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Werden Sanierungskonzepte zuklnftig an Bedeutung verlieren ?




Einleitung

Standards fur Sanierungskonzepte

Anforderungen an erfolgreiche Sanierungskonzepte

Trends in der Sanierungspraxis

Diskussion
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1 Einleitung

Wozu braucht

= Sanierungs- (oder Restrukturierungs)konzepte dienen als Entscheidungsgrundlage bei
Finanzierungsentscheidungen von Kreditinstituten/Kapitalgebern in schwierigen Situationen

m Ziel: Aufzeigen der unternehmerischen Vision, der Robustheit des Geschaftsumfelds im
relevanten Markt sowie der korrespondierend erforderlichen Malinahmen zur Stabilisierung
bzw. Optimierung des Unternehmens

= Ein gutes Sanierungskonzept beseitigt existenzielle Gefahren fur ein Unternehmen und schafft
den ,Fahrplan in die profitable Zukunft®

m Selten: Eigenmotivierte Beauftragung durch Unternehmer/Geschaftsfihrung —
Fast immer: Erzeugung von Handlungsdruck durch Finanzierer

= Beauftragung durch Kreditnehmer — In grenztberschreitenden Fallen auch durch die Banken

Historische Stigmatisierung von Sanierungskonzepten als , Versagerkonzepte®
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MaRisk

BaFin, Rundschreiben
15/2009 (14.08.09)

Befolgung spezieller Regeln bei der Gewahrung von Problemkrediten
Positive Aussage zur Sanierungsfahigkeit ist unabdingbar

Hauptadressat

Kreditinstitut

KWG

Gewahrung von Grol3krediten
§18 KWG — Offenlegung wirtschaftl. Verhaltnisse zur Risikovermeidung

Kreditinstitut

Satz 1 Nr. 3 WpUG-
AngebVO

88 129 ff. InsO Vermeidung von Anfechtungsrisiken bei Sicherheitenbestellung Kreditinstitut

§ 826 BGB Vermeidung von Schadensersatzansprichen aufgrund sittenwidrigen Kreditinstitut
Verhaltens

8§ 39 Abs. 4 InsO Vermeidung des Nachrang beim Anteilserwerb zum Zwecke der Sanierung Kreditinstitut/

Unternehmen

8 8¢ EStG, Nutzung steuerlicher Sanierungsprivilegien Unternehmen

Sanierungserlass BMF

Subventionsrichtlinien Gewahrung von Sanierungsbeihilfen ist regelmaflig an die Vorlage eines Unternehmen
schllssigen Sanierungskonzepts gekoppelt.

§ 37 Abs. 1 WpUG, 9 Befreiung von der Verpflichtung zur Abgabe eines Ubernahmeangebots Unternehmen

um Handlungen der Kreditgeber zu ermoglichen

Finanzielle Schwierigkeiten eines Unternehmens/Kreditnenmers erfordern ein Sank,
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1 Einleitung

Uber5|cht d

Rundschreiben 15/2009 (BA) - Mindestanforderungen an das Risikomanagement — MaRisk
BTO 1.2.5 Behandlung von Problemkrediten

1.

2. Zieht ein Institut die Begleitung einer Sanierung in Betracht, hat es sich ein
Sanierungskonzept zur Beurteilung der Sanierungsfahigkeit des
Kreditnehmers vorlegen zu lassen und auf dieser Grundlage seine
Entscheidung zu treffen.

3. Die Umsetzung des Sanierungskonzeptes sowie die Auswirkungen der Mal3nahmen sind
vom Institut zu Uberwachen.

4. Die zustandigen Geschaftsleiter sind bei bedeutenden Engagements regelmafig Uber den

Stand der Sanierung zu informieren. Erforderlichenfalls kann bei dem Sanierungsprozess
auf externe Spezialisten mit entsprechenden Kenntnissen zuruckgegriffen werden.
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1 Einleitung

Erfahrungen mit Sanierungskonzepten in der Krise (1/2):

Ausgangsla

nanaclane
Yty iy -

= Begriff und (Mindest-) Anforderungen an SanK sind nicht gesetzlich definiert

m BaFin/MaRisk bestimmen, dass Sanierungskredite nur auf der Grundlage von SanK
gewahrt werden durfen — Keine konkrete Vorgaben an Inhalt und Form

m Umfangreiche Rechtsprechung lasst Anforderungen an SanK erkennen, unterliegt jedoch
der Unsicherheit weiterer Fortbildung

m (Nicht rechtsverbindliche) Anforderungen an SanK umrissen in:
— Leitfaden der Treuhandanstalt
— Stellungnahme IDW S 6
— ,Gegenentwurfe” von Unternehmensberatungen

Entlastung des Kreditgebers durch ein Sanierungskonzept tritt nur ein,

wenn die Rechtsprechung das Sank im Einzelfall fir ausreichend halt...
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1 Einleitung

Erfahrungen

Ctimmen rale
SAUITHITHNINGOTLE 1Ol

,2oanierungskonzepte LIDW S6 ist nicht auf ~SankK sind nicht hinreichend auf
sind mindestens 300 Kleinunternehmen der Buchhaltung basiert -

Seiten lang und anwendbar.“ Plausibilitat nur geprift, soweit
dauern 2 Monate und moglich.”

mehr.”

