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Krisenfriiherkennung 2
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ADbb. 11: Der Jahresabschluss als Chancen- und Risikosammler

Im Folgenden wird die Jahresabschlussanalyse als Instrument der Krisenfritherken-
nung in ihren verschiedenen Formen behandelt.

5. Jahresabschlussanalyse als Top-down-Ansatz zur Krisenfritherkennung
5.1 Uberblick

Gegenstand der Jahresabschlussanalyse ist es, Kennzahlen aus den Bestandsgrofien
der Bilanz sowie aus den Stromgrofien der Gewinn- und Verlustrechnung zu bilden
sowie die Angaben im Anhang und im Lagebericht zu beurteilen. Hier wird zwischen
der klassischen Bilanzanalyse und den modernen, mithilfe von mathematisch-statisti-
schen Methoden entwickelten Verfahren unterschieden. Das Ergebnis der klassischen
Bilanzanalyse ist ein (Gesamt-)Urteil iiber die wirtschaftliche Lage des Unterneh-
mens.” Das Ergebnis der modernen Jahresabschlussanalyse ist die Gewinnung einer
Ausfallwahrscheinlichkeit (Probability of Default, pd) fiir das Unternechmen auf der
Basis der Jahresabschlussanalyse.”

Die klassische Jahresabschlussanalyse wurde fiir die Beurteilung der wirtschaftlichen
Lage von Unternehmen durch Unternehmensexterne entwickelt. Sie erweist sich
aber auch fiir die Unternehmensleitung (als Unternehmensinterne) als das wich-
tigste und einzige Instrument zur zusammenfassenden Beurteilung der wirtschaftli-
chen Lage des Gesamtunternehmens. Die Jahresabschlussanalyse ist damit zugleich
das wichtigste Instrument fiir die zusammenfassende Beurteilung der Krisenfriiher-
kennung sowohl fiir externe als auch fiir interne Nutzer. Externe Nutzer sind vor
allem aktuelle und potenzielle Eigen- und Fremdkapitalgeber. Sie sehen das Unter-

97 Vgl. Baetge/Kirsch/Thiele Bilanzanalyse, S.48, 50.
98 Vgl. Baetge DB 2002, 2281.
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2 Determinanten einer Unternehmenskrise

nehmen als Investitionsobjekt und mochten als Eigen- oder Fremdkapitalgeber am
Erfolg des Unternehmens teilhaben. Dafiir miissen sie neben den Chancen auch das
Risiko einer Fehlinvestition und eines damit verbundenen (Teil-)Verlustes ihres ein-
gesetzten Kapitals gegebenenfalls in Kauf nehmen und abschitzen. Dies geschieht
mit der Ermittlung der Ausfallwahrscheinlichkeit des betreffenden Unternehmens
(vgl. Rn. 214). Die mit einer Jahresabschlussanalyse gewonnenen Erkenntnisse
sind — wie gesagt — auch fiir Unternehmensinterne als Top-down-Ansatz unverzicht-
bar. Denn Unternehmensinterne (z.B. die Unternehmensleitung) konnen nur mit
einer auf den Jahresabschluss gestiitzten Risikoanalyse (mit einem Top-down-
Ansatz) das Gesamtrisiko objektiv ermitteln und die Ergebnisse des Bottom-up-
Ansatzes plausibilisieren bzw. kontrollieren.

Jahresabschliisse sind zumeist extern zugénglich. Sie bieten damit die Grundlage fiir
eine groBzahlige empirisch-statistische Fritherkennungsanalyse bzgl. Unternehmens-
krisen: Mit mathematisch-statistischen Methoden wurde analysiert, welche Jahresab-
schluss-Kennzahlenmuster bereits Jahre vor einer Insolvenz in Jahresabschliissen
typisch sind. Tatsdchlich ist die Forschung diesbeziiglich fiindig geworden und kann
somit nicht nur fiir die externe Krisenfriiherkennung, sondern auch fiir Uberpriifung
der Ergebnisse des internen Risikomanagementsystems genutzt werden.

In der Folge werden zunichst die klassischen Verfahren der Jahresabschlussanalyse
dargestellt. Es wird sich aber zeigen, dass bei der klassischen Jahresabschlussanalyse
die in Rn. 102 ff. erlduterten Anforderungen nicht hinreichend beachtet werden (kon-
nen). Daher werden nach den klassischen Verfahren moderne, objektivierende Ver-
fahren der Jahresabschlussanalyse vorgestellt, die diese Anforderungen zumindest
besser als die klassische Jahresabschlussanalyse erfiillen.

5.2 Klassische Verfahren der Jahresabschlussanalyse
5.2.1 Vorgehen der klassischen Verfahren der Jahresabschlussanalyse

Zu Beginn der klassischen Jahresabschlussanalyse sollte sich der Analyst einen Uber-
blick iiber die das Unternechmen bestimmenden Kontextfaktoren (z.B. Branche, Wett-
bewerbssituation und GroBe des Unternehmens) und die wirtschaftlichen Rahmenbe-
dingungen (z.B. allgemeine Konjunktur- und Branchenentwicklung) verschaffen, um
spatere bilanzanalytische Ergebnisse vor diesem Hintergrund wiirdigen zu konnen.
Neben Bilanz und Gewinn- und Verlustrechnung enthalten Anhang und Lagebericht
fur die Jahresabschlussanalyse Informationen, ohne die der Bilanzanalytiker sich nur
ein eingeschrinktes Bild von der Lage des Unternehmens machen kann. Eine umfas-
sende Analyse dieser Informationen ist fiir die Jahresabschlussanalyse unverzichtbar.”

Vor der Kennzahlenberechnung sind erkennbare Informationsméngel des Jahresab-
schlusses zu beheben und die Daten sind in ein einheitliches Erfassungsschema zu
tiberfiihren, um deren Auswertung vorzubereiten.'® Abb.12 zeigt die Schritte der Jah-
resabschlussanalyse.

99 Vgl. Baetge/Kirsch/Thiele Bilanzanalyse, S.29-31.
100 Vgl. Baetge/Kirsch/Thiele Bilanzanalyse, S.31-35.
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Abb. 12: Die Schritte der Jahresabschlussanalyse'”

Nach der Aufbereitung des Zahlenmaterials werden die Daten zu Kennzahlen ver-
dichtet. Erst diese Verdichtung der Daten ermoglicht die Analyse der Unternehmens-
situation. Betriebswirtschaftliche Kennzahlen charakterisieren einen betriebswirt-
schaftlichen Sachverhalt in verdichteter Form. Kennzahlen sind entweder absolute
Zahlen, z.B. die Bilanzsumme, oder relative Zahlen (Verhiltniszahlen), die das Ver-
héltnis von absoluten Zahlen ausdriicken. Fiir die Jahresabschlussanalyse werden
zumeist Verhiltniszahlen verwendet, um relevante Sachverhalte auch zwischen ver-
schieden gro3en Unternehmen vergleichen zu kénnen. Voraussetzung fiir eine Ana-
lyse mittels Kennzahlen ist, dass fiir jede Kennzahl eine Arbeitshypothese gebildet
wird, die angibt, ob deren hoher bzw. niedriger Wert zu einem positiven oder negati-
ven Urteil iiber die wirtschaftliche Lage beitrégt.'”

Im Rahmen der Kennzahlenauswahl miissen aus diesem Katalog die ,,richtigen* Kenn-
zahlen — also die im Hinblick auf das Analyseziel geeignetsten Kennzahlen — ausgewéhlt

101 Vgl. Baetge/Sickmann Unternehmen in der Krise, S.51; Baetge/Kirsch/Thiele Bilanzanalyse, S.25.
102 Vgl. Baetge/Kirsch/Thiele Bilanzanalyse, S.41-43.
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2 Determinanten einer Unternehmenskrise

werden.'” Fiir eine umfassende Analyse sollten Kennzahlen aus moglichst allen Infor-
mationsbereichen des Jahresabschlusses betrachtet werden. D.h. fiir die finanzwirt-
schaftliche Analyse sollten Kennzahlen gewihlt werden, die die Vermogensstruktur, die
Kapitalstruktur und die horizontale Bilanzstruktur (also die Liquidititslage) analysie-
ren. Die erfolgswirtschaftliche Analyse sollte mit Hilfe von Rentabilitdtskennzahlen
und der Erfolgsquellenanalyse erfolgen.'™ Bei der klassischen Jahresabschlussanalyse
wihlt der Analytiker die Kennzahlen selbst, beispielsweise aufgrund seiner personli-
chen Erfahrung, oder er wahlt einen in der Literatur vorgeschlagenen Kennzahlenkata-
log, in dem ein Kennzahlensystem festgelegt wurde (z.B. das sog. Dupont-System mit
Eigenkapitalrentabilitit und Eigenkapitalquote sowie Return-On-Investment und
Umsatzrentabilitdt und Kapitalumschlaghdufigkeit mit Return-On-Investment). Kenn-
zahlensysteme unterstiitzen den Bilanzanalytiker dabei, sich systematisch ein méglichst
umfassendes Urteil zu bilden.'®

Eine aus einem konkreten Jahresabschluss gebildete Kennzahl wird erst aussagefihig,
wenn sie mit der gleichen Art der Kennzahl zeitlich, zwischenbetrieblich oder im Soll-
Ist-Vergleich verglichen wird. Die ausgewéhlten Kennzahlen sind also mit einer geeig-
neten Grofle zu vergleichen. Als Vergleichsgroflen fiir eine Kennzahl kommen in
Betracht:

1. Dieselbe Kennzahl in einer anderen Periode: Beim sog. Zeitvergleich wird die
Kennzahl mit dem Istwert einer fritheren Periode verglichen.

