Strategien, Erfahrungen und Tools fir Ihre
Sanierungspraxis

Antworten auf Rechtsfragen in der Sanierung

Ein Interview



Sehr geehrte Leser*innen,

wir freuen uns, dass Sie sich fiir dieses Whitepaper
interessieren.

Nachfolgend erhalten Sie wertvolle Einblicke, Tipps und
Handlungsempfehlungen fir Ihren Job.

Informieren Sie sich Gber aktuelle, praxisnahe Trends
und Impulse direkt von unseren Expert*innen. Zusatz-
lich kdnnen Sie mit unserem Angebot an verschiedenen
Weiterbildungen lhr Fachwissen ausbauen und vertie-
fen.

Wir wiinschen lhnen viele neue Erkenntnisse beim
Lesen.



Rechtsfragen in der Sanierung

In diesem Online-Seminar und dem optional buchbaren Praxis-Workshop erhalten Sie eine topaktuelle

Ubersicht und praxisorientierte Antworten auf sanierungsrechtliche Fragestellungen in- und auRerhalb
eines gerichtlichen Insolvenzverfahrens. Die Referenten beleuchten dabei die typischen Probleme
und zeigen praxisnahe Losungen fiir die Beteiligten auf. In den Interviews auf den nachsten sechs

Seiten sprechen sie iiber die Themen des Seminars und des Workshops.

UNTERNEHMENSSANIERUNG MIT DEM STARUG

Unternehmen sanieren, bevor die Insolvenz eintritt — das ist das Ziel des Unternehmensstabilisierungs-

und Restrukturierungsgesetzes. Petra Heidenfelder, Fachanwailtin fiir Insolvenz- und Arbeitsrecht bei
Schneider Geiwitz & Partner erlautert die Vorteile des StaRUG und ordnet ein, fiir welche Unternehmen

es geeignet ist.

Frau Heidenfelder, seit wann gibt es das StaRUG?

Heidenfelder: Das Unternehmensstabilisierungs-
und Restrukturierungsgesetz, kurz StaRUG ist am 1.
Januar 2021 in Kraft getreten und stellt die Umset-
zung der Restrukturierungs-Richtlinie der EU in
deutsches Recht dar. Vereinfacht zusammengefasst,
konnen sich Unternehmen mit dem StaRUG auf der
Grundlage eines von den Glaubigern mehrheitlich
angenommenen Restrukturierungsplans sanieren.
Der Stabilisierungs- und Restrukturierungsrahmen
des StaRUG ist also kein Insolvenzverfahren,
sondern ein strukturiertes vorinsolvenzliches
Reorganisationsverfahren.

Wann kommt ein Verfahren nach dem StaRUG in
Betracht?

Heidenfelder: Bei dem Verfahren nach StaRUG han-
delt es sich um ein Sanierungsverfahren im Vorfeld
eines Insolvenzverfahrens. Das bedeutet, dass ein
Schuldner zwar einerseits sanierungsreif sein muss,
andererseits aber noch nicht insolvenzreif sein darf.
Fur die Sanierungsreife greift das StaRUG auf den
Begriff der drohenden Zahlungsunfahigkeit in § 18
InsO zurlick. Zugangsvoraussetzung fur ein Verfah-

ren nach StaRUG ist daher, dass der Schuldner nur

drohend zahlungsunfahig ist. Schuldnern, die bereits
zahlungsunfahig oder Uberschuldet sind, ist der
Zugang zu einem StaRUG- Verfahren verwehrt.

Was sind die Vorteile?

Heidenfelder: Ein StaRUG-Verfahren ist bis auf
wenige Ausnahmen nicht offentlich und die Unter-
nehmen flihren die Sanierung stets in eigener Regie
und Verantwortung durch, vergleichbar mit einer
Eigenverwaltung oder einem Schutzschirmverfahren.
Zudem ist die Begrenzung auf bestimmte Glaubiger-
gruppen moglich: Die Geschaftsleitung eines Unter-
nehmens muss in einem StaRUG-Verfahren nicht alle
Glaubiger in die Sanierung einbeziehen. Sie kann
vielmehr gezielt planen und auswahlen, welche
Glaubiger sie beteiligen mochte und welche nicht.

Was beinhaltet ein Restrukturierungsplan?

