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Vorwort

Unternehmen erleben gute und schlechte Zeiten. Um schlechte Zeiten gar nicht erst auf-
kommen zu lassen, bedarf es oft rechtzeitig eingeleiteter Restrukturierungsmafinahmen zur
Verbesserung der wirtschaftlichen und finanziellen Situation. Typischerweise gehoren hierzu
die Verduferung von Teilen des Unternehmens oder die interne Reorganisation. Steuerlich ist
sowohl bei der Vorbereitung als auch bei der Umsetzung unter anderem darauf zu achten,
die Belastung mit Ertragsteuern, die Vernichtung steuerlicher Verlustvortrage, aber auch
die Grunderwerbsteuer zu minimieren.

Im Falle einer bereits eingetretenen Krise sind wirkungsvolle Mafinahmen zur Sanierung
der Unternehmen notwendig. Haufig ist dabei das Fremdkapital zu reduzieren und zu restruk-
turieren, was eine umsichtige Planung erfordert, um zusdtzliche steuerliche Belastungen,
insbesondere in Form von Ertragsteuern und Schenkungsteuer, zu vermeiden. Literatur,
Rechtsprechung und Finanzverwaltung vertreten hier nicht immer einhellige Meinungen,
wobei die unterschiedlichen Ansichten vorliegend kritisch untersucht werden.

Aber auch im Falle einer gerichtlichen Sanierung, d.h. im Rahmen eines Insolvenzver-
fahrens, gilt es, steuerliche Zusatzbelastungen und steuerliche Risiken zu minimieren. Nur
so kann ein Insolvenzverfahren erfolgreich beendet werden, das eine (Teil-) Weiterfiihrung
des Unternehmens ermdoglicht oder zumindest eine moglichst hohe Auskehrung an die
Gldubiger erlaubt. Neben den steuerlichen Aspekten wird in diesem Zusammenhang auch
auf die jiingsten Anderungen im Insolvenzrecht eingegangen.

Abgerundet wird der oben genannte Themenkomplex zum einen mit einer Darstellung
und Diskussion von Compliance-Aspekten, die im Prozess zur Sicherstellung der Einhaltung
von Gesetzesvorgaben bei der Sanierung notleidender Unternehmen wichtig sind. Zum
anderen wird ein Blick iiber die Grenze geworfen und es werden die Regelungen iiber
die Besteuerung von Restrukturierungen und Sanierungen in Osterreich und der Schweiz
erortert.

In allen Fallen - der Restrukturierung, der Sanierung und der Insolvenz - laufen steu-
erliche Belastungen oft den wirtschaftlichen Zielsetzungen entgegen. Entsprechend sind
Gestaltungen mit der notwendigen Umsicht vorzunehmen. Welche steuerlichen Aspekte
dabei zu beachten sind und welche Sonder- bzw. Spezialfragen sich ergeben konnen, wird
im vorliegenden Buch praxisnah und unter Beriicksichtigung der von den Autoren in der
tdglichen Arbeit gemachten Erfahrungen dargestellt; mogliche Losungen werden anschaulich
diskutiert. Dabei wird deutlich, wie wichtig es ist, nicht nur Einzelaspekte zu betrachten,
sondern den Gesamtzusammenhang - auch unter Beachtung verschiedener Steuerarten und
rechtlicher Disziplinen - im Auge zu behalten.

Das Buch richtet sich primdr an Praktiker in unternehmensinternen Steuerabteilungen
und an Berater, die mit Fragen der steuerlichen Gestaltung im Falle einer Restrukturierung,
einer Sanierung oder einer Insolvenz konfrontiert werden. Gleichzeitig soll es aber auch fiir
alle anderen Interessierten eine Antworten auf praktische Fragen bieten, die sich aus dem
Zusammenspiel von Gesetzgebung, Rechtsprechung, Auffassung der Finanzverwaltung und
wirtschaftlichen Zielsetzungen ergeben.

