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XV

Vorwort zur 3. Auflage

In Zeiten wirtschaftlicher Rezession und Stagnation erhoht sich die Zahl der in die
Krise geratenden Unternehmen.

Es besteht Anlass zur Sorge, dass diese Entwicklung in den nichsten Jahren an-
halten wird. Die damit verbundene Vernichtung von Werten trifft Gesellschafter,
Glaubiger, Arbeitnehmer und Geschiftspartner der Krisenunternehmen und er-
reicht Groflenordnungen von erheblicher volkswirtschaftlicher Bedeutung.

Dieses Buch behandelt die mit der Sanierung verbundenen Entscheidungspro-
bleme und Strategien fiir Sanierungsverhandlungen.

Es wendet sich als Losungshilfe fiir Sanierungsprobleme insbesondere an die be-
troffenen Unternehmen und Manager, Kreditinstitute, potenzielle Investoren und
Berater. Zu wichtigen Einzelfragen werden Fille aus der Praxis dargestellt.

Das vorliegende Buch ist das Gemeinschaftswerk von in der Restrukturierung
von Unternehmen titigen Praktikern. Der interdisziplinire und ganzheitliche An-
satz der drei Autoren, die das Thema Restrukturierung von Unternehmen unter be-
triebswirtschaftlichen, juristischen und steuerlichen Aspekten behandeln, trigt
dazu bei, praktikable und nachvollziehbare Losungen zu finden.

Unser Dank gilt Herrn Prof. Hermann Lauer fiir seine wertvollen Anregungen.
Frau Rechtsanwiltin Anja Merk, Herrn Rechtsanwalt Stephan Spies, Herrn Dr. Mar-
kus Kellershof-Ziegler, Frau Tina Stenzhorn, Frau Monika Hub und Frau Susanne
Seiler danken wir fiir die Unterstiitzung bei der Erstellung des Manuskripts.

Michael Harz
Heinz-Giinter Hub
Eberhard Schlarb

Saarbriicken und Bad Kreuznach im Januar 2006



1 Einfiihrung

Die seit einigen Jahren stindig steigende Zahl von gerichtlichen Insolvenzverfahren
im Bereich des Mittelstandes und die derzeitigen negativen wirtschaftlichen Rah-
menbedingungen geben keinen Anlass, mit Optimismus in die Zukunft zu blicken.
Insbesondere mittelstindische Unternehmen sind betroffen: Die meisten Insol-
venzen betreffen Firmen mit einem Umsatz von bis zu 25 Mio. € pro Jahr, wobei der
Schwerpunkt in der GréRenordnung zwischen 1 und 5 Mio. € liegt.
Dieser Trend ist nicht ermutigend. Er gewinnt an Schirfe, wenn weitere Aspekte
berticksichtigt werden:
® Insolvenzstatistiken enthalten nicht die freiwillig liquidierten Krisenunterneh-
men.
= Etwa 80 Prozent aller Insolvenzen werden mangels Masse abgelehnt. 20 bis 25
Prozent der mittelstindischen Unternehmen sind in Branchen titig, in denen
vermehrt Insolvenzen prognostiziert werden.
= Die Eigenkapitalbasis mittelstindischer Unternehmen wird immer diinner.
In den alten Bundeslindern tibernehmen die Vertreter der Nachfolgegeneration
die Geschaftsfiihrungen.

