WIRTSCHAFT UND GESELLSCHAFT

Sanierungskonzepte und
deren Bedeutung in Krisenzeiten

ik be.com 316485512 ®metamorworks

Technologieveranderungen und grundlegende Anderungen im Verbraucherverhalten
stellen Unternehmen vor die Herausforderung, sich zukunftsorientiert auszurichten. Da
konjunkturelle Schwankungen zusatzlich die Stabilitat der Unternehmen gefahrden, sind
diese gut beraten, aktive Unternenmensentwicklung zu betreiben. Die rechtzeitige Erstel-
lung von Sanierungskonzepten muss daher sowohl mithilfe von Standards als auch mit
professioneller Begleitung erfolgen.
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Der IDW S 6 (Standard des Instituts der Wirtschaftsprufer —
JAnforderungen an Sanierungsgutachten”) hat sich als Grund-
lage fur die Erstellung von Sanierungskonzepten etabliert.
Insbesondere die Kombination von betriebswirtschaftlichen
Aspekten und gegebener hdchstrichterlicher Rechtsprechung
haben den IDW S 6 zum Standard fur Sanierungskonzepte
werden lassen. FUr finanzierende Institute ist ein solches Kon-
zept erforderlich, das die Sanierungsfahigkeit des in der Krise
befindlichen Unternehmens bestatigt, um in der Regel not-
wendige finanzwirtschaftliche MalRnahmen begleiten zu kon-
nen. Hintergrund sind Risiken, die dem Kreditinstitut aufgrund
der rechtlichen Rahmenbedingungen entstehen kénnen, falls
spater tatsachlich eine Insolvenz eintritt und die Sanierungs-
bemUhungen scheitern. Zu diesen Risiken zahlen insbesondere
das Anfechtungsrecht und die bestehende Bankenregulatorik.

Eine Neufassung des IDW S 6 wurde bereits in der zweiten
Jahreshalfte 2018 veroffentlicht. Zu den wesentlichen Zielset-
zungen dieser Neufassung zahlen:

o Starkere Konzentration auf die notwendigen Kernbestand-
teile von Sanierungskonzepten, sodass situativ im Vergleich
zur Vergangenheit die Moglichkeit besteht, ,schlankere” Kon-
zepte nach IDW S 6 zu erstellen. Der Konzeptersteller hat vor
diesem Hintergrund mehr Flexibilitat, um insbesondere bei
kleinen und mittleren Unternehmen auf unndtige Komplexi-
tat und UbermaRigen burokratischen Aufwand im Rahmen
der Berichterstellung zu verzichten. Es liegt hierbei im Ermes-
sen des Gutachters, welchen Detailierungsgrad er wahlt. Die
Autoren verstehen hierunter die Konzentration auf die Ent-
wicklung und Implementierung eines in der Organisation ver-
ankerten Restrukturierungsfahrplans, der fur alle involvier-
ten Stakeholder den verbindlichen Leitfaden darstellt.
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e Die Unverzichtbarkeit, noch eindeutiger der einschlagigen
hochstrichterlichen Rechtsprechung gerecht zu werden.

e Grundsatzliche Verbesserung der Lesbarkeit und der Prazi-
sion des Standards.

e Eingehen auf das Thema Digitalisierung und deren Einfluss
auf den Restrukturierungsprozess sowie auf das zu ana-
lysierende Unternehmen. Einerseits mussen kinftig die Aus-
wirkungen der Digitalisierung auf das jeweilige Geschafts-
modell durch den Gutachter untersucht werden. Anderer-
seits ist im Rahmen der Strategieentwicklung ebenfalls eine
Digitalstrategie zu berucksichtigen, sofern diese als sinnvoll
erachtet wird.

Im Ubrigen sind die Kernanforderungen an Sanierungsgut-
achten durch die Aktualisierung unverandert. Wie bisher sind
die sieben Kernbestandteile zu berucksichtigen:

e Beschreibung von Auftragsgegenstand und -umfang;

e Basisinformationen Uber die wirtschaftliche und rechtliche
Ausgangssituation, einschlief3lich Vermégens-, Ertrags- und
Finanzlage;

e Analyse von Krisenstadium und -ursachen sowie Analyse, ob
eine Insolvenzgefahrdung vorliegt;

e Darstellung des zukunftigen Leitbilds mit dem Geschafts-
modell des sanierten Unternehmens;

o Darstellung der Malinahmen zur Abwendung einer Insolvenz-
gefahr und Bewaltigung der Unternehmenskrise sowie zur
Herstellung des Leitbilds des sanierten Unternehmens;

e integrierte Unternehmensplanung;

e zusammenfassende Einschatzung der Sanierungsfahigkeit.
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Vollstandiges Sanierungskonzepti. S. d. IDW Standard (IDW S 6)