,Der S6 ist eine deutliche

Verbesserung ggu dem alten ,Wir machen es richtig —
,Der Standard ist eine SRR AGIEEN. Wir machen es in
Erfindung der Big 4.“ Anlehnung an $6.“

,»WIir vermeiden den Standard — wenn es irgendwie geht —
um eine moglichst geringe Angriffsflache ggu. aggressiven
Insolvenzverwaltern zu haben.*

Sind die bestehenden Standards fir die Erstellung von Sanierungskonzepten

vor diesem Hintergrund ausreichend ?
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2 Standards fur Sanierungskonzepte

IDW S6 als Marktstandard ?

IDW S6 als Marktstandard — oder welcher Standard ist der richtige?

Der IDW S6 hat sich erfolgreich am Markt bewahrt und ist inzwischen der allgemein anerkannte
Standard fur die Beurteilung der Sanierungsfahigkeit von Unternehmen in der Krise

In jungerer Zeit vermehrt Diskussionen um den IDW S6 als Marktstandard
m Zu detailliert?
= Keine hinreichend klaren Aussagen zu den Anforderungen des BGH?

Sanierungskonzept ,in Anlehnung an IDW S6“ ist letztlich weder Fisch noch Fleisch —
Ausschluss einer objektiven Bemessungsgrundlage
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2 Standards fur Sanierungskonzepte

IDW S 6 - Kernanforderungen an das Sanierungskonzept

Auftrags-
umfang und
Gegenstand

Wirtschaftliche
Ausgangslage

Integrierter .
Sanierungs- Kern- Krisen-

plan anforderungen stadium/ &
-ursachen

MaRnahmen- Leitbild des

programm sanierten
Unternehmens

<
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2 Standards fur Sanierungskonzepte
IDW S 6 - Umfang und Gegenstand des Auftrages/

Abhangigkeit der Anforderungen vom Krisenstadium

Liquiditatskrise
Erfolgskrise Krisen sind nicht

unabhangig voneinander

Produkt- und Absatzkrise _ _ _
Sie entwickeln sich

aufeinander aufbauend

Strategische Krise

Stakeholderkrise

m Das jeweilige Krisenstadium bestimmt Inhalte und gebotenen Detaillierungsgrad eines
Sanierungskonzeptes

m Sanierungskonzept nur dann vollstandig, wenn_die Probleme aller bereits durchlaufenen
Krisenstadien aufgearbeitet und MaRnahmen zu deren Behebung identifiziert

m Krisenstadium zum Zeitpunkt der Konzepterstellung pragt zusammen mit den Problemen der bereits
durchlaufenen Krisenstadien mal3geblich die Festlegung des Auftragsinhalts und der
Verantwortlichkeiten
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2 Standards fur Sanierungskonzepte

IDW S 6 - Analyse der wirtschaftlichen Ausgangslage

Umfeldanalyse

Branchenentwicklung

Externe Faktoren

Beschreibung zur aktuellen
Situation und Entwicklung

= Der gesamtwirtschaftlichen Lage

m Des rechtlich-politischen
Umfeldes

» Des wissenschaftlich-
technischen Umfeldes

Darstellung der
Unternehmenspositionierung

= Ildentifikation der
Einflussfaktoren mit Bezug zur
Geschafttatigkeit des
Unternehmens

= Analyse der
Wettbewerbssituation und
-entwicklung

Erste Erkenntnisse fur Problem-
felder und Lésungsansatze

= Analyse der Ergebnis-, Finanz-
und Vermogenslage

= Analyse der organisatorischen,
rechtlichen und steuerlichen
Rahmenbedingungen

= Wirdigung des bestehenden
Leitbildes

Chancen/Risiken

Starken/Schwachen

= Analyse der Besonderheiten des eingetretenen Krisenstadiums und der Krisenursachen

= Auf (drohende) Zahlungsunfahigkeit und/oder (drohende) Uberschuldung aufmerksam machen und dokumentieren

= Richtige und vollstandige Erfassung aller relevanter Daten als Grundlage fur Sanierungskonzept

= Vergangenheitsbezogene Daten plausibilisieren, u.U. prufen oder pruferisch durchsehen
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2 Standards fur Sanierungskonzepte

IDW S 6 - Krisenursachenanalyse - Feststellung des Krisenstadiums (1/2)

N m Systematische Ursachenanalyse durch Eingrenzung der kritischen Bereiche

= Krisenursachen entsprechend der Krisenstadien analysieren und dokumentieren

= Unternehmenskrisen als Resultat mehrstufiger Ursache-Wirkungsketten mit
zusammenwirkenden, sich verstarkenden oder abschwachenden Ursachen

Bedrohungsgrad

Zeithorizont bis zur
- Liquidation

Handlungsdruck

Aufgabenkomplexitat

~ Summe der
- versaumten Gegen-
- malnahmen

Stakeholder- Strategie- Produkt- und Erfolgs- Liquiditats- Insolvenz-
krise krise Absatzkrise krise krise reife

Schwierigkeit der Erkennung
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2 Standards fur Sanierungskonzepte

IDW S 6 - Analyse der Krisenursachen (2/2)

Unternehmensumfeld Strukturelle Defizite

» Makrookonomische Faktoren

— Veranderung Regulierung/
Forderung

— Konjunkturrickgang/ sinkende
Kaufkraft

— Wechselkursanderungen
m Gesetzeslage
= Branchenzugehorigkeit

— Veranderungen im
Kaufverhalten

— Marktsattigung
— Branchenuberkapazitaten
— Wettbewerbsintensitat
= Technologischer Fortschritt
| ooo

= Managementqualitat

= Uberhastete Expansion/
Ubernahmen ohne langfristiges
Integrationskonzept

= Fehlende Gesamt- und
Bereichsstrategien

» Unzureichende Prozesse und
Aufbau-Organisation

= Mangelhaftes Planungs- und

n Kontrollsystem

= Eindimensionale Anreizsysteme
= Uber-/Unterinvestitionen

m Zu hohe Breite und Tiefe des
Kunden-/Produktportfolios

Prozessbezogene Defizite

= F&E: Time-to-market zu lang

= Mangel in den betrieblichen
Wertschopfungsbereichen, z.B.

