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Forum Restrukturierung und Tumaround

Fiir mehr Details siehe:
Wabl/Boon, ZIK 2020/173
The WHOA: the Breakthrough for a

H i n te r g r u n d Ag e n d a Dutch Business Rescue Culture

debrauw.com/whoa

Einfiihrung
Uberblick zum ,Dutch Scheme"
WHOA auf einen Blick

Hintergrund: EU-weite Starkung praventiver Restrukturierung
in Umsetzung der RL (EU) 2019/1023 (,RIRL")

NL Rechtsordnung

Ursprtinglich stark vom franzdsischen Recht gepragt (zB
urspringliches Burgerlijk Wetboek vom Code Civil ibersetzt),
aber spater auch vom deutschen Recht und ebenso starke
Eigenstandigkeit entwickelt

Analyse mit 6sterreichischer Brille
Ausgewahlte Aspekte (inkl Vergleich mit ReO)
Ausgewahlte Gerichtsentscheidungen

NL ,,Konkursordnung*“ Zusammenfassung
Faillissementswet 1896 (seitdem mehrfach novelliert) (,FW*) — I — Ahnlichkeiten zur ReO
Bis zum WHOA: surseance van betaling (Aussetzung von ' ‘ Alleinstellungsmerkmale des WHOA

O (k

Zahlungen) und faillissement (Konkursverfahren) Ausblick
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https://www.online-hero.nl/art/4464/special-issue-preventive-restructuring-8-the-whoa-the-breakthrough-for-a-dutch-business-rescue-culture
https://www.online-hero.nl/art/4464/special-issue-preventive-restructuring-8-the-whoa-the-breakthrough-for-a-dutch-business-rescue-culture
https://www.debrauw.com/articles/new-dutch-scheme-the-act-on-court-confirmation-of-extrajudicial-restructuring-plans

Einfuhrung
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Uberblick zum ,Dutch Scheme*

Startschuss Finanzkrise Vorlage im Parlament 2019 Inkrafttreten und Anderungen

Um 2007: Erste Initiativen RIRL und COVID-19 brachten Gesetz Stb. 2020, 414 seit 11.2021in Kraft
Gesetzwerdung 2012: Gesetzgebungsprogramm zur Momentum (aber: ursprunglich nicht Anderungen per 11.2023 mit

“Kalibrierung des Insolvenzrechts” als RIRL-Umsetzung gedacht) Implementatiewet richtlijn herstructurering

2014:Erster Gesetzesentwurf eninsolventie (Stb. 2022, 491)

Wet homologatie onderhands akkoord  Soll Liicke schlieBen GroBe Erwartungshaltung

= Gesetz liber die Bestiatigung Problem von Akkordstorern bei Kombiniert Aspekte der RIRL, Chapter 11
WHOA auBergerichtlicher Restrukturierungs-  auBergerichtlicher Restrukturierung und UK scheme of arrangement

pldne (Art369-387FW) (“New Dutch scheme hailed as ,perfect

(verfiigbar fiir Unternehmen und Arbeitnehmeranspriche GRR 2019.,,The birth of anew Titan?“

Unternehmer auBer Finanzsektor) ausgenommen allenovery.com)

Uber 100 berichtete Fille GroBteils KMU Evaluierung

Davon die meisten nicht-6ffentlich Trotz gegenteiliger Erwartungeninsb Senkungvon Gerichtsgebuhren
Erfahrungswerte . : y
und Evaluierung ) . . inkleineren Fallen genutzt

Uber 140 Gerichtsentscheidungen (pro Behandlungvon

Verfahren teils mehrere Entscheidungen)  GroBe Félle: ADO Den Haag, Royal Arbeitnehmeranspriichen?

IHC, Fitnessstudie-Kette
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WHQOA auf einen Blick

Freiwilliger Plan

Geheimer Prozess (auBer

Planabstimmung per Klasse
(schriftlich, virtuell oder
physisch) Bestatigungsbeschluss +
Eréffnungsanzeige des Verfahrensaufhebungnach
Schuldners bei Gericht E Ubermittlung des Rechtskraft
, i Abstimmungsberichts i
| . an Gerichtund !
E ! Betroffene
i ' ! ! N\ Verfahrensdauer
| ! : : \\ imbestenFall
: ! : ! 4-6 Wochen
-
A -