Bild T: Vollstandige Sanierungskonzepte nach Vorgaben des IDW Standard (IDW S 6)

DAS ZWEISTUFIGE KONZEPT DES IDW S 6

Gemall IDW S 6 ist ein erwerbswirtschaftliches Unternehmen
nur dann sanierungsfahig, wenn in einer ersten Stufe mit Uber-
wiegender Wahrscheinlichkeit eine positive insolvenzrecht-
liche Fortbestehensprognose im Prognosezeitraum des Kon-
zepts vorliegt. In der zweiten Stufe ist anschlieend zu prufen,
ob die Wettbewerbsfahigkeit durch geeignete Malinahmen
auch nachhaltig wiedererlangt werden kann (Bild 1).

Als MaBstab der Wettbewerbsfahigkeit kann insbesondere die
Finanzierbarkeit der Unternehmung am Markt herangezogen
werden, was grundsatzlich wiederum eine angemessen posi-
tive Rendite sowie ein angemessen positives Eigenkapital
erfordert — auch im Verhaltnis zur Verschuldung. Die branchen-
Ubliche Eigenkapitalausstattung und Renditefahigkeit ist ein
starkes, jedoch nicht alleiniges Indiz fur die Angemessenheit.
Sollten keine Branchenwerte vorliegen oder erscheint ein Bran-
chenvergleich nicht sinnvoll, kann auf alternative Kennzahlen-
grofden zuruckgegriffen werden.

Aus Unternehmenssicht sollte das Sanierungskonzept als
mehrwertschaffende Chance auf eine erfolgreiche Restruk-
turierung fur die Zukunft gesehen werden, haufig verbunden
mit einer Neuausrichtung des Unternehmens. Die Auswahl des
passenden Konzepterstellers hat deswegen eine grolie Bedeu-
tung, in der Regel kommt nur ein sanierungserfahrener Berater
infrage. Wesentliche Kriterien zur Auswahl des passenden
Beraters sind:

e die Bewegungssicherheit in einem gegebenenfalls eng
gesteckten insolvenzrechtlichen Korridor;

e die Erfahrungen im Bereich der systematischen Unterneh-
mensentwicklung (nicht nur in Krisensituationen) sowohl in

der Phase der Konzeptionierung als auch bei der spateren
Umsetzung des Konzepts;

e die Erfahrung in der Kommunikation mit den relevanten
Stakeholdern in Krisensituationen —dies sind unter anderem
Finanzierer, Mitarbeiter und Gesellschafter.

Fur Unternehmen ist es vorteilhaft, sich frihzeitig und konti-
nuierlich mit der systematischen Entwicklung im Sinne struk-
turierter Planungs- und Steuerungsprozesse zu befassen,
bevor in Krisensituationen Gesprache mit Finanzierungspart-
nern gefuhrt werden. Neben rein normativen Vorteilen durch
proaktives Handeln kann eine frihzeitige Konzepterstellung
den oftmals hohen Druck wahrend der Konzepterstellung ent-
scharfen. Das gilt insbesondere, weil die Zeitachse zwischen
ersten Finanzierungsgesprachen und Kreditentscheidung
in der Krise erfahrungsgemaf eng ist. Als wichtigster Vorteil
einer frahzeitigen Beauftragung gilt die gewonnene Zeit zur
Umsetzung von Restrukturierungsmalfinahmen, um die Krisen-
ursachen im Kern zu beseitigen.

In jedem Fall ist die Beseitigung der Krisenursachen durch
geeignete Sanierungsmalinahmen sicherzustellen. Die bloRe
Abwendung von Insolvenzantragspflichten fur den Planungs-
zeitraum - beispielsweise durch die reine Sicherstellung der
Durchfinanzierung im Planungszeitraum durch Anpassung der
Finanzierungskonditionen auf ein nicht Ubliches Niveau - reicht
mithin nicht, wenn dadurch die Ursachen der Krise nicht besei-
tigt werden und diese somit auch in Zukunft weiter die Unter-
nehmensentwicklung beeintrachtigen. Zusammenfassend gilt
hier der oft vernachlassigte Grundsatz, dass ein leistungswirt-
schaftlich nicht wettbewerbsfahiges Unternehmen allein durch
finanzwirtschaftliche MaRnahmen nicht saniert oder restruk-
turiert werden kann.
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Bilanzielles Eigenkapital
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Wirtschaftliches Eigenkapital

Stammkapital Stammkapital
+ Kapital- bzw. Gewinnriicklagen Kapital- bzw. Gewinnriicklagen
+ Gewinn- und Verlustvortrége Gewinn- und Verlustvortriage

+ Jahresiiberschuss- bzw. Fehlbetrage

+ + + +

Jahresiiberschuss- bzw. Fehlbetridge
Eigenkapitaldhnliche Komponenten bspw.

