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Ausgewählte Sanierungsinstrumente
zur Kapitalstärkung
Coronakrise und Maßnahmen zur Eigenkapitalstärkung. Die COVID-19-Krise und die von der
österreichischen Bundesregierung zur Eindämmung des Virus gesetzten Restriktionen haben für
zahlreiche österreichische Unternehmen weitreichende Folgen. Zahlreiche staatliche Finanzie-
rungshilfen (Zuschüsse, Umsatzersätze, Kredite und Haftungen, Stundungen etc) und die teilweise
Aussetzung der Insolvenzantragspflicht verhindern aktuell noch eine drohende Insolvenzwelle.
Gerade die aktuelle Situation zeigt, wie essenziell eine „angemessene“ Eigenkapitalausstattung für
die wirtschaftliche Gesundheit für jedes Unternehmen ist. Ausgehend von den aktuellen Rege-
lungen zur Insolvenzantragspflicht in Zeiten von COVID-19 werden nachfolgend ausgewählte
Sanierungsinstrumente vorgestellt, welche den Unternehmern den Gang aus der Corona-Krise
erleichtern bzw ermöglichen können.

Aktuelle Regelungen zur Insolvenz-
antragspflicht unter Berücksichti-
gung der COVID-19-Krise
Formelle Voraussetzung für die Eröffnung
eines Insolvenzverfahrens ist das Vorliegen
von Zahlungsunfähigkeit oder Überschul-
dung (§ 1 IO). Liegen die Voraussetzungen
für die Eröffnung eines Insolvenzverfahrens
(§§ 66 und 67) vor, so ist dieses ohne schuld-
haftes Zögern, spätestens aber 60 Tage nach
dem Eintritt der Zahlungsunfähigkeit zu be-
antragen. Gemäß § 69 Abs 2a IO verlängert
sich die Insolvenzantragspflicht auf
120 Tage, sofern die Zahlungsunfähigkeit
durch eine Naturkatastrophe eingetreten ist.
Im 2. COVID-19-Gesetz1 wurde normiert,
dass Epidemien und Pandemien ebenfalls
als Naturkatastrophen iSd § 69 Abs 2a IO
zu verstehen sind, wodurch sich auch bei
durch COVID-19 ausgelöster Zahlungsunfä-
higkeit (zB durch eine Betriebsbeschrän-
kung) die Insolvenzantragspflicht auf
120 Tage verlängert. Jedoch ist auch bei Ver-
längerung der Frist auf 120 Tage zu beachten,
dass Geschäftsleiter diese nur dann ausnüt-
zen dürfen, solange Sanierungsmaßnahmen,
die innerhalb dieser (verlängerten) Frist ge-
setzt werden, Aussicht auf Erfolg haben kön-
nen. Ist dies nicht der Fall, muss der Insol-
venzantrag unverzüglich gestellt werden.

Eine Verpflichtung des Schuldners, bei
Überschuldung einen Antrag auf Eröff-
nung des Insolvenzverfahrens zu stellen,
besteht aktuell nicht bei einer im Zeitraum
von 1. 3. 2020 bis 31. 3. 2021 eingetretenen
Überschuldung. Bei Zahlungsunfähigkeit
ist die Antragspflicht allerdings unverän-
dert aufrecht. Ist der Schuldner bei Ablauf
des 31. 3. 2021 (Stand: 25. 1. 2021) über-

schuldet, so hat er die Eröffnung des Insol-
venzverfahrens ohne schuldhaftes Zögern,
spätestens aber innerhalb von 60 Tagen
nach Ablauf des 31. 3. 2021 oder 120 Tage
nach Eintritt der Überschuldung, je nach-
dem welcher Zeitraum später endet, zu be-
antragen.

Die Verlängerung der In-
solvenzantragspflicht auf
120 Tage darf nur dann aus-
genützt werden, wenn er-
folgsversprechende Sanie-
rungsmaßnahmen in dieser
Zeit gesetzt werden. An-
dernfalls ist der Insolvenz-
antrag unverzüglich zu
stellen.