Herausgeber und Autoren wiinschen allen Lesern viel Freude und Erfolg mit diesem Buch
und freuen sich auf Riickmeldungen, Anregungen sowie Kritik. Es sei darauf hingewiesen,
dass die Beitrdge die eigene Auffassung des jeweiligen Autors wiedergeben.
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Fiir die Anregung zu diesem Buch und die hervorragende Zusammenarbeit bedanken wir
uns an dieser Stelle herzlich bei Herrn Rudolf Steinleitner vom Schéaffer-Poeschel Verlag.
Ein ganz besonderer Dank gilt Frau Madlen Bauer und all den Kolleginnen und Kollegen,
die uns mit ihrer tatkraftigen Unterstiitzung bei der technischen Umsetzung dieses Projekts
geholfen haben. Ohne sie wadre dieses Buch nicht moglich gewesen.

Im Juli 2013 Wolf-Georg Freiherr von Rechenberg/Rolf-Christian Stratz/Angelika Thies
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Partnerschaft von Rechtsanwdlten und Steuerberatern
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2 Teil A Einfihrung

I Restrukturierung und Sanierung - Begriffliche
Abgrenzung

Restrukturierung und Sanierung sind nicht termini technici im rechtlichen Sinne. Auch wenn
insbesondere der Begriff der Sanierung in mehreren Gesetzen gebraucht wird, z.B. in §8c
Abs. 1a KStG oder §39 Abs. 4 InsO, ist er weder gesetzlich definiert noch hat er eine allgemein
anerkannte einheitliche Bedeutung. Im vorliegenden Buch werden unter Restrukturierung
Mafinahmen verstanden, die auf ein Unternehmen angewendet werden, das sich (noch) nicht
in einer Krise befindet. In dieser Situation sind die Mafnahmen nicht notwendig, um das
Unternehmen aufrechtzuerhalten. Es geht vielmehr um Steuerungsmafnahmen, die dazu
fiihren sollen, das Unternehmen in seinem konkreten Umfeld wieder optimal aufzustellen.
Restrukturierungsmafinahmen bediirfen daher einer intrinsischen Motivation der jeweiligen
Geschaiftsleitung und/oder der Gesellschafter.

Die Notwendigkeit einer Sanierung wird hingegen von aufien vorgegeben, das Unterneh-
men befindet sich in einer Krise. Die Krise kann am Beginn stehen oder weit fortgeschritten
sein (zu den Krisenstadien im Einzelnen vgl. III 1). Beginnend mit einer Stakeholder- oder
einer Strategiekrise wird deutlich, dass das Unternehmen in eine Abwaértsspirale gerat, wenn
nicht rechtzeitig Gegenmafinahmen ergriffen werden. Haufig fiihrt ein Gesetzesbefehl mittel-
bar zur Einleitung von Sanierungsmafinahmen. So muss z. B. die Gesellschafterversammlung
einer GmbH unverziiglich berufen werden, wenn aus der Jahresbilanz oder aus einer im
Laufe des Geschdftsjahrs aufgestellten Bilanz sich ergibt, dass die Halfte des Stammkapitals
verloren ist (§49 Abs. 3 GmbHG). In der entsprechenden Gesellschafterversammlung kommt
es i.d.R. zu gemeinsamen Uberlegungen von Gesellschaftern und Geschiftsfiihrung, mit
welchen strategischen und taktischen Mafinahmen sich eine weitere Verschlechterung der
Lage des Unternehmens vermeiden ldsst. Oft werden Sanierungsmafinahmen auch von den
fremdfinanzierenden Banken eingefordert. Spdtestens dann, wenn eine finanzierende Bank
das Engagement aus dem Marktbereich in den Marktfolgebereich tibergibt, wird es fiir die
Geschéftsleitung Zeit, sich aktiv um die Durchfiihrung geeigneter Mafnahmen zu bemiihen.
Sanierungsdruck von aufien kann auch von Seiten anderer Marktteilnehmer herriihren. Nicht
selten werden Lieferanten oder Kreditversicherer aktiv, wenn und weil die Verbindlichkeiten
aus Lieferungen und Leistungen des Unternehmens zu grofs werden. In manchen Branchen
- z.B. Automotive - {iberwachen auch die Hersteller (OEMs) als Abnehmer der Produkte
des Unternehmens ihre wichtigen Schliissellieferanten, ob deren finanzwirtschaftliche Leis-
tungskraft nachhaltig vorhanden ist. Schliefilich geht, v. a. in mitbestimmten Unternehmen
oder in den Unternehmen, in denen ein Wirtschaftsausschuss (§§ 106 ff. BetrVG ) besteht,
der Anstof zu Sanierungsmafinahmen auch von den Vertretungen der Arbeitnehmer aus.
Entsprechende Anregungen werden dann hdufig von vorhandenen Aufsichtsorganen, ins-
besondere von Aufsichtsriten, aufgegriffen. I.R.d. Uberwachung gehért es namlich zur
Sorgfaltspflicht der Aufsichtsratsmitglieder, bei sich abzeichnenden Krisenszenarien auf die
Geschiftsleitung einzuwirken; andernfalls kann Schadenersatz drohen (vgl. z.B. §§116, 93
AKktG, die gem. §52 Abs. 1 GmbHG auch entsprechend fiir den fakultativen Aufsichtsrat
einer GmbH gelten).

