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1. Einleitung

Die Uberschuldung stellt bei juristischen Personen sowie Personenhandelsgesell-
schaften, bei denen es keinen personlich haftenden Gesellschafter gibt, einen
Insolvenzgrund dar.! Eine eingetretene Uberschuldung verpflichtet die gesetzli-
chen Vertreter zur unverziiglichen (d. h. spatestens drei Wochen nach Eintritt der
Uberschuldung) Stellung des Antrags auf Eréffnung des Insolvenzverfahrens.? Bei
Nichtbeachtung dieser Verpflichtung kénnen den gesetzlichen Vertretern straf-
rechtliche Folgen?® oder personliche Haftungsrisiken* erwachsen. Damit einherge-
hend ist das Vorliegen einer Uberschuldung bzw. deren Eintritt haufig ein zentra-
ler zu prifender Sachverhalt in Straf-, Zivil- und Insolvenzverfahren.

2. Insolvenzgrund der Uberschuldung

Mit dem Inkrafttreten des Finanzmarktstabilisierungsgesetzes (FMStG) am
18.10.2008 und des Gesetzes zur Modernisierung des GmbH-Rechts und zur Be-
kdmpfung von Missbrauchen (MoMiG) am 01.11.2008 hat der Uberschuldungs-
begriff eine bedeutende Anderung erfahren. Diese Anderung betrifft insbesonde-
re die anzuwendende Methode der Uberschuldungspriifung.

Seit Inkrafttreten des FMStG kommt wieder die bereits vor Inkrafttreten der In-
solvenzordnung (01.01.1999) vom BGH und von vielen Experten praferierte mo-
difizierte zweistufige Priifungsmethode zur Anwendung. Am 09.11.2012 wurde
durch den Deutschen Bundestag die Entfristung des insolvenzrechtlichen Uber-
schuldungsbegriffs beschlossen, was am 05.12.2012 gesetzlich verankert wurde.
Die Anderungen hatten sich in der Praxis bewihrt, so dass die Mehrheit der Ex-
perten, die in der Studie der Professoren Bitter und Hommerich gehort wurden,
eine permanente Beibehaltung des nunmehr dauerhaft geltenden (modifizierten)
Uberschuldungsbegriffs befiirwortet haben.’

1vgl. § 19 Abs. 1 sowie § 19 Abs. 3 InsO

2vgl. § 15a Abs. 1 InsO

3 vgl. hierzu insbesondere § 15a Abs. 4 sowie § 15 Abs. 5 InsO, §§ 283f. StGB

4vgl. hierzu etwa § 93 AktG sowie § 64 GmbHG

5>vgl. BT-Drs. 17/11385 vom 07.12. 2012: Art. 18, S. 16; ebd., Begriindung zu Art. 18, S. 20
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2.1 Verinderte Anforderungen an die Uberschuldungspriifung

Aufgrund der vorgenommenen Anderungen lautet § 19 Abs. 2 Satz 1 InsO in der
neuen Fassung:

,Uberschuldung liegt vor, wenn das Vermdégen des Schuldners die bestehenden
Verbindlichkeiten nicht mehr deckt, es sei denn, die Fortfiihrung des Unterneh-
mens ist nach den Umstdnden iiberwiegend wahrscheinlich. ....".°

Der wesentliche Kernpunkt der hier gesetzlich verankerten modifizierten zweistu-
figen Methode der Uberschuldungspriifung ist der Wegfall der Insolvenzantrags-
pflicht, wenn eine positive Fortfliihrungsprognose festgestellt wird. Dies bedeutet
fiir die Praxis, dass bei negativer Fortfiihrungsprognose eine Uberschuldungsprii-
fung unter Ansatz von Zerschlagungs- bzw. Liquidationswerten vorzunehmen ist,
wie dies auch bei der zweistufigen Methode der Fall ist. Ist die Prognose aber
positiv, ist eine Uberschuldung im Sinne von § 19 InsO, durch die die Insolvenzan-
tragspflicht ausgeldst wird, ausgeschlossen. Damit braucht bei positiver Fortfiih-
rungsprognose kein Uberschuldungsstatus erstellt zu werden.

Somit wird die Uberschuldungspriifung nunmehr maRgeblich von der Fortfiih-
rungsprognose bestimmt, die gerade aus diesem Grund auch einer detaillierten
und sorgfaltigen Erstellung bedarf.

