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Krisenmerkmale — Worauf es zu achten gilt!
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Krisenstadien

Handlungsspielraum Handlungsbedarf

Stakeholder Krise Strategische Krise Rentabilitatskrise Ertragskrise Liquiditatskrise
* Unstimmigkeiten in der * Fehlende * Rucklaufige Umsatze * Negatives * Fehlende Auslastung
Geschaftsfihrung Unternehmensstrategie Betriebsergebnis
* Sinkende Gewinne * Mangelnde Liquiditat
* Informationsdefizite in * Fehlende * Verzehr von Eigenkapital
der Geschaftsfihrung Marktorientierung * Absatzverlust * Rickstande beim
* Verschlechterung der Finanzamt und/oder
* Schlechtes Betriebsklima ¢ Zunehmender * Aufschub von Liquiditat Sozialversicherungs-
Wettbewerb Investitionen tragern
* Gesellschafterstreit * Operative Verluste
* Verlust von * Ausnhutzung von
Marktanteilen * Erhohung Zahlungszielen /
Lieferantenverbindlich- Uberschreitung von
* Zunahme von keiten Falligkeiten
Reklamationen
* Zunehmende * Vertrauensverlust bei
Fluktuation Lieferanten und/oder
Kunden
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Pflichten der Geschaftsleitung vor und in der Krise

Laufend

* Friherkennung
Uberwachung

§ 1 Abs. 1 StaRUG
§ 91 Abs. 2 AG

Deloitte Legal 2022

Verlust von
50% Kapital

e Einberufung
Haupt-/Gesell-
schafterversamm-
lung

§ 92 Abs. 1 AktG
§ 49 Abs. 3 GmbHG

Drohende
Zahlungs-
unfahigkeit

e Verbot der
Zahlung an
Gesellschafter

§ 15b Abs. 5 InsO

Insolvenz-
reife

e Generelles
Zahlungs-
verbot

§ 15b Abs. 1 InsO

Ad-Hoc-Pflicht bei Borsennotierung
Art. 17 MAR

Sa““‘s\(G

Binnen 3/6/8
Wochen nach
Insolvenzreife

¢ |[nsolvenz-
antrag

§ 15a Abs. 1 InsO
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Krisenfriiherkennung und Krisenmanagement
Warnsysteme

Weiteres zentrales Anliegen des StaRUG ist die friihzeitige Erkennung der
Sanierungsbedurftigkeit von Krisenunternehmen

= Verpflichtung gemal § 1 Abs. 1 Satz 1 StaRUG fir Geschaftsleiter eines
haftungsbeschriankten Rechtstragers zur fortlaufenden Uberwachung von
Entwicklungen, welche den Fortbestand des Unternehmens gefahrden kénnen.

= Ergreifung geeigneter GegenmaBnahmen durch Geschaftsleitung

= Berichterstattung ggii. Uberwachungsorganen — Aufsichtsrat oder
Gesellschafterversammlung — Bericht zu erstatten

= Uber § 1 Abs. 2 StaRUG findet diese Regelung explizit auch bei Gesellschaften
ohne eigene Rechtspersonlichkeit im Sinne der Insolvenzordnung Anwendung,
(z.B. GmbH & Co. KG)

ABER: bisher keine genauen Vorgaben oder Hinweise durch Rechtsprechung oder Standardsetzer (z.B. Institut der
Wirtschaftspriifer in Deutschland e.V.), was Geschaftsleitung konkret zur Erfiillung dieser Pflichten zu tun hat.
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Krisenfriiherkennung und Krisenmanagement
Haftungsrisiken

Keine ausdriicklich an die Verletzung der Uberwachungspflichten des
§ 1 StaRUG anknupfende Haftung

= Stattdessen § 43 StaRUG als zentrale Haftungsnorm - Innenhaftung

= kontrovers in der Literatur diskutiert in diesem Zusammenhang eine
eventuelle Restrukturierungsverschleppungshaftung der Geschaftsleitung,
wenn sie namlich trotz Eintritt einer Krise die erforderliche
Sanierungsbemihungen unterlasst

= Ggf. Geltendmachung derartiger PflichtverstoRe der Geschaftsfliihrer durch
zukunftige Insolvenzverwalter

» Essentiell ist somit fiir jeden Vorstand oder Geschaftsfiihrer die
Implementierung eines Fritherkennungssysteme zur Vermeidung
unternehmerischer Krisen und Haftungsrisiken im eigenen
Unternehmen
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Tipping Points — Was alles schiefgehen kann!




