Externe Beratung in der Unternehmenskrise:

Was kann sie leisten, was nicht.

Praktische Ansatzpunkte

fur abgestimmtes zielgerichtetes Vorgehen.
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Grenzen wir zundchst unser Thema ab. Es wird gch vidleicht gleich zu Beginn Wi-
derspruch artikulieren, wenn ich sage: Es gehit eher nicht um klassische betriebswirt-
schaftliche Themen wie Marketing, Vertrieb, Persond, Strategie, neue Visonen,
Unternehmensbewertung, Nachfolge etc. etc. Um die geht es natlirlich auch.

Hier und heute geht es gleich ans Eingemachte. Etwas thestraisch ausgedriickt:
Um Seain oder Nicht-Sein. Dasist wirklich unser Thema

Doch dawir hier nicht im Thester Stzen und uns nicht an schauspierischen Darbie-
tungen ergétzen wollen, ist vidleicht doch der mehr handfeste Vergleich mit der Feu-
erwehr angebracht.

Wann kommen die Manner von der Brandwache ? Natirlich spétestens dann, wenn
es brennt - manchmd dlerdings auch, wenn, ein kleiner lieber Vogd sch in hohen
Béaumen verflogen hat und sch nicht mehr weg fliegen traut. Doch ist das eher die
Ausnahme.

Feuer bedeutet wegen sainer ungeheuren Zerstorungskraft erngthafte Gefahr fir Hab
und Gut. Je friher und konzentrierter die Feuerwehr eingreift, desto besser snd die
Chancen, grol¥eren Schaden zu vermeiden. Diese ate Erfahrung wird wohl niemand
in Frage gellen.

Leider hingegen hat sch diese Weaishet in unserer Wirtschaft noch nicht herumge-
sprochen. Zwar driickt man auch hier sofort auf den Feuermelder, wenn esirgendwo
raucht. Bisweilen machen das die Geréte heute schon ganz von dlen.

Doch sondtige brenzlige Gefahren im Betrieb werden weitaus weniger konsequent
beachtet.

Nicht sdlten brennt es in Unternehmen lichterloh - und keiner [Gscht. Nicht md die
Feuerwehr wird gerufen. Dabel it der Brand ganz offengchtlich. Und der entstehen
de Schaden betrifft nicht nur die Eigentiimer und Bewohner des Hauses, sondern er
wirkt weit dartiber hinaus.

Warum kann das passieren, wird man fragen ? Well es keiner gesehen hat, lauten
viele Antworten. Eine schon etwas differenziertere aber unversandliche Antwort wéa-
revidlecht: Well eskener schen wollte!

Eine bdiebte Antwort ist auch die Muss man ja nicht gleich in Panik machen, nur
well es irgendwo raucht. So en kleines Feuerchen |6schen wir doch mit links, das
haben wir schon 6fter so gemacht.

Mit dem Beispiel Feuer tasten wir uns an den Begriff ,,Krisg* heran. Doch selbst die-

ser Begriff haut nicht jeden gleich vom Hocker, wenn er an das eine oder andere
Schamiitzd in saner Ehe oder Beziehung denkt. So viede Paar- bzw. Psycho-
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Thergpeuten kénnen wir hierzulande gar nicht zur Verfligung selen, wie Bedarf fir
privates K risen-Management objektiv vorhanden ist. *

. Krise"

Was fur ein Wort | Was driickt sch darin aus ?
M achen wir es uns einfach.? Gucken wir ma in den Brockhaus:

» Krise: wichtiger Abschnitt eines psycholog. Entwicklungsprozesses, in
dem sich nach einer Zuspitzung der Stuation der weitere Verlauf und
spatere Ausgang entscheiden. Die meisten Menschen durchlaufen inihrer
Kindheit, Reifezeit ... solche schwerwiegenden Entwicklungsphasen. Auch
berufliche, familiare und andere schwerwiegende Entscheidungssituatio-
nen kénnen sich zu tiefreichenden personlichen Krisen bis hin zu Exis-
tenz-Krisen ausweiten.”

