RESTRUKTURIERUNG | SANIERUNG

Im 2015 verdffentlichten Entwurf des BDU (Bundes-
verband Deutscher Unternehmensberater e.V.), Fach-
ausschuss Restrukturierung und Sanierung, zu den
Grundlagen ordnungsgemdBer Restrukturierung und
Sanierung (GoRS) werden drei Phasen einer Restruktu-
rierung unterschieden: Restrukturierung, Sanierung
und Nachsorge. Im zweiten Teil unserer dreiteiligen
Serie gehen wir auf die zweite Phase - die Sanierung
in der akuten Unternehmenskrise - ein.

Wahrend Restrukturierung bereits in friihen Stadien
einer Krisenentwicklung beginnen kann und das Ziel
verfolgt, proaktiv eine existenzbedrohende Situation
erst gar nicht entstehen zu lassen (siehe ,,Restrukturie-
rung setzt nicht erst in der akuten Krise an“ — informer

Juli 2015), spricht man von Sanierung in der Regel erst

bei Eintreten einer fortgeschrittenen Erfolgs- oder Liqui-

ditdtskrise. In einer solchen akuten Unternehmenskrise
hat die Stabilisierung des Geschaftsbetriebs durch die
Umsetzung schnell wirksamer Sofortma3nahmen oberste
Prioritdt. Die Sanierung ist daher geprdgt von einem
hohen zeitlichen Handlungsdruck bei der Identifizierung
und Umsetzung der zur Stabilisierung des Unternehmens
notwendigen Maflnahmen.

Krisenstadien nach IDW S 6

hahnmgconsultants
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Sicherung der Brandstelle — Vermeidung von Haftungs-
risiken steht an erster Stelle

Die Abldufe im Rahmen der Restrukturierung /Sanierung
sind vergleichbar mit der Entwicklung und Bekdampfung
eines Groflbrandes durch Feuerwehr und andere Ein-
satzkrafte. Wenn die vorbeugenden Brandschutzmatf3-
nahmen (Restrukturierung in frithen Krisenstadien)
unterlassen wurden oder versagt haben und sich ein
Feuer entflammt (akute Liquiditatskrise), gilt es in der
Phase der Sanierung zundchst einmal, die Brandstelle
zu sichern und unmittelbaren Personenschaden bei
denen, die das Feuer loschen sollen, zu vermeiden.

In diesem Sinne ist trotz des akuten Handlungsdrucks
immer zundchst die unmittelbare Insolvenzantrags-
pflicht zu priifen, um strafrechtliche Haftungsrisiken fiir
die Vertretungsorgane zu vermeiden. Diese sind ohnehin
verpflichtet, jederzeit einen Uberblick iiber die aktuelle
Liquiditdts- und Vermogenslage des Unternehmens zu
haben (vgl. BGH, Urteil vom 07.05.2007). Hinweise zum
Vorgehen bei der Priifung gibt der IDW-Standard S 11 zur
,Beurteilung des Vorliegens von Insolvenzerdffnungs-
griinden®. »

Restrukturierungsphasen nach GoRS

Unternehmensentwicklung im Gleichgewicht
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Abbildung 1: Krisenstadien IDW S 6 und Restrukturierungsphasen nach GoRS
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Die Priifung der Zahlungsfahigkeit erfolgt tiber die Er-
stellung eines Finanzstatus bzw. einer Liquiditatsplanung
mit einem Horizont von 3 bis 6 Wochen, in der auf Basis
des aktuellen Bankstatus die erwarteten Ein- und die
falligen Auszahlungen gegeniibergestellt werden (siehe
auch ,Professionelles Liquidititsmanagement als
wesentliches Steuerungsinstrument in Krise und Wachs-

tum“ — informer November 2014).