— Mangelnde Abstimmung
Beschaffung/ Produktion/
Vertrieb

— Komplexer und aufwendiger
Produktionsprozess

— Ineffektiver/ kostenintensiver
Kundenservice

= Schlechte Datenlage
I Qe

Erfahrung: Ohne eineindeutige Krisenursachenanalyse kommt kein erfolgreiches,

Uberzeugendes Sanierungskonzept zustande
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2 Standards fur Sanierungskonzepte

IDW S 6 - Leitbhild des sanierten Unternehmens

m Beschreibung der ,Konturen“ des sanierten
Unternehmens auch, wenn nur Liquiditats- und

Ergebnisverbesserungsprogramm (1. Stufe Sanierung

der Sanierung) Stufe Leitbild
Stufe des sanierten
= ,Konturen®: Geschaftsfelder, Strukturen und Unternehmen Unternehmens

langfristige Ziele

= Uber Grundstrategien, Kompetenzentwicklung
und Resourcenzuordnung zur Erlangung von
nachhaltigen Wettbewerbsvorteilen

vor der Krise

m Strategisches

Leitbild
Strategie/Vision = Finanzielles
Kernkompetenzen Leitbild
Management = Exogene Ursachen = Operatives
Struktur = Endogene Ursachen Leitbild
Prozesse = Verstarkende
Produkte Wechselwirkungen

Ohne analytische , Tiefenbohrung“ im Geschaftsmodell des Krisenunternehmens sind nach

S 6 keine Uberzeugenden Fortfihrungskonzepte mehr moéglich
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2 Standards fur Sanierungskonzepte

IDW S 6 - MalBhahmenprogramm

MalRnahmen zur stadiengerechten Bewaltigung der Krise

m Krisenstadium bestimmt Inhalte und MalRnahmentiefe
= Krisenursachen und Probleme aller bereits durchlaufenen Krisenstadien sind aufzuarbeiten
— 1. Stufe: Ausschluss akuter und drohender Insolvenzgefahren durch Sofortmaltnahmen

— 2. Stufe: Mallnahmen zur Erreichung/Wiedergewinnung der Wettbewerbs-/ Renditefahigkeit und
damit der nachhaltigen FortfUhrungsfahigkeit

= MaRisk: Die Umsetzung des Sanierungskonzeptes sowie die Auswirkungen der Mafl3nahmen sind
vom Institut zu Uberwachen ("BTO 1.2.5 Behandlung von Problemkrediten - Auszug Rundschreiben
vom 14.08.2009%)

Weg von der Checkliste — hin zur stadienbezogenen, stufenweisen Bewaltigung

der Unternehmenskrise
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2 Standards fur Sanierungskonzepte

IDW S 6 - Integrierter Sanierungsplan — Ergadnzende Kennzahlen

m Einsatz von Kennzahlen auf Basis des integrierten Sanierungsplans zwecks:
— Verdeutlichung und Kommentierung des geplanten Sanierungsverlaufs
— Beurteilung der FortfUhrungs-/Sanierungsfahigkeit
— KontrollgroRen fur den Grad der Zielerreichung des Sanierungskonzeptes

— Eckpunkte fur die Beurteilung des Sanierungskonzeptes durch Dritte

Finanzlage (Liquiditat)

Gemal S6 empfohlen:

» Liquiditatsgrade | bis Il

m CFin % vom Umsatz

m Schuldentilgungsdauer

in Jahren

m Kapitaldienstdeckungs-

fahigkeit — Debt
Service Coverage

Optional:

o
(@)}
©
0
c
o
o
:0
£
)
>

Gemal S6 empfohlen:
u Eigenkapitalquote

m Verschuldungsgrad

= Anlagendeckungsgrad
= Working Capital

= DPO,DSO, DIH
Optional:

= Bankverbindlichkeiten

Gemal S6 empfohlen:

» Umsatz-/EK-/GK-
Renatabilitat

m Material-/ FL-Quote

m Personalaufwands-
quote

u EBITDA (-Marge)
Optional:

Erganzende Kennzahlen
u EBITDA-Marge

u EBIT-Marge

» ROCE

m Zinsdeckungsgrad

m Schuldentilgungsdauer
in Jahren

m Kapitaldienstdeckungs-

= Rohertragsquote fahigkeit — Debt
= Free CF = Verbindlichkeiten ggu. Service Coverage
P g Gesellschaftern = EBIT (-Marge) t
= cIhsdeckungsgra | ivesitenaa » Umsatz/Mitarbeiter = ete.
m Wertschopfung/
Mitarbeiter
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2 Standards fur Sanierungskonzepte

IDW S 6 - Anforderungen an die Qualitat der Informationen

m Grundsatz der Vollstandigkeit:

— Erfallung von inhaltlichen Mindestanforderungen

— Zugang zu allen Geschaftsunterlagen muss vertraglich gesichert sein/Vollstandigkeitserklarung
= Grundsatz der Wesentlichkeit:

— Beschrankung auf Informationen, die die Entscheidungsfindung eines Dritten beeinfluss
m Grundsatz der Richtigkeit und Stimmigkeit:

— Kiritische Plausibilisierung/Prufung auf Widerspruchsfreiheit/lickenlose und logische
Argumentationskette

— Krise: Bedurfnis nach Einschatzung der Vertrauenswurdigkeit
= Grundsatz der Klarheit und der Ubersichtlichkeit

— Neben der aufleren Gestaltung: Deutliche und extern erkennbare Unterscheidung von
wissenschaftlichen Hypothesen, Tatbestanden sowie eigenen Anschauungen/Pramissen

m Grundsatz der Vorsicht

— Gewissenhafte Vorgehensweise: Entscheidung Uber Sanierungswege ist Sanierungsbeteiligten zu
uberlassen
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2 Standards fur Sanierungskonzepte

IDW S 6 - Aussage zur Sanierungsfahigkeit als Zweistufiger Begriff

m Zusatzlich zur Sicherung der Fortfuhrungsfahigkeit iSd. § 252 Abs. 1 Nr. 2 HGB (Beseitigung
etwaiger tatsachlicher und rechtlicher Gegebenheiten, die der FortfUhrung entgegenstehen) — muss
dartiber hinaus die nachhaltige Wiedererlangung der Wettbewerbsfahigkeit als auch der
Renditefahigkeit (= Nachhaltige FortfUhrungsfahigkeit) vorhanden sein

m Fortfihrungsfahigkeit nur als erste Stufe:

— Sicherstellung der Zahlungsfahigkeit

— Bisher auch: Sicherstellung einer die Schulden deckenden Vermogensmasse (positives
Reinvermdgen) — Anderung nach FinMStaG

= Wettbewerbsfahigkeit und Renditefahigkeit als ndchste/zweite Stufe:

— Verfugung/Erlangung einer Marktstellung in seinem relevanten Markt, die nachhaltig eine
branchenubliche Rendite ermoglicht und damit auch Attraktivitat fur Eigenkapitalgeber macht

— Prognoseurteil und damit Wahrscheinlichkeitsaussage
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2 Standards fur Sanierungskonzepte

IDW S 6 - Anforderungen in grenziberschreitenden Sanierungen

= Kein vergleichbarer Standard auf internationaler Ebene

= Angelsachsische Marktteilnehmer erwarten Aussagen zu:
— Unternehmenswertentwicklung durch Sanierung
— Berechnung von Covenants-Strukturen — Ansatze zur finanziellen Restrukturierung

— Sehr detaillierte und unterlegte integrierte Unternehmensplanung
(Focus: Cash Flow-Planung)

— Robustheit des Business Models und der Wettbewerbsfahigkeit

IDW S6 wird im internationalen Gebrauch ersetzt durch den ,, UK IBR"
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2 Standards fur Sanierungskonzepte

IDW S 6 —

\Wia ict die \V/oranehencewaice hai der
VVI LD 1TWOUOL Ul U VUl CiITVIITITODVVVIVODGOC NMNUl ULul

Stufenkonzept bei der Erarbeitung eines Sanierungskonzepts

Erste Stufe:

m Maldnahmen zur Sicherung der
FortfUhrungsfahigkeit im Sinne einer positiven
FortfUhrungsprognose nach § 252 Abs. 1 Ziff. 2
HGB = beinhaltet Prifung:

— Zahlungsunfahigkeit
— Drohende Zahlungsunfahigkeit (Fortbestehensprognose)

— Uberschuldung

= Notwendige operative Sofortmalinahmen zum
Unternehmenserhalt

Stufe 1: Positive Fortfihrungs-
prognose sicherstellen

# Insolvenz- # Drohende
antragsgrunde Uberschuldung

Kurzfristige Sicherung des
Unternehmensbestands

Zweite Stufe:

m Erstellen und Umsetzen eines
Sanierungskonzeptes zur nachhaltigen Rendite-
und Wettbewerbsfahigkeit des Unternehmens

m Ausrichtung am Leitbild des sanierten
Unternehmens

Stufe 2: Sanierungskonzept erstellen und
Umsetzung zu nachhaltigen Rendite
und Wettbewerbsfahigkeit
des Unternehmens
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2 Standards fur Sanierungskonzepte
IDW S 6 —

Welcher P

1. Stufe des Sanierungskonzeptes

m Beurteilung und Sicherung der FortfUhrungsfahigkeit:

— Mindestzeitraum: laufendes und folgendes Geschéaftsjahr (s. auch IDW PS 800).

— Planungsintervall: monatlich, in besonders kritischen Situationen Wochen- oder sogar
Tagesbetrachtung
2. Stufe des Sanierungskonzepts
m Beurteilung und Erlangung nachhaltiger Rendite- und Wettbewerbsfahigkeit:

— Ausweitung des Planungshorizont nach jeweiligen Einzelfall und Branche

— Haufiger angemessener Planungshorizont: vier bis funf Jahren auf Jahresbasis

— In schwierigen Krisensituationen oder bei langen Produktions- oder Marktzyklen ggf. langer
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2 Standards fur Sanierungskonzepte
IDW S 6 — Kann vom S6-Standard abgewichen werden,

um eine Aussage zur Sanierungsfahigkeit zu erreichen ?

m Kernbestandteile eines Sanierungskonzepts nach IDW S 6 sind:
— Beschreibung von Auftragsgegenstand und -umfang
— Darstellung der wirtschaftlichen Ausgangslage
— Analyse von Krisenstadium und -ursachen
— Darstellung des Leitbilds des sanierten Unternehmens
— Malinahmen zur Bewaltigung der Unternehmenskrise

— Ein integrierter Unternehmensplan

m Ein umfassendes Sanierungskonzept, aus dem eine robuste und sachgerechte Aussage zur
Sanierungsfahigkeit abgeleitet werden kann, liegt nur dann vor wenn:

— Fragestellungen aller Kernbestandteile und

— Probleme aller bereits durchlaufenen Krisenstadien

aufgearbeitet wurden.