Grafen wir die finf bestimmenden Kennzeichen ener Krise heraus,

Zuspitzung einer Situation

Entscheidende Phase des weiteren Verlaufs
Vorentscheldung des spéateren Ausgangs
Schwerwiegende Entscheidungssituation

5. Auswetung zur personlichen (Existenz-)Krise moglich
(Quelle: DER GROSSE BROCHHAUS, fiinf Bande, 1974)

NSNS

Spétestens jetzt snd wir mitten im Thema: In der Krise eines Unternehmens.

Hier lassen sich vereinfacht drel klass sche Phasenverlaufe darstellen (vgl. Schaubild),
wobel spdtestens sait  Inkrafttreten der neuen Insolvenzordnung (InSO) nicht mehr
vom hésdichen Begriff ,, Konkurs® sondern wissenschaftlich trocken von ,,Insolvenz
gesprochen wird. Da verstehe jeder darunter, was er will. Der Latein-Gequdte wird
aber schon auf die richtige Fahrte gesetzt: Da zaht ener nicht mehr.

Das wére dann auch gleich eine Antwort auf die Frage der Fragen:

Wann befindet sich en Unternehmen in der Krise?

Wir konnten jetzt dlenlange betriebswirtschaftliche Literatur auswerten. Das wirde
den zetlichen Rahmen unserer Verangatung sprengen. Als Nicht-Betriebswirt, der
zudem en grof3er Anhénger der Einfachheit igt, erlaube ich mir folgende bewusst ein+
fache Definition:

Wenn es keinen Gewinn (bzw. Uberschuss) erwirtschaftet !

! Wie relevant dieses scheinbar rein private Thema auch fiir Unternehmen in der Krise ist, zeigen mehrere
Beitrége in der Fachzeitschrift PSYCHOLOGIE HEUTE, von August 2002, die sich mit der Psyche der Unter-
nehmer as mogliche Ursache einer Unternehmenskrise ausei nandersetzen.

% ,Einfachheit* ist derzeit wieder hochmodern. Vgl. z.B. die aktuellen Bestseller des ehemaligen ALDI-
Managers Dieter Brandes. Doch bereits der erste Kanzler des Bundesrepublik Deutschland, Konrad Adenau-
er, verwies auf dieses wichtige Prinzip bei seiner Politik.
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Denn das it unbestritten das Zid eines privatwirtschaftlich organiserten Unterneh
mens in ener Maktwirtschaft unserer Prégung. Dieses Unternehmenszid wendet
auch die Finanzverwatung an, was jeder Hobby-Unternehmer irgendwann noch
schmerzlich erfahren wird.

Doch missen wir fir unser heutiges Thema noch ein Stiick welter zuspitzen. Denn
nicht wenige Unternehmen stecken einzelne Verlugjahre mehr oder weniger locker
weg, well Sein anderen Jahren fir solche Verluste gentigend Speck - wir sagen bes-
ser Eigenkapitd - angesatzt haben: schlicht und einfach durch entsprechende Vorjah
resgewinne. (Lassen wir die Alternative standiger aul3erordentlicher Kapitazufuhr
zum Abdecken l&ngerer Verlustphasen hier auler Betracht, da es wirtschaftlich ke-
nen Sinn macht.)

Einige Passagen zuvor, beim Einsatiz der M&nner mit den feuerroten Autos, haben
wir gesagt:

Nicht sdten brennt es in Unternehmen lichterloh - und keiner |6scht. Nicht mdl
die Feuerwehr wird gerufen. Dabel it der Brand ganz offendchtlich. Und der
entstehende Schaden betrifft nicht nur die Eigentimer und Bewohner des Haur
ses, sondern geht weit dartiber hinaus.

Und nun spitzt sch unser Krisenbegriff zu und entwickelt seine eigene Dynamik ins-
besondere ausgel 6t von der Rechtsprechung. Denn es geht nicht nur um das eigene
Haus und den Hof, sondern auch um das Vermdgen von Dritten. Dasist - schlimmer
noch: - das konnte bereits bel den ersten Rauchzeichen geféhrdet sein!