Stratz



! Restrukturierung
1 Anlass fiir eine Restrukturierung

Operativ tatige Unternehmen verhalten sich im Wirtschaftsleben wie lebende Organismen.
Im Laufe der Entwicklung des Unternehmens kommt es deshalb immer wieder zur Abwei-
chung des Ist-Zustands vom gewiinschten oder vom betriebsnotwendigen Soll-Zustand.
Schwerpunkt in der Praxis sind insoweit zwei Bereiche, zum einen die geschaftspolitische/
strategische Ausrichtung und zum anderen die finanzwirtschaftliche Ausstattung des Un-
ternehmens. Daneben kommt es hdufig zu personellen Maffnahmen, z.B. zum (teilweisen)
Austausch von Geschaftsleitungs- und Aufsichtsorganen.

1.1 Strategische Ausrichtung des Unternehmens

Hier geht es im Ansatz zundchst darum, ob ein operativ titiges Unternehmen auf seinen
Kernbereich ausgerichtet ist oder ob es nach Diversifizierung strebt. Die entsprechende stra-
tegische Grundentscheidung wird im Laufe der Zeit haufig und oft ungewollt unterminiert.

Nicht selten kommt es vor, dass ein Unternehmen, das sich ausschliefflich auf einen
bestimmten unternehmerischen Kernbereich konzentrieren soll, im Laufe der Zeit Ballast
aufnimmt, der mit Geschaftstatigkeiten aufierhalb des Kernbereichs zusammenhdangt. So kann
ein Hersteller faktisch dazu gezwungen werden, zur Aufrechterhaltung der Lieferkette einen
wichtigen Lieferanten, der seinerseits in die Krise gegkommen ist, zu ibernehmen und (vori-
bergehend) unter eigener Regie fortzufiihren. Dadurch wird auf Dauer die eigene Entwicklung
geschwadcht; andere Lieferanten werden verprellt, die Herausforderungen im Marktsegment
der Zulieferer sind der Geschadftsleitung des Herstellers nicht gentigend transparent etc. Auch
dem Lieferanten schadet das Engagement des Herstellers, wenn es langfristig angelegt ist,
weil andere Hersteller sich nicht mittelbar mit ihrem Wettbewerber einlassen wollen. Haufig
fiilhrt die Nachfrage auf Marktseite dazu, dass das eigentliche Kerngeschdaft verwdssert wird,
weil das Unternehmen seine Produktpalette (scheinbaren) Sachzwdngen folgend erweitert.
Dies kommt z. B. in der Lebensmittelbranche oder im Bereich Chemie/Pharma/Nahrungsmit-
telerganzung vor. Durch den Vertrieb veranlasste Verwdsserungen der Produktpalette sind
in vielen Branchen zu beobachten. Spezielle Kundenwiinsche veranlassen den Vertrieb des
Unternehmens, intern fiir die Verbreiterung der Produktpalette zu sorgen. Aus Einzelfdllen
wird mit der Zeit die Regel mit der Konsequenz, dass die Produktpalette zu grof wird und die
Deckungsbeitrage bezogen auf die einzelnen Produkte oder Produktgruppen drastisch sinken.
Bemerkt die Geschdftsleitung eines auf seinen Kernbereich ausgerichteten Unternehmens solche
Verwdsserungstendenzen, kann es sinnvoll sein, friihzeitig durch geeignete Mafnahmen entge-
genzuwirken. Um zur klaren strategischen Ausrichtung auf den Kernbereich zuriickzukehren,
werden dann einzelne Produktlinien ersatzlos eingestellt (in diesem Zusammenhang kann es
auch zur Liquidation von Unternehmen kommen, vgl. dazu B I 8), Teilverkdufe durchgefiihrt
(vgl. dazu B I2) oder es werden die entsprechenden Unternehmensteile durch Einzel- oder
Gesamtrechtsnachfolge in bestehende oder neu gegriindete Konzern- oder Gemeinschaftsun-
ternehmen {iberfiihrt - etwa durch Ausgliederung (vgl. B 1 3), durch Auf- oder Abspaltung
(vgl. B14), durch Einbringungen in Joint Ventures etc.

