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KRISENMANAGEMENT: RECHTLICHER RAHMEN
ALS CHANCE - MOGLICHKEITEN IN DER KRISE
(EINES UNTERNEHMENS)
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Dies ist Bestandteil eines vielfaltigen Systems, das neben Herausforderungen, insbesondere mit heute tiber 95.000 Mitarbeitern
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volkerrechtswidrigen Angriffskrieg in der Ukraine und den allgemein hohen Veranderungsdruck,

wodurch Unternehmen plétzlich und unverschuldet in eine Krisensituation geraten kénnen.

P unverziiglich das zur Uberwachung der Geschftsleitung berufene Organ zu informieren.

www.bdo.de

Mit dem Fokus auf die Regelungen des Gesetzes iiber den Stabilisierungs- und Restrukturierungs- KONTAKT

rahmen fiir Unternehmen (StaRUG) geht es auch darum, die Méglichkeiten eines Insolvenzver- BDO Restructuring GmbH
fahrens wahrzunehmen, wenn es unvermeidlich ist.

Es ist in allen Fallen entscheidend, friihzeitig die Situation auf einer tauglichen Datenbasis genau
zu erkennen und Gegenmaf3nahmen zu ergreifen, um die Bestandsfdhigkeit des Unternehmens
zu gewahrleisten. Mit eingerichteten Friihwarnsystemen kann und muss durch die Geschafts-
leitung etwaig bestehender Anpassungs-/ und ggf. Restrukturierungsbedarf frithzeitig ermittelt
werden.
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https://www.bdo.de/de-de/insights-de/aktuelles/im-fokus/fruhwarnsysteme-hohere-anforderungen-in-krise-und-insolvenz-%E2%80%93-mehr-moglichkeiten
https://www.bdo.de/de-de/insights/covid-19/umsetzung-der-eu-richtlinie-zur-vermeidung-von-insolvenzen-kommt-gerade-rechtzeitig

DAS WICHTIGSTE IM UBERBLICK

» Haftungsbewehrte Compliance-Pflicht zur Krisenfritherkennung und zum Krisenmanagement - entscheidend ist die Uberwachung der
Liquiditatsentwicklung fiir einen Planungszeitraum von mindestens 24 Monaten.

P Im Krisenfall stehen zur Vermeidung einer Insolvenz vielféltige gesetzlich geregelte Instrumente zur Verfiigung, die modular fiir den
Einzelfall angepasst mit unterschiedlicher Intensitat eingesetzt werden kénnen.

» Unter gerichtlicher Aufsicht kann eine (Mehrheits-)Entscheidung zur Sanierung eines Unternehmens mit verbindlichen Regelungen fur
die Zukunft herbeigefiihrt werden, wenn sich abzeichnet, dass nicht alle Betroffenen einem Restrukturierungsvorhaben zustimmen
werden (Cross-Class-Cramdown).

P Der Kreis der Betroffenen kann fallbezogen beschrankt werden.
P Eine 6ffentliche Bekanntmachung ist im StaRUG im Regelfall nicht vorgesehen.

» Notwendig ist ein liberzeugendes und nachhaltiges 6konomisches Konzept, das mit einem Restrukturierungsplan umgesetzt werden
kann.

P Gute und friihzeitige Vorbereitung sowie die nachweisbare Erfiillung der kaufmannischen Pflichten sind die Grundlagen, um auch in
der Krise des Unternehmens aktiv eine Losung gestalten zu kénnen

P Nicht immer ist eine auf3erinsolvenzliche Sanierung nachhaltig und zielfihrend. Im Rahmen einer ,Dual-Track“-Strategie wird man
auf Basis der vorhandenen Krisenparameter zugleich die (weitergehenden) Restrukturierungsmaéglichkeiten (Stichwort: Verkiirzte
Kindigungsfristen bestimmter Vertrage, Beendigungsmoglichkeiten etc.), welche im Rahmen eines (eigenverwaltenden) Insolvenz-
verfahrensbestehen, auszuloten haben.

P Neben der Unternehmensleitung sind auch die Aufsichtsgremien zur Krisenabwehr aufgerufen und in die Pflicht genommen.

