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Mit dem Thema »Aktuelle Entwicklungen in der Restrukturierungs- und Sanierungspraxis« befasste sich die

5. Jahreskonferenz der SRH Hochschule Heidelberg in Kooperation mit dem IfUS-Institut fiir Unternehmenssanierung

und -entwicklung am 18.09.2015 und bot etwa 400 Teilnehmern neben den auch Fachfremden zugdnglichen Beitrigen

und neun einstiindigen Workshops am Vormittag eine grofie Plattform zum Networking.

Text: Rechtsanwiltin Saskia Streicher, Depré Rechtsanwalts AG

Durch die Konferenz leitete Gastgeber Prof. Dr. Henning Werner,
Leiter des IfUS-Instituts fiir Unternehmenssanierung und
-entwicklung sowie Professor fiir Sanierungsmanagement, der
zundchst das Programm und die Referenten vorstellte. Nach
einer Einfiihrung in das Sponsoringkonzept der fiir die Teil-
nehmer kostenlosen Sanierungskonferenz und der Vorstellung
der Medien- und Sponsorenpartner erlduterte er eine aktuelle
Studie zum deutschen Restrukturierungsmarkt. Im Ergebnis
dieser Studie erfolge die Beauftragung von Beratern zu 50%
erst in der Liquiditdtskrise des Unternehmens. Lediglich 10%
der Unternehmen holten sich Rat bereits in der Strategiekrise,
25% in der Ergebniskrise und 15 % sogar erst bei Insolvenzreife.
AnschlieBend ging er auf die Bewertung und die Kritikpunkte am
IDW S 6 ein. Hauptkritikpunkte seien eine falsche Fokussierung,
Liickenhaftigkeit und die hohe Komplexitdt, der Umfang und
die Kosten gemessen am eigentlichen Ziel. Die Erreichung der
brancheniiblichen Rendite sollte differenziert betrachtet werden.
Der Schwerpunkt solle mehr auf RestrukturierungsmaRnahmen
gesetzt und die Beschreibung der Ursachen nicht zu umfangreich
sein. Die Unternehmensfiihrung bzw. das oberste Management
missten stdrker analysiert werden, Handlungsoptionen stirker
verglichen, Anforderungen an den Berater/Konzeptersteller soll-
ten konkretisiert werden und die Einschatzung der Umsetzbarkeit
von RestrukturierungsmaBnahmen zwingend sein.

Tammo Andersch, Wirtschaftspriifer und Vorstand der Andersch
AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft, widmete sich in seinem Vor-
trag ausgewahlten Fragen zu Sanierungskonzepten. Tragfihige
Sanierungskonzepte gewdnnen zunehmend an Bedeutung bei
Finanzierungen in schwierigen Unternehmenssituationen. Eine
positive Aussage zur Sanierungsfahigkeit sei bei der Gewdhrung
von Problemkrediten unabdingbar. Bei der Gewédhrung von GroR-
krediten miissten im Hinblick auf & 18 KWG die wirtschaftlichen
Verhdltnisse zur Risikovermeidung offengelegt werden.

Es gelte, Anfechtungsrisiken bei der Bestellung von Sicherhei-
ten sowie den Nachrang beim Anteilserwerb zum Zweck der Sa-

nierung zu vermeiden. Steuerliche Sanierungsprivilegien sollten
genutzt und die Gewdhrung von Sanierungshbeihilfen beriicksich-
tigt werden. Anderschs Erfahrung ist es, dass es den klassischen
Erwartungen an tragfahige Sanierungskonzepte entspricht, dass
diese, um den Sanierungsprozess zielfiihrend zu unterstiitzen,
folgende Kriterien beriicksichtigen miissen: Sie miissen vollum-
fanglich den aktuellen Mindestanforderungen der héchstrichter-
lichen Rechtsprechung (BGH) folgen, heterogene Interessen der
Beteiligten zusammenfiihren, umsetzungsfahige Finanzierungs-
vorschldge beinhalten, Optionsanalysen fiir unterschiedliche Sa-
nierungswege aufweisen und inharenten Risiken des Geschifts-
modells/der MaRBnahmenumsetzung durch Szenariorechnungen
begegnen. Zusitzliche Probleme entstiinden durch Ermessens-
und Interpretationsspielrdume sowie fehlende »Durchfiihrungs-
bestimmungen«. Andersch ging im Folgenden auf praktische He-
rausforderungen bei der Erarbeitung von Sanierungskonzepten
ein und erlduterte die Intensivitat der Priifung von Buchhal-
tungsunterlagen, die Erforderlichkeit der Eigenkapitalausstattung
und die Anforderungen an eine »nachhaltige Rendite- und Wett-
bewerbsfahigkeit«.