2.2 Bedeutung und Auswirkungen fiir die Praxis

Die im Jahr 2007 beginnende Finanzkrise hat weltweit zu massiven Wertverlus-
ten, insbesondere bei Aktien und Immobilien, gefiihrt. In der Folge waren nicht
selten Unternehmen, die von solchen Wertverlusten betroffen waren, aufgrund
entsprechenden Abschreibungs- bzw. Abwertungsbedarfs tiberschuldet, obwohl
diese mittel- bis langfristig gesehen weiterhin erfolgreich in ihrem Markt hatten
agieren konnen. Die gesetzlichen Vertreter waren nach dem alten Uberschul-
dungsbegriff im Falle einer festgestellten Uberschuldung dazu verpflichtet einen
Insolvenzantrag zu stellen.

bvgl. § 19 Abs. 2 InsO n.F.



MICHAEL HARZ PROJURE GMBH //

_5-

Aus diesem Umstand heraus begriindet sich der Wechsel von der zweistufigen zur
modifizierten zweistufigen Methode der Uberschuldungspriifung.’

Die neue Uberschuldungsdefinition und der damit einhergehende héhere Stellen-
wert der Fortfihrungsprognose soll letztlich ,,das 6konomisch véllig unbefriedi-
gende Ergebnis vermeiden, dass auch Unternehmen, bei denen die liberwiegende
Wahrscheinlichkeit besteht, dass sie weiter erfolgreich am Markt operieren kén-
nen, zwingend ein Insolvenzverfahren zu durchlaufen haben.”® Deshalb knipfe
man mit dem neuen § 19 Abs. 2 InsO wieder an den ,sog. zweistufigen modi-
fizierten Uberschuldungsbegriff [...an,...] wie er vom Bundesgerichtshof bis zum
Inkrafttreten der Insolvenzordnung vertreten wurde” °, bei dessen Anwendung
eine insolvenzantragspflichtige Uberschuldung bereits durch eine positive Prog-
nose ausgeschlossen wird.

Konkret bedeutet das fiir die Unternehmen in der Praxis, dass diese gegenwartig
bei ggf. vorliegenden Anzeichen einer Uberschuldung zunéchst eine Fortfiihrungs-
prognose zu erstellen haben anstatt wie bisher kontinuierlich tiefergehende Pru-
fungen der Vermégenslage durchzufiihren®®. Damit kdnnen die Anderungen der
Uberschuldungsdefinition durchaus als Chance fiir die Unternehmen betrachtet
werden. Anfangliche kritische Stimmen fihrten in diesem Zusammenhang bspw.
an, dass sich die Neuregelung letztlich vielmehr sanierungsfeindlich auswirken
werde. Trotz im Grunde notwendiger Stellung eines Insolvenzantrages wiirden
die Unternehmen gerade dazu verleitet auf bessere ,Zeiten” zu warten bzw. zu
hoffen. Im Ergebnis werde ein solches Verhalten vielmehr zu einer Erh6hung mas-
seloser Insolvenzverfahren fihren. 1

Ausweislich der von den Professoren Bitter und Hommerich im Auftrag der Bun-
desregierung durchgefihrten Studie GUberwiegen die volkswirtschaftlichen Vortei-
le klar die Nachteile.?

Letztlich diirfte auch die seit 2009 kontinuierlich zurlickgegangene Zahl der Unter-
nehmensinsolvenzen in Deutschland dafiir sprechen, dass die dauerhafte Entfris-
tung die richtige Entscheidung fir die Zukunft im Hinblick auf die Thematik der
Uberschuldungspriifung war.

7vgl. BT-Drucksache 16 / 10600, S. 12f.; Aleth, F., Harlfinger, W. (2011): Die Fortfihrungsprognose i.S. von § 19 Il InsO
- eine Handlungsanweisung fur Geschaftsfuhrer, S. 167, in: NZI 5/2011

8 vgl. BT-Drucksache 16 / 10600, S. 12f.