\ L A A )
\ ! | | | \\\

i | Mind Max  8bismax

E \ , 8Tage 7Tage  14Tage . Bestatigungstagsatzung:

| \ : \ o Prifung

i \ ? Bestéatigungsvoraussetzungen/

i \ Plantbermittlung an betroffene Versagungsgrinde

Glaubiger und Anteilsinhaber o Kriteriumdes Glaubigerinteresses

Schuldner beantragt

\

\
\

Verdffentlichung zB wegen
Anerkennung EulnsVO 2015)

Rir

v

+relaxed APR auf Einwand
ablehnender Glaubiger

\
\
\

0
T

Optional: Allenfalls: Bestellung eines
Vollstreckungssperre Restrukturierungsexperten oder
4 Monate (Verlanger- Aufsehers auf Antrag oder bei

ungbismax8Monate)  Aufseherauchvon Amtswegen

Ixxxxl
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Infobox Restrukturierungsplan

o Vorgegebene Informationenund Unterlagen

Darstellungdrohender Zahlungsunfahigkeit

Darstellungund Rechtfertigung betroffener

Glaubiger/Anteilsinhaber

Klassenbildung

Vergleichmit Insolvenzszenario

PlanmaBnahmen/ Vertragsbeendigungen

Falls bei Antrag auf Vollstreckungssperre

noch nicht vorgelegt: Vorlage max 2 Monate

Info Uber Artder Abstimmung

o Ubermittlung zumindest 8 Tage vor
Abstimmung

o O

O O O O

o

Infobox Bestatigungsverfahren

o Bestatigung bei2/3 Mehrheit abstimmender
Glaubiger/Anteilsinhaber proKlasse

o Wennnichtalle Klassen zustimmen:
Klassenlbergreifender Cram-down (eineim
Geld befindliche Klasse reicht)

o Rechtsschutz: Kriteriumdes
Glaubigerinteresses +relaxed APR

o Formelle Bestatigungsvoraussetzungenund
Versagungsgriinde

o GerichtkannExperten beiziehen

o Rechtskraftige Bestatigung wirkt fir alle
betroffenen Glaubiger/Anteilsinhaber

o Sehrlimitierte Rechtsmittel gegen
Bestatigungsbeschluss



Exkurs1zur ReO

Vereinfachtes Restrukturierungsverfahren

(keine Einbindung von Gericht

Beginnder Verhandlungen Vorlage der Verfahrensaufhebungnach
Restrukturierungsvereinbarung Rechtskraft der gerichtlichen
oder zur gerichtlichen Bestatigung Bestatigung (= Infobox)

Restrukturierungsbeauftragtem) (= Infobox)

)/

Verfahrensdauer
im besten Fall nur
2-4 Wochen

o--—--——@-—-—@

i Max
' 14 Tage

Unterfertigungder

Geheimer PfOZGSS von Restrukturierungsvereinbarung
Anfangbis Ende durch Glaubigermehrheit

(= Infobox)

Verfahrenseinleitung und Bestéatigung
der Restrukturierungsvereinbarung
ohne Tagsatzung bei Gericht

Eigenverwaltung darf nicht beschrankt
werden (keine Bestellung eines
Restrukturierungsbeauftragten)

Keine Vollstreckungssperre (und damit
keine Haftungserleichterung fir
Organe)

g

»,
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Infobox Restrukturierungsvereinbarung

o Nur Finanzglaubiger

Inhalt wie Restrukturierungsplan (= Folie 7)

o Unterfertigungmax 14 Tage vor gerichtlicher
Vorlage durch 75% der Finanzglaubigerin
jeder Klasse

o Vorzulegendes Gutachten muss bestétigen:

Kriterium des Glaubigerinteresses

Klassenbildung

Neufinanzierung (wenninkludiert)

Verhinderungder Insolvenz und

Gewahrleistung der Bestandfahigkeit

o

Infobox Bestatigungsverfahren

o Ohne Tagsatzung bei Gericht, aber
Einvernahme der betroffenen Glaubiger

o Bestatigung erfordert Mehrheitvon 75% der
Forderungenper Glaubigerklasse (keine
Kopfmehrheit) (klassenilibergreifender Cram-
downwahrscheinlich nicht anwendbar)

o 14-tagige Rekursfrist fur widersprechende
Glaubiger

o Rechtskraftige Bestatigung wirkt fir alle
betroffenen Glaubiger
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Exkurs 2 zur ReO
Ordentliches Restrukturierungsverfahren Infobox Restrukturierungsplan

