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Sanierungskonzepte
Im Wandel der Zeit

Vom IDW FAR 1/1991 bis zum IDW ES 6 (Stand: 08.09.2017) — welche Anforderungen werden kinftig an
die Erstellung von Sanierungskonzepten gestellt und worauf kommt es unter Berucksichtigung der hochst-
richterlichen Rechtsprechung in der Sanierungspraxis tatsachlich an?

Ein Gastbeitrag von JULIAN OPP und MAXIMILIAN PAPE

Am Anfang eines jeden erfolgreichen Turnarounds steht
ein schlissiges Sanierungskonzept, mit dem die Krise
des Unternehmens nachhaltig beseitigt und das Unter-
nehmen wieder zur Profitabilitat zurickgefihrt werden
soll. Welche konkreten Anforderungen an die Erarbei-
tung eines schlissigen Sanierungskonzepts zu stellen
sind, war bis zur Wiedervereinigung Deutschlands im
Jahre 1990 allerdings weitestgehend unklar, da einschla-
gige Rechtsprechung sowie Rahmenbedingungen oder

Standards seinerzeit kaum existent waren. Als mit der
Wiedervereinigung Deutschlands die Treuhandanstalt
jedoch vermehrt dariber zu entscheiden hatte, ob die in
ihrem Eigentum befindlichen, vormals planwirtschaftlich
gefihrten und maroden Staatsbetriebe fortzufiihren
oder zu liquidieren seien, entstand ein in der Sanierungs-
praxis wahrnehmbares Interesse an der Entwicklung ein-
heitlicher Prifungsstrukturen fir die Uberpriifung der
Sanierungsfahigkeit. Dies war die Geburtsstunde der
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vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) verabschiede-
ten IDW-Ver-lautbarung zu den »Anforderungen an
Sanierungskonzepte« (IDW FAR 1/1991), mit welcher das
IDW erstmals eine Stellungnahme anbot, die einen aus-
fihrlichen Einstieg in die Ursachenanalyse einer Unter-
nehmenskrise sowie Hinweise zur Lagebeschreibung,
den Sanierungsmafinahmen und der Planverprobungs-
rechnung beinhaltete.

Das Inkrafttreten der Insolvenzordnung im Jahre 1999
und die zunehmende ,Verrechtlichung” der Sanierungs-
praxis in den letzten Jahren, nicht zuletzt durch die
einschldgige Rechtsprechung insbesondere zur Sitten-
widrigkeit von Sanierungskrediten, zur Insolvenzver-
schleppungshaftung, zur Vorsatzanfechtung und zum
Eigenkapitalersatz, trieben eine Weiterentwicklung der
»Standards” voran: Dem IDW FAR 1/1991 folgte eine um-
fassende Darstellung der Sanierungsprifung im WP-
Handbuch 2002 Abschnitt F, bevor das Institut fur die
Standardisierung von Unternehmenssanierungen (I1SU)
2007 die ,Grundsdtze ordnungsgemalier Sanierungs-
konzepte” (GoS) sowie die ,Mindestanforderungen an
‘Sanierungskonzepte” (MaS) verdffentlichte und das IDW
schliefRlich mit dem insbesondere unter Finanzierern
weitestgehend akzeptierten IDW S 6 (Stand: 20.08.2012)
nachzog. Nun soll die letztaktuelle Version des IDW S 6
nochmals angepasst werden, wobei der Entwurf zur
Neufassung des IDW S 6 (IDW ES 6 n.F., Stand:
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08.09.2017) im Wesentlichen keine Anderungen der
materiellen Anforderungen an Sanierungskonzepte,
sondern vielmehr eine Straffung der bisherigen Ausfih-
rungen und eine Konkretisierung einzelner Grundlagen,
bspw. fir die Beurteilung der angemessenen Eigen-
kapitalausstattung, vorsieht.

An einer zunehmenden, grundsatzlich erstrebenswerten
Standardisierung der Anforderungen zur Erstellung von
Sanierungskonzepten mangelt es daher nicht. Fraglich
ist allerdings, ob die im jetzigen IDW ES 6 n.F. definierten
Anforderungen an die Erstellung von Sanierungskonzep-
ten den Bedirfnissen der Sanierungspraxis tatsachlich
gerecht werden und auch im Hinblick auf die sog. ,Min-
destanforderungen der hochstrichterlichen Rechtspre-
chung an die Erstellung von Sanierungskonzepten”
erforderlich sind.

