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Ausgewahlte Praxisfragen des Kaufers beim
Unternehmenskauf in der Krise

In der gegenwartigen wirtschaftlichen Lage ist es aus Sicht eines Investors, dessen Kriegskasse voll gefullt ist, beson-
ders interessant, Unternehmen in der ,Krise” zu Gbernehmen. In der Praxis finden Unternehmenskaufe von bereits
in Insolvenz befindlichen Unternehmen, aber auch solchen, die knapp davorstehen, statt. In beiden Konstellationen

ergeben sich dhnliche rechtliche Fragen.

1. Einleitung - Begriff der ,Krise”

Die ,,Krise“ eines Unternehmens wird allgemein als Bedro-
hung, Gefahrdung und Schadigung des Unternehmensbestandes
begriffen, die entweder mit der Sanierung iiberwunden wird
oder im Zusammenbruch endet. Aus juristischer Sicht gibt
es in der osterr Rechtsordnung erst seit der Einfithrung des
EigenkapitalersatzG (EKEG)Y eine Legaldefinition des Begriffes
der ,,Krise“.?

Demnach befindet sich eine Gesellschaft in der Krise, wenn
sie zahlungsunfihig (§ 66 10) oder tiberschuldet (§ 67 IO) ist
oder wenn die Eigenmittelquote der Gesellschaft (§ 23 URG)
weniger als 8 % und die fiktive Schuldentilgungsdauer mehr
als 15 Jahre betragen (§ 24 URG), es sei denn, die Gesell-
schaft bedarf nicht der Reorganisation.” Geht man von den
Insolvenzeroffnungsgriinden aus, so bezieht sich der gesetzliche
Krisenbegriff auf den Zeitpunkt des Eintritts der materiellen
Insolvenz.*

Je nachdem, wie weit die ,,Krise“ bereits fortgeschritten ist,
sieht sich der Erwerber eines Unternehmens einem anderen
Verhandlungspartner gegeniiber: Vor der Eroffnung des In-
solvenzverfahrens werden in der Praxis die Verhandlungen

1) Bundesgesetz tber Eigenkapital ersetzende Gesellschafterleistungen, BGBI |
2003/92.

2) Vgl etwa Jaufer, Das Unternehmen in der Krise? (2010) 60.

3) Vgl § 2 Abs 1 EKEG.

4)  Jaufer, Krise?, 60, 66. In der Praxis lasst sich der genaue Zeitpunkt des Ein-
trittes der materiellen Insolvenz haufig erst ex post festmachen.
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ausschliefflich mit dem Eigentiimer als Verduferer gefiihrt,
wiahrend mit Eroffnung eines Insolvenzverfahrens — oft un-
erwartet fiir den Kdufer — der Masse- oder Sanierungsverwalter
(in der Folge ,Insolvenzverwalter) erster Ansprechpartner
wird, da diesem die Verfiigungsbefugnis tiber das Vermogen des
insolventen Unternehmens zukommt.* Der Insolvenzverwalter
hat bei den Verkaufsverhandlungen jedenfalls auch spezifische
Gldubigerinteressen zu beachten.

Dariiber hinaus ergeben sich unterschiedliche Anfechtungs-
und Haftungsrisiken beim Unternehmenskauf, je nachdem, ob
der Kauf vor oder nach der Er6ffnung des Insolvenzverfahrens
erfolgt.? In der Folge wird daher zwischen dem Unternehmens-
erwerb vor und nach der Insolvenzer6ffnung unterschieden.”

2. Formen des Unternehmenserwerbes — Asset
Deal vs Share Deal

Grundsitzlich haben die Vertragsparteien vorweg zu entschei-
den, ob sie einen Unternehmenskauf mittels Share Deal oder
Asset Deal abwickeln wollen. Der Share Deal ist iiblicherweise
in der Praxis einfacher durchzufiihren als ein Asset Deal. Ein

5)  Buchta in Hélters, Handbuch Unternehmenskauf’ (2010) 1140.

6) Schopper in Althuber/Schopper, Handbuch Unternehmenskauf und Due
Diligence I: Legal (2010) 886.

