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Vorwort 

Die Insolvenz- und Restrukturierungspraxis in Deutschland befindet sich in ei-
nem Umbruch. Längst sind komplexe (außer-)gerichtliche Sanierungen Teil der 
täglichen Praxis, das tradierte Bild des Konkursverwalters Geschichte, abgelöst 
von Sanierern und Restrukturierern, die zum frühestmöglichen Zeitpunkt der 
sich abzeichnenden Liquiditätskrise eingreifen und die finanz- und leistungs-
wirtschaftliche Sanierung des Unternehmens im Fokus haben. Schon mit In-
krafttreten der Insolvenzordnung im Jahr 1999 wurde der »Werkzeugkasten« 
der Sanierungsinstrumente deutlich erweitert. Das Inkrafttreten des ESUG im 
Jahr 2012 hat diese begrüßenswerte Entwicklung durch Stärkung der Gläubi-
gerrechte und dem erleichterten Zugang zur Eigenverwaltung nochmals ver-
stärkt. Demgemäß hat die Zahl der (erfolgreich) durchgeführten Eigenverwal-
tungsverfahren in den vergangenen Jahren deutlich zugenommen. 

Mit dem Gesetz über den Stabilisierungs- und Restrukturierungsrahmen für 
Unternehmen, kurz StaRUG, dem im Rahmen des vorliegenden Werks beson-
dere Aufmerksamkeit zuteil wird, setzt der nationale Gesetzgeber diese Ent-
wicklung konsequent fort. Bemerkenswert ist gleichwohl die Geschwindigkeit, 
mit der der Gesetzgeber das StaRUG als Teil des Gesetzes zur Fortentwicklung 
des Sanierungs-und Insolvenzrechts (SanInsFoG) verabschiedet hat. Obwohl 
die zugrundeliegende Richtlinie (EU) 2019/1023 des Europäischen Parlaments 
und des Rates vom 20. Juni 2019 dem nationalen Gesetzgeber eine Umset-
zungsfrist bis zum 17. Juli 2021 eingeräumt hat, vergingen von der Vorlage des 
Referentenentwurfs im September 2020 bis zum Inkrafttreten des Gesetzes am 
01. Januar 2021 nur etwas mehr als drei Monate. Dies wohl auch unter dem 
Eindruck der durch die Covid-19-Pandemie bedingten veränderten ökonomi-
schen Rahmenbedingungen. Doch wie die Praxis bisher zeigt, spielt das  
StaRUG in Deutschland, soweit bekannt, (noch) keine entscheidende Rolle. 
Restrukturierungsvorhaben mittels StaRUG sind bislang nur vereinzelt bekannt 
geworden. Dies mag zum Teil an den aktuellen Rahmenbedingungen und Aus-
wirkungen der nach wie vor nicht überwundenen Pandemie liegen. Eine Rolle 
dürfte indes auch der Wegfall der Eingriffsmöglichkeiten in gegenseitige Ver-
träge, wie noch im Referentenentwurf vorgesehen, spielen. Dies macht das  
StaRUG in erster Linie zu einem geeigneten Werkzeug für finanzielle Restruk-
turierungen und damit zu einer sinnvollen Ergänzung bereits bestehender Sa-
nierungsinstrumente. 

Das vorliegende Werk hat den Anspruch, die Sanierungsmöglichkeiten inner-
halb und außerhalb eines Insolvenzverfahrens, einschließlich des durch das  
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StaRUG geschaffenen neuen Rechtsrahmens, kompakt und praxistauglich dar-
zustellen, ohne zugleich auf inhaltliche Tiefe zu verzichten. In der Praxis be-
sonders relevante Themen und Fallgruppen werden in eigenen Kapiteln geson-
dert behandelt. Das Buch richtet sich an die Praktiker in der Finanzwirtschaft 
und Unternehmen, zugleich aber auch an die Rechtspraxis, namentlich die Ge-
richte und in der Sanierung tätige Rechtsanwälte und Steuerberater. Darüber 
hinaus soll das Buch durch die interdisziplinäre »Verzahnung« sich mitunter 
überschneidender, wenngleich in der Regel komplementärer Tätigkeits- und 
Beratungsfelder, dem Praktiker einen möglichst weitgehenden Blickwinkel er-
möglichen. Juristische Aspekte sind ein wesentlicher Rahmen; das vollständige 
Bild auf das komplexe Vorhaben Sanierung kann indes nach unserem Verständ-
nis nur gelingen, wenn man die verschiedenen Tätigkeitsbereiche und Kompe-
tenzen, die für eine Sanierung notwendig sind, thematisch zusammenfügt. 