Sanierungskonzepte fiir kleinere und
mittlere Unternehmen (KMU)

BegriRenswert ist zundchst, dass das IDW im IDW ES 6
n.F. klarer herausstellt, dass der Konzeptersteller bei der
Erstellung eines Sanierungskonzeptes fir kleinere und
mittlere Unternehmen (KMU) die Detailtiefe der Be-
schreibungen unter Bericksichtigung des Grundsatzes
der Wesentlichkeit entsprechend anpassen kann. Das
IDW betont aber zugleich, dass auch ein Sanierungskon-
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zept fir KMU alle Kernbestandteile eines Konzepts nach
IDW ES 6 enthalten muss*. Zudem muss — dies sei hier
angemerkt — mit abnehmender Gréf3e des Unterneh-
mens nicht zwingend auch der Analyseaufwand im Rah-
men der Sanierungsprifung sinken?. Nach Ansicht der
hochstrichterlichen Rechtsprechung ermégliche die Ein-
haltung der im IDW S 6 fir erforderlich gehaltenen Vo-
raussetzungen in der Regel eine positive Prognose, sei
vor allem bei kleinen Unternehmen aber nichtimmer in
vollem Umfang erforderlich und geboten. Der BGH ver-
langt aber, dass auch bei kleineren und mittleren Unter-
nehmen die wirtschaftliche Lage des Schuldners im
Rahmen seiner Wirtschaftsbranche analysiert und die
Krisenursachen sowie die Vermdgens-, Ertrags- und
Finanzlage erfasst werden missen, lediglich das Aus-
mal% der Prifung kdnne dem Umfang des Unterneh-
mens angepasst werden3. Fir die Sanierungspraxis fehlt
es damit weiterhin an einer klaren Anleitung, wie der
Aufwand fir Sanierungskonzepte fur kleinere Unterneh-
men reduziert werden kann. Es bleibt dem Ermessen des
Konzepterstellers Uberlassen, inwieweit er Analysetétig-
keiten und Berichterstattung in Anbetracht der Unter-
nehmensgrofie begrenzt, wobei diesem Ermessen mit
Blick auf die Haftungs- und Anfechtungsrisiken und die
Akzeptanz des Konzepts bei den (Rechtsabteilungen
der) Stakeholder(n) starke Grenzen gesetzt sind.

Inhaltliche Anforderungen an
Sanierungskonzepte

Nach Analyse der einschldgigen Entscheidungen* ver-
langt die Rechtsprechung fir ein schlissiges Sanierungs-
konzept jedenfalls in dokumentierter Form (1) eine
Vergangenheitsanalyse (Analyse der wirtschaftlichen
Lage des Schuldners im Rahmen seiner Wirtschaftsbran-
che, der Krisenursachen sowie der Vermégens-, Ertrags-
und Finanzlage), (2) die auf der Analyse basierende Ab-
leitung von Mal3nahmen zur Wiederherstellung der Ren-
tabilitat des Unternehmens und der Beseitigung oder
Vermeidung der (drohenden) Insolvenzreife und (3) die
Verprobung der Wirksamkeit der geplanten Maf3-
nahmen mit Blick auf die kinftige Rentabilitit und
(insolvenzrechtliche) Fortfihrungsfahigkeit des Unter-
nehmens durch einen nach betriebswirtschaftlichen
Grundsatzen aufgestellten Ertrags- und Finanzplan. Er-
forderlichist, dass die zu den vorstehenden Punkten ge-
troffenen Feststellungen einen sachverstandigen Dritten
in die Lage versetzen, zu beurteilen, ob die durchgefihr-
ten Prifungen und in Angriff genommenen MalRnahmen
die ex-ante-Prognose der Sanierungsfahigkeit aus ob-
jektiver Sicht nachvollziehbar und vertretbar erscheinen
lassen. Die nach IDW ES 6 vorgesehenen Kernbestand-
teile eines Sanierungskonzepts bilden diese Vorgaben
der Rechtsprechung ab und vertiefen bzw. konkretisie-
ren diese teilweise noch. Erforderlich ist die Einhaltung
des formalen Gerists des IDW ES 6 nach der Rechtspre-
chung indes nicht.
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Kriterien der Sanierungsfahigkeit

Eine feste Definition der Sanierungsféhigkeit gibt es in
der Rechtsprechung nicht. Dort finden sich allenfalls Hin-
weise und auslegungsbedirftige Rechtsbegriffe (,Ge-
sundung des Unternehmens”, ,dauerhafte Stabilisierung
der wirtschaftlichen Lage”, ,durchgreifend sanieren”).
In einer Entscheidung zur Vorsatzanfechtung aus dem
Jahr 2016 (BGH, Urteil vom 12.05.2016 — IX ZR 65/14) hat
der BGH zumindest konkretisiert, dass neben der zwin-
genden Beseitigung oder Vermeidung eines (drohenden)
Insolvenzgrundes die Wiederherstellung der Rentabilitat
des Unternehmens erforderlich ist.

In dem BemUhen, diese unbestimmten Rechtsbegriffe
betriebswirtschaftlich zu konkretisieren, erfordert eine
Sanierungsfahigkeit auch nach IDW ES 6 weiterhin, dass
das Unternehmen nach Umsetzung der Sanierungsmaf3-
nahmen (prognostisch) eine ,branchenibliche Rendite”
und eine »~angemessene Eigenkapitalausstattung” er-
reicht. Diese —wiederum auslegungsbedurftigen — Erfor-
dernisse sind indes nicht unumstritten s und gehen Gber
das rechtlich erforderliche Mal3 hinaus.

