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ALTERSVORSORGE

Fast 52 Prozent der rund 35 Millionen sozialversiche-
rungspflichtig Beschaftigten in Deutschland verfligen
uber eine betriebliche Altersvorsorge — und damit
uber eine Versorgung, die unmittelbar an den Fort-
bestand des Arbeitgebers geknupft ist. Politisch
steht die bAV derzeit zusatzlich im Fokus: Es wird
intensiv uber eine verpflichtende betriebliche Alters-
vorsorge diskutiert, die als Pflicht-Zusatzrente die
gesetzliche Rente erganzen soll.

Dass die bAV uber den Arbeitgeber organisiert und
durchgefiihrt wird, macht sie im Fall einer Unterneh-
menskrise besonders vulnerabel. Der anhaltende
Anstieg der Unternehmensinsolvenzen verdeutlicht:
Kein Unternehmen ist davor gefeit, in eine wirtschaft-
liche Schieflage zu geraten und damit auch die Ver-
sorgungsanspruche von Betriebsrentnern und
Anwartern zu gefahrden. Damit eine notwendige
Sanierung moglichst reibungslos gelingen kann, sollten
die Verantwortlichen die betriebliche Altersvorsorge
frihzeitig in ihre Planung einbeziehen. Denn wer die

bAV erst im laufenden Insolvenzverfahren in den
Blick nimmt, verliert wertvolle Handlungsspielraume.

Seraphim Ung Kim und Siegfried Flogaus, Fachan-
walte flr Arbeitsrecht bei Schultze & Braun, erlautern
auf Basis ihrer Praxiserfahrung, worauf bei der
betrieblichen Altersvorsorge im Sanierungs- und
Insolvenzfall konkret zu achten ist, von der Absiche-
rung bestehender Versorgungszusagen bis hin zu
den Besonderheiten einzelner Durchfiihrungswege.
Der Beitrag , Insolvenz-Vorsorge fur die betriebliche
Altersvorsorge” ist auf dem Blog von Schultze &
Braun abrufbar.

UNSER SEMINARTIPP:

Sie mochten mehr zum Thema erfahren?

Dann besuchen Sie das Seminar
.Betriebliche Altersversorgung in der
Insolvenz” am 23. Oktober 2026
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»Das Runde muss ins Eckige.” Dieser Klassiker unter
den Fullballerweisheiten ist nicht zufallig das Motto
dieser Ausgabe, denn wer ein Unternehmen erfolg-
reich restrukturieren, sanieren oder durch ein Insol-
venzverfahren fiihren will, weil: Am Ende zahlt nicht
die Schonheit der Spielziige, sondern das Ergebnis.
Und das hangt davon ab, ob die einzelnen Bausteine
ineinandergreifen.

Das gilt umso mehr fur ein Verfahren, das derzeit in
der deutschen Sanierungslandschaft intensiv diskutiert
wird und auch im Mittelpunkt dieser Ausgabe steht:
das Pre-Pack-Verfahren. Vier namhafte Interviewpartner
ordnen eine neue, mallgebliche europaische Richtlinie
fur Sie aus jeweils unterschiedlichen Perspektiven ein.

Dr. Sascha Haghani von der Hannover Finanz bringt
die Logik des Verfahrens auf den Punkt: ,Geschwin-
digkeit schlagt Perfektion.” Wer Enterprise Value
erhalten wolle, kénne sich Verzogerungen schlicht
nicht mehr leisten. Christian Fortmiiller von der DZ
BANK betrachtet das Pre-Pack aus Bankenperspektive
und betont die Planbarkeit, die das Verfahren in einen
sonst kritischen Ubergang von der auRergerichtlichen
Sanierung ins gerichtliche Insolvenzverfahren bringen
kann. Timo Klees von PwC Deutschland setzt einen
Kontrapunkt und empfiehlt, beim Pre-Pack den Ball
flach zu halten. Solange die operativen Eingriffsmog-
lichkeiten des Verfahrens hinter denen des klassischen
Insolvenzverfahrens zuriickblieben, drohe ihm das
Schicksal des StaRUG, kurz: viel Potenzial, wenig
praktische Anwendung. Joachim Ponseck von Baker
McKenzie schliefllich warnt vor einer ganz anderen
Versuchung: dem Goldplating bei der Umsetzung.
Das Pre-Pack lasse sich, so Ponseck, weitgehend in das
bestehende vorlaufige Insolvenzverfahren integrieren.
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Eines grolRen gesetzgeberischen Kraftakts bediirfe
es nicht.

So unterschiedlich die Einschatzungen im Detail
sind: Einig sind sich die vier Experten in einem
Punkt, denn wer den Anpfiff verschlaft, hat das Spiel
verloren, bevor es richtig begonnen hat.

Wie viel sich erreichen lasst, wenn das Timing stimmt
und alle Beteiligten an einem Strang ziehen, zeigt
der 17. Teil unserer Serie , Erfolgsfaktor Sanierung”.
Christian Kronert von Schultze & Braun hat fur die
LEIPZIGER Logistik & Lagerhaus GmbH in knapp
acht Monaten eine zweigeteilte Ubernahmeldsung
realisiert. Lagerei und Transport gehen in unter-
schiedlichen Strukturen weiter, rund 55 von ehemals
90 Arbeitsplatzen sind gesichert. Aus eins mach
zwei: Auch das kann ein gelungenes Ergebnis sein,
wenn das Runde sauber ins Eckige gespielt wird.

Und wie hoch der Restrukturierungsdruck in der DACH-
Region tatsachlich ist, ordnet Dr. Ralf Moldenhauer
von der Boston Consulting Group flr uns ein. Mit
dem Kl-gestitzten Industriekrisenradar hat die BCG
ein Instrument geschaffen, das Krisensignale in ein-
zelnen Branchen frihzeitig sichtbar
macht. Die zentrale Erkenntnis?
Restrukturierungsdruck ist das neue
Normal, nicht die Ausnahme. Seit 2023
liegt der DACH-Index dauerhaft tiber
dem Niveau der Jahre 2019 bis 2021.
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Ich wiinsche lhnen eine anregende
und aufschlussreiche Lekture.

lhr
Tobias Hirte
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Am 16. Juli 2026 findet von 9:00 bis 17:00 Uhr ein Online-Seminar zum Einsatz Kiinstli-
cher Intelligenz in der Insolvenzverwaltung statt. Das Programm richtet sich an Entschei-
dungstrager und Mitarbeitende aus Kanzleien, an Sanierungsberaterinnen und -berater
sowie an Recovery-Manager. Behandelt werden rechtliche Grundlagen einschlieBlich der
KI-VO (EU), technische Begriffe, Einsatzmaoglichkeiten von Chatbots, RPA und Datenex-
traktion sowie Fragen des Datenschutzes und der Vertragsgestaltung. Praxisbeispiele und
interaktive Diskussionen zu konkreten Use-Cases erganzen das Programm. Das Seminar
schlielft mit einem Zertifikat nach § 15 FAO uber 6,5 Stunden ab. Anmeldung unter
forum-institut.de/checkout/chooseoptions/413.



https://forum-institut.de/checkout/chooseoptions/413

YER

|

oy e

Bei den 4. Bodensee-Rechtstagen diskutierten
Simone Kaldenbach (GORG), Hubert Kiipers (IVG
Industrie-Verwertungs-Gesellschaft), Prof. Dr. Alex-
andra Schluck-Amend (CMS) und Volker Wintergerst
(Wintergerst Societat fir Unternehmer-Beratung) im
Panel Gber die veranderten Bedingungen im Dist-
ressed-M&A-Markt. Im Mittelpunkt standen stei-
gende Finanzierungskosten, die wachsende Investiti-
onszuruckhaltung und der zunehmende Druck auf

BiliLLiLiRAARERR =R §

Am 14. und 15. September 2026 finden im Steigen-
berger Grandhotel Handelshof in Leipzig die 3. Mit-
teldeutschen Rechtstage statt. Die Fachtagung richtet
sich an Rechtsanwaltinnen und Rechtsanwalte, Insol-
venzverwaltende, Sanierungsberatende, Mitarbeitende
der Kreditwirtschaft sowie Richterinnen, Richter und
Rechtspflegerinnen und Rechtspfleger. Auf dem Pro-
gramm stehen Vortrage und Panel-Diskussionen zu
aktuellen Entwicklungen in Insolvenz, Sanierung

KAUFERMARKT

MITTELDEUTSCHE
RECHTSTAGE 2026
IN

M WANDEL

Unternehmensverkaufe in der Krise. Erlautert wurden
veranderte Kauferstrukturen sowie die Frage, ab
wann Fortfuhrungslésungen wirtschaftlich nicht
mehr realisierbar sind und Verwertungsszenarien in
den Vordergrund treten. Zentrales Fazit: Krisenunter-
nehmen missen gezielt verschlankt und fiir poten-
zielle Kaufer wieder attraktiv gemacht werden. Die
nachsten 5. Bodensee-Rechtstage finden voraus-
sichtlich im Mai 2027 statt.