Die GmbH ist unter den insolventen Unternehmen mit etwa zwei Dritteln am
stirksten betroffen. Ebenso viele haben lediglich eine Eigenkapitalausstattung von
25.000 €.
Die GmbH & Co. KG ist mit etwa zehn Prozent am Insolvenzgeschehen beteiligt.
Die Mehrzahl der in die Insolvenz gehenden Unternehmen wird von der Ent-
wicklung tiberrascht. Nur etwa acht Wochen liegen im Durchschnitt zwischen dem
Erkennen der drohenden Insolvenz und der Insolvenzanmeldung.
Als Insolvenzgriinde werden hiufig die folgenden Ursachen genannt:
Zu geringes Eigenkapital
Geringer Kreditspielraum
Preisverfall am Absatzmarkt
Zunahme des Wettbewerbs
Grofer Verwaltungsapparat
Uberhohter Personalbestand
Zu hohe Lagerbestinde
Zu hohe Forderungsbestinde
Gestiegene Beschaffungskosten
Schleppende Zahlungseinginge
Forderungsaustfille.
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Oftmals sind bei niherer Betrachtung die meisten dieser Ursachen jedoch auf Ma-
nagementfehler zurtickzufithren. Wenn beispielsweise in einem schwierigen Markt
mit zu wenig Eigenkapital expandiert oder unter Verkennung der Marktentwicklung
falsch investiert wird, dann sind dies letztendlich Managementfehler.

Eine hiufig zu beobachtende Ursache-Wirkungs-Kette ist die fehlende Anpas-
sungsfihigkeit des Unternehmens an sich wandelnde externe Rahmenbedingungen
in Verbindung mit »einsamen Entscheidungen«. Das mittlere Management wird
nicht an der Entscheidungsfindung beteiligt und vor vollendete Tatsachen gestellt.
Die Folgen davon sind mangelnde Motivation, geringe Innovation, veraltete Produk-
tion und Fehleinschitzung der Marktentwicklung.

Ein aussagefihiges Rechnungswesen mit Frithwarnindikatoren ist nicht vorhan-
den. Verluste werden zu spat bemerkt und zehren das Eigenkapital auf. Die dadurch
entstehende Reduzierung der Erfolgspotenziale fithrt fast zwangslaufig zur Krise bis
hin zur Insolvenz.



2 Begriffsabgrenzungen

Die Kernbegriffe im Rahmen der Sanierung werden, um Missverstindnisse und
Unklarheiten zu vermeiden, eigenstindig definiert.

Diese Definitionen umfassen nicht das ganze Bedeutungsspektrum des jeweili-
gen Begriffes, sondern nur denjenigen Bedeutungsteil, der dem Begriff im Rahmen
der Sanierung zukommt.

2.1 Unternehmen — Betrieb
2.1.1 Unternehmen

Als Unternehmen wird die organisatorisch-rechtliche Einheit verstanden, die er-
werbswirtschaftliche Zwecke verfolgt. Es wird davon ausgegangen, dass das betref-
fende Unternehmen private Eigentumstrager hat, in der Rechtsform einer Perso-
nen- oder Kapitalgesellschaft betrieben wird und kein beherrschtes Unternehmen
im Sinne der §§291ff. AktG ist.

Alle Geschifte und Titigkeiten, die unter der Firma des Rechtstrigers abgewi-
ckelt werden, gehéren daher zu diesem Unternehmen.

Ein Unternehmen ist eine Gesamtheit von Personen, Sachen und Rechten, tat-
sdchlichen Beziehungen und Erfahrungen sowie unternehmerischen Handlungen.

Der Unternehmensbegriff impliziert nicht nur das in dem Unternehmen gebun-
dene Kapital, sondern auch die Einbindung in den Markt (Auflenbeziehungen) und
den Betrieb (Innenbeziehungen).

2.1.2 Betrieb

Der Betrieb ist die technisch-organisatorische Seite eines Unternehmens.

2.2 Krise
2.2.1 Krise in rechtlichem Sinn

Auflerhalb des Insolvenzrechts gibt es in verschiedenen Gesetzen rechtliche Tatbe-
stinde, die von Bedeutung sind:
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Unterbilanz

Eine Unterbilanz liegt vor, wenn das Reinvermogen (bilanzielles Eigenkapital) nicht
mehr das Stammbkapital deckt.! Wenn eine Unterbilanz vorliegt, darf keine Aus-
schiittung mehr an die Gesellschafter vorgenommen werden.