7) Daneben treten auch noch spezifische steuerliche Uberlegungen zur steuer-
optimalen Strukturierung des Unternehmens. Vgl generell Wilplinger, Unter-
nehmenskauf und -verkauf steueroptimal gestalten (2007). Spezifisch steuer-
rechtliche Themen sind nicht Gegenstand dieses Beitrages.
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Nachteil ist allerdings, dass mittelbar tiber die erworbene Ziel-
gesellschaft die Verbindlichkeiten des Unternehmens ebenfalls
in die Sphire des Kaufers iibergehen.®

Fiir den Kiufer ist ein Asset Deal dann vorteilhafter, wenn
er nur bestimmte Vermogensgegenstinde, bspw die betriebs-
notwendigen Mittel, iibernehmen mochte. Einer der Nachteile
des Asset Deals ist aber, dass eine Ubernahme von giinstigen
Vertragsbeziehungen idR nur bei Zustimmung (oder Nichtaus-
ubung eines allfalligen Widerspruchsrechtes)” des jeweiligen
Vertragspartners moglich ist.'%

3. Unternehmenserwerb vor Er6ffnung der
Insolvenz des Zielunternehmens

Wurde noch kein Insolvenzverfahren tiber das Unternehmen
eroffnet, stehen dem Kiufer moglicherweise Sanierungsprivi-
legien zu. So sind bspw gem § 13 EKEG die im Rahmen eines
Sanierungskonzepts zu diesem Zweck neu gewihrten Kredite
des (Neu-)Gesellschafters jedenfalls nicht eigenkapitalerset-
zend, wenn dieser an einer in der Krise befindlichen Gesell-
schaft eine Beteiligung gerade zum Zweck der Uberwindung
der Krise erwirbt.

3.1. 1. Fall: Share Deal

Im Fall eines Anteilserwerbs sind zwei Konstellationen denkbar:
Entweder die Gesellschaft selbst ist in der Krise oder aber der
Eigentiimer, also der Gesellschafter der Gesellschaft, welche
erworben werden soll, ist in der Krise.

Bei der ersten Konstellation ist vom Kaufer besonders darauf
zu achten, dass die Garantie- und Gewahrleistungskataloge,
welche im Anteilskaufvertrag vorgesehen werden, moglichst
gut die spezifischen wirtschaftlichen Risiken des Unternehmens
abdecken. Alternativ oder zusitzlich zu obgenannten Gewahr-
leistungskatalogen und dafiir vorgesehenen Sicherheiten zeigt
sich gerade in der Krise, dass aus Kaufersicht die Kaufpreis-
bildung mafSgeblich beeinflusst werden kann. Dennoch sollten
Garantien und Gewihrleistungen fiir typische Sachverhalte, die
in der Praxis hiufig schlagend werden (etwa nicht abgefiihrte
Steuern und Sozialversicherungsbeitrage aus der Zeit vor dem
Verkauf, Insolvenzanmeldepflicht bereits eingetreten etc), aus
Kaufersicht eingefordert werden.

Ist nicht die verkaufte Gesellschaft, sondern der Verkiufer
selbst in der Krise, so besteht vor allem das Risiko einer An-
fechtung des Anteilskaufvertrages nach den Bestimmungen der
IO durch den Insolvenzverwalter, sofern iiber den Verkiufer
spater tatsichlich ein Insolvenzverfahren eroffnet wird. Die
Vereinbarung eines Riicktrittsrechts oder der sonstigen Ver-
tragsauflosung fiir den Fall der Eroffnung eines Insolvenzver-
fahrens ist seit dem IRAG 2010 gem § 25b 10 unzulissig, zu-
ldssig ist jedoch das Ankniipfen an Zeitpunkte knapp davor.'!

Als ,,Kaufer-Tipp“ ldsst sich daher festhalten: Aus Kaufersicht
ist aus Griinden der Rechissicherbeit unbedingt zu empfehlen,
einen ausfiibrlichen und gut durchdachten Garantie- und Ge-
wabrleistungskatalog im Anteilskaufvertrag vorzusehen. 2 Will
der Kaufer vermeiden, dass Garantie- und Gewdbrleistungs-
anspriiche gegen den insolventen Verkdufer ins Leere gehen,

8) Hasenauer/Pracht in Althuber/Schopper, Handbuch | 100.
9) Vgl § 38 UGB.

10) Buchta in Hélters, Unternehmenskauf’, 1141.

11) Dies gilt auch fur Vertragsverhaltnisse, die vor dem 1. 7. 2010 begrindet
wurden.

12) Welser/Siegwart in Althuber/Schopper, Handbuch | 120.

ZIK 4/2011 o Artikel-Nr. 176

ist es empfeblenswert, mit Sicherbeiten wie Garantien Dritter,
Biirgschaften oder Pfandrechten (Hypotheken) — maoglichst
auf Liegenschaften anderer Personen als des Verkdufers — den
Haftungspool zu erweitern.