Heidenfelder: Im Restrukturierungsplan, den das
Unternehmen erstellt, werden der Rahmen und die
Malnahmen der Restrukturierung definiert. Diese
konnen aber nicht einfach nach dem Ermessen des
Unternehmens definiert werden. Denn es muss eine
Drei-Viertel-Mehrheit der in den Plan einbezogenen
Glaubiger zustimmen. Das ist weniger als bei einer
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auBergerichtlichen Sanierung, bei der samtliche
Glaubiger zustimmen mdussen. Zudem ist es in
einem StaRUG-Verfahren moglich, Glaubiger oder
sogar Glaubigergruppen zu tberstimmen, die
gegen den Restrukturierungsplan stimmen. Dadurch
verringert sich das Risiko, dass opportunistische
Glaubiger die Sanierung blockieren. Zudem kann
die Geschaftsleitung bei einem StaRUG-Verfahren
entscheiden, ob es sich mit oder ohne eine Beglei-
tung durch das Gericht sanieren mochte. Fir eine
hohe Rechtssicherheit und falls nicht alle Glaubiger
den Sanierungsmaflnahmen zustimmen, bietet sich
jedoch eine gerichtliche Bestatigung des Restruktu-
rierungsplans an.

Gibt es auch Nachteile?

Heidenfelder: Das StaRUG ist sehr beratungsintensiv, es
mussen Vorgesprache mit Banken, Kreditversicherern

DAS IDW S 6 GUTACHTEN

und Glaubigern gefuihrt werden. Es gibt zudem viele
Verfahrensbeteiligte, und es mussen zahlreiche Gut-
achten erstellt werden. Dadurch ist das Verfahren auch
kostenintensiv und fur Klein und Mittelstandische Unter-
nehmen in der Regel nicht geeignet. Bekannte Falle,
bei denen das StaRUG genutzt wurde, sind der Auto-
mobilzulieferer Leoni und der Batteriehersteller Varta.
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Schwache Konjunktur, hohe Kosten und restriktive Finanzierer: Ralf Zuleger, Rechtsanwalt bei Sernetz Schéfer,

erlautert, worauf Unternehmen und Glaubiger bei einer auBergerichtlichen Sanierung achten sollten und wie

die juristischen Anforderungen an ein Sanierungsgutachten aussehen.

Herr Zuleger, bei einer Sanierung spielt die Haus-
bank des Schuldners immer eine zentrale Rolle —
gerade, weil sie oft ein sogenanntes IDW § 6 Gut-
achten verlangt. Warum?

Zuleger: Durch das Gutachten erhalten die Haus-
bank, aber auch andere Finanzierungspartner, wich-
tige Informationen dariiber, ob das Unternehmen
langfristig und erfolgreich am Markt bestehen kann.
Das Gutachten wird dabei haufig nach dem IDW-
Standard S 6, einem Branchenstandard, gefertigt,
der dafir sorgt, dass in allen Gutachten wesentliche
Faktoren und Kennzahlen enthalten sind — auch

wenn natirlich jedes Unternehmen und auch jede
Krise individuell betrachtet werden
muss. Durchleuchtet werden etwa die
Wettbewerbs- und Renditefahigkeit
des Unternehmens. Ein IDW S 6-Gut-
achten, das auch Sanierungsgutach-
ten genannt wird, gibt damit auch
Unternehmen in Krisensituationen
eine Grundlage fir die Kreditvergabe.

Ein Sanierungsgutachten hat neben den von der
Rechtsprechung vorgegebenen Anforderungen
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wirtschaftlicher Art auch rechtliche Bedeutung.
Von wem kann es erstellt werden?

Zuleger: Ein Sanierungsgutachten konnte eigentlich
auch vom Unternehmen selbst erstellt werden. Aber
erst, wenn sich ein unabhangiger Experte damit
befasst, sind das Gutachten und eine darauf
gestutzte Finanzierung nach Auffassung des BGH
und des IDW , anfechtungsfest” — aber nur, wenn
das Gutachten ansonsten die Anforderungen des
BGH enthalt, was bei einem IDW S 6-Gutachten der
Fall ist. Es geht Uber die Frage der Zahlungsunfahig-
keit oder Uberschuldung hinaus und untersucht, ob
eine positive Fortbestehensprognose besteht und
sanierungsfahig ist. Nur wenn diese Frage positiv
beantwortet werden kann und das Unternehmen
mit Uberwiegender Wahrscheinlichkeit saniert wer-
den kann, wird es neue Liquiditat in Form eines
Sanierungskredits erhalten. Mit einem positiven
Sanierungsgutachten sichert sich das Finanzinstitut
zudem gegen eventuelle Haftungsrisiken ab, falls es
trotz der Sanierungsbemiihungen doch zu einer
Insolvenz kommt.

