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DGf K M Deutsche Gesellschaft
fur Krisenmanagement e.V.

Stellungnahme zum

Gesetz Uber den Stabilisierungs- und Restrukturierungsrahmen fur Unternehmen

(Unternehmensstabilisierungs- und -restrukturierungsgesetz, StaRUG)

von Prof. Dr. Werner Gleil3ner und Dr. Utz Brommekamp

Am 01. Januar 2021 ist das Gesetz liber den Stabilisierungs- und Restrukturierungsrahmen fiir Unter-
nehmen (Unternehmensstabilisierungs- und -restrukturierungsgesetz, StaRUG) in Kraft getreten. Die-
ses setzt neue wichtige Rahmenbedingungen fir das Krisen- und Risikomanagement sowie fir die
Restrukturierung von Unternehmen. Die betriebswirtschaftlichen Implikationen — speziell aus § 1 Sta-
RUG —wurden in der Zwischenzeit in verschiedenen Standards und Leitfaden préazisiert. Die durch das
StaRUG angesprochenen Themen betreffen auch die Aktivitdten der Deutschen Gesellschaft fur Kri-
senmanagement e.V. (DGfKM). Ergéanzend zu den bestehenden Standards werden nachfolgend die aus
Sicht der DGfKM wesentlichen Aspekte des StaRUG zusammengefasst.

1.

Die Pflicht zur Fritherkennung von maoglich-
erweise ,,bestandsgefahrdenden Entwick-
lungen® gilt far alle haftungsbeschrankten
Unternehmen. Fir  Aktiengesellschaften
ergab sich die Verpflichtung zur Implementie-
rung eines gebrauchstauglichen Risikomana-
gementsystems bisher aus § 91 Abs. 2 AktG.
Geschaftsleitungen anderer Unternehmensfor-
men wiegten sich zumeist in Sicherheit. Dies
geschah oft in Unkenntnis dartiber, dass diese
Norm analog auch auf die GmbH und andere
Rechtsformen angewandt wurde. Aus 8§ 1 Sta-
RUG folgt nun, dass alle haftungsbeschrank-
ten Unternehmen - speziell Kapitalgesell-
schaften — verpflichtet sind, mdogliche be-
standsgefahrdende Entwicklungen friih zu er-
kennen. Da Krisen das Resultat eingetretener
Risiken sind, erfordert die Friiherkennung sol-
cher schweren Krisen dreierlei: Die systemati-
sche Identifikation, die sachgerechte Quantifi-
zierung und die simulationsbasierte Aggrega-
tion von Risiken mit Bezug auf die Unterneh-
mensplanung. Die entsprechenden Anforde-
rungen sind in den zugehdrigen Risikomana-
gementstandards und in den Grundsatzen ord-
nungsgemaRer Planung erlautert. Diese
Grundsatze sind besonders relevant, da auch
Kapitalgesellschaften, die kein eigenes Risiko-
management haben, Krisen- und damit Risiko-
frlherkennungssysteme implementieren soll-
ten. Dies ist im Allgemeinen Aufgabe des Con-
trollings oder der kaufmannischen Geschéafts-
leitung. Die hiermit erforderliche Verbindung
zwischen Unternehmensplanung einerseits
und Risikoanalyse andererseits wird auch
dadurch deutlich, dass die simulationsbasierte
Aggregation von Risiken regelméaRig auf der
Unternehmensplanung aufbaut. Nur so kénnen

bestandsgefahrdende  Entwicklungen aus
Kombinationseffekten von Einzelrisiken er-
kannt werden. Bestandsgeféahrdende Entwick-
lungen ergeben sich heute meist durch die
Verletzung von Mindestanforderungen an das
Rating oder von Kreditvereinbarungen
(Covenants). Diese kdnnen im schlimmsten
Fall zu einer Kreditkuindigung fuhren.