2. Dieselbe Kennzahl eines anderen Unternehmens: Beim sog. Betriebsvergleich wird
die Kennzahl mit dem Istwert eines Unternehmens der gleichen Branche oder dem
Istwert des Branchendurchschnitts verglichen.

3. Die Ziel-/Soll-Vorgabe fiir diese Kennzahl: Beim sog. Soll-Ist-Vergleich dient ein
zuvor ermittelter normativer Sollwert als VergleichsgroBe der Kennzahl.'®

Die mit den Kennzahlen gewonnenen jeweiligen Teilurteile iiber die Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage miissen nun unter Beriicksichtigung von qualitativen Infor-
mationen z.B. aus dem Lagebericht (vgl. Schritt 1) zu einem Gesamturteil iiber die
wirtschaftliche Lage des analysierten Unternehmens zusammengefasst werden. Die
Kennzahlen sind hierzu nach dem subjektiven fachménnischen Urteil des Bilanzanaly-
tikers oder nach den in der Literatur zu findenden Vorgaben zu dem gewéhlten Kenn-
zahlensystem'” zu gewichten und zum Gesamturteil zu aggregieren.'®

5.2.2 Probleme und Grenzen von klassischen Verfahren der Jahresabschlussanalyse

Probleme der klassischen Jahresabschlussanalyse ergeben sich also aus der Notwen-
digkeit, Kennzahlen mehr oder weniger subjektiv auszuwihlen, zu gewichten und
zusammenzufassen: Bei der herkommlichen Jahresabschlussanalyse ist die Auswahl
der Kennzahlen als subjektiv zu bezeichnen, weil der Analyst geméf seiner eigenen
Erfahrung eine Auswahlentscheidung trifft. Dieses Problem ldsst sich auch nicht

103 Bspw. konnte nachgewiesen werden, dass die Informationsbereiche ,,Rentabilitdt und ,,Verschul-
dung“ den groBten Einfluss auf die Ausfallwahrscheinlichkeit eines Unternehmens hatten, vgl.
Baetge DB 2002, 2286.

104 Vgl. Baetge/Sickmann Unternehmen in der Krise, S.52-67.

105 Vgl. Everling/Holschuh/Leker/Baetge/Melcher/Schmidt S.3 f.; Baetge/Kirsch/Thiele Bilanzanalyse,
S.43-46.

106 Vgl. Baetge DB 2002, 653; Baetge/Kirsch/Thiele Bilanzanalyse, S.46f.

107 Vgl. bspw. zum Saarbriicker Modell Kiiting/Weber S. 423 ff.

108 Vgl. Baetge/Kirsch/Thiele Bilanzanalyse, S.48.

58 Baetge/Schmidt/Hater



Krisenfriiherkennung 2

durch die Anwendung eines allgemein bekannten Kennzahlensystems beheben, da
sich der Analyst (auch) subjektiv zwischen vordefinierten subjektiv gebildeten Kenn-
zahlenkatalogen entscheidet. Damit wird das Objektivierungsprinzip verletzt, weil bei
der herkommlichen Jahresabschlussanalyse keine objektiven Verfahren verwendet
werden (konnen), um die fiir das Urteil relevanten Kennzahlen auszuwihlen, zu
gewichten und zusammenzufassen.

Die iiblichen Kennzahlen der klassischen Jahresabschlussanalyse sind nicht darauf
angelegt, bilanzpolitische Manahmen zu neutralisieren; bei ihrer Verwendung geht
der Bilanzanalytiker zumeist implizit davon aus, dass keine Bilanzpolitik vom Bilan-
zierenden gemacht wird.'"” Ein auf diese Weise gewonnenes Ergebnis der klassischen
Jahresabschlussanalyse wire indes durch bilanzpolitische MaBnahmen verfélscht,
sofern das zu analysierende Unternehmen das Bild seiner wirtschaftlichen Lage durch
bilanzielle Ansatz- und Bewertungswahlrechte, Ermessensspielrdume sowie durch
bilanzpolitisch motivierte Sachverhaltsgestaltungen (sog. financial engineering)
geschont oder auch verschlechtert hat.''® Das Neutralisationsprinzip wird verletzt.

Die mit der klassischen Jahresabschlussanalyse gewonnenen Teilurteile iiber die Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage konnen zudem widerspriichlich sein, wenn diese
Teilurteile iiber ein und dasselbe Unternehmen teils eine bestimmte gute Teillage und
teils eine andere bestimmte schlechte wirtschaftliche Teillage indizieren. Mit Hilfe
einiger weniger ausgesuchter Kennzahlen kann der Bilanzanalytiker zwar auf einfache
Weise ein subjektives Vor-Urteil bilden. Dabei ist indes nicht sichergestellt, dass alle
fiir das Urteil relevanten Kennzahlen in seine Beurteilung einbezogen werden. Dem
Ganzheitlichkeitsprinzip wird also nicht entsprochen. Somit ist nicht gewéhrleistet,
dass sé@mtliche fiir eine Beurteilung der Existenzgefdhrdung des Unternehmens tat-
séchlich und empirisch relevanten Kennzahlen ausgewihlt worden sind.""

Der Jahresabschluss als Informationsbasis fiir die klassischen Verfahren der Jahresab-
schlussanalyse ist zumindest bei Kapitalgesellschaften leicht verfiigbar, weil diese zur
Offenlegung ihres Jahresabschlusses verpflichtet sind. Die Daten konnen indes nicht
direkt aus dem Jahresabschluss fiir die Kennzahlenberechnung verwendet werden. Sie
miissen zunéchst aufbereitet werden (vgl. Rn. 161 f.). Der Aufwand fiir die Datenauf-
bereitung sollte mit dem Informationsnutzen aus der Analyse verglichen werden, um
die Wirtschaftlichkeit des Verfahrens zu wahren.

Die klassische Jahresabschlussanalyse ist vergangenheitsorientiert, weil das Urteil mit
den gesetzlich vorgeschriebenen vergangenheitsbezogenen Jahresabschliissen gebildet
wird. Die Aussagekraft der Jahresabschlussanalyse wird dariiber hinaus geschmaélert,
wenn die Jahresabschliisse — wie héufig in der Praxis — erst Monate nach dem Bilanz-
stichtag vorgelegt werden.'” Vor diesem Hintergrund ist die Erfiillung des Friihzeitig-
keitsprinzips in Frage zu stellen (vgl. Rn. 106).

Um alle diese Miangel der herkommlichen Jahresabschlussanalyse zu vermeiden, sind
Analyseverfahren entwickelt worden, die mit einer sehr groen Zahl an Jahresab-
schliissen von solventen und von spiter insolventen Unternehmen sowie mit bilanzpo-

109 Vgl. Baetge/Kirsch/Thiele Bilanzanalyse, S.37-39; Biischgen/Everling/Baetge/von Keitz/Wiinsche
S.480.

110 Vgl. Baetge WPg 1980, 653 f; Baetge DB 2002, 2281; Baetge/Melcher Schmidt Credit analyst, S.4.

111 Vgl. Everling/Holschuh/Leker/Baetge/Melcher/Schmidt S.4; Baetge DB 2002, 2281.

112 Vgl. Biischgen/Everling/Baetge/von Keitz/Wiinsche 2. Aufl. 2007, S.4771.
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2 Determinanten einer Unternehmenskrise

litik-konterkarierenden Kennzahlen die Lage des Unternehmens an typischen Kenn-
zahlenmustern von spiter insolvent werdenden Unternehmen beurteilen. Damit steht
die sog. ,,moderne* Jahresabschlussanalyse zur Verfiigung, mit der aktuelle Jahresab-
schliisse auf die derzeitige und kiinftige Bestandsfestigkeit des betreffenden Unter-
nehmens gepriift werden konnen. In der Folge werden die modernen Verfahren der
Bilanzanalyse vorgestellt. Zu priifen ist, ob bei diesen Verfahren die in Rn. 102 ff.
genannten Anforderungen erfiillt werden.