Die hier so benannten Dritten sind die Glaubiger eines Unternehmens.

Hier spétestens it nun Schluss mit lustig. Mdgen die Spriiche wie ,,das I6schen wir
doch mit links* noch fur das eigene Hab und Gut machbar oder auch nicht sein, so
betritt der Geschéftsfuhrer/Vorstand einer Kapitalgesdllschaft spédtestens an dieser
Sdle en hochgefahrliches Minenfeld, das ihn buchstéblich Kopf und Kragen kosten
kann. Die einschiggigen rechtlichen Bestimmungen sind bekannt. Sie brauchen an
diessr Stdle nicht grof3 aufgefiinrt zu werden. Auch die daraus abzuleitenden Emp-
fehlungen an die Unternehmer sind in diesem Kreis bekannt.?

Noch einma die Frage: Wann befindet sch ein Unternehmen in der Krise ?

Antwort: Spédtestens dann, wenn die Interessen der Glaubiger gefahrdet sind bzw.
bereits gefahrdet sein kdnnten

® Wer als Vorstand/Geschaftsfilhrer einmal einen Blick in Standardwerke tber eine K apitalgesellschaft in der
Krise, wie etwa in die von K.Schmidt/Uhlenbruck oder von Braun/Uhlenbruck, geworfen hat, bekommt deut-
lich zu spiiren, welchen erheblichen Risiken er sich aussetzt, wenn er in der Krise notwendige Mal3nahmen,
etwa zur Sanierung, unterlasst (vgl a die Schaubilder im Anhang zu diesem Beitrag).

* Rechtsprechung und Betriebswirtschaft definieren Krise deshalb auch sehr unterschiedlich, insbesondere
was ihren Eintritt betrifft. BGH-Richter Gero Fischer verweist auf die Definition des obersten Gerichts: , Eine
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Die Interessen der Glaubiger konkretiseren sich im wesentlichen auf ihre konkreten
Vermogensanspriiche. |t das Unternehmen nicht (mehr) in der Lage, die hier indivi-
dudl vereinbarten Bedingungen zu efiillen, is die Krisengtuation dojektiv eingetre-
ten.

Ganz typisch fur die Unternehmenskrise ist das Nichteinhdten vereinbarter Zahlungs-
zide.

Wenn nun aber unser Geschéftsfuhrer/Vorgand glaubt, das Minenfeld beginne erst
ab diesem Zeitpunkt (Eintreten der Krise) - wie prazise auch immer dieser Zetpunkt
zu definieren s8in mag - o irrt er gewaltig. Denn bdse wie unsere Gesatzgebung mit-
unter ist, wirft Se hier das Lasso bereits vid friher aus.

Betrachten wir noch enmd das Bild mit den dre Phasenverlaufen einer Unterneh-
menskrise, so ist nicht nur der gegenwaértige Bereich interessant, sondern auch der
vergangene.

»Anfechtung” lautet kurz der Oberbegriff fir al die Fettngpfchen im zurtickliegenden
Minenfdd, in die dle Beteiligten treten konnen. Wie bdse das mitunter ausgehen
kann, wird uns Herr Dr. Lethaus auf dieser Veranstdtung noch schildern.

Wie sch die Unternenmenskrise aus Sicht der Geldgeber darstd |t und wie am besten
zu verfahren i, wird nachfolgend Herr Dr. Lauer erlautern, der zu dem Thema ein
Standardwerk verfasst hat. Darin nimmt z.B. das Problem ,, Sanierungskredit® eine
herausragende Stelle ein, da dieser fir die Banker ebenfdls Agieren auf vermintem
Gedlande bedeutet. Die Risken der Geldleute in der Krise des Unternehmens sind
dem Geschéftsfulhrer/Vorstand meist nicht bekannt bzw. werden auch von der OF-
fentlichkeit nicht gesehen, die nur die makrodkonomischen Auswirkungenihrer Reg-
on im Auge hat und dann meis sofort an die (moraische) ,, Pflicht der Banker*

appdliert.