% vgl. BGHZ 119, 201, 214

10 ygl. hierzu etwa Merten, jurisPR-HaGesR 10/2012, Anm. 2

1ygl|. Bécker, P., Poertzgen, C. (2008): Finanzmarkt-Rettungspaket dndert Uberschuldungsbegriff (§ 19 InsO), S. 1289
ff., in: GmbHR 24/2008

12 yg|. BT-Drs. 17/11385 vom 07.12.2012: Begriindung zu Art. 18, S. 20
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Im ersten Halbjahr 2014 ist die Zahl der Unternehmensinsolvenzen nochmals wei-
ter zurickgegangen auf noch ca. 12.100, was einem Riickgang gegenliber dem
ersten Halbjahr des Vorjahres um ca. 9 % entspricht.

Unternehmen, die als Konsequenz aus der Finanzmarktkrise den Antrag auf Er-
offnung des Insolvenzverfahrens wegen Uberschuldung hitten stellen missen,
wurde durch die Riickkehr zur modifizierten zweistufigen Methode der Uber-
schuldungsprifung die Moglichkeit eroffnet, trotz vorliegender, allein durch die
Finanzmarktkrise bedingte Uberschuldung weiterhin erfolgreich am Markt zu
agieren. Viele der betroffenen Unternehmen konnten in den vergangenen Jahren
ihre durch die Finanzmarktkrise verursachte Uberschuldung beseitigen, da sie in
ihrer Substanz wirtschaftlich gesund waren.

3 Die Fortfiihrungsprognose als wesentlicher Bestandteil
der Uberschuldungspriifung

3.1 Begriffliche Abgrenzung

Der vorliegende Beitrag befasst sich im Wesentlichen mit der insolvenzrechtli-
chen Fortfihrungsprognose.

Abzugrenzen von der insolvenzrechtlichen Fortfiihrungsprognose ist die handels-
rechtliche Fortfihrungsannahme oder -prognose, die ihre Grundlage in § 252
Abs. 1 Nr. 2 HGB hat:

,Bei der Bewertung ist von der Fortfiihrung der Unternehmenstdtigkeit auszuge-
hen, sofern dem nicht tatsdchliche oder rechtliche Gegebenheiten entgegenste-
hen.”3

Demnach haben die gesetzlichen Vertreter im Rahmen der Aufstellung des Jah-
resabschlusses eine dahingehende Einschatzung vorzunehmen, ob bei der Bewer-
tung weiterhin von der der Fortfilhrung des Unternehmens ausgegangen werden
kann.

13§ 252 Abs. 1 Nr. 2 HGB
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Begrifflich wird die insolvenzrechtliche Fortfihrungsprognose zur Abgrenzung
von der handelsrechtlichen Fortfliihrungsannahme bzw. -prognose haufig auch als
Fortbestehensprognose bezeichnet. Im Rahmen des vorliegenden Beitrags wird
der Begriff ,,Fortfiihrungsprognose” fiir die insolvenzrechtliche Fortfihrungs- bzw.
Fortbestehensprognose verwendet. Sofern die handelsrechtliche Fortfiihrungs-
annahme bzw. -prognose angesprochen wird, wird diese als ,,Fortfiihrungsannah-
me“ bezeichnet.

3.2 Bedeutung der Fortfiihrungsprognose

Durch die Entfristung des modifizierten zweistufigen Uberschuldungsbegriffs
Ende 2012 wird diese Methode der Uberschuldungspriifung dauerhaft zur An-
wendung kommen.

Nach der zweistufigen Methode der Uberschuldungspriifung hatte die Fortfiih-
rungsprognose im Wesentlichen nur die Funktion, die Grundlagen fir die Bewer-
tung im Uberschuldungsstatus festzulegen. Bei positiver Fortfiihrungsprognose
erfolgte die Bewertung nach Fortfihrungswerten, bei negativer Fortfiihrunsgprog-
nose war eine Bewertung nach Liquidations- oder nach Zerschlagungswerten vor-
zunehmen.

Obwohl die modifizierte zweistufige Methode der Uberschuldungspriifung be-
reits seit Herbst 2008 die zweistufige Methode abgel6st hat, hat die zweistufige
Methode fir den betriebswirtschaftlichen Sachverstandigen immer noch Bedeu-
tung. Denn vielfach kommt es auch heute noch insbesondere in Rechtsstreiten,
aber auch noch in Strafverfahren zu der Notwendigkeit diese ,,alte” Methode an-
zuwenden, da die zu betrachtenden Zeitraume vor Oktober 2008 liegen. Insofern
ist die zweistufige Methode fiir den in Straf-, Zivil- und Insolvenzverfahren tatigen
betriebswirtschaftlichen Sachverstandigen auch heute noch von Relevanz.