GrolRter Werterhalt nur
auldergerichtlich gegeben

RA Christoper Seagon, Insolvenzverwalter und Managing
Partner der Kanzlei Wellensiek, widmete sich den Sanierungs-
alternativen im Insolvenzverfahren. Zunéchst stellte er die
Sanierungsformen vor, die im auBergerichtlichen Bereich mit-
tels doppelniitziger Treuhand und der zentral und unabhéngig
gemanagten auBergerichtlichen Sanierung erfolgen kénnen. Im
Weiteren erlduterte er die gerichtliche Sanierung und stellte
zundchst die Unterschiede der Eigenverwaltungsverfahren ge-
mdlk § 270a und § 270b (Schutzschirm) dar, um dann die letz-
te Alternative, die Sanierung im Regelinsolvenzverfahren unter



der Einbeziehung der Glaubiger mit geeignetem (vorlgufigen)
Insolvenzverwalter, zu erliutern. Hierbei stelle die Sanierung
im Regelinsolvenzverfahren die letzte Moglichkeit (Plan D) dar,
sie fiihre zum gréRten Wertverlust fiir das Unternehmen. Den
groRtmoglichen Werterhalt erziele man in den auBergerichtli-
chen Sanierungsméglichkeiten. Im Folgenden ging er auf das
Verhalten der Stakeholder in der Krise ein, das sich an den je-
weiligen Interessen orientiere. So sei es Ziel der Sicherungs-
glaubiger, die hdchstmdglichen Sicherheitenerlse zu erlan-
gen. Die Kunden legten den Fokus auf eine ununterbrochene
Weiterbelieferung, die Lieferanten méchten ihren Schaden
durch Fortsetzung des Materialbezugs minimieren, die Mitar-
beiter und der Betriebsrat wollen die Arbeitspldtze gesichert
wissen und die unbesicherten Glaubiger eine hichstmogliche
Insolvenzquote erzielen. Seagon erklirte die Voraussetzungen
und Unterschiede der auBergerichtlichen Sanierungsmaglich-
keiten und stellte dann den Ablauf und die Unterschiede sowie
die handelnden Personen bei den Verfahrensarten der Sanie-
rung im Insolvenzverfahren vor.

Mit Debtor Risk Assessment
Bonitdtsbewertung vornehmen

Wolfgang Jung, Abteilungsdirektor bei Coface Deutschland,
ging in seinem Vortrag auf die Bedeutung der Lieferantenkredite
in der Unternehmenskrise ein. Er stellte zunichst das System der
Kreditversicherung vor und ging dann auf die Kriterien ein, an-
hand derer die Voraussetzungen gepriift werden. Grundlage ist
das sogenannte Debtor Risk Assessment (DRA). Das DRA bewertet
die Zahlungsfahigkeit von Unternehmen mit detaillierten Verfah-
ren und beriicksichtigt dabei verschiedene Risikofaktoren wie
finanzielle Starke, Ertragskraft, Zahlungsféahigkeit, Umfeldfakto-
ren und Unternehmensmanagement. Die Priifung kdnne erfolgen
mittels Bonitdtshewertung, Portfoliosteuerung, Friihwarnsystem
und Risikominimierung. Die DRA-Skale erstrecke sich von null
(hohes Insolvenzrisiko) bis zehn (bestmégliche Bewertung). Das

DRA werde unter anderem gespeist durch Informationen seitens
der Versicherungsnehmer (Lieferanten) iiber z. B. Auffilligkeiten
wie Umsatzriickgénge des Abnehmers und Zahlungszieliiber-
schreitungen. Die Special Risk Management-Abteilung bei Coface
habe das Ziel, die Schadenquote durch friihzeitiges Erkennen von
Schuldnerkrisen zu minimieren und geeignete MaRnahmen und
die kontrollierte Fortfiihrung der Kreditmanagements einzuleiten.
Aufgaben des Special Risk Managements seien die Ubernahme
und Steuerung von Restrukturierungsvorgéngen, Gespréche und
Verhandlungen mit Risiken (Abnehmer des Versicherungsneh-
mers), die Zusammenarbeit mit Banken, Unternehmensberatern
und anderen Kreditversicherern, die Teilnahme an Kreditgebersit-
zungen, die Sicherung der Eigentumsvorbehaltsrechte und ggf.
die Organisation weiterer Sicherungsrechte. Jung betonte die
Bedeutung der Kreditversicherer und verdeutlichte dies anhand
eines Bilanzauszugs. Dieser wies Bankkredite in Héhe von rund
4,4 Mio. Euro und Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistun-
gen in Héhe von rund 13 Mio. Euro aus. Nach seiner Erfahrung
sei es die Regel, dass die Verbindlichkeiten gegenliiber Lieferan-
ten die Bankverbindlichkeiten tibersteigen. Der umgekehrte Fall
sei eher die Ausnahme, daher seien Handelskredite die wichtigs-
te Finanzierungsquelle der Unternehmen.

Der Referent Thomas Kritzner, Partner bei MSP Management
Support Partners GmbH & Co KG, ging in seinem Vortrag auf die
Aufgaben eines CROs im Hinblick auf die methodische Vorge-
hensweise zur Strukturierung von Sanierungsprojekten ein. Aus-
lGser von Krisen seien iiberwiegend fortwirkende Stérungen im
Fiihrungsprozess und handwerkliche Méngel in der Kontrolle der
Finanzen. Basierend auf den Hauptgriinden von Insolvenzen —
ndmlich fehlendes Controlling, Finanzierungsliicken, unzurei-
chendes Debitorenmanagement, autoritdre, rigide Fiihrung,
ungeniigende Transparenz und Kommunikation sowie Investi-
tionsfehler - sieht er die Aufgaben des CROs darin, den Ge-
schdftsbetrieb zu sichern, das Fihrungsverhalten des Manage-
ments zu verdndern, Transparenz herzustellen und Risiken zu
beherrschen. Sind die Risiken nicht einzugrenzen, sollte der CRO
ein begleitendes Vorprojekt durch eine Beratung einfordern. «

(v.li.) WP Tammo Andersch, Wolfgang Jung, Prof. Dr. Henning Werner, Thomas Kritzner, RA Christopher Seagon
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