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Deep Dive

ESG und
Restrukturierung




Einfilhrung: Krise und Krisenursachen
Typische Krisenstadien (nach IDW S6):

« Konflikte zwischen Geschéftsfiihrern, Gesellschaftern, Uberwachungsorganen,

Stakeholder-Krise Investoren/ Kreditgebern, nicht zielgerichtete Unternehmensfiihrung
» P. Verzogerung wichtiger Unternehmensentscheidungen

» Falsche Markteinschatzung, Markt- und Produktplatzierung

Strateg Iekrlse * P. Verlust der Wettbewerbsfahigkeit

. » Zuruckgehender Absatz und Umsatz, nicht marktangepasste Produkte
Produkt- und Absatzkrise « P. Absatz-/ Umsatzriickgang

» Zurickgehende Umsatze fuhren zu Gewinnrtiickgangen und Verlusten
* Aufzehrung von finanziellen Reserven und Eigenkapital

Erfolgs-/ Ertragskrise

* Fallige Zahlungen konnen (teilweise) nicht geleistet werden, Stundung,
Zahlungsaufschub, Lieferanten stellen Lieferungen ein

Liquiditatskrise

Insolvenzreife « Zahlungsunfahigkeit oder Uberschuldung eingetreten, gemaR §§ 17, 19 InsO




Typische SanierungsmafRnahmen -
Einfluss von ESG

« Zufuhrung kurzfristiger Liquiditat durch Erhéhung KK-Linien, Factoring,
Bruckenfinanzierung (,Fresh Money®)

quUIdltatSknse /  Zusatzlich: Prolongation fallig werdender Kredite

ErfOIQS'ErtraQSkrlse « ESG: Banken fordern ESG-Ratings (ESG-Scores/ KPIs),
Beauftragung eines Sanierungsgutachtens

» Erhéhung des Absatzes und Wettbewerbsfahigkeit der Produkte

 Einhaltung der Anforderung der Kunden (ESG-Kriterien: LkSG, ESG-Ratings,
Absatz-/ ESG-konforme Unternehmensfiihrung)

Strategiekrise « MaRnahmen erfordern Investitionen und mussen finanziert werden

» ESG: ESG-KTriterien von Finanzierern und Investoren, Beauftragung eines
Sanierungsgutachtens gefordert

 Ausrichtung der Unternehmensfuhrung an gesetzlichen Anforderungen und

- Erwartungen der Stakeholder
Stakeholder-Krise » ESG: Stakeholder erwarten zunehmend die Ausrichtung der Unternehmensfiihrung

und des Unternehmensleitbildes an ESG-Kriterien

* 1) Sicherung- und Wiederherstellung der Fortbestandsfahigkeit
und Wettbewerbsfahigkeit des Unternehmens

« 2) Positive Aussage des Sanierungsgutachters zu 1)




ESG-Kriterien in der Restrukturierung
Harte und weiche ESG-Kriterien

Harte ESG-Kriterien
(sanktioniert)

Weiche ESG-Kriterien
(freiwillig)

Erfiillung gesetzlicher
Anforderungen, inshes.

* Lieferkettensorgfaltspflichtengesetz
(LkSG)

* EU-Taxonomie-Verordnung

» Corporate Sustainability Reporting
Directive (CSRD)

Verbesserung der Nachhaltigkeit bei
Energieversorgung, Wareneinsatz,
Emissionen, Abfallbeseitigung

Verbesserung sozialer Standards im
Unternehmen

Weitere freiwillige Ausrichtung der
Unternehmensfuhrung an ESG-
Zielen

Erfilllung der Anforderungen der

Finanzierer, Investoren, Kunden,

Lieferanten

» ESG-Ratings, ESG-KPIs, ESG-Score
gemal bestehenden Finanzierungen

* Erflllung der Anforderungen fur
Neufinanzierung, sofern mit ESG verknupft

» Anforderungen von Investoren

* Vertragliche Verpflichtungen (Weitergabe
Pflichten LkSG)

» Anforderungen von Kunden (ESG-
Konformitat, Zertifizierungen)
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Restrukturierungswerkzeuge und -verfahren

Einwirkungspunkte von ESG-Kriter‘ijbe'n_

(Gerichtliche)
Restrukturierung mit
StaRUG-Verfahren

* Restrukturierungsplan mit
Maoglichkeit von
Mehrheitsentscheidungen

Gerichtliches
Insolvenzverfahren
(Eigenverwaltungs-,
Schutzschirm-,
Insolvenzplanverfahren
oder Regelverfahren)

Konsensuale (auBer-
gerichtliche)
Restrukturierung:

* Verhandlung mit Finanzierern
zur Verlangerung bestehender
Kredite, Anpassung von

Konditionen und Covenants « Prolongation, Konditions- und . Upternehmensfortfijhrung
_ Covenant-Anpassung, ggf. primar angestrebt (M&A-
+ Beantragung von Neukrediten Teilverzichte bestehender Prozess, Insolvenzplan)

Finanzierungen
* Einbindung neuer e
Finanzierungen und neuer 4
Investoren in den
Restrukturierungsplan
» ESG-Kriterien als Teil
des ,,Leitbild des
sanierten /
restrukturierten
Unternehmens“ und
Bestandteil eines
Sanierungsgutachtens

« Gewinnung neuer Investoren

» ESG-Kriterien als Teil des
Verhandlungsprozesses

» ESG-Kriterien als Teil des
Leitbildes des sanierten
Unternehmens und
Bestandteil des
Sanierungsgutachten