Insolvenzantragsgründe
Zahlungsunfähigkeit gem § 66 IO
Die Eröffnung des Insolvenzverfahrens
setzt gem § 66 Abs 1 IO voraus, dass der
Schuldner zahlungsunfähig ist. „Nach herr-
schender Auffassung liegt Zahlungsunfä-
higkeit vor, wenn der Schuldner mangels be-
reiter Mittel nicht in der Lage ist, seine fäl-
ligen Verbindlichkeiten zu begleichen, und
sich die dazu erforderlichen Mittel voraus-
sichtlich auch nicht alsbald verschaffen
kann“.2 Die insolvenzrechtliche Zahlungs-
unfähigkeit ist allerdings von einer bloßen
Zahlungsstockung zu unterscheiden. Von
einer bloßen Zahlungsstockung ist auszuge-
hen, „wenn der Schuldner mehr als 5% aller
fälligen Schulden nicht begleichen kann;
kann er 95% oder mehr begleichen, darf

ein Zahlungsempfänger von Zahlungsfähig-
keit ausgehen“.3

Überschuldung gem § 67 IO
Nach höchstgerichtlicher Rsp liegt eine
Überschuldung im Sinne des Insolvenz-
rechts vor, „wenn die Fortbestehensprogno-
se ungünstig, dh die Liquidation oder Zah-
lungsunfähigkeit wahrscheinlich und das
(. . .) nach Liquidationswerten zu bewer-
tende Vermögen zur Befriedigung der Gläu-
biger im Liquidationsfall unzureichend
ist.“4

Die Voraussetzungen
n (1) negative Fortbestehensprognose

und
n (2) rechnerische Überschuldung müs-

sen demnach kumulativ erfüllt sein,
um den Tatbestand der insolvenzrecht-
lichen Überschuldung zu erfüllen.

n Erweist sich demnach eine Fortbeste-
hensprognose als nicht positiv und ist
die Liquidation oder Zahlungsunfähig-
keit somit wahrscheinlich, ist das Un-
ternehmen als insolvent anzusehen,
falls nicht das nach Liquidationswerten
zu bewertende Vermögen zur Befriedi-
gung der Gläubiger im Liquidationsfall
doch noch ausreichend ist. Umgekehrt
bedeutet dies, dass eine positive Fort-
führungsprognose keinen zusätzlichen
Überschuldungsstatus erfordert.5

§ 225 Abs 1 UGB normiert, dass im Falle
des Ausweises eines negativen (bilanziel-
len) Eigenkapitals im Anhang zu erläutern
ist, ob eine Überschuldung im Sinne des In-

1BGBl I 2020/16. 2OGH 28. 6. 1990, 8 Ob 624/88. 3OGH
19. 1. 2011, 3 Ob 99/10w. 4OGH 3. 12. 1986, 1 Ob 655/
86. 5Vgl Doralt/Nowotny, RdW 1987, 146.
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solvenzrechts vorliegt. Der Umstand, dass
die Insolvenzantragspflicht bei Überschul-
dung im Zuge der COVID-19-Krise vorü-
bergehend ausgesetzt wurde, ändert nichts
daran, dass eine Überschuldungsprüfung
im Anlassfall vorzunehmen ist und eine
entsprechende Angabe im Anhang vorzu-
nehmen ist. Es ist auch der allgemeinen
Sorgfaltspflicht eines ordentlichen Ge-
schäftsmanns geschuldet, die finanzielle
Lage des Unternehmens kontinuierlich im
Auge zu behalten.6

Obwohl die Insolvenzan-
tragspflicht bei Überschul-
dung im Zuge der COVID-19-
Krise ausgesetzt wurde, ist
eine fortlaufende Überschul-
dungsprüfung des Unter-
nehmens stets vorzuneh-
men.