Ergibt sich aus dieser Betrachtung kein Indiz fiir eine
Zahlungsunfahigkeit, ist in einem weiteren Schritt
festzustellen, ob eine Uberschuldungssituation vorliegt.
Dies ist der Fall, wenn das Vermdgen des Schuldners die
bestehenden Verbindlichkeiten nicht mehr deckt (nega-
tives Eigenkapital) und keine positive Fortbestehens-
prognose vorliegt, nach der die Fortfilhrung des Unter-
nehmens iiberwiegend wahrscheinlich ist (heiBt: keine
mittelfristig drohende Zahlungsunfahigkeit gegeben ist).
Bei der insolvenzrechtlichen Uberpriifung von Zahlungs-
unfihigkeit oder Uberschuldung

sollten die Vertretungsorgane den

Rat eines unabhdngigen, fachlich

qualifizierten Berufstrdagers Y a

(Rechtsanwalt, Wirtschaftspriifer, ——

Unternehmensberater) einholen.

Wird ein Insolvenztatbestand fest- ﬂ

gestellt, sind die Vertretungsorgane verpflichtet, ohne

schuldhaftes Zogern, spatestens aber drei Wochen nach
Eintritt des Tatbestands, beim zustdndigen Insolvenz-
gericht einen Antrag auf die Eréffnung eines Insolvenz-
verfahrens zu stellen. In diesem Fall sind Sanierungs-
ansdtze nur noch im Rahmen der Insolvenz durch den
bestellten Insolvenzverwalter und in Abstimmung mit

den Glaubigern zu verfolgen.

Die ersten Loscharbeiten — Stabilisierung der Unter-
nehmenssituation durch Sofortmafinahmen

Wenn die ,,Brandstelle* gesichert und die weitere Brand-
bekdmpfung ohne Gefahr fiir die Beteiligten gewahrleistet
ist, konzentrieren sich die ersten ,,Loscharbeiten® zu-
ndchst auf das Vermeiden einer Beschleunigung bzw.
einer Ausweitung des Brandes durch Bekdmpfen von
unmittelbar erkennbaren Brandherden und Schlagen
von Schneisen zur Vermeidung eines Ubergreifens (laut
Feuerwehrdefinition ,AuBenangriff<).
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Wenn entsprechend in der akuten Unternehmenskrise
eine unmittelbare Zahlungsunfihigkeit und eine Uber-
schuldung ausgeschlossen werden konnten, stehen
bei der anschlie3enden Sanierung die Abwendung
von drohenden Insolvenzgriinden und die kurzfristige
Sicherstellung der Fortfiihrungsfahigkeit des Unterneh-
mens durch Definition und Umsetzung geeigneter Sofort-
maBnahmen im Mittelpunkt. Hierbei geht es darum,
ausreichend Zeit dafiir zu gewinnen, mogliche alternative
Sanierungsoptionen zu priifen und ein Sanierungskonzept
zu entwickeln. Die kurzfristige Sicherung der Zahlungs-
fahigkeit kann durch unterschiedliche Formen der
Kapitalzufuhr (Gesellschafterdarlehen, Eigen- oder Fremd-
kapitalzufuhr), die Umschichtung von Vermégensteilen
(Verkauf nicht betriebsnotwendigen Anlage- oder Vor-
ratsvermdgens) oder Zahlungsmanagement (Stundung
von Lieferantenverbindlichkeiten, Vorkasse gegeniiber
Kunden) erfolgen. Haufig ist hier ein Paket an MaBnahmen
aus den verschiedenen Bereichen notwendig, um die
bestehende Liquiditatsliicke zu

schlieflen.

Fiir die Form der Sanierung be-
stehen dann unterschiedliche

Optionen: Neben der auBBerge-

richtlichen Sanierung seien hier
inshesondere die iibertragende
Sanierung im Insolvenzverfahren oder das Insolvenz-
planverfahren (z.B. Schutzschirmverfahren nach § 270b
InsO) genannt. Unabhingig von der Form ist das erklarte
Ziel der Sanierung aber stets die Wiedererlangung der
Voraussetzungen fiir die nachhaltige Wettbewerbs- und

Renditefdhigkeit des Unternehmens.

