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Warten auf neuen Rettungsanker für Firmen
Restrukturierungen. Ein neues Verfahren soll in Schieflage geratenen, aber überlebensfähigen Unternehmen den
Fortbestand erleichtern. Gerade jetzt wäre das wichtiger denn je – der Gesetzesentwurf liegt jedoch auf Eis.

Wien. Was wird passieren, wenn die
gesetzlichen Moratorien jetzt
schrittweise enden? Während wei-
te Teile der Wirtschaft noch im
Lockdown feststecken oder besten-
falls kleine Öffnungsschritte wagen
dürfen? „Ich erwarte keinen Pleite-
Tsunami“, sagte Ricardo-José Vybi-
ral, Chef des Kreditschutzverban-
des, kürzlich zur „Presse“. Banken
werden weiterhin Kreditforderun-
gen stunden. Und auch Kranken-
kasse und Finanzamt werden we-
niger geneigt sein als sonst, Firmen
in die Insolvenz zu schicken.

Denn Fiskus und Sozialversi-
cherung sind – wie berichtet – bei
coronabedingten Ratenvereinba-
rungen als Gläubiger privilegiert:
Zahlungen bis Ende Juni 2022 kann
der Insolvenzverwalter von ihnen
nicht zurückverlangen, sollte das
Unternehmen doch noch pleitege-
hen. Unter Juristen ist das umstrit-
ten: Einerseits verschafft es von der
Krise gebeutelten Unternehmen
eine Schonfrist, das ist ein starkes
Argument dafür. Andererseits be-
deutet es eine Ungleichbehand-
lung gegenüber anderen Gläubi-
gern. Und das ist verfassungsrecht-
lich bedenklich. Mit einemMuster-
prozess sei früher oder später zu
rechnen, sagt Alexander Isola, Lei-
ter der Praxisgruppe Insolvenz und
Sanierung in der Kanzlei Graf und
Pitkowitz. „Und unter Umständen
auch mit einem Anstieg von Insol-
venzanträgen anderer Gläubiger,
wie Lieferanten oder Banken.“

Aber das ist nicht das einzige
Risiko: „Es wird dazu führen, dass
sich viele Abgabenschuldner in fal-
scher Sicherheit wiegen“, warnt
Rechtsanwalt Eberhard Wallentin.
Auf die erste Ratenzahlungsphase
folgt noch eine „Phase 2“ bis
31. März 2024, in der man weiter-
hin bei Finanz und Sozialversiche-
rung auf Zahlungsaufschub hoffen

kann. Aber dennoch bestehen die-
se Forderungen weiter, sie hängen
wie ein Damoklesschwert über den
Unternehmen. Und irgendwann
werden sie fällig.

Hat es der Schuldner bis dahin
nicht geschafft, sich wirklich wirt-
schaftlich zu erholen, „kann das
allzu leicht zu einer Haftung wegen
Insolvenzverschleppung führen“,
warnt Wallentin, sogar strafrechtli-
che Folgen seien möglich. Insbe-
sondere gelte das für Geschäftsfüh-
rer bzw. Vorstände einer GmbH
oder AG: „Sie setzen sich einem
nicht unbeträchtlichen Haftungsri-
siko aus, wenn sie nicht rechtzeitig
ein Insolvenzverfahren einleiten.“
Sein Fazit: Eine rechtzeitige Insol-
venzeröffnung sei „immer noch
das Beste. Nicht nur haftungsrecht-
lich, sondern auch im Hinblick auf
eine geordnete Entschuldung.“

Entwurf in der Schublade
Ähnlich sehen es Isola und seine
Kanzleikollegen Stefan Weileder
und David Seidl. Sie warnen eben-
falls vor nicht unbeträchtlichen
Haftungsrisken für Geschäftsführer

und Vorstände. Denn sogar jetzt,
solange noch die Covid-Sonderre-
geln gelten, muss bei Zahlungsun-
fähigkeit ein Insolvenzantrag ge-
stellt werden. Insofern könne der
gesetzliche Anfechtungsausschluss
sogar zum „Bärendienst“ an Ge-
schäftsleitern werden, warnen die
Sanierungsexperten. „Noch unver-
ständlicher“ sei jedoch etwas ande-
res: „Dass der Gesetzgeber die Um-
setzung der EU-Richtlinie über
präventive Restrukturierungsrah-
men offenbar bis zur letzten Se-
kunde hinausschiebt.“

Konkret geht es dabei um eine
neue Restrukturierungsordnung,
die zum Rettungsanker für krisen-
gebeutelte, aber an sich überle-
bensfähige Unternehmen werden
könnte. Die Umsetzungsfrist für
die Richtlinie (EU 2019/1023) en-
det am 17. Juli 2021, in Deutsch-
land gibt es seit Dezember ein Um-
setzungsgesetz. „Auch in Öster-
reich liegt längst ein Gesetzesent-
wurf vor, aber offenbar hakt es am
politischenWillen“, sagt Isola.