Eigenkapitalersatzgesetz
Gemäß § 1 EKEG gilt ein Kredit, den ein Ge-
sellschafter der Gesellschaft in der Krise ge-
währt, als Eigenkapital ersetzend, wobei sich
eine Gesellschaft dann in der Krise befindet,
wenn sie zahlungsunfähig (§ 66 IO) oder
überschuldet (§ 67 IO) ist oder Reorganisa-
tionsbedarf im Sinne des URG besteht. Ge-
mäß § 1 URG kann eine Gesellschaft die
Einleitung eines Reorganisationsverfahrens
beantragen, wenn sie der Reorganisation be-
darf, wobei das Reorganisationsverfahren
nur für Gesellschaften möglich ist, die noch
nicht zahlungsunfähig oder überschuldet
sind. Reorganisationsbedarf besteht gem
§ 22 Abs 1 Z 1 URG dann, wenn die Eigen-
mittelquote gem § 23 URG weniger als 8%,
und die fiktive Schuldentilgungsdauer gem
§ 24 URG mehr als 15 Jahre beträgt.

Aufgrund der zur Bekämpfung der Ver-
breitung von COVID-19 getroffenen Maß-
nahmen kommt es bei vielen Unternehmen
kurzfristig zu Liquiditätsengpässen. Um
die vom Gesetzgeber gewollte schnelle und
unbürokratische Überbrückung dieser Eng-
pässe zu ermöglichen, hat der Gesetzgeber
die Kreditgewährung eines Gesellschafters
an die Gesellschaft vorübergehend insofern
erleichtert, als dass ein Kredit iSd § 1 EKEG
nicht vorliegt, wenn der Geldkredit bis zum
Ablauf des 31. 1. 2021 für nicht mehr als
120 Tage gewährt und zugezählt wird. Dies
gilt jedoch zum Schutz der Insolvenzgläubi-
ger nur für ungesicherte Kredite, falls eine

außergerichtliche Sanierung doch scheitern
sollte.7

Abgrenzung Eigenkapital und
Fremdkapital
Es ist unstrittig, dass die Corona-Krise und
deren wirtschaftliche Auswirkungen die
Unternehmen und die gesamte Volkswirt-
schaft noch viele Jahre begleiten wird. Viele
Unternehmen werden sich in der nächsten
Zeit entsprechender Sanierungsinstru-
mente bedienen müssen, um diese schwie-
rige Zeit zu überstehen. Nachfolgend wer-
den einige Sanierungsinstrumente über-
blicksmäßig vorgestellt und deren bilan-
ziellen und steuerlichen Auswirkungen
erläutert. Diesbezüglich handelt es sich um
übliche Maßnahmen in der Praxis mit dem
Ziel, eine verbesserte Kreditwürdigkeit so-
wie eine Verbesserung der Liquidität bzw
eine Reduktion von Verbindlichkeiten zu
schaffen.8 Vor dem Hintergrund der Ver-
meidung einer Insolvenzantragspflicht ist
festzuhalten, dass sowohl Eigenkapital als
auch Fremdkapital eine drohende Zah-
lungsunfähigkeit iSd § 66 IO beseitigen
können. Für die Beseitigung einer Über-
schuldung iSd § 67 IO ist jedoch zusätzli-
ches Eigenkapital oder eine Umqualifizie-
rung bestehender Verbindlichkeiten in qua-
lifiziert nachrangige Verbindlichkeiten iSd
§ 67 Abs 3 IO erforderlich.

Umdie Funktion alsHaftungskapital zu
erfüllen und sich damit gegenüber Fremdka-
pital als schuldrechtlich rückforderbares Ka-
pital abzugrenzen, ist das Gesamtbild aus-
schlaggebend, wobei unterschiedliche Aus-
prägungen der genannten Kriterien möglich
sind.9 Während die Beseitigung der insol-
venzrechtlichen Überschuldung bereits
durch ein nachrangiges Darlehen möglich
ist, bestehen für den Ausweis als Eigenkapi-
tal in der UGB-Bilanz strengere Vorschrif-
ten. Für das Vorliegen von Eigenkapital wer-
den grds folgende Kriterien10 gefordert:

Nachrangigkeit
Das Kriterium der Nachrangigkeit ist dann
erfüllt, wenn im Falle der Liquidation oder
der Insolvenz ein Rückzahlungsanspruch
erst nach Befriedigung aller Gläubiger, de-
ren Kapitalüberlassung nicht den Kriterien
für einen Eigenkapitalausweis genügt, gel-
tend gemacht werden kann. Das bedeutet,
die Befriedigung von Eigenkapital darf stets
erst dann erfolgen, wenn sämtliche schuld-
rechtliche Gläubiger des Unternehmens be-
friedigt wurden.