Und wenn festgestellt wird, dass eine Zahlungsunfa-
higkeit besteht?

Zuleger: Dann mussen unverzuglich, jedoch spates-
tens innerhalb von 21 Tagen MalRnahmen ergriffen
werden, die die Zahlungsunfahigkeit beseitigen.
Wenn die Zahlungsunfahigkeit namlich nicht besei-
tigt werden kann, ist der Geschaftsfuhrer zur Insol-
venzantragstellung verpflichtet. Das bedeutet aber
nicht automatisch, dass die Sanierungsbestrebungen
in einem solchen Fall nicht weiter durchgefuhrt wer-

den konnen.

Sondern?

Zuleger: In Deutschland kann man die verschiede-
nen Verfahrenswege zur Restrukturierung und
Sanierung von Unternehmen in aufRergerichtliche
und gerichtliche unterscheiden. Bei dem aulerge-
richtlichen Verfahren wird die Sanierungslosung
unter Einbeziehung aller Stakeholder herbeigefiihrt
und durch eine konsensuelle vertragliche Vereinba-
rung geregelt.

Und wenn eine iibereinstimmende vertragliche Ver-
einbarung nicht méglich ist?

Zuleger: Fruher blieb dann nur der Weg in ein Insol-
venzverfahren, wie es im Falle einer nicht beseitigten
Zahlungsunfahigkeit ohnehin zwingend vorgegeben
ist, und es kann dort neben der reinen Liquidation
auch eine Ubertragende Sanierung unternommen
werden. Mit dem StaRUG wurde am zum Jahres-
wechsel 2020/2021 der Rechtsrahmen fir eine insol-
venzabwendende Sanierung geschaffen. Unterneh-
men konnen sich dadurch auf der Grundlage eines
von den Glaubigern mehrheitlich angenommenen
Restrukturierungsplans sanieren. Der Stabilisierungs-
und Restrukturierungsrahmen ist also kein Insolvenz-
verfahren, sondern ein strukturiertes Reorganisati-
onsverfahren.




SANIERUNG AUS BANKENSICHT

Rechtsanwalt Peter Gresikowski erlautert, worauf kriselnde Unternehmen bei Sanierungskrediten und

-konzepten achten sollten, warum die Formel ,,BALMP-S” von besonderer Bedeutung ist und wie Kredit-

nehmer und Kreditgeber von einem Sanierungsgutachten profitieren.

Herr Gresikowski, was sind die wichtigsten Voraus-
setzungen fiir Unternehmen in 6konomischer Schief-
lage, um einen Kredit von der Bank fiir die Sanie-
rung zu bekommen?

Gresikowski: Spatestens, wenn ein Unternehmen in
der Krise mit Banken uber eine Tilgungsaussetzung,
eine Verlangerung der Darlehenslaufzeiten oder die
Vergabe von Sanierungskrediten sprechen muss,
mussen aus Bankensicht immer zwei Fragen beant-
wortet werden: ,Darf ich dieses Unternehmen sanie-
ren?” und ,Ist mir der - erlaubte - Sanierungsver-
such den von mir verlangten Aufwand wert?”.

Was sind bei dieser Antwort die entscheidenden
Faktoren?

Gresikowski: Wenn eine Bank die Begleitung eines
angeschlagenen Unternehmens in Betracht zieht,
hat sie sich ein Sanierungsgutachten des Kreditneh-
mers vorlegen zu lassen, um die Sanierungsfahigkeit
beurteilen zu kdnnen. In der Regel wird von der
Bank ein Sanierungsgutachten gemall IDW S 6 vom
Unternehmen gefordert. Dieses Gutachten ist auf-
grund der MaRisk Auflage der EZB und der BaFin
und nach Basel-Richtlinien bei der Kreditvergabe an
Unternehmen in der Krise zwingend erforderlich.
Erst auf Grundlage dieses Gutachtens, das auf dem
Sanierungskonzept des Unternehmens aufbaut, darf
die Bank eine Entscheidung Uber die weitere Beglei-
tung des angeschlagenen Unternehmens treffen.

Warum bestehen Banken auf einem Sanierungsgut-
achten?