Woran das liegt, kann nur ge-
mutmaßt werden – immerhin ist

das Gesetz Teil des längst überfälli-
gen Insolvenzrechtsreformpakets.
Und bei diesem gibt es bekanntlich
einen strittigen Punkt – die Ent-
schuldungsdauer bei Privatinsol-
venzen, konkret ihre mögliche Ver-
kürzung von fünf auf drei Jahre.

Einigungmit Gläubigerklassen
Aber was genau hätte die Wirt-
schaft von dem neuen Restruktu-
rierungsverfahren? „Es eröffnet für
Unternehmer ganz neue Möglich-
keiten“, erklärt Weileder. „Zum
Beispiel kann es auch als nicht öf-
fentliches Verfahren abgehandelt
werden. Darüber hinaus kann sich
der Unternehmer darin auf be-
stimmte Gläubigerklassen, etwa
Bankengläubiger oder Kreditversi-
cherer, beschränken.“ Betriebsnot-
wendige Lieferanten oder die
Dienstnehmer müssen somit nicht
mehr zwingend ebenfalls einge-
bunden werden.

Insofern ähnelt es einer außer-
gerichtlichen Restrukturierung –
allerdings „verbunden mit den
Möglichkeiten eines gerichtlichen
Sanierungsverfahrens“, sagt Weile-

der. Insbesondere kann innerhalb
der jeweiligen Gläubigerklasse
z. B. über einen Schuldenschnitt
abgestimmt werden – ein
Beschluss mit qualifizierter Mehr-
heit ist dann für alle bindend.
Auch anfechtungsfeste Finanzie-
rungen sollen möglich werden.
Damit würden z. B. finanzierende
Banken den derzeit begünstigten
Abgabengläubigern gleichgestellt.

Vieles ist dabei durch Unions-
recht vorgegeben, es bleibt aber
noch Spielraum für den nationalen
Gesetzgeber. „Wichtig wäre es zum
Beispiel, ein für alle Mal klarzustel-
len, dass sich auch die Sozialversi-
cherungsbeitragsgläubiger an einer
gerichtlichen Restrukturierung be-
teiligen können und sollen“, sagt
Seidl. Bislang werde das abgelehnt,
und daran können Sanierungsplä-
ne scheitern. „Aufgrund der oft ho-
hen Beitragsrückstände verfügen
die Beitragsgläubiger nämlich oft
über Sperrminoritäten.“

Auch innovative Restrukturie-
rungsmaßnahmen sollten aus Sicht
der Experten im Gesetz verankert
werden. Etwa die Umwandlung
von Forderungen eines Gläubigers
in eine Beteiligung (Debt-Equity-
Swap) oder die sogenannte Sanie-
rungsspaltung, bei der gewinnbrin-
gende Unternehmensteile verkauft
werden und das Unternehmen so
zu Geldmitteln kommt. „Mit der
Richtlinienumsetzung ist es wie
mit den Impfungen: Viele brau-
chen sie dringend, es sollte alles für
die rasche Durchführung getan
werden“, sagt Isola. Denn das neue
Verfahren könnte gerade jenen Un-
ternehmen zugutekommen, „die
unter normalen Umständen positiv
wirtschaften würden, aber covid-
bedingt unverschuldet in Schief-
lage geraten sind“.

Voraussetzung für die Restruk-
turierung wird es denn auch sein,
dass das Unternehmen immer
noch zahlungsfähig ist. Eine Über-
schuldung darf zwar vorliegen, die
Fortbestehensprognose muss aber
– unter Einbeziehung der geplan-
ten Restrukturierungsmaßnahmen
– positiv sein. Und wenn nicht?
Dann bleibt letzten Endes doch
nur derWeg in die Insolvenz.

[ MGO ]

Virtuelle Hauptversammlungen: Wie kann das funktionieren?
Aktienrecht.Hauptversammlungen virtuell abzuhalten hat durchaus Vorteile, stellt aber Anforderungen an Organisation und Technik.

Wien. Aktiengesellschaften können
ihre Hauptversammlungen jetzt
auch rein virtuell durchführen.
Das wurde im Rahmen des Co-
vid-19-Gesetzespakets beschlos-
sen, es gilt vorerst bis zum Ende
dieses Jahres. Aber was bedeutet
das für Unternehmen und Aktio-
näre? „Auch in der Vor-Corona-
Zeit konnte die Satzung der AG
vorsehen, Aktionäre auf elektroni-
schemWeg an Hauptversammlun-
gen teilnehmen zu lassen“, sagt
Helmut Schmidt, Partner bei
Scherbaum Seebacher Rechtsan-
wälte. Es musste bisher aber zwin-
gend eine Präsenzveranstaltung
stattfinden – das ist nun anders.