Beurteilung nur einzelner Problembereiche und Malinahmen reicht hierflr nicht aus
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2 Standards fur Sanierungskonzepte

ernehmen zwar eine
Finan nt ’) (1/2)

1 IIIMIILPIMIIUIIH,M L

m Definition von Sanierungsmaldnahmen ist Grundlage der (Wieder-)Herstellung der
nachhaltigen Wettbewerbs- und Renditefahigkeit

= Betonung liegt dabei auf MaRnahmen zur stadiengerechten Uberwindung der
Krisenursachen

= Fehlen solche MalRihahmen, mussen sie erarbeitet, mit Detailplanen unterlegt und die
Effekte in die Sanierungsplanung tUberfihrt werden

= Als notwendige Bedingung fur den Erfolg der Sanierung wird der Stimmigkeit einzelner
MalRnahmen innerhalb eines MalRihahmenblndels besondere Bedeutung beigemessen
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2 Standards fur Sanierungskonzepte
IDW S 6 —

Icet die Bell

m Der IDW S6 wendet sich allgemein an ,Unternehmen® im Sinne einer wirtschaftlichen Einheit

m Flexible Anwendung auf Unternehmen unterschiedlicher Rechtsformen und Grof3e nach
betriebswirtschaftlichen Regeln, auch flr auslandische Unternehmen

m Betrachtung des Konzerns als Ganzes sinnvoll, wenn finanzielle und sonstige wirtschaftliche
Beziehungen zwischen Unternehmen bestehen

= Einheitliche Betrachtung auch im Falle des Vorliegens einer Kreditnehmereinheit nach von
Finanzinstituten anzuwendenden Regelungen

m Beachte: Sanierungshindernisse konnen auf Ebene der einzelnen Konzerngesellschaften fur den
Konzern insgesamt bestehen — diese sind im Konzept aufzuzeigen und MalRnahmen zu deren
Bewaltigung darzulegen

m Mogliche Sanierungshindernisse: Insolvenzreife, eingeschrankten Zugriffsmoglichkeit auf
vorhandene Liquiditatspotenziale einzelner Konzerngesellschaften
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2 Standards fur Sanierungskonzepte

IDW S 6 — Was zeichnet erfolgreiche Sanierungskonzepte aus ?

= Parallele Abstimmung mit Beteiligten

— Sanierungsgutachten sind in enger Abstimmung i.S. einer professionellen Auseinandersetzung mit
dem Management erstellt und die Ergebnisse vollumfanglich im Vorfeld von externen
Berichterstattungen diskutiert worden

— Abarbeitung von “Wunsch-Fragezetteln” der involvierten Kapitalgeber — Insolvenzplannahe
= Ubersichtlichkeit der Kernaussagen

m Cash Flow-Orientierung
— Darstellung eines direkten Cash Flows

— Darstellung MalRhahmeneffekte mit Liquiditatsauswirkungen

= Transaktionsunterstitzung
— Darstellung eines indikativen Unternehmenswertes/Marktwertes

— Aufzeigen des Sanierungsmehrwertes

= Aussage zur Qualitat des Managements
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2 Standards fur Sanierungskonzepte

IDW S 6 — Bisherige Erfahrungen in der Anwendung

= Branchenubliche Renditefahigkeit/nachhaltige Wettbewerbsfahigkeit —
Vielzahl noch unbestimmter, durch Erfahrungswerte zu fullende Begriffe

= Erwartungslicke in der Praxis zwischen ,Prufung Insolvenzauslosetatbestande® und
,oanierungsfahigkeit”

= Sanierungskonzepte erfordern bei Konzernstrukturen ein hohes Mal} an ,Gestaltungsfahigkeit®

m Erforderliche Markt- und Wettbewerbsanalysen erhohen die qualitativen Anforderungen an
Sanierungsberater

= Gute Sanierungskonzepte nach S6 werden zukunftig als strategische Reorganisationskonzepte
eingesetzt

S6 wird sich zum ,, Qualitatssiegel” fur erfolgreiche Sanierungsprozesse entwickeln und

zunehmend als Grundlage fur umsetzbare Insolvenzplane dienen
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2

Standards flr Sanierungskonzepte

IDW S6 als Marktstandard ?

Gegentlberstellung von Sanierungsstandards

Stellungnahme IDW S 6 Leitfaden eines Beratungsunternehmens

Unabhangige Auffassung eines
Fachverbandes — Hohe Bindungswirkung

Mittelbare Verbindlichkeit durch allg.
Anerkennung

Anforderungen der Rechtsprechung werden
betriebswirtschaftlich interpretiert

Vorgaben sind auf den Einzelfall anzupassen

Aussage zur Sanierungsfahigkeit nur
fakultativer Inhalt eines SanK

Auffassung eines einzelnen
Wettbewerbsunternehmens — Autoritat zur
Vorgabe eines Marktstandards fraglich