> §1InsO: bestmogliche
Glaubigerbefriedigung
hindert nicht die Einhaltung
von (harten) ESG-Kriterien



Wichtige Basis fiir
den Schutz der
Glaubiger

Nachhaltigkeits-
anforderungen im Sinne
der ESG-Kriterien bilden
eine wichtige Basis fur
den Schutz der
Glaubiger in vieler

- Hinsicht und sind explizit
eine der Kernanforder-
ungen fur eine
erfolgreiche Sanierung

Vertrauensgrundiage
fiir Stakeholder

Eine Vertrauensgrund-
lage zu den Stakeholdern
(Kunden, Lieferanten,
Kapitalgebern,
Beschaftigten, etc.) kann
nur bei Beachtung der

Nachhaltigkeitskriterien . s
eschaffen werden p Sanierungsfahigkeit
g - entscheidend betroffen
= wird

Faktor fur die

_ Wettbewerbs-
- fahigkeit

ESG-Faktoren spielen
als herausfordernde
Treiber des Wandels
eine Rolle in der
Wettbewerbsfahigkeit
von Unternehmen,
wodurch auch die

’"!"( o
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Faktor fiir die
langfristige Fort-
bestandsfahigkeit

Laut IDW S 6 n.F. gilt
es somit in
Abhangigkeit vom
Geschaftsmodell auch
zu beurteilen,
inwieweit das sanierte
Unternehmen neben
anderen Faktoren sich
hinsichtlich der
kinftigen ESG-
Anforderungen und
Herausforderungen
behaupten kann

Brs

Eingang in das
Leitbild des
sanierten
Unternehmens

Im Leitbild des zu
sanierenden Unter-
nehmens sind ESG-
Kriterien - allerdings
abhangig vom jeweiligen
Geschaftsmodell - in der
grundlegenden
Zielsetzung und
Strategie zu beruck-
sichtigen, ESG-Risiken
sind im grundsatzlichen
Risikomanagement-
prozess zu beachten




" Faktor in der erweiterten
Berichterstattung

Die ESG-Anforderungen miissen in der
erweiterten Berichterstattung und in der '
internen Kommunikation gegenuber
Stakeholdern bertcksichtigt werden
(insbes. auch nach LkSG, CSRD,
Taxonomie-VO, etc.)

Faktor fiir die Gesamtaussage

zum Sanierungserfolg i

ESG-Faktoren kdnnen daher eine
wichtige Rolle fur die Fortfuhrung
eines Unternehmens in zeitlicher und
sachlicher Hinsicht spielen und sind
daher in die Gesamtbetrachtung des
Sanierungserfolgs mit einzubeziehen
(sog. positive Aussage / Bestatigung

der Sanierungsfahigkeit) ).

- konnen
"

Aber:
Keine konkrete Aussage nach IDW

S6 n.F. uber Zeitraum oder Grad der

Erfiillung von ESG-Kriterien (Grad

der ESG-Konformitit), um eine '
positive Bestatigung der
Fortfuhrungsfahigkeit und
Wettbewerbsfahigkeit (Bestatigung
der Sanierungsfahigkeit) erteilen zu




ESG-Kriterien im Sanierungsgutachten
Prufungsmafstab IDW S6 n.F. - wie bisher zweistufig

1) Priufungsmafstab:

Die Prafung im IDW S6-Gutachten n.F. ist wie bisher eine zweistufige Priufung der Fortbestandsfahigkeit (Durchfinanzierung) im
Prognosezeitraum und die Prufung der nachhaltigen Fortfiihrungsfahigkeit (Renditefahigkeit) und Wettbewerbsfahigkeit

+ ESG-Kriterien kommen bei Nichtbeachtung bereits als hohere Finanzierungskosten zum Tragen, ebenso Kosten fur die Einhaltung
oder Nichtbeachtung von Umweltstandards, CO2-Bepreisung, Energiekosten und gehen damit bereits in die Liquiditatsplanung ein

« Kunftige erhdhte Reporting-Pflichten, Anpassung der Unternehmensorganisation sind ebenso kostenmaldig abzubilden

» Erreichen der ESG-Konformitat kann als Milestone-Konzept angelegt werden, wobei in Restrukturierungssituationen i.d.R nur das
ESG-Pflichtprogramm im Sanierungszeitraum umgesetzt werden kann

* Im Leitbild des sanierten Unternehmens mussen im Rahmen der Darstellung der nachhaltigen Produkte, Markt- und
Wettbewerbsstrategie eines Unternehmens nun auch - soweit fur das Geschaftsmodell wesentlich — die langfristigen
Zielvorstellungen und die Grundstrategien eines Unternehmens einschliel3lich der digitalen und der ESG-Strategie abgebildet
werden, einschlieBlich der angemessenen Kommunikation mit den Stakeholdern sowie die Erfullung der erweiterten

Berichtspflichten

I1) Positive Aussage/ Bestatigung der Sanierungsfahigkeit

« Die positive Aussage der Sanierungsfahigkeit setzt neben der FortfUhrungsfahigkeit und Wettbewerbsfahigkeit auch die Erfullung
von (Mindest-)ESG-Kriterien voraus, zumindest zum Ende des Prognosezeitraums (idR 24 — 36 Monate)

* Das Erreichen der Mindest-ESG-Kriterien zum Ende des Sanierungszeitraums kann planerisch durch ein Milestone-Konzept
umgesetzt werden
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Unterschiedliche
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