Erfolgsabhängigkeit der Vergütung
und Teilnahme am Verlust bis zur
vollen Höhe
Das Kriterium der Erfolgsabhängigkeit der
Vergütung ist erfüllt, wenn sichergestellt
ist, dass nur solche Beträge als Vergütungen
an die Eigenkapitalgeber gewährt werden,
die auch als ein ausschüttbarer Bilanzge-
winn dargestellt werden könnten. Bei Ein-
haltung dieses Kriteriums ist auch eine
Fix- bzw Mindestverzinsung denkbar. Eine
Nachholung einer Mindestverzinsung in ei-
nem späteren Jahr ist ebenfalls denkbar, so-
fern diese im Bilanzgewinn Deckung findet.

Weiters hat eine Verlustteilnahme bis
zur Höhe des aufgebrachten Kapitals zu er-
folgen. Dadurch ist sichergestellt, dass das
unternehmerische Risiko nicht nur bei der
Liquidation eines Unternehmens getragen
wird, sondern bereits während der Ge-
schäftstätigkeit.11

Keine Befristung der Kapital-
überlassung
Entscheidend für die Qualifizierung als Ei-
genkapital ist die grds unbefristete Überlas-
sung von Kapital für die Abgrenzung von
Eigen- und Fremdkapital, denn auch das
klassische außenfinanzierte Eigenkapital
(zB Stammkapital einer GmbH) ist auf
die Unternehmensdauer gewidmet.12 Vor-
zeitige Rückzahlungen sind allerdings unter
bestimmten Umständen denkbar. Ein or-
dentliches Kündigungsrecht des Eigenkapi-
talgebers, vor Beendigung des Unterneh-
mens eine Rückzahlung zu verlangen, muss
für die Einordnung als Eigenkapital jeden-
falls ausgeschlossen sein. Ein Recht zur au-
ßerordentlichen Kündigung ist für die Zu-
ordnung zum Eigenkapital unschädlich.
Unter Einhaltung besonderer Gläubiger-
schutzmaßnahmen (zB Kapitalerhöhung
oder auch Zufuhr von gebundenem Eigen-
kapital in Höhe der Rückzahlung) ist eine
von der Gesellschaft beschlossene Rückzah-
lung vor Beendigung des Unternehmens
stets möglich.

6Vgl Fidler, Insolvenzantragspflicht, Geschäftsführerhaf-
tung und Gesellschafterfinanzierung – drei Schlaglichter
der COVID-Gesetzgebung, ZFR 2020, 231 mwN. 7Vgl AB
116 BlgNR 27. GP 23. 8Vgl Hirschler/Reinold, Die Bilanzie-
rung von Sanierungsinstrumenten im UGB, ZUS 2012,
136. 9Vgl Bertl/Hirschler, Bilanzielle Behandlung einer
stillen Einlage als Eigenkapital, RWZ 2009, 261. 10Siehe
dazu das Fachgutachten der KSW zur Bilanzierung von
Genussrechten und Hybridkapital (KFS/RL 13, zuletzt
überarbeitet im Juni 2016). 11Vgl Bertl/Hirschler, RWZ
2009, 261; Eberhartinger/Knesl, Finanzierung durch hyb-
ride Finanzierungsmittel, in Bertl ua, Handbuch der öster-
reichischen Steuerlehre IV: Investition, Finanzierung und
Steuern 96. 12Vgl Bertl/Hirschler, RWZ 2009, 261.
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Sanierungsinstrumente in der Praxis
Im Folgenden werden – abgesehen von Ge-
sellschafterzuschüssen und -darlehen – vier
gängige Sanierungsinstrumente vorgestellt,
die einerseits die Eigenkapitalbasis von Un-
ternehmen stärken und andererseits die
drohende Zahlungsunfähigkeit bzw insol-
venzrechtliche Überschuldung verhindern
können.