Gesellschafterdarlehen (sofern Nachhalt-
igkeitsvoraussetzungen gem. BGH-
Rechtsprechung erfiillt sind)

1. Ausstehende Einlagen und Forderungen
gegen den Gesellschafter

Bild 2: Uberblick bilanzielles und wirtschaftliches Eigenkapital

BILANZIELLES VERSUS WIRTSCHAFTLICHES
EIGENKAPITAL

Im Rahmen der Neufassung des IDW S 6 wurde versucht,
insbesondere der Kapitalstruktur mittelstandisch gepragter
Unternehmen gerecht zu werden. Demzufolge wurde —in einer
fur die Sanierungspraxis sinnvollen Weise — zusatzlich in Aus-
nahmefallen die Nutzung des wirtschaftlichen Eigenkapitals
als Vergleichsbasis zugelassen, als Erganzung zur bisheri-
gen Anforderung zur Nutzung des bilanziellen Eigenkapitals
(Bild 2).

Mittelstandische Unternehmen kdénnen somit auf das wirt-
schaftliche Eigenkapital zurlckgreifen, um eigenkapitalahn-
liche Komponenten, wie beispielsweise Gesellschafterdar-
lehen, zu berUcksichtigen. Voraussetzung ist eine qualifizierte
Rangrucktrittserklarung des Gesellschafters, in Verbindung
mit einer verbindlichen Belassungserklarung. Ziel ist es in die-
sem Fall, das Gesellschafterdarlehen so lange im Unternehmen
zu belassen, bis eine angemessene Eigenkapitalausstattung
erreicht worden ist. Faktisch mehrt dies fur die Dauer der Krise
den finanziellen Spielraum der Unternehmung nachhaltig um
den Betrag des Gesellschafterdarlehns.
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Bilder: Autoren

Die angepassten Eigenkapitalanforderungen im Rahmen der
Neufassung des IDW S 6 stellen die Refinanzierbarkeit der
Gesellschaft in den Mittelpunkt der Betrachtung. Insbeson-
dere bei der Beurteilung von Unternehmen mit einer familia-
ren Gesellschafterstruktur erscheint es sinnvoll, auf das wirt-
schaftliche Eigenkapital abzustellen. Dieses Vorgehen bietet
mehr Moglichkeiten, die Kapitalvoraussetzungen zur Realisie-
rung der Sanierungsfahigkeit im Sinne des IDW S 6 zu schaffen,
ohne hierbei weitere Kapitalgeber beziehungsweise Glaubiger
der Gesellschaft zu Ubervorteilen.

FAZIT

Bei aller notwendigen Berucksichtigung der rechtlichen Anforde-
rungen an Sanierungskonzepte sowie der daraus abgeleiteten
Vorgaben der Bankenregulatorik sollte das wesentlichste Ziel
beider Erstellung von Sanierungskonzepten immer im Fokus des
Unternehmens sowie des hinzugezogenen Sanierungsberaters
stehen: gemeinsam ein umsetzbares und tragfahiges betriebs-
wirtschaftliches Konzept fur die Zukunft des Unternehmens
zu erarbeiten sowie die notwendige Umsetzung der definier-
ten Sanierungsmafnahmen sicherzustellen - beginnend in der
Phase der Konzepterstellung - mit dem Ziel einer nachhaltigen
Verbesserung der wirtschaftlichen Situation. Dies bedingt eine
adaqguate Veranderungsorganisation im Unternehmen unter Ein-
bindung samtlicher relevanter Stakeholder, um sowohl die not-
wendige Akzeptanz als auch die systematische Weiterentwick-
lung im Unternehmen sicherzustellen.

Die Etablierung strukturierter Planungs- und Steuerungspro-
zesse mit dem Ziel der Sicherstellung einer systematischen
Unternehmensentwicklung bereits in wirtschaftlich zufrieden-
stellenden Zeiten mindert jedoch einerseits das Risiko des Ein-
tritts einer Unternehmenskrise und sichert andererseits, die-
ser adaquat zu begegnen, sollte dennoch eine gegebenenfalls
bestandsgefahrdende Unternehmenskrise eingetreten sein.
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