5.3 Moderne Verfahren der Jahresabschlussanalyse
5.3.1 Uberblick

Unter ,,modernen” Verfahren der Jahresabschlussanalyse werden Bilanzratingsysteme
verstanden, bei denen die Kennzahlen zur Beurteilung der (Bilanz-)Bonitdt von
Unternehmen mit Hilfe von empirisch-statistischen Verfahren aus einem groflen
Katalog (auch von bilanzpolitik-neutralisierenden) Kennzahlen als die typischen
Kennzeichen fiir Bestandsfestigkeit ausgewidhlt und gewichtet werden. Ziel dieser
Verfahren ist es, die aktuelle wirtschaftliche Lage und auch die kiinftige wirtschaftli-
che Entwicklung eines Unternehmens auf Basis einer Zeitreihe von dessen letzten
Jahresabschliissen zu beurteilen. Mit Hilfe der Verfahren soll eine Aussage zum Aus-
maB der Existenzgefihrdung eines jeden Unternehmens gemacht werden.'?

Da die im Jahresabschluss dargestellte wirtschaftliche Situation des Unternehmens
durch bilanzpolitische MaBBnahmen beeintréachtigt sein kann, ist generell zu versuchen,
die genutzten Ansatz- und Bewertungswahlrechte, Sachverhaltsgestaltungen und
Ermessensspielraume durch die Bildung sog. ,.intelligenter Kennzahlen zu neutrali-
sieren. Die Kennzahlen werden hierzu nach dem Prinzip ,,Creative accounting needs
creative analysing“"* modifiziert, d.h. dass moglichst alle denkbaren bilanzpolitischen
MaBnahmen konterkariert werden.'

Als mathematisch-statistische Verfahren wurden zur Entwicklung der modernen Ver-
fahren der Jahresabschlussanalyse u.a. die Multivariate Diskriminanzanalyse, die
Kiinstliche Neuronale Netzanalyse und die Logistische Regression mit groBem Erfolg
eingesetzt. Im Gegensatz zur klassischen Jahresabschlussanalyse werden die Auswahl,
die Gewichtung und die Zusammenfassung einzelner Kennzahlen zu einem Gesamtur-
teil bei der modernen Jahresabschlussanalyse nicht subjektiv durch den Jahresabschluss-
analytiker vorgenommen, sondern anhand der Auswertung tausender Jahresabschliisse
mit empirisch-statistischen Verfahren. Auf diese Weise lassen sich die typischen Kenn-
zahlenmuster von mehr oder weniger bestandsgefdhrdeten Unternehmen schon Jahre
vor einer Insolvenz aus dem Jahresabschluss des noch als solvent geltenden Unterneh-
mens erkennen.

Eine groBe Zahl von Jahresabschliissen von gesund gebliebenen Unternehmen und
von kranken, d.h. von bis zu drei Jahren spiter insolvent gewordenen Unternehmen
bildet die Datenbasis fiir die Verfahren der modernen Jahresabschlussanalyse. Aus der
Datenbasis werden Kennzahlenfunktionen extrahiert, mit deren Hilfe krisenfriiher-

113 Vgl. Baetge/Kirsch/Thiele Bilanzanalyse, S.52 f.; Biischgen/Everling/Baetge/von Keitz/Wiinsche
S.478.

114 Baetge/Kirsch/Thiele Bilanzanalyse, S. 164.

115 Vgl. Baetge/Kirsch/Thiele Bilanzanalyse, S. 164-166; zur Bildung einer kreativen Kennzahl vgl.
Baetge/Kirsch/Thiele Bilanzanalyse, S.166-174.
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Berater 8

4.2.3 Unentgeltliche Leistung

Sieht der Kreditgeber die Riickzahlung dlterer Kredite in der Zukunft gefdhrdet, wird
er ein Stillhalten, einen Verzicht auf die Geltendmachung von Kiindigungsrechten
oder eine Prolongation hédufig davon abhéngig machen, dass ihm weitere Sicherheiten
zur Absicherung der Kreditriickzahlungsanspriiche bestellt werden. Ist der Kreditneh-
mer dazu selbst nicht in der Lage, werden auch Sicherheiten durch Dritte, wie z.B.
Schwestergesellschaften und Muttergesellschaften bestellt.

Die nachtréigliche Besicherung einer fremden Schuld kann vom Insolvenzverwalter
eines spiter insolventen Sicherungsgebers gegeniiber dem Kreditgeber als unent-
geltliche Leistung nach § 134 Abs.1 InsO angefochten werden, wenn der Kreditge-
ber als Zuwendungsempfinger keine ausgleichende Gegenleistung erbracht hat.*?
Die Unentgeltlichkeit i.S.d. § 134 Abs.1 InsO liegt unabhingig davon vor, ob der
Schuldner gegeniiber dem mittelbar begiinstigten Drittschuldner — etwa im Rah-
men einer konzerndhnlichen Abrede — zu der Leistung verpflichtet war oder ob er
ein eigenes Interesse an der Leistungserbringung hatte.** Auch das bloBe Stehen-
lassen des Darlehensriickzahlungsanspruchs ist nach der Rechtsprechung des BGH
keine ausreichende Gegenleistung, da das bloe Unterlassen der Riickforderung
keine Zufiihrung eines neuen Vermogenswertes darstellt.*'* Der Kreditgeber wird
damit in Insolvenzanfechtungsprozessen nicht einwenden konnen, er habe das Dar-
lehen fillig stellen konnen.

Da die Insolvenzanfechtung nach § 134 Abs.1 InsO keine weiteren subjektiven
Voraussetzungen hat, kénnen Insolvenzverwalter ohne erheblichen Aufwand Sicher-
heiten, die fiir fremde Verbindlichkeiten in einem Vier-Jahres-Zeitraum vor dem
Insolvenzantrag gestellt wurden, fiir die Insolvenzmasse zuriickgewinnen.

V. Berater

Die wohl dynamischste Entwicklung unter Haftungsgesichtspunkten ist im Zusam-
menhang mit Beratern*”® zu beobachten.*® Erfahrungsgemil teilen sich Unterneh-
mensberater, Steuerberater, Wirtschaftspriifer und Rechtsanwilte/Fachanwiélte fiir
Insolvenzrecht sowie Insolvenzverwalter (nachfolgend ohne Unterscheidung nur
,Berater“) das Feld der Unternehmenssanierung/Krisenberatung. In gleichem Mafe,
wie Fille der Unternehmenssanierung/Krisenberatung in der Offentlichkeit verstéirkt
wahrgenommen werden, wird auch die Unternehmenssanierung deutlich héufiger
zum Gegenstand gerichtlicher Entscheidungen, aus denen sich ein zunehmender Haf-

412 BGH ZIP 2006, 957.

413 BGH ZIP 2006, 1362.

414 BGH ZIP 2009, 1122.

415 Das KredReorgG sieht Sanierungsberater als Beteiligte bei der Reorganisation von Kreditinstitu-
ten vor. Auf die speziellen Haftungsgefahren solcher Sanierungsberater soll hier nicht eingegangen
werden. Die Rechtsstellung dieses Sanierungsberaters wird in § 4 KredReorgG beschrieben. Fiir
Verletzungen von Pflichten nach dem KredReorgG haftet der Sanierungsberater gem. §4 Abs.3
KredReorgG. Naher zum KredReorgG 11.Kap. Rn. 285 ff.

416 Die 1. Auflage beriicksichtigt die Rechtsprechung bis September 2011. Aufgrund mafgeblicher
Entscheidungen zur Beraterhaftung ab dem Jahr 2012 wurde das 8. Kap. zur Beraterhaftung in die-
ser Auflage in wesentlichen Teilen neu gefasst.
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tungsdruck*” fiir Berater ergibt. Neueren Entscheidungen gemeinsam sind erdffnete
Insolvenzverfahren nach (moglichen) Beratungsfehlern und eine Inanspruchnahme
der Berater durch den Insolvenzverwalter. Bemerkenswert hiufig sehen sich Steuer-
berater in Anspruch genommen.”® Neue Anforderungen an Berater ergeben sich
zusitzlich aus den durch das ESUG geschaffenen Handlungsméglichkeiten. Die Bera-
terhaftung bewegt sich dabei im Spannungsfeld der vom Gesetzgeber gewollten
Unternehmenssanierung”® und der notwendigen Einschaltung von Beratern*® einer-
seits und der vielfach kritisierten Belastung der Insolvenzmasse durch Beraterver-
trige*” und hohen Anforderungen der Rechtsprechung an die Beratungstitigkeit
andererseits. Unabhéngig davon droht Beratern auch eine Inanspruchnahme durch
den Auftraggeber direkt und durch Dritte sowie eine strafrechtlich Haftung.

