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A. Management Summary
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ESUG-Studienreihe in der 5. Auflage seit Gesetzeseinführung 
in 2012

Management Summary [1/3]

Zwischenbilanz seit Einführung in 2012 
Dieaktuelle ESUG-Studie zieht eine Zwischenbilanz seit Einführung der Gesetze (2012) und vergleicht die Ergebnisse mit der 
Vorjahresstudie. Für die Studie wurden insgesamt ca. 2.300 Manager sowie Sanierungs- und Insolvenzexperten angespro-
chen. Die Teilnehmerquote lag bei 6% der Befragten. Im Vergleich zu den Vorjahresstudien liegt die Quote zwar unter dem 
langjährigen Durchschnitt, wird aber durch die größere Anzahl der Befragten kompensiert. 

Ä

ESUG wird zur Normalität
Während sich im Einführungsjahr nur 53% der Teilnehmer mit ESUG-relevanten Fällen auseinandergesetzt hatten, sind es aktuell 
schon 94%. Dabei hat fast die Hälfte aller Teilnehmer bereits in mehr als 10 Fällen Erfahrung mit ESUG-Regelungen sammeln 
können, ein neuer Höchstwert. Die Teilnehmer lassen sich mit jeweils 15-25% (der Gesamtteilnehmer) in die Gruppen Verwalter
(Insolvenzverwalter und Sachwalter), Rechtsanwälteund Managerauf Schuldnerseiteaufteilen. Die Gläubiger (52%) stellen 
die größte Gruppe, Richter (8%) die kleinste. 

Ä

Quelle: Roland Berger Studie ï5 Jahre ESUG

5. Auflage der ESUG-Studie
Mit der 5. Auflage seit Einführung der Gesetze im Frühjahr 2012 erreicht die Roland Berger ESUG-Studienreihe einen 
Meilenstein. Die Studie erfasst das Meinungsbild von Experten sowie Entscheidern und trackt die Anwendung der ESUG-
Instrumente in der Sanierungs- und Insolvenzlandschaft. Sie wird gemeinsam mit der Heidelberger gemeinnützigen 
Gesellschaft für Unternehmensrestrukturierung mbH(HgGUR) verfasst.

Ä
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Mentalitätswandel hin zu einer Insolvenzkultur noch nicht erreicht

Management Summary [2/3]

Mentalitätswandel noch nicht erreicht
Der vom Gesetzgeber gewünschte Mentalitätswandel hin zu einer sogenannten Insolvenzkultur wird von der Mehrzahl 

der Teilnehmer als nicht erfüllt betrachtet. Vor allem die durch das ESUG beabsichtigte Stärkung der Gläubigerrechte wird 
nur von einer Minderheit als gelungen angesehen. Ein Meinungsbild, das sich seit 2012 signifikant verstärkt hat. Das Ziel der 
Erleichterung der Eigenverwaltung durch das ESUG wird allerdings von Teilnehmern vermehrt als erreichtbetrachtet. 

Ä

Höhere Rechtssicherheit im Vergleich zum Vorjahr
Die Rechtssicherheitwird im Vorjahresvergleich als höher eingestuft ïam deutlichsten in Bezug auf den vorläufigen 

Gläubigerausschuss (+5 PP) und das Schutzschirmverfahren (+15 PP). Die Mehrzahl der Befragten sieht weiterhin den 

Insolvenzgrund der Überschuldung als noch sachgerecht an. 

Ä

Vielzahl der Beteiligten als Komplexitätstreiber Nr. 1 
Mit den in 2012 neu eingeführten Instrumenten ist die Anzahl der Beteiligten an Sanierungs- und Insolvenzverfahren gestie-
gen. So ist beispielsweise bei der vorläufigen Eigenverwaltung nach §270a InsO neben dem Sachwalter auch das Management 
in den Vordergrund gerückt. Diese Entwicklung spiegelt sich in der Studie wider ïmit ca. 76% ist die Vielzahl der Beteiligten 
mit deutlichem Abstand der Komplexitätstreiber Nr. 1. Im Gegenzug fällt den Teilnehmern die Antragstellung wesentlich 
leichter als im Vorjahr, was ggf. auf den besseren Erfahrungsstand zurückzuführen ist. 