Verlust der Hilfte des Stammkapitals
Bei Verlust der Hilfte des Stammbkapitals miissen die Geschiftsfithrer unverziiglich
die Gesellschafterversammlung einberufen.2

Kreditunwiirdigkeit

Einer Kapitalgesellschaft im Stadium der Kreditunwiirdigkeit gegebene oder belas-
sene Gesellschafterdarlehen (eigenkapitalersetzende Darlehen) kénnen im Insol-
venzfall nicht geltend gemacht werden.3

Bestandsgefihrdende Tatsachen

Im Lagebericht muss u.a. auf die Risiken der kiinftigen Entwicklung eingegangen
werden.* Darunter versteht man:

m  Bestandsgefihrdende Risiken

m Entwicklungsbeeintrichtigende Risiken

Der Abschlusspriifer muss zur Beurteilung der Lage des Unternehmens, insbeson-
dere der Beurteilung der bestandsgefihrdenden und entwicklungsbeeintrichtigen-
den Risiken, durch die gesetzlichen Vertreter Stellung nehmen.>

Wirtschaftliche Notlage

Eine wirtschaftliche Notlage kann den Arbeitgeber zur Kiirzung von Betriebsrenten
berechtigen und zum Ubergang von Lasten aus der betrieblichen Altersversorgung
auf den Pensionssicherungs-Verein fiithren.¢

2.2.2 Krise in insolvenzrechtlichem Sinn (InsO)

In der Betriebswirtschaft geht es darum:
Ist die Fortfithrung eines Unternehmens giinstiger als die Liquidation?

§30 Abs.1 GmbHG

§49 Abs.3 GmbHG

Rechtsprechung des BGH zu §§30, 31 GmbHG und §32a, b GmbHG
§289 HGB

§321 Abs.1 Satz 2 HGB

§7 Abs.1 Satz 3 Nr. 5 ggf. iVm §7 Abs.1 Satz 4 BetrAVG

AU A LW~
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Im Insolvenzrecht geht es darum:

Muss ein Insolvenzverfahren eréffnet werden (Zahlungsunfihigkeit,” Uber-
schuldung?)?

Kann ein Insolvenzverfahren er6ffnet werden (drohende Zahlungsunfihigkeit?)?

» (Eingetretene) Zahlungsunfihigkeit
® Drohende Zahlungsunfihigkeit
» Uberschuldung

Insolvenz ist hier zu verstehen als Grund der Eréffnung eines Verfahrens zur gleich-
mifiigen Verteilung der noch vorhandenen Masse bzw. eines vorgeschalteten Ver-
fahrens, mittels eines Insolvenzplanes das Unternehmen zu sanieren.

2.2.3 Krise in betriebswirtschaftlichem Sinn

In betriebswirtschaftlichem Sinne bezeichnet man eine Notsituation eines Unter-
nehmens als Krise.

Es geht also um das Endstadium des vom Unternehmen ungewollten Prozesses,
in dessen Verlauf sich die Erfolgspotenziale, das Reinvermégen und/oder die Liqui-
ditit des Unternehmens so ungiinstig entwickeln, dass dessen Existenz bedroht ist.
Daraus ergeben sich folgende Varianten:

® Zusammenbruch des Unternehmens oder
» Uberwindung der Unternehmenskrise durch Sanierung.

Sanierung bedeutet dementsprechend, zunichst das Unternehmen mit neuen fi-
nanziellen Mitteln auszustatten, so dass es in die Lage versetzt wird, seinen bisheri-
gen Verpflichtungen nachzukommen und auch die zukiinftigen Verpflichtungen zu
erfillen, die es fiir seine weitere Unternehmenstitigkeit eingeht.

Beim Zusammenbruch denkt man vor allem an die Insolvenz, d.h. den Zustand,
in dem das Unternehmen seine rechtlich begriindeten finanziellen Verpflichtungen
nicht mehr erfiillen kann.

Die Krisen lassen sich durch unterschiedliche Merkmale abgrenzen:

m Krisenursachen
= Krisenart
m Krisenstadium.

Die Kenntnis der Merkmale hilft bei der Identifizierung und der Diagnose von Krisen.