Demgemäß haben wir als Herausgeber ein wesentliches Augenmerk auf die 
Auswahl der Autoren aus den verschiedenen Tätigkeits- und Beratungsfeldern 
gelegt. Im Ergebnis ist es uns gelungen, in allen Themengebieten ausgewiesene 
Experten aus der Praxis für das Projekt zu gewinnen.  

Wir freuen uns sehr, wenn das vorliegende Werk Anklang in der Praxis findet 
und danken allen Autoren herzlich für die Mitwirkung. 

Frankfurt a. M./Berlin/Hamburg, im August 2021 

Steffen Schneider, BBL Brockdorff Rechtsanwaltsgesellschaft mbH 

Dr. Florian Linkert, BBL Brockdorff Rechtsanwaltsgesellschaft mbH 

Justus von Buchwaldt, BBL Brockdorff Rechtsanwaltsgesellschaft mbH 
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Geleitwort 

Als ehemaligem Insolvenzrichter und der Unternehmensrestrukturierung ver-
bunden gebliebenem, nunmehr beratendem Rechtsanwalt ist es mir eine 
Freude, diesem Buch ein paar Zeilen zum Geleit zu widmen. Als Ergebnis einer 
Gesamtschau der sich geradezu inflationär entwickelten Menge an vorwiegend 
rechtswissenschaftlicher Literatur zum Unternehmensstabilisierungs- und -rest-
rukturierungsgesetz (StaRUG), dessen praktische Bedeutung – jedenfalls wenn 
man auf die Zahl der bekannt gewordenen, erfolgreich abgeschlossenen Ver-
fahren schaut – sich hierzu fast umgekehrt proportional verhält, hebt sich das 
Werk in mehrerlei Hinsicht wohltuend ab: 

Thematisch ist es nicht auf eine monographieartige Erläuterung des StaRUG 
beschränkt, sondern beleuchtet – wenn man die rein konsensualen Gestaltun-
gen vernachlässigt – nahezu die gesamte Phalanx in Betracht kommender Op-
tionen für die Sanierung von in die Schieflage geratenen Unternehmen. Das 
schließt – nur beispielhaft erwähnt – das durch das Gesetz zur Fortentwicklung 
des Sanierungs- und Insolvenzrechts (SanInsFoG) geänderte Insolvenzrecht 
mit den Schwerpunkten im Recht der Eigenverwaltung und des Insolvenzplan-
rechts und ihrer internationalen Verknüpfung mit dem europäischen Insolvenz-
rechtsregime ein. 

Einen besonderen Ansatz verfolgt das Werk dadurch, die besondere Perspek-
tive der Finanzwirtschaft mit in die Betrachtung einzubeziehen. So lässt die Er-
weiterung der Themen um Beiträge nicht-juristische Provenienz, namentlich 
der ökonomische Blick auf die Bedeutung von Sanierungsgutachten bis hin zu 
den dem Bankenaufsichtsrecht geschuldeten Änderungen der Kreditvergabe-
praxis erkennen, dass die Zielgruppe des Werks nicht allein auf die professio-
nellen Rechtsanwender beschränkt ist. Angesprochen werden sollen auch die 
übrigen Stakeholder, gleich ob Banker, Unternehmensleiter, Unternehmensbe-
rater, Wirtschaftsprüfer, Steuerberater et al. Dem entspricht der Duktus des 
Buchs: auch für Nicht-Juristen verständlich, jedoch mit einer beachtlichen Voll-
ständigkeit der einschlägigen Themen, die bis zu den Detailfragen des betroffe-
nen Gesellschafts-, namentlich des Aktienrechts reichen. Diese werden mit der 
gebotenen Kompaktheit aber auch juristischen Präzision dargestellt, ohne dabei 
in das berühmte »doppelt gestrichene Gamma« zu gehen.  