Durch die Entfristung Ende 2012 und die daraus folgende dauerhafte Anwendung
der modifizierten zweistufigen Methode der Uberschuldungspriifung hat der Ge-
setzgeber den Stellenwert der Fortfiihrungsprognose wesentlich erhoht. Insbe-
sondere bei positiver Fortflihrungsprognose kommt diese gestiegene Bedeutung
zum Tragen. Dies ergibt sich alleine schon aus der Tatsache, dass bei positiver
Fortfiihrungsprognose keine Insolvenzantragspflicht mehr wegen Uberschuldung
besteht.
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Dies bedeutet, dass mit der Erstellung einer insolvenzrechtlichen Fortfliihrungs-
prognose gestiegene Anforderungen an die gesetzlichen Vertreter und an den
Kreis derer, auf den die gesetzlichen Vertreter zur Erstellung einer Fortfiihrungs-
prognose zurlickgreifen kdnnen (z. B. Steuerberater, Wirtschaftsprifer, betriebs-
wirtschaftliche Sachverstandige, Unternehmensberater), einhergehen. Denn
letztlich wird der gesetzliche Vertreter den Nachweis dariiber zu fiihren haben,
aus welchen Griinden eine einmal abgegebene positive Fortfiihrungsprognose
tatsachlich nicht in dieser Form eingetreten ist. Dem Nachweis wird vor allem
dann besondere Bedeutung zukommen, wenn durch die Notwendigkeit der Prog-
nosekorrektur Insolvenzantragspflicht eintreten sollte. Dies kann dann der Fall
sein, wenn innerhalb des Prognosezeitraums Zahlungsunfahigkeit eintritt oder
sich bedeutende Prognoseelemente dandern, die tatsachlich zu einer notwendi-
gen Korrektur der Prognose fiihren, ggf. mit der Folge, dass die Prognose negativ
wird, was dann eine Uberschuldungspriifung erforderlich macht. Dem gesetzli-
chen Vertreter und den von ihm beauftragten Beratern wird dann die Aufgabe
zukommen nachzuweisen, dass die entsprechenden Insolvenzantragsgriinde im
Zeitpunkt der Abgabe der urspriinglichen Prognose noch nicht absehbar waren.

Vor allem in Zeiten, in denen sich die Gesellschaft in der Krise befindet, ist deshalb
eine stindige Uberpriifung seitens der gesetzlichen Vertreter oder der von ihnen
beauftragen Dritten (z. B. Steuerberater, Wirtschaftspriifer, Unternehmensbera-
ter, betriebswirtschaftliche Sachverstandige,) erforderlich, ob die Pramissen, die
urspriinglich die Abgabe einer positiven Fortflihrungsprognose zur Folge hatten,
immer noch gegeben sind oder ob die tatsdchliche Geschaftsentwicklung eine
Korrektur der Prognose notwendig macht.

Denn die gesetzlichen Vertreter werden nicht dadurch von der Pflicht zur Stellung
des Antrags auf Er6ffnung des Insolvenzverfahrens entbunden, dass eine positi-
ve Fortfihrungsprognose fir einen bestimmten Zeitraum gestellt wird. Liegt ein
Insolvenzantragsgrund trotz einer urspringlich abgegebenen positiven Fortfiih-
rungsprognose vor, greift die in § 15a Abs. 1 InsO gesetzlich fixierte Antragspflicht
bei juristischen Personen und Gesellschaften ohne Rechtspersdnlichkeit:

,Wird eine juristische Person zahlungsunféhig oder (berschuldet, haben die Mit-
glieder des Vertretungsorgans oder die Abwickler ohne schuldhaftes Zgern, spd-
testens aber drei Wochen nach Eintritt der Zahlungsunféhigkeit oder Uberschul-
dung, einen Eréffnungsantrag zu stellen. ...