Patronatserklärung
Eine Patronatserklärung ist eine Erklärung,
die üblicherweise von der Muttergesell-
schaft gegenüber einem Tochterunterneh-
men oder einem Gläubiger abgegeben wird,
um der Tochtergesellschaft die Kreditauf-
nahme zu ermöglichen oder zu erleichtern,
oder um Vertrauen in den Fortbestand der
Gesellschaft zu geben.13 In der Praxis hat
sich die Patronatserklärung als Instrument
zur Beseitigung einer insolvenzrechtlichen
Überschuldung bewährt.14 Je nach Wort-
laut der Erklärung und der damit einherge-
henden Konkretisierung des Verpflich-
tungsgehalts ist zwischen „harten“ und
„weichen“ Patronatserklärungen zu unter-
scheiden, die unterschiedliche Rechtsfolgen
mit sich bringen.15

Bei einer harten Patronatserklärung
werden rechtsverbindliche Erklärungen des
Patrons begründet, bestimmteMaßnahmen
hinsichtlich der Liquidität oder der finanzi-
ellen Ausstattung der Tochtergesellschaft
durchzuführen. Der Tochtergesellschaft
entsteht dabei ein rechtlich durchsetzbarer
Anspruch gegenüber dem Patron, für die
Zahlungsfähigkeit zu sorgen.16 Gegenüber
dem Gläubiger entsteht allerdings keine un-
mittelbare Leistungspflicht. Der Patron hat
idR lediglich eine (finanzielle) Ausstat-
tungspflicht für die Gesellschaft übernom-
men, wobei die Art der Ausstattung dem
Patron überlassen bleibt.17 Die Bilanzierung
bei Nachkommen der Ausstattungspflicht
und die Auswirkung auf das Bilanzbild
der Gesellschaft richten sich nach der Art
der Ausstattung. Die erforderliche Liquidi-
tät kann zB durch einen Kredit oder einen
Zuschuss hergestellt werden.

Bilanzrechtlich stellt die Abgabe einer
harten Patronatserklärung in Form eines
Darlehensversprechens beim Patron eine
angabepflichtige Eventualverbindlichkeit
im Anhang gem §§ 199 iVm 237 Z 2 UGB
dar, solange eine Inanspruchnahme nicht
wahrscheinlich ist. Für mittelgroße und
große Gesellschaften ergibt sich zusätzlich
gem § 238 Abs 1 Z 14 UGB die Pflicht,

den Gesamtbetrag der Haftungsverhält-
nisse aufzugliedern und zu erläutern.18 So-
bald ein Eintritt wahrscheinlich ist, ist eine
erfolgswirksame Rückstellung zu bilden,
bzw sobald ein Eintritt sicher ist, eine Ver-
bindlichkeit. Sollte sich bei der Erfüllung
ein Regressanspruch ergeben, ist eine ent-
sprechende Forderung zu bilanzieren, wo-
bei aufgrund des strengen Niederstwert-
prinzips gem § 207 UGB dieWerthaltigkeit
derselben entsprechend zu überprüfen ist.19

Erfolgt die Abgabe einer harten Patro-
natserklärung in Form eines Zuschussver-
sprechens, so ist erst im Zeitpunkt der Li-
quiditätszufuhr der Beteiligungsansatz an
der empfangenden Tochtergesellschaft zu
erhöhen. Eine allfällige Wertminderung
der Beteiligung ist im Wege der Abschrei-
bung wiederum zu korrigieren.

Beim Begünstigten hat die Abgabe ei-
ner Patronatserklärung im Zeitpunkt der
Erklärung keine Auswirkung auf das Bi-
lanzbild, allerdings kann sich bei Vorliegen
einer buchmäßigen Überschuldung eine
entsprechende Erläuterungspflicht gem
§ 225 UGB ergeben.20 Festzuhalten ist, dass
bei Erhalt einer Patronatserklärung eine
drohende insolvenzrechtliche Überschul-
dung zwar beseitigt wird, damit allerdings
noch keine bilanziellen Auswirkungen ver-
bunden sind: Das wirtschaftliche Gesamt-
bild der Gesellschaft ändert sich dadurch
noch nicht. Die Eigenkapitalquote sowie
Entschuldungsdauer im Sinne des URG
bleiben im Falle einer harten Patronatser-
klärung unverändert.

