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Executive summary

* Die McKinsey/Noerr-InsO-Studie untersucht die Zufriedenheit mit dem deutschen Insolvenz-
recht. Die teilnehmenden 350 Experten decken die noch bestehenden Verbesserungspotenziale
im deutschen Insolvenzrecht auf und geben dem Gesetzgeber Ansatzpunkte, um eine
Restrukturierung in Deutschland noch attraktiver zu machen

* |Insgesamt geben die befragten Experten dem deutschen Insolvenzrecht eine gute Note,
jedoch kein "Sehr Gut"

* Laut den befragten Experten sind vor allem die folgenden Thesen durch den Gesetzgeber
Zu priorisieren
— Professionalisierung der Insolvenzgerichte: 89% der Experten sprachen sich fur
mindestens eine Halbierung der Anzahl an Insolvenzgerichten aus

— Einfdhrung eines vorinsolvenzlichen Verfahrens: mit einer Umsetzung vor Erlass
der EU-Richtlinie kdnnte Deutschland punkten

— Erh6hung der Haftung in der Eigenverwaltung: Eigenverwaltung sollte wie ein
Insolvenzverwalter haften

* Weiterer Handlungsbedarf besteht in den Bereichen Insolvenzanfechtung, Regelungen
zum vorlaufigen Glaubigerausschuss, der Bescheinigung nach § 270b InsO oder
dem Debt-Equity-Swap

= Mit den in der Studie genannten Verbesserungen kann sich Deutschland fur den Wettlauf
um den neuen "Restrukturierungs-Hub" post-Brexit risten
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Das ESUG flhrt zu einer positiven Grundstimmung:

Note GUT, aber nicht SEHR GUT

in Prozent

Die Anderungen des ESUG haben das deutsche Insolvenzrecht
attraktiver gemacht. Im Vergleich ...

B ... zur Rechtslage vor dem ESUG [ ... zu anderen Rechtsordnungen

Die Neuerungen in der InsO haben
bereits einen Mentalitatswechsel
herbeigeflhrt. Insolvenz wird jetzt
auch als Chance verstanden

.
—E

Trifft ... .. voll und ganz zu

.. grof3tenteils zu
.. eher zu

.. eher nicht zu

|1

.. groR3tenteils nicht zu I 1

K

... Uberhaupt nicht zu | 1

QUELLE: Noerr; McKinsey

I4
.-
— !

19
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Die InsO-Studie basiert auf ~ 350 beantworteten Frageb6gen und wurde
Im Sep-Nov 2017 durchgefthrt

in Prozent

Umfrage Sep-Nov 20171

Berater/Anwalt 34
Mitarbeiter einer Geschaftsbank 23
_ Insolvenzverwalter 11
Ausgelibte Funktion
der Experten Glaubiger 9
Richter/Rechtspfleger 8
O Gesellschafter 5
an
Weitere? 9
Deutschland // 86
o CEE 3
Tatigkeitsland der
Befragten Osterreich/Schweiz
GroRbritannien 2
@ Andere V4

1 348 beantwortete Fragebdgen 2 Z.B. Organe, Vertreter der zu restrukturierenden Gesellschaft, Sonstige

QUELLE: Noerr; McKinsey McKinsey & Company/Noerr 5



Top 3 Themen: Professionalisierung der Insolvenzgerichte, vorinsolvenz-
liches Verfahren und Haftung in der Eigenverwaltung

in Prozent

Thesen sowie
Zustimmung?

Welche 3 Thesen halten Sie fir am wichtigsten?

89

70

87

62

88

92

S7

82

1 Erforderlich bzw. sinnvoll

QUELLE: Noerr; McKinsey

23

Insolvenzgerichte professionalisieren

19

Vorinsolvenzliches Verfahren einfihren

Haftung in der Eigenverwaltung erhéhen _ 17
Insolvenzanfechtung einschranken 11
Eigenverwaltungen einschranken 11

Haftung fur Aussteller falscher § 270b 3

Bescheinigungen ausdehnen

Bestellung des vorlaufigen Glaubiger- 4
ausschusses regulieren

Bewertungsraster flr Forderungen 4
in D/E Swaps einfuhren
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1. VORINSOLVENZLICHES VERFAHREN

Deutschland braucht ein vorinsolvenzliches Sanierungsverfahren, das
bereits vor dem Erlass einer EU Richtline umgesetzt werden sollte

in Prozent

Deutschland braucht ein vorinsolvenzliches Sanierungsverfahren ...