14§ 15a Abs. 1 InsO
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3.3 Die insolvenzrechtliche Fortfiihrungsprognose,
im Wesentlichen eine Zahlungsfahigkeitsprognose

Im Rahmen der Prognoseerstellung kommt den Begriffen ,Zahlungsfahigkeit” und
,Ertragsfahigkeit / Ertragskraft” wesentliche Bedeutung zu. Wahrend es im Zu-
sammenhang mit der Erstellung der handelsrechtlichen Fortflihrungsannahme
bzw. -prognose gemald § 252 Abs. 1 Nr. 2 HGB aulRer Frage steht, dass die Ausfiih-
rungen zur Ertragsfahigkeit ebenfalls einen wesentlichen Bestandteil darstellen,
ist die Frage, ob die insolvenzrechtliche Fortfihrungsprognose grundsatzlich eine
Zahlungsfahigkeitsprognose darstellt oder in diese Prognose auch die Ertragsfa-
higkeit / Ertragskraft mit einflieBen sollen, in der Literatur zumindest umstritten.

Der Bundestagsdrucksache 16 / 10600 vom 14.10.2008 (Entwurf eines Gesetzes
zur Umsetzung eines MalBnahmenpakets zur Stabilisierung des Finanzmarktes
(Finanzmarktstabilisierungsgesetz — FMStG)) ist diesbeziglich folgendes zu ent-
nehmen.?

,Kiinftig wird es deshalb wieder so sein, dass eine Uberschuldung nicht gegeben
ist, wenn nach lberwiegender Wahrscheinlichkeit die Finanzkraft des Unterneh-
mens mittelfristig zur Fortflihrung ausreicht.”

Bei dem Begriff ,Finanzkraft“ handelt es sich um keinen feststehenden betriebs-
wirtschaftlichen Begriff. Allerdings dirfte unter ,Finanzkraft” nicht nur die Fa-
higkeit zu verstehen sein, aus dem operativen Geschaft bzw. dem laufenden Ge-
schaftsbetrieb ausreichende Liquiditat zu dessen dauerhaften Aufrechterhaltung
zu generieren, sondern hiermit sind auch alle weiteren finanziellen Mittel gemeint
sind, die dem Unternehmen kurzfristig zur Verfligung stehen bzw. zur Verfliigung
gestellt werden konnen, um die Zahlungsfahigkeit dauerhaft zu sichern. Dazu ge-
horen z. B.:

e Ausweitung der Kreditlinie durch die Hausbank

e Gewadhrung langfristiger Darlehen durch die Hausbank

e Gewahrung von Gesellschafterdarlehen

e Kapitaleinlagen

e Erlose aus dem Verkauf von nicht betriebsnotwendigem Anlagevermogen

15 BT-Drucksache 16 / 10600
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Vor dem Hintergrund einer rein insolvenzrechtlichen Betrachtung muss die Frage
ausreichender Liquiditat zunachst zwingend im Vordergrund stehen. Ist die Fort-
fihrung des Unternehmens liquiditatsseitig nicht gesichert, so kann aus hiesiger
Sicht auch eine positive Einschatzung der kiinftigen Ertragslage nicht zu einer po-
sitiven Fortfiihrungsprognose fiihren. Dies gilt im Ubrigen auch fiir die handels-
rechtliche Fortfiihrungsannahme gemaR § 252 Abs. 1 Nr. 2 HGB.

Die in der BT-Drucksache genannte Notwendigkeit der zumindest mittelfristigen
Sicherung der Finanzkraft zeigt, dass eine beispielsweise nur durch ein kurzfris-
tiges Darlehen eines Gesellschafters fiir einen wenige Wochen dauernden Zeit-
raum gesicherte Liquiditat nicht ausreichen dirfte, um von einer positiven Fort-
fihrungsprognose ausgehen zu kdnnen.

Mit der geforderten Mittelfristigkeit der Liquiditatssicherung ist aus hiesiger Sicht
die Uberlegung verbunden, dass eine solche Sicherung in der Regel nur dann er-
reicht werden wird, wenn durch das operative Geschaft auf Dauer (mittelfristig)
ausreichende Ertrage erzielt werden kdnnen. Eine standig notwendige Fremdfi-
nanzierung zur Aufrechterhaltung der Zahlungsfahigkeit stoRt in der Regel friiher
oder spater an entsprechende Grenzen, z. B. in der Form, dass die geldgebenden
Kreditinstitute ab einem bestimmten Zeitpunkt nicht mehr bereit sind, weitere Li-
quiditatsengpasse zu finanzieren, wenn keine positiven (Liquiditats-) Aspekte aus
dem operativen Geschaft (und damit keine positiven Ertragsentwicklungen) zu er-
warten sind.