o Checkliste an gesetzlichen Formvorgaben

Antragauf Verfahrenseroffnung Antragauf Vollstreckungssperre Verfahrensaufhebungnach o Vorlage einer bedingten (von
inklusive Vorlage eines von3bis (inklusive Verldngerung) ~ Rechtskraft der gerichtlichen Planbestatigung abhangigen) positiven
Restrukturierungsplans/konzepts max 6 Monaten Bestatigung (= Infobox) p— Fortbestehensprognose
(= Infobox) =9 o Vergleichmit Insolvenzszenario (Kriterium
- des Glaubigerinteresses)

o Glaubigerklassendarzustellen
o Falls zuVerfahrensbeginnnur

Verfahrensdauer Restrukturierungskonzept vorgelegt:
imbestenFall 2-3 Vorlage eines Plans nachmax 60 Tagen
Monate o AbstimmungstagsatzungidR 30 bis 60 Tage

( \ N nach Planvorlage
Ko S o >
- -

N Infobox Bestatigungsverfahren

E N R o Bestatigungerfordert einfache Kopfmehrheit
! ‘ I JARY AN und Mehrheit von 75% der Forderungen per
i r o Klasse oder klassenlbergreifenden Cram-
| DEI Abstimmungstagsatzung down

, ' Invielen Fallen: Bestellung eines nach 30 bis 60 Tagen o 14-tagige Rekursfrist fiir widersprechende

Geheimer Prozess (auBer Restrukturierungsbeauftragten (2 Infobox) Gléubiger
§Chuld.ner beantragt o Rechtskraftige Bestatigung wirkt fir alle
Verdffentlichung zB wegen betroffenen Glaubiger

allgemeiner
Vollstreckungssperre)
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Analyse mit
osterreichischer Brille




Ausgewahlte Aspekte (1)

Initiative + Eingangs-
voraussetzung

Offentlichkeit

KA

Volistreckungssperre

Ipitiative primar von Schuldner durch
Ubermittlung einer Eréffnungsanzeige
(startverklaring)( (freiwilliger Plan)

Zusatzlich: Glaubiger, Anteilsinhaber
oder Betriebsrat (Antrag auf
Bestellung eines Restrukturierungs-
experten (unfreiwilliger Plan)

Antragsteller kann zwischen nicht-
offentlichemund 6ffentlichem
Verfahren wahlen (Entscheidung muss
zu Beginn getroffen werden, kein
nachtraglicher Wechsel moglich)

Auf Antrag des Schuldners oder
Restrukturierungsexperten

Gemeinsam mit Planvorlage oderiZm
Planvorbereitung (+Zusicherung zur
Vorlage binnen 2 Monaten)

Voraussetzung:,drohende
Zahlungsunfahigkeit* (idR 6-12 Monate)

Niedrige Eingangsschwelle (nur bei
unfreiwilligem Plan tGberpruift, ansonsten
erst bei Vollstreckungssperre und
Planbestatigung)

Offentlichkeit insb bei kollektivem Plan (zB

allgemeine Vollstreckungssperre) und
Anwendbarkeit EulnsVO 2015

Fir einzelne oder alle Glaubiger(-klassen)

Dauer: 4 bis (inkl Verlangerungen) max 8
Monate

Generelle Insolvenzsperre

RaTurn®

Antragsmonopol des Schuldners

Voraussetzung: wahrscheinliche
Insolvenz (insb drohende
Zahlungsunfahigkeit, vermutet bei
Erfullung der URG-Kennzahlen)

Niedrige Eingangsschwelle

Ordentliches und vereinfachtes
Verfahren nicht-offentlich

Européisches Restrukturierungs-
verfahren offentlich (Ediktsdatei)
(allgemeine Vollstreckungssperre und
Anwendbarkeit der EulnsVO 2015)

Fur einzelne oder alle Glaubiger
(-klassen)

Dauer: 3 bis (inkl Verlangerungen)max
6 Monate

Insolvenzsperre bei Uberschuldung,
nicht aber bei Zahlungsunfahigkeit
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Restrukturierungs
-experteund
Aufseher

Ausgewahlte Aspekte (2)

Restrukturierungsexperte
(herstructereringsdeskundige) vom
Gericht auf Antrag von Schuldner,
Glaubiger, Anteilsinhaber oder
Betriebsrat zu bestellen beidrohender ZU

Uberwacht und unterstiitzt Schuldner bei
Planvorbereitung und -verhandlung oder
erstelltden Plan selbst

Durch Schuldner oder
Restrukturierungsexperten (bei KMU nur
mit gerichtlich ersetzbarer Zustimmung

Aufseher (observator) auf Schuldnerantrag
oder von Amts wegen bestellt zur Wahrung
von Glaubigerinteressen (nur wenn kein
Restrukturierungsexperte)