1. Beratervertrag und Titigkeitsumfang

Grundlegend fiir die (zivilrechtliche) Haftung des Beraters ist die Frage, in welcher
Funktion der Berater in Erscheinung tritt. Neben der Beratung der betroffenen
Gesellschaft selbst ist die Beratung der Geschiftsleitung oder der Gesellschafter
ebenso denkbar wie eine Beratung der beteiligten Bank(en) im Sanierungsprozess.
Folgen einer Falschberatung betreffen zwar in erster Linie das unmittelbare Auftrags-
verhiltnis, konnen aber auch Auswirkungen auf Dritte haben.

1.1 Feststellung der Insolvenzreife

Wird dem Berater durch die Gesellschaft cin ausdriicklicher Priifungsauftrag zur Fest-
stellung der Insolvenzreife erteilt,* bilden die sich daraus ergebenden Pflichten den
MaBstab fiir eine mogliche Haftung.*”® Wird die Insolvenzreife verkannt, hat der Bera-
ter den aus einer verspiteten Insolvenzantragstellung resultierenden Schaden zu
ersetzen. Gleiches gilt, wenn zwar kein ausdriicklicher Priifauftrag, aber ein Auftrag
zur Sanierungsberatung erteilt war. Dieser beinhaltet regelmifig auch die Priifung
der Insolvenzreife.***

Smid*® verweist unter dem Begriff der , mittelbaren Beratung der Gesellschaft* auf
eine Entwicklung der Beraterpraxis, Beratervertrdge nicht mehr mit der betreffenden
Gesellschaft, sondern nur noch direkt mit der Geschiéftsleitung abzuschlieSen.
Dadurch solle ein Einstehen fiir Schédden, die die Gesellschaft erleidet, mangels ver-
traglicher Beziehung vermieden werden. Dariiber hinaus konne sich der Berater
gegeniiber dem Insolvenzverwalter auf seine Verschwiegenheitspflicht gegeniiber der
Geschiftsleitung als Auftraggeber berufen.

417 Zu verdnderten Marktbedingungen und zunehmendem Haftungsdruck Ehlers BB 2014, 131 ff.

418 Vgl. Fischer DB 2013, 2010ff.; Gehrlein DStR 2014, 226 ff.

419 Dazu unter 2. Kap. Rn. 34ff.

420 Smid ZInsO 2014, 1127 ff.; Buchalik/Hiebert ZInsO 2014, 1423 ff.

421 Stellvertretend fiir viele: zum Insolvenzverfahren Q-Cells Frankfurter Allgemeine Zeitung v.
19.9.2013 ,Insolvenzverwalter nehmen Beraterhonorare ins Visier”, zuletzt abgerufen am
13.11.2014 unter [www.faz.net/aktuell/wirtschaft/unternehmen/kanzlei-verklagt-insolvenzverwal-
ter-nehmen-beraterhonorare-ins-visier-12581733.html].

422 Umfassend zur ,Beraterhaftung fiir falsche oder unterlassene Auskiinfte zur Insolvenzreife* Kay-
ser ZIP 2014, 597 ff.

423 Gehrlein DStR 2014, 226, 231.

424 Kayser ZIP 2014, 597, 601.

425 Smid ZInsO 2014, 1127, 1143.
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Wird der Berater von der Gesellschaft oder der Geschiftsleitung hinzugezogen, hat er
darauf hinzuweisen, dass ggf. innerhalb der Frist des § 15a InsO Insolvenzantrag zu
stellen ist und verschiedene Maflnahmen zur Erhaltung des Gesellschaftsvermogens
zu ergreifen sind. Damit in Widerspruch stehende Bemiihungen, beispielsweise die
Bemiihung um Vergleiche mit verschiedenen Gldubigern, hat der Berater zu unterlas-
sen.”® Das gilt auch dann, wenn sich der Auftraggeber dem Sanierungsberater als
rechtlich und wirtschaftlich erfahren darstellt. Sind der Geschiftsleitung allerdings die
Insolvenzreife und die sich daraus ergebenden Handlungspflichten bereits bekannt,
konnen die Hinweispflichten des Beraters entfallen (zum Mitverschulden des Man-
danten unter Rn. 308 ff.).*”’

1.2 Allgemeine Beratung

Werden Berater nicht erst anlédsslich einer insolvenzspezifischen Beratung hinzugezo-
gen, sondern sind — beispielsweise im Rahmen eines Dauermandats als Steuerberater
oder Rechtsanwalt — bereits mit der allgemeinen Beratung befasst und ergeben sich
dann insolvenzspezifische Fragestellungen, héngt eine Haftung davon ab, ob sich die
Beratung auch auf die Insolvenzberatung erstreckt. Das (steuerberatende) Dauer-
mandat begriindet bei iiblichem Zuschnitt jedenfalls keine Pflicht, die Gesellschaft bei
einer Unterdeckung in der Handelsbilanz auf die Pflicht ihres Geschéiftsfiihrers hinzu-
weisen, eine Uberpriifung in Auftrag zu geben oder selbst vorzunehmen, ob Insol-
venzreife besteht* und moglicherweise ein Insolvenzantrag gestellt*”’ werden muss.
Auch aus der vertraglichen Nebenpflicht, den Auftraggeber vor Schaden zu bewahren,
ergibt sich eine solche Pflicht grundsitzlich nicht. Nur in ganz besonderen Einzelfél-
len* kann eine Warnpflicht angenommen werden, etwa wenn der Berater die Insol-
venzgefahr erkannte und er Grund zur Annahme hatte, dass sich der Auftraggeber
dieser Gefahr nicht bewusst war.

Erteilt der Berater hingegen ungefragt eine Auskunft, die er aufgrund seines Prii-
fungsauftrages nicht hétte erteilen miissen, kann er bei unzutreffender Auskunft auch
in Anspruch genommen werden. So bejahte der BGH*' die Haftung einer Steuerbe-
raterin, die mit Blick auf die erstellte Handelsbilanz (unzutreffend) bemerkte, dass
aufgrund vorliegender Rangriicktrittsvereinbarungen und des Firmenwertes nur eine
,,Uberschuldung rein bilanzieller Natur® vorliege und eine insolvenzrechtliche Uber-
schuldung ausgeschlossen sei. Die Steuerberaterin hatte sich damit auch zu den in der
Handelsbilanz nicht abgebildeten Werten geduflert und dadurch eine {iber die Bilan-
zierung hinausgehende Leistung erbracht, auf deren Richtigkeit die Gesellschaft ver-
trauen durfte.*? Gleiches gilt, wenn der Steuerberater trotz eines rein steuerrechtli-
chen Mandates auf Nachfrage des Mandanten in konkrete Erorterungen iiber eine
etwaige Insolvenzreife der von ihm beratenen Gesellschaft eintritt.”* Dann entlastet

426 BGH ZIP 2001, 33ff.

427 BGH 27.4.2010 - IX ZA 4/10.

428 BGH ZIP 2013, 829ff.; BGH ZIP 2014, 583 ff.

429 Gehrlein DStR 2014, 226, 231.

430 Kayser ZIP 2014, 597, 602 spricht von ,,arglosen* Mandanten, die aber ,,im Wirtschaftsleben wohl
kaum vorkommen* sollten.

431 BGH ZI1P 2013, 1332 ff.; ZIP 2014, 583 ff.

432 Kayser ZIP 2014, 597, 601.

433 BGH ZI1P 2014, 583 ff.
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es den Berater auch nicht, wenn er es bei ,,unverbindlichen Diskussionen* iiber die
wirtschaftliche Lage der Gesellschaft belésst.

Um Missverstdndnisse iiber den Priifungsumfang auszuschlieBen, empfiehlt sich
bereits bei Beginn des Mandats ein Mandatsbestiitigungsschreiben, in dem der Tétig-
keitsumfang umschrieben und — sofern vom Auftraggeber gewlinscht — die insolvenz-
nahe Beratung ausgeschlossen wird. Eine Haftung wegen einer moglichen Fehlbera-
tung zur Insolvenzreife ist jedoch nur dann ausgeschlossen, wenn sich der Berater an
den beschrankten Tatigkeitsumfang hélt. Dabei ist zu beriicksichtigen, dass bereits
telefonische Auskiinfte iiber den beschriebenen Titigkeitsumfang hinaus zu einem
Auskunftsvertrag fiihren kdnnen.**

1.3 Durchfiihrung der Sanierung

Im Zusammenhang mit einem unmittelbaren Sanierungsauftrag ergeben sich eine
Vielzahl von Handlungs- und Hinweispflichten des Beraters. Wird ein Berater in der
Krise der Gesellschaft hinzugezogen und mit der Durchfithrung von Vergleichsver-
handlungen mit Glaubigern beauftragt, so trifft den Berater eine gesonderte Hinweis-
pflicht, wenn voraussichtlich nur Vergleichsabschliisse mit allen Gldubigern insgesamt
ein Insolvenzverfahren verhindern kénnen.*® Daneben kann sich eine Haftung des
Beraters bspw. auch daraus ergeben, dass er pflichtwidrig einen Hinweis auf eine steu-
erliche Sonderbehandlung nach dem sog. Sanierungserlass unterlisst.**® Im Ubrigen
bietet der IDW Standard: Anforderungen an die Erstellung von Sanierungskonzepten
(IDW S 6) einen Uberblick iiber die Anforderungen an die Erstellung von Sanie-
rungskonzepten und den sich daraus moglicherweise ergebenden Pflichten.