7 8§17 InsO
8 §191nsO
9 §18InsO
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2.2.3.1 Krisenursachen

Unter Krisenherd wird die Entstehungsart einer Krise verstanden. Man unterschei-
det:

» Uberbetriebliche Krisenursachen

m Zwischenbetriebliche Krisenursachen

m Innerbetriebliche Krisenursachen.

Uberbetriebliche Krisenursachen wirken von aulen, ohne Mitwirkung des Unterneh-
mens, auf das Unternehmen ein, z.B.:

= Rezession

m Steuerlast.

Zwischenbetriebliche Krisenursachen wirken von aufien, aber durch Mitwirkung des
Unternehmens, auf das Unternehmen ein, z. B.:

m Wettbewerbsdruck

m Verschlechterung der Zahlungsmoral.

Innerbetriebliche Krisenursachen sind im Unternehmen selbst entstanden, z. B.:
m Fehlkalkulation
® Qualititsmingel.

Nicht eine einzige Krisenursache, sondern ein Komplex von tiber-, zwischen- und
innerbetrieblichen Ursachen ruft in der Regel die Krise hervor. Eine so genannte
grofle Krise ereignet sich aus dem Zusammentreften vieler kleiner Krisen. Sie ist oft
das Ergebnis alter, nicht vollstindig bewiltigter Probleme.

2.2.3.2 Krisenarten

Unter Krisenart wird die prozessuale Auspriagung der konkreten Zielbedrohung ver-
standen. Man unterscheidet:

m Strategiekrise

m Erfolgskrise/Rentabilititskrise

= Liquiditatskrise.

Eine Strategiekrise liegt vor, wenn die langfristigen Erfolgsfaktoren gestort oder zer-
stort sind, z. B.:
m Falscher Standort
» Falsche Produktionstechnologie (wegen Uberalterung der Fertigungsanlagen
und Investitionsliicken)
Falsche Produktpolitik (Nachfolgeprodukte fehlen)
Uberalterte und unterqualifizierte Belegschaft.
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Eine Erfolgskrise liegt vor, wenn ein Unternehmen Verluste erwirtschaftet und diese
Verluste zum Aufbrauchen des Eigenkapitals fithren. Eine Rentabilititskrise ist die
Nichterreichung der Deckungsbeitrags- und Gewinnziele. Eine langer anhaltende
Erfolgskrise/Rentabilititskrise fithrt zur Uberschuldung. Beispiele fiir Erfolgs- bzw.
Rentabilititskrisen sind:

= Umsatzriickginge

= Preisverfall

m Kostensteigerungen.

Eine Liquiditdtskrise liegt vor, wenn die konkrete und akute Gefahr der Zahlungsun-
fahigkeit vorliegt, z. B.:

m Wechselfilligkeiten ohne Deckung

= Zinsfilligkeit ohne Deckung

= Kiirzung der Kreditlinien.

2.2.3.3 Krisenstadien

Unter dem Krisenstadium ist der Grad der Bedrohung unverzichtbarer Unterneh-
mensziele (Liquiditit, Kapitalerhaltung) zu verstehen. Die Kenntnis des Krisenstadi-
ums ist unabdingbare Voraussetzung fiir die richtige Reaktion auf die Krise. Durch
den Zeitablauf werden zahlreiche Reaktionsalternativen unméglich. Man unter-
scheidet:

m Existenzvernichtende Krise

m Existenzbedrohende Krise.

Bei der existenzvernichtenden Krise ist die Moglichkeit zur Fortfithrung des Unter-

nehmens in der bisherigen Form nicht mehr gegeben, z.B.:

m Illiquiditdt liegt vor und es besteht keine Moglichkeit, fliissige Mittel zuzufiithren.

» Uberschuldung liegt vor, die Gldubiger sind nicht zum Forderungsverzicht bereit
und die Gesellschafter kénnen kein Eigenkapital zufiihren.