Einer Folgeauflage darf noch eine Anregung mit auf den Weg gegeben werden: 
Wünschenswert wäre nach Auswertung der dazu zu erwartenden Judikate ein 
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Kapitel zu den gerichtlichen Kontrollmechanismen und deren praktische Aus-
füllung durch die »Bremser« oder »Förderer« aus dem Kreis der gerichtlichen 
Rechtsanwender. Wird sich doch gerade dort zeigen, ob die Richterschaft zwi-
schenzeitlich in der Lage ist, stark wirtschaftlich überlagerte Fragestellungen, 
namentlich im Zusammenhang mit den §§ 26 bis 28 und 33 Abs. 2 Nrn. 1 und 
2 StaRUG, kompetent zu beantworten. Immerhin erfordert dies spürbar mehr 
als eine an der Formaljurisprudenz orientierte, primär technische ausgefeilte Fä-
higkeit.  

In diesem Sinne sei dem Werk eine positive Aufnahme in dem adressierten 
»Schnittmengenmarkt«, der eine umfassende Orientierung zu den für eine Un-
ternehmensrestrukturierung in Betracht kommenden Tools und die dabei zu 
beachtenden Zugangsvoraussetzungen sucht, gewünscht.  

Berlin, im August 2021 

Martin Horstkotte 

Richter am Amtsgericht Berlin-Charlottenburg – Insolvenzgericht – a. D. 
Rechtsanwalt, Of Counsel Dentons Europe LLP, Berlin 
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A.  Aufsichtsrecht und Sanierungsgutachten aus  
Bankensicht 

I.  Aufsichtsrechtliche Änderungen im Hinblick auf das 
Restrukturierungsmanagement 

1.  Einleitung 

Die Kreditinstitute und die sonstigen am Finanzdienstleistungssektor beteilig-
ten Institute unterliegen auch im Restrukturierungsmanangement und den da-
mit verbundenen Finanzierungsprozessen zahlreichen (aufsichts)rechtlichen 
Regularien. Diese Regularien haben Auswirkungen auf alle an diesen Prozessen 
Beteiligten. 

Ziel dieses Kapitels ist die Darstellung der relevanten Änderungen und deren 
Auswirkungen, um bei den an einem Restrukturierungsprozess wesentlich be-
teiligten Personen, insbesondere Kredit- und sonstige Gläubiger, aber auch 
Kreditnehmer und deren Berater ein gegenseitiges Verständnis für die Hand-
lungsnotwendigkeiten zu schaffen. 

2.  Gesetzliche Grundlagen 

a)  KWG und MaRisk 

Die wesentliche gesetzliche Grundlage für Kreditinstitute für das Restrukturie-
rungsmanagement ist zum einen das KWG, insbesondere die §§ 13 bis 22 
KWG, die Regelungen zum Kreditgeschäft enthalten. Ferner regelt § 25 a 
KWG die Ordnungsmäßigkeit der Geschäftsorganisation und die sich hieraus 
ergebenden Pflichten. Diese Pflichten werden in den Mindestanforderungen an 
das Risikomanagement (MaRisk) konkretisiert. 

Zudem finden Europäische Regelungen wie die CRR und CRD direkt Anwen-
dung und sind bei der Organisation des Kreditgeschäftes zu beachten. Weitere 
ergänzende Regelungen und Normen wie z. B. Prüfungsstandards des IDW und 
Verlautbarungen der BaFin haben ebenfalls Einfluß auf das Kreditgeschäft und 
die -prozesse im Restrukturierungsbereich. 

Die sich aus der Covid-19 ergebenden Änderungen im Hinblick auf die Insol-
venzordnung haben ebenfalls massive Auswirkungen auf den Restrukturie-
rungsbereich. 