Zahlungsausfall bei Debitoren

Checkliste MafRnahmen

Identifikation der Risiken
* Priorisierung nach Betrag, Falligkeiten und
(bekannten) Bonitatrisiken der Schuldner * Kiirzere Zahlungsziele/Vorkasse
* Feststellung von Klumpenrisiken * Verweigerung von Neugeschaft bei Verzug mit
* Risiken aus (angebl.) Gewahrleistungsfallen Zahlungen
(Ffszsgslgjsr}i:; ZSREaC:tg;::‘S;;S'ken aus Factoring . Risikoreduzierung im Bestand
* Uberwachung der Zahlungsziele/straffes
Forderungsmanagement

Portfoliosteuerung
* Reduzierung der Abhangigkeit von GrolRkunden

Laufende Beobachtung * Sicherheitenbestellung/-verstarkung
* Einhaltung von Zahlungszielen * Einbeziehung in echtes Factoring
* Bonitatsentwicklung bei den Schuldnern
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(Erhohte) Zahlungsforderungen von Lieferanten

Deloitte Legal 2022

Checkliste

Identifikation der Risiken

* Priorisierung nach Betrag und Falligkeiten von
Verbindlichkeiten aus L&L

* Abhéangigkeit von Lieferungen und
Ersatzbeschaffung

* Risiken aus “geschobenen” Zahlungen

* Ausnutzung der vorhandenen Linien aus
Reverse Factoring

* (drohende) Reduzierung der Deckungszusagen
von Warenkreditversicherern

Laufende Beobachtung
* Verscharfung von Zahlungszielen
* Vorkasseverlangen wegen Bonitats-
verschlechterung (§ 321 BGB)

MafRhahmen

Portfoliosteuerung
* Ersatz von Lieferantenkredit durch andere
Finanzierungsformen
* Einhaltung von Zahlungszielen
* “Streuung” der Lieferanten

Risikoreduzierung im Bestand
* Angebot von Sicherheiten (einschl. Reverse
Factoring)
* Transparenz ggii. WKV und ggfs. MalRnahmen
zur Bonitatsstarkung
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Nichtverfligbarkeit von Bank- und Kapitalmarktfinanzierungen

Deloitte Legal 2022

Checkliste

Identifikation der Risiken
* Falligkeitsprofile
* Ziehungs-/Auszahlungsvoraussetzungen!
* Prolongationsmoglichkeiten

KfW-ifo-Kredithiirde: Wie verhielten sich die Banken in Kreditverhandlungen?
(Antwortanteil ,restriktiv* in Prozent)

2018

1d (Durchschnitt g ) - GrofRunternehmen (Durchschnitt gestrichelt)

MafRhahmen

Portfoliosteuerung
* Finanzierungsbedarf minimieren
* Ausreichende Liquiditatsbestande vorhalten
* Eigenfinanzierung ausweiten
* Gewicht der langfristigen Finanzierungsmittel
erhohen

* Finanzierung starker nach Quellen und
Produkten diversifizieren (Leasing,
Schuldscheindarlehen, Anleihen)

Risikoreduzierung im Bestand
Ziehungs-/Auszahlungsvoraussetzungen
erfillen oder neu verhandeln (Waiver)
Beziehung zu den Bankpartnern vertiefen
Finanzkommunikation intensivieren
Liquiditatsbestande aufbauen

* ,Vorrats-“ Ziehungen offener Linien (!!)
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Bruch von Financial Covenants und Rating Downgrades

Checkliste MafRnahmen

Identifikation der Risiken Portfoliosteuerung

* Einhaltung von Financial Covenants und * “Covenants light”

Mindestratings als Ziehungs-/Roll-over- * Ausreichender Headroom bei Covenants und

Voraussetzungen in Kredit- Rating

/Finanzierungsvertragen * Sachgerechte Berlicksichtigung saisonaler
* Bruch von Financial Covenants und Rating Entwicklungen

Downgrade als Kiindigungsgriinde * Ausreichende Cure-Maéglichkeiten und Cure
* Stichtagsbezogene oder laufende Betrachtung? Periods

Laufende Beobachtung
* Entwicklung der mafRgeblichen Kennzahlen
* Rating-Gesprache mit den Ratingagenturen

Risikoreduzierung im Bestand
* Einhaltung von Kennzahlen durch Financial
Engineering und FinanzierungsmafRnahmen
* Neuverhandlung von Kreditbedingungen
* Waiver
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Kreditkiindigungen
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Checkliste