Keine rechtliche Verbindlichkeit

Zwingende Inhalte nach dem Leitfaden
bleiben unklar — Keine Verbindlichkeit
innerhalb des Unternehmens,
Betriebswirtschaftiicher Ansatz — Erfuliung der
Rechtsprechungsanforderungen kann
bezweifelt werden

v

Erflallung der Rechtsprechung, wenn Aussage

zur Sanierungsfahigkeit enthalten —
Tauglicher Referenzrahmen fir Gutachter —
Umsetzung schwierig

v

Haftungsausschluss des Kreditgebers haufig

unzureichend — Zahlreiche Ausschlisse in

der Schlussaussage des SanK
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2 Standards fur Sanierungskonzepte

Mindestanforderungen der hochstrichterlichen Rechtsprechung an

Q::nllelrllnnclznn7anfn — I:|nn Rncfnndcallfnahmn (1/2)
3QI\UIIL\1HL\1 COLUATIIUVUODOCAUATLIITICALITLITT O \-I-IL}

Folgende Kriterien werden nach herrschender Meinung vom BGH vorgegeben:

Das SanK geht von den erkannten und erkennbaren tatsachlichen Gegebenheiten aus
und ist durchfuhrbar.

Dem Ersteller lagen die erforderlichen Buchhaltungsunterlagen des Unternehmens vor.

Das SanK enthalt eine Analyse der wirtschaftlichen Lage des Unternehmens im Rahmen
seiner Wirtschaftsbranche und erfasst die Krisenursachen.

Das SanK beurteilt die Vermdgens-, Ertrags- und Finanzlage des Unternehmens zutreffend.

Das Unternehmen ist objektiv sanierungsfahig und die fur seine Sanierung konkret in Angriff
genommenen Mallnahmen sind insgesamt objektiv geeignet, das Unternehmen in
Uberschaubarer Zeit durchgreifend zu sanieren.

ﬂ Die geplanten Sanierungsmafnahmen sind jedenfalls in den Anfangen schon in die Tat
umgesetzt, d. h. die Sanierungsaktivitaten wurden sachgerecht eingeleitet.

Herausforderung: BGH-Kriterien sind stark auslegungsbedurftig —

Rechtsprechung andert sich
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2 Standards fur Sanierungskonzepte

Mindestanforderungen der hochstrichterlichen Rechtsprechung an

Caniaril
ICATLTTI O U

Ubersicht der relevanten Urteile

BGH, Urteil vom 09.07.1953 — IV ZR 242/52 (NJW 1953, 1665 — 1666)
BGH, Urteil vom 04.12.1997 — IX ZR 47/97 (NJW 1998, 1561 — 1565)

BGH, Urteil vom 21.11. 2005 — Il ZR 277/03 (NJW 2006, 1283 — 1286)
OLG KoIn, Urteil vom 24.09.2009 — 18 U 134/05 (GmbHR 2010, 251 — 256)

OLG Hamburg, Urteil vom 25.06.2010 — 11 U 133/06 (ZIP 2010, 2448)

EERRE

BGH, Urteil vom 18.10.2010 — Il ZR 151/09 (NZG 2010, 1393 — 1395)

Herausforderung: BGH-Kriterien sind stark auslegungsbedurftig —

Rechtsprechung &ndert sich
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3 Anforderungen an erfolgreiche Sanierungskonzepte

Was sind die grundlegenden Erfolgsfaktoren ? Eine erste Sammlung...

m Ganzheitlicher Ansatz — ,Kaseglocke Uber das Unternehmen®
m Hohe Transparenz uber alle liquiditatswirksamen Geschaftsvorfalle — ,Cash is King*®

m Klare Aussagen zur Zukunft des Unternehmens — ,Warum hat das Unternehmen eine
Existenzberechtigung ?“

m Transparenz uber alle moglichen Beitrage der Beteiligten — ,EK geht vor FK*

= Abgestimmtes und partnerschaftliches Auftreten von Unternehmer und Berater — ,Wir
ziehen an einem Strang®

Erfolgreiche Sanierungsprozesse erfordern neben einem Hochstmald an interdisziplinaren

Wissen auch sehr viel Erfahrung mit den , Spielregeln® von Sanierungen
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4 Sanierungskonzepte fur kleine und mittlere Unternehmen (KMU)

Ausgewahlte Marktstimmen

i i . . ...nur Junior-Berater
.,...finanzwirtschaftlich stark, manchmal zu fir KMU._

zahlenorientiert, geringe operative Ausrichtung...”

,....Berichte sind zu lang,

zu detailliert und fur ein
KMU in Teilen

unverstandlich... Sie

mussen die Sprache der
. ...0DIs Sie mit Ihrer Arbeit anfangen,

KMU sprechen...” -M
sind die ersten 10 T€ doch schon
verbraucht...”
,,...liefert immer den "Mercedes’, auch
wenn fir KMU der “Golf” ausreicht...”

.,...es reicht nicht, tolle Berichte zu schreiben, im
Mittelstand muss das Unternf)hmen auch a‘t<t|v In _..KPMG macht doch nur
der Umsetzung unterstitzt werden...