1   

2   

3   

4   

5   
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b)  Schwerpunkt MaRisk 

Der Schwerpunkt dieses Kapitels liegt vor allem auf der Darstellung und Erläu-
terung der MaRisk und den flankierenden Vorgaben, da diese die relevantesten 
Auswirkungen auf das Restrukturierungsmanagement haben. Die MaRisk lie-
gen per Redaktionsschluß als Konsultationsentwurf vor und werden daher vor-
behaltlich einer endgültigen Verabschiedung dargestellt. Mit der Umsetzung der 
6. MaRisk-Novelle überführt die BaFin verschiedene internationale Regulie-
rungsinitiativen in deutsches Recht (u. a. »Leitlinien über das Management not-
leidender und gestundeter Risikopositionen«) und erweitert die Anforderungen 
bei bestehenden Regelungen (u. a. zum Auslagerungsmanagement, zum Not-
fallmanagement, zur Sicherheitenbewertung sowie zur Kreditüberwachung). 
Zudem setzt die Aufsicht wie bei jeder Novelle Klarstellungen aus ihrer Sicht 
sowie aus der Prüfungspraxis um und schafft gemäß Aussage im Anschreiben 
zur 6. MaRisk-Novelle »ein ganzheitliches Rahmenwerk, in dem die Mindest-
anforderungen an das Risikomanagement gebündelt sind«. Die MaRisk-Novelle 
richtet sich an alle nationalen Kreditinstitute und befindet sich per Stand Mai 
2021 nach der Durchführung der Konsultationsphase vor der endgültigen Um-
setzung. 

Die Einführung einer »Signifikanzschwelle« von 30 Mrd EUR Bilanzsumme für 
die Einstufung der Kreditinstitute hat für das Betreiben der Kreditgeschäfte im 
Restrukturierungsbereich keine eigene Bedeutung und wird hier ebensowenig 
behandelt wie die Änderungen in den MaRisk im Bereich des Auslagerungsma-
nagements, des Notfallmanagements, der Bankaufsichtlichen Anforderungen 
an die IT (BAIT) und der Risikotragfähigkeit, die auf das Kreditgeschäft nur im 
Einzelfall und allenfalls indirekte praktische Bedeutung entfalten können. 

aa)  Wesentliche Änderungen 

(1)  non performing exposures (NPE) 

Größere Änderungen und damit massive Auswirkungen auf den Restrukturie-
rungsbereich ergeben sich für Kreditinstitute mit einem NPE Bestand von über 
5 %. Zunächst einmal ist hier die Begrifflichkeit NPE zu klären. Nach dem 
EZB Leitfaden sind NPE (non performing exposures) Risikopositionen (Kre-
dite, Schuldtitel, außerbilanzielle Positionen), die nicht zu Handelszwecken ge-
halten werden und entweder mehr als 90 Tage überfällig sind oder bei denen es 
ungeachtet etwaiger überfälliger Beträge und der Anzahl der Verzugstage un-
wahrscheinlich ist, dass der Schuldner seine Verbindlichkeiten in voller Höhe 
begleichen wird, ohne Sicherheiten zu verwerten. Bei der Bestandsgrenze von 

6   

7   

8   
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5 % sind bereits ausgefallene oder schon wertberichtigte Risikopositionen mit 
zu berücksichtigen. Der Gesamtbetrag notleidender Risikopositionen ergibt 
sich somit aus der Summe notleidender Kredite, notleidender Schuldtitel und 
notleidenden außerbilanzieller Positionen. Notleidende Kredite bzw. NPL (non 
performing loans) sind Kredite, die nicht zu Handelszwecken gehalten werden 
und die die gleichen Kriterien wie NPE erfüllen. NPL sind also Bestandteil von 
NPE. 

In Abgrenzung zu den NPL werden Forderungen als sub performing loans be-
zeichnet, wenn zwar eine Zahlungsstörung vorliegt, der Kredit aber noch nicht 
als ausgefallen gilt. 

Der Abbau von notleidenden Positionen aus den Bankbilanzen soll also auf-
grund der neuen Anforderungen forciert werden und dürfte gerade auch im 
Hinblick auf die zu erwartende Verschlechterung der Kreditportfolien im Zuge 
der aktuellen wirtschaftlichen Entwicklung an Bedeutung gewinnen, insbeson-
dere, wenn sich Kreditinstitute in ihrem NPE Bestand der 5 % Grenze nähern. 
Zielrichtung dieser Vorschriften ist der bewusste und nachhaltige Abbau der 
NPE/NPL Portfolien und soll durch die strukturierte Reduktion hoher NPE-
Bestände in Bankbilanzen erreicht werden. Die hierbei zu erstellende NPE-
Strategie sowie der Implementierungsplan wird aufsichtsrechtlich im Rahmen 
der SREP-Bescheide1, die möglicherweise auch Kapitalzuschläge bis zu 2,5 % 
nach sich ziehen können und somit die Kreditvergabepolitik zusätzlich ein-
schränken können, bewertet. Zudem sind die NPE Strategie und der Imple-
mentierungsplan einheitlich mit dem bestehenden Risikomanagement-Frame-
work (Internal Capital Adequacy Assessment Process (ICAAP), Risikostrategie, 
Sanierungsplan) zu verzahnen. 