Mit Mord konnen auch die Finanzamter heute nicht mehr dienen, wenn sch tre
Firmen be der friggerechten Zahlung der Steuern zuriickhaten. In der Krise des
Schuldners ist sich jeder der Néchste, auch der Staat. Das wird [hnen heute Nach-
mittag recht endrticklich vor Augen gefiihrt werden.

Fassen wir hier zusammen: Die Unternehmenskrise beinhatet erhebliche Gefahren fir
dle am Unternehmengprozess Involvierten. Thr Eintritt bzw. ihr VVorhandensain voll-
zieht Sch zudem in der Praxis viel schneller ds viden bewusst ist. Dabel geht es eben

GmbH befindet sich bekanntlich dann in der Krisei.S. des 8 32 al GmbHG, wenn sie insolvenzreif oder wenn
sie kreditunwdiirdig ist.* (NZI, Nr. 6/2001, S. 287, mit Verweis auf die stdndige Rechtsprechung; auletzt BGH,
NJW 2001, 1490 = NZI 2001, 136, 137). Die Betriebswirtschaftler sehen das Eintreten einer Krise dagegen ein-
hellig bereits wesentlich frither. So hat sich hier die zeitliche Abfolge: 1. (meist unbemerkt) Strategische Krise,
2. Ertragskrise, 3. Liquiditétskrise, bei den Autoren durchgesetzt. Beispielhaft hierfur Fechner, S. 23ff. oder.
Keller, S. 8ff.
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nicht nur rein wirtschaftlich um Vermdgensverlust sondern auch um erhebliche recht-
liche, nicht zuletzt auch strafrechtliche, Risiken.”

DasHandlingin der Krise

Wenn sich die Unternehmenskrise daher nicht zum Super-Gau fr Inhaber, Mitarbei-
ter und Gléubiger entwickeln soll, ist schndlles und professionelles Handeln angesagt.

Beim Brand kommt die Feuerwehr, ba der Unternehmenskrise kommen die Sanie-
rungsexperten. Wird bei der Feuerwehr vermutlich keiner Mitglied, der beim Auftritt
von Feuer und Rauch gleich ohnméchtig wird, ist in der Unternehmenskrise ebenfdls
Erfahrung und Kompetenz gefordert. Und mit Bezug auf das rein rechtliche Minen-
feld ist zudem schnelles Handeln angesagt (Drai-Wochen-Frist zur Kl&rung der In-
solvenztatbestande).

Was kdnnen externe Sanierungsberater leisten, was nicht, lautet unser Thema

Vidlecht is dem einen oder anderen von Ihnen aufgefdlen, dass betriebswirtschaftli-
che Begriffe oder Erl&uterungen hier bisher kaum eine Rolle gespit haben. Mancher
Zuhtrer mag sch wundern, haite er doch vidleicht ein Stakkato entsprechender
Formeln und Kennzahlen erwartet.

Ich werde Sie auch in den néchsten Minuten mit solchen Zahlen und Formeln nicht
begllcken. Fundiertes betriebswirtschaftliches Wissen it flr Sanierungsberater gg-
nauso sabstverstdndlich wie fir den Feuerwehrmann der Umgang mit Loschgerét.

In der kritischen Unternehmengphase kommt es primér auf etwas ganz anderes an.

Lassen Se hitte gedanklich noch enmd die Brockhaus-Definition zum Begriff |, Kri-
&‘ Revue passeren. Darin hief3 es

Wichtiger Abschnitt eines psycholog. Entwicklungsprozesses, in dem sich
nach ener Zuspitzung der Stuation der weitere Verlauf und spatere Aus-
gang entscheiden.

Also eben doch: Es geht in dieser Phase um Sein oder Nicht-Sein des Ganzen. Und
das Ganze ig nichts Abstraktes, sondern daran hangen vor alem die Lebensschick-
sde vider Beroffener a. Nicht nur die der Mitarbeiter, sondern auch die der
Schuldner und Glaubiger.