Zwingend bei Vollstreckungssperre (wenn
zum Schutz Betroffener erforderlich) und
klassenubergreifendem Cram-down

- Debtor in possession, Gericht kann aber
weiter einschranken

Informationen zu drohender ZU,
Klassenbildung, PlanmaBnahmen,
Vergleich mit Insolvenz etc; erinnern an Art

RaTurn®

Restrukturierungsbeauftragter:
Konkrete zwingende- und optionale
Bestellungsgriinde

+Antrag des Schuldners od Glaubiger-
mehrheit (dann Kostentragung)

+Gericht kann MaBnahmen des
Schuldners untersagen

Vorlage Schuldner bei Verfahrens-
eroffnung oder 60 Tage danach

- 3 Planvorlage und des Schuldners) 8 RIRL Inhaltserfordernisse: ahnlich wie

—v -inhalt WHOA, aber + bedingte FBP
Kannauch 2 konkurrierende Plane geben | Daran geknuipft: gerichtliche

Versagungsgrinde
Vorlage mind 8 Tage vor Abstimmung
Sehr flexibel - neben finanziellen UU als Alternative zu Restrukturierungs- Insb finanzielle Restrukturierungs-
MaBnahmen auch debt-to-equity-swaps, maBnahmen Quoten-ZahlunginHoheder | maBnahmen wie Forderungs-
Vertragsanderungen (siehe unten) etc fiktiven Quote im Konkursverfahren klrzungen und Laufzeitanpassungen
PlanmaBnahmen anzubieten (Cash-out Zahlung)

Restrukturierungs- oder Liquidationsplan

(mit Einschrankungen fir besicherte
Glaubiger)

Operative RestrukturierungsmaB-
nahmen und debt-equity-swap nur
einvernehmlich
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Vertragsbeendigung

Klassenbildung
und
Planabstimmung

Cram-down

(klasseniibegreifend)

Ausgewahlte Aspekte (3)

Schuldner / Restrukturierungsexperte
kann Vertragspartnern (zB Vermietern)
Anpassung oder Kiindigung von
Vertragen anbieten

Bei fehlender Zustimmung kann Gericht
Kindigung aussprechen

Maogliche Schaden des Vertragspartners
Teil des Restrukturierungsplans

Gilt nicht fur Arbeitsvertrage

Generell: Unwirksamkeit von ipso-facto
Klauseln

Klassenbildung nach vergleichbarer
Positionim Insolvenzfall oder im WHOA
selbst (besicherte und unbesicherte,
Glaubiger mit Zurlickbehaltungsrechten,
KMU-Glaubiger (Mindestquote 20%),
Anteilsinhaber etc)

Teilbesicherte Glaubiger in zwei Klassen
(Sicherheiten mit Liquidationswert
bewertet) (,.bifurcation rule”)

Abstimmung pro Klasse (flexibel schriftlich,
virtuell oder in physischem Termin)

Mehrheitserfordernis: 2/3 der
Forderungen (auf Basis der tatsachlich
abstimmenden Glaubiger) sowie bei
Anteilsinhabern 2/3 des ausgegebenen
abstimmenden Kapitals

Planbestéatigung bereits moglich, wenn
eineim Geld befindliche Klasse zustimmt

Kriterium des Glaubigerinteresses
immer Mindesterfordernis

~Reorganisationswert*fair zu verteilen

Regel des absoluten Vorrangs (APR)

Ausnahmen: 20% Mindestquote fur KMU-
Glaubiger und auch sonst aus
angemessenem Grund (redelijke grond)

- Daher ,relaxed APR*

RaTurn®

Keine besonderen Regelungen

Vertragsanpassung oder -beendigung
nur einvernehmlich

Generell: Unwirksamkeit von ipso-
facto Klauseln

Klassen fix vorgegeben (kein
~Spielraum*); Abstimmung pro Klasse

Mehrheiten im ordentlichen
Restrukturierungsverfahren einfache
(>50%) Kopf- und 75%ige
Kapitalmehrheit (in Tagsatzung);
vereinfachtes Verfahren: 75% der
Forderungen pro Klasse (schriftlich)

Kriterium des Glaubigerinteresses
Planbestatigung moglich, wenn
Mehrheit derim Geld befindlichen
Klassen zustimmt

Regel des relativen Vorrangs (RPR)



Ausgewahlte Aspekte (4)

