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Teil A — Einleitung

1. Problemstellung und Zielsetzung
1. Ineffizienz bei Konzerninsolvenz

Der Konzern,'! als eine der wichtigsten und typischen Organisationsformen
fiir groe und mittlere Unternehmen, dominiert das heutige Wirtschaftsle-
ben auf nationaler und internationaler Ebene.? Laut einem Bericht der
UNCTAD gab es bereits im Jahr 2007 weltweit rund 77.000 transnationale
Unternehmensgruppen mit mehr als 770.000 auslédndischen Niederlassun-
gen.? Die michtigsten Konzerne sind reicher als viele kleine Staaten.*
Auch in Deutschland ist es langst keine Neuigkeit, dass die iberwiegende
Zahl der Aktiengesellschaften sowie ein Grofiteil der Gesellschaft mbH
konzernverbunden sind.> Laut eines Gutachtens der Monopolkommission
entfallen 70 % der Umsétze und 53 % der Beschéftigten aller Unterneh-
men in Deutschland auf konzernverbundene Unternehmen.¢

Durch ihre Uberlegenheit in GroBe und Macht werden Konzerne aller-
dings nicht vor wirtschaftlichen Risiken geschiitzt. Vielmehr kénnen im

1 Zum Zweck dieser Arbeit wird der Begriff ,,Konzern“ untechnisch benutzt, soweit
eine engere Auslegung nicht durch den Kontext erfordert wird. Mehr zu dem Be-
griff ,,Konzern“ siche Teil B. II.

2 UNCITRAL Legislative Guide Part Three, Chapter I, Para. 2—4.

3 UNCTAD: The Universe of the Largest Transnational Corporations, United Nations
2007, S. 3.

4 Cavanagh/Anderson: Top 200: The Rise of Corporate Global Power, 2000, abruf-
bar:  http://www.ips-dc.org/top 200 the rise of corporate global power/; De
Grauwe/Camerman: Are Multinationals Really Bigger Than Nations?, Tijdschrift
voor Economie en Management, Vol. XLVII, 3, 2002; Chowla: Comparing Corpo-
rate and Sovereign Financial Power, DEVELOPMENTS, Vol. 1, No. 1, London,
UK: LSESU DESTIN Society, 2004/2005, S. 1-3, abrufbar: http://www.chowla.org/
writing/DESTINjournal.pdf.

5 Obwohl es an reprédsentativem statistischem Material fehlt, verdichtet sich der Ein-
druck, dass rund 50 % der Gesellschaft mbH und 75 % der Aktiengesellschaften mit
iiber 90 % des Kapitals in Konzerne eingebunden sind. Siehe dazu: Emmerich/
Habersack: Konzernrecht, 2013, S. 4.

6 BT-Drucks. 17/2600, S. 80 f.
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Gegenteil finanzielle Schwierigkeiten in einem Teil des Konzerns infolge
eines Domino-Effekts den ganzen Konzern in die Insolvenz dridngen. So
hat in den letzten Jahren der Zusammenbruch grofler Konzerne wiederholt
Schlagzeilen gemacht: Lehman Brothers,” AIG,® Enron,® General Mo-
tors,10 Chrysler,!! Collins&Aikman,!2 Worldcom,!? um einige Beispiele zu
nennen. Hier macht Deutschland keine Ausnahme und hat allein im ver-
gangenen Jahrzehnt mehrere spektakuldre Konzerninsolvenzen — wie
u. a.z. B. die von BenQ Mobile,'* Arcandor,!> der Pin-Gruppe!® und Bab-
cock Borsig!7 — erlebt. Diese Insolvenzfille hatten nicht nur eine grofie
Auswirkung auf das Wirtschaftsleben, sondern stellten auch die Rechts-
wissenschaftler weltweit vor Herausforderungen.

7 Mamudi: Lehman folds with record $613 billion debt, Marketwatch (15 Septem-
ber 2008), abrufbar: http://www.marketwatch.com/story/lehman-folds-with-
record-613-billion-debt?siteid=rss.

8 Davidson: How AIG Fell Apart?, Reuters (18 September 2008), abrufbar: https://
www.reuters.com/article/us-how-aig-fell-apart-idUSMAR85972720080918.