Grundsatzlich ist aber aus betriebswirtschaftlicher Sicht zu konstatieren, dass
eine fundierte mittelfristige Finanzplanung (die nach der Entfristung des Uber-
schuldungsbegriffs Ende 2012 zwingend fir die Erstellung kiinftiger Fortfiihrungs-
prognosen erforderlich ist) in der Regel nur auf einer fundierten Ertragsplanung
basieren kann. Insofern kann die Prifung der mittelfristigen Finanzkraft bzw. der
mittelfristigen Zahlungsfahigkeit immer nur im Verbund mit der Aufstellung einer
Ertragsplanung und somit der Prifung der Ertragsfahigkeit gesehen werden, die
wiederum auf einem entsprechenden Unternehmenskonzept basiert.

Ausnahmen koénnen hier z. B. die sogenannten Start-up-Unternehmen sein, die
haufig in der Anfangsphase ihrer operativen Tatigkeit (iber langere Zeitraume noch
Verluste erwirtschaften. Dies ist aber typisch fiir solche Unternehmen. Soweit de-
ren Finanzierung Uber diese (in der Regel bereits erwarteten) Verlustzeitrdaume
gesichert ist, kann diesen Unternehmen durchaus eine positive Fortfihrungspro-
gnose attestiert werden, selbst wenn die Ertragsfahigkeit zunachst nicht gegeben
ist und die Generierung ausreichender Liquiditat aus dem operativen Geschaft (zu-
nachst) nicht moglich ist.
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3.4 Prifung der Zahlungsfahigkeit im Rahmen
der insolvenzrechtlichen Fortfiihrungsprognose

3.4.1 Ex-ante-Betrachtung

Die Ex-ante-Betrachtung kommt in der Regel dann in Betracht, wenn sich das Un-
ternehmen in einer wirtschaftlichen Schieflage befindet und das Risiko einer mog-
lichen Insolvenzantragspflicht besteht. Sofern die gesetzlichen Vertreter selbst
nicht in der Lage sind, einen aussagefahige und belastbare Fortfiihrungsprognose
zu erstellen, werden sie, auch aus Haftungsgriinden, externen Sachverstand hin-
zuziehen.

Ausgangspunkt der Betrachtung ist die tatsachliche Liquiditatslage zum Stichtag
der Fortfihrungsprognose. Zu diesem Zweck wird zunachst ein Liquiditatsstatus
erstellt, der alle verfiigbaren Mittel und alle zum Stichtag bereits falligen Verbind-
lichkeiten umfasst. Aufbauend auf dieser Ist-Liquiditatslage sind fir einen zuvor
festzulegenden zeitlichen Planungshorizont alle Moglichkeiten der klnftigen Li-
quiditatsgenerierung in Betracht zu ziehen. Tatsachlich darf allerdings nur solche
(potentielle) Liquiditat bericksichtigt werden, mit deren Realisierung mit (iber-
wiegender Wahrscheinlichkeit gerechnet werden kann.

Grundsatzlich ist festzustellen, dass die Fortfiihrungsfahigkeit des Unternehmens
Uberwiegend wahrscheinlich sein muss. Von der tUberwiegenden Wahrschein-
lichkeit der Fortflihrungsfahigkeit ist nach herrschender Meinung dann auszu-
gehen, wenn diese Wahrscheinlichkeit bei mehr als 50 % liegt.'® Dies bedeutet,
dass die Wahrscheinlichkeit der Fortflihrungsfahigkeit groRer sein muss als die
Wabhrscheinlichkeit der Nichtfortfiihrungsfahigkeit. Diese Schwelle von 50 % ist
nach Ansicht der Verfasser allerdings kritisch zu sehen. Denn je geringer die Ein-
trittswahrscheinlichkeit der Prognose ist, d. h. je ndher man im Hinblick auf deren
Einschatzung an die Schwelle von 50 % gelangt, umso grofRer wird das Risiko, dass
die Prognose nicht eintreten wird. Aus unserer Praxis als betriebswirtschaftliche
Sachverstandige wissen wir, dass die Einschatzung, ob eine Prognose beispiels-
weise eine 51-%ige Eintrittswahrscheinlichkeit hat, nahezu unmaoglich ist. Will
man tatsachlich annahernd sichergehen, dass