Bei der existenzbedrohenden Krise ist das Unternehmen konkret gefihrdet, aber es be-

steht u. U. noch die Moglichkeit, durch Sanierungsmafinahmen das Unternehmen

zu erhalten, z. B.:

m Illiquiditdt droht, aber durch schnelle VeriuRRerung von Vermogensteilen ist sie
vermeidbar.

» Uberschuldung droht, aber die Gesellschafter erkliren sich bereit, neues Haf-
tungskapital zuzuftihren.
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2.3  Sanierung
2.3.1 Begriff

Der Begrift Sanierung stammt aus dem Lateinischen und bedeutet Heilung (sanare
= heilen, sanum facere = gesund machen).

Bei der Sanierung geht es um die Frage, wie bei einem in die Krise geratenen Un-
ternehmen die existenzgefihrdende wirtschaftliche Schwiche behoben und eine
hinreichende Ertragsgrundlage geschaffen werden kann.

Sanierung ist der Sammelbegriff fiir alle Maffnahmen unternehmenspolitischer,
fithrungstechnischer, organisatorischer, finanz- und leistungswirtschaftlicher Art,
die der Wiederherstellung existenzerhaltender und spiterer gewinnversprechender
Grundlagen des Unternehmens dienen.

Untersuchungen iiber die Entwicklung von Unternehmenskrisen haben erge-
ben, dass die Mehrzahl der verantwortlichen Unternehmer oder Manager zu spit die
erforderlichen Konsequenzen gezogen haben. Sie haben sich gegen die Erkenntnis des
kommenden Unbheils gesperrt. Die Vernachlissigung des Rechnungswesens ist viel-
fach eine Folge dieser Haltung.

Die normale Reaktion sollte sein, unter Heranziehung geeigneter Berater die
Moglichkeiten einer Sanierung zu priifen, um bei negativem Ergebnis selbst zu li-
quidieren oder das Insolvenzverfahren so einzuleiten, dass der Schaden Dritter be-
grenzt und strafrechtliche Konsequenzen vermieden werden.

Die rationale und verantwortliche Entscheidung, ob und wie ein Unternehmen
saniert werden kann, erfordert eine spezielle Sanierungspriifung. Zweck der Sanie-
rungsprufung ist primir die Feststellung der Sanierungsfihigkeit und Sanierungswiir-
digkeit oder Erhaltungsfihigkeit und Erhaltungswiirdigkeit.

2.3.2 Sanierungsfihigkeit

Sanierungsfihigkeit liegt vor, wenn mit zweckmafligen Sanierungsmafinahmen die
Zahlungsschwierigkeiten beseitigt und eine angemessene Rentabilitit erreicht werden
kann.

Uberleben kann das Unternehmen nur, wenn es aus den kiinftigen Einnahmen
und den vorgesehenen Kapitalzufithrungen mindestens den Kapitaldienst fiir die
Verbindlichkeiten und die betrieblichen Ausgaben decken kann. Dariiber hinaus
muss es durch Manahmen im Kapitalbereich méglich sein, die Uberschuldung zu
itberwinden.

Es muss sehr sorgfiltig vor Inanspruchnahme der Sanierung gepriift werden, ob
das Unternehmen tiberhaupt sanierungsfihig ist. Die Priifung erfolgt unter Er-
schwernissen:

m Komplexer Priifungsgegenstand

= Unvollstindige und unzuverlissige Unterlagen
= Extremer Zeitdruck

m Erhohte Befangenheit der Betroffenen.
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Man wird sich demzufolge begniigen miissen, in groben Analysen die fur die Sanie-
rung entscheidenden Aspekte herauszuarbeiten. Die Sanierungspriifung bezieht die
Vorgeschichte der Krise mit ein, um deren Ursachen aufzudecken und dabei Er-
kenntnisse fiir ihre Uberwindung zu gewinnen. Danach wird der Ist-Zustand er-
fasst, insbesondere die Schwachstellen und Engpisse, die beseitigt werden miissen.
Die abschlieffende Feststellung der Sanierungsfihigkeit erfolgt auf der Grundlage
des Sanierungskonzeptes. In diesem Konzept werden die zur Erhaltung des Unter-
nehmens und zur Wiederherstellung seiner Ertragsfihigkeit durchzufiihrenden
Mafinahmen dargelegt sowie die mit ihnen zu erwartenden Ergebnis- und Finan-
zentwicklungen aufgezeigt.

