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Anliegen des IDW:

Das Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) fordert mit dem kirzlich vorgelegten Entwurf einer
Neufassung des IDW S 6 (IDW ES 6 n.F., Stand: 08.09.2017) zur Wiederherstellung der Ren-
tabilitat eines Unternehmens, dass zum Ende des Sanierungszeitraums eine angemessene
bilanzielle Eigenkapitalausstattung gegeben ist, da ein Unternehmen mit negativem oder nur
geringem bilanziellen Eigenkapital regelmafRig Nachteile gegenliber Wettbewerbern mit ange-
messener Eigenkapitalausstattung haben werde. Kreditinstitute, Kunden, Lieferanten und Wa-
renkreditversicherer wirden dem Unternehmen daher nicht die gleichen Konditionen bieten,
wie Wettbewerbern mit branchenudblichen Bilanzkennzahlen (vgl. IDW ES 6 n.F., Rn. 77).

Konsequenz der IDW-Regelung:

Qualifizierte Rangrucktritte kdmen als finanzwirtschaftliche Restrukturierungsmaf3nahmen da-
her nicht mehr in Frage, da sie nur im Uberschuldungsstatus, aber nicht in der Handelsbilanz
Bertcksichtigung finden. Kiinftig erforderlich ware vielmehr die Regelung eines Forderungs-
verzichtes bzw. eines Debt-to-Equity-Swaps.

Praktisches Problem:

Forderungsverzichte bzw. Debt-to-Equity-Swaps stellen gegeniiber qualifizierten Rangricktrit-
ten fir die Banken bei der Ausgestaltung der Finanzierungsldsungen einen intensiveren Ein-
schnitt dar. Dies erschwert die Verhandlungsflihrung bei der Sicherstellung der Durchfinanzie-
rung einer Restrukturierung, zumal diese Instrumente nicht steuerneutral sind und beim Un-
ternehmen zu einem steuerpflichtigen Sanierungsgewinn fuhren. Die Erlangung einer Steuer-
begilinstigung in Form eines Erlasses der auf den Sanierungsgewinn entfallenden Steuern ist
aber seit dem BMF-Schreiben vom 27.04.2017 erheblich erschwert. Dem soll zwar das neue
gesetzliche Sanierungsprivileg (§ 3a EstG n.F.) entgegenwirken, das Inkrafttreten dieser Re-
gelung steht aber unter dem Vorbehalt einer Konformitatserklarung der EU-Kommission, die
derzeit auf sich warten Iasst. Im Ubrigen misste das Unternehmen auch bei Inkrafttreten der
Neuregelung zunachst einen Antrag auf Erlass der auf den Sanierungsgewinn entfallenden
Steuern bei der Finanzverwaltung stellen. Die Bearbeitung eines solchen Antrages kann aber
u.U. mehrere Wochen in Anspruch nehmen. Droht dem Unternehmen in dieser Situation be-
reits die Zahlungsunfahigkeit oder ist diese ggfs. sogar schon eingetreten, dirfte eine Sanie-
rung des Unternehmens an der Erforderlichkeit eines Forderungsverzichtes oder Debt-to-
Equity-Swaps in den meisten Fallen scheitern, da ohne verbindliche Bescheidung durch die
Finanzverwaltung die zu erwartende Steuerbelastung in die Finanzplanung aufzunehmen und
die ,durchgreifende Sanierung“ des Unternehmens regelmafig gefahrdet ware.

Rechtliche Anforderungen:

Ungeachtet der betriebswirtschaftlichen Vorteilhaftigkeit eines angemessenen bilanziellen Ei-
genkapitals, stellt sich vor allem die Frage nach der rechtlichen Notwendigkeit. Den Entschei-
dungen der hdchstrichterlichen Rechtsprechung ist die Forderung nach der Wiederherstellung



einer angemessenen bilanziellen Eigenkapitalausstattung als Voraussetzung der Sanierungs-
fahigkeit jedenfalls nicht zu entnehmen. Der BGH beschrankt sich insoweit auf den unbe-
stimmten und auslegungsbediirftigen Rechtsbegriff der ,durchgreifenden Sanierung®. Durch-
greifend saniert ist das Unternehmen jedoch, wenn seine Insolvenz dauerhaft vermieden wer-
den kann. Dabei kommt es entscheidend auf die Annahme einer positiven Fortbestehensprog-
nose, also die Aufrechterhaltung der Zahlungsfahigkeit des Unternehmens im Sanierungszeit-
raum, und die Refinanzierungsfahigkeit des Unternehmens zum Ende des Sanierungszeit-
raums an. Letztere orientiert sich wiederum primar an der Frage, ob das Unternehmen auf
Dauer kreditwilrdig ist. Dies wird man bei einem ertragsfahigen Unternehmen, welches - auch
unter Bericksichtigung etwaig tber dem Branchendurchschnitt liegender Konditionen flr die
Refinanzierung - imstande ist seinen Kapitaldienst nachhaltig zu leisten, aber selbst dann be-
jahen kdnnen, wenn ,nur” ein positives wirtschaftlichen Eigenkapital vorliegt.

Fazit:

Das rein bilanzielle Erscheinungsbild eines Unternehmens lasst fir sich allein keine Rick-
schlusse auf die wirtschaftliche Ertragsfahigkeit und die nachhaltige Kapitaldienstfahigkeit,
welche als Malstab fir die dauernde Kreditwirdigkeit eines Unternehmens entscheidend sind,
zu. Gerade die nachhaltige Kapitaldienstfahigkeit I&sst sich aber Uber einen qualifizierten
Rangricktritt, dem aufgrund der Steuerneutralitat gegeniber dem Forderungsverzicht und
dem Debt-to-Equity-Swap der Verzug zu geben ist, wiederherstellen, zumal sich aus der
hdchstrichterlichen Rechtsprechung keine Notwendigkeiten flir die Forderung nach einem For-
derungsverzicht oder einem Debt-to-Equity-Swap ableiten lassen.