16 yvgl. Uhlenbruck in: InsO, 13. Auflage (2011), § 19, Rn. 51
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eine Prognose mit hinreichender / Gberwiegender Wahrscheinlichkeit eintritt,
so mussten die Anforderungen an die Eintrittswahrscheinlichkeit héher gesteckt
werden. Aufgrund der dauerhaft erheblich gestiegenen Bedeutung der Fortfiih-
rungsprognose durch die Entfristung Ende 2012 ware grundsatzlich zu tberlegen,
ob eine Eintrittswahrscheinlichkeit von ,mehr als 50 %" dieser gestiegenen Be-
deutung noch gerecht wird.

Wenn die Wahrscheinlichkeit flir die Fortfihrungsfahigkeit selbst bei mehr als
50 % liegen muss, dann missen auch die einzelnen Komponenten der (insolvenz-
rechtlichen) Fortfihrungsprognose mit einer Wahrscheinlichkeit von mindestens
50 % eintreten. Dies bedeutet, dass die im Rahmen der Prifung der kinftigen
Zahlungsfahigkeit in die Prognose einzubeziehenden Liquiditatskomponenten, so-
wohl Aktiva als auch Passiva ebenso wie Innen- als auch AuRenfinanzierung, tber
eine entsprechende (Mindesteintritts-) Wahrscheinlichkeit verfiigen mussen.

Im Rahmen der Prifung der Ist-Liquiditatslage sind folgende Bestandteile zu be-
ricksichtigen:

Den verfligbaren Zahlungsmitteln sind zuzuordnen:

e Bargeld

e Schecks

e Bank- und Postgiroguthaben

e Freie Kreditlinien auf laufenden Geschaftskonten

Fallige und bereits rickstandige Zahlungsverpflichtungen sind :

e \erbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen, deren Zahlungsziel
bereits Uberschritten ist, die nicht gestundet sind und bei denen keine
sonstigen Griinde vorliegen, die deren Falligkeit entgegenstehen

e nicht geduldete Uberziehungen von laufenden Geschéftskonten

e alle sonstigen Verbindlichkeiten, die mit Ablauf des Stichtags der Liqui-
ditatsbetrachtung bereits hatten beglichen sein missen
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Aufbauend auf der festgestellten Ist-Liquiditatslage ist die Entwicklung der Li-
quiditatslage dann flr einen bestimmten Planungszeitraum zu prognostizieren.
Der Prognosezeitraum sollte Gberschaubar sein und so gewahlt werden, dass mit
hinreichender / Gberwiegender Wahrscheinlichkeit von der Realisierbarkeit der
Planzahlen ausgegangen werden kann. Nach herrschender Meinung kann von
einer hinreichenden Eintrittswahrscheinlichkeit ausgegangen werden, wenn die
Prognose das laufende und das folgende Geschéftsjahr betrifft.?’

In die Prognose der Zahlungsfahigkeit sind alle Komponenten einzubeziehen, die
sowohl die Innen- als auch die AulRenfinanzierung betreffen.

Die Innenfinanzierung umfasst dabei mit hinreichender Wahrscheinlichkeit zu er-
wartende Uberschiisse aus dem operativen Geschift, aber auch sonstige MaR-
nahmen wie'®

e Reduzierung des Working Capital

e Abbau von Anlagevermaogen, soweit dies nicht zu einer Beeintrachtigung
des Geschaftsbetriebs fuhrt

e Abbau von Vorraten

e Intensivierung des Forderungsmanagements

Die AuBenfinanzierung umfasst z. B. folgende, zum Teil bereits oben erwdhnte
Komponenten:

e Ausweitung der Kreditlinie durch die Hausbank

e Gewahrung langfristiger Darlehen durch die Hausbank

e Gewahrung von Gesellschafterdarlehen

e Kapitaleinlagen

e Ratenzahlungs- und / oder Stundungsvereinbarungen mit Lieferanten
e Forderungsverzichte

Grundsatzlich sollten zunachst alle Moglichkeiten der Innenfinanzierung ausge-
schopft werden, bevor Gber Mallnahmen nachgedacht wird, die der AuRenfinan-
zierung zuzuordnen sind und die in der Regel das Fremdkapital erhéhen.