2. Drittwirkung

Eine Haftung des Beraters kommt in erster Linie gegeniiber dem Auftraggeber in
Betracht. Der Beratervertrag kann aber auch so ausgestaltet werden, dass die Bera-
tungsleistung nicht gegeniiber dem Auftraggeber zu erbringen ist, sondern gegeniiber
Dritten, beispielsweise gegeniiber der Hausbank oder gegeniiber Gesellschaftern bzw.
Geschiiftsfiihrern der Gesellschaft.*’ Solche auBenstehende Dritte, die nicht Auftrag-
geber sind und auch keinen Anspruch auf die Beratungsleistung haben, konnen durch
Falschberatung Schaden erleiden. Dann stellt sich die Frage nach einer Haftung des
Beraters gegeniiber diesen Dritten.

2.1 Auskunftsvertrag

Nimmt der Sanierungsberater im Rahmen seiner Sanierungsbemiihungen unmittelba-
ren Kontakt zu Dritten auf, so kann er diesen unmittelbar haften, wenn durch die
Kontaktaufnahme ecin Auskunftsvertrag mit dem Dritten zustande kommt. Dies ist
der Fall, wenn der Sanierungsberater Gespriche mit Glaubigern des Mandanten
beginnt und der Dritte deutlich macht, dass er fiir seine (Finanzierungs-) Entschei-
dung die besonderen Kenntnisse und Verbindungen des Sanierungsberaters in
Anspruch nehmen will, und der Sanierungsberater sodann die gewiinschten Aus-
kiinfte erteilt. Ein solcher Auskunftsvertrag verpflichtet den Sanierungsberater zu

434 BGH ZInsO 2009, 327 ff.

435 OLG Diisseldorf 9.2.2010 - 1-24 U 100/09.
436 BGH ZIP 2014, 882 ff.

437 Kayser ZIP 2014, 597, 599.
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richtiger und vollstindiger Information {iber diejenigen tatséchlichen Umsténde, die
fiir die Entscheidung des Dritten von besonderer Bedeutung sind.** Kein Auskunfts-
vertrag kommt hingegen zustande, wenn der Sanierungsberater bislang nur ein Sanie-
rungsgutachten gegeniiber dem Mandanten abgegeben hat und dieser das Gutachten
an Dritte zur Entscheidungsfindung weitergegeben hat.**

2.2 Schutzwirkung des Beratungsvertrages zugunsten Dritter

Ein Dritter kann dann in den Schutzbereich des Beratungsvertrages einbezogen sein,
wenn er mit der Leistung des Beraters bestimmungsgeméB in Berithrung kommt, ein
schutzwiirdiges Interesse des Auftraggeber an der Einbeziehung des Dritten in den
Schutzbereich des Vertrags hinzutritt und fiir den Berater die Einbeziehung Dritter in
sein vertragliches Haftungsrisiko erkennbar ist (sog. Vertrag mit Schutzwirkung
zugunsten Dritter). Auerdem muss der Dritte fiir diese Haftungserstreckung selbst
schutzwiirdig sein.* Schutzwirkungen zugunsten Dritter werden insbesondere bei sol-
chen Vertridgen angenommen, mit denen der Auftraggeber von einer Person, die iiber
eine besondere, vom Staat anerkannte Sachkunde verfiigt (z.B. 6ffentlich bestellter
Sachverstiandiger, Wirtschaftspriifer, Steuerberater), ein Gutachten oder eine gutach-
terliche AuBerung anfordert, um davon gegeniiber einem Dritten Gebrauch zu
machen.*"

Die drittschiitzenden Pflichten aus dem Beratungsvertrag konnen nicht weiter reichen
als die dem Berater gegeniiber dem Auftraggeber obliegenden Warn- und Hinweis-
pflichten. Die unterlassene Mitteilung der Insolvenzreife fiihrt daher bei allgemeiner
Beratung nicht zu einer Haftung, da auch der Dritte keine Beratung erwarten kann,
die der Berater im Rahmen des allgemeinen Mandats nicht zu erbringen hatte.**

Diese Pflichtenlage ist dann anders zu beurteilen, wenn der Berater ausdriicklich
damit beauftragt ist, eine Uberpriifung der Insolvenzreife vorzunehmen bzw. die
Sanierung der Gesellschaft zu betreiben, denn hier wird die Feststellung, ob ein Insol-
venzgrund vorliegt oder auszuschlieen ist, dem Auftraggeber schon bei Erfiillung der
Hauptpflicht geschuldet.* In diesem Fall dienen die Feststellungen des Beraters zwar
zunéchst den Interessen der Gesellschaft. Gleichwohl kénnen auch die Gesellschafter
in den Beratervertrag einbezogen sein, wenn die Feststellung der wirtschaftlichen Ver-
hiltnisse nach dem beiderseitigen Parteiwillen iiber die Interessenlage der Gesell-
schaft hinaus auch eine Entscheidungsgrundlage fiir die Gesellschafter hinsichtlich des
weiteren Vorgehens schaffen sollte. Dies ist der Fall, wenn die Feststellung zur Insol-
venzreife erkennbar Einfluss auf die Entscheidung der Gesellschafter zur Insolvenz-
vermeidung oder Liquidation oder der Einleitung eines Insolvenzverfahrens hat.*? Da
die Sanierung einer Gesellschaft regelmifBig ohne die Mitwirkung ihrer Gesellschafter
nicht gelingen kann, sind die Interessen der Gesellschaft und der Gesellschafter bei
der Feststellung einer etwaigen Insolvenzreife gerade auch aus dem Blickwinkel eines
Beraters aufs engste miteinander verwoben. Dies gilt auch dann, wenn gesellschafts-
rechtliche Verdnderungen erwogen werden, da jede Umgestaltung auch die Sphéren

438 BGH ZIP 2005, 1082 ff.

439 OLG Miinchen WM 1997, 613 ff.

440 BGH ZIP 2013, 829ff.

441 BGH ZIP 2013, 8291ff.; BGH ZIP 2012, 1353 ff.; Gehrlein DStR 2014, 226, 229.
442 BGH ZIP 2012, 1353 ff.
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der Gesellschafter beriihren.*? Ebenso kann die Geschiiftsleitung in den Beraterver-
trag einbezogen sein, wenn die Geschiftsleitung vom Ergebnis der Beratung
Gebrauch machen sollte. Ergibt sich die Insolvenzreife der Gesellschaft, ist es Auf-
gabe und Verpflichtung des Geschiftsfiihrers, daraus die gesetzlichen Folgerungen
durch die Stellung eines Insolvenzantrages zu ziehen. Hat der Geschiftsfithrer den
Insolvenzantrag zu stellen, ist die Beratung nicht zuletzt fiir dessen Gebrauch
bestimmt. Mit Riicksicht auf die Rechtsfolgen eines unterbliebenen oder verspéteten
Insolvenzantrags wird die Beratung zur Grundlage einer Entscheidung iiber Vermo-
gensdispositionen gemacht. Folgerichtig hat der Berater auch gegeniiber der
Geschiiftsleitung fiir etwaige Fehler seiner Begutachtung einzustehen.**

3. Haftungsanspruch
3.1 Schaden

Ist die insolvenzreife Gesellschaft selbst Auftraggeber einer Insolvenzpriifung oder
Sanierungsberatung, kann der Schaden zunéchst in der Vertiefung einer bereits vorlie-
genden Uberschuldung durch Fortsetzung der Geschiftstitigkeit** oder in der Redu-
zierung der liquiden Mittel oder in der Belastung des Gesellschaftsvermogens durch
weitere Sicherheiten liegen.