9 Oppel/Sorkin: Enron’s Collapse: The Overview, New York Times (3 Dezember
2001), abrufbar: https://www.nytimes.com/2001/11/29/business/enron-s-collapse-
the-overview-enron-collapses-as-suitor-cancels-plans-for-merger.html.

10 De la Merced: G.M. Files for Bankruptcy Protection, New York Times (1 Juni
2009), abrufbar: https://dealbook.nytimes.com/2009/06/01/gm-files-for-bankrupt-
cy/.

11 Rutenberg/Vlasic: Chrysler Files to Seek Bankruptcy Protection, New York Times
(30 April 2009), abrufbar: http://www.nytimes.com/2009/05/01/business/01au-
to.html?pagewanted=all& r=0.

12 Langlois: Collins & Aikman files for bankruptcy, Marketwatch (17 Mai 2005),
abrufbar: http://www.marketwatch.com/story/collins-aikman-files-chapter-11-
bankruptcy-petition.

13 Romero/Altas: WorldCom’s Collapse: The Overview, New York Times (22 Juli
2002), abrufbar: http://www.nytimes.com/2002/07/22/us/worldcom-s-collapse-the-
overview-worldcom-files-for-bankruptcy-largest-us-case.html.

14 Herr: Beng-Insolvenz: eine Schliefung wire billiger gewesen, FAZ (1 Oktober
2016), abrufbar: http://www.faz.net/aktuell/wirtschaft/netzwirtschaft/benq-insolve
nz-eine-schliessung-waere-billiger-gewesen-1353243 . html.

15 Spiegel Online: Arcandor stellt Insolvenzantrag (9 Juni 2009), abrufbar: http://ww
w.spiegel.de/wirtschaft/karstadt-mutterkonzern-arcandor-stellt-insolvenzantrag-a-
629455.html.

16 Geinitz: Sieben Pin-Gesellschaften melden Insolvenz an, FAZ (21 Dezember
2007), abrufbar: http://www.faz.net/aktuell/wirtschaft/unternehmen/briefzusteller-
sieben-pin-gesellschaften-melden-insolvenz-an-1491190.html.

17 Spiegel Online: Insolvenzen-Babcock Borsig (19 Juni 2009), abrufbar: http://www
.spiegel.de/wirtschaft/insolvenzen-babcock-borsig-a-630825.html.
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1. Problemstellung und Zielsetzung

Ein Konzern, verstanden als ein Verbund von mehreren Konzernglie-
dern, funktioniert hdufig als eine wirtschaftliche Einheit. Die einzelnen
Konzernglieder — rechtlich gesehen zwar selbstindig — sind in verschiede-
nen Formen und unterschiedlichem MaBen miteinander verbunden.!3 Falls
eine oder mehrere Konzerngesellschaft(en) in finanzielle Krisen gerit/
geraten, fallt dies unter das Insolvenzrecht, das in den meisten Lédndern auf
einzelne Rechtstriiger zugeschnitten ist.! Dementsprechend ist fiir jedes
Konzernglied als Rechtstriger ein separates Insolvenzverfahren zu er6ff-
nen, wobei der Konzern als Ganzes mangels einer Rechtspersonlichkeit
nicht insolvenzfahig ist. Bei den separat laufenden Verfahren fiir einzelne
Konzernglieder ist die wirtschaftliche Realitdt des Konzerns als eine ope-
rative Einheit oft in den Hintergrund getreten. Aufgrund fehlender kon-
zernspezifischer Insolvenzregelungen in den meisten Lindern?0 fillt es
Rechtsanwendern nicht leicht, eine konzernweit iibergreifende — oder min-
destens miteinander abgestimmte — Abwicklungsstrategie zustande zu
bringen.2! Dadurch kann der Konzernwert oft nur schwer erhalten werden,
was in schlechteren Verwertungsergebnissen resultiert.22 Dariiber hinaus
neigen konzernverbundene Gesellschaften in der Insolvenz dazu, Streitig-
keiten miteinander auszutragen, typischerweise iiber konzerninterne
Transaktionen und damit verbundene insolvenzrechtliche Anfechtungen.
Die Rechtsstreitigkeiten sind meist unproduktiv und kostentrachtig, sodass
sie im schlimmsten Fall das gesamte Konzernvermdgen ausschopfen bzw.
die betroffenen Verfahren in eine Sackgasse fiihren konnen.23 All diese In-
effizienz entspricht weder dem traditionellen Insolvenzrechtsgrundsatz
vom ,,Schutz des Glaubigerinteresses* noch dem modernen Konzept ,,dem
Schuldner eine zweite Chance zu geben®.