LEIPZIG

und Vollstreckung, darunter der Ein-
satz Kinstlicher Intelligenz in der
Insolvenzverwaltung und die anste-
hende EU-Gesetzgebung 2026/2027.
Den Auftakt bildet am 14. September ab 17:45 Uhr
eine Abendveranstaltung, der Fachtag endet am
15. September von 9:00 bis 17:00 Uhr. Anmeldung
unter forum-institut.de/checkout/
chooseoptions/423.
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Dr. Ralf Moldenhauer von der Boston Consulting Group (BCG), erlautert, wie das Kl-gestiitzte Indust-
riekrisenradar Krisensignale in unterschiedlichen Branchen friihzeitig sichtbar macht und warum
Weitsicht fiir Entscheider zur zentralen Fahigkeit wird.

Herr Moldenhauer, viele Unternehmen in der DACH-
Region stehen wirtschaftlich unter Druck. Mit dem
Industriekrisenradar hat BCG ein Instrument entwi-
ckelt, das diesen Druck messbar machen soll. Was
genau steckt dahinter?

Moldenhauer: Das Industriekrisenradar identifiziert
das aktuelle Restrukturierungsklima in der DACH-
Region. Vereinfacht dargestellt funktioniert es wie
ein Wetterbericht fur die Restrukturierungsland-
schaft: Es zeigt an, wie hoch der Druck in der Wirt-
schaft insgesamt und in einzelnen Branchen ist, und
in welche Richtung sich die Lage entwickelt. Dazu
wenden wir einen Index auf die Analyse von Doku-
menten an, die einen Restrukturierungsbezug und

ein negatives Sentiment aufweisen. Das Ergebnis ist
ein prazises Abbild der Restrukturierungserwartungen,

das wir regelmalig aktualisieren.

Wie funktioniert das methodisch?

Moldenhauer: Grundlage ist die Auswertung von
mehr als 40.000 offentlich verfiigbaren Dokumenten,
darunter Nachrichten, Artikel, Finanzberichte und
weitere Publikationen im Zeitraum vom ersten Quartal
2023 bis aktuell Mai 2026. Eine solche Menge an
Material lasst sich von Menschen allein weder voll-
standig noch konsistent erfassen. Deshalb setzen wir
Kunstliche Intelligenz fur die Sentiment-Analysen ein.
Dabei wird maschinell ausgewertet, welche Stimmung
in einem Text zum Ausdruck kommt, etwa ob Uber
ein Unternehmen oder eine Branche in einem von
Restrukturierungsthemen gepragten, negativen Kontext
berichtet wird. Der Einsatz der KI gewabhrleistet dabei
Objektivitat und Reprasentativitat. Es zahlt nicht der
Eindruck einzelner Beobachter, sondern die Auswer-
tung der gesamten Breite der verfligbaren Quellen.




UNSER SEMINARTIPP:

Mehr uber das Thema Kl und wie man diese erfolgreich in der
Insolvenzverwaltung nutzen kann, erfahren Sie im Seminar
.Kunstliche Intelligenz in der Insolvenzverwaltung”

am 16. Juli 2026.

Sie sprechen von Restrukturierungserwartungen.

Der Index blickt also nicht nur zuriick, sondern auch

nach vorn?

Moldenhauer: Genau das ist der entscheidende
Punkt. Wir verkniipfen den aktuellen Restrukturie-
rungsindex mit zukunftsgerichteten Gewinnerwar-
tungen. Dadurch gewinnt die Analyse pradiktive
Aussagekraft fur kuinftige Restrukturierungstrends
und fur die wirtschaftliche Resilienz von Branchen.

Sie ist damit kein Ruickspiegel, sondern ein Fernglas:

Es geht nicht darum zu dokumentieren, wo es
bereits brennt, sondern zu erkennen, wo sich der
Druck aufbaut. Diese Weitsicht ist der eigentliche
Mehrwert. Und weil wir regelmafig aktualisieren,
bleibt das Industriekrisenradar eine verlassliche
Ubersicht, mit der sich Verdanderungen und Trends
uber die Zeit beobachten lassen.

Was zeigt es aktuell fiir die DACH-Region?

Moldenhauer: Die zentrale Erkenntnis lasst sich in
einem Satz zusammenfassen: Restrukturierungs-

druck ist das neue Normal — nicht die Ausnahme.
Der zusammengesetzte Index aus den DACH-Indika-
toren zeigt, dass der Restrukturierungsdruck seit 2023
dauerhaft Gber dem Basisniveau der Jahre 2019 bis
2021 liegt. Wir sprechen also nicht Gber eine kurze
Schlechtwetterfront, die durchzieht, sondern tber
eine veranderte GrolRwetterlage, auf die sich Unter-
nehmen dauerhaft einstellen mussen.

Womit hédngt diese Entwicklung seit
2023 zusammen?
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Bild gepragt von der Angst vor einer
drohenden Rezession und von hoher
politischer Unsicherheit. Der Euribor
lag Uber drei Prozent, hinzu kamen die
globalen Spannungen zwischen den
USA und China. 2024 folgten gedampfte Wachstum-
serwartungen. Zwischenzeitlich gab es durchaus eine
Entlastung vor allem durch den Zinssenkungszyklus
der Europaischen Zentralbank und sinkende Energie-

Moldenhauer: Im Jahr 2023 war das f “



https://www.forum-institut.de/seminar/26073051-kuenstliche-intelligenz-in-der-insolvenzverwaltung/21/N/0/0/0
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preise. Diese Phase hat manchen zu der Hoffnung
verleitet, der Druck wiirde sich wieder auf das alte
Niveau zurtlickbilden. Die Daten zeigen jedoch: Er ist
geblieben.

Und im Jahr 2026 kommt dieser Druck nun in den
Unternehmen an.

Moldenhauer: So ist es. Vieles von dem, was wir
aktuell sehen, ist nicht neu aber jetzt splrbar. Neue
US-Zélle und die Krise um die Stral3e von Hormus
belasten die exportorientierte Wirtschaft der DACH-
Region, die zwischenzeitliche Entlastung lasst nach,
und Uberkapazitaten werden abgebaut. Fiir den
weiteren Verlauf gehen wir von anhaltendem Druck
aus. Getrieben durch Geopolitik, schwache Markte

Der Interviewpartner:

und die Inflation. Eine Entlastung ist in naher
Zukunft allenfalls begrenzt zu erwarten. Umso wich-
tiger ist es, diese Lage nicht als Ubergangsphase
misszuverstehen, die man aussitzen kann.

Welche Branchen stehen besonders unter Druck?

Moldenhauer: Unter dem hochsten Restrukturie-
rungsdruck steht die Automobil- und Mobilitats-
branche, hier besteht akuter Handlungsdruck.
AuRerdem beobachten wir bei den sogenannten
Fast-Moving Consumer Goods und in der Medizin-
technik einen notwendigen Anpassungszwang. Das
ist allerdings nur die Spitze der Entwicklung, denn
weitere Branchen riicken nach. Zu den betrachteten
Branchen zahlen unter anderem Logistik, Medien,

Dr. Ralf Moldenhauer ist Managing Director und Senior Partner der Boston Consulting
Group. Sein Schwerpunkt liegt auf der praventiven Restrukturierung, Sanierung und
Transformation von Unternehmen in Krisensituationen. Seit seinem Eintritt im Jahr 2010
hat er das Restrukturierungsgeschaft von BCG malgeblich gepragt und ausgebaut.