Unternehmens-
gruppen

Zwischenurteile
und Rechtsschutz

Internationale
Ankniipfung

Binder Grésswang

Konsolidierung von Verfahrenin
Unternehmensgruppen (sofern NL
Gerichte flr alle Verfahren zustandig)
(aber: jeweils getrennte
Restrukturierungsplane)

Gruppeninterne und externe
Drittsicherheiten kbnnen ohne Erdffnung
gesonderten WHOA-Verfahrens
~mitbereinigt*werden

Schuldner und Restrukturierungs-
experte kbnnen Fragen zBiZm
Klassenbildung oder Stimmrecht
jederzeit zur Vorabentscheidung an
Gericht herantragen (Zwischenurteile
sollen Rechtssicherheit erhéhen)

Ablehnende Glaubiger oder Anteilsinhaber
kénnen Ablehnungsgrund gegen
Bestatigung nur geltend machen, wenn sie
diesen nicht bereits friiher erheben
konnten und dies nicht gegentber dem
Schuldner oder Restrukturierungs-
experten getan haben

NL Zustandigkeit

Offentlicher WHOA in Annex A EulnsVO
2015 (= COMI)

Ansonsten: ausreichender Zusammen-
hang (sufficient connection) mit den NL

Anerkennung

Offentlicher WHOA in Annex A EulnsVO
2015 (= automatische Anerkennung)

Ansonsten: jeweils nationale IPR (Anwend-
barkeit der EuUGVVO diskutiert, NL
Gesetzgeber geht aber nicht davon aus)

RaTurn®

Keine Einbeziehung von
Gruppengesellschaften oder
gruppeninternen Sicherheiten, aber:
inhaltliche Verknupfung der
Restrukturierungsplane moglich

Rekursfrist 14 Tage, legitimiert nur
ablehnende Glaubiger, idR ohne
aufschiebende Wirkung

Erfolgreicher Rekurs flhrt nicht
zwingend zur Planaufhebung, sondern
Ausgleichszahlung mdglich

Europaisches Restrukturierungs-
verfahren in Annex A der EulnsVO
2015

Ansonsten: 6 Zustandigkeit flexibel
(zB § 63 Abs 210); Anerkennung nach
jeweiligem nationalen IPR (EuGVVO
nach GA nicht anwendbar)
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Ausgewahlte Gerichtsentscheidungen

Bezirksgericht Den Haag 23. Juli 2021, ECLI:NL:RBDHA:2021:8121

Schuldner beantragte Zwischenurteil des Gerichts ob Plan im Einklang mit (relaxed)
APR steht: unbesicherte Glaubiger 14% Quote, unbesicherte Forderung einer
teilbesicherten Bank in gesonderter Klasse - sollte zeitlich verzdégert mit 100%
bedient werden, weil Bank Fortfihrung und Quotenzahlung an die anderen Glaubiger
finanziert.

Besserstellung des Finanziers des
Restrukturierungsplans?

- Laut Gerichtim Einklang mit APR (aber: bei Planbestatigung keine Besserstellung)

Bezirktsgericht Noord-Holland 19. Februar 2021, ECLI:NL:RBNHO:2021:1398

Schuldner hat gemeinsamen Plan flir Mutter- und Tochtergesellschaft vorgelegt und
Verfahrenskonsolidierung bei Vermogen und Verbindlichkeiten konsolidiert.
Unternehmensgruppen
- Gericht wertete es als zwei getrennte Plane und bestatigte diese weil Trennung flr
Glaubiger weitestgehend erkennbar und dort wo nicht erkennbar von allen
Glaubigern angenommen

Bezirksgericht Gelderland 10. Mérz 2021, ECLI:NL:RBGEL:2021:1128

Schuldner legte angenommenen Plan zur Bestatigung vor obwohlim Verfahren ein

Gliubiger vergessen Glaubiger vergessen wurde.

- Gericht bestatigte Plan weil dies das Abstimmungsergebnis nicht beeinflusste und
mit Glaubiger bilaterale Vereinbarung zu gleichen Bedingungen getroffen wurde.
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Zusammenfassung

Ahnlichkeiten zur
ReO

USPs
des WHOA

Ausblick
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Geheimes oder 6ffentliches Verfahren

KA

Kein Initiativmonopol des Schuldners

Neuer Restrukturierungshub?

Formalerfordernisse

2/3-Mehrheit, Flexibilitat und relaxed APR

o A

L

Evaluierung soll Schwichenbereinigen

X

Vollstreckungssperre

Vertragsbeendigung

L/

l" s

N3

Takeaways fiir Osterreich?

Forum Restrukturierung und Tumaround
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Straight answers for
better decisions.
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