ERFOLGSKRITISCH UND HAFTUNGSVERMEIDEND: IMPLEMENTIERUNG VON FRUHWARNSYSTEMEN

Um sicher die neuen gesetzlichen Anforderungen zu erfiillen, ist die Einrichtung von Friihwarnsystemen ein effektives und gesetzlich
vorgesehenes Mittel, §§ 1, 101 StaRUG. Grundlage sind aus der (integrierten) Unternehmensplanung abgeleitete Basiskennzahlen. Die
Konkretisierung erfolgt aus der Liquiditéts-, Ertrags- und Vermdgenslage (z. B. Cashflow- Rate, Schuldentilgungsdauer bzw. dynamischer
Verschuldungsgrad, Working Capital, Verdnderungen von Lagerdauer, Debitoren- und Kreditorenziel; Gesamtkapital- und Umsatzrenta-
bilitat sowie Eigenkapitalquote).

BDO Ansatz: Tools zur Priifung und dem Aufbau von Frithwarnsystemen

Zur Uberpriifung oder dem Aufbau stehen verschiedene Instrumente zur Verfiigung:

P BDO-StaRUG-Check zur strukturierten Identifikation der wesentlichen Unternehmensrisiken und Ableitung einer Bottom-up-Planung
mit der Entwicklung von Optimierungs-/Restrukturierungsmafnahmen

P Plausibilisierung der Unternehmensplanung — materielle Priifung der Schlissigkeit, Beurteilung der Kapitaldienst- und Wettbewerbs-
fahigkeit
P Analyse der vorhandenen Systeme, standardorientiertes Vorgehen

» Aufbau eines Monitoring-Tools (mit Risiko-Ampel fiir gesetzliche Krisentatbestande) mit Liquiditatscockpit, das zu einem Planungs-
Tool, das kiinstliche Intelligenz und einen ,predictiv Ansatz" nutzt, ausgebaut werden kann

Damit entstehen eine tragfahige Entscheidungsgrundlage und rechtliche Absicherung fiir den Fall, dass sich Gefahren fiir das Unterneh-
men nicht ohne weiteres abwehren lassen. Es kdnnen dann auf dieser Basis geeignete Schritte eingeleitet und rechtliche Maf3nahmen
ergriffen werden, um das Unternehmen nachhaltig zu stabilisieren und den Bestand zu sichern.

Es kommt dabei auf Dokumentation und Uberpriifbarkeit an, also darauf, dass das Risikofriiherkennungssystem auf Basis einer ordnungs-

gemaf3en kaufmannischen, in der Regel integrierten Planung eingerichtet ist, oder zumindest die Voraussetzungen bestehen, es kurzfristig
anforderungsgerecht aufzubauen. Ferner sollte es entsprechend dem IDW-Standard PS 340 zur Priifung des Risikofriiherkennungssystems
jederzeit durch externe Dritte nachpriifbar sein, um die Grundlage einer haftungsvermeidenden Dokumentation zu schaffen.

NUTZEN EINES FRUHWARNSYSTEMS

Unternehmen kdénnen mit Hilfe eines geeigneten Frithwarnsystems friihzeitig Entwicklungen aus verschiedensten Perspektiven wahrneh-
men und Risiken effektiv erkennen sowie proaktiv angehen. Entscheidungen konnen auf einer besseren Datenlage friihzeitiger getroffen
sowie sich bietende Handlungsoptionen beurteilt und somit besser erklart werden.

Ein Frihwarnsystem ist Voraussetzung, um mit den Mdglichkeiten des Stabilisierungs- und Restrukturierungsrahmens (StaRUQ), die
sich bietenden Chancen einer Neuausrichtung zu nutzen. Gleichzeitig mindert sich damit das Risiko einer Organhaftung nach den neuen
Regelungen, wenn es nicht gelingt, den Bestand des Unternehmens zu sichern.



AUSGESTALTUNG EINES FRUHWARNSYSTEMS

Perspektiven eines Friihwarnsystems
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Auf der Grundlage der notwendigen Basiskennzahlen lassen sich fiir den Einzelfall angepasste und entwickelte Systeme aufbauen, die
von einfachen Excel-Modellen bis hin zu Kl-predictive Analytics-Systemen reichen.