... iIn dem ein angenommener Restrukturierungsplan
auf eine Glaubigergruppe begrenzt werden kann

Es sollte wie folgt benannt werden

Schadlich
4

Nicht
sinnvoll © 26

QUELLE: Noerr; McKinsey

Erforderlich
20

50

Sinnvoll

Praventives Sanierungs- 41
verfahren

Vorinsolvenzliches 17
Sanierungsverfahren

Aul3erinsolvenzliches 14
Restrukturierungsverfahren

Finanzielles 14
Sanierungsverfahren

Vergleichsverfahren 10

Anderer Name 3

McKinsey & Company/Noerr 8



1. VORINSOLVENZLICHES VERFAHREN

Das vorinsolvenzliche Sanierungsverfahren muss von einer unabhangigen
Person beaufsichtigt werden, die durch das Gericht bestellt ist und

aktiv elngrelft Trifft groRtenteils zu [ Trifft voll und ganz zu
in Prozent
Das vorinsolvenzliche Sanierungsverfahren ...

.. sollte ein gerichtliches ... muss von einer un-
Verfahren sein (anders abhangigen Person
als z.B. in 8 5 SchVG) beaufsichtigt werden Die neutrale Aufsichtsperson sollte ...
Durch den
89 Schuldner
ausgewanhlt 39
o5 und durch das
Gericht be- Durch das Gericht
63 statigt werden eingesetzt werden
25
Passive
Aufsichts/
moderations-
funktion Aktive Rolle ein-
einnehmen nehmen (z.B. Zu-
stimmungsvorbe-
halte, Bestétigung
d.Sanierungsplans)

QUELLE: Noerr; McKinsey McKinsey & Company/Noerr 9



1. VORINSOLVENZLICHES VERFAHREN

Der Zugang zu einem vorinsolvenzlichen Sanierungsverfahren sollte in einer
Krise oder bei Uberschuldung mdglich sein

in Prozent

Zugang zu einem vorinsolvenzlichen Sanierungsverfahren sollte

moglich sein? ...

Bei Eintreten eines Insolvenzantragsgrunds wahrend des
vorinsolvenzlichen Sanierungsverfahrens sollte ...

Bei Vorliegen einer Krise oder
finanzieller Schwierigkeiten

Bei rechnerischer Uberschuldung
nach Fortfihrungswerten bei
positiver Fortfihrungsprognose

Bei drohender Zahlungsfahigkeit

Bei rechnerischer Uberschuldung nach
Fortfihrungswerten bei negativer Fort-
fuihrungsprognose (anstatt zwingender
Insolvenzanstragspflicht)

Jederzeit

50

19

13

Art. 4 des RL-Entwurfs?: Zugang bei finanziellen

Schwierigkeiten und drohender Insolvenz

In Einklang zum Richtlinienentwurf 2

1 Antworten ohne Andere (2)

2 Entwurf der Richtlinie zum praventiven Restrukturierungsrahmen

QUELLE: Noerr; McKinsey

Unverzlglich in ein Insolvenz-
verfahren Ubergeleitet werden

61

Eine Meldepflicht des Eintritts
der Insolvenzgriinde 88 17 bzw. 27
19 InsO bestehen

Die Insolvenzantragspflicht
ausgesetzt sein

13

Art. 6/7 des RL-Entwurfs?: Hiernach kann die
Verpflichtung zur Insolvenzantragstellung ent-
fallen. Ausnahme: Schuldner ist nicht in der
Lage, die wahrend der Aussetzung fallig
werdenden Schulden zu begleichen