Die gezielte Brandbekdampfung - integriertes Sanierungs-
konzept sichert die Fortfiihrung

Nachdem der Brand in seiner Entwicklung eingedammt
wurde (die kurzfristige Zahlungsfahigkeit gesichert wurde),
folgt die gezielte und komplette Bekdmpfung der Brand-
herde (,,Innenangriff“). Dies entspricht in der Phase der
Unternehmenssanierung der Analyse von Marktpo-
sitionierung und Leistungserstellungsstrukturen des
Unternehmens sowie der systematischen Priifung der
Ertrags- und Bilanzstrukturen, um Verlustquellen und
strukturelle Ursachen fiir hohe Kapitalbindung zu identi-

fizieren und MaBnahmen zu definieren, wie diese zu »
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reduzieren bzw. zu eliminieren sind. Hierbei liegt der Fokus
zundchst einmal auf ,,Quick-Wins*, also MaBnahmen,
mit denen vergleichsweise schnell Erfolge zu erzielen
sind und die die Fortfiihrungsfahigkeit des Unternehmens

sichern.

Die entwickelten MaBnahmen sind im Rahmen einer
integrierten Sanierungsplanung bezuglich ihrer Effekte
wirtschaftlich zu bewerten und als Basis fiir die spatere
erfolgreiche Umsetzung zu priorisieren und zu operatio-
nalisieren. Hierbei sind auch mogliche negative Wechsel-
wirkungen (z.B. Kiirzung Zahlungsziele durch Lieferanten,
Kiirzung Kreditlinie durch Kreditinstitut, Aufbau Alternativ-
lieferanten durch Kunden etc.) zu antizipieren und pro-
aktiv mit den jeweiligen Verhandlungspartnern zu regeln

bzw. in der Planung abzubilden.

Die Erkenntnisse aus der vorgeschalteten Bestands-
analyse, die daraus entwickelten SanierungsmaBnahmen
und die Bewertung im Rahmen der Sanierungsplanung
bilden die Grundlage fiir die Erstellung eines Sanierungs-

konzepts, das den Anforderungen des BGH entspricht
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(z.B. nach IDW-Standard S 6) und in dem eine Aussage
zur Fortfiihrungs- bzw. Sanierungsfahigkeit des Unter-
nehmens getroffen wird.

Anforderungen an den Einsatzleitstand - Management-
Kompetenzen in der Sanierungsphase

Die Sanierungsphase bildet in der Regel eine Ausnahme-
situation in der Entwicklungsgeschichte eines Unter-
nehmens. Die Griinde fiir die Krise kénnen vielschichtig
sein. Die Auflésung der Krisenursachen stellt daher be-
sondere Anforderungen an die fachlichen, sozialen und
methodischen Kompetenzen des Managements bzw. an
deren Erganzung durch die eingebundenen Berater. Wie
in einem Feuerwehrleitstand sind von den Verantwort-

lichen vor allem Uberblick iiber die Situation und die

Fahigkeit zur zielgerichteten Koordination unterschied-

licher Funktionen und Abladufe gefragt.

Fachliche Anforderungen bestehen in besonderem
MaBe an die betriebswirtschaftlichen Kenntnisse, die

zur Beurteilung der Liquiditdtssituation sowie zur »

Unternehmensbereich Sanierungsmafinahmen (beispielhaft) E/L
e Akontozahlung durch Kunden
Markt e Zahlungszielverkiirzung Debitoren L

e Abverkauf Altbestdnde

e Absatzpreiserhohung / Abwehrvon Absatzpreissenkungen

e Zusatzauftrage zur Auslastungssteigerung E

e Bereinigung unprofitabler Produkte/Vertrage

e Stundung Verbindlichkeiten durch Lieferanten

e Zahlungszielverldangerung Kreditoren

Prozesse / Organisation o . . B L
e Einfilhrung Konsignationslager
e Stundung Lohne / Einmalzahlungen Mitarbeiter
e Einkaufspreissenkung
® Kostenmanagement 5
® Prozess-/Organisationsrestrukturierung
e Lohnverzicht/Verzicht Einmalzahlungen Mitarbeiter
e Eigenkapitalzufiihrung
e Fremdkapitalzufithrung
Finanzen e Leasing L
® Sale-and-lease-back
e Tilgungsaussetzung
e Verzicht auf Verzinsung Gesellschafterdarlehen
e Darlehensverzicht (ggf. auf Besserungsschein) E