\ 4
A

Im Frithwarnsystem kénnen allgemein giiltige Finanzkennzahlen um individuell zu bestimmende Perspektiven oder Branchenkennzahlen
erganzt werden. Hierzu zahlt z. B. die Personalfluktuation — insbesondere ist der vermehrte Verlust von Fiihrungspersonal ein Warnsig-
nal — oder auch Kennzahlen zur Qualitat wie die Dauer von Produktionsausfallen und Entwicklung des Instandhaltungsaufwands. Auch
Book-to-bill Ratio als Differenz zwischen dem Ist-Auftragsbestand und dem Planumsatz sowie Riickmeldungen von Key Accounts sollten
ebenso wie das Verhalten und die Aktivitdten der Wettbewerber beobachtet werden. Eine (plausibilisierte) Unternehmensplanung mit
moglichst monatlich durchzufiihrenden Soll-Ist-Vergleichen kann im Rahmen eines Frithwarnsystems dazu genutzt werden, gezielt und
kurzfristig einzugreifen und negativen Entwicklungen vorzubeugen.

HINTERGRUND

Das StaRUG normiert in § 1 StaRUG die Haftung der Unternehmensleitung, wenn Krisen erkennbar werden. Ab dem Eintritt der drohen-
den Zahlungsunfahigkeit gemaf § 18 InsO (keine positive Zahlungsfahigkeitsprognose iiber 24-Monate) gilt die gesetzlich geregelte
Pflicht, geeignete Gegenmaf3nahmen zu ergreifen. Ziel des Gesetzgebers ist es, die Geschaftsleitung zu einer friihzeitigen Gefahrenab-
wehr anzuhalten und entsprechende Frithwarnsysteme einzurichten. Hierfiir maf3geblich sind die etablierte rollierende Unternehmens-
planung und insbesondere Liquiditdtsplanung.

HAFTUNG VERMEIDEN!

Besondere Beachtung verdient der Umstand, dass die gesetzlichen Regelungen zur Fritherkennung gemaf3 StaRUG in die Corporate Go-
vernance und das Compliance-System des Unternehmens implementiert werden miissen. Nach § 43 Abs. 1 GmbHG hat der Geschafts-
fuhrer in den Angelegenheiten der Gesellschaft die Sorgfalt eines ordentlichen Geschaftsmanns anzuwenden.

§ 93 Abs. 1 Satz 1 AktG schreibt dies fiir das Vorstandsmitglied einer Aktiengesellschaft vor. Die Rechtsprechung hat daraus in mehreren
Entscheidungen die Verpflichtung zur Organisation eines Compliance-Systems hergeleitet. Durch das Inkrafttreten des StaRUG sind fir
Geschaftsleitungen die allgemeinen Anforderungen und teilweise spezialrechtlich bestehenden Pflichten, z.B. §§ 91 Abs. 2, 92 Abs. 1 und
93 Abs. 2 AktG, § 25a Abs. 1 Satz 3 KWG, §§ 43, 49 Abs. 2 und 3 GmbHG sowie §§ 15a ff. InsO um die Pflicht zur Krisenfriiherkennung
und Sanierung, § 1 Abs. 1 Satz 1 StaRUG, ausdriicklich erganzt worden.

Der Kreis schlief3t sich in der Priifung: Nach der Neufassung des IDW-Standards PS 340 haben die Wirtschaftspriifer die Existenz eines
wirksamen Risikofriiherkennungssystems zu untersuchen und zu bestatigen. Dieser Standard hat als Maf3stab im Risikomanagement
aber eine Uber die reine Wirtschaftspriifung hinausgehende Bedeutung, wenn es um die Frage geht, ob die Unternehmen im Sinne der
Corporate Governance entsprechende Systeme anforderungsgerecht eingerichtet haben und dies dokumentiert bzw. dokumentierbar ist.