Im Widerspruch zum Richtlinienentwurf 2

McKinsey & Company/Noerr 10



1. VORINSOLVENZLICHES VERFAHREN

Das vorinsolvenzliche Sanierungsverfahren sollte ein Obstruktionsverbot
und ein Moratorium enthalten und Eingriffe in Gesellschafterrechte erlauben

in Prozent

Obstuktionsverbot
analog 8§ 245 InsO

33

44

Moratorium das
a.o. Kindigungs-
rechte der Glau-
biger einschrankt

15 46

Eingriff in Gesell-

schafterrechte £e

77—

61 ——

69 —

B Trifft voll und ganz zu Trifft grof3tenteils zu

Auch Art. 11 des RL-Entwurfs? sieht ein Obstruktions-
verbot/gruppentbegreifender Cram-Down vor, sodass
auch hier eine Gruppe Utberstimmt werden kann

v

Nach Art. 6 und 7 des RL-Entwurfs! kdnnen einzelne
Durchsetzungsmal3nahmen (Vollstreckung) wahrend
eines Verfahrens ausgesetzt werden. Glaubiger
kénnen wahrend dieser Zeit wegen der diesbeziig-
lichen Schulden die Vertrage nicht kiindigen, vor-
zeitig fallig stellen oder in sonstiger Weise zum
Nachteil des Schuldners &ndern

v

Auch nach Art. 11 des RL-Entwurfs! werden Gesell-
schafter in das Verfahren einbezogen, d.h. dass auch
Eingriffe in Gesellschafterrechte moglich sein sollten

v

1 Entwurf der Richtlinie zum praventiven Restrukturierungsrahmen

QUELLE: Noerr; McKinsey

Alle drei im Einklang zum Richtlinienentwurf?!

McKinsey & Company/Noerr 11



2/3. EIGENVERWALTUNG/HAFTUNG

Eigenverwaltungsverfahren sollten nur flr zuverlassige Schuldner moglich
sein und eigenverwaltende Organe sollten haften wie Insolvenzverwalter
in Prozent

Eigenverwaltungsverfahren sollten nur

flr solche Schuldner mdglich sein, die Eigenverwaltende Organe sollten
ihre Zuverlassigkeit nach objektiven nach 88 60 f. InsO haften wie ein
Kriterien unter Beweis gestellt haben Insolvenzverwalter
Erforderlich 49 44
Sinnvoll 39 43
Nicht sinnvoll 9 10
Schéadlich 2 2

QUELLE: Noerr; McKinsey McKinsey & Company/Noerr 12



2/3. EIGENVERWALTUNG/HAFTUNG

Ein Eigenverwaltungsverfahren sollte nur mit einem Insolvenzfachmann und
nach Angabe zu Verhéaltnissen und Glaubigern angeordnet werden
in Prozent

Die Anordnung der Eigenverwaltung Der Schuldner sollte die Angaben bei Insol-
sollte von der Bestellung eines venzantragstellung zu seinen Verhaltnis-
insolvenzerfahrenen Fachmanns sen und seinen Glaubigern (8 13 InsO)
abhangig gemacht werden eidesstattlich versichern
Trifft ... | ... voll und
ganz zu 44 49
... grofiten-
teils zu 40 40
... grof3ten-
teils nicht 17 9
zu
.. Uberhaupt
nicht zu 0 2

QUELLE: Noerr; McKinsey McKinsey & Company/Noerr 13



2/3. EIGENVERWALTUNG/HAFTUNG

Breite Zustimmung zur beratenden Funktion des Sachwalters — Laut
Experten dennoch keine Notwendigkeit zur Reduzierung der Vergttung

in Prozent

Laut Bundesgerichtshof berat der Sachwalter die Eigen-

verwaltung lediglich und lenkt den Sanierungsprozess nicht

selbst.! Diese Einschatzung der Rolle des Sachwalters

o4 Richter

xx | Insolvenzverwalter

Die Vergitung des Sachwalters muss
reduziert werden

Tnfft ... | ... vollund
ganz zu 27

.. grofiten-
teils zu 42

.. grofiten-
teils nicht 18
zu

.. Uberhaupt
nicht zu

12

14

21

29

13

13

13

36 61

Der Sachwalter berat die Eigenverwaltung lediglich — soll aber dennoch mit 60% der Vergltung O
eines Insolvenzverwalters weiterhin héher vergitet werden als Berater der Eigenverwaltung, : :

fur die regelmanig nur 40% der Verwaltervergttung vorgesehen sind

1 Keine Kompetenz, Planungen selbst zu entwerfen, sondern muss die Planungen der Eigenverwaltung plausibilisieren und abwagen, was jedoch mehr bedeutet als nachtragliche Billigung

