenbildung — wie bei
KMU maéglich — hinsichtlich aller anwesenden betroffenen Glaubiger zu berech-
nen.? In Frankeich3® und den Niederlanden3® reichen dagegen bereits eine
66%-Summenmehrheit in der jeweiligen Gruppe, ohne dass kumulativ eine
Kopfmehrheit zur Anwendung kame. Entsprechend der Richtlinie sehen die
Umsetzungsgesetze in Deutschland, Osterreich, Frankreich und das WHOA in
den Niederlanden die Moglichkeit des sogenannten Cross-Class-Cram-Downs,
daher das Majorisieren einer dissentierenden Glaubigergruppe vor. Zum Schutz
der Interessen der Uiberstimmten Gruppe sollen Mitgliedstaaten sicherstellen,
dass diese mindestens ebenso giinstig wie andere gleichrangige Klassen und
glinstiger als alle nachrangigeren Klassen gestellt werden. Die ReO setzt diese
sogenannte Regel des relativen Vorrangs in Art. 36 um. Die deutschen, franzosi-
schen und niederlandischen Vorschriften statuieren dagegen lber die Absolute-
Priority-Rule und dem Grundsatz der vollumfanglichen Befriedigung, bevor eine
nachrangige Klasse nach dem Restrukturierungsplan eine Auszahlung erhalt,
einen hoheren Schutz, lassen aber explizit Ausnahmen zu.

Die Richtlinie hatte den Mitgliedstaaten aufgegeben, neue Finanzierungen oder
Zwischenfinanzierungen insbesondere vor Anfechtungsrisiken zu schiitzen. Sol-
che Safe-Harbour-Vorschriften sind sowohl im niederldndischen WHOA als auch

26 Mohr, ZIK 2021, S. 82.

27 §§ 49 ff. des StaRUG-RefE und §§ 51 ff. des StaRUG-RegE.
28 Art.373 WHOA.

29 §33ReO.

30 Art. L626-30-2 Code de Commerce.

31 Art.381lit. 7 WHOA.
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in der ReO und dem StaRUG zu finden. Der franzésische Gesetzgeber hatte
bereits vor Inkrafttreten der Richtlinie ein Fresh-Money-Privileg in der Concilia-
tion eingeflihrt, sodass kein Anderungsbedarf bestand. Im Rahmen der Richtlini-
enumsetzung wurde nunmehr dariiber hinaus ein sogenanntes Post-Money-Pri-
vileg, d. h. die bevorzugte Behandlung der nach Insolvenzer6ffnung dem
Unternehmen zur Verfiigung gestellten Finanzmittel, eingefiihrt. Dadurch wird
die Stundung oder Kiirzung dieser Verbindlichkeiten im Rahmen eines Plans aus-
geschlossen. Diese Losung wurde fiir die Regelverfahren des 6. Buches des frz.
HGBs auf Dauer eingefiihrt und gilt fiir Finanzmittel,

- die fiir die Betriebsfortfiihrung nach Genehmigung des verfahrensiiberwa-
chenden Richters,

— dieim Rahmen eines gerichtlich bestatigten Plans im Regelverfahren oder
— dieim Rahmen einer gerichtlich bestatigten Plananderung
zur Verfiigung gestellt wurden.

Fur die europaweite Anerkennung der nationalen Praventivverfahren bedarf es
der Aufnahme des Verfahrens, respektive des Verwalters, in die Anhange der
EulnsVO. Eine solche Aufnahme ist allerdings entsprechend der in Art. 1 EulnsVO
normierten Definition nur dann méglich, wenn es sich um ein 6ffentliches Ver-
fahren handelt. Das Inkrafttreten der die Publizitdt regelnden §§ 84 ff. StaRUG
erstam 22. Juli 2022 schlieRt eine solche Aufnahme daher zunichst aus. In Oster-
reich kommt lediglich das europdische Restrukturierungsverfahren dafiir infrage.
Der seit Mai 2021 vorliegende Legislativentwurf der Europdischen Kommission3?
fiir eine Verordnung des Europadischen Parlaments und des Rates zur Aktualisie-
rung der Anhange A und B der Verordnung (EU) 2015/848 Ulber Insolvenzverfah-
ren betrifft so auch keine Verfahren, die der Richtlinie entstammen. Vielmehr
betreffen die Notifizierungen aus Italien, Litauen, Zypern und Polen nationale
Reformgesetze, die auch Verfahren beinhalten, die noch nicht in Kraft getreten
sind.

Die Niederlande dagegen haben bereits im Rahmen dieses laufenden Gesetzge-
bungsverfahrens die 6ffentliche Version ihres Praventivverfahrens (openbare
akkoordprocedure buiten faillissement) zur Aufnahme in den Anhang A angemel-
det. Wie im deutschen StaRUG hat sich der niederlandische Schuldner bei Ver-
fahrensbeginn fiir die 6ffentliche oder die konfidenzielle Variante der akkoord-
procedure zu entscheiden. Es sah sodann lange danach aus, dass das
niederldndische Verfahren als Erstes in den Genuss der europaweiten automati-
schen Anerkennung kommen und mit einem gewissen Vorsprung in das Rennen
um den attraktivsten Restrukturierungsstandort in Europa geht. Diese Rechnung
wurde allerdings ohne den frz. Gesetzgeber gemacht. Dieser hat darauf verzich-
tet, zur Umsetzung der Richtlinie ein neues Verfahren zu kreieren oder gar ein
neues Gesetz zu erlassen. Vielmehr wurden die bereits bestehenden praventiven
Schnellverfahren der sauvegarde accélérée und der semikollektiven, auf

32 COM(2021) 231 final.

Nur dffentliche
Verfahren sind
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Forum Shopping
— le renouveau?

Finanzverbindlichkeiten beschrankten sauvegarde financiére accélérée fusioniert
und an den Richtlinienvorgaben neu ausgerichtet. Der so geschaffene Restruktu-
rierungsrahmen, die sauvegarde accélérée, war bereits vor der Reform im Anhang
Ader EulnsVO gelistet, sodass das Verfahren auch mit den inhaltlichen Anderun-
gen in den Genuss der europaweiten automatischen Anerkennung kommt, ohne
dass —wie beim niederlandischen WHOA oder dem deutschen StaRUG-Verfahren
—eine Anpassung der EulnsVO-Anhdnge vorgenommen werden miisste.

Ob die Aufnahme nationaler Verfahren in den Anhang A der EulnsVO zu einer
neuen Bliitezeit des Forum Shoppings fiihren wird, bleibt abzuwarten. Dies hat
sowohl den deutschen3 als auch den 6sterreichischen3* Gesetzgeber nicht davon
abgehalten, eine verkiirzte Dauer des Vollstreckungsschutzes fiir diejenigen
Unternehmen vorzusehen, welche ihren Sitz weniger als drei Monate vor der ers-
ten Inanspruchnahme von StaRUG-Instrumenten bzw. vor der Beantragung der
Vollstreckungssperre verlegt haben. Ob es dessen, angesichts der Attraktivitat
anderer Restrukturierungsstandorte, bedurfte und ob dadurch Forum Shopping
vermieden wird, darf bezweifelt werden.

Rechtsanwalt und Avocat Patrick Ehret leitet das French Desk
von Schultze & Braun. Er berat Unternehmen in Fragen des
deutsch-franzosischen Wirtschafts- und Insolvenzrechts.
E-Mail: PEhret@schultze-braun.de

33 § 53 Abs. 4 StaRUG.
34 §20 Abs. 3ReO.
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