3.2. 2. Fall: Asset Deal

Beim Asset Deal besteht fiir den Erwerber vor allem das Risiko,
dass gem § 38 UGB etwaige unbekannte, aber unternehmensbe-
zogene Verbindlichkeiten mit dem Unternehmen mit tibertragen
werden. Auch hier ist es ratsam, typische Verbindlichkeiten per
Garantie- und Gewihrleistungskatalog auszuschliefSen und sich
Sicherheiten einrdumen zu lassen, sollte iiber den Betreiber
des Unternehmens zu einem spateren Zeitpunkt die Insolvenz
eroffnet werden.

Wurde ein Unternehmen vor Eroffnung der Insolvenz er-
worben und ist der Kaufvertrag im Zeitpunkt der Insolvenz-
er6ffnung noch nicht wenigstens durch eine Seite vollstindig
erfiillt, so hat der Masseverwalter das Recht, die Erfiillung
gem § 21 1O zu verweigern.'® Haufig hilt sich der Kaufer tiber
einen lingeren Zeitraum die Moglichkeit zu einem Ricktritt
offen oder es wird eine nicht vollstindige Kaufpreisauszahlung
vereinbart, da es ja gerade in der Krise besonders fraglich ist,
ob das zu kaufende Unternehmen wirtschaftlich ,,hilt, was es
verspricht“. Eine diesbeztigliche Variante der Vertragsgestal-
tung sind sogenannte MAC-Klauseln, die an einen material
adverse change ankniipfen.

Auch hier gibt es einen Kiufertipp: Wird ein Unternebmen
in der Krise mittels Asset Deal erworben, sollte der Kaufer
die einzelnen Kaufvertrdge so gestalten, dass eine vollstindige
Erfiillung (Closing) erst zu einem Zeitpunkt deutlich nach dem
Verpflichtungsgeschiift (Signing) stattfindet.

3.3. Moglichkeiten der Vertragsgestaltung, insb
erweiterte Rucktrittsrechte im Falle einer
Insolvenzer6éffnung

3.3.1. MAC-Klauseln

MAC-Klauseln sehen idR im Kaufvertrag vor, dass dessen
Wirksamkeit'® unter der (aufschiebenden) Bedingung steht,
dass zwischen der Vertragsunterzeichnung (Signing) und dem
Wirksamwerden des Kaufvertrages (Closing) keine wesentliche
nachteilige Veranderung der wirtschaftlichen Lage des Ziel-
unternechmens eintritt. Sollte es zu einer solchen wesentlichen
Verschlechterung zwischen Signing und Closing kommen, so
steht dem Kédufer die Moglichkeit eines Rucktritts vom Vertrag
oder der Geltendmachung spezieller Garantie-, Gewahrleis-
tungs- und Schadenersatzanspriiche zu.'

Die Wirksambkeit solcher Klauseln ist seit Kurzem an § 25b
Abs 210 zu messen. Nach dieser Bestimmung ist die Vereinba-
rung eines Riicktrittsrechts oder der Vertragsauflosung fiir den
Fall der Er6ffnung eines Insolvenzverfahrens unzulassig. Auch
hier sind wieder im Falle eines Share Deals die Konstellationen
denkbar, dass einerseits der Verkiufer insolvent wird, aber die
Zielgesellschaft nicht; oder dass tiber die Zielgesellschaft selbst
ein Insolvenzverfahren eroffnet wird.

Wird der Verkiufer insolvent, so wire eine MAC-Klausel,
die auf die Insolvenz der Zielgesellschaft abstellt, uE zulissig.

13) Jelinek/Zangl, Insolvenzordnung® (2010) § 21, 30 f.

14) Unter Kaufvertrag ist sowohl der Unternehmenskaufvertrag (Asset Deal) als
auch der Anteilskaufvertrag (Share Deal) zu verstehen.

15) Dazu ausfuhrlicher Draxler, Private Equity Exit (2009) 146 ff.
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Werden hingegen sowohl die Zielgesellschaft selbst als auch der
Verkiufer insolvent, ist die Anwendbarkeit einer MAC-Klausel
meist ausgeschlossen, da in diesem Fall § 25a Abs 1 IO eine
sechsmonatige Auflosungssperre vorsieht, wenn der Vertrag
fur die Fortfuhrung des Unternehmens tiberlebenswichtig ist.!®

Ein Kiufertipp fiir diesen Fall: Bei der Formulierung von
MAC-Klauseln sollte man — nicht zuletzt wegen der feblenden
Jud zu diesem Thema — nicht explizit auf den Fall der Insolvenz
abstellen, da ansonsten die Gefabr besteht, dass die MAC-
Klausel gem § 25b 10 ungiiltig ist.

3.3.2. Optionsmodell

Eine weitere Gestaltungsmoglichkeit aus Sicht des Kdufers, die
sich etwa in Deutschland grofSerer Beliebtheit erfreut, sind sog
,»Optionsmodelle“. Dabei wird mit einem ersten Kaufvertrag
nur ein grofler Anteil der insgesamt zu iibertragenden Ver-
mogenswerte (unabhingig davon, ob es sich um Assets oder
Shares handelt) erworben, nicht aber alle Vermogenswerte.
Dieser Kaufvertrag wird umgehend, also jedenfalls noch vor
Insolvenzer6ffnung, vollstindig abgewickelt. In einem weite-
ren Kaufvertrag werden, basierend auf den wirtschaftlichen
»Ergebnissen“ des erworbenen Teiles, die restlichen Vermo-
genswerte des Unternehmens erworben. Eine Erfiillungsver-
weigerung hinsichtlich des ersten (wesentlichen) Kaufvertrages
kommt nach dt Rechtslage nicht in Betracht. Es besteht aber
das Risiko der Erfullungsverweigerung des zweiten Kaufver-
trages.'” In Osterreich hat die Jud zu Optionsmodellen im
Zusammenhang mit Unternehmensinsolvenzen noch nicht
Stellung bezogen.

Der vorsichtige Anwalt muss daher folgenden Kaufertipp
geben: Aufgrund der feblenden Jud zu diesem Thema sind
Optionsmodelle in Osterreich jedenfalls mit Vorsicht zu ge-
niefSen.

3.3.3. Sonderfall: Vertragsauflésung nach § 21 Abs 2 10
In Fillen, in denen der Kaufvertrag vor Insolvenzeroffnung
abgeschlossen, aber noch nicht abgewickelt wurde, bietet auch
§ 21 Abs 2 IO ein zusitzliches ,,Druckmittel “ zur Vertragsauflo-
sung: Ist der Schuldner zu einer nicht in Geld bestehenden Leis-
tung, wie etwa zur Ubertragung des Unternechmens oder von
Unternehmensteilen, verpflichtet und damit in Verzug, kann
der nicht insolvente Vertragspartner vom Insolvenzverwalter
verlangen, sich binnen fiinf Arbeitstagen dariiber zu erkliren,
ob er das Vertragsverhiltnis aufrechterhalten mochte. Hiertiber
binnen einer solch kurzen Frist eine informierte Entscheidung
zu treffen, wird dem Insolvenzverwalter bei komplexen Unter-
nehmenskaufvertragen oft nicht moglich sein.

Daraus ergibt sich als Kaufertipp: Der Kdufer kann diese
Auferungstfrist uU als Druckmittel nutzen, um sich mit dem
Insolvenzverwalter auf eine Vertragsauflosung oder -anpassung
qu einigen.

3.4. Das Problem der Anfechtung beim Unterneh-
menserwerb in der Krise vor Insolvenzeréffnung

Alle in zeitlicher Nahe zur Insolvenzeroffnung getatigten Unter-
nehmensverkdufe stehen unter dem potenziellen Risiko der

Anfechtung durch den spiteren Insolvenzverwalter des Ver-
kaufers.!®

In der Praxis besonders bedeutsam ist die Anfechtung wegen
Kenntnis der Zahlungsunfihigkeit nach § 31 10. Bei einem
Unternehmenskauf in der Krise wird dem Kaufer, jedenfalls
wenn er sorgfiltig ist, nimlich meist etwa aufgrund der Due-
Diligence-Prifung, bekannt sein, dass es um den Verkaufer
wirtschaftlich schlecht bestellt ist. Dies wird daher hidufig auch
als Kenntnis der Zahlungsunfihigkeit des Verkaufers oder zu-
mindest als eine Situation, in der dem Kiufer bewusst sein hitte
miissen, dass eine solche naheliegt, angesehen. Wird das Unter-
nehmen in einer Art und Weise gekauft, bei der die Ubergabe
des Kaufgegenstandes und die Bezahlung in engem zeitlichen
Zusammenhang stehen, ist allerdings eine Anfechtung nach
§ 31 10 nicht moglich, weil § 31 IO auf Zug-um-Zug-
Geschifte keine Anwendung findet.!” Einer solchen Abwick-
lung stehen aber oft anderweitige kiuferfreundliche Uberle-
gungen, insb nach nicht sofortiger vollstindiger Ausfolgung
des Gesamtkaufpreises zwecks Sicherung (vgl oben), im Weg.
Einen ,,Kardinalsweg® gibt es hier leider nicht.

Dennoch lisst sich als Kaufertipp sagen: Der Kdufer kann das
Risiko einer Anfechtung durch geschickte Vertragsgestaltung
gering halten, etwa durch Sicherstellung eines angemessenen
Kaufpreises, um so die Anwendung des § 31 10 auszuschliefSen.

4. Unternehmenserwerb nach Er6ffnung der
Insolvenz des Zielunternehmens

4.1. 1. Fall: Share Deal

Auch beim Share Deal nach Insolvenzeroffnung sind zwei Kon-
stellationen vorstellbar, namlich entweder die Insolvenz der ver-
kaufenden Gesellschaft oder die Insolvenz der Zielgesellschaft.

Besonders zu beachten ist hier neben der Gefahr der Anfech-
tung des Abtretungsvertrages durch den Insolvenzverwalter der
verauflernden Gesellschaft, der aber durch die vorab eingeholte
Zustimmung des Insolvenzverwalters zum Verkauf wirksam
begegnet werden kann, das Risiko der Anfechtung durch die
Insolvenzverwalter anderer Konzerngesellschaften. Wird nim-
lich eine Gesellschaft aus einem ,,kriselnden“ Konzern heraus
erworben, sind oftmals auch andere Konzerngesellschaften
insolvent oder zumindest in der Krise. In solchen Fillen stehen
grundsitzlich alle Vorginge innerhalb des Konzerns unter dem
Risiko einer Anfechtung. Dies mag bei einzelnen Lieferver-
tragen oder ,unwichtigeren“ Vertragsverhiltnissen noch ein
vertretbares Risiko sein, es finden sich aber durchaus Fille, in
denen es im Konzern vor der Krise zu erheblichen Umstruktu-
rierungen kommt. Diesfalls konnte sogar eine der wenigen, idR
standardmifig eingerdumten Garantien und Gewahrleistungen
durch den Insolvenzverwalter, nimlich die Zusage des Erwerbs
von unbelastetem Eigentum an den verkaufsgegenstiandlichen
Geschiftsanteilen, von Bedeutung werden. Diesfalls wiren
derartige Ubertragungen anfechtbar, sodass der Kiufer tat-
sdchlich dann gar kein Eigentum (!) an den Geschiftsanteilen
erhilt. Ist nimlich eine vorangegangene Ubertragung der Ge-
schiftsanteile anfechtbar und ist der Kdufer dariiber im Bilde
oder musste er dies zumindest vermuten, kann gem § 38 10
auch der Verkauf gegentiber dem Kaufer angefochten werden.

16) Vgl Trettnak/Hdéfer, Vertragsaufldsung reloaded — Gedanken zur Vertrags-
gestaltung im Lichte der neuen Insolvenzordnung, ZIK 2010/310, 204.

17) Meyding/Grau, Earn out Klauseln und Absicherung von Garantieanspriichen —
tickende Zeitbomben” bei Distressed M&A? NZG 2011, 43.
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18) Als Anfechtungsgrinde nach der IO kommen idR insb § 28 10 (Benachteili-
gungsabsicht), § 30 10 (Beguinstigung) und § 31 10 (Kenntnis oder Kennen-
mussen der Zahlungsunféhigkeit) in Betracht.

19) Feuchtinger/Lesigang, Praxisleitfaden Insolvenzrecht? (2010) 80.
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Ist eine solche Anfechtung erfolgreich, fuhrt dies zu einem
Herausgabeanspruch der tibertragenen Geschiftsanteile, der
auch relativ einfach durchsetzbar ist.

Daraus folgt ein weiterer Kaufertipp: Der Kaufer sollte im
Vorfeld der Transaktion auch die ,,Umgebung® der Gesellschaft
im Konzern durchleuchten und ggf vorab Zustimmungserkli-
rungen von bereits vorhandenen Insolvenzverwaltern anderer
Kongzerngesellschaften einfordern, um sich gegen die Gefabr
einer Anfechtung abzusichern.

4.2. 2. Fall: Asset Deal

Beim Asset Deal ist die Ausnahmebestimmung des § 38
Abs 5 UGB beachtlich, die im Fall des Unternehmenserwerbs
vom Schuldner aus der Insolvenz die Anwendbarkeit des
tibrigen § 38 UGB ausschlief3t. Dies ist bei naherer Betrachtung
ein zweischneidiges Schwert; zwar wird dadurch das Risiko
der Ubernahme von (unbekannten) Haftungen ausgeschlossen,
gleichzeitig ist aber auch die ,automatische“ (Mit-)Ubertra-
gung von Vertragsverhiltnissen nicht anwendbar.?”)

Daraus ergeben sich gleich zwei Kaufertipps: Der Kaufer
sollte jedenfalls darauf achten, dass die Fortfiibrung der fiir
den operativen Unternehmensbetrieb wesentlichen Vertrige
moglich ist. " Weiters sollte der Kaufer auch im Fall einer
Due Diligence beim Kauf eines Krisenunternehmens jedenfalls
versuchen, die Unternehmensanalyse ziigig voranzutreiben,*
da nach Eréffnung der Insolvenz ein Insolvenzverwalter eine
solche Uberpriifung nur in Ausnabmefillen in vollem Ausmafl
zulassen wird.

5. Arbeitsrechtliche Aspekte beim Unternehmens-
erwerb in der Krise

Auch in Bezug auf die Belegschalft stellen sich beim Unterneh-
menserwerb in der Krise bekanntlich spezifische Probleme (vgl
etwa § 3 AVRAG). Nunmehr ist zwischen Sanierungsverfahren

20) Bydlinski in Krejci ua, Reform-Kommentar UGB (2007) § 38 Rz 12.

21) Formal zu beachten ist seit Inkrafttreten des IRAG 2010, dass gem § 172 Abs 1
Z4iVm § 117 10 der Abschluss eines Unternehmenskaufs beim Sanierungs-
verfahren mit Eigenverwaltung dem Sanierungsverwalter vorbehalten ist.

22) Schopper in Althuber/Schopper, Handbuch | 884.

mit und ohne Eigenverwaltung sowie Konkursverfahren zu
unterscheiden: Bei Sanierungsverfahren mit Eigenverwaltung
kommt § 3 AVRAG zur Anwendung, was zu einer Kiundi-
gungssperre des Arbeitnehmers zulasten des Arbeitgebers (und
somit Kaufers) fithrt, sofern Kiindigungen im Zusammenhang
mit dem Unternehmensiibergang stehen, was hiufig der Fall
sein wird. In der Praxis bedeutet dies eine De-facto-Kiindi-
gungssperre fir etwa sechs Monate nach dem Unternehmens-
erwerb.

Beim Erwerb eines Unternehmens aus einer Insolvenz heraus
wird aber idR gerade Sanierungsbedarf und damit auch das
Verlangen nach einem Abbau von Arbeitnehmern bestehen. Bei
Sanierungsverfahren ohne Eigenverwaltung bzw Konkursver-
fahren steht dem Insolvenzverwalter als Verduflerer hingegen
nach § 25 IO die Moglichkeit offen, Arbeitsverhiltnisse zu
beenden.??

Auch daraus folgen zwei Kaufertipps: Es kann fiir den Kiufer
ratsam sein, noch vor Durchfiibrung des Unternehmenskaufes
die Insolvenzerdffnung des Zielunternehmens abzuwarten, da
sich dadurch einfachere Kiindigungsmaoglichkeiten der Beleg-
schaft ergeben konnen. Plant der Kaufer hingegen, ein Unter-
nebhmen zu erwerben, das sich bereits in Insolvenz befindet,
ist es fiir ibn empfeblenswert, — am besten schon vorab — mit
dem Insolvenzverwalter die Moglichkeit von Kiindigungen zu
kldren, sodass das Zielunternebhmen bereits mit dem angemes-
senen Stand an Arbeitnebmern iibernommen werden kann.

6. Conclusio

Unternehmenskiufe in der ,,Krise® bieten Kiufern eine Rei-
he von unternehmerischen Chancen, deren Vorbereitung und
Umsetzung in enger Abstimmung mit dem Rechts- und Steuer-
berater koordiniert werden sollte.

Aus rechtlicher Sicht bestehen im Einzelfall spezifische Ge-
staltungsmoglichkeiten, die die Position des Kaufers wesentlich
verbessern und starker absichern konnen. Generell ist freilich
eine hohere Risikobereitschaft des Kaufers, gutes Projekt-
management und Handeln unter groffem Zeitdruck vonnéten.

23) Binder, AVRAG — Arbeitsvertragsrechts-Anpassungsgesetz? (2010) § 3 Rz 74a.
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