QUELLE: Noerr; McKinsey

McKinsey & Company/Noerr 14



2/3. EIGENVERWALTUNG/HAFTUNG

Die Begrindung von Masseverbindlichkeiten in der vorl. Eigenverwaltung ist
In der Praxis verbreitet und sollte vom Gesetzgeber rasch umgesetzt werden

Der Gesetzgeber sollte klarstellen, dass der Schuldner im vorlaufigen Eigenverwaltungsverfahren nach
§ 270a InsO vom Insolvenzgericht zur Begriindung von Masseverbindlichkeiten erméachtigt werden kann

Trifft ... | ... voll und Kommentar %

67
ganz zu = Derzeit ist ungeklart, ob der Schuldner

in der vorlaufigen Eigenverwaltung
nach § 270 a InsO vom Gericht er-
.. grof3ten- 29 machtigt werden kann, Massever-
teils zu bindlichkeiten zu begriinden — eine
Entscheidung des Bundesgerichts-
hofs steht noch aus

.. grofiten-
{qens nicht 2 * |nsolvenzgerichte haben in der Vergan-
7U genheit auf entsprechende Antrage des
Schuldners unterschiedlich reagiert
aber in der Mehrheit der Falle eine
.. Uberhaupt 3 entsprechende Einzelermachtigung
nicht zu erteilt

QUELLE: Noerr; McKinsey McKinsey & Company/Noerr 15



4.8270B

Der Aussteller der § 270b Bescheinigung sollten nicht vor der Sanierung flr
die Gesellschaft tatig gewesen sein und dessen Haftung sollte erhdht werden

in Prozent

Der Aussteller der § 270b Bescheinigung sollte nicht
bereits im Vorfeld der Sanierung fir die Gesellschaft

prifend oder beratend tatig gewesen sein

Aussteller falscher § 270b Bescheinigungen
mussen zivilrechtlich haften

Trifft ... | ... voll und
ganz zu

... grofiten-
teils zu

... grofiten-
teils nicht
Zu

... Uberhaupt
nicht zu

QUELLE: Noerr; McKinsey

17

44

40

Erforderlich 44
Sinnvoll 48
Nicht sinnvoll 7

Schadlich 1

McKinsey & Company/Noerr 16



4.8270B

Die § 270b Bescheinigung sollte einen gesetzlichen Mindestinhalt erhalten

In Prozent

Die Bescheinigung sollte einen gesetzlichen Mindestinhalt erhalten, da sie eine wesentliche Voraussetzung

flr eine erfolgreiche Sanierung ist

Trifft ... | ... vollund
ganz zu

.. grofiten-
teils zu 24

.. grofiten-
teils nicht ®)
zu

.. Uberhaupt
nicht zu

3

QUELLE: Noerr; McKinsey

Kommentar Q

* Die vorgeschlagene Sanierung im Insolvenzverfahren

darf nicht offensichtlich ohne Aussicht auf Erfolg sein
(8 270b Abs. 1 Satz 1 InsO). Dies stellt eine deutlich
niedrigere Hurde dar, als sie das Gesetz an die
positive Fortflihrungsprognose nach 8 19 InsO und
die Sanierungsfahigkeit eines Unternehmens stellt.
Danach muss die Fortfihrung bzw. Sanierung
uberwiegend wahrscheinlich sein, also eine
Wahrscheinlichkeit von mehr als 50% vorliegen.

Ein Restrukturierungsgutachten folgt dem Inhalt nach
bereits einer ausdifferenzierten Rechtsprechung des
BGH. Hieran kdnnte man bei der Bescheinigung nach
§ 270b InsO zumindest anknupfen.