e Optimierung Finanzierungsstruktur

Abbildung 2: Beispielhafte Sanierungsmanahmen zur kurzfristigen Ertrags (E)- und Liquiditdtssteigerung (L)
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treffenden Analyse von Krisenursachen, aber auch zur
Entwicklung geeigneter Manahmen und zu deren plau-
siblen Bewertung im Rahmen der Sanierungsplanung
erforderlich sind. Zudem sind insolvenzrechtliche
Kenntnisse notwendig, um die Bewertung der Insolvenz-
tatbestande vornehmen und die méglichen Sanierungs-
optionen einschatzen zu konnen. Zur Vermeidung dies-
beziiglicher Haftungsrisiken wird hierzu die Einbindung

von Fachanwdélten empfohlen.

Die Sanierungsphase ist haufig mit existenziellen Angsten
der handelnden Personen im Unternehmen verbunden
(Haftungsrisiken, Vermogens-, Kompetenz- und Arbeits-
platzverlust). Dies stellt hohe Anforderungen an die
Sozialkompetenz des Managements und der einge-
bundenen Berater. Es geht darum, Chancen und Risiken
objektiv einzuschadtzen und die sachlich richtigen Ent-
scheidungen zu treffen, dabei aber die Befiirchtungen
und Angste der Betroffenen ernst zu nehmen und durch
geeignete Kommunikation ein Mitwirken aller Beteiligten
zu erreichen. Auch die Schnittstelle zu den externen
Stakeholdern (Kunden, Lieferanten, Finanzierer) erfordert
spezielle kommunikative Fahigkeiten, beispielsweise
in den Bereichen Uberzeugungs- und Durchsetzungs-
kraft.

Methodisch sind zur Losungsfindung vor allem analy-
tische Fahigkeiten und vernetztes Denken gefordert.
Erfahrungen mit entsprechenden Analyse- und Planungs-
tools und entsprechende Projektmanagement- und
Fihrungskompetenzen sind unverzichtbar. Die ein-
schldgigen Standards IDWS11/IDWS 6 /IDWS 9)
und die Grundlagen ordnungsgeméRer Planung (GoP)
bieten hier geeignete Vorgehensweisen und Tools fiir

die Sanierungsphase an.
Perspektive der Stakeholder in der Sanierungsphase

Die grundlegenden Interessen der Stakeholdergruppen
wdhrend der Sanierung dhneln denen in der Restruk-

turierung. Wegen des hdheren Ausfallrisikos ist jedoch
h&ufig die Bereitschaft zur Leistung eines Sanierungs-

beitrags hoher. Diese Bereitschaft hdngt aber — je nach
Perspektive — von unterschiedlichen Faktoren ab:
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¢ Fremdkapitalgeber sind hdufig umfangreich besichert.
Die Offenheit fiir Sanierungsbeitrage hangt daher
im Wesentlichen von der Werthaltigkeit dieser
Sicherheiten ab. Beispiele fiir Beitrdge sind Stand-
stills, Uberbriickungs-/Sanierungskredite oder
Tilgungsaussetzungen/-streckungen. Kreditinstitute
konnen allerdings aus rechtlichen Griinden eine
Sanierung nur begleiten, wenn ein Sanierungskonzept
mit Aussage zur Fortfithrungs-/Sanierungsfahigkeit
vorliegt.

e Gesellschaftern droht im Falle der Insolvenz der
komplette Verlust ihrer Vermdgenswerte. lhre Be-
reitschaft zu Beitrdgen ist daher grundsatzlich
hoch. Die tatsdchliche Moglichkeit, solche in Form
von neuen liquiden Mitteln oder neuen Sicherheiten
zu leisten, ist allerdings oft bereits sehr einge-
schrankt, weil schon in friitheren Krisenstadien
relevante Beitrdge erbracht wurden. Verbleibende
Optionen sind z.B. qualifizierte Rangriicktritte oder

der Verzicht auf Auszahlungsanspriiche.

e Mitarbeiter konnen durch geeignete Sanierungs-
beitrdge ihren Arbeitsplatz sichern. Typische
Ansdtze sind hier der Verzicht auf Lohnsteigerungen,
(temporare) Lohnkiirzungen, der Verzicht auf Ein-
malzahlungen (Urlaubs-/Weihnachtsgeld), Arbeits-
zeitverlangerung (ohne Lohnausgleich) oder Gleit-
zeitregelungen. Solche Malnahmen sind haufig
tempordr befristet und nur im Gesamtpaket mit

Beitrdgen der anderen Stakeholder durchsetzbar.

e Die Bereitschaft zu Beitragen von Lieferantenseite
aus hangt davon ab, ob ein ausreichendes Inter-
esse an der Fortfiihrung der Geschaftsbeziehung
besteht (Umsatzanteil) und inwiefern die Lieferanten
liber Warenkreditversicherer und Eigentumsvor-
behalte abgesichert sind. M6gliche Sanierungs-
beitrage sind (anteilige) Forderungsverzichte,
Forderungsstundungen, Preissenkungen oder die

Verldangerung von Zahlungszielen.

e Beitrdge von Kundenseite sind nur zu erwarten,

wenn das kriselnde Unternehmen kritisch fiir »
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deren Wertschopfung ist oder eine Lieferanten-
konzentration vermieden werden soll. Dann kénnen
entsprechende Verkiirzungen von Zahlungszielen,
Preiserh6hungen (bzw. Verzicht auf vereinbarte
Preissenkungen) oder zusatzliche Auftragsvergaben
zur Auslastungssteigerung einen Beitrag zur Sa-

nierung leisten.

Sind Sanierungsbeitrage der verschiedenen Stakeholder
zur Erreichung der Sanierungsfahigkeit notwendig, so
ist die individuelle Perspektive der einzelnen Gruppen
sehr genau zu beachten. Haufig findet nur ein schlissiges
und abgestimmtes Gesamtpaket, in dessen Rahmen

sich keiner der Partner benachteiligt fiihlt, Zustimmung.

Zielsetzung der Sanierung ist das ,,Loschen des Brandes“
und damit die Schaffung der Voraussetzungen zum an-
schlieenden Wiederaufbau des beschadigten Gebdudes
— sprich zur Wiederherstellung der nachhaltigen Wett-
bewerbs- und Renditefahigkeit des Unternehmens. Ist

diese durch Erstellung und Dokumentation eines inte-

grierten Sanierungskonzepts geschaffen und das Unter-

nehmen durch die Umsetzung von Sofortmafinahmen
wirtschaftlich stabilisiert, ist diese Phase abgeschlossen
und die sogenannte Nachsorge (Restrukturierung nach
erfolgreicher Sanierung) beginnt. Erst mit deren Reali-
sierung kann die Zukunftsfahigkeit des Unternehmens
langfristig sichergestellt werden (Teil Ill — informer

Sommer 2016).
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hahn,consultants hat die Entwicklung der GoRS im
Rahmen des BDU-Fachverbands Restrukturierung und
Sanierung mafigeblich mit gestaltet. Die erfolgreiche
Begleitung von Unternehmen im Rahmen der friihen
Krisenvermeidung schon in der Strategie- oder Erfolgs-
krise gehort ebenso wie die Sanierung in der akuten
Unternehmenskrise und die Nachsorge im Anschluss an
die erfolgreiche Sanierung zu unseren ausgewiesenen
Beratungsschwerpunkten.
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