Umgekehrt kann es bei Unternehmen, deren Strategie auf Diversifizierung ausgerichtet ist,
dazu kommen, dass im Laufe der Zeit ein Geschdftsbereich zu sehr dominiert und damit die
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gewiinschte breite Aufstellung des Unternehmens gefahrdet. Hdufig ist diese Situation Anlass
dafiir, dass das Unternehmen die weniger dominanten Geschaftsbereiche bewusst ausweitet
und verstdrkt, z.B. durch Unternehmenskaufe, gezielte Investitionen, Joint Ventures oder
durch die Teilnahme als aufnehmender Rechtstrdger an entsprechenden Umstrukturierungen
innerhalb oder aufierhalb eines Konzerns.

1.2 Finanzwirtschaftliche Restrukturierung des Unternehmens

Insbesondere durch die bankregulatorischen Vorgaben von »Basel Il« und »Basel Ill« wird
es fiir Unternehmen immer notwendiger, auf ein gutes Rating zu achten. Bei den einschla-
gigen Finanzkennzahlen kommt dabei der Eigenkapitalquote (berechnet aus Eigenkapital/
Bilanzsumme x 100) entscheidende Bedeutung zu. Zur Verbesserung der Eigenkapitalquote
gibt es grds. zwei Moglichkeiten, die jeweils einzeln oder in Kombination zur Anwendung
kommen konnen.

Zundchst steigt die Eigenkapitalquote dann, wenn das Unternehmen Eigenkapital gene-
riert. Dies kann auf klassischem Wege geschehen, wenn die Shareholder frisches Eigenkapital
zur Verfligung stellen, etwa im Wege einer Kapitalerh6hung oder durch Dotierung der Ka-
pitalriicklage oder durch verdeckte Einlage von Kapital (zu den steuerlichen Auswirkungen
vgl. C I 1.4). In diesem Zusammenhang spielt aber auch die Umwandlung von Fremdkapital
in Eigenkapital oder in Mezzanine-Kapital eine bedeutende Rolle (Debt-Equity-Swap, vgl.
C11.9.2; Debt-Mezzanine-Swap, vgl. CI 1.4.2 und CII 2.11).

Die Erhohung der Eigenkapitalquote ldsst sich auch durch eine Bilanzverkiirzung errei-
chen. Bilanzverkiirzend wirken sich z.B. das Factoring oder das Sale-and-Lease-Back (vgl.
B1I1.6.2.2) aus. Ebenfalls geeignet ist die Ausgliederung von Pensionsverpflichtungen
und komplementdren Forderungen aus Riickdeckungsversicherungen auf einen anderen
Rechtstrager (vgl. B 11 3.2.1.7).