McKinsey & Company/Noerr 17



5. BESTELLUNG GLAUBIGERAUSSCHUSS

Die Besetzung des vorlaufigen Glaubigerausschusses soll nicht nur Glaubi-
gern vorbehalten sein — Handlungsbedarf bei Vergutung und bei Besetzung

in Prozent

Die Besetzung des vGIA? sollte derjenigen
des Ausschusses im ertffneten Verfahren
entsprechen, so dass auch nicht Glaubiger

iIm vorlaufigen Ausschuss maoglich sind

Die Vergttung fur Mit-
glieder des vGIAl muss Die Bestellung und Besetzung des
VGIA? sollte starker gesetzlich

reguliert werden

anders gesetzlich
geregelt werden

Trifft ...

.. Uberhaupt

... voll und

ganz zu

.. grofiten-

teils zu

.. grofiten-

teils nicht 11
Zu

15

nicht zu

1 Vorlaufiger Glaubigerausschuss

QUELLE: Noerr; McKinsey

30

43

14

12

29

45

Erforderlich

Sinnvoll

Nicht sinnvoll

Schadlich 3

12

45

40

McKinsey & Company/Noerr 18



5. BESTELLUNG GLAUBIGERAUSSCHUSS

Der vorlaufige Glaubigerausschuss soll vor Anordnung der Eigenverwaltung
zwingend und nicht nur nach Ermessen des Gerichts bestellt werden

== Vorbereitungsphase === Vorlaufiges Insolvenzverfahren == Erotffnetes Insolvenzverfahren
~ Entschluss Kontaktaufnahme mit Insolvenzgericht, Bei beantragter .Eigenverwaltu.ng soll
7 | zur Antrag- -1 méglichem vorlaufigen Sachwalter und vor der Entscheidung des Gerichts
stellung méglichen Mitgliedern des vorlaufigen ein vGIA® zwingend bestellt werden
® Glaubigerausschusses mussen
In Prozent
O |nsolvenz- \V/ Bestellung des vorlaufigen Glaubiger-
ﬁ antrag _l_ aussch;sses und Eiefragung zu bean- Trift | voll und 33
tragter Eigenverwaltung ganz zu
® Anordnungen des Insolvenzgerichts
9 Insolvenz- N/  Anordnung der vorl. Eigenverwaltung
=2 erdffnung | Bestellung des vorlaufigen Sachwalters ... grofdten- 33
teils zu
A4
... grofdten-
Kommentar Q teils nicht 11
Wenn der vGIA? vor der Anordnung der vorlaufigen Eigen- zu
verwaltung und Bestellung des vorlaufigen Sachwalters ein-
gesetzt wird, kann dieser bei der Entscheidung beteiligt und iberhaupt
dessen Auffassung berticksichtigt werden. Der Glaubiger- - U irt aup 24
einfluss wird hierdurch weiter gestérkt nicht zu

1 Vorlaufiger Glaubigerausschuss

QUELLE: Noerr; McKinsey McKinsey & Company/Noerr 19



6. INSOLVENZGERICHTE

Insolvenzgerichte missen professionalisiert und konsolidiert werden —
Komplexe Verfahren sollten von mehr als einem Richter betreut werden

in Prozent

Die Insolvenzgerichte in

Deutschland mussen

Die Konzentration der Insolvenz-

gerichte in Deutschland ist

o4 Mitarbeiter einer Geschaftsbank |xx| Richter

Komplexe Insolvenzverfahren sollten von mehr

professionalisiert werden notwendig als einem Richter betreut werden
Sinnvoll .
B Erforderlich Nein 14 TR e \églrl,;rzlﬂ 22 15
88 Ja, bis hin zu max.
einer Halbierung der 26
Insolvenzgerichte .. grofiten- 31 46
teils zu
38 Ja, bis hin zu mind.
einer Halbierung 36
der Insolvenzgerichte 3}
.. grofdten-
Ja, bis hin zu nur teils nicht 16 15
einem Insolvenzge- 20 Zu
richt je Bundesland
Ja, bis hin zu nur iberhaunt
einem Insolvenzge- 4 -+ uberhaup 31 I | 23
L nicht zu
richt in Deutschland

QUELLE: Noerr; McKinsey

McKinsey & Company/Noerr 20



6. INSOLVENZGERICHTE

Insolvenzakten sollen digital zur Verfigung gestellt werden — Englisch wird
als zusatzliche Verfahrenssprache nicht als notwendig erachtet

in Prozent _ _ _ _
Die Glaubiger sollten mit Mehrheits-

Insolvenzakten sollten den Glaubi- beschluss entscheiden kbnnen, dass
gern digital zur Verfigung stehen Englisch zusatzliche Verfahrenssprache ist