Bei Inanspruchnahme des Patrons er-
folgt ein Ausweis in Form eines Darlehens
im Falle eines Darlehensversprechens bzw
eines Zuschusses bei einem Zuschussver-
sprechen (idRAusweis als ungebundene Ka-
pitalrücklage gem § 229 Abs 2 Z 5 UGB).21

Praxistipp:
Bei Patronatserklärungen ist auf das
vereinbarte anzuwendende Recht zu
achten. Insbesondere im internatio-
nalen Kontext ergeben sich aus Pa-
tronatserklärungen unterschiedliche
Verpflichtungen bzw Einschränkun-
gen. Dieser Aspekt ist bei der ver-
pflichtend durchzuführenden Prüfung
der Durchsetzbarkeit und Einbring-
lichkeit zu würdigen.

Bei Abgabe einer weichen Patronatserklä-
rung ergibt sich noch kein Rechtsanspruch
gegenüber dem Patron, da es sich lediglich

um eine Auskunftserklärung über die Ge-
schäftspolitik handelt. Eine verpflichtende
Anhangsangabe als Eventualverbindlich-
keit ergibt sich beim Patron durch die bloße
Abgabe einer weichen Patronatserklärung
grds nicht; weiche Patronatserklärungen fal-
len weder unter die vertraglichen Haftungs-
verhältnisse gem § 199 UGB noch unter die
sonstigen finanziellen Verbindlichkeiten
gem § 237 Abs 1 Z 2 UGB. Kann sich der
Patron allerdings auch bei Abgabe einer
weichen Patronatserklärung der Erfüllung
faktisch nicht entziehen (zB durch ge-
schäftspolitische Notwendigkeiten), ergibt
sich bei mittelgroßen und großen Gesell-
schaften die Notwendigkeit einer Anhangs-
angabe über „außerbilanzielle Geschäfte“
gem § 238 Abs 1 Z 10 UGB.22

Beim Begünstigten erfordert die Ab-
gabe einer weichen Patronatserklärung kei-
nen Ansatz und auch keine Angaben im
Anhang.23 Sie ist daher kein geeignetes In-
strument für die Beseitigung einer drohen-
den insolvenzrechtlichen Überschuldung.
Erst bei tatsächlicher Ausstattung der Ge-
sellschaft ergeben sich bilanzrechtliche Aus-
wirkungen. Die Eigenkapitalquote sowie
Entschuldungsdauer im Sinne des URG
verändern sich daher nicht.