Neben seiner regionalen Verantwortung fuir Restrukturierungsprojekte in Mitteleuropa,
dem Nahen Osten und Afrika zahlt er weltweit zu den fiihrenden Experten fur Turna-
round- und Restrukturierungsfragen.




Erneuerbare Energien, Immobilien, Pharma, Mode
und Luxus, Technologie, Grundstoffe, Chemie, Ol
und Gas, Technische Produkte, Einzelhandel, Tele-
kommunikation, Reise und Transport.

Lésst sich damit auch nachvollziehen, wie sich ein-
zelne Branchen iiber die Zeit entwickeln?

Moldenhauer: Ja, ausgewiesen wird zudem die
indikative Entwicklung seit dem letzten Update im
zweiten Quartal 2025, also ob sich die Lage einer
Branche verschlechtert hat, eher unverandert geblie-
ben ist oder verbessert hat. Gerade diese Verlaufs-
perspektive ist fur Entscheider wertvoll: Eine Bran-
che, deren Ausblick sich sukzessive eintriibt, sendet
ein Frihwarnsignal, lange bevor die ersten Restruk-
turierungsfalle Schlagzeilen machen.

Was bedeuten diese Erkenntnisse fiir Unternehmen
und ihre Entscheider?

Moldenhauer: Zum einen sollten Entscheider
akzeptieren, dass der erhohte Restrukturierungs-
druck kein Ausnahmezustand ist, sondern die Rah-

menbedingung, unter der sie auf absehbare Zeit
wirtschaften. Zum anderen folgt daraus, dass Weit-
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sicht zur Kernkompetenz der Unternehmensfiihrung
wird. Wer Branchentrends und Krisensignale friihzei-
tig und objektiv erkennt, gewinnt das Kostbarste,
was es in einer sich anbahnenden Krise gibt: Zeit.
Zeit, um Strukturen anzupassen, das Geschaftsmo-
dell zu uberprifen und MalRnahmen einzuleiten,
solange das Unternehmen noch aus einer Position
der Starke heraus handeln kann.

Was ist Ihre Botschaft an Unternehmen, die sich
aktuell noch nicht unter akutem Druck sehen?

Moldenhauer: Gerade diese Unternehmen sollten
genau hinschauen. Denn der Blick
auf die Entwicklung seit 2023 zeigt:
Der Druck baut sich oft schleichend
auf, bevor er spurbar wird. Im Ergeb-
nis gilt: Aus Druck muss keine exis-
tenzbedrohende Krise werden, wenn
er frih erkannt wird. Weitsicht ist
dabei keine Frage des Bauchgeftihls,
sondern lasst sich mit KI-gestutzten Instrumenten
systematisch und objektiv herstellen. Wer heute vor-
ausschaut, muss morgen nicht reagieren, sondern
kann gestalten.
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Herr Ponseck, das Pre-Pack-Verfahren wird derzeit
intensiv diskutiert. Fiir alle, die mit dem Begriff noch
nicht viel anfangen kénnen: Worum handelt es sich
dabei?

Ponseck: Das Pre-Pack, kurz fur ein , pre-packaged”,
also vorverpacktes Verfahren, ist im Kern ein Sanie-
rungsverfahren, bei dem der gesamte Verkauf oder
der Restrukturierungsplan eines insolventen Unterneh-
mens bereits vor dem Insolvenzantrag fertig verhan-
delt wird. Vor allem aus England kennt man solche
Verfahren, bei denen nur wenige Tage nach der Insol-
venzantragsstellung das Unternehmen einen neuen
Eigentiimer hat und hiernach alles weitergeht, als ware
nichts geschehen. Die wesentliche Arbeit ist getan,
bevor das Unternehmen tiberhaupt ins gerichtliche

- .

Joachim Ponseck von Baker McKenzie ordnet ein, wie sich das sogenannte Pre-Pack-Verfahren in das
vorlaufige Insolvenzverfahren einfiigt. Im Interview erlautert er zudem, warum der Gesetzgeber hier
aus seiner Sicht mit Augenmal vorgehen sollte.

Insolvenzverfahren geht. Der Antrag markiert dann
nicht den Beginn der Suche nach einer Losung, son-
dern eher die Umsetzung einer bereits gefundenen
Losung. Das ist in der englischen Rechtspraxis der ent-
scheidende Unterschied zum klassischen Ablauf, bei
dem die Sanierungsoptionen erst nach Antragstellung
ausgelotet werden. Ahnlich wie seinerzeit bei der Ein-
fuhrung des StaRUG mit Blick auf das Englische
Scheme of Arrangement schreibt nun eine neuere EU-
Richtlinie vor, dass die EU-Mitgliedsstaaten bis 2029
Pre-Pack-Verfahren in ihre nationalen Rechtsordnun-
gen integrieren mussen. Jetzt warten wir Insolvenz-
rechtler gespannt auf die ersten Diskussionsentwiirfe
aus Berlin, denn wie immer bei Richtlinien haben die
nationalen Gesetzgeber Gestaltungsspielraume.




Wo Idisst sich das Pre-Pack dann verfahrensrechtlich
verorten?

Ponseck: Das werden wir sehen. Ich vermute, dass
der deutsche Gesetzgeber das Pre-Pack in unser
bekanntes vorlaufiges Verfahren integrieren wird
und dafir auch nicht sehr viel wird @ndern mussen.
Die Richtlinie schreibt namlich kein ,Vor-Vorverfah-
ren” vor und die deutsche Rechtspraxis der Investo-
rensuche im vorlaufigen Insolvenzverfahren spiegelt
bereits jetzt in weiten Teilen dasjenige wider, was
die Richtlinie sich vorstellt.

Was kann das Pre-Pack denn, was die in Deutschland
etablierte iibertragende Sanierung nicht ohnehin
schon leistet?

Ponseck: Die Richtlinie sieht einen Verkaufsprozess
vor, der wettbewerbsbestimmt, transparent und fair
ist und den Marktstandards entspricht. In meinen
Augen und im Hinblick auf das unveranderte Verfah-

rensziel der bestmoglichen Glaubigerbefriedigung,
das in § 1 InsO festgelegt ist, diirfte es also nicht
ohne weiteres moglich sein, wie in England nur
einen Kaufer anzusprechen — zumindest eine Art
,Dual Track” wird man wohl durchfiihren mussen,
um den Markt zu testen. Nur wenn der deutsche
Gesetzgeber das anders sahe als ich, gabe es einen
groReren Anderungsbedarf beim
eigentlichen Verkaufsprozess.
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In einem anderen Aspekt gibt es aber l" "ﬂ I
schon eine relevante Anderung: die B !
Richtlinie sieht namlich auch vor, dass FORU I\/I
bestimmte Dauerschuldverhaltnisse o
trotz des bei der ibertragenden -
Sanierung stattfindenden Asset Deals ohne Zustim- -
mung des Vertragspartners auf den Kaufer tberge-
hen. Um das einzufiihren, muss die Insolvenzord-
nung geandert werden.
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Welche weiteren Fragen der Umsetzung sind noch

Ponseck: Nach meiner Lesart der Richtlinie scheint
eine Umsetzung nahe zu liegen, wonach die
Geschaftsfihrung kinftig ohne Haftungsrisiko bei
nur drohender Zahlungsunfahigkeit einen Insolvenz-
antrag gerichtet auf ein Pre-Pack stellen kann, ohne
vorher den Gesellschafter gefragt zu haben. Dann
hatten wir eine ahnliche Diskussion wie auch beim
StaRUG. Und naturlich die bereits angesprochene
Frage nach dem ,Vor-Vorverfahren”. Nach meiner
Lesart ist es nicht erforderlich, dass der deutsche
Gesetzgeber ein solches Vor-Vorverfahren einfihrt,
um die Richtlinie korrekt umzusetzen. Das heil3t aber
umgekehrt nicht, dass er es nicht konnte, sofern er
dies fur sinnvoll erachtete. Ich tue dies nicht.

