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Geleitwort

Anfang 1999 ist die neue Insolvenzordnung in Kraft getreten. Die Insolvenzordnung 
begreift die Vermögensverwertung umfassender als im alten Recht. Der Gesetzgeber 
hat die Sanierung eines insolventen Unternehmens zum gleichrangigen Verfahrensziel 
neben der gesetzlichen Zwangsverwertung erhoben. Durch eine Reihe gesetzlicher 
Neuregelungen soll die Zerschlagungstendenz im alten Recht beseitigt werden. Hierzu 
wurden die Rahmenbedingungen für eine Sanierung im Insolvenzverfahren vom 
Gesetzgeber durch die Vorverlegung der Insolvenzeröflhung, die Einführung eines 
Insolvenzplanverfahrens, die Erweiterung der Anfechtungsrechte, die Einschränkung 
der Aufrechnungsmöglichkeiten, die Abschaffung allgemeiner Konkursvorrechte 
sowie durch eine Reihe von arbeitsrechtlichen Erleichterungen bei Kündigungen und 
durch finanzwirtschaftliche Neuregelungen zur Aufrechterhaltung der Zahlungs
fähigkeit im Insolvenzverfahren verbessert.

In der vorliegenden Arbeit werden die Rechtsvorschriften der Insolvenzordnung inter
disziplinär auf ihre ökonomische Werthaftigkeit untersucht. Insbesondere wird der 
Beitrag der Insolvenzordnung zur früheren Insolvenzeröflhung umfassend diskutiert 
und das neue Sanierungsinstrumentarium einer kritischen Würdigung unterzogen. Der 
Autor gibt anhand deduktiver Schlußfolgerungen gesicherte Prognosen über die Wirk
samkeit der gesetzlichen Regelungen zur Untemehmenssanierung ab und zeigt zu
gleich deren Schwächen auf. Er legt ferner dar, unter welchen Voraussetzungen die 
Zerschlagungsquote zukünftig erheblich reduziert werden kann.

Der Verfasser hat sich mit einem höchst aktuellen Problemkreis beschäftigt und die 
Diskussion über die Untemehmenssanierung im neuen Insolvenzrecht um vielver
sprechende Ansätze bereichert. Ich wünsche daher der vorliegenden Schrift, daß sie 
sowohl in der Wissenschaft als auch in der Praxis auf reges Interesse stößt und als 
umfassende Arbeitsgrundlage dienen wird.

Kaiserslautem, im September 1999 Reinhold Hölscher
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Vorwort

Im Hinblick auf die hohe Zerschlagungsquote unter der alten Konkurs- und 
Vergleichsordnung stellt sich seit der Einführung der Insolvenzordnung zum 
1. Januar 1999 die Frage, ob die Untemehmenssanierung im Insolvenzverfahren für 
die Gläubiger zu einer interessanten Verwertungsaltemative geworden ist.

In diesem Zusammenhang werden die sanierungsrechtlichen Vorschriften der Insol
venzordnung eingehend diskutiert und untersucht, in wieweit es dem Gesetzgeber 
gelungen ist, die Chancen für eine Untemehmenssanierung wesentlich zu vergrö
ßern. Neben der Darstellung unterschiedlicher Ansätze und Lösungsmöglichkeiten 
zur wirksameren Vorverlegung der Insolvenzeröflhung wird in einem ökonomischen 
Entscheidungsmodell die Sanierungsbereitschaft und -entscheidung der Gläubiger in 
Abhängigkeit von der Insolvenzeröflhung dargestellt und somit eine wichtige 
Entscheidungshilfe für die Beteiligten im Insolvenzverfahren erarbeitet.

Da die Kreditinstitute eine Schlüsselstellung bei der Sanierung eines insolventen 
Unternehmens einnehmen, werden die Auswirkungen der Insolvenzordnung auf die 
Kreditinstitute besonders ausführlich dargestellt. Neben der grundlegenden Analyse 
der verschiedenen Kreditstrategien im Vorfeld der Insolvenzeröflhung wird die 
Kreditentscheidung im Spannungsfeld zwischen Insolvenzvermeidung und Gläubi
gerschädigung aufgezeigt. Zusätzlich werden die Risiken eines Forderungsausfalles 
dargelegt.

Die Arbeit entstand auf der Grundlage meiner Tätigkeit in einer Wirtschafts- 
prüfimgs- und Steuerberatungsgesellschaft und wurde im Sommersemester 1999 
vom Fachbereich Sozial- und Wirtschaftswissenschaften der Universität Kaisers
lautern als Dissertation angenommen. An dieser Stelle sei denjenigen gedankt, die 
zum Gelingen dieser Arbeit beigetragen haben.

Mein großer Dank gilt zunächst meinem Doktorvater, Herm Prof. Dr. Reinhold 
Hölscher, der mich durch zahlreiche Anregungen und Hinweise während meiner 
Promotionszeit gefördert hat. Herm Prof. Dr. Dr. Jürgen Ensthaler danke ich sehr für 
die Übernahme des Zweitgutachtens der interdisziplinären Arbeit.
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Ein besonderer Dank gebührt Frau Sonja Köberle, die in großer Geduld die ver
schiedenen Fassungen der Arbeit Korrektur gelesen hat, und Frau Isolde Blau, die 
mir bei der Erstellung der Abbildungen und der Formatierung der Arbeit stets hilf
reich zur Seite stand. Ferner sei Herm Dr. Rolf Kußmaul und allen Freunden 
gedankt, die mir während meiner Promotionszeit als interessierte Gesprächspartner 
zur Verfügung standen.

Schließlich gilt der Dank meinen Eltern, auf deren Unterstützung ich mich stets 
verlassen konnte. Ihnen sei daher die Arbeit gewidmet.

Stuttgart, im September 1999 Wolfgang Ritter
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Einleitung
Ausgangspunkt der Überlegungen ist ein Unternehmen, über dessen wirtschaftlichen 
Fortbestand Unsicherheit besteht und dem die Insolvenzeröffhung droht. Mit der 
Insolvenzeröffhung erfolgt der Übergang von der wirtschaftlichen Privatautonomie 
zur gesetzlich geregelten Vermögens Verwertung. Ein Insolvenzverfahren dient einer 
ökonomisch sinnvollen Haftungsverwirklichung unter dem Blickwinkel der 
bestmöglichen Gläubigerbefriedigung.1 Diese Aufgabe nimmt bislang die 
Konkursordnung2 aus dem Jahre 1877 und die Vergleichsordnung3 von 1935 wahr. 
Während die Unternehmen nach der Konkursordnung fast ausnahmslos zerschlagen 
wurden, kam ein Vergleich nach der Vergleichsordnung nur in wenigen Fällen 
zustande. Ein Vergleichsverfahren mündete zumeist in den Anschlußkonkurs. Diese 
unbefriedigenden Rechtsfolgen veranlaßten den Gesetzgeber - nicht zuletzt vor dem 
Hintergrund der in den letzten Jahren ständig steigenden Insolvenzen4 - ein neues, 
einheitliches Insolvenzrecht, die Insolvenzordnung, zu schaffen.

1 Das Insolvenzrecht wird daher auch als „wirtschaftliches Krisenrecht“ bezeichnet. Uhlenbruck, W., 
[100 Jahre KO], 1977, S. 4.

2 Vgl. die Konkursordnung vom 10.2.1877; RGBl IS. 351.
3 Vgl. die Vergleichsordnung vom 26.2.1935; RGBl IS. 321.
4 Vgl. o.V., [Insolvenzstatistik], 1998, S. 1982. Der Aussagegehalt der in den Veröffentlichungen des 

statistischen Bundesamt enthaltenen Angaben über die Insolvenzentwicklung wird dadurch einge
schränkt, daß nur gerichtliche Insolvenzverfahren erfaßt werden. Außergerichtliche Verfahren oder 
stille Liquidationen bleiben unberücksichtigt. Vgl. Hesselmann, S.; Stefan, U., [Empirische Ergeb
nisse], 1990, S. 11-12. Nach Einschätzung der Hermes Kreditversicherungs-AG, Hamburg, wird die 
Zahl der Insolvenzen in 1998 trotz der verbesserten Konjunkturlage nochmals zunehmen. Vgl. o. K, 
[Pleitewelle], 1998, S. 9.

5 Der Wert eines partikulären Sicherungsgutes, insbesondere der Halbfertigerzeugnisse, ist immer 
geringer als der Wert innerhalb des Vermögensverbundes. Vgl. Kilger, J., [Mobiliarsicherheiten], 
1976, S. 40.

Die Insolvenzordnung begreift die Vermögens Verwertung umfassender als im alten 
Recht. Aus diesem Grunde ist die Sanierung des insolventen Unternehmens zum 
gleichrangigen Verfahrensziel neben der gesetzlichen Zwangsverwertung erhoben 
worden. Eine Untemehmenssanierung gestaltet sich für die Gläubiger zumeist 
günstiger, da die mit der Zerschlagung des Unternehmens verbundene Auflösung des 
technisch-organisatorischen Verbundes zu einer erheblichen Wertevemichtung und 
zu gesamtwirtschaftlich negativen Auswirkungen führt. Die Wertevemichtung 
umfaßt z.T. auch den Wert der Sicherungsgüter.5
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Emst Jaeger formulierte hierzu: “Der Konkurs ist ein Wertevemichter schlimmster 
Art und obendrein das teuerste Schuldentilgungsverfahren.“6 In der Praxis zeigt sich 
jedoch, daß die Werte bei einer zu späten Verfahrenseröffhung zumeist schon 
verloren sind.7

6 Jaeger, E., [Konkursrecht], 1932, S. 216. Der volkswirtschaftliche Schaden wurde im Jahr 1995 
bereits auf 60 Milliarden geschätzt. Gemessen an der Anzahl der Insolvenzen in 1997 dürfte sich der 
Schaden mittlerweile auf mehr als 70 Milliarden belaufen. Vgl. Böckenförde, B., [Untemehmens
sanierung], 1996, S. 6.