,-..KPMG stellt zu hohe
Anforderungen an die Qualitat und
den Detaillierungsgrad der
Ausgangsdaten...”

grofRe Unternehmen...”
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4 Sanierungskonzepte fur kleine und mittlere Unternehmen (KMU)

Sanierungsrelevante Charakteristika von Unternehmen im Vergleich (1/3)

KMU GrolRere Unternehmen
10 Mio. EUR bis 50 Mio. EUR Umsatz 50 Mio. EUR bhis 150 Mio. EUR Umsatz

0 Buchfuhrungspflicht (§ 238 HGB) Buchfuhrungspflicht (§ 238 HGB)
Externes Pflicht zur Erstellung eines Pflicht zur Erstellung eines
Rech- Jahresabschlusses (§ 242 Abs. 1 HGB) Jahresabschlusses (§ 242 Abs. 1 HGB)
nungs- Pflicht zur Erstellung einer Gewinn- und Pflicht zur Erstellung einer Gewinn- und
wesen Verlustrechnung (§ 242 Abs. 2 HGB) Verlustrechnung (§ 242 Abs. 2 HGB)
Pflicht zur Aufbewahrung von Pflicht zur Aufbewahrung von Unterlagen
Unterlagen (§ 257 HGB) (§ 257 HGB)
Inventarpflicht (§ 240 HGB) Inventarpflicht (§ 240 HGB)
9 Einfache gesellschaftsrechtliche International ausgerichtete Konzern-/
Struktur mit oft nur einer Gruppenstruktur, steigende Komplexitat
Recht- (dominierenden) Gesellschaft ‘ Etabliertes Vertragscontrolling *
licher Haufig national bzw. regional
Rahmen ausgerichtet

Vertragscontrolling rudimentar
vorhanden
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4 Sanierungskonzepte fur kleine und mittlere Unternehmen (KMU)

Sanierungsrelevante Charakteristika von Unternehmen im Vergleich (2/3)

13

Finan-
zierung

Internes
Rech-
nungs-
wesen

KMU
10 Mio. EUR bis 50 Mio. EUR Umsatz

Klassische Finanzierungsinstrumente
(Kredite bei der Hausbank, Leasing,
Abschreibungen, Gewinnthesaurierung,
Lieferanten-/Gesellschafterkredite etc.)

Kostenrechnung nicht vorhanden

Rudimentare Profitabilitdtsrechnung
(Deckungsbeitrag Kunde/ggf. Produkt)

Oft nur Finanzbuchhaltung, teilweise
auch durch externen Steuerberater

Planungsrechnung umfasst meist nur
GuV

Kein verpflichtendes
Risikomanagement und
FrGhwarnsystem (§91, Abs. 2 AktG)

Kein Managementinformationssystem
und keine regelmallige
Berichterstattung

O

GroRere Unternehmen

50 Mio. EUR bhis 150 Mio. EUR Umsatz

Erweitere Finanzierungsmoglichkeiten
(Konsortialkredite, Beteiligungskapital,
Mezzanine, Factoring etc.)

Grolere Komplexitat

9

Kostenstellen-/-tragerrechnung als
FUhrungssystem etabliert

Aussagefahige Profitabilitatsrechnung

Unternehmen ist in Funktionsbereiche
(Treasury, Rechnungswesen, Controlling
etc.) gegliedert

Planungsrechnungen teilweise integriert
Risikomanagement nach KonTraG oft
vorhanden

Prifung des ausgebauten Frihwarn-
systems (§ 317 Abs. 4 HGB)

Regelmaldiges Reporting (Management,
Banken, Gesellschafter, Beirat)
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4 Sanierungskonzepte fur kleine und mittlere Unternehmen (KMU)

Sanierungsrelevante Charakteristika von Unternehmen im Vergleich (3/3)

KMU GrolRere Unternehmen
10 Mio. EUR bis 50 Mio. EUR Umsatz 50 Mio. EUR bhis 150 Mio. EUR Umsatz

e = Keine regelmaliige Beobachtung von = (Regelmafige) Analyse von Markt/
Markt/\Wettbewerb, Branche, externen Wettbewerb, Branchenentwicklung,

Markt und Faktoren A externen Faktoren (Innovation, Gesetze) .
Wettbe- = Inhabergefihrt = Fremdgeschéaftsfiihrer
werb,

= Mehrere Ansprechpartner

= Geringe Ressourcen, Konzentration auf

weitere = I
Geschaftsfuhrer

Kriterien

(Abteilungsleiter)

34
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4 Sanierungskonzepte fur kleine und mittlere Unternehmen (KMU)

Anforderungen bei Kreditvergabe in Krisensituationen

SACINES Finanzierun Rechtlicher
Rechnungswesen g Rahmen

Internes Rechnungswesen,
Markt und Wettbewerb

= Aufgrund = Erwartungs- = Komplexitats- = Malgebliche Relevanz fur
gesetzlicher haltung von treibender Faktor Sanierungskonzepte
VOEElEn Gine AEliE EOOM « Deutliche Defizite bei KMU
wesentlichen beeinflusst
Unterschiede Auspragung des
Reportings

Relevanz fur tragfahige
Sanierungskonzepte

Bei grofReren Unternehmen ist aufgrund erhdhter interner und externer Anforderungen an das
Rechnungswesen i.d.R. eine bessere Datenbasis vorzufinden

Notwendige Ressourcen fur die Erstellung eines aussageféahigen Sanierungskonzeptes bei KMUs stark
limitiert

Auch KMU weisen im Einzelfall bereits komplexere Strukturen auf
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4 Sanierungskonzepte fur kleine und mittlere Unternehmen (KMU)
Anforderungen bei Kreditvergabe in Krisensituationen

Rechtliche Anforderungen: Ausgewahlte Anforderungskriterien an ein
z.B. BGH vom 4.12.1997, IX ZR 47/97 Sanierungskonzept - Kernbestandteile

,Das gilt — entgegen der Auffassung der Klagerin — = Hinreichende Ermittlung der Fakten
= Objektivitat der Betrachtung

= Analyse der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
= Anpassung des Umfangs auf den Einzelfall
Ausmafd der Prifung kann dem Umfang des = Zusammenwirken der MaRnahmen entscheidend
Unternehmens und der zur Verfiigung stehenden Zeit = Durchgreifende Sanierung erfordert Nachhaltigkeit
= Analyse Markt und Wettbewerb
= Fokus auf Kernbestandteile eines Konzepts:
Krisenursachen, Malinahmen, Planungsrechnung
= Aussage zur Sanierungsfahigkeit

grundsatzlich auch fur den Versuch der Sanierung

eines kleineren Unternehmens....; lediglich das

angepasst werden.”