Der Interviewpartner:

Joachim Ponseck (MBA) ist Rechtsanwalt und Partner im
Bereich Restructuring & Insolvency von Baker McKenzie in

Frankfurt. Er berat Unternehmen, Glaubiger und Geschéftslei-
tungen bei allen Rechtsfragen im Zusammenhang mit Unter-
nehmen in finanziellen Schwierigkeiten und Insolvenzen.

Kommen wir zum Kern: Welchen gesetzgeberischen
Handlungsbedarf sehen Sie in Deutschland?

Ponseck: Das Pre-Pack lasst sich, wie gesagt, ohne
grolBen legislativen Aufwand in das bestehende vor-
laufige Verfahren integrieren. Es sind daher eher
andere Lander, die ihre Regelungen anpassen mus-
sen, weil sie Uber kein vergleichbar ausgebautes Vor-
verfahren verfligen. Ich glaube deshalb nicht, dass
es bei uns zu umfangreicher neuer Gesetzgebung
kommen wird. Die notwendigen Anderungen sind
weniger dramatisch, als die Diskussion vermuten
lasst. Gut moglich, dass am Ende lediglich die ohne-
hin bestehende Rechtspraxis kodifiziert wird.

Das klingt fast beruhigend. Wo liegt dann die
Gefahr?

Ponseck: Die Gefahr
liegt nicht im Zwang,
sondern in der Versu-
chung des Goldpla-
ting. Damit ist
gemeint, dass ein Mit-
gliedstaat bei der




Umsetzung einer Richtlinie Gber das hinausgeht, was
diese eigentlich verlangt, er ,vergoldet” die europai-
sche Mindestvorgabe mit zusatzlichen nationalen
Anforderungen. Meine Sorge ist, dass Deutschland
das Pre-Pack zum Anlass nimmt, mehr zu andern als
notig — aus dem grundsatzlich ehrenwerten, aber im
Ergebnis riskanten Anspruch heraus, es besser
machen zu wollen als andere. Das deutsche Restruk-
turierungs- und Insolvenzrecht hat sicherlich Schwa-
chen, aber eine fehlende Moglichkeit zur Durchfih-
rung eines strukturierten und zligigen Verkaufspro-
zesses gehort meines Erachtens nicht dazu.

Sie haben das vorldufige Verfahren als Schliissel-
stelle bezeichnet. Gibt es dort noch einen Aspekt,
der bisher zu wenig beleuchtet wird?

Ponseck: Ja, und zwar einen ganz wesentlichen: das
Verhaltnis des Pre-Packs zur Insolvenzgeldvorfinan-
zierung. In der aktuellen deutschen Rechtspraxis
hangt das Insolvenzgeld im Regelfall zwar nicht
rechtlich, wohl aber faktisch von der Durchfiihrung
eines dreimonatigen vorlaufigen Insolvenzverfahrens

ab. Wenn das vorlaufige Insolvenzverfahren nach
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einem Pre-Pack-Vorverfahren quasi ,Ubersprungen’
wiurde — wie gesagt: das hangt von der Art der
Umsetzung der Richtlinie ab — dann konnte der
Insolvenzgeldeffekt nicht mehr genutzt werden.
Wenn das aber die Konsequenz ware, ware das Pre-
Pack-Verfahren in den Ublichen Vergleichsrechnun-
gen kaum einmal die attraktivere Verfahrensart und
wiurde wohl nur sehr selten angesteuert werden.

Was bleibt als Kernbotschaft, wenn Sie das Thema
zusammenfassen?

Ponseck: Im Ergebnis lasst sich das
Pre-Pack in Deutschland weitgehend
in das bestehende vorlaufige Insol-
venzverfahren integrieren und es
erfordert, anders als seinerzeit das
StaRUG, keinen grofRen gesetzgeberi-
schen Kraftakt. Die aktuelle Vorge-
hensweise durfte kodifiziert und
punktuell gestarkt werden — insbesondere durch
den Ubergang bestimmter Dauerschuldverhiltnisse
auf den Kaufer trotz Asset Deals.
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Christian Fortmiiller von der DZ BANK ordnet das Pre-Pack-Verfahren aus der Perspektive der finanzie-

renden Banken ein. Im Interview erlautert er zudem, warum Zeit dabei aus seiner Sicht der Schliissel

zum Erfolg ist.

Herr Fortmiiller, das Pre-Pack-Verfahren wird in der
deutschen Sanierungsbranche derzeit intensiv disku-
tiert. Wenn Sie als Bankenvertreter auf dieses Instru-
ment blicken: Was ist Ihr erster Gedanke?

Fortmiiller: Da kommt mir als erstes der Faktor Zeit
in den Sinn — und zwar im besten Sinne des Wortes,
fur alle Beteiligten in einer Sanierungs- oder M&A-
Situation. Das Pre-Pack-Verfahren bringt Geschwin-
digkeit genau dorthin, wo bisher durch lange Ver-
fahrensdauern viel Geld verbrannt worden ist. Es
ermoglicht es, eine Ubertragende Sanierung vorzu-
bereiten, bevor ein Insolvenzantrag gestellt wird und
diese Planung dann im schnell er6ffneten Verfahren
zligig umzusetzen. Aus Bankensicht kann das in ver-
fahrenen Sanierungssituationen ein Gewinn sein:
Wir kdnnen den Prozess einer Gibertragenden Sanie-
rung aktiv begleiten, statt ihn mitunter nur nachzu-
vollziehen. Der oft kritische Ubergang vom auRerge-
richtlichen Sanierungsversuch in ein gerichtliches
Insolvenzverfahren wird dadurch deutlich planbarer

und genau diese Planbarkeit erhoht die Chancen fur
eine tragfahige Losungen, die alle Seiten mittragen
konnen.

Sie sprechen den Zeitpunkt an. Welche Rolle spielt
aus lhrer Erfahrung das friihzeitige Eingreifen?

Fortmiiller: Eine ganz entscheidende. Die Regel ist
denkbar einfach: Je friher eingegriffen wird, desto
mehr Handlungsmaoglichkeiten beste-
hen. Das gilt fur jede Form der Sanie-
rung, aber fir das Pre-Pack-Verfahren
in besonderem Malle. Denn ein Pre-
Pack lebt davon, dass im Vorfeld des
Insolvenzantrags noch Zeit ist, einen
Erwerberprozess losgeldst von einem
Insolvenz-Stigma sauber aufzusetzen,
mit potenziellen Ubernehmern zu sprechen und
eine tragfahige Transaktionsstruktur zu erarbeiten.
Wer erst kurz vor zwolf an die Bank herantritt, ver-
kleinert den Losungsraum zu Lasten aller Beteiligten.
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Aus Sicht der finanzierenden Banken kann ich nur
immer wieder appellieren: Sprechen Sie mit uns,
sobald sich erste belastbare Krisenanzeichen zeigen.
Dann konnen wir gemeinsam Uberlegen, welcher
Weg aus der Krise unter Berticksichtigung aller Inter-
essen der richtige ist. Das Pre-Pack-Verfahren kann
dabei bereits bestehende Losungsmaoglichkeiten
sinnvoll erganzen.

Das Pre-Pack-Verfahren wird hdufig im Zusammen-
hang mit M&A-Prozessen diskutiert. Wo sehen Sie
hier die Stérken?

Fortmiiller: Die Starken liegen klar im Tempo und
in der Planbarkeit. M&A-Losungen dienen in einer
Sanierungssituation letztlich der Entschuldung des
Unternehmens. Wenn der Verkauf des Unterneh-
mens oder einzelner Geschaftsbereiche gut vorbe-
reitet ist und schnell nach dem Eintritt ins Verfahren
und unmittelbar nach der Verfahrenseroffnung voll-
zogen werden kann, profitieren am Ende alle Betei-
ligten: Die Glaubiger von einer besseren Quote, die
Arbeitnehmer durch den Erhalt von Arbeitsplatzen
und naturlich auch das tbertragene Unternehmen,
das andernfalls im Rahmen langer Insolvenzverfah-

Der Interviewpartner:

ren Kunden verlieren wirde oder in zeitaufwandi-
gen Sanierungsphasen mit Geschaftspartnern kon-
frontiert ware, die versuchen kénnten, sanierungsty-
pische Liquiditatsengpasse zu Lasten des Unterneh-
mens auszunutzen.