Neben der Erhohung der Eigenkapitalquote ist das Ziel von Restrukturierungsmafinahmen
hdufig auch die Starkung der Ertragskraft, und daraus abgeleitet der Schuldentragfdhigkeit,
des Unternehmens. So ist es ein klassisches Vorgehen, i.R.d. »Beordnung der Passivseite«
nicht nur die Kapitalstruktur an sich, sondern auch die Kapitalkosten anzupassen. Beispiels-
weise konnen bei der Fremdfinanzierung teure Kontokorrentfinanzierungen gegen giinstigere
mittel- und langfristige Darlehen getauscht werden. Haufig werden auch Verlangerungen
der Zahlungsziele bei Lieferanten genutzt. Nicht selten sind Banken und Lieferanten als
Fremdkapitalgeber dazu bereit, ihre Konditionen entscheidend zu verbessern, wenn die
Sicherheit ihrer jeweiligen Forderung gegen das Unternehmen erhoht wird. Geeignet sind
insoweit Garantien, Biirgschaften oder Patronatserklarungen, aber auch die Leistung von
iiblichen Sicherheiten (z.B. Sicherungsiibereignungen, Sicherungsabtretungen, Verpfan-
dungen) durch Dritte (soweit diese Dritten Gesellschafter des Unternehmens sind, konnen
sich steuerliche Folgen ergeben; vgl. C II 2.5). Ertragsverbessernd wirkt es sich auch aus,
gewdhrte Skonti zu nutzen, wenn und soweit die Refinanzierung - klassisch durch kurzfris-
tige Bankdarlehen oder Factoring - per Saldo wirtschaftlich vorteilhaft ist. Auch das (wirt-
schaftliche) Eigenkapital des Unternehmens verursacht Kapitalkosten. Ansdtze im Rahmen
einer finanzwirtschaftlichen Restrukturierung sind hier insbesondere die Ablosung teurer
Unternehmensanleihen oder mezzaniner Kapitalbestandteile durch giinstigeres FremdKkapital,
was aber nur geht, wenn die Kapitalstruktur als solche diese MafRnahmen zuldsst oder die
Gesellschafter einen Schuldbeitritt (vgl. C II 2.9) erkldren.
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2 Steuerliche Implikationen

Bereits bei den klassischen Restrukturierungsmafinahmen, sei es durch strategische Korrek-
turen oder durch finanzwirtschaftliche Mafinahmen, ist dem steuerlichen Gestaltungsbereich
besondere Aufmerksamkeit zu widmen. Gestaltende Mafinahmen sind i.d.R. nur dann
sinnvoll, wenn sie steuerneutral durchgefiihrt werden kdnnen. Trotz vieler Tiicken bietet
das deutsche Steuerrecht bis heute die Moglichkeit, in allen wichtigen ertragsteuerlichen
Bereichen Steuerneutralitdt zu erreichen. Dies gilt fiir Kapitalmaffnahmen im klassischen
Sinne ebenso wie fiir die Umwandlung von Fremd- in Eigenkapital, ferner fiir Umstruktu-
rierungen nach den Vorgaben des UmwStG, Vermogenstransfers nach §6 Abs. 5 EStG, fiir
die Bildung von Organkreisen und den Abschluss von Ergebnisabfiihrungsvertragen etc.
Auch im Bereich der Verkehrsteuern gibt es Privilegien, die genutzt werden konnen, z. B.
die Konzernklausel des GrEStG (vgl. B I 7) oder die Befreiung der Geschéftsverdufierung im
Ganzen bei der Umsatzsteuer anldsslich von Unternehmenskdufen (B I 2.5).

Mangelnde Sorgfalt, insbesondere eine unzuldngliche Vorbereitung oder die Missachtung
von Behaltensfristen, konnen aber dazu fiihren, dass Restrukturierungsmafinahmen Steuern
auslosen, die dem gewiinschten Effekt der MafRnahmen entgegenwirken. Ungewollt und
hdufig iberraschend - meist auch erst zeitverzdgert in einer spater stattfindenden Betriebs-
priifung - wird das Unternehmen damit konfrontiert, dass ohne Not ein weiterer Gldubiger
hinzutritt: die Finanzverwaltung. Entsprechende teure Gestaltungsfehler lassen sich bei
Kenntnis der Rahmenbedingungen vermeiden. Es gehort deshalb zur Sorgfaltspflicht von
Geschaftsfithrern einer GmbH i.R.v. §43 GmbHG bzw. von Vorstdnden einer AG i.R.v.
§93 AktG, sich rechtzeitig und ausfiihrlich auch mit den steuerlichen Implikationen von
beabsichtigten Restrukturierungsmaffnahmen zu befassen. Wegen der Komplexitdt der
zugrunde liegenden Fragen ist es fiir die jeweils Handelnden mehr als gefdhrlich, eine Re-
strukturierung ohne sachverstandige Hilfe von steuerlichen Sonderfachleuten anzugehen.
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6 Teil A Einfiihrung
1]l Sanierung
1 Ausgangssituation: Krise des Unternehmens