7 vgl. fur viele: Uhlenbruck, a.a.0. (oben Fn. 16), § 19, Rn. 49; Harz, Baumgartner, Conrad, ZInsO 2005, 1304, 1309
18 yvgl. Aleth, Harlfinger, a.a.0. (oben Fn. 7), S. 169
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Ebenso wie die Aktivseite der Zahlungsfahigkeitsprognose ist auch die Passivseite
zu behandeln. Hier sind alle bestehenden und kiinftig (im Prognosezeitraum) mit
Uberwiegender Wahrscheinlichkeit anfallenden und féllig werdenden Verbind-
lichkeiten zu berlicksichtigen.

3.4.2 Ex-post-Betrachtung

Die Ex-post-Betrachtung kommt im Wesentlichen dann in Betracht,

e wenn in der Riickschau zu beurteilen ist, ob eine Fortflihrungsprognose
tatsachlich eingetreten ist,

e um die Griinde zu beleuchten, die zum Nichteintritt einer (einmal mit
Uberwiegender Eintrittswahrscheinlichkeit erstellten) Fortfiihrungsprog-
nose gefiihrt haben,

e wenn der betriebswirtschaftliche Sachverstandige im Rahmen von ent-
sprechenden Ermittlungs-, Straf- oder Zivilverfahren bei vorliegender
Insolvenz den Eintritt von Insolvenzgriinden (hier im Rahmen der Prifung
der Uberschuldung) festzustellen hat.
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3.5 Grafische Darstellung der Fortfiihrungsprognose als Tendenz
im Zeitablauf (Beispiele)

Die Fortflihrungsprognose kann als Tendenz im Zeitablauf dargestellt werden.
Hierzu konnen eine Reihe von Kennzahlen abgebildet werden, die Rickschlisse
auf die kunftige Entwicklung der wirtschaftlichen Lage des betrachteten Unter-
nehmens zulassen. Beispielhaft werden in den folgenden Grafiken liquiditatsseitig
die voraussichtliche Entwicklung der Kreditlinien sowie ertragsseitig die voraus-
sichtliche Entwicklung des Rohertrags dargestellt.

Voraussichtliche Entwicklung der freien Kreditlinie
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Die grafische Darstellung zeigt bei einer konstanten Kreditlinie von € 1.500.000,-
einen kontinuierlichen Riickgang der freien Kreditlinie im Zeitraum von 2010 bis
2014. Bei etwa gleichbleibenden Rahmenbedingungen lasst sich fiir den Zeitraum
ab 2015 ein weiterer Rickgang der freien Kreditlinie prognostizieren bzw. mog-
licherweise sogar ein Uberschreiten der gewdhrten Kreditlinie. Daraus l&sst sich
liquiditatsseitig schlieRen, dass das Unternehmen nur (iber einen sehr engen Li-
quiditatsspielraum verfligen wird.

Der kontinuierliche Riickgang der freien Kreditlinie ist zu analysieren und im Rah-
men der Zahlungsfahigkeitsprognose zu beurteilen, ob die Liquiditatslage des Un-
ternehmens insgesamt der Entwicklung der freien Kreditlinien folgt (was in der
Mehrzahl so sein wird) und das Unternehmen drohend zahlungsunfahig bzw. zum
Betrachtungsstichtag bereits zahlungsunfahig ist.
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Voraussichtliche Entwicklung des Rohertrags
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Die Grafik zeigt einen kontinuierlichen Riickgang des Rohertrags sowohl in ab-
soluten Zahlen als auch prozentual. Im Rahmen der Fortfliihrungsprognose ist zu
prifen, ob diese Tendenz kiinftig voraussichtlich andauern wird und es sich um
eine fur das Unternehmen existenzbedrohende Entwicklung handelt.

Die Entwicklung des Rohertrags korrespondiert mit der Entwicklung der freien
Kreditlinie, wobei die Ertragskrise der Liquiditatskrise vorausgeht, d. h. der konti-
nuierliche Riickgang des Rohertrags fiihrt zu einer Verschlechterung der Liquidi-
tatslage (im Beispiel abgebildet durch den Riickgang der freien Kreditlinie).