Und womöglich bleibt es auch
nach Corona dabei – denn die vir-
tuelle Hauptversammlung könnte
durchaus in den dauernden
Rechtsbestand eingehen. Dann
hätten die Unternehmen auch
künftig diese Option. Zwingende
Voraussetzung dafür ist freilich
eine funktionierende Technik:
„Gesetzlich gefordert wird eine op-
tische und akustische Zweiweg-
Verbindung in Echtzeit“, sagt
Schmidt. Jedem Teilnehmer muss
es möglich sein, sich zu Wort zu
melden und an Abstimmungen

teilzunehmen – freilich mit gewis-
sen Grenzen. „So können für die
Abgabe von Wortmeldungen wäh-
rend der Versammlung zeitliche
Beschränkungen festgelegt wer-
den. Und es muss auch nicht die
Möglichkeit eingeräumt werden,
sich unmittelbar zu Wort zu mel-
den“, sagt Schmidt.

Beschneidung von Rechten?
Typischerweise werde das so gere-
gelt, dass die Aktionäre ihre
schriftlichen Fragen bzw. Anträge
in einem Zeitfenster während der
Versammlung elektronisch – also
schriftlich – an die Gesellschaft zu
übermitteln haben. Es kann auch
vorgesehen werden, dass Be-
schlussanträge, Stimmabgaben
und Widerspruchserhebungen
über einen Stimmrechtsvertreter
abzuwickeln sind, der von der Ge-
sellschaft beigezogen wird. Trotz-
dem hat der Aktionär dann aber
das Recht, sein Auskunftsrecht
selbst auszuüben – er darf also sei-
ne Fragen direkt an die Gesell-
schaft übermitteln.

Aber soll das wirklich zur Dau-
erlösung werden? Aktionärsvertre-
ter befürchten zum Teil, dass es
Aktionärsrechte aushöhlt, wenn

nicht mehr von Angesicht zu An-
gesicht gefragt, diskutiert und ge-
stritten werden kann. Andererseits
erspart man sich eine womöglich
beschwerliche Anreise. Das könnte
auch Aktionäre, die nie zu Prä-
senzveranstaltungen kommen, zu
einer Teilnahmemotivieren.

Was gilt bei Störungen?
Und was gilt, wenn dann die Tech-
nik den Teilnehmern einen Streich
spielt? „Die Gesellschaft ist für den
Einsatz der von ihr gewählten tech-
nischen Kommunikationsmittel
nur insoweit verantwortlich, als

diese in ihre Sphäre fallen“, sagt
Schmidt. Dabei geht es auch um
die Frage des gültigen Zustande-
kommens von Beschlüssen. „Kom-
munikationsstörungen während
einer virtuellen Versammlung füh-
ren nur dann zum Risiko einer Be-
schlussanfechtung, wenn die Ge-
sellschaft diesbezüglich ein Ver-
schulden trifft“, sagt der Jurist. Zu
Problemen führen könnten nicht
nur schlechte Internetverbindun-
gen, sondern etwa auch temporäre
Blockaden der IP-Adressen einzel-
ner Aktionäre. Klarheit schaffen
können Lockfiles, durch die mani-

pulationssicher nachvollzogen
werden kann, welche Aktionäre
sich wann ein- bzw. ausgeloggt ha-
ben. Aus Beweisgründen sollte zu-
dem der gesamte Verlauf der
Hauptversammlung in einer mani-
pulationssicheren PDF-Datei do-
kumentiert werden.

„Die anfänglichen Mehrkosten
durch technischen Support sollten
durch die Ersparnisse im Bereich
Saalmiete, Catering etc. kompen-
siert werden können“, ist Schmidt
überzeugt. Regeln, die Wortmel-
dungen zeitlich beschränken, hält
er durchaus für sinnvoll: Überle-
genswert sei es, das Fragerecht
eines jeden Aktionärs etwa auf
zehn bis 15 Minuten zu limitieren.
„Man kann aber auch daran den-
ken, die Redezeit des Vorsitzenden
zeitlich zu reglementieren.“

Und wann sind tatsächlich Ak-
tionärsrechte in Gefahr? „Bedenk-
lich wird es wohl, wenn die Mög-
lichkeit der Aktionäre, auf aktuelle
Entwicklungen bei der Hauptver-
sammlung zu reagieren, ausge-
schlossen oder faktisch verunmög-
licht wird“, sagt der Anwalt. Vor al-
lem wenn es nur ein schriftliches
Fragerecht gibt, das vor Beginn der
Hauptversammlung endet. (cka)

Technisch sind vir-
tuelle Hauptver-
sammlungen he-
rausfordernd –
dafür spart man
sich Saalmiete
und Catering.
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