Trifft ... _voll und

49 13
ganz zu

.. grofiten-

. 26 9
teils zu

.. grofiiten-
teils nicht 11 26
Zu

.. Uberhaupt

) 2
nicht zu 15 S

Die Digitalisierung im Insolvenzrecht ist auch im Koalitionsvertrag der neuen Bundesregierung verankert
und soll zu effizienteren und transparenteren Verfahrensablaufen sowie Kostenersparnissen ftihren. Das
Landgericht Frankfurt a.M. hat seit Jan. 2018 eine englischsprachige Kammer flir Handelssachen einge-
richtet. Auf Antrag einer Partei, auf Englisch zu verhandeln, soll der Rechtsstreit automatisch der englisch-
sprachigen Kammer fir Handelssachen zugewiesen werden. Frankfurt soll dadurch, gerade auch

mit Blick auf den Brexit, als internationaler Gerichtsstandort etabliert werden. Nach einem Ge-
setzentwurf der NRW Landesregierung im Mrz. 2018 sollen klinftig grol3e Wirtschaftsprozesse

komplett bis hin zur Urteilsabfassung in englischer Sprache gehalten werden kdnnen

QUELLE: Noerr; McKinsey McKinsey & Company/Noerr 21



7. DIE SWAP

Eine klare Regelung zur Bewertung des Einlagewerts der Forderungen im
Rahmen des Debt-Equity-Swaps ist gefordert

in Prozent

Das deutsche Recht braucht eine klare Regelung zur Bewertung des Einlagewerts der Forderungen im
Rahmen eines Debt-Equity-Swaps

Erforderlich 21

Sinnvoll 61

Nicht sinnvoll 18

Schadlich 1

Durch das ESUG wurde die Mdglichkeit von Debt-Equity-Swaps im Insolvenzverfahren geschaffen
und die Voraussetzungen hierfir erleichtert. Eine Regelung zur Forderungsbewertung existiert
allerdings nicht. Fur die Bewertung kdnnte man auf die Quote im Regelinsolvenzverfahren oder
den Nominalwert abstellen bzw. eine fortfiihrungsbasierte Bewertung durchfiihren

QUELLE: Noerr; McKinsey McKinsey & Company/Noerr 22



8. INSOLVENZANFECHTUNG

Die Regelung zur Insolvenzanfechtung sollen weiter reformiert werden —
Uneinigkeit bei Anfechtung nur bei Unlauterkeit und Vorsatzfrist von 4 J.
in Prozent

o4 Mitarbeiter einer Geschaftsbank |xx | Richter

Die Regelungen der InsO zur Insol- Die zeitliche Grenze
venzanfechtung sollen weiter refor- der Vorsatzanfech-
miert werden, d.h. die Moglichkeiten  Unabhangig vom Vorliegen eines Bargeschéfts tung sollte generell
zur Anfechtung sollten noch restrik-  sollte eine Anfechtung nur bei Vorliegen der nicht mehr als vier
tiver ausgestaltet werden Unlauterkeit moglich sein Jahre betragen
- Trifft ... | ... voll und
Erforderlich 24 ganz zu 32
62
. .. grof3ten-
Sinnvoll 38 teils 74 18
... grofiten-
Nicht sinnvoll 22 teils nicht 18
zu
. .. Uberhaupt
Schédlich 16 nicht 74 32

QUELLE: Noerr; McKinsey McKinsey & Company/Noerr 23



8. INSOLVENZANFECHTUNG

Bei Insolvenzanfechtung vermeidet die Neuregelung des Zinsbeginns

unnaotiges Warten bei der Anmeldung von Anspriichen

in Prozent

Durch die Neuregelung des Zinsbeginns wird vermieden, dass Insolvenzverwalter mit der Geltendmachung
von Insolvenzanfechtungsanspriichen langer als notwendig zuwarten, um die Masse durch weitere
Zinsforderungen anzureichern

Trifft ...