Wo sehen Sie die Grenzen eines Pre-Pack-Verfahrens?

Fortmiiller: In Abwagung zu bringen sind Zeitvor-
teil gegen Kaufpreiserlos gegen Transaktionssicher-
heit. Anders gesagt: Wir rechnen verfahrensbedingt
nicht damit, dass fiir ein M&A-Deal im Rahmen des
Pre-Pack-Verfahrens eine breite Marktansprache
stattfinden kann. Insofern wird ein genaues Augen-
merk darauf zu richten sein, inwieweit ein einge-
schrankter Wettbewerb im Verkaufsfall den optima-
len Marktpreis erzielt. Dies ist aber wichtig, damit
ein M&A-Deal im Insolvenzverfahren nicht wegen
potentieller Drittglaubigerbenachteiligung einem
Anfechtungsrisiko ausgesetzt wird.

Ein weiterer Punkt sind zudem Sicherheitenfreiga-
beerfordernisse absonderungsberechtigter Glaubi-
ger. Diese mussen im Rahmen des Pre-Pack-Verfah-
rens definitiv sehr frihzeitig eingebunden sein, um

Christian Fortmiiller ist als Rechtsanwalt und akkreditierter Wirtschaftsmediator fur die
DZ BANK AG in Frankfurt am Main tatig. Dort leitet er innerhalb der Restrukturierungs-
abteilung die Gruppe Kredit Restrukturierung Corporates. Das betreute Portfolio beinhaltet

ausfallgefahrdete gewerbliche Kreditengagements jeder GrolRe vom mittelstandischen Fall
bis zu groRen Konzernfinanzierungen. Christian Fortmiiller vertritt die Bank zudem in
institutstibergreifenden Gremien.




UNSER SEMINARTIPP:

Mehr zum Thema M&A erfahren Sie in unserem Seminar
,Distressed M&A in der Restrukturierung”
am 28. September 2026

im Rahmen des M&A Closings nicht zum Nadelohr
zu werden.

Inwieweit konnte das Pre-Pack-Verfahren édhnlich
wie das StaRUG mit Startschwierigkeiten zu kdmp-
fen haben?

Fortmiiller: Ich kann mir gut vorstellen, dass das
Pre-Pack-Verfahren ahnliche Startschwierigkeiten
haben konnte wie seinerzeit das StaRUG. Auch die
vorinsolvenzliche Restrukturierung ist nicht als Senk-
rechtstarter in der Praxis angekommen, sondern
musste sich seinen Platz erst erarbeiten, sowohl auf
Schuldnerseite als auch bei den Kreditgebern. Heute
ist es ein etabliertes Instrument. Diesen Weg traue ich
auch dem Pre-Pack zu - vorausgesetzt, dass insbeson-
dere fur sensible Themen wie die sich abzeichnende
fehlende breite Marktansprache Losungen gefunden
werden, die fir alle Beteiligten gangbar sind.

Ein viel diskutiertes Detail des Verfahrens ist das
Wahlrecht. Kénnen Sie das aus lhrer Perspektive ein-
ordnen?

Fortmiiller: Das Wahlrecht, also die Auswahl der
Vertrage, die fortgefuhrt beziehungsweise beendet
werden — und das mitunter auch gegen den Willen
der Vertragspartner — ist im Insolvenzverfahren
grundsatzlich ein Privileg des Insolvenzverwalters. Er
entscheidet, und er tragt dafir auch die Verantwor-
tung gegenuber der Glaubigergemeinschaft. Das ist
sinnvoll und systemgerecht. Im Pre-Pack-Kontext
stellt sich die Frage allerdings differenzierter, denn
der M&A-Prozess wird ja malRgeblich vor Antragstel-

lung vom Schuldner, dem potentiellen Erwerber und
gegebenenfalls den finanzierenden Banken vorberei-
tet. Der Insolvenzverwalter miisste dann im Fall der
Falle ein Wahlrecht ausiiben und Verantwortung tra-
gen, uber das andere vor seiner Bestellung entschie-
den haben. Eine frihzeitige Einbindung von Insol-
venzverwalter und Insolvenzgericht erscheint daher
sehr wichtig.

Was wiinschen Sie sich mit Blick auf die weitere Ent-
wicklung?

Fortmuiiller: Ich wiinsche mir, dass sich das Pre-Pack-
Verfahren als ein weiteres etabliertes Instrument im
Sanierungs-Werkzeugkasten durchsetzt, wo bishe-
rige Verfahren und Instrumente ihre Schwache
haben: Wir beobachten mit Sorge, dass sich Restruk-
turierungen immer mehr in die Lange ziehen und
damit zu Lasten der Gesamtheit der Glaubiger
immer teurer werden. Der Versuch einzelner Stake-
holder-Gruppen, Partikularinteressen durchzusetzen,
fuhrt zu Misstrauen und immer mehr
Komplexitat in Verhandlung und
Dokumentation — all das kostet Zeit
und Geld. Meine Hoffnung ist, dass
das Pre-Pack-Verfahren hier Losungs-
moglichkeiten schafft, die das beste-
hende Instrumentarium sinnhaft
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erganzen. Wenn das gelingt, kann

das Pre-Pack-Verfahren ein wertvoller Beitrag zu
einer modernen Sanierungskultur in Deutschland
werden, im Interesse der Unternehmen, der Arbeits-
platze und nicht zuletzt der Glaubiger.
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GESCHWINDIGKEIT'S

Sascha Haghani von der Hannover Finanz ordnet ein, warum Zeit der entscheidende Faktor beim
Erhalt von Unternehmenswerten ist. Im Interview erldautert er zudem, warum Pre-Pack-Verfahren in

diesem Zusammenhang an Bedeutung gewinnen.

Herr Dr. Haghani, Sie haben die Einfiihrung des
StaRUG mitgestaltet und begleiten seit Jahren
Restrukturierungen operativ. Wenn Sie heute auf die

aktuelle Marktlage blicken: Warum riickten das
Thema Geschwindigkeit in der Sanierung, und
damit auch Pre-Pack-Verfahren, gerade jetzt so
stark in den Fokus?

Haghani: Geschwindigkeit ist ausschlaggebend,
weil es fur diesen Erfolgsfaktor keine realistische

Alternative gibt. Sehen Sie, es war bisher immer
moglich, bei fehlendem Umsatz darstellen zu kon-
nen, dass dieser friher oder spater wiederkommt,
dass man also aus Problemen herauswachsen kann.
Mit Blick auf die Dekade, in der wir uns gerade
befinden, ist das nicht mehr so. Wachstumsschwa-
che, Stagnation, Kostensteigungen und auch Infla-
tion, sorgen dafur, dass viele Geschaftsmodelle in
der klassischen Growing-Concern-Rolle nicht tberle-




ben kdnnen und, im Schumpeterischen Sinne, ver-
schwinden.

Aber Sie sagen auch, dass das nicht alternativlos ist.
Wie setzen Sie da strategisch an?

Haghani: Wir mussen das neu und weiterdenken —
uber Buy and Build hinaus. Konkret heifl3t das etwa,
die fehlenden Topline-Effekte liber die Synergien mit
anderen Unternehmen zu kompensieren. Man
denke etwa an einen Zulieferer frisch aus der Insol-
venz, bei dem man bereits ganz friih schon strate-
gisch andere Unternehmen einbringt. Ein Beispiel
aus unserem Portfolio ist Gerhardi Kunststofftechnik.

Wir hatten das Unternehmen 2025
aus der Insolvenz dbernommen und
etwa zeitgleich Freeglass gekauft,
einen Spezialisten fur Polycarbonat-
Verglasung. Beide Unternehmen
arbeiten nun strategisch zusammen.
Diese Synergie ist essenziell fir den
fortschreitenden Unternehmenserfolg
— und das hatten wir von Anfang an
mitgedacht.