https://www.bdo.de/de-de/services/audit-assurance

RESTRUKTURIERUNG NACH STARUG - KERNSTUCK: DER RESTRUKTURIERUNGSPLAN

Restrukturierungsplan
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Sollte sich im Rahmen der Krisenfriiherkennung eine maf3gebliche Unterfinanzierung ergeben, welche die Implementierung von Re-
strukturierungsmaf3nahmen erforderlich machen und zugleich die Zutrittsvoraussetzung (§ 18 InsO - drohende Zahlungsunfahigkeit)
vorliegen lasst, sind die Moglichkeiten einer nachhaltigen Restrukturierung gemaf? StaRUG zu priifen. Dies ist zugleich Gedanke des Ge-
setzgebers, der insoweit die Zuhilfenahme von gesetzlichen Restrukturierungsmoglichkeiten méglichst friih einsetzen lasst, um Unter-
nehmenswerte friihzeitig fur alle Unternehmensgruppen zu sichern.

Das Kernstiick der Regelungen der praventiven Sanierung die durch das StaRUG normiert sind, ist der Restrukturierungsplan, §§ 3 ff.
StaRUG. Er stellt einen Vergleich des Unternehmens mit den Glaubigern dar und kann sowohl auf3ergerichtlich als auch unter gerichtli-
cher Begleitung geschlossen werden. Mit ihm kénnen ungesicherte Forderungen, Forderungen, an denen Absonderungsrechte bestehen,
Anteils- oder Mitgliedschaftsrechte der an der Schuldnerin beteiligten Personen, Nebenbestimmungen und mehrseitige Rechtsver-
haltnisse zwischen Schuldnern und Glaubigern und schlieflich Forderungen und Sicherungsrechte gegentiber Gruppenunternehmen
gestaltet werden. Ein wesentlicher Vorteil gegentiber dem Insolvenzplans gemafd § 1, 217 InsO ist, dass nicht alle Glaubigerforderungen
mit einbezogen werden missen, sondern in gewissen Grenzen ausgewahlt werden kénnen, §§ 8, 9 StaRUG. Der Restrukturierungsplan
als finanzwirtschaftliches Instrument ist in der Regel gleichwohl notwendigerweise mit einer leistungswirtschaftlichen und maoglichst
operativen Restrukturierung verbunden. Diese Verkniipfung ist ein bedeutender Faktor, um eine Restrukturierung ganzheitlich erfolg-
reich durchzufiihren und moglichst viele Beteiligte zu iberzeugen. Der Plan muss mithin eine Darstellung des Unternehmens und die
Ursachen der Krise, geplante und bereits umgesetzte Restrukturierungsmaf3nahmen sowie einen Vorschlag fir die betroffenen Glaubiger
enthalten. Erforderlich ist zugleich die Darstellung, dass mit den Restrukturierungsmaf3nahmen das Unternehmen wieder nachhaltig
renditefahig wird. Unzweifelhaft ist, dass eine marktiibliche Wettbewerbs- und Renditefahigkeit nachzuweisen sein wird, die das Unter-
nehmen fiir Investitionsentscheidungen Dritter zuganglich macht.

Von besonderer Bedeutung sind im Restrukturierungsplan die Vornahme von Vergleichsrechnungen, in denen dargestellt wird, dass der
angestrebte Sanierungsweg sowohl fiir die Glaubiger als auch fiir das Unternehmen selbst die ,beste" Losung ist. Vergleichsmaf3stab

ist dabei das am ndchsten liegende Alternativszenario. Insoweit ist es empfehlenswert, wahrend der Erstellung die Beteiligten und hier
insbesondere die betroffenen Glaubiger friihzeitig zu involvieren. So kann das Unternehmen vor Vorlage und Abstimmung tber den Re-
strukturierungsplan abschatzen, ob das geplante Vorhaben tragfahig ist oder ob weitere Anpassungen vorzunehmen sind. Mogliche Maf3-
nahmen zur Restrukturierung sind beispielsweise eine Tilgungsaussetzung, der Forderungsverzicht von Glaubigern oder ,fresh money*.