Der Begriff der Krise ist gesetzlich nicht bestimmt. Im berufsrechtlichen Standard des Insti-

tut

s der Wirtschaftspriifer zur Abfassung von Sanierungsgutachten, IDW S 6 (Neufassung

vom Dezember 2012, vgl. IDW-Aktuell vom 30.11.2012), werden sechs i.d.R. aufeinander
aufbauende Krisenstadien unterschieden. Sobald das erste dieser Stadien erreicht ist, spricht
man von einer Krise des Unternehmens; krisenbekdmpfende und krisenbeseitigende Maf3-
nahmen werden i. d. R. unter dem Sammelbegriff »Sanierung« erfasst. Der Standard IDW S 6
listet folgende Krisenstadien auf:

Stakeholderkrise - Merkmale der Stakeholderkrise sind mangelhaftes Fithrungsverhalten
und hohe Reibungsverluste bei der Entscheidungsfindung. Es kommt zu Uneinigkeiten
und Blockaden innerhalb der Geschdftsleitung oder zwischen der Geschaftsleitung und
den Shareholdern oder zwischen dem Unternehmen und seinen Stakeholdern.
Strategiekrise - Merkmale einer strategischen Krise des Unternehmens sind offenbar
werdende strukturelle Defizite, Effizienzminderungen, Marktanteilsverluste, Investiti-
onsriickstau, Fehlinvestitionen etc. Die Ursachen von strategischen Krisen sind oft darin
begriindet, dass es entweder von vornherein an einer klaren strategischen Ausrichtung
des Unternehmens fehlt oder die urspriingliche Strategie nicht mehr geniigend beachtet
wird. Unternehmen in einer strategischen Krise lassen sich oft treiben, sie richten sich
nicht mehr an der gegebenen Wettbewerbssituation aus oder schatzen sie falsch ein; sie
sind nicht mehr innovativ.

Produkt- und Absatzkrise - Merkmale der Produkt- und Absatzkrise sind i.d.R. die
riicklaufige Nachfrage nach den vertriebenen Produkten oder Dienstleistungen, insbeson-
dere Umsatzriickgange und erhebliche Erosionen von Deckungsbeitragen. Aufgrund des
mangelhaften Absatzes steigen die Bestinde und werden die im Unternehmen vorhan-
denen Kapazitaten nicht mehr gentigend ausgelastet. Die Ursachen einer Produkt- und
Absatzkrise sind vielféltig. Schwdchen im Leistungsangebot stehen im Vordergrund,
z.B. ein nicht marktkonformes Sortiment. Vorhandene Schwachen im Angebot werden
verstdrkt durch eine unzureichende und haufig angstliche Preispolitik (Umsatz vor De-
ckungsbeitrag), durch nachfolgende Qualitdtsprobleme, weil in der Produktion gespart
wird, oder durch Fehler im Marketing und Vertrieb, hdufig ebenfalls verursacht durch
falsch angelegte Einsparungsmafinahmen oder schlicht durch die nach aufien getragene
Unsicherheit der Beteiligten.

Erfolgskrise - Im weiteren Verlauf kommt es zur Erfolgskrise. Bedingt durch die Produkt-
und Absatzkrise werden Verluste realisiert. Wie in einer Spirale kommt es zu weiteren
Riickgdngen bei Absatzpreisen und Deckungsbeitrdgen, die Nachfrage geht zuriick, vorhan-
dene stille Reserven werden aufgebraucht, das Eigenkapital wird immer weiter aufgezehrt.
Liquiditatskrise - Merkmal der Liquiditatskrise sind Zahlungsengpdsse. Es wird nicht
mehr mit Skonto bezahlt, die Lieferantenverbindlichkeiten werden aufgebaut, gewdhrte
Zahlungsziele werden iiberschritten etc. Die Finanzierungsstruktur stimmt nicht mehr
mit den Liquiditdtserfordernissen iiberein, die Fristenkongruenz von Forderungen und
Verbindlichkeiten ist nicht mehr gewdhrleistet. Das Working-Capital-Management ist
mangelhaft, die Liquiditat ersten Grades wird negativ.