Unternehmen missen auch den ,,Grad der
Bestandsgefidhrdung“ messen und ,,geeig-
nete GegenmaBnahmen* initiieren. § 1 Sta-
RUG geht Uber die alteren gesetzlichen Anfor-
derungen — beispielsweise aus dem Kontroll-
und Transparenzgesetz (KonTraG, 8§ 91 Abs. 2
AktG) — deutlich hinaus. Ausgehend von der
Risikoaggregation ist nun eine Messung des
Grads der Bestandsgefahrdung erforderlich.
Oberhalb eines im verninftigen Ermessen
festlegbaren Schwellenwerts missen fortan
die gemaf § 1 StaRUG gebotenen geeigneten
Gegenmalinahmen initiiert werden. Zu diesem
Zeitpunkt ist auch eine Information des Uber-
wachungsgremiums erforderlich — also des
Aufsichtsrats einer Aktiengesellschaft oder des
Beirats einer GmbH. Der Grad der Bestands-
gefahrdung kann im Rahmen eines Risikotrag-
fahigkeitskonzepts durch die sogenannte ,Ge-
fahrdungswahrscheinlichkeit gemessen wer-
den, also durch die Wahrscheinlichkeit des
Eintritts einer bestandsgefahrdenden Entwick-
lung.

Notleidende Unternehmen kdnnen ein brei-
tes Spektrum geeigneter Gegenmalinah-
men nutzen, um wieder eine ausreichende
Bestandssicherheit zu erreichen. Das Ziel
geeigneter Gegenmalnahmen ist es, die
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Phase der schweren Krise in Gestalt von be-
standsgeféahrdenden Entwicklungen zu meis-
tern. Die Wirksamkeit dieser Malinahmen
sollte gemal § 14 StaRUG bewertet werden.
Das Malinahmenspektrum reicht von einer
Restrukturierung aus eigener Kraft bis hin zu
einem geordneten, strukturierten Verfahren —
beispielsweise einer Sanierungsmoderation
nach 88 94 StaRUG, einem aulRerinsolvenzli-
chen Restrukturierungsverfahren nach 8§ 2,
29 ff. StaRUG oder in letzter Konsequenz ei-
nem Insolvenzplanverfahren in Eigenverwal-
tung nach 88 270 ff. InsO. Idealerweise ist es
durch solche MaRhahmen mdglich, auch ohne
eine grundlegende Restrukturierung mit einem
Restrukturierungsplan gemaf § 2 ff. StaRUG
wieder eine ausreichende Bestandssicherheit
zu erreichen — also die Gefahrdungswahr-
scheinlichkeit unterhalb eines Schwellenwerts
von beispielsweise zehn Prozent zu bringen.
Die Auswahl geeigneter Gegenmal3hahmen
sind regelmafig ,unternehmerische Entschei-
dungen® im Sinne der Business Judgement
Rule nach § 93 AktG. Sie sind — basierend auf
,=angemessenen Informationen® — sachgerecht
vorzubereiten und zu dokumentieren. Insbe-
sondere sollten die Auswirkungen der Ent-
scheidungen auf den Risikoumfang dargestellt
werden.

Bei der Entwicklung eines Restrukturie-
rungskonzepts zur Vermeidung einer Insol-
venz wird der Handlungsspielraum des Ma-
nagements deutlich erweitert. Gelingt es der
Geschaftsleitung durch einzelne Gegenmal3-
nahmen (z.B. Risiko- oder Kostenreduktion,
Verschiebung riskanter Projekte) und ohne Un-
terstiitzung der Eigen- bzw. Fremdkapitalgeber
nicht, die bestandsgefahrdende Entwicklung
abzuwenden, wird die Entwicklung eines um-
fassenden Restrukturierungs- bzw. Sanie-
rungskonzepts erforderlich. In einer solchen
Situation bietet das StaRUG einen erweiterten
Spielraum, damit aus einer bestandsgefahr-
denden Entwicklung keine Insolvenz folgt. Ins-
besondere ist nun die Zustimmung aller Ge-
sellschafter und Glaubiger zu einem Restruk-
turierungsplan nicht mehr zwingend erforder-
lich. Vielmehr kann und muss die Geschéftslei-
tung mit zunehmender Insolvenznéhe verstarkt
auf die Interessenslage der Glaubiger — an-
stelle der eigenen Gesellschafter — achten.
Dies ist auch verstandlich, da in einer solchen
Situation mit hohem Insolvenzrisiko der Wert
des Fremdkapitals den Wert des Eigenkapitals
regelmalig weit Ubersteigt. Teilweise wird
auch gefordert, dass bereits mit Eintritt der dro-
henden Zahlungsunféhigkeit ein kompletter
,Shift of duties” einsetzen musse. Damit hatte
die Geschéftsleitung von diesem Moment an
nicht mehr den Interessen der Anteilseigner,
sondern ausschliel3lich den Interessen der Ge-
samtheit der Glaubiger zu dienen. Da der