Gresikowski: Banken agieren nicht im rechtsfreien
Raum und missen bei ihren Entscheidungen im Kri-
senumfeld zahlreiche aufsichtsrechtliche und Haf-
tungsaspekte bertcksichtigen, die in den MaRisK,
dem Burgerlichen Gesetzbuch, aber auch der Insol-
venzordnung, dem Strafgesetzbuch und der BGH-
Rechtsprechung zu finden sind. Mit einem Sanie-
rungsgutachten kommen Banken ihrer Verpflichtung
nach, die Sanierungsfahigkeit eines Kreditschuldners
zu prufen. So hart das zunachst klingt geht es auch
um die Antwort auf die Frage, ob es flir das sanierte
Unternehmen eine Marktberechtigung gibt.

Worauf sollten Unternehmen bei einem Sanierungs-
konzept achten?

Gresikowski: Die Knackpunkte bei einem Sanie-
rungskonzept liegen aus Bankensicht oft in den
Punkten der von mir so genannten ,,BALMP-S"-For-
mel. Damit sind die IDW-S-6-Kapitel Beschreibung,
Analyse, Leitbild, MaRnahmenplan, Planverpro-
bungsrechnung und bankseitige Schlissigkeitspri-
fung gemeint. Im Bereich Analyse
sollten zum Beispiel Ursachen fur die
wirtschaftliche Schieflage nicht ein-
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fach nur aufgezahlt, sondern mitein- l” N
ander in Bezug gebracht werden. | "
Zudem sind schwammige Aussagen
zu den Insolvenzgrunden keine gute
Wahl. Eine realistische Sicht auf die
Dinge und Transparenz sind hier

Trumpf. Ein Leitbild, das mit dem Marktumfeld nicht




konsistent ist, wird keine Sanierung ermdglichen.
Gleiches gilt fir die vermeintlich beste Planverpro-
bungsrechnung, wenn sie nur auf aufgrund traum-
hafter Pramissen schlussig ist.

Kénnen Sie den Nutzen eines Sanierungsgutachtens
fiir Kreditnehmer und Kreditgeber mit einem Beispiel
verdeutlichen?

Gresikowski: Ein Farbenhersteller hatte eine neue
Fabrik gebaut, um sein Geschaft zukunftsfahig zu
machen. Jedoch stellte sich die eingeplante Umsatz-
steigerung nicht ein, und die Banken, die den Neu-
bau finanzierten, wurden richtigerweise nervos. Das
bankenseits geforderte Sanierungsgutachten eines
externen Beraters sorgte dafir, dass die insgesamt
elf finanzierenden Banken bei der Stange blieben,
weil darin ein realistischer Weg fir die Sanierung

aufgezeigt wurde, der bei Zielerreichung fur alle
Beteiligten von Vorteil ist. Nach — véllig untypischen
— zwolf Jahren bankenseitiger Sanierungsbegleitung
gab es eine neue Finanzierungsstruktur, bei der zehn
der elf Banken finanziell abgelost wurden. Der Far-
benhersteller ist auch heute noch am Markt aktiv
und wieder Akquisitionsziel der Banken.

DIE VORSATZANFECHTUNG IN DER SANIERUNG

Karsten Kiesel, Rechtsanwalt bei der bundesweit vertretenen Kanzlei Schultze & Braun spricht iiber
die Griinde fiir ein IDW S6-Gutachten, aktuelle Entwicklungen der insolvenzspezifischen Haftungs-
anspriiche und die Rechtsprechung zur Vorsatzanfechtung.

Herr Kiesel, auch fiir 2025 wird wieder ein groRRer
Anstieg bei den Unternehmensinsolvenzen erwartet.
Wann und warum verlangen Gléubiger ein IDW
$6-Gutachten?

Kiesel: Das Bestehen eines ernsthaften und erfolg-
versprechenden Sanierungskonzepts ist im Rahmen

einer aulergerichtlichen Sanierung fur verschiedene
Akteure von Bedeutung, sollte die Sanierung spater
doch scheitern. Insbesondere Kreditinstitute konnen
sich bei einer Unternehmenskrise an bestimmten
Malnahmen nur beteiligen, wenn durch ein Sanie-

rungsgutachten bestatigt ist, dass die Sanierung hin-

reichenden Aussicht auf Erfolg hat.

Welche Bedeutung hat die Insolvenzanfechtung in
der Sanierung?

Kiesel: Mit der Einflihrung der Insolvenzordnung
1999 und der BGH-Rechtsprechung dazu in den
letzten 25 Jahren ist das Anfechtungsrecht verscharft
worden. Fur die in den letzten drei Monaten vor
Antragstellung erhaltene Zahlungen oder einge-
raumte Sicherheiten sind die Anforderungen an die
Anfechtbarkeit durch eine Insolvenzverwalter eher
gering. Aber auch fur erheblich langer vor dem
Insolvenzantrag liegende Zeitraume konnen Anfech-
tungsgefahren bestehen, die sich insbesondere in
der Ruckforderbarkeit von Zahlungen oder wirkungs-
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losen Sicherheiten auBern kénnen. Hier kann es hel-
fen, wenn eine erfolgversprechender Sanierungsver-
such nachgewiesen werden kann.