Mit Blick auf die Einbeziehung von Gesellschaftern in den Schutzbereich des Bera-
tungsvertrages kann sich ein Schaden einstellen, wenn im Vertrauen auf eine fehlende
Insolvenzreife weitere Mittel in die Gesellschaft eingebracht sind oder fiir Mittel Drit-
ter Sicherheiten gestellt werden. Beziiglich gestellter Sicherheiten fiir Gesellschafts-
schulden muss feststehen, dass die Sicherheiten bei rechtzeitiger Insolvenzantragstel-
lung nicht in Anspruch genommen worden wiren.** Wird die Geschiiftsleitung in den
Schutzbereich des Beratungsvertrages einbezogen, kann der Schaden in der Haftungs-
inanspruchnahme der Geschéftsleitung wegen Insolvenzverschleppung nach
§64 GmbHG oder §§92 Abs.2, 93 Abs.3 Nr.6 AktG liegen.**

3.2 Kausalitit

Wird der Berater*® wegen unterlassener Beratung oder Falschberatung in Anspruch
genommen, obliegt es dem Geschédigten insbesondere nachzuweisen, dass infolge der
Pflichtverletzung ein Schaden entstanden ist. Zur Beantwortung dieser Frage ist der
hypothetische Sachverhalt aufzukldren, welchen Verlauf die Dinge bei pflichtgeméBer
Beratung genommen hitten, insbesondere wie der Mandant auf eine vertragsgerechte
Beratung reagiert hiitte und wie seine Vermégenslage dann wire.*” Es gilt die Vermu-
tung, dass der Mandant beratungsgeméaf gehandelt hétte, wenn nach der Lebenserfah-
rung bei vertragsgeméfer Leistung des Beraters lediglich ein bestimmtes Verhalten
nahe gelegen hitte.*® Kommen als Reaktion auf eine zutreffende Beratung hingegen
mehrere objektiv gleich verniinftige Verhaltensmoglichkeiten in Betracht, hat der
Mandant den Weg zu bezeichnen, fiir den er sich entschieden hitte.*** Im Ergebnis
wird daher die Kausalitdt nur dann auszuschlieBen sein, wenn der Berater nachweisen

443 OLG Koblenz DStR 2013, 1269 ff.

444 BGH ZI1P 2012, 1353 ff.

445 BGH ZI1P 2013, 1332 f1f.

446 Zur Haftung mehrerer Berater Smid ZInsO 2014, 1127, 1139.
447 Kayser ZIP 2014, 597, 603.

448 BGH ZI1P 2012, 1353 ff.; ZIP 2001, 33 ff.
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kann, dass es die Gesellschaft bzw. die Geschéftsleitung auch bei zutreffender Bera-
tung unterlassen hétte, einen Insolvenzantrag zu stellen. Dies einzurdumen, wird man
von der Geschiftsleitung in der Haftungssituation aber kaum erwarten kénnen.*”

3.3 Mitverschulden

Ist der Berater mit der Insolvenzpriifung beauftragt worden, ist der Auftraggeber im
Verhiltnis zum Berater eigenen Untersuchungspflichten enthoben. Der Auftraggeber
darf auf die Arbeitsergebnisse des Beraters vertrauen.”® Andersherum betrachtet, hat
der Berater grundsétzlich von der Belehrungsbediirftigkeit seines Auftraggebers auszu-
gehen. Dies gilt sogar gegeniiber rechtlich und wirtschaftlich erfahrenen Personen. Im
Falle eines Beratungsvertrages kann es dem zu Beratenden nicht als mitwirkendes Ver-
schulden vorgehalten werden, er hitte das, woriiber ihn sein Berater hétte aufkliren
oder unterrichten sollen, bei entsprechenden Bemiihungen auch ohne fremde Hilfe
erkennen konnen. Selbst wenn ein Mandant iiber einschlédgige Kenntnisse verfiigt, muss
er darauf vertrauen konnen, dass der beauftragte Berater die anstehenden Fragen feh-
lerfrei bearbeitet, ohne dass eine Kontrolle notwendig ist.*’! Ebenso wenig entlastet es
den Berater, wenn der Auftraggeber auch von einem (Unternehmens-)Verband betreut
wird.*? Wenn die insolvenzrechtliche Beratung bereits zum Beratungsauftrag gehort,
kann erwogen werden, ob Hinweispflichten des Beraters zur Antragspflicht dann ent-
fallen, wenn sich die Geschiiftsleitung der bestehenden Insolvenzgefahr bereits bewusst
ist.*”*> Ob dies auch hinsichtlich weiterer Haftungsgefahren bei Beratung der Geschiifts-
leitung gilt, war — soweit ersichtlich — noch nicht Gegenstand der Rechtsprechung, darf
aber bezweifelt werden, da die ausdifferenzierten Haftungsfragen erfahrungsgemif von
den wenigsten Geschiftsleitungen erkannt werden.

Beim Vertrag mit Schutzwirkung zugunsten Dritter muss sich der begiinstigte Dritte
abgesehen von einem eigenen grundsétzlich auch ein Mitverschulden des unmittelba-
ren Vertragspartners zurechnen lassen, weil ihm keine weitergehenden Rechte als
dem unmittelbaren Vertragspartner des Schiidigers zustehen.”! Die Beratungspflich-
ten konnen auch reduziert sein, wenn der in den Schutzbereich des Beratungsvertra-
ges einbezogene Dritte eigene Berater hinzugezogen hat*' oder ganz ausgeschlossen
sein, wenn dem Dritten origindre Anspriiche — gleich gegen wen — zustehen, die den-
selben oder zumindest einen gleichwertigen Inhalt haben wie ein Schadenersatzan-
spruch aus dem Vertrag mit Schutzwirkung zugunsten Dritter.**

3.4 Ausschluss der Drittwirkung und Haftungsbeschrinkungen

Die Einbeziehung Dritter in den Beratungsvertrag kann durch Vereinbarung zwischen
dem Auftraggeber und dem Berater ausgeschlossen werden. Das OLG Koblenz*” hat
dies bei einer Erkldarung des Beraters angenommen, wonach ,.eine Beratung allein
gegeniiber der GmbH und im Verhiltnis zum Gesellschafter (und spiteren Kliger)
allein mit Blick auf dessen Rolle als Funktionstrdger der GmbH* erfolge.

449 Kiritisch zu dieser Rechtsprechung daher Cranshaw jurisPR-InsR 15/2013 Anm. 2.

450 Gehrlein ZInsO 2013, 2296, 2299 mit Abgrenzung zu Anspriichen gegeniiber dem Abschlusspriifer.
451 BGH ZIP 2012, 1353 ff.

452 BGH ZIP 2001, 331f.

453 BGH ZIP 2013, 829 ff. (m.w.N. zur Instanzrechtsprechung).

454 BGH ZIP 1996, 1664 ff.; BGH WM 2004, 1825ff.

455 OLG Koblenz DStR 2013, 2587 ff.
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In der Version aus 2009 wird die Pflicht zur Aufstellung eines Liquiditétsstatus unter
Rn. 77 der Geschiftsfilhrung zugewiesen. In der aktualisierten Version fehlt dieser
Hinweis in Rn. 84. Diese Anderung ist redaktioneller Natur. Aus der Neufassung des
IDW Standards S 11 geht aus den Randnummern 4-7 hervor, dass die Pflicht zur Auf-
stellung eines Liquidititsstatus unveridndert bei der Geschiftsfithrung liegt.”! Wenn
die Geschiftsfithrung hierzu fachlich nicht in der Lage ist, dann kann sie einen fach-
lich qualifizierten Berufstridger hinzuziehen, wobei die bloe Beauftragung nicht aus-
reicht. Vielmehr muss die Geschiéftsfithrung darauf hinwirken, dass der Auftrag
unverziiglich durchgefiihrt wird und die Ergebnisse entsprechend zeitnah vorgelegt
werden.”

Unabhingig von der vorstehend beschriebenen Pflicht der Geschiftsfithrung (an wel-
cher sich auch durch die Beauftragung eines Gutachtens nach IDW S 6 nichts dndert)
ist der Ersteller bzw. Gutachter gemaf3 Rn. 80 dazu verpflichtet, sich ein eigenes Bild
zu verschaffen, um seinen dort beschriebenen Pflichten nachzukommen. Im Arbeits-
ablauf der Erstellung bzw. Begutachtung eines Sanierungsgutachtens sollte der Bera-
ter im Regelfall mit der Beurteilung des Vorliegens der in Rn. 80 beschriebenen Sach-
verhalte beginnen.

Die insolvenzrechtlich darzustellende Fortbestehensprognose ist von der handels-
rechtlichen Fortfithrungsprognose nach § 252 Abs.1 Nr.2 HGB zu unterscheiden. Die
Fortfithrungsprognose geht im Hinblick auf die tatsédchlichen Gegebenheiten iiber die
rein liquiditdtsorientierte Fortbestehensprognose hinaus. Das heiflt, innerhalb der
Fortfithrungsprognose hat die Geschiéftsleitung des Unternehmens zu beurteilen, ob
nach §252 Abs.1 Nr.2 HGB rechtliche oder tatséchliche Gegebenheiten der Fortfiih-
rung der Unternehmenstétigkeit entgegenstehen. Dabei ist eine positive Fortfiih-
rungsprognose nur gegeben, wenn weder Insolvenzantragsgriinde noch andere rechtli-
che oder tatsidchliche Gegebenheiten der Annahme der Unternehmensfortfithrung im
Prognosezeitraum” entgegenstehen.”™

Der IDW S 6 weist in Rn. 88 explizit darauf hin, dass drohende Zahlungsunfihigkeit
bzw. drohende Uberschuldung der Annahme der Unternehmensfortfithrung entge-
genstehen.