Welche Rolle kbnnen Pre-Pack-Verfahren dabei spielen?

Haghani: Verfahren mussen an Geschwindigkeit




gewinnen, weil Geschwindigkeit Wertschutz bietet.
Tempo bei der Sanierung bedeutet, dass operative
Unsicherheiten deutlich verkiirzt und damit redu-
ziert werden konnen. Geschwindigkeit hilft dabei,
ganz konkretes Enterprise Value zu sichern. Pre-Pack-
Verfahren vereinen nun eben diese Geschwindigkeit
und Passgenauigkeit mit einer sehr frihzeitigen
Gestaltung.

Das heif3t: Pre-Pack bedeutet in der Konsequenz auch
mehr Kontrolle und Planbarkeit in den Verfahren?

Haghani: Ganz genau. Gut geplant ist die halbe
Durchfiihrung. Pre-Pack erlaubt, tiber die Kapital-
struktur nachzudenken, neue Finanzierungen frih-
zeitig aufzubauen, Debt-Equity-Swaps zu erwagen,
die Government- und Eigentiimerstrukturen zu sor-

Der Interviewpartner:

tieren, und andere Planungen vorwegzunehmen, um
eben Geschwindigkeit in das Verfahren zu bringen.

Welche Risiken sehen Sie dabei?

Haghani: Ich sehe vor allem prozessuale Aspekte,
die so ein Verfahren determinieren. Der Wunsch auf
Finanzinvestorenseite ist berechtigterweise immer
ein schnelles Eintauchen und wieder Rauskommen.
Wie ein Brustschwimmer, der méglichst schnell eine
Strecke zurlicklegen will. Hier geht es um grole
Klarheit bei der Finanzierung. Wenn sich Dinge im
Verfahren zwei, drei Mal verandern, wird das als
unsicher interpretiert und Investoren nehmen
Abstand. Und natirlich hort man auch immer wie-
der das Argument, dass aus Glaubigersicht eine
maximale Preisrealisierung und ein moglichst trans-

Dr. Sascha Haghani ist Managing Partner der Hannover Finanz. Dartiber hinaus ist er Chairman
des Investment Committees der HF Opportunities GmbH, einer Sparte der Hannover Finanz
mit Fokus auf Sonder- und Restrukturierungssituationen. Neben seiner operativen Tatigkeit enga-
giert er sich in zahlreichen mittelstandischen Familienunternehmen als Beirat, Aufsichtsrat oder im
Verwaltungsrat und bringt seine Expertise dariiber hinaus als Mitglied von Stiftungsgremien ein.




parentes, faires Verfahren im Vordergrund stehen
mussen. Das ist auch richtig. Aber wir bewegen uns
aktuell in einem wirtschaftlichen Umfeld, in dem die
Fortflihrung eines Unternehmens oft deutlich mehr
Wert schafft als dessen Zerschlagung.

Genau diese Zerschlagung ist ja immer der Refe-
renzpunkt, auch bei Pre-Pack-Verfahren.

Haghani: Richtig, und es besteht eben durchaus die
Gefahr, dass Glaubiger oder Minderheitsgesellschaf-
ter den Eindruck gewinnen, ein Deal sei unter der
Hand vorverhandelt worden. Diese Diskussion ken-
nen wir auch schon aus dem Schutzschirmverfah-
ren, wo die Wahrnehmung auch teilweise gelitten
hat. Entscheidend ist deshalb, wer ein solches Ver-
fahren begleitet und wie es umgesetzt wird. Es
macht einen gro3en Unterschied, ob erfahrene, ver-
antwortungsbewusste Restrukturierer und Sachwal-
ter eingebunden sind, oder ob es Akteure sind, die
lediglich einen vorab vereinbarten Deal moglichst
schnell durchschleusen wollen. Dieses Risiko gibt es,
und dem muss man friihzeitig entgegenwirken. Am
Ende geht es aber immer um die Sicherung der
Uberlebenschancen des Unternehmens. Und aus

Sicht von Investoren gilt ganz klar: Geschwindigkeit
schlagt Perfektion. Ein guter 80/20-Ansatz, der
schnell umgesetzt wird, ist oft deutlich mehr wert
als eine vermeintlich perfekte 99/1-Losung, wenn in
der Zwischenzeit Wert verloren geht.

Ist das ein typisch deutsches Problem?

Haghani: Wissen Sie, wir neigen in Deutschland
dazu, immer die hundertprozentige Sicherheit doku-
mentieren zu wollen, aber die Welt um uns herum
tickt anders. Die wirtschaftlichen Rahmenfaktoren
lassen es nicht zu, hier Zeit zu verlieren.

Wird Pre-Pack also ankommen, um
zu bleiben?
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Haghani: Ich glaube ja! Alles, was l"ﬂ"
sich bewahrt, wird immer gerne
genommen. Und wir sind eben im FORU I\/I
internationalen Wettbewerb. Ein Pre-
Pack-Verfahren gibt uns Zeit und Beschleunigung,
die wir sonst nicht hatten. Und alle Geschaftsmo-
delle, die unter Zeitdruck stehen, werden sich dieses
Instruments bedienen. Und fir die Risiken wird man
gangbare Losungen finden, da bin ich sicher.



Maw <afnn einel
Pre-Pack-Deal
nicht mit
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stricken




Timo Klees von PwC Deutschland ordnet ein, welche Chancen das Pre-Pack-Verfahren fiir Unternehmen
in der Restrukturierung bietet. Im Interview erlautert er zudem, wo seine Grenzen liegen und warum

Pragmatismus dabei keine Tugend unter vielen ist, sondern die entscheidende Voraussetzung.

Herr Klees, Sie begleiten regelmdllig M&A-Prozesse
in Restrukturierungssituationen. Was unterscheidet
diese Arbeit von einem klassischen Unternehmens-
verkauf?

Klees: Der wesentliche Unterschied liegt im erhohten
Zeit- und Liquiditatsdruck sowie der Vielzahl der Par-
tikularinteressen, die zusammengebracht werden
mussen. M&A-Berater agieren in solchen Situationen
als Mittler zwischen sehr unterschiedlichen Welten:
dem Unternehmen selbst, das in der Krise steckt,
dem Gesellschafter, der trotz aller Widrigkeiten

einen bestmoglichen Kaufpreis erzielen will, den
Finanzierern, die ihr Geld zurlickhaben mochten,
Kunden und Lieferanten, die an stabilen Lieferbezie-

hungen interessiert sind und den Investoren, die die
Lage mit ganz eigenen Erwartungen betrachten. Die
Aufgabe ist, all diese Perspektiven in einem schwieri-
gen Marktumfeld zueinander zu bringen und den

bestmoglichen Deal zu erreichen.

In diesem Umfeld wird das Pre-Pack-Verfahren
zunehmend diskutiert. Welche Chancen sehen Sie
darin?

Klees: Das Pre-Pack-Verfahren hat

durchaus einen erkennbaren Charme:

Verkaufer und Kaufer erarbeiten eine

Losung weitgehend vor der formellen

Einleitung des Insolvenzverfahrens,

sodass das Unternehmen im Verfah-

ren dann schnell in neue Hande Uber-

geben und die Sanierung zligig abge-

schlossen werden kann. Gerade in

besonders fragilen Situationen, in denen Vertrauen
und Geschwindigkeit gleichermallen entscheidend
sind, kann das ein echter Vorteil sein.




Und die Grenzen?

Klees: Sie liegen genau dort, wo die heutigen Her-
ausforderungen am groRten sind. Bei Pre-Pack-
Losungen sind, wie auch bei anderen vorinsolvenzli-
chen Sanierungsinstrumenten, die Eingriffsmoglich-
keiten in die Substanz des Unternehmens und in
bestehende Vertrage erheblich eingeschrankt. In
den harten Restrukturierungsfallen, um die es heute
uberwiegend geht, ist aber genau dieser Eingriff
meist erforderlich. Um es in einem Bild zu sagen: Als
M&A-Berater sollte ich nicht das kaputte Auto ver-
kaufen miussen, an dem der Kaufer dann selbst den
Fehler finden und herumschrauben muss. Idealer-
weise habe ich die gebrochene Kurbelwelle schon
vorher austauschen konnen. Die weitergehenden
Eingriffsmoglichkeiten, die dafur notig waren, exis-
tieren bislang nur in den klassischen Insolvenzver-
fahren. Im Pre-Pack beschrankt sich die Frage derzeit
im Wesentlichen darauf, ob der Kofferraum voller

Steine — um im Auto-Bild zu bleiben — also tber-
hohte Verbindlichkeiten, erleichtert werden kann.
Das ist zu wenig.