Aussagefahige und belastbare Sanierungskonzepte sind unabhangig von der Unternehmensgroéfie
erforderlich

Notwendige Inhalte sind grundséatzlich vorgegeben und allgemein akzeptiert, allerdings kann der Umfang
an die Spezifika des jeweiligen Unternehmens angepasst und somit eine Fokussierung auf ,das
Wesentliche* erreicht werden
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5 Trends in der Sanierungspraxis

Ausblick ESUG — Zunehmende Bedeutung von Sanierungskonzepten (1/2)

= Eigenverwaltungsverfahren zur Vorbereitung einer Sanierung wird Verfahrenssicherheit fur die
Beteiligten — auch den Sanierungsberater — bringen (§ 270b InsO-E)

= Vorlage eines Uberzeugenden Insolvenzplans innerhalb der kurzen Frist von 3 Monaten nur
maoglich auf der Basis eines umfassenden SanK mit ersten ,Plan B“~Annahmen

= Das Einhalten von Qualitatsstandards bei der Erstellung von SanK bereits im Vorfeld wird die
notwendige Bescheinigung nach § 270b InsO-E befordern: Kein Vorliegen der
Zahlungsunfahigkeit und Sanierung darf nicht ,aussichtslos” sein

Erfolgreiche Sanierungskonzepte nach ESUG:

Insolvenzvermeidung und parallel die Vorbereitung eines Plan B
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5 Trends in der Sanierungspraxis

Ausblick ESUG — Zunehmende Bedeutung von Sanierungskonzepten (2/2)

m Datenaufarbeitung im SanK nach IDW S6 ermdglicht ein Hochstmald rechnerischer Flexibilitat im
Insolvenzplan: Sanierungen, Liquidationen, Ubertragungsstrategien konnen in der integrierten
Sanierungsplanung berucksichtigt werden

= Indikative Berechnung von Glaubigerquoten sind integraler Bestandteil von guten SanK

Kernbestandteile der SanK nach IDW S6 Kernbestandteile der Insolvenzpléane
e Darstellung der wirtschaftlichen Ausgangslage Q Darstellender Teil
eAnaIyse von Krisenstadium und -ursachen _ Inhalt und Aufbau
Darstellung des Leitbilds des sanierten — Gruppenbildung
Unternehmens

— Umgestaltungskonzept
Malinahmen zur Bewaltigung der

Unternehmenskrise e Gestaltender Teil

e Integrierter Unternehmensplan G Plananlagen

G Umsetzung Q Umsetzung

Umfassendes Sanierungskonzept nach IDW S6 wird im

Erdrterungs- und Abstimmungstermin Gberzeugen kénnen
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5 Trends in der Sanierungspraxis

Welche Anforderungen sind an den Restrukturierungsberater zu stellen ?

© Original Artist] LA

Feproduction-rights obtainable from
ey T ——

“I’11 crunch the number's and get back to you.*



5 Trends in der Sanierungspraxis

Increase in stakeholders

Banks
National

Inter-
national

Strategic
investors

Share-

D hold
Key decision SEES

makers Trade

credit
insurers

Financial
investors

TCompanyl -

.. Management =
. - i Public
1 & TGN authorities
Other decision
makers

Employees
(Works
Council)
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5 Trends in der Sanierungspraxis
Restructuring processes are increasing in complexity

International Increase in
banks integration of

: economic
creditor High technological performance

complexity

New classes of

New complex
financing instruments: Regulatory

ABS, Mezz, Restructu ri N g changes: Basle Il
HYB, PIK
process

Increase in
cross-border
activities

internationa
accounting

Changes in regulations

insolvency UK/US

Handling of legislation documentation and
company choice of

ensions L
P legislation
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5 Trends in der Sanierungspraxis
Future approaches to restructuring processes

Human Resources

= Management assessment
m Cultural change

= CRO

Financial Restructuring

m Stopping outflow of cash

= Adjustment of capital structure

= Deployment of a toolbox of financial
instruments

m Restructuring Partners

Trusted
Advisor

(Honest Broker)

Legal Advice

m Capital measures
= Analysis of security

= Assignment of shares

Operational Restructuring

m Concept implementation with
management teams

= Involvement of industry consultants
w Cultivation of strategic partners

m Identification and process management will constitute the main challenge
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Die dargestellten Informationen sind allgemeiner Natur und nicht auf die spezielle Situation einer Einzelperson oder einer juristischen Person ausgerichtet. Obwohl wir uns bemuhen, zuverlassige und
aktuelle Informationen zu liefern, kénnen wir nicht garantieren, dass diese Informationen so zutreffend sind wie zum Zeitpunkt ihres Eingangs oder dass sie auch in Zukunft so zutreffend sein werden.
Niemand sollte auf Grund dieser Informationen handeln ohne geeigneten fachlichen Rat und ohne griindliche Analyse der betreffenden Situation.