7 Ähnlich dazu auch Balz, M., [Insolvenzverfahren], 1988, S. 276.

Abbildung 1: Insolvenzstatistik der Jahre 1991-1997

Verantwortlich für die hohe Zerschlagungsquote im alten Recht ist vornehmlich die 
späte Antragstellung auf Eröffnung des Konkurs- oder Vergleichsverfahrens. Der 
Gesetzgeber hat die zu späte Verfahrenseröffhung als Mangel erkannt und versucht, 
die Insolvenzeröflhung vorzuverlegen, da mit zunehmender substanzieller 
Gefährdung des Unternehmens die Krisenbewältigungsanforderungen die 



Einleitung Seite 25

vorhandenen Krisenbewältigungspotentiale rasch übersteigen und die Sanie
rungschancen im Insolvenzverfahren erheblich mindern.8

8 So auch Krystek, U., [Krisenbewältigungs-Management], 1981, S. 39 und Schwarzecker, J.; Spandl, 
F, [Krisenmanagement], 1996, S. 8-9.

9 Vgl. Schacht, G, [Risikomanagement], 1995, S. 4. Hierbei übersteigt der Anteil der Bankkredite im 
Durchschnitt den der Lieferantenkredite. Vgl. Drukarczyk, J; Duttle, J.; Rieger, R, 
[Mobiliarsicherheiten], 1985, S. 95. Die mit dem Kapitalaufhahmeerleichterungsgesetz eingeföhrte 
Freistellung der sog. nichtuntemehmerischen Kleinbeteiligung von 10% oder weniger nach § 32a 
Abs. 3 Satz 2 GmbHG wird kaum geeignet sein, die angestrebte Verbesserung der Eigenkapitalquote 
zu fördern. Vgl. Dauner-Lieb, B., [Sanierungsprivileg], 1998, S. 1518.

Im Hinblick auf die angestrebte Vorverlegung der Insolvenzeröfihung als 
notwendige Voraussetzung einer Sanierung und auf das zusätzliche sanierungs
rechtliche Instrumentarium in der Insolvenzordnung stellt sich nunmehr die Frage, 
ob das neue Recht insgesamt die Möglichkeiten einer Untemehmenssanierung im 
Insolvenzverfahren verbessert hat und die Zerschlagungsquote zukünftig erheblich 
reduziert werden kann. Ziel dieser Arbeit ist die Beantwortung dieser Fragestellung.

Die Insolvenzordnung wird in dieser Arbeit auf ihre ökonomische Zweckmäßigkeit 
hin untersucht. Als Voraussetzung für eine Sanierung ist insbesondere der Beitrag 
der Insolvenzordnung zur früheren Insolvenzeröfihung zu untersuchen, da der 
Zeitpunkt der Insolvenzeröfihung maßgeblich die wirtschaftliche Dispositions
freiheit der Beteiligten im Insolvenzverfahren und damit die Verwertungsform 
bestimmt. In diesem Zusammenhang ist besonders der Frage nachzugehen, ob die 
Gläubiger in der Untemehmenskrise überhaupt die Insolvenztatbestände erkennen 
und somit ein Insolvenzverfahren beantragen können und ob der Schuldner bereit 
ist, sich rechtzeitig i.S.d. Gesetzes in ein Insolvenzverfahren zu begeben. Ferner ist 
das neue sanierungsrechtliche Instrumentarium der Insolvenzordnung kritisch zu 
würdigen. Die rechtlichen Aspekte der Insolvenzordnung werden nur insoweit 
behandelt, als sie die notwendige Grundlage für betriebswirtschaftliche Überle
gungen darstellen.

Die Insolvenzordnung ist ein bisher unerprobtes Recht. Deshalb sind die angestellten 
Überlegungen, soweit keine Analogien zum alten Recht hergestellt werden können, 
deduktiver Natur. Prognosen über die Auswirkungen einer Gesetzesänderung sind 
bekanntlich schwierig und werden in dieser Arbeit anhand betriebswirtschaftlicher 
Plausibilitätsüberlegungen vorgenommen. Verbraucherinsolvenzverfahren und 
sonstige Kleinverfahren (§§ 304 ff. InsO) sind nicht Gegenstand der Betrachtungen.

Das Spannungsfeld zwischen der Finanzierungsfreiheit der Unternehmen und dem 
Bedürfnis nach Gläubigerschutz in der Insolvenz ist vor dem Hintergrund der hohen 
Fremdfinanzierung9 deutscher Unternehmen und der großen Anzahl der Untemeh- 