Identifikation der Risiken

* Analyse der Kiindigungsgriinde

* “Harte” Kiindigungsgriinde: Pflichtverletzungen,
Breach of Financial Covenants

* “Weiche” Kiindigungsgrinde: MAC/Nr. 19 Abs.
3 AGB-Banken

* Domino-Effekte: Cross Default/Cross
Termination

Laufende Beobachtung
* Einhaltung der vereinbarten Pflichten
* Bankengesprache

MafRhahmen

Portfoliosteuerung
* Angemessene Kreditbedingungen
* Vermeidung von Cross-Default-Vereinbarungen

Risikoreduzierung im Bestand
Einhaltung der vereinbarten Pflichten
* Waiver
* Neuverhandlung
* Sicherheitenbestellung (Achtung: Negative
Pledge/Pari Passu?)
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Beendigung des Cash Poolings

Deloitte Legal 2022

Checkliste

Identifikation der Risiken

* Analyse der Zahlungsstrome in der Gruppe
nach Mittelherkunft und Mittelverwendung

* Analyse von Cash-Pool-Guthaben und Cash-
Pool-Verbindlichkeiten der
Gruppengesellschaften

* Kiindigungs- und Aussetzungsgriinde in der
Cash-Pool-Vereinbarung

* Bestand von Beherrschungs-/EAV-Vertragen in
der Gruppe

* Minderheitsbeteiligungen und Organbesetzung
bei den Gruppengesellschaften

Laufende Beobachtung
* Entwicklung von Zahlungsstrémen und Salden
* Einhaltung von Informationspflichten ggu.
Gruppengesellschaften
* Anfragen von
Gruppengesellschaften/Minderheitsgesell-
schafter/Organmitgliedern

MafRhahmen

Portfoliosteuerung
* Abschluss von Beherrschungs-/EAV-Vertragen
* Verschmelzung von Gesellschaften
* “Squeeze-out” von Minderheitsgesellschaftern
* Gruppeninterne Besetzung von Organen

Risikoreduzierung im Bestand
* Einhaltung von Informationspflichten
* Transparenz zur wirtschaftlichen Lage fiir
Gruppengesellschaften
* “robuste, koordinierte” rechtliche Beratung fiir
GL/AR der Gruppengesellschaften sicherstellen
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Sanierungsverfahren nach StaRUG

I,f """"""""""""""""""" ‘\\‘ I,f """"""""""""""""""" ‘s\‘ I,f """"""""""""""""""" ‘\\‘
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i Krise / drohende Zahlungsunfahigkeit i i drohende Zahlungsunfahigkeit i i (drohen (3) ahlungsunfahigkeit / i
\ i i Uberschuldung !
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Deloitte Legal 2022 Webcast | Tipping Points in der Unternehmenskrise 18




StaRUG - Voraussetzungen der Inanspruchnahme

» Der Schuldner kann dem Sanierungsgericht seine Absicht mitteilen,
ein Sanierungsverfahren einzuleiten

= Vorlage eines Entwurfs flir einen Restrukturierungsplan durch den
Schuldner (oder, falls dies in diesem Stadium nicht moglich ist, eines
Entwurfs)

= Zusammenfassung des aktuellen Stands der Verhandlungen mit den
betroffenen Glaubigern, Aktiondren und/oder Investoren (falls vorhanden)

» Zweigleisiger Eingangstest (“Likelihood of Insolvency"):

= der Schuldner muss drohend zahlungsunfahig sein, d. h. es ist sehr
wahrscheinlich, dass der Schuldner innerhalb der nachsten 24 Monate
nicht in der Lage sein wird, seine Verbindlichkeiten zu begleichen;

= der Schuldner darf nicht zahlungsunfihig und/oder tiberschuldet sein
(Cashflow- und/oder Balance-Sheet-Test)

Deloitte Legal 2022 Webcast | Tipping Points in der Unternehmenskrise

19



StaRUG: Restrukturierungsplan zur Gestaltung von Restrukturierungsforderungen
“A (very dramatic) Haircut” fiir ausgewahlte Forderungen und/oder Rechtsverhaltnisse

» Zur Annahme des Restrukturierungsplans ist grundsatzlich die
Annahme durch jede Gruppe mit mindestens 75% der Stimmrechte
erforderlich.