Wandeldarlehen
Ein Wandeldarlehen ist ein Kredit, bei dem
der Kreditgeber anstelle einer Rückzahlung
eine Erfüllung in Eigenkapitalanteilen des
Kreditnehmers verlangen kann. Der Vorteil
von Wandeldarlehen liegt darin, dass oft-
mals eine eher kürzere Laufzeit vereinbart
wird, das Wandeldarlehen nachrangig ge-
stellt wird und in Bezug auf die Verzinsung
Endfälligkeit vereinbart wird. Wird bei Fäl-
ligkeit von der Wandlung Gebrauch ge-
macht, wird das Darlehen (samt ausstehen-
den Zinsen bei Endfälligkeit) in eine Betei-
ligung umgewandelt.24 Unternehmensrecht-
lich erfolgt somit eine Wandlung von
Fremd- in Eigenkapital. Gemäß § 229 Abs 2
UGB ist der Betrag, der bei Ausgabe von
Schuldverschreibungen für Wandlungs-
13Zur Patronatserklärung s im Detail mwN Hayden/Thor-
bauer/Gröhs, Sanierungsinstrumente für Gesellschaften
in der „Krise“, PSR 2020, 130 f. 14Vgl Hirschler/Reinold,
ZUS 2012, 136. 15Vgl Hirschler/Reinold, ZUS 2012, 136.
16Vgl Bertl/Hirschler, Bilanzierung von harten Patronatser-
klärungen, RWZ 2007, 101 f. 17Vgl Jaufer/Rauch, Die Pat-
ronatserklärung, SWK 20–21/2017, 952 f. 18Vgl AFRAC-
Stellungnahme 7, Außerbilanzielle Geschäfte (UGB) (De-
zember 2015) Rz 12 ff; KFS/RL 24 Rz 17 f. 19Vgl Bertl/
Hirschler, RWZ 2007, 101 f. 20Vgl Hirschler/Reinold, ZUS
2012, 136 (137 f). 21 Siehe dazu im Detail Hayden/Thor-
bauer/Gröhs, PSR 2020, 130. 22Vgl AFRAC-Stellungnahme
7, Außerbilanzielle Geschäfte (UGB) (Dezember 2015)
Rz 21, KFS/RL 24 Rz 19f. 23KFS/RL 24 Rz 21. 24Vgl Puch-
ner/Gloser, Ertragsteuerliche Behandlung vonWandeldar-
lehen, SWK 7/2019, 372.
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rechte zum Erwerb von Anteilen erzielt
wird, in die Kapitalrücklage einzustellen.
Die Höhe des Entgelts für das Wandlungs-
recht resultiert dabei nicht nur aus einem
fixen Betrag, sondern kann sich auch aus
der Unterverzinslichkeit des Wandeldarle-
hens ergeben. EinWert für dasWandlungs-
recht unter Berücksichtigung der Unterver-
zinsung sowie der erwarteten Laufzeit bis
zur möglichen Wandlung ist in einem sol-
chen Fall zu berechnen. Dieser Wert rech-
net sich als die Barwert-Differenz zwischen
den Zahlungsströmen, abgezinst mit
marktüblichem Fremdkapitalzinssatz (dh
Zinssatz für ein Darlehen ohne Wand-
lungskomponente) und den Zahlungsströ-
men mit dem Zinssatz des Wandeldarle-
hens.

Forderungsverzicht mit
Besserungsvereinbarung
Eine Unternehmenssanierung kann oft-
mals auch durch Entlastung von bestehen-
den Verbindlichkeiten erreicht werden. Ein
Forderungsverzicht führt auf der Seite des
Schuldners zu einer Besserung des Bilanz-
bilds und erhöht die Liquidität aufgrund
des Wegfalls von Tilgungsverpflichtungen.
Ein Forderungsverzicht wird oftmals mit ei-
ner Besserungsvereinbarung verknüpft, um
die nachteiligen Auswirkungen eines unbe-
dingten Forderungsverzichts auf Seiten des
Gläubigers zu verringern. Demnach wird
auf die Forderung nicht vollständig verzich-
tet, sondern diese lebt wieder auf, sobald die
ausgemachte „Besserung“ eintritt.25 Als Bes-
serung kann zB die Beseitigung der insol-
venzrechtlichen Überschuldung festgelegt
werden.

Im Falle eines (teilweisen) Forderungs-
verzichts ist die Forderung auf Seiten des
Gläubigers und die Verbindlichkeit auf Sei-
ten des Schuldners erfolgswirksam auszu-
buchen. Tritt in einem späteren Jahr die
Besserung ein, lebt die Forderung bzw Ver-
bindlichkeit wieder auf und ist dementspre-
chend wieder erfolgswirksam einzubuchen.
Auf Seiten des Gläubigers ist die Angabe
einer Eventualverbindlichkeit gem § 199
UGB oder einer sonstigen finanziellen Ver-
pflichtung gem § 237 Abs 1 Z 2 UGB in Be-
tracht zu ziehen.26 Im Zeitpunkt des Forde-
rungsverzichts wird das Bilanzbild der Ge-
sellschaft durch Ausbuchen der Verbind-
lichkeit daher verbessert. Wenn im
Rahmen der Besserungsvereinbarung die
Beseitigung der insolvenzrechtlichen Über-
schuldung als „Besserungskriterium“ fest-

gelegt wurde, muss die Verbindlichkeit erst
bei Eintreten dieser Voraussetzung wieder
eingebucht werden. Sowohl die Eigenkapi-
talquote als auch die Entschuldungsdauer
im Sinne des URG werden durch die Um-
wandlung von Fremd- in Eigenkapital posi-
tiv beeinflusst.