Soweit die Sanierungsmafinahmen, z. B. Tilgungsaussetzung, Schuldenerlasse,
noch der Zustimmung Dritter bediirfen, ist die Sanierungsfihigkeit von dem Urteil
abhingig, das sich die Beteiligten tiber die Sanierungswiirdigkeit des Unterneh-
mens bilden.

2.3.3 Sanierungswiirdigkeit

Bei der Prifung der Sanierungswiirdigkeit geht es darum, ob ein Sanierungsen-
gagement auch nach der subjektiven Interessenlage gerechtfertigt ist.

Sanierungswiirdig ist ein Unternehmen aus der Sicht eines potenziellen Inves-
tors dann, wenn der durch die Fortfithrung zu erzielende Ertragswert tiber dem er-
warteten Ergebnis der Liquidation liegt.

Die Meinung der Interessenten iiber die Sanierung wird mafigeblich durch die
Qualitit und Plausibilitdt des in den Sanierungsverhandlungen vorgelegten Sanierungs-
konzepts und den Verlauf der Gesprache beeinflusst. Daher stehen Sanierungsfihig-
keit und Sanierungswiirdigkeit in einem gegenseitigen Abhidngigkeitsverhiltnis zu-
einander.
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2.3.4 Ablauf der Sanierungsberatung

Phase 1: Festlegung des Auftrags
Phase 2: Sicherung des Honorars

Phase 3: Analyse der Sanierungsursachen

Die Analyse der Sanierungsursachen sollte der Sanierer selbst mit Hilfe eige-
ner Mitarbeiter durchfithren. Eine der Voraussetzungen fir den Erfolg einer
Sanierung ist, dass sich der Sanierer in ein fremdes Unternehmen hineinver-
setzt. Zum Bemithen um logische Durchdringung kommt auch die Notwen-
digkeit, ein Gespiir fiir das zu entwickeln, was sich unter der Oberfliche tut.
Zielgerichtete Sanierungsmafinahmen setzen das Verstindnis der Krisenur-
sachen voraus. Die Krisenursachen konnen wie folgt eingeteilt werden:

» Uberbetriebliche Krisenursachen

m Zwischenbetriebliche Krisenursachen

® Innerbetriebliche Krisenursachen.

Phase 4: Entwicklung des Sanierungskonzepts

Ein Sanierungskonzept ist nichts anderes als ein »normales« Unternehmens-
konzept in einer besonderen wirtschaftlichen Situation eines Unternehmens.
Die Sanierungsfihigkeit eines Unternehmens wird in einem Sanierungskon-
zept dargestellt. Das Sanierungskonzept sollte so aufgebaut sein, dass es von
sachverstindigen Dritten nachvollzogen werden kann.

Phase 5: Realisierung des Sanierungskonzepts

Je groRer der Verdnderungsanspruch des entwickelten Sanierungskonzepts
an die bestehenden Unternehmensstrukturen ist, um so zwingender wird in
der Regel die Einschaltung eines erfahrenen Sanierers. Er soll zeitlich befris-
tet, vergleichbar mit dem Lotsen in der Schifffahrt, das Unternehmen fiithren.

Phase 6: Kontrolle der Ziele

Die unverzichtbaren Kontrollbereiche sind:
® Liquiditat

Umsatz

Auftragseingang

Auftragsbestand.

Phase 7: Fortschreibung des Sanierungskonzepts

Das Sanierungskonzept wird nach einer bestimmten Zeit (abhingig vom Kri-
senunternehmen, z. B. ein halbes Jahr oder ein Jahr) Giberarbeitet, d. h. fortge-
schrieben. Die Planfortschreibung baut auf dem urspriinglichen Sanierungs-
konzept auf.
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