... voll und

ganz zu

.. grof3ten-

teils zu

.. grof3ten-

teils nicht
4|

.. Uberhaupt

nicht zu

QUELLE: Noerr; McKinsey

12

10

22

56

Kommentar

g%

§ 143 InsO n.F. besagt, dass eine Geldschuld nach
erfolgter Anfechtung erst ab dem Zeitpunkt zu verzinsen
ist, ab dem Schuldnerverzug vorliegt oder Klage
erhoben wurde. Nach friiherer Rechtslage begann die
Verzinsung mit Er6ffnung des Verfahrens.

Ziel der Neuregelung war die Starkung der
Rechtsstellung des Anfechtungsgegners. Dieses Ziel

wurde voll erreicht.

McKinsey & Company/Noerr 24
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Fazit und Ausblick: Deutschland als neuer Restructuring Hub?

* Die 350 teilnehmenden Experten bestatigen dem deutschen Insolvenzrecht post-ESUG eine
hohere Attraktivitat im Vergleich zur Rechtslage vor den Anderungen. Die Grundstimmung
ist positiv aber die Begeisterung nicht ungebremst. Es verbleiben Schwachen, welche durch
die Ergebnisse der vorliegenden Studie aufgedeckt wurden

= Der wichtigste Punkt fir die Experten war die Notwendigkeit, die deutschen Insolvenzgerichte
zu professionalisieren. Damit einhergehend sprachen sich 89% der Studienteilnehmer fur
mindestens eine Halbierung der Anzahl an Insolvenzgerichten aus

= Ein wichtiger Punkt ist fir die Befragten auch das vorinsolvenzliche Sanierungsverfahren. Hier
konnte Deutschland bereits mit einer Umsetzung vor Erlass der européischen Richtlinie punkten

* Den Experten zufolge sollten auf3erdem Eigenverwaltungsverfahren nur flr zuverlassige Schuldner
maoglich sein. AulRerdem sollten eigenverwaltende Organe wie Insolvenzverwalter haften

* Der Brexit bietet fr Deutschland neue Chancen. Durch die Entscheidung des Vereinigten
Konigreichs, die EU zu verlassen, wird eine Restrukturierung in England nur unter erschwerten
Voraussetzungen moglich sein. Deutsche und europaische Unternehmen muissen sich nach
alternativen Moglichkeiten umsehen. Andere Lander stehen mit ihren Rechtsordnungen bereit,
der neue "Restrukturierungs-Hub" zu werden, unter anderem die Niederlande oder Singapur

* Die aus dieser Studie abgeleiteten Verbesserungspotenziale konnen Ansatzpunkte bei der vom
Gesetzgeber angekindigten Bewertung sein, um eine Restrukturierung in Deutschland
attraktiver zu machen und die positive Grundstimmung weiter zu verbessern

QUELLE: Noerr; McKinsey McKinsey & Company/Noerr 26
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Noerr ist eine der fihrenden européischen Wirtschaftskanzleien mit iber 500 Professionals in Deutschland, Europa und den USA. Der Praxisgruppe
Restrukturierung und Insolvenzrecht gehdren mehr als 50 Professionals an. Noerrs umfassende Rechtsberatung in diesem Bereich wird durch die
betriebswirtschaftlich ausgerichtete Noerr Consulting sowie durch die Team Treuhand fiir Spezialaufgaben wie die Ubernahme von Anleihevertretungen

und Sanierungsgesellschafterstellungen ergénzt

McKinsey & Company ist die filhrende Topmanagement-Beratung mit ca. 9.000 Beratern weltweit und ca. 1.300 Beratern in Deutschland. RTS ist eine im
Jahr 2010 gegrundete Einheit von McKinsey, die sich ausschlie3lich auf holistische Transformationen und Restrukturierungen fokussiert. Dabei greifen wir
auf Professionals aus der Industrie, Private Equity und der Restrukturierungsszene zuriick und verbinden deren Sanierungserfahrung mit dem globalen
Netzwerk von Branchen- und funktionalen Experten unserer Firma. Wir arbeiten Hand in Hand mit unseren Klienten: Wir beraten, treiben
Veranderungsprozesse in Fuhrungs- und Linienpositionen, verhandeln mit Stakeholdern und implementieren
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