» Dissentierende Glaubigergruppen konnen allerdings tiberstimmt
werden, wenn

= die Betroffenen durch den Plan nicht schlechter gestellt werden als sie
ohne Plan stlinden,
= sie angemessen am wirtschaftlichen Wert der Restrukturierung beteiligt

werden

= und die Mehrheit der Gruppen zugestimmt hat (sog. , Cross-Class Cram

Down“ § 26 StaRUG)

Deloitte Legal 2022 Webcast | Tipping Points in der Unternehmenskrise 20



Insolvenzverfahren in Eigenverwaltung

Anordnungspflicht

Einstweilige Anordnung

Prifung auf . .
bei behebbaren Mangeln
andi i Anordnungsermessen
Vollstandigkeit, (§270b Abs. 1 S. 2 InsO) g
Schlissigkeit,
offenkundiger Fehler

Antrag des Schuldners
Anordnung

(EV-Planung)
Zweifelhafte EV- SeETEsE G der vorl. EV
Bestellung vorl. SW

Bindender einstimmiger wiirdigkeit Ausrichtung an
Beschl. des vGA? (§270b Abs. 2 InsO) Glaubigerinteressen

Nichtdeckung der Kosten
zu teure EV

Rickstande ggi. best.
Glaubigern

Verstol’ gg. HGB-Pflichten

Anordnungspflicht

Bindender einstimmiger
Beschl. des vGa
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Zugang zum Insolvenzverfahren in Eigenverwaltung

§ 270b Abs. 1S. 1:

» (vorlaufige Eigenverwaltung), wenn

= Eigenverwaltungsplanung des Schuldners vollstandig und schlissig ist
und

= keine Umstande bekannt sind, aus denen sich ergibt, dass die
Eigenverwaltungsplanung in wesentlichen Punkten auf
unzutreffenden Tatsachen beruht.

gef. § 270b Abs. 2:

» wenn ... zu erwarten ist, dass der Schuldner bereit und in der

Lage ist, seine Geschiftsfilhrung an den Interessen der Glaubiger
auszurichten

Deloitte Legal 2022
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Eigenverwaltungsplanung

Gesetzliche Regelung (§ 270a Abs. 1 InsO)

san!

Deloitte Legal 2022

nskG

Finanzplan, der den Zeitraum von

= sechs Monaten bzw. derzeit
= vier Monaten!

abdeckt und eine fundierte Darstellung der Finanzierungsquellen enthalt, durch welche die
Fortfihrung des gewbdhnlichen Geschaftsbetriebes und die Deckung der Kosten des Verfahrens
in diesem Zeitraum sichergestellt werden soll;

Konzept fiir die Durchfiihrung des Insolvenzverfahrens, welches auf Grundlage einer
Darstellung von

= Art,
= Ausmal und

= Ursachen der Krise das Ziel der Eigenverwaltung und die MalRnahmen beschreibt,
welche zur Erreichung des Ziels in Aussicht genommen werden;

Darstellung des Stands von Verhandlungen mit Glaubigern, den am Schuldner beteiligten
Personen und Dritten zu den in Aussicht genommenen MalRRnahmen;

Darstellung der Vorkehrungen zur Sicherstellung der Erfiillung insolvenzrechtlicher Pflichten;

Webcast | Tipping Points in der Unternehmenskrise
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Eigenverwaltungsplanung
Gesetzliche Regelung (§ 270a Abs. 1 InsO)

N

Deloitte Legal 2022

Begriindete Vergleichsrechnung etwaiger Mehr- oder Minderkosten

Eigenverwaltung-Regelverfahren im Verhaltnis zur Insolvenzmasse;

Erklarung Gber Verzug bei der Erfillung von Verbindlichkeiten aus
Arbeitsverhaltnissen, Pensionszusagen oder dem
Steuerschuldverhaltnis, gegenilber Sozialversicherungstragern oder

Lieferanten

Erklarung, ob innerhalb der letzten drei Jahre Vollstreckungs- oder
Verwertungssperren (StaRUG oder InsO) in Anspruch genommen

wurden;

Erklarung, ob in den letzten drei Geschaftsjahren seinen handelsrechtlichen

Offenlegungspflichten nachgekommen wurde.

Webcast | Tipping Points in der Unternehmenskrise
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Q&A
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Experience the future of law, today

Mehr als in
2,500 75+
Anwilte Landern

Nahtlose Zusammenarbeit

Grenziberschreitend und mit andern Deloitte Business Lines

Als Teil des weltweiten Deloitte Professional Services Netzwerks,
arbeitet Deloitte Legal eng mit Kollegen weltweit zusammen, um
Mandanten eine integrierte Beratung und multinationale
Losungen zu bieten, die:

@ Konsistent mit ihrer Technologie-basiert fiir eine bessere
Unternehmensvision Zusammenarbeit und mehr
Transparenz

oo\ MaBgeschneidert auf die Sensibilisiert fur die jeweiligen
00/ Unternehmensform und den regulatorischen Bestimmungen

lokalen Markt
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