Das Vermeden der Zuspitzung einer Krise bzw. das Beherrschen der Krise ist daher
in erster Linie ein psychologisches Problem. Denn bevor dl die betriebswirtschaftli-

® Wobei aber darauf hinzuweisen ist, dass de facto die strafrechtlichen Gefahren im Alltag bei weitem nicht so
drastisch sind, wie oft geschildert. Das liegt zum einen an der objektiv vorhandenen Uberlastung unserer
Justizorgane sowie an deren offensichtlich ausgepragter Neigung, im Zweifel eher das Prinzip in dubio pro
reo recht grof3ziigig anzuwenden (vgl. Wolf, S. 24f.)
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chen Ursachen und Fortfiihrungskonzepte detallliert zu erértern sind, gilt es das fast
immer nachhatig gestorte Vertrauensverhdtnis zwischen Unternehmendeitung bzw.
Management auf der einen und den Glaubigern auf der anderen Seite zu entspannen.
Auch wenn der eine oder andere von Ihnen jetzt Siffisant 1&cheln wird: ja, der Pfarrer
- hier verslanden ds ein Mensch mit vid Talent zum Ausgleich, zur Beruhigung einer
gespannten Situation - ist 2undchst der Mann der Stunde !

Ahnlich dem heute iblichen Vorgehen psychologisch fundierter Polizeitaktik etwa bei
Randden (Extreme Ful¥allfans, Chaos-Tage etc.) muss auch der erste Ansatz des
externen Sanierungsberaters auf eine schndlstmagliche und wirksame De-Eskdation
der Situation gerichtet sain.®

In Unternehmenskrisen treffen Se meast auf eine typische ,,Bunkermentditét” (Ein-
igeln, Zurlickhdten, z.T. bewusstes Verschleiern relevanter Informationen) der Un-
ternehmendtihrer, und nicht sdten gleichzetig auch auf entsprechend gereizte
Resktionen der Glaubiger: bel Banken etwa auf das Platzenlassen von Schecks, Lie-
genlassen eingereichter Uberweisungen von Lohnen, rechtlich und forma zwar meist
erlaubter, psychologisch aber ungeschickter Drohbriefe betreffend Kreditkiindigung,
etc, bal Lieferanten meist auf das schnelle Androhen rechtlicher Schritte bis hin zum
Stellen des Insolvenzantrags.”

In derart aufgeheizten Situationen fehlt nicht selten der bertihmte letzte Funken, das
Ganze explodieren zu lassen.®

Wenn wir jedoch - von Ausnahmen abgesehen - ungtrittig davon ausgehen kénnen,
dass professondles Krisenmanagement stets die Vermogendage dler (1) Beteligten
gegeniiber dem ungeordneten Zusammenbrechen verbessert, muss hier nicht weiter
begriindet werden, warum ale Betelligten gewisse Spidregeln einhdten sollten, um
diese - neudeutsch ,win-wint* - Situation auch Wirklichkeit werden zu lassen. Wobel
win-win prinzipidl auch das Eintreten des Insolvenzfales und entsprechend der InsO
dann neben der Sanierung auch die Liquidation des Unternehmens bedeuten kann; so
schon sich auch dl die Méglichkeiten des Planverfahrens anhdren bzw. lesen lassen.

Die bisherigen Is-Zahlen jedoch snd leider erntichternd. Herr Dr. Valender wird
hierzu morgen noch eniges sagen.

® Ganzin diesem Sinn &uRerte sich auf der Insolvenztagung 2002 des Berlin/Brandenburgischen Arbeitskreises
fr Insolvenzrecht auch der Sanierer, Michael Thierhoff, Leipzig, der besonders auf die in der akuten Krisen-
phase vom Berater anzutreffende , Verunsicherung® bzw. auf die bestehende ,, Vertrauenskrise* und ,, Distanz
der Banker* hinwies.

" Wahrend es die Warenlieferanten hier meist bei der Drohung belassen, weil sie sich nicht vorschnell der
Chance auf zukinftige Geschafte mit einem sanierten Kunden begeben wollen, sind andere Glaubiger wie
insbesondere die Krankenkassen heute schnell dabei, einen Antrag zustellen. Manchmal gentigt daf ir schon
ein Monat Zahlungsriickstand des Unternehmens.