18 UNCITRAL Legislative Guide Part Three, Chapter I, Para. 6-16.

19 UNCITRAL Legislative Guide Part Three, Chapter I, Para. 5.

20 UNCITRAL Legislative Guide Part Three, Chapter II, Para. 2.

21 Dies gilt auch als die Hauptmotivation fiir die Einfithrung der Regelungen iiber
Konzerninsolvenz sowohl in Deutschland als auch auf europdischer Ebene.

22 Wie z. B. in KPNQ-West, siche dazu van Galen: International groups of insolvent
companies in the European Community, I[ILR 2012, 376, 378.

23 Wie z. B. In re Stanford International Bank (Stanford No.1) [2009] EWHC 1441
(Australien); Nortel Networks Corp., 2015 CanLII 2987, 14 (Can. Ont. Sup. Ct.
1).

21



Teil A — Einleitung

2. Losungsansitze

Die Problematik bei Konzerninsolvenzen hat in den letzten zwanzig Jah-
ren weltweit zunehmende Aufmerksamkeit gewonnen.2* Wissenschaft und
Praxis haben unterschiedliche Losungsansitze entwickelt, die sich von
einer Verfahrenskoordination (zwischen Richtern bzw. Verwaltern) iiber
eine Verfahrenskonzentration (u. a. durch einen einheitlichen Gerichts-
stand und einen gemeinsamen Insolvenzverwalter) bis hin zu einer (ver-
fahrensrechtlichen oder sogar materiellen) Konsolidierung variieren.?> In
vielen Landern und auch auf internationaler Ebene besteht gewissermalien
Einvernehmen, dass die Kommunikation und Koordination zwischen pa-
rallel laufenden Verfahren die Grundlage zur effektiven Durchfiihrung der
Konzerninsolvenz darstellt.2® Auch eine Verfahrenskonzentration durch
die Einfithrung eines einheitlichen Gerichtsstands sowie die Bestellung ei-
nes gemeinsamen Insolvenzverwalters werden meist als wiinschenswert
erachtet, v. a. im nationalen Kontext und teilweise auch auf internationaler
Ebene.?” Hingegen herrschen in Bezug auf die Zumutbarkeit einer materi-
ellen Konsolidierung weitgehend kontroverse Meinungen.8

Durch eine materielle Konsolidierung wird im Prinzip ermdglicht, die
getrennte Existenz einzelner Konzernmitglieder unter bestimmten Voraus-
setzungen aufler Acht zu lassen und die Vermdgen von zwei oder mehr in-
solventen (oder ggf. auch solventen) Konzerngliedern zu einer Einheit zu-
sammenzufithren (auch asset pooling genannt), aus der simtliche Ansprii-
che gegen alle konsolidierten Vermogen befriedigt werden.2? Nicht in vie-
len Landern ist eine solche Behandlung erlaubt.3? In den USA entwickelt
sich die substantive consoladition jedoch — begleitet von einer stindigen

24 1In diesem Zusammenhang sind u. a. zu nennen: die Fertigstellung des UNCITRAL
Legislative Guide on Insolvency Law, Part Three (2012), die Einfiihrung eines
Konzerninsolvenzrechts in Deutschland (fortlaufend) und die Revision der
EulnsVO in 2015.

25 Van Galen: International groups of insolvent companies in the European Commu-
nity, IILR 2012, 376, 379.

26 V. a. im internationalen Kontext, siche Teil 1., aber auch das deutsche KIG (Ent-
wurf), siche Teil B. L. 1.

27 Dies ist sowohl in der Gerichtspraxis in den USA und China ermdglicht als auch
in der EulnsVO n. F. und dem deutschen KIG vorgesehen.

28 Siehe Teil C.

29 UNCITRAL Legislative Guide Part Three, Chapter 11, Para. 105.

30 So u. a. in den USA (,,substantive consolidation®), Neuseeland und Irland (,,pool-
ing of assets”), Frankreich (,,action en extension), Agentinien (,,extension de la
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1. Problemstellung und Zielsetzung

Debatte iiber deren Rechtsgrundlage und Anwendungsvoraussetzungen —
zu einem weithin angewendeten Rechtsmittel in groBBeren Konzernreorga-
nisationsverfahren.! In Deutschland wird hingegen eine Konsolidierung
der Insolvenzmassen mehrerer Konzernmitglieder in dem Gesetz zur Er-
leichterung der Bewiltigung von Konzerninsolvenzen vom 13. April 2017
ausdriicklich abgelehnt.?2 Nicht zuletzt zeigen die Rechtsanwender in Chi-
na deutlich mehr Bereitschaft, bei ihren Entscheidungen in komplexen
Konzerninsolvenzfillen auf eine materielle Konsolidierung zuriickzugrei-
fen, selbst wenn dafiir eine positiven Rechtsgrundlage noch fehlt.33 Auch
auf internationaler Ebene ist die Meinungsspaltung iiber eine konsolidierte
Behandlung zu beobachten. Wiéhrend sie in der Praxis einst ermdglicht
worden ist,3* wird sie in der aktuellsten EU-Regulierung der Konzernin-
solvenz explizite abgelehnt.3’

3. Zielsetzung

Die unterschiedlichen Haltungen gegeniiber der materiellen Konsolidie-
rung in der Konzerninsolvenz geben den Impetus zu einem Rechtsver-
gleich. Als Vergleichssubjekte werden erstens die USA gewahlt, weil sie —
als Ursprungsland der substantive consolidation — reichliche Praxiserfah-
rungen beziiglich der konsolidierten Behandlung konzernverbundener
Schuldner besitzen. Dagegen vertritt Deutschland eine ablehnende Einstel-
lung gegeniiber materieller Konsolidierung in der Konzerninsolvenz.
Nicht zuletzt bildet China eine weitere Stimme, die die Zumutbarkeit der
materiellen Konsolidierung unter bestimmten Umstéinden doch befiirwor-
tet. Auf internationaler Ebene werden die zwei wichtigsten Regelwerke
iiber Konzerninsolvenz berticksichtigt: der UNCITRAL Legislative Guide
on Insolvency Law Part Three sowie die 2015 revidierte Europdische In-
solvenzverordnung. Wihrend ersteres die Ermoglichung einer materiellen
Konsolidierung als Empfehlung aufnimmt (jedoch v. a. fiir inldndische

quiebra®) und China (,,SCJ& & F ), siche dazu auch: UNCITRAL Legislative
Guide Part Three, Chapter II, Para. 105 ff.

31 Siehe Teil C. I.

32 Siehe Teil B. 1. 1.

33 Siche Teil B. I. 3.

34 Siehe Teil I 1I. 1.

35 Siehe Teil 1. 1I. 2.
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Verfahren), sieht das letztere Regelwerk von einer Zusammenfiihrung der
Insolvenzmassen verschiedener Konzernmitglieder eher ab.

Durch einen Vergleich der Entstehung, Entwicklung und Anwendung/
Ablehnung dieses Konzeptes in den USA, Deutschland und China wird in
der vorliegenden Arbeit zuerst versucht, die Fragen zu beantworten, ob
eine materielle Konsolidierung zur Optimierung eines Konzerninsolvenz-
verfahrens u. U. notwendig bzw. zweckmifig wére — und wenn ja, unter
welchen Voraussetzungen die Anwendung materieller Konsolidierung zu
erlauben ist. Bei positiver Antwort zu den letzten Fragen sollen zudem die
wichtigsten Faktoren analysiert und bewertet werden, welche die materiel-
le Konsolidierung zu einem funktionalen und nachteilminimierenden In-
strumentarium etablieren wiirden. Zuletzt mochte die Verfasserin noch da-
rauf eingehen, ob und, wenn ja, inwieweit eine konsolidierte Behandlung
bei multinationaler Konzerninsolvenz in Frage kommen kann.