Der Interviewpartner:

Timo Klees ist Partner und Head
of Corporate Finance und M&A
bei PwC Deutschland.
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Spiegelt sich das in der praktischen Anwendung
wider?

-

Klees: Es drangt sich aus meiner Sicht eine gewisse
Parallele zum StaRUG auf. Auch dort ist die Zahl der
Anwendungsfille bislang tiberschaubar und viele
Verfahren waren getrieben durch eine Sanierung der
Passivseite, obwohl das Instrument deutlich mehr
hatte leisten konnen. Damit der Pre-pack-Deal zum
Erfolg wird, mussten hier deutlich weitergehende
Sanierungsmoglichkeiten ermoglicht werden.

Dabei wird ein Verfahren wie das Pre-Pack ja drin-
gend bendtigt.

Klees: Ja, viele Fille werden aktuell in sogenannte
Treuhandstrukturen tberfiihrt, weil auf Grund der
Marktsituation und des konkreten Sanierungsbe-
darfs, keine nachhaltige Investorenlésung gefunden
wird. Das neue Modewort dafiir lautet ,Sharehol-
ding as a Service”: Unternehmen werden meist still
geparkt, gewissermallen in der Hoffnung auf eine
bessere GroRwetterlage. Mittlerweile haben einzelne
Anbieter Unternehmen mit Milliardenumsatzen
angesammelt. Im Kern ist dies jedoch eher ein Mini-
malkonsens zwischen ausgewahlten Stakeholdern.
Die eigentlichen Probleme missen spater adressiert
und eine Investorenldsung umgesetzt werden.

Welche Anforderungen stellt das Pre-Pack an die
Vorbereitung?

Klees: Das A und O ist, frihzeitig zu erkennen, wie
die Lage wirklich ist. Das gilt im Pre-Pack noch mehr



als im klassischen Insolvenzverfahren. Im regularen
Verfahren hat der Verwalter weitreichende Durch-
griffsrechte, im Pre-Pack fehlen diese. Deshalb braucht
es einen stringenten Plan: fur die rechtlichen Aspekte,
die betriebswirtschaftlichen Fragen, den Umgang mit
Kunden und Lieferanten, mit Mitarbeitenden und
Betriebsrat. Man kann ein Pre-Pack nicht mit heilRer
Nadel stricken. Das fiihrt zu einem echten Paradox:
Die griindliche Vorbereitung, die das Verfahren erfor-
dert, steht im Widerspruch zur Geschwindigkeit, die
es eigentlich auszeichnen soll. Dies und die noch zu
klarende Frage nach der Vergleichsalternative konnten
die Anwendunagsfalle in der Praxis reduzieren.

Welche Anforderungen stellen sich auf Investorenseite?

Klees: Es braucht Investoren mit einem hohen Mal}
an Pragmatismus und Agilitat, die bereit und in der
Lage sind ein heilRes Eisen zu schmieden. Das Prob-
lem: Strategische Investoren einer gewissen GrolRen-
ordnung haben eigene Compliance-, Berichts- und
Kontroll-Strukturen, die schnelles Handeln strukturell
erschweren. Inhabergefiihrte Mittelstandler, die
eigentlich ideal waren, sind oft eher konservativ und
risikoavers. Finanzinvestoren agieren teils als Oppor-
tunisten; fur eine echte Sanierung mit Zukunftspers-
pektive reicht das haufig nicht aus. Der Idealtyp ist
ein strategischer Investor, der Potenziale mitbringt:
finanzielle Soliditat, Synergien in Produktion und
Vertrieb, Einkaufsmacht und auch die Bereitschaft,
falls notig Konsequenzen zu ziehen, um das Gesamt-
gebilde zum Laufen zu bringen.

Was wiirden Sie sich vom Gesetzgeber wiinschen?

Klees: Im Kern wiinsche ich mir, dass das Pre-Pack
auch leistungswirtschaftliche Eingriffsmoglichkeiten
erhalt. Heute kann es im Wesentlichen helfen, Ver-
bindlichkeiten zu reduzieren. Das ist nltzlich, reicht
aber vielfach nicht aus, da z.B. sinkende Umsatze
grundlegende Veranderungen der Strategie und des
Setups erfordern. Wer ein Unternehmen nachhaltig
uberlebensfahig machen will, muss auch in die ope-
rative Substanz eingreifen konnen: Vertrage, Struk-
turen, Standorte. Solange das nur im klassischen
Insolvenzverfahren moglich ist, wird das Pre-Pack
ein Instrument mit erkennbarem Charme bleiben,
das aber sein volles Potenzial nicht entfalten kann.

Was bleibt als Kernbotschaft?

Klees: Pragmatismus und Realismus. Und zwar auf
allen Ebenen. Im M&A-Prozess selbst, in der Vorbe-
reitung des Verfahrens, bei den Stakeholdern und
bei den Investoren. Das Pre-Pack
kann dazu ein nutzliches Werkzeug
sein. Aber es |0st keine Probleme, die
bereits vorher entstanden sind, weil
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zu lange gewartet wurde. Je friher
man erkennt, wie die Lage ist und je
friher man anfangt, Handlungsopti-
onen zu erarbeiten, desto grofer
sind die Chancen, dass am Ende eine erfolgreiche
Transaktion umgesetzt werden kann.
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WENN DAS
INSOLVENZRECHT
DEN WEG IN DIE
ZUKUNFT FREI
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Wer morgen ankommen will, muss heute starten - so lautet die Devise bei der LEIPZIGER Logistik &
Lagerhaus GmbH seit der Griindung im Jahr 1990. Christian Kronert von Schultze & Braun hat das
Unternehmen auf dem Weg ins wirtschaftliche Morgen begleitet und die betriebliche Neuaufstellung
erfolgreich umgesetzt. Dabei hat die Zusammenarbeit des Insolvenzverwalters mit dem Schuldner
und den Ubernehmern eine wichtige Rolle gespielt. Teil 17 unserer Serie , Erfolgsfaktor Sanierung”.

Finanzierungskosten und Preissteigerungen als
Anlass der Neuausrichtung

Im Fruhjahr 2026 konnte Christian Kronert fur die
LEIPZIGER Logistik & Lagerei gmbH die Ankunft am
Ziel verkiinden: , Es freut mich sehr, dass sich die
Arbeit und der Einsatz aller Beteiligten gelohnt hat.
Mit der Aufteilung in zwei eigenstandige Einheiten
und ihre Ubernahme und Fortfiihrung durch zwei
Unternehmen aus der Branche haben wir eine
Zukunftsperspektive fir die Geschéftsbereiche
geschaffen und konnten fast zwei Drittel der
Arbeitsplatze erhalten”, sagt der auf Unternehmens-
sanierungen spezialisierte Rechtsanwalt. ,Dieses
Ergebnis, das sich mit den Worten “Aus eins mach”
zwei” kurz zusammenfassen lasst, ist umso schoner,
wenn man sich vor Augen fiihrt, dass die Alternative
die Einstellung des Geschaftsbetriebs der LEIPZIGER
Logistik & Lagerhaus GmbH und der Wegfall aller
Arbeitsplatze gewesen ware.” Anlass fir die betrieb-
liche Neuaufstellung der LEIPZIGER Logistik & Lager-
haus GmbH waren die Folgewirkungen der Finanzie-
rungskosten fur die Fahrzeuge sowie die grolRen
Preisteigerungen bei Material und Betriebsmitteln —
gerade in Folge der wirtschaftlichen Auswirkungen
der Corona-Pandemie und des russischen Angriffs-
kriegs gegen die Ukraine.