Prognosezeitraum fur die Feststellung einer
drohenden Zahlungsunféhigkeit allerdings 24
Monate betréagt, erscheint eine ganzliche Inte-
ressenumkehr in diesem Stadium verfriht. Zu-
dem ist die Entscheidung Uber ein Restruktu-
rierungs- oder Sanierungskonzept im Falle
drohender Zahlungsunfahigkeit zwar eine un-
ternehmerische Entscheidung im Sinne der
.Business Judgement Rule“ und entsprechend
zu dokumentieren. Gleichwohl ist eine Insol-
venzantragstellung — auch wegen nur drohen-
der Zahlungsunféhigkeit — ein Grundlagenge-
schaft. Hierfur bendtigt die Geschéftsleitung
grundsétzlich einen zustimmenden Gesell-
schafterbeschluss.

Damit Unternehmen bei einem kritischen
Grad der Bestandsgefahrdung rechtzeitig
die geeigneten Gegenmafinahmen initiieren
kdnnen, missen sie Uber ein anforderungs-
gerechtes Risikomanagement verfigen.
Sieht man von Betrugsfallen ab, sind schwere
Krisen und Insolvenzen in der Regel das Re-
sultat eingetretener Risiken. Besondere Be-
achtung durch Restrukturierungs- und Sanie-
rungsberater oder schlimmstenfalls den Insol-
venzverwalter verdienen daher Situationen, in
denen das Unternehmen zwar einen Restruk-
turierungsplan gemal StaRUG ben6étigt oder
gar insolvent wird, aber kein den Anforderun-
gen geniugendes Krisen- und Risikofriiherken-
nungssystem gemaf § 1 StaRUG etabliert hat.
In einer solchen Situation besteht zumindest
die Vermutung, dass das Unternehmen den
Grad der Bestandsgeféahrdung falsch oder zu
niedrig eingeschéatzt hat und deshalb geeig-
nete Gegenmalnahmen zu spat initiiert wur-
den. Damit kdnnen Mangel im Risikofriiherken-
nungssystem im schlimmsten Fall zur Ver-
schleppung des Insolvenzantrags fuhren. In-
wieweit Defizite im Risikofriherkennungssys-
tem fUr die Entstehung einer Krise bzw. Insol-
venz und die damit entstehenden Schaden bei
Dritten maRgeblich waren, ist sicherlich im Ein-
zelfall zu prufen. Gleichwohl empfiehlt es sich
schon aus diesem Grund — und ungeachtet
des 6konomischen Mehrwerts der Krisenfrih-
erkennung und Krisenpravention — fiir jede Ge-
schéaftsleitung, jeden Beirat oder Aufsichtsrat,
ein den Anforderungen geniigendes Risikoma-
nagement zu etablieren. Hierdurch kdnnen bei
einem kritischen Grad der Bestandsgefahr-
dung ,rechtzeitig“ die gebotenen geeigneten
Gegenmalinahmen initiilert werden. Andern-
falls kdnnten Dritte dies — unabhé&ngig von der
rechtlichen Zulassigkeit — zum Anlass nehmen,
einen ,shift of duties” einzufordern, also bei ei-
nem Restrukturierungs- und Sanierungskon-
zept offentlichkeitswirksam die Interessen der
Glaubiger gegeniber den Interessen der Ge-
sellschafter in Uberwiegender Weise bertck-
sichtigen zu wollen. [
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