Ä

Quelle: Roland Berger Studie ï5 Jahre ESUG
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BFH-Entscheidung zum Sanierungserlass negativ aufgefasst ï
Maßnahmen für insolvenznahe Betriebe existenziell bedrohlich

Management Summary [3/3]

Ersteinschätzungen zum EU-Richtlinienentwurf
Ebenfalls erstmalig wurde ein grobes Meinungsbild zum EU-Richtlinienentwurf erstellt. Eine knappe Mehrheit der Befragten 
empfindet den Richtlinienentwurf zur Verbesserung des Sanierungsinstrumentariums zumindest in Teilen Europas als wichtig. 
Einig sind die Teilnehmer der Befragung sich nicht, das gilt besonders für Sanierungen in Deutschland. Grund dafür könnten 
die durch den Richtlinienentwurf vorgesehenen Zwangseingriffe sein, beispielsweise in die Kreditwirtschaft. Die Mehrheit 
sieht darin ein Risiko.

Ä

Erfahrungsstand bei Instrumentarien niedrig
Auch nach 5 Jahren ESUG ist der Erfahrungsstand mit einzelnen Instrumenten noch überraschend gering. Viele der Be-
fragten haben einen Debt-to-Equity-Swap zur Umwandlung von Gläubigerforderungen nur in sehr seltenen Fällen angewendet. 
Entsprechend ist auch die Erwartungshaltung hinsichtlich der Bedeutung von Debt-to-Equity Swaps bei zukünftigen 
Verfahren ïüber zwei Drittel der Befragten sehen das Umwandlungsinstrument als unbedeutendan. 

Ä

Negative Resonanz zur BFH-Entscheidung
Neu in der diesjährigen Auflage der Studie sind die Einschätzungen zum Sanierungserlassdes Bundesministeriums der 
Finanzen (BMF), der am 28. November 2016 vom Bundesfinanzhof (BFH) verworfen wurde. Trotz der Rechtsstreitigkeit 
befürwortet die Mehrzahl einenErlass der Besteuerung von Sanierungsgewinnen und sieht darin eine Notwendigkeit. 
Eine große Mehrheit (ca. 75%) empfindet die Aufhebung für insolvenznahe Betriebe sogar als existenziell bedrohlich. 
In Anbetracht des hohen Teilnehmeranteils von Gläubigern und Insolvenzverwaltern erscheint das deutliche Ergebnis als 
noch aussagekräftiger. 

Ä

Quelle: Roland Berger Studie ï5 Jahre ESUG
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B. Entwicklungen der
ESUG-Reformen
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Ziele des ESUG: die Einführung einer "deutschen Insolvenzkultur" 
und die Stärkung des Gläubigereinflusses bei Insolvenzverfahren

Einführung und Überblick über das ESUG (Auswahl)

> Das Gesetz zur weiteren 
Erleichterung der Sanierung 
von Unternehmen (ESUG) trat 
am 1. März 2012 in Kraft

> Wesentliche Neuerungen durch 
die ESUG-Reformen:

ïVorläufige Eigenverwaltung 
(§270a InsO)

ïSchutzschirmverfahren 
(§270b InsO)

ïVorläufiger Gläubiger-
ausschuss 

ïEinführung des 
Instrumentariums 
Debt-to-Equity-Swap

Überblick über 
das ESUG Ziele des Gesetzgebers

> Einführung einer "deutschen 
Insolvenzkultur"

> Stärkung des Gläubiger-
einflusses auf die Auswahl des 
Insolvenzverwalters durch:

ïAusbau von Insolvenz-
planverfahren

ïVereinfachung des Zugangs 
zur Eigenverwaltung 

ïGrößere Konzentration der 
Zuständigkeit von Insolvenz-
gerichten

Zuvor bestehende 
Herausforderungen

> Deutsches Insolvenzrecht zur 
Sanierung von Unternehmen 
unvorteilhaft, vor allem für 
ausländische Investoren

> Verlegung des Unternehmens-
hauptsitzes ins Ausland (bspw. 
England) zur Umgehung der 
deutschen Rechtsordnung