Eigenstindige Fortfiihrungslosungen fiir die Teil-
Bereiche des Unternehmens

Durch die Fortfiihrungslosung fiir den Bereich Lage-
rei am Standort Leipzig ist die Neuaufstellung der
LEIPZIGER Logistik & Lagerhaus GmbH im Insolven-
zverfahren erfolgreich abgeschlossen, die mit dem
Insolvenzantrag im August 2025 gestartet worden
war. Diesen Bereich, den Standort Leipzig und die

dortigen rund 20 Mitarbeitenden Gbernimmt riick-
wirkend zum 1. April 2026 die LEIPZIGER Logistik &
Lagerhaus Sudwest GmbH, die unabhangig von der
LEIPZIGER Logisitk & Lagerhaus GmbH agiert und
ihren Sitz in Ettlingen bei Karlsruhe hat. Die Glaubi-
ger haben dem Anfang Mai 2026 zugestimmt und
damit den Weg fiir die Ubernahme frei gemacht.

,Wir sind seit tiber drei Jahrzehnten auf Deutsch-
lands und Europas Strallen unterwegs. Neben der
umfangreichen Erfahrung und Expertise in der
Logistik und einem eigenen Fuhrpark mit modernen
Fahrzeugen profitieren unsere Kunden zudem von
den grol3en Lagerkapazitaten an unseren Standor-
ten. Die Losung ist fur sie aber auch von Vorteil, da
wir den Geschaftsbetrieb am Standort Leipzig naht-
los ibernehmen und fortfuhren”, sagt Glinter Bauer,
der Gesellschafter der LEIPZIGER Logistik & Lager-
haus Sudwest GmbH. , Ich kenne die Kolleginnen
und Kollegen seit vielen Jahren und bin von ihren
Fahigkeiten und ihrer Expertise absolut uberzeugt.”
Gunter Bauer war geschaftsfuhrender Gesellschafter
der LEIPZIGER Logistik & Lagerhaus GmbH.

m

Geschaftsbetrieb durchgingig fort-
gefiihrt

Wahrend des gesamten Verfahrens
und der Arbeit an der Neuaufstellung
haben Christian Krénert und Gunter
Bauer den Geschaftsbetrieb der LEIP-
ZIGER Logistik & Lagerhaus GmbH
uneingeschrankt fortgefuhrt. , Indem wir den Kun-
den gezeigt haben, dass alle Auftrage wie geplant
bearbeitet und transportiert wurden und wir bei der
Qualitat, Prazision und Zuverlassigkeit unserer Arbeit
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Foto: www.leipziger-logistik.com

keine Abstriche machen, konnten wir sie davon

uberzeugen, dem Unternehmen die Treue zu halten.

Gleichzeitig haben der laufende Geschaftsbetrieb
und die Auftrage, die wir auch im laufenden Verfahren
erhalten haben, auch die Ubernehmer der beiden
Bereiche vom Potential Uiberzeugt”, sagt Kronert.

Bereits zum 1. November 2025 hatte Kronert fur
Teilbereiche des Transportgeschaftes der LEIPZIGER
Logistik & Lagerhaus GmbH eine Ubernahmelésung
vereinbart. Dieser Teil, dessen Mitarbeitende mit
eigenen LKWs deutschlandweit tatig sind, ist auf
Getranketransport, aber auch den Transport von
Papier und trockenen Lebensmitteln spezialisiert.
Bereits seit dem 1. November 2025 agiert dieser
Bereich als Teil der TCT-Speditions GmbH, die zur
familiengefuhrten Holfelder Holding GmbH mit Sitz
in Altdorf bei Nirnberg gehort. , Es freut mich sehr,

dass wir mit der TCT-Spedition und der Holfelder
Gruppe einen Ubernehmer gefunden haben, der
bereits in der Getrankelogistik tatig ist und wir
durch die Ubernahme die Transport-Arbeitsplatze
sichern kénnen”, sagt Kronert.

,,Die Ubernahme des Bereichs und der hochqualifi-
zierten Transport-Mitarbeitenden ist eine Weiterent-
wicklung unseres Geschafts. Wir freuen uns tber die
neuen Kolleginnen und Kollegen, die unser Unter-
nehmen ohne Zweifel bereichern werden”, sagt
Anna Holfelder, Geschaftsfiihrerin der Holfelder Hol-
ding GmbH. ,Wir sind seit vielen Jahren auf de
Getrankelogistik spezialisiert — ein Bereich, der von
maximaler Flexibilitat, Zuverlassigkeit und einem
groen Frachtraumvolumen lebt. Das alles konnen
wir unseren Kunden mit der Ubernahme nun noch
breiter aufgestellt anbieten und garantieren.”

Im vorangehenden Teil unserer Serie Erfolgsfaktor Sanierung dreht sich alles die Fleischer-Dienst Braun-
schweig GmbH, die seit Jahrzehnten Fleischereien, Gastronomiebetriebe, Einzelhandler und andere Part-
ner mit erstklassigen Lebensmitteln beliefert. Daftr, dass dies auch weiterhin der Fall ist, sind der Einsatz
von Insolvenzverwalter Tobias Hartwig von Schultze & Braun und von Ansgar Nachtwey, dem Geschafts-
fihrer der GILDE Mitte eG verantwortlich, die mit Timing, Fokus und einem gute Plan eine Ubernahmeer-

folg realisieren konnten.



https://www.forum-institut.de/magazin/2026-06/16/index.html

or (0414090 LEIPZIGER

Zweigeteilte Neuaufstellung in knapp acht
Monaten umgesetzt

Die Neuaufstellung der LEIPZIGER Logistik & Lager-
haus GmbH ist ein gutes Beispiel fur die Starken, die
ein Insolvenzverfahren haben kann. Wir haben im
Verfahren die internen Strukturen gezielt angepasst,
das Geschaftsmodell eingehend analysiert und daraus
das weitere Vorgehen abgeleitet. Es hat sich gezeigt,
dass das Unternehmen in der bisherigen Aufstellung
wirtschaftlich an und ber seine Grenzen gekommen
war”, sagt Kronert. ,,Dass wir die zweigeteilte Neu-
aufstellung in nur knapp acht Monaten umsetzen
konnten, ist der Vorarbeit und dem Engagement von
Gunter Bauer und dem unermudlichen Einsatz aller
Beteiligter zu verdanken, fur den ich mich herzlich
bedanken mdochte — allen voran bei den Mitarbeiten-
den und den Kunden. MalRRgeblich zum Gelingen der
Neuaufstellung haben auch die Instrumente des
Insolvenz- und Sanierungsrechts beigetragen.”

LEIPZIGER Logistik & Lagerhaus GmbH: Die (ehemalige) LEIPZIGER Logistik & Lager-
haus GmbH wurde 1990 in Leipzig gegriindet. Das Familienunternehmen, das mit
eigenen LKWs deutschlandweit sowie in den angrenzenden Nachbarlandern tatig war,

Fir die LEIPZIGER Logistik & Lagerhaus waren
ursprunglich 90 Mitarbeitende tatig. Im Zuge der
Neuaufstellung konnten insgesamt rund 55 Arbeits-
platze direkt erhalten werden. Rund zehn Mitarbei-
tende, die fur die LEIPZIGER Logistik & Lagerhaus
GmbH in der Rhein-Main-Region tatig waren, musste
gekundigt werden. Fir die dortigen Geschaftstatigkei-
ten (ehemaliger Standort Karlstein am Main) gab es
trotz aller Bemuhungen aus wirtschaftlichen Grinden
keine Fortfihrungsmaoglichkeit. Die weiteren rund 25
Mitarbeitenden haben das Unternehmen im Zuge der
Neuaufstellung auf eigenen Wunsch verlassen — zum
GroRteil bereits mit einem neuen Arbeitsplatz in Aus-
sicht. Auch mit dem Blick auf die Arbeitsplatze der
Mitarbeitenden ist also die Ankunft am Ziel erfolgt.
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ist Spezialist fur Getrankelogistik, aber auch den Transport von Papier und trockenen
Lebensmitteln. Darliber hinaus verfiigt das Unternehmen uber langjahrige Erfahrung

im Transport von Handelsgtitern und Baustoffen.
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