Zusammenfassend ldsst sich sagen, dass der Restrukturierungsplan als ein erganzendes Instrument anderer Maf3nahmen der Restruktu-
rierung und nicht als andere Form einer Insolvenz wahrgenommen werden sollte. Es gilt festzuhalten, dass sich Restrukturierungsmaf3-
nahmen nach dem StaRUG insbesondere fiir Restrukturierungen der bilanziellen Passivseite eignen (z.B. Gesellschafterstreitigkeiten,
Anleihen, Konsortialfinanzierungen etc.). Einseitige Eingriffe in bestehende Vertrage sind indes nur durch insolvenzrechtliche Spezial-
regeln im Insolvenzverfahren moglich. Erfordert die Restrukturierung des Unternehmens z.B. die Anpassung des Filialnetzes (Vorzeitige
Beendigung von langfristigen Mietvertragen) oder Eingriffe in Arbeitnehmerpositionen, so ergeben sich hierfiir keine gesetzlich normier-
ten Moglichkeiten durch das StaRUG.



WENN ES NICHT MEHR ANDERS GEHT: AUCH DIE INSOLVENZ BIETET LOSUNGEN

Sollten vorinsolvenzliche Sanierungsbemiihungen scheiten oder ein Restrukturierungsverfahren gemaf StaRUG an ihre Grenzen kom-
men, kdnnen der Antrag auf Eréffnung eines Insolvenzverfahrens in Eigenverwaltung oder das sog. Schutzschirmverfahren den Weg in
eine nachhaltige Sanierung des Unternehmens ebnen.

Das Insolvenzverfahren in der Eigenverwaltung (unabhéngig von der Ausgestaltung des , Schutzschirms*) ermoglicht der Geschéftsfiih-
rung die Mdglichkeit, den schon vor dem Insolvenzantrag erarbeiteten Restrukturierungsweg weiter zu begehen. Hierzu ist insbesondere
zu beachten, dass im Rahmen des Insolvenzverfahrens einschneidende leistungswirtschaftliche Sanierungsméglichkeiten bestehen,
welche eine nachhaltige Sanierung erst erméglichen kénnen (vereinfachte Personalanpassungsmaf3nahmen, Nichteintritt in Vertréage,
Beendigung von langfristigen, nachteiligen Vertragsverhéltnissen, z.B. Mietvertragen).

Im Rahmen der eigenverwaltenden Insolvenzschuldnerin bleibt die bisherige Geschaftsfithrung im ,Driver Seat", womit eine weitrei-
chende Akzeptanz bei den beteiligten Stakeholdern erreicht werden kann. Durch die zwingend einzuhaltenden gesetzlichen Vorgaben
der Insolvenzordnung wird die Geschaftsfiihrung dabei regelmafig durch erfahrene Sanierungs- und Insolvenzexperten unterstiitzt und
durch das komplexe Verfahren begleitet, um die nachhaltige Sanierung herbeizufiihren.

Nicht zu unterschatzen sind die besonderen Anforderungen, um in die Eigenverwaltung und ein Schutzschirmverfahren zu gelangen. Im
Kern geht es darum, dass das Management eine Sanierungsvision flir das Unternehmen, eine zugehdrige Planung und geordnete Verhalt-
nisse nachweisen muss. Auch hier ist es unerlasslich, iber aussagekraftige Unternehmensdaten zu verfiigen.

UBERSICHT: VERSCHIEDENE SZENARIEN, UM EIN SANIERUNGSZIEL ZU ERREICHEN

Freiwilliger Sanierungsvergleich mit -konzept (,,S 6“) entsprechend der bisherigen Praxis
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Die Informationen in dieser Publikation haben wir mit der gebotenen Sorgfalt zusammengestellt. Sie sind allerdings allgemeiner Natur und konnen im Laufe der Zeit naturgemaf3 ihre Aktualitat verlieren. Demgema[3 ersetzen die Informationen in unseren Publikationen keine
individuelle fachliche Beratung unter Beriicksichtigung der konkreten Umstéande des Einzelfalls. BDO tibernimmt demgemaf auch keine Verantwortung fiir Entscheidungen, die auf Basis der Informationen in unseren Publikationen getroffen werden, fir die Aktualitét der
Informationen im Zeitpunkt der Kenntnisnahme oder fiir Fehler und/oder Auslassungen.
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