1. Gang der Darstellung

In Teil B soll zuerst die Ausgangslage fiir die Beantwortung der For-
schungsfragen geschildert werden. Nach einer kurzen Darstellung iiber das
Konzerninsolvenzrecht in Deutschland, den USA und China wird das Ver-
standnis des Begriffs ,,Konzern* in den drei Landern erkldrt. In Teil C ist
auf die Anwendung und Akzeptanz der materiellen Konsolidierung in den
drei als Vergleichsobjekte gewidhlten Lindern einzugehen. Dafiir werden
zuerst die Entstehung und Entwicklung der substantive consolidation als
Rechtsinstitut in den USA dargestellt. Eine Fallstudie iiber die Gerichts-
praxis soll dann die Anerkennung und Anwendung der Konsolidierungs-
lehre in China aufzeigen. Daran schlief3t sich die Skizzierung der ableh-
nenden Haltung gegeniiber materieller Konsolidierung nach der herrschen-
den Meinung in Deutschland an, wobei die Meinung der deutschen Befiir-
worter fiir eine konsolidierte Behandlung beriicksichtigt wird. In Teil D
wird erldutert, unter welchen Voraussetzungen eine materielle Konsolidie-
rung zur Anwendung kommen sollte. Fiir die USA und China liegt der Fo-
kus hierzu v. a.auf der forensischen Erfahrung, wobei fiir Deutschland die
Meinung der akademischen Befiirworter heranzuziehen ist. Wiahrend man
dort zu dem Ergebnis kommt, dass eine materielle Konsolidierung doch
unter bestimmten Voraussetzungen geboten ist, wird auch festgestellt, dass
eine Massenkonsolidierung u. U. bestimmte Glaubiger ungerecht benach-
teiligen kann. Zur Heilung/Vermeidung solchen Unrechts werden ver-
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1I. Gang der Darstellung

schiedene Losungen aufgezeigt, u. a. eine partielle Konsolidierung und
eine Glaubigerabstimmung, die jeweils in Teil E und Teil F ndher erldutert
werden. Folglich ist in Teil G darauf einzugehen, ob und, wenn ja, inwie-
weit die Einbeziehung eines solventen Konzernmitglieds in der US-ameri-
kanischen und chinesischen Gerichtspraxis sowie nach der deutschen aka-
demischen Meinung moglich ist. Nachdem die Verfahrensgestaltung zur
Herbeifiihrung einer Konsolidierung in Teil H dargestellt wird, schildert
Teil I dann die Moglichkeit einer konsolidierten Behandlung bei multina-
tionaler Konzerninsolvenz unter den Rahmenbedingungen der EulnsVO
und der UNCITRAL Vorschlidge. Eine Zusammenfassung der wichtigsten
Ergebnisse dieser Arbeit ist in Teil J zu finden.
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Teil B — Ausgangslage

In diesem Teil wird zuerst das Konzerninsolvenzrecht in Deutschland, den
USA und China kurz dargestellt. Zum Zweck dieser Arbeit wird dabei der
Schwerpunkt auf die Akzeptanz der materiellen Konsolidierung in den je-
weiligen Rechtsgebieten gelegt. Danach wird der Begriff ,,Konzern™ im
deutschen Recht und dquivalente Begriffe der USA und aus China erdrtert,
welche als Grundlage zum Versténdnis der Auseinandersetzung in den fol-
genden Teilen dienen sollen.

1. Konzerninsolvenzrecht und materielle Konsolidierung
1. Konzerninsolvenzrecht in Deutschland

Vor dem Erlass des Gesetzes zur Erleichterung der Bewiltigung von Kon-
zerninsolvenz vom 13. April 2017 (,,KIG*)3¢ gab es in Deutschland keine
besonderen Regelungen iiber Konzerninsolvenz. Jede Konzerngesellschaft
wird als rechtlich selbstédndiger Rechtstrager behandelt, der allein fiir eige-
ne Schulden haftet und iiber den ein eigenstidndiges Verfahren zu erdffnen
ist.3” Mit dem KIG mochte der deutsche Gesetzgeber nun einen rechtli-
chen Rahmen fiir eine abgestimmte und koordinierte Insolvenzabwicklung
von Konzernunternehmen schaffen. Das neue Gesetz sieht aber — nach wie
vor — von einer verfahrensméBigen bzw. materiellen Konsolidierung in der
Konzerninsolvenz ausdriicklich ab.3® Es gilt das Prinzip ,,eine Person, ein
Vermégen, ein Verfahren®.3?

36 BGBL. 2017 Teil I Nr. 22.

37 Verhoeven: Diss. 2010, S. 110.

38 Vgl. BT-Drs. 18/407, S. 2.

39 Gottwald: Insolvenzrechts-Handbuch, 5. Aufl. (2015), § 95, Rn. 5; Harder: NJW-
Spezial 2017, 469, 469.
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