5. Ausrichtung des Sanierungskonzeptes am Leitbild des sanierten
Unternehmens

Das Leitbild des sanierten Unternchmens beschreibt den Zielzustand des Unterneh-
mens nach Umsetzung der definierten SanierungsmafBnahmen. Es orientiert sich an
den identifizierten Krisenursachen und den durchlaufenen Krisenstadien und muss
die aufgetretenen Probleme stimmig l6sen. Dabei umschreibt es die Konturen eines
Unternehmens, das in wirtschaftlicher Hinsicht mindestens eine nachhaltige, durch-

71 Vgl. IDW S 11, Rn. 4f.

72 Vgl. IDW S 11, Rn. 6.

73 Als Prognosezeitraum ist nach /DW PS 270, Rn. 8 der Zeitraum zugrunde zu legen, den die gesetz-
lichen Vertreter fiir ihre Einschédtzung verwendet haben, jedoch mindestens ein Zeitraum von zwolf
Monaten, gerechnet vom Abschlussstichtag des Geschiftsjahres. Dariiber hinausgehend diirfen bis
zum Abschluss der Aufstellung des Jahresabschlusses keine fundierten Anhaltspunkte dafiir vorlie-
gen, dass die Annahme der Fortfithrung der Unternehmenstétigkeit zu einem nach diesem Zeit-
raum liegenden Zeitpunkt nicht mehr aufrecht zu halten sein wird.

74 Vgl. IDW S 6, Rn. 86f.
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schnittliche brancheniibliche Rendite und eine angemessene Eigenkapitalausstattung
aufweist.” Hierdurch wird das Unternehmen wieder attraktiv fiir Eigen- und Fremd-
kapitalgeber.” Jedoch ist zu beriicksichtigen, dass das Leitbild kein starrer Fixpunkt
ist, sondern angepasst werden muss, wenn sich im Laufe des Sanierungsprozesses neue
Erkenntnisse ergeben, z.B. durch Verdnderungen der Unternehmensumwelt.

Inhaltlich muss das kiinftige Geschéftsmodell sowie die Kerngeschéftsfelder, in denen
das Unternehmen kiinftig tétig sein will, unter Beriicksichtigung der Markt- und Wett-
bewerbssituation beschrieben werden. Unternehmensintern sind Ziele und MaBnah-
men sowie die geplante Unternehmensstruktur zu kommunizieren, um zu einer positi-
ven Verinderung der Unternehmenskultur beizutragen.” Dabei wird im Rahmen der
Identifizierung von Wettbewerbsvorteilen im Vergleich zu Wettbewerbern in der
neuen Fassung des S 6 kein ,,Alleinstellungsmerkmal“ mehr gefordert, sondern abge-
stuft auf ,,Differenzierungsmerkmale abgestellt.”

In der Neufassung des IDW S 6 wurde der Begriff der ,,Umsatzrendite* durch ,,Ren-
dite* sowie der Begriff der ,,durchschnittlichen brancheniiblichen Eigenkapitalquote*
durch ,,angemessene Eigenkapitalausstattung“ ersetzt.”” Die erste Anderung diirfte in
der Praxis keine materiellen Auswirkungen haben, da im Rahmen der integrierten
Planungsrechnung die Gewinn- und Verlustrechnung in ihrer Gesamtheit abzubilden
ist, mithin auch die Positionen unterhalb EBITDA bzw. EBIT zu bertiicksichtigen sind.

Die zweite Anderung kann in der Praxis eine wesentlich stirkere Wirkung entfalten,
da dem Ersteller bzw. Gutachter ein erweiterter Beurteilungsspielraum zufillt. Die
angemessene Eigenkapitalausstattung sollte sich nach wie vor an Branchenwerten ori-
entieren, jedoch konnen hierbei z.B. auch gesamtwirtschaftliche Daten miteinflieen
bzw. es kann ein Korridor definiert werden, innerhalb dessen sich eine angemessene
Eigenkapitalausstattung unter Beriicksichtigung der Unternehmensverhéltnisse
bewegt.

Der Begriff des Eigenkapitals ist in diesem Zusammenhang als wirtschaftliches Eigen-
kapital zu sehen, welches iiber das handelsrechtliche oder das Eigenkapital nach IFRS
hinausgehen kann. Dies bedeutet, dass zum Beispiel Mittel, die solange nicht zuriick-
gefordert werden konnen, bis auch ohne diese zuséitzlichen Mittel die angemessene
Eigenkapitalausstattung erreicht wird und die unverzinslich oder nur mit geringer
marginalen Verzinsung versehen sind, als wirtschaftliches Eigenkapital gewertet wer-
den konnen.

5.1 Stadiengerechte Bewiiltigung der Unternehmenskrise

Basierend auf dem festgestellten Krisenstadium sind die ersten MaBnahmen zur
Behebung der Unternehmenskrise zu definieren. Wie in Abb. 2 dargestellt, sind in
umgekehrter Reihenfolge die Krisenstadien, d.h. zunéchst sind eventuell vorliegende
Insolvenzgriinde, danach die Griinde fiir die Liquidit4tskrise und die Erfolgskrise, etc.
zu beseitigen.

75 Vgl. IDW S 6, Rn.90.
76 Vgl. Grofs WPg 5/2009, Themenheft, 241.
77 Vgl. IDW S 6, Rn.98.
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OPTIMIERUNG VORHANDENER ERSCHLIESSUNG NEUER
RESSOURCEN POTENTIALE

Beilegung der
Stufe 1 ﬁ Stakeholderkrise
ZIEL: Erlangung der

FORTFUHRUNGSFAHIGKEIT Definition von stringenter
ﬁ Strategie und Leitbild

: Produkt- und Kundenportfolio-

bereinigung und -weiterentwicklung

Bewaltigung
ﬁ Erfolgskrise

Uberwindung Stufe 2
ﬁ Liquiditatskrise ZIEL: Nachhaltige und
umfassende MaRnahmen zur
Abwendung Sicherung der
Insolvenzreife SANIERUNGSFAHIGKEIT
Vermeidung Insolvenz, Working Capital Maf- Neue Strategie, Portfoliobereinigung, neue
nahmen, Kostensenkung, Personalabbau, ... Stakeholder, Innovationsmanagement, ...

ADbDb. 2: Sanierung als stadiengerechte Bewiiltigung der Krise™

Hier setzt das neu eingefiihrte zweistufige Sanierungskonzept des S 6 an. Um vorliegende
Insolvenzgriinde bzw. eine Liquiditétskrise zu beheben, ist es erforderlich, sich auf kurz-
fristig wirkende Sofortmafinahmen zu konzentrieren. Das Ziel dieser Sofortma3nahmen
besteht darin, die Fortfithrungsfahigkeit i.S.d. §252 Abs.1 Nr.2 HGB herzustellen bzw. zu
sichern. Wenn dies erreicht ist, sind in den ndchsten Stufen Mafnahmen zu definieren,
um die nachhaltige Sanierungsfihigkeit zu erlangen. Um eine Insolvenz zu vermeiden,
sind zunichst liquiditédtssichernde und verlustbeseitigende Mafnahmen einzuleiten,
wobei sich ein nachhaltiger Sanierungserfolg nur einstellen wird, wenn auch die Ursa-
chen aus vorgelagerten und parallelen Krisensituationen beseitigt werden.” Zu beriick-
sichtigen ist auch hier die Stimmigkeit der MaBnahmen untereinander® sowie ein enger
zeitlicher Zusammenhang zwischen den beiden Stufen.®

Der aktualisierte S 6 stellt bei der nachhaltigen Sanierung nicht mehr auf den ,,Erfolg
aller MaBBnahmen*“ ab, sondern formuliert dies in Rn. 102 allgemeiner als ,,Sanierungs-
w 82

erfolg®.

5.2 Mafnahmenprogramm zur Erlangung der Fortfiihrungs- und Sanierungsfihigkeit
(finanz-/leistungswirtschaftliche und organisatorische Mafinahmen)

Befindet sich das Unternehmen bereits im Stadium der Insolvenz, so kann diese im
Wege einer iibertragenden Sanierung sowie eines Insolvenzplanverfahrens® und der

78 Vgl. Beck WPg 5/2009, Themenheft, 268.

79 Vgl. IDW S 6, Rn.103.

80 Vgl. Gros WPg 5/2009, Themenheft, 243.

81 Vgl. Grofs WPg 5/2009, Themenheft, 232.

82 Vgl. IDW S 6, Rn.102.

83 Vgl. Wimmer/Dauernheim/Wagner/Gietl/Giet! S.1071 ff.
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in diesem Rahmen bereitgestellten Sanierungsinstrumente {iberwunden werden.®
Dabei verweist der aktualisierte S 6 Standard auf die mittlerweile bestehenden Mog-
lichkeiten des ESUG.®

Die Insolvenzantragspflicht entsteht grundsétzlich bei Eintritt eines Eroffnungsgrun-
des.® Die Frist hierfiir betrégt drei Wochen,*” mithin eine sehr kurze Zeit, um wirksame
GegenmalBnahmen einzuleiten. Um die Zahlungsunféhigkeit zu verhindern, stehen ver-
schiedene Moglichkeiten der Generierung von liquiden Mitteln zur Verfiigung. Die
Beseitigung der Zahlungsunfihigkeit kann auch mit Malnahmen zur Beseitigung einer
eventuell bestehenden Uberschuldung kombiniert werden, z.B. durch die Zufiihrung von
Eigenkapital durch die bisherigen oder neu aufgenommenen Shareholder. In der Unter-
nehmenswirklichkeit sind die tatsidchlich ernsthaft zur Verfiigung stehenden Instrumente
und Handlungsspielrdume im Regelfall sehr begrenzt. Dabei kann nur auf abstrakt mog-
liche Handlungsalternativen keine Aussage zur Fortfiihrungsfahigkeit gestiitzt werden.®

Zur Behebung einer Liquiditédtskrise stehen eine Reihe von méglichen Optionen zur
Verfiigung. Einerseits konnen externe Mittel zugefiihrt werden,® wie z.B. Factoring
von Forderungen oder Uberbriickungsfinanzierungen. Andererseits kénnen auch
interne Potentiale freigesetzt werden,” wie z.B. im Rahmen der Optimierung der
Lagerhaltung oder durch konsequentes Eintreiben offener Forderungen. Sofern vor-
handen, konnen auch noch nicht voll ausgeschopfte Kreditlinien zur Behebung einer
Liquiditatskrise herangezogen werden.

Spitestens bei der Definition der MaBnahmen zur Uberwindung der Erfolgskrise
muss darauf geachtet werden, dass diese MaBBnahmen nicht mit spiteren Mafnahmen
hinsichtlich der strategischen Neuausrichtung des Unternehmens kollidieren. Ma@3-
nahmen zur Uberwindung der Erfolgskrise konnen einerseits umsatzerhohend wir-
ken, andererseits in Kostensenkungen bestehen. So konnen z.B. die am Markt noch
erfolgreichen und margentrichtigen Produkte stdrker in den Vordergrund treten,
wogegen der Anteil der Verlustbringer zuriickgefahren wird. Des Weiteren sollte die
Abfrage der Kundenbediirfnisse einen hoheren Stellenwert erhalten, um hieriiber
Produkte mit hoheren Margen platzieren zu konnen. Auf der Kostenseite sind die ein-
zelnen Positionen zu analysieren, um ein entsprechendes Kostensenkungspotential —
typischerweise im Overheadbereich — zu identifizieren. Dariiber hinaus sind aber auch
im leistungswirtschaftlichen Bereich Kostensenkungspotentiale vorhanden, z.B. bei
Einkaufspreisen, durch erste Effizienzverbesserungen in der Produktion oder durch
die Optimierung des Nettoumlaufvermogens.”

Die Ausfithrungen zur Behebung der Erfolgskrise verdeutlichen, dass die dort einzulei-
tenden MaBnahmen sehr eng mit den MaBnahmen zusammenhéngen, die zur Uberwin-
dung der Produkt- und Absatzkrise notwendig sind. Ist eine Produkt- und Absatzkrise
lediglich kurzfristiger Natur, d.h. die Produkte des Unternehmens sind marktgerecht
und wettbewerbsfihig im Hinblick auf Technologie und Preis, so sollten MaBBnahmen
zur Uberstehung der Phase ergriffen werden, um somit das Potential des Unternehmens

84 Vgl. Buth/Hermanns/Seagon §27 Rn.88ff. und 73f.
85 Vgl. IDW S 6, Rn. 105.

86 Vgl InsO §15a.

87 Vgl. BGH NZ1 2005, 547.

88 Vgl. IDW S 6, Rn.109.

89 Vgl. Crone/Werner/Hettich/Micke S.144 ff.

90 Vgl. Crone/Werner/Crone S.181ff.
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zu erhalten. Hierzu gehoren z.B. zeitlich befristete Kostensenkungen oder auch Kurzar-
beit.” Im Falle grundsitzlich struktureller Probleme, z.B. nicht wettbewerbsfihige Pro-
dukte oder Preise, sind jedoch andere Mafinahmen zu ergreifen. Basierend auf den
Ergebnissen der Ursachenanalysen, sind beispielsweise Produktionsmethoden zu ver-
dndern, Investitionen in neue Technologien und Produkte zu titigen oder gar
Geschiftsbereiche ganz oder teilweise aufzugeben, wenn der Riickstand auf die Wettbe-
werber nicht mehr oder nur noch mit einem unverhéltnisméfig hohen Kapitaleinsatz
beseitigt werden kann.” Dies macht deutlich, dass die Bereinigung einer Unterneh-
menskrise sehr eng mit den zu treffenden finanzwirtschaftlichen Maflnahmen zusam-
menhéngt, da zur leistungswirtschaftlichen Krisenbewéltigung im Regelfall zusétzliche
finanzielle Mittel bendtigt werden.”

Die Grundlage der strategischen Neuausrichtung ist das Leitbild des rendite- und wettbe-
werbsfihigen Unternehmens.” Dies zeigt die Bedeutung der Definition des neuen Leitbil-
des und verdeutlicht gleichzeitig, dass die neue Strategie im Einklang mit den Entschei-
dungen, die im Rahmen der Beseitigung der Produkt- und Absatzkrise getroffen wurden,
stehen muss. Die strategische Neuausrichtung basiert zun4chst auf einer Lagebeurteilung
der gegenwirtigen strategischen Position des Unternehmens im Wettbewerb sowie der
Ursachen der Strategiekrise.” Darauf aufbauend, muss das Unternehmen seine Wettbe-
werbsstrategie definieren, um in Zukunft die nachhaltige Wettbewerbsfiahigkeit des Unter-
nehmens zu sichern. Ausgerichtet am Leitbild des sanierten Unternehmens sieht der S 6
fiinf alternative Wettbewerbsstrategien vor, die sich zum Teil auch kombinieren lassen: der
Kosten-/Preiswettbewerb (Kostenfiihrerschaft), der Qualitéts-/Leistungswettbewerb (Dif-
ferenzierungsstrategie), der Wettbewerb um Zeitvorteile (,,Responsewettbewerb®), der
Innovations- und Technologiewettbewerb sowie der Wettbewerb um die beste Wertschop-
fungsarchitektur (sog. Layer Competition).” Die vom Unternehmen gewihlte Strategie
schlédgt sich dann in entsprechenden Folgeentscheidungen nieder, wie z.B. notwendige
Qualifikation von Mitarbeitern, Anpassung von Ressourcen oder notwendiger finanzieller
Mittel. Daneben lassen sich in der Literatur zum Themenfeld der Unternehmenssanierung
je nach Problemfeld drei verschiedene Strategietypen unterscheiden: Wachstumsstrategie,
Stabilisierungsstrategie und Schrumpfung- bzw. Desinvestitionsstrategie.”

SchlieBlich ist zur nachhaltigen Sanierung des Unternehmens die Uberwindung der
Stakeholderkrise notig. Hierzu gehort zunéchst, dass das Unternehmen wieder in sich
ruht, d.h. die im Rahmen der Sanierung verinderte/eingefiihrte Unternehmenskultur
muss im Einklang mit den Handlungen der Unternehmensleitung stehen. Dariiber
hinaus miissen sich auch die heterogenen Interessengruppen grundsétzlich iber ihre
Erwartungshaltung an die kiinftige Ausrichtung des Unternehmens und die hieraus
folgenden Implikationen geeinigt haben. Hierbei kommt dem durch das Management
zu definierenden Leitbild des sanierten Unternehmens eine besondere Bedeutung zu,
denn in ihm sollten sich die iibrigen Stakeholder wieder finden.”

91 Vgl. IDW S 6, Rn.116.

92 Vgl. WP Handbuch 2014, Bd. II, Abschn. L Rn. 414 ff.

93 Vgl. WP Handbuch 2014, Bd. II, Abschn. L Rn.504.

94 Vgl. IDW S 6, Rn.120.

95 Vgl. Buth/Hermanns/Kraus/Buschmann §6 Rn.20.

96 Vgl. IDW S 6 Rn.99; zu den einzelnen Strategiearten s. Grofs WPg 5/2009, Themenheft, 2391.

97 Vgl. Weiland Praxis des Sanierungsmanagements — von der Krisendiagnose zum Leitbild des zu sanieren-
den Unternehmens, in Krisen/Sanierung/Insolvenz, 2006, S.67 ff.

98 Vgl. WP Handbuch 2014, Bd. II, Abschn. L Rn. 184.
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