® Hier tritt zunehmend ein interessanter Generations-spezifischer Unterschied zu Tage: Wahrend die etwa tber
50jahrigen Unternehmer einen Konkurs (schon das Wort !) strikt vermeiden wollen, sehen das ihre jingeren
Kollegen schon viel nichterner. Sie sind z.T. recht gut aufgeklart Uber die Mdglichkeiten der neuen InsO,
insbesondere Uber die Mdglichkeit der Restschuldbefreiung. Das er6ffnet auch nach einem moglichen Aus
des Unternehmens ganz neue Perspektiven; der Sprung von der Briicke muss deshalb nicht sein.
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Spidregeln in der Unternehmenskrise

Wie kdnnen solche ,, Spielregeln” eines professionelen Krisenmanagements denn lau
ten ?

Ich will aus der Erfahrung mit eigenen Féllen bzw. aus der von Kollegen einige we-
sentliche Punkte auffihren.

Vefahrensegdn im Krisenfal:

1. Versuch einer geordneten Bereinigung der Krise starten (der erste Schritt hierzu
kommt erfahrungsgemal’ meist vom Kapitalgeber °)

2. Kurzfrigig Treffen der Verantwortlichen des Unternehmens mit den wichtigsten
Glaubigern (bzw. deren Vertretern) arrangieren.

3. Striktes Unterlassen gegensatiger An- und Vorwiirfe (personlich verletzende Be-

merkungen bzw. solche, die entsprechend aufgefasst werden kénnen)

Befrigtetes Eingelen dler Zwangsandrohungen auf Seiten der Gléubiger

Offenlegen dler Zahlen und Fakten auf Saten des Unternehmens (Aufgeben der

Bunkermentalitét)

6. Audoten der Moglichkelt, einen Dritten mit dem Versuch der Sanierung vor Be-
antragung eines Insolvenzverfahrens zu beauftragen.

7. Beauftragung eines neutraden Dritten (externer Sanierungsberater), der das Ver-
trauen beider Seiten hat (ggf. nach entspr. Vorsondierungen mit den Parteien)

8. KurZrigig Présentation ener fachlichen Stdlungnahme des neutrden Dritten
(i.d.R innerhab von zehn Tagen), insbesondere Analyse der Krisenursachen, Be-
urtellung der Insolvenzgriinde, Dargtdlung der Intensté und Gefahrenlage, Eck-
daten e@nes moglichen Sanierungskonzeptes, Aufzeigen  wesentlicher
Sanierungshetrage von Schuldner und Glaubigern

9. Vertrauen der Mitarbeiter sichern durch sovid Information wie nétig, aber auch
s0 wenig konkret wie maglich (Gefahr der Enttéauschung bel Nichteinhdten vore-
liger Versprechungen)

10.Schndles Entscheiden, insbesondere auf Saten der Glaubiger/Banken, ,, Spid mit
offenen Karten*, d.h. rechtzeitiges Bekanntgeben evtl. negativer interner Entschei-
dungen

11.Be Entscheidung zur Sanierung Erarbeitung eines austiihrlichen Konzeptes mit a-
len betriebswirtschaftlich rdevanten Eckdaten, Klérung offener Rechtsfragen'®

12.Présentation, Diskusson und gemeinsame Verabschiedung des Sanierungskon
zeptes

o &

? Zu den Beweggriinden von Banken, externe Berater in der Krise des Firmenkunden einzusetzen, siehe aus-
fahrlichst: David, Externes Krisenmanagement aus Sicht der Banken. Vgl. auch den Beitrag von Freidank und
Paetzmann Uber Auswahl und Einsatz externer Berater.

1% Uber Inhalt und Umfang von Sanierungskonzepten gibt es umfangreiche Fachliteratur. Immer noch beispiel-
haft und auch in der Sanierungspraxis vor Insolvenzantrag relevant ist der ausfiihrliche Beitrag von Grof3, Die
Prufung der Sanierungsféhigkeit im Rahmen der Insolvenzordnung, mit ausfuhrