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Ende April 2024 hat das Handelsgericht
Wien einer Treuhandlésung fiir die Signa
Prime Selection AG zugestimmt. Signa
Prime galt als das Flaggschiff der von
René Benko aufgebauten Immobilien- und
Handelsgruppe, von der sich inzwischen
zahlreiche Gesellschaften in der Insolvenz
befinden. Durch die Treuhandlésung sol-
len — vorbehaltlich des Einspruchs der
Republik Osterreich — ein Notverkauf der
Immobilien-Assets und damit massive Ver-
luste fiir die Glaubiger vermieden werden.
Aber auch hierzulande lassen sich {iber
eine doppelseitige Treuhand Sanierungs-
konzepte umsetzen und Insolvenzen ver-
meiden — etwa, wenn ein Unternehmen
frisches Kapital benétigt. Mitunter kom-
men Unternehmer und Finanzierer trotz
jahrelanger, erfolgreicher Zusammenar-
beit an einen Punkt, an dem der Bezie-
hungsstatus von ,,gut“ zu ,,Es ist kompli-
ziert” wechselt. Insbesondere wenn das
Unternehmen in eine Schieflage gerat und
frisches Kapital fiir eine Sanierung beno-
tigt, kann die Stimmung schnell kippen.
In einem solchen Fall ldsst sich mit der
Hilfe einer Treuhandlésung eine neue Ver-
trauensbasis schaffen.

Interessensausgleich

Eine Treuhand ergibt im Rahmen einer
Sanierung immer dann Sinn, wenn es
darum geht, die wirtschaftlichen Interes-
sen von Finanzierern und Unternehmen
beziehungsweise deren Gesellschaftern
moglichst ausgewogen zu gestalten. So
kann ein Treuhédnder beispielsweise Ge-
sellschaftsanteile des zu sanierenden
Unternehmens als Sicherheit fiir Sanie-
rungsbeitrdge der Finanzierer iberneh-
men und bei Eintritt bestimmter, zwi-
schen den Parteien ausverhandelter Um-
stande verwerten. Die Finanzierer haben
so die Sicherheit, einen Gegenwert fiir ihr
eingesetztes Kapital zu erhalten. Die Ge-

sellschafter wiederum kénnen sich sicher
sein, ihre Gesellschaftsanteile bei erfolg-
reicher Sanierung zuriickzuerhalten.

Die Treuhand schafft damit den er-
wiinschten Interessensausgleich zwischen
allen Parteien: Durch den neutralen Drit-
ten kann eine Balance hergestellt und eine
etwaig schwierige Situation beruhigt wer-
den. Der Treuhdnder begleitet den Prozess
und wird im Bedarfsfall eine Art Corpo-
rate Governance Struktur etwa in Form
eines Lenkungsausschusses oder Beirats
aufsetzen, in dem alle Beteiligten einge-
bunden sind, einschlief3lich der Berater
des Unternehmens. Das schafft Vertrauen
und ermdoglicht gerade in verfahrenen Si-
tuationen eine sach- und interessenge-
rechte Zusammenarbeit.

Weitere Vorteile: Kommt es zur Treu-
hand, miissen die Finanzierer nicht selbst
Gesellschafter des Unternehmens werden
und Anteile ibernehmen. Auch am Treu-
handvertrag sind die Finanzierer nicht als
Vertragspartei, sondern nur im Rahmen
der Drittbegiinstigung beteiligt. Des Wei-
teren konnen sich die Banken den Treu-
hénder selbst aussuchen. Schlief3lich wer-
den sich die Finanzierer bei einer erfolg-
reichen Sanierung im Rahmen einer Treu-
hand im Zweifel wirtschaftlich besserstel-
len als bei einem offentlichkeitswirksa-
men Insolvenzverfahren. Den Unterneh-
men/Gesellschaftern wiederum bietet die
Treuhand die Chance, die Unternehmens-
krise (diskret) zu tiberwinden, etwaig ver-
loren gegangenes Vertrauen zuriickzuge-
winnen und die geschaffenen Werte fiir
die Gesellschafter zu erhalten.

Der Treuhénder halt und verwaltet die
Sicherheiten sowohl zugunsten der Ge-
sellschafter als auch zugunsten der be-
glinstigten Dritten. Diesen Begiinstigten
wird {iber den Treuhandvertrag ein direk-
ter Anspruch gegen den Treuhénder ein-
gerdumt — etwa auf Auskehr des Erlses
aus einer Verwertung der Sicherheiten
oder auf sonstige Leistungen. Dabei kann
eine Treuhand sowohl in rechtlicher als
auch in zeitlicher Hinsicht flexibel der je-
weiligen Situation angepasst werden.

Denkbar ist etwa ein ,dosierter“ Ubergang
von Gesellschafterbefugnissen auf den
Treuhédnder in Abhéngigkeit von der Um-
setzung eines Sanierungsplans oder der
Verkauf nur einzelner Geschéftsbereiche
bei Eintritt eines Bedingungsfalls anstatt
des gesamten Unternehmens.

Viele Einsatzmoglichkeiten

Neben dem richtigen Zeitpunkt fiir die
Konstituierung einer Treuhand muss der
Zeitpunkt eindeutig definiert sein, ab wel-
chem dem Treuhénder zusétzliche Rechte
(etwa zur Verwertung der Sicherheiten)
eingerdumt werden. Auch miissen klare
Regelungen fiir Laufzeit- und Riickiiber-
tragungsoptionen sowie fiir die Reihen-
folge der Verteilung der Erldse getroffen
werden. Ebenfalls eindeutig bestimmt
sein miissen das auf den Treuhdnder zu
iibertragende Treugut, die Rechte und
Pflichten des Treuhédnders oder dessen
Einbindung in das Sanierungskonzept.
Die Basis dafiir bildet ein umfassend ver-
handelter und professionell ausgearbeite-
ter Treuhandvertrag.

Die Einsatzmoglichkeiten einer Treu-
hand sind vielfiltig — etwa, wenn ein Un-
ternehmen in eine Produkt- oder Absatz-
krise gerédt oder die Finanzierer bei der
Vergabe von Fresh Money oder sonstigen
in Betracht kommenden Sanierungsbei-
trdgen wie der Aussetzung von Zins und
Tilgung zogern. Auch bei Streitigkeiten
zwischen Gesellschaftern oder sonstigen
Stakeholdern, die zu einer Unternehmens-
krise fiihren oder eine bereits bestehende
Krise vertiefen (kénnen) kann eine dop-
pelseitige Treuhand die Option fiir einen
sachgerechten und werteorientierten Lo-
sungsansatz sein. Denn Fakt ist: Die dop-
pelseitige Treuhand ist ein in der Praxis
vielfach bewéhrtes und praventiv einsetz-
bares Instrument an der Schnittstelle zwi-
schen Krise und Insolvenz.
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