Wann liegt eine anfechtbare , vorsdtzliche Gléubi-
gerbenachteiligung” vor?

Kiesel: Eine Bevorzugung einzelner Glaubiger kann
zur Anfechtbarkeit fiihren, auch wenn sich der Vor-
gang lange vor dem Insolvenzantrag ereignet hat.
Die Kenntnis eine drohenden oder eingetretenen
Zahlungsunfahigkeit spielt hier regelmafig eine
bedeutende Rolle. Dabei hat die Vorsatzanfechtung

fur die Betroffenen erhebliche wirtschaftliche Bedeu-
tung, weil haufig lange Zeitraume und damit hohe
Summen geltend gemacht werden. Und regelmalig

gibt es neue Gerichtsentscheidungen zur Vorsatzan-
fechtung gemal § 133 InsO, die wegen der unter
Umstanden bis zu zehnjahrigen Anfechtungsfrist,
der zeitlich am weitesten zurtickreichende Anfech-
tungstatbestand ist.

Wie hat sich die Vorsatzanfechtung in den letzten
Jahren gewandelt?

Kiesel: Im April 2017 gab es eine Reform des
Anfechtungsrechts mit dem Ziel diese zu erschweren,
was allerdings in der Praxis nur geringe Auswirkungen
hatte. Vor einigen BGH-Entscheidungen seit dem
Jahr 2021 war es fur Insolvenzverwalter vergleichs-
weise einfach, auch lange zurtickliegende Zahlun-
gen an Glaubiger anzufechten und zuriickzufordern.

Erkennbare Liquiditatsprobleme beim schuldneri-
schen Unternehmen waren haufig bereits kritisch.
Mit gleich mehreren Entscheidungen seit dem Mai
2021 hat der BGH die Vorsatzanfechtung fur Insol-
venzverwalter komplexer und schwieriger gemacht
und Anfechtungsgegnern zusatzliche Werkzeuge an
die Hand gegeben, um Anfechtungen abzuwehren.
So spielen die besonderen Umstande des Einzelfalles
eine wichtige Rolle, und die Kenntnis von der Zah-
lungsunfahigkeit eines Geschaftspartners allein
reicht grundsatzlich nicht mehr aus, um eine Kennt-
nis der Beteiligten vom Glaubigerbenachteiligungs-
vorsatz zu belegen.

Welche Faktoren spielen inzwischen eine gréf3ere
Rolle?

Kiesel: Die Zukunftsperspektive des Insolvenz-
schuldners im Hinblick auf die Liquiditatssituation
bei Zahlungen und der Blick des Anfechtungsgeg-
ners darauf haben an Bedeutung gewonnen. Zudem
werden nachtragliche Entwicklungen eher bertick-
sichtigt, wenn zuvor eine erkennbare Zahlungsunfa-
higkeit eingetreten war — etwa, ob die realistische
Aussicht bestanden hat, dass die Zahlungsunfahig-
keit in einem bestimmten Zeitraum wieder beseitigt
werden kann. Dadurch wird die Situation fir den
Anfechtungsgegner insgesamt zwar besser, aber
gleichzeitig auch nicht einfacher.
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Praxiswissen fur lhren Erfolg im Job

Unsere Seminare und Weiterbildungen liefern aktuelles und praktisches Know-how
zu unterschiedlichen Themen aus den Bereichen Insolvenz, Sanierung, Abwicklung
und Restrukturierung.

Jetzt informieren.

e-Learning - Klicken und Lernen
Das FORUM Institut bietet mit hochwertigen e-Learning-Programmen eine flexible
Weiterbildungsform. Entscheiden Sie selbst, wann und wo Sie lernen.

Jetzt testen.

Inhouse-Seminare - MaBgeschneiderte Losungen
Alle unsere Seminare eignen sich auch hervorragend als Inhouse-Training.
Jetzt individuelles Angebot anfordern.

FORUM - Institut fir Management GmbH e Postfach 10 50 60 ¢ 69040 Heidelberg * Germany
Telefon: +49 6221 500-500 * Fax: +49 6221 500-555 » www.forum-institut.de
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