Substanzgenussrechte und
obligationenähnliche Genussrechte
Unter Genussrechten werden Vermögens-
rechte verstanden, die der Genussrechts-
emittent dem Genussrechtsinhaber als Ge-
genleistung für die Überlassung von Kapi-
tal oder zur Abgeltung sonstiger Ansprüche
einräumt. Zumeist sehen sie eine zeitlich
begrenzte oder unbegrenzte Beteiligung
am Gesamtergebnis oder einem Teilergeb-
nis und/oder an Vermögensänderungen
bzw am Liquidationserlös des Genuss-
rechtsemittenten vor. Genussrechte haben
unabhängig von ihrer Ausgestaltung stets
schuldrechtlichen Charakter und gewähren
keine Mitgliedschaftsrechte (Stimm-, Kon-
troll-, Verwaltungsrechte) und können so-
wohl Gesellschaftern als auch Dritten einge-
räumt werden.

Überlassenes Genussrechtskapital ist
beim Emittenten je nach Ausgestaltung
n (1) unmittelbar in das Eigenkapital ein-

zustellen oder
n (2) als Fremdkapital zu passivieren oder
n (3) erfolgswirksam zu vereinnahmen.
Entscheidend sind jeweils die Kriterien
Nachrangigkeit, Erfolgsabhängigkeit der
Vergütung sowie die Befristung der Kapi-
talüberlassung.27

Erreicht das Genussrechtskapital die
Haftungsqualität von Eigenkapital, so ist
es gem § 224 Abs 3 UGB innerhalb des
Hauptpostens „A. Eigenkapital“ in einem
gesonderten Posten auszuweisen, der nach
den Gewinnrücklagen oder als letzter Pos-
ten des Eigenkapitals eingefügt werden
kann.28 Das Aufgeld iZm der Ausgabe von
Genussrechten erfüllt nicht die Vorausset-
zung für den Ausweis als gebundene Kapi-
talrücklage. Werden die Vertragsbestand-
teile des Genussrechts demnach als Eigen-
kapital ausgestaltet, stellen diese ein geeig-
netes Sanierungsinstrument dar, um eine
drohende Zahlungsunfähigkeit oder Über-
schuldung zu verhindern. Auch die Eigen-
kapitalquote im Sinne des URG wird da-
durch positiv beeinflusst.

Grundsätzlich gibt es eine Vielzahl von
Gestaltungsvarianten von Genussrechten,
wobei sich zwei unterschiedliche vertragli-
che Ausgestaltungsformen herauskristalli-
siert haben:
n (1) obligatorische Genussrechte und
n (2) gesellschafterähnliche Genussrechte,

wobei lediglich gesellschafterähnliche
Genussrechte darauf abzielen, dem Ge-
nussberechtigten eine dem Gesell-
schaftsverhältnis nahekommende Stel-
lung einzuräumen und dadurch einen
Ausweis im Eigenkapital ermöglichen.29
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Zum Thema

Maßnahmen zur Insolvenzvermeidung
Die COVID-19-Krise hat die Unternehmen völlig überraschend und unvorbereitet getroffen

und die wirtschaftlichen Auswirkungen werden uns noch viele Jahre begleiten. Die Liquidi-

tätslage ist bereits bei vielen Unternehmen angespannt und die Eigenkapitalstände sind in

den meisten Fällen stark gesunken. Die staatlichen Finanzierungshilfen und die teilweise

Aussetzung der Insolvenzantragspflicht verhindern aktuell noch eine drohende Insolvenz-

welle. Einige Unternehmen werden sich aber früher oder später mit der Frage der Insolvenz-

antragstellung zwangsweise auseinandersetzen müssen. Vor diesem Hintergrund sollte

man noch rechtzeitig (sofern noch möglich) Maßnahmen der Liquiditäts- und Eigenkapital-

stärkung ergreifen, um eine etwaige Insolvenz zu vermeiden. Neben den klassischen Instru-

menten der Gesellschafterzuschüsse oder Nachrangdarlehen können auch (harte) Patronats-

erklärungen, Wandeldarlehen, Substanzgenussrechte oder Forderungsverzichte mit Besse-

rungsvereinbarung zum wirtschaftlichen Überleben beitragen.
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