Insolvenz - Zur Insolvenz kommt es bei der Zahlungsunfahigkeit i.S.v. §17 InsO (bei
Stellung eines Eigenantrags geniigt bereits die drohende Zahlungsunfdhigkeit gem. §18
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InsO ) und bei der Uberschuldung i.S.v. § 19 InsO. Juristische Personen und Gesellschaf-
ten ohne Rechtspersonlichkeit sind gem. § 15a Abs. 1 InsO bei Zahlungsunfdhigkeit oder
Uberschuldung dazu verpflichtet, ohne schuldhaftes Zégern, spitestens aber drei Wochen
nach Eintritt der Zahlungsunfihigkeit oder der Uberschuldung, einen Erdffnungsantrag
zu stellen. Adressat dieser Verpflichtung sind die Mitglieder des Vertretungsorgans der
betroffenen Gesellschaft, in Ausnahmefdllen auch ein faktischer Geschaftsfiihrer oder die
Gesellschafter selbst. Mit der Bestellung eines vorldufigen Insolvenzverwalters endet die
klassische Sanierungsphase, bei der die Shareholder und die Stakeholder des Unterneh-
mens in eigener Regie handeln konnen. Das Insolvenzverfahren ist vielmehr staatlich
geordnet, Mafinahmen bediirfen i.d.R. der Zustimmung des Insolvenzverwalters und/
oder des Insolvenzgerichts bzw. der Glaubiger (vgl. D I).

2 Zweck der Sanierung

Die Sanierung dient dazu, das staatlich geordnete Insolvenzverfahren zu vermeiden. Das
werbende Unternehmen wird im normalen Wettbewerb aufrechterhalten, es erlangt seine
(urspriingliche) Leistungskraft wieder. Dieses Ziel der Sanierung wird klassisch im sog. »Leit-
bild des sanierten Unternehmens« niedergelegt. Die einzelnen Sanierungsmafinahmen sind
daran zu messen, ob sie geeignet und erforderlich sind, um das Sanierungsziel zu erreichen.
Das Leitbild des sanierten Unternehmens wird auch finanzwirtschaftlich in Planrechnungen
abgebildet. Ublicherweise wird eine integrierte Finanzplanung, bestehend aus Plan-GuV,
Planbilanzen und Planliquiditdtsrechnungen erstellt. Der Betrachtungszeitraum der inte-
grierten Finanzplanung betragt i. d. R. drei Jahre, danach sollte der eingeschwungene Zustand
entsprechend dem Leitbild des sanierten Unternehmens erreicht sein. Die integrierte Finanz-
planung ist so aufzustellen, dass sie ihrerseits selbst als Werkzeug zur Sanierung benutzt
werden kann, was der Fall ist, wenn die Planung die jeweilige tatsdchliche Entwicklung im
weiteren Zeitablauf aufnehmen und deren Wirkung fiir die Zielerreichung abbilden kann.
Regelmafige Soll-/Ist-Vergleiche und die Fortschreibung der Planung sind allerdings nur dann
moglich, wenn die integrierte Finanzplanung auf dem Rechnungswesen des Unternehmens
aufsetzt und entsprechende Schnittstellen ein effizientes Sanierungscontrolling ermoglichen.

3 Insolvenz

Scheitert die Sanierung, kommt es zur Insolvenz. Anders als friiher ist das Insolvenzver-
fahren nicht primar auf die Abwicklung des insolventen Unternehmens ausgerichtet. I.R. d.
Vorgaben des ESUG ist auch in der Insolvenz eine Sanierung aus eigener Kraft moglich (vgl.
DIII 3 und DIV 4). Aufderdem kann zumindest der Geschéaftsbetrieb des Unternehmens
durch eine iibertragende Sanierung (teilweise) gerettet werden (vgl. DIII 5 und D IV 5),
auch wenn in diesem Zusammenhang die urspriinglichen Gesellschafter ihre Verbindung
zu dem Unternehmensteil, der sanierend iibertragen wird, verlieren.

4 MaBBnahmen im Rahmen einer Sanierung

4.1 Sachverhaltsermittlung

Oberstes Gebot bei einer Sanierung ist die Herstellung von Transparenz. Fiir die jeweils
unmittelbar verpflichtete Geschaftsleitung gilt dabei die Business Judgement Rule, die auch
im deutschen Recht in die entsprechenden Haftungsnormen (z.B. §43 GmbHG, §93 AktG)
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