> Dauer der Verfahren 
unkalkulierbar

> Späte Antragstellung häufig

> Eigenverwaltung selten in der 
Praxis angewendet

Quelle: Deutscher Bundestag, ESUG; Roland Berger
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Seit Einführung der ESUG-Regelungen in 2012 wurden zahlreiche 
prominente Insolvenzverfahren unter dem ESUG geführt

Prominente Insolvenzen seit 2012 unter dem ESUG (Auswahl)1)

Regelverfahren Ä270aEigenverwaltung Ä270b Schutzschirmverfahren

2017

2016

2015

2014

2013

2012

1) Verfahrensart bei Anmeldung, Insolvenzen ausgewählt auf Basis der Creditreform-Rankings, die nach Belegschaftsgröße sortiert sind    2) zum 15.11.2017     
3) StraussINNOVATION Verwaltungs GmbH
Quelle: Creditreform, Insolvenzportal; Roland Berger

3)

2)

http://de.wikipedia.org/w/index.php?title=Datei:IVG-Immobilien-Logo.svg&filetimestamp=20100117183939&
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Eine Entscheidung zum Richtlinienvorschlag durch EU-Parlament/  
-Rat steht an ïParalleler Gesetzesentwurf durch das BMJV möglich

ESUG und relevante Entwicklungen im Insolvenzrecht (Auswahl)

Zeitachse

2011
Gesetzesbeschluss des 
ESUG vom Bundestag 
zum 7. Dezember

2012
Inkrafttreten des ESUG 
zum 1. März mit dem 
Ziel, eine Insolvenzkultur 
in Deutschland zu 
schaffen

2015
Entwurf zur Reform des 
Insolvenzanfechtungs-
rechts durch Bundes-
justizministerium (BMJV)

2013
Entwurf eines Gesetzes 
zur Erleichterung der 
Bewältigung von 
Konzerninsolvenzen

2017
Beschlüsse zum Gesetz 
zur Konzerninsolvenz 
und Reform des Insol-
venzanfechtungsrechts

Entwicklungen 
in Deutschland

Inkrafttreten
ESUG

2012

2015

30. September: Aktionsplan zur 
Schaffung einer Kapitalmarktunion
und Veröffentlichung der Ergebnisse 
der Evaluation2014

12. März: Empfehlungder EU-
KommissionfürneuenAnsatzin
Bezug auf unternehmerisches
Scheitern/Unternehmens-
insolvenzen

Entwicklungen 
in Brüssel

Entscheidung zum 
Richtlinienvorschlag 
durch EU-Parlament 
und Europäischen Rat

2018/19

2016
22. November:
Richtlinienvorschlag für präventive Restruk-
turierungsmaßnahmen, die zweite Chance und 
Maßnahmen zur Steigerung der Effizienz von 
Verfahren und zur Änderung der Richtlinie

Quelle: BMJV, Deutscher Bundestag, EU-Kommission; Roland Berger

2017
weitere 

Gesetzesbeschlüsse

2018 ff. 
Möglicher Entwurf des 
BMJV zu präventiven 
Restrukturierungs-
maßnahmen
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C. Einschätzungen zu 
den ESUG-Reformen
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C.1Meinungsbild nach 
5 Jahren ESUG 
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53%

94%89%92%84%

Die Erfahrung mit ESUG-Regelungen hat deutlich zugenommen ï
43% der Befragten waren in 2017 an mehr als 10 Fällen beteiligt

Teilnehmer der ESUG-Studie (Mehrfachnennung möglich)

Sonstige 
Funktion1)

17%

Rechtsanwalt

21%

Richter

8%

Gläubiger

52%

Insolvenz-
verwalter/Sachwalter

24%

Management 
des Schuldners

14%

Davon als 
CRO

Davon als   
Eigenverwalter

100% 59%

1) Sonstige beinhalten Gesellschafter, Investoren, Wirtschaftsprüfer, Steuerberater und weitere Funktionen

ESUG 2012
2013

2014/15 2016
2017

# Befragte 2.800 2.100 1.400 1.600 2.300

Teilnehmer [%] 9% 13% 11% 17% 6%

Anteil Teilnehmer
in x Fällen

3%
>10

14%
>10

27%
>10

30%
>10

43%
>10

Erfahrung

Quelle: Roland Berger Studie ï5 Jahre ESUG
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9481
6254