Aus Sicht eines Beraters können hohe NPE/NPL Quoten im Restrukturie-
rungsbereich Auswirkungen auf die Bearbeitungsstrategie und damit Handha-
bung von Kundenkreditengagements in der Krise haben. Somit ist durchaus 
eine frühzeitige Befassung mit diesen Kennziffern, die möglicherweise auch zu 
Handlungsnotwendigkeiten eines bei einem Krisenengagement involvierten 
Kreditinstituts im Rahmen der Restrukturierung führen können, sinnvoll. Zu-
dem kann man, sofern man diese Handlungsnotwendigkeiten auf Seiten eines 
Kreditinstituts erkennt, möglicherweise frühzeitig Gegenmaßnahmen einleiten. 
Darüber hinaus stehen die Institute vor der Herausforderung, die spezialisierte 
Abwicklungseinheiten effizient in die Organisationsstrukturen zu integrieren 

 
1  Dies sind individuelle, für jedes Kreditinstitut je nach Risikolage festzulegende Eigenkapital-

zuschläge, die in einem bestimmten Turnus erlassen werden; wg. der Eigenkapitalausstattung 
siehe auch A.I.2.e). 
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und gleichzeitig das notwendige Spezial-Know-how für die Abwicklung der 
NPE-Positionen aufzubauen und vorzuhalten. Auch diese Anforderung dürfte 
einige Kreditinstitute vor dem Hintergrund des in den letzten Jahren erfolgten 
Personalabbaus in den workout Abteilungen vor Herausforderungen stellen 
und könnte nach Auffassung des Verfassers sowohl zu einer schnelleren Ab-
wicklung von Kundenkrediten auf der einen Seite, aber auch zur verstärkten 
Auslagerung dieser Prozesse führen. 

(2)  Forbearance 

Mit der aktuellen MaRisk-Novelle werden auch die Anforderungen an Verfah-
ren zur Früherkennung von Risiken sowie die Begrifflichkeit »Forbearance« neu 
geordnet, ergänzt und in die MaRisk mit aufgenommen. Während in der vor-
hergehenden Fassung der MaRisk die Thematik »Forbearance« lediglich in den 
Kommentaren zum Thema Intensivbetreuung (BTO 1.2.4) erläutert wurde, 
wird nun im Bereich des BTO 1.3 »Anforderungen an Verfahren zur Früher-
kennung von Risiken« mit dem Abschnitt 1.3.2 ein eigenes Kapitel mit ausführ-
lichen Vorgaben formuliert.  

Somit werden die bereits seit 2014 durch verschiedene Guidelines und Regeln 
in den Banken bekannten Regeln zum Umgang mit Engagements, bei denen 
während der Vertragslaufzeit Zugeständnisse zugunsten des Kreditnehmers ge-
macht werden (Forbearance-Maßnahmen), in der novellierten Form deutlich 
konkreter in den MaRisk und damit für alle Institute verankert.  

(a)  Unterscheidung zwischen notleidenden und nicht notleidenden Positionen 

Bei der Einstufung der unterschiedlichen Risikopositionen kann grundsätzlich 
zwischen notleidenden (non-performing forborne exposures) und nicht notlei-
denden (performing forborne exposures) Forborne-Risikopositionen, sowie 
notleidenden Risikopositionen (non-performing exposures) unterschieden wer-
den. Die für die Einstufung als Forbearance Position und die Durchführung 
von Forbearance-Maßnahmen erforderliche Beurteilung finanzieller Schwierig-
keiten eines Kreditnehmers hat ausschließlich auf Grundlage seiner wirtschaft-
lichen Situation und nicht unter Berücksichtigung von bereitgestellten Sicher-
heiten oder Garantien zu erfolgen. Im Rahmen der letzten Finanzkrise sind ins-
besondere die Meldepraxis und die externe Rechnungslegung der Finanzinsti-
tute in die Kritik geraten. Durch zahlreiche bankseitige Zugeständnisse auf-
grund finanzieller Schwierigkeiten des Kreditnehmers (»Forbearance«) wurde 
eine Verzögerung bzw. Vermeidung der Ausfälle und somit eine Verzerrung 
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