So lasst sich der Rechtsprechung nicht entnehmen, dass
eine ,branchenibliche Rendite”, die sich in der Praxis im
Zweifel ohnehin nur schwer bestimmen lasst, erreicht
werden misse, sondern nur, dass die , Rentabilitdt der
unternehmerischen Titigkeit wiederhergestellt werden”
mUsse. Entscheidend ist also, was im jeweiligen Einzel-
fall und aus der ex-ante-Sicht eines neutralen Dritten
zum nachhaltigen Unternehmenserhalt erforderlich ist.
Inwieweit ein Unternehmen nachhaltig erhalten werden
kann, bemisst sich aber primér an der dauerhaften Auf-
rechterhaltung seiner uneingeschrankten Zahlungs-
fahigkeit, von der bei der nachhaltigen Erzielung von
Uberschissen auszugehen sein dirfte, und weniger
zwingend nach Branchenparametern.

Insbesondere geht aber die Klarstellung des IDW im ak-
tuellen IDW ES 6 n.F., fir eine ,angemessene Eigenka-
pitalausstattung” seien bilanzielle Gréf3en maf3geblich,
Uber das zur Bestatigung einer Sanierungsfahigkeit er-
forderliche Maf? deutlich hinaus, da das rein bilanzielle
Erscheinungsbild eines Unternehmens fir sich allein
keine Rickschlisse Uber die wirtschaftliche Ertragsfa-
higkeit und die nachhaltige Kapitaldienstfahigkeit, wel-
che als Mal3stab fir die davernde Kreditwirdigkeit eines
Unternehmens und somit letztlich auch fir dessen Zah-
lungsféhigkeit entscheidend ist, zulasst.

Im Ubrigen hétte die Notwendigkeit einer Bilanzsanie-
rung auch erhebliche Konsequenzen fir die Sanierungs-
praxis®. Qualifizierte Rangrucktritte als finanzwirt-
schaftliche Restrukturierungsmafinahmen kdamen kiinf-
tig nicht mehr in Frage, da sie nur im Uberschuldungs-
status, nicht aber in der Handelsbilanz Bericksichtigung
finden. Die Alternativen Forderungsverzicht und Debt-
to-Equity-Swap fUhren als nicht steuerneutrale Sanie-
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rungsinstrumente beim Unternehmen aber zu steuver-
pflichtigen Sanierungsgewinnen. Es besteht zwar die
Aussicht, dass die Folgen durch das neue, noch unter
dem Vorbehalt der Zustimmung der EU-Kommission
stehende Sanierungsprivileg nach § 3a des Einkommen-
steuergesetzes n.F. abgemildert werden, durch eine
Steuerbefreiung der Sanierungsertrdge werden nach
§ 3a Abs. 3 EStG n.F. zur Vermeidung einer Doppelbe-
gunstigung aber zugleich Verlustvortrage verbraucht.
Auch werden Verzichte oder Debt-to-Equity-Swaps den
Kapitalgebern schwieriger zu vermitteln sein als weniger
einschneidende Rangricktritte, was die Verhandlungen
Uber die Sanierungsbeitrage ersichtlich erschweren
durfte.

Fazit

Im Ergebnis ist eine den Interessen der Sanierungspraxis
gerecht werdende Weiterentwicklung von Standards zur
Erstellung von Sanierungskonzepten grundséatzlich wiin-
schenswert. Andererseits sollten alle Sanierungsbetei-
ligten einschlieBlich der Gerichte aber darauf achten,
Unternehmenssanierungen nicht durch Aufstellen un-
Uberwindbarer formaler Hirden zu geféhrden.

Die Autoren dieses Gastbeitrages sind Rechtsanwilte und Partner der
Achsnick Pape Opp Rechtsanwaltsgesellschaft mbH, Kéln, und haben
das jiingst im RWS-Verlag erschienene Skript , Sanierungsgutachten” ver-
fasst. Am 25.4.2018 referieren die beiden Anwilte auf dem Focus Day
des Handelsblatt zu diesem Thema.

1 vgl. IDWES 6, Vorwort und Tz. 31 ff.

2) vgl. insofern auch Ziffer 2. der Stellungnahme der HTC GmbH & Co. KG vom 10.10.2017 zum IDW ES 6, abrufbar unter https://www.idw.de/idw/verlautbarungen/entwu-
erfe/stellungnahmen/s-entwuerfe

3) BGH, Urt.v. 12.05.2016 — IXZR 65/14, Tz. 19; BGH, Urt. v. 04.12.1997 — IX ZR47/97, Tz. 28
4 ausfihrlich zu den relevanten Entscheidungen mit Blick auf die Sanierungsprifung: Pape/Opp, Sanierungsqutachten, Rn. 468 ff.

s) vyl Ziffer 1. der Stellungnahme der HTC GmbH & Co. KG vom 10.10.2017 zum IDW ES 6, abrufbar unter https://www.idw.de/idw/verlautbarungen/entwuerfe/stellung-
nahmen/s-entwuerfe

6 vgl. auch die Stellungnahme der Andersch AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft vom 23.10.2017 zum IDW ES 6, abrufbar unter https://www.idw.de/idw/
verlautbarungen/entwuerfe/stellungnahmen/s-entwuerfe
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