7978
63

4641

75

Die wesentlichen ESUG-Neuregelungen sind nach 5 Jahren bei 
Experten und Managern angekommen

Vorläufige 
Eigenverwaltung

Schutzschirm-
verfahren

Insolvenzplan 
mit Eingriff in die 
Gesellschafterrechte

[%] der Teilnehmer haben mit folgenden 
Neuregelungen bereits Erfahrung

[%] der Teilnehmer fühlen sich über folgende 
Neuregelungen ausreichend informiert

Studie

9088
6966

948781
64

25

90

91847263

9288
696667

88

92877465

9791867568
94

Vorläufiger 
Gläubigerausschuss 
mit Einfluss auf 
Verwalterauswahl

2012 2013 2014/
2015

2016 2017

Delta zu 
Vj./2012

+32

+29

+28

+25

Delta zu 
Vj./2012

+26

+21

+65

+34

+5

+1

+4

-15

+3

+3

-3

2012 2013 2014/
2015

2016 2017

Quelle: Roland Berger Studie ï5 Jahre ESUG
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Für hohe Komplexität sorgen die Vielzahl der Beteiligten und die 
rechtliche Unsicherheit bei der Anwendung der Neuregelungen

Was sind die wesentlichen Treiber? [%]

15%

56%

30%
Erhöhte Anforderungen an die 
Dokumentation der Antragstellung

Vielzahl der Beteiligten

Sachwalter und CRO 
im Management

76%

Rechtliche Unsicherheiten bei 
der Anwendung der Neuregelungen

Unklarheiten bei Kompetenzen 
und Entscheidungshoheit 44%

Komplexität durch ESUG-Reform

Delta zu 
Vorjahr

+18

+18

-19

-14

Quelle: Roland Berger Studie ï5 Jahre ESUG
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93% d. Teilnehmer sehen Erwartungen durch ESUG ganz oder teil-
weise erfüllt ïÜberschuldung als Insolvenzgrund noch sachgerecht

Hat das ESUG in Summe Ihre Erwartungen 
erfüllt? [%]

Ist der Insolvenzgrund der Überschuldung 
noch sachgerecht?

Eingeschränkt

58%

Nein

26%
16%

Ja Ja

53%

7%

Nein Weiß nicht

40%

-8 -1
+1 -2

Delta [%]

zu Vorjahr

zu 2012

Quelle: Roland Berger Studie ï5 Jahre ESUG
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Debt-to-Equity-Swaps werden häufiger eingesetzt, bleiben aber 
weiterhin die Ausnahme

Häufigkeit der Anwendung eines Debt-to-Equity-Swaps

Nein

56%

Ja

44%

5

9

Sehr häufig
(bis 100%)

Häufig 
(bis 75%)

Selten 
(bis 50%)

Sehr selten 
(bis 25%) 86

zu 
Vorjahr

+6

-4

+3

-5

+50

-16

-24

-11

zu 
2012

Wurde ein Debt-to-Equity-Swap zur Umwand-
lung von Gläubigerforderungen genutzt? [%]

Wie oft wurde dieses Instrument genutzt?

-1
+11

Delta [%]

zu Vorjahr

zu 2012

+1
-11

Delta [%]

Quelle: Roland Berger Studie ï5 Jahre ESUG
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Die Ziele des ESUG wurden bisher nur in Teilen erreicht

Verbesserung der 
wirtschaftlichen 

Rahmenbedingungen
für die Sanierung

Mentalitätswandel, 
Schaffung einer 
Insolvenzkultur

Stärkerer Einfluss 
der Gläubiger

Erleichterung der 
Eigenverwaltung

Abbau von Hemmnissen 
im Planverfahren

Wurden die vom Gesetzgeber vorgegebenen Ziele bislang erfüllt? [%]1)

35%39%
18% 23% 21%Unent-

schlossen

29%
57% 46%47%

77%

Erfüllt 

14%

49%

4%
19% 16%

Nicht
erfüllt

Delta zu Vj. [%] -1 +2 +8 -2 +8

-12 -6 -3 -8Delta zu Vj. [%]

Quelle: Roland Berger Studie ï5 Jahre ESUG

1) Antwortmöglichkeit "n/a" nicht abgebildet 
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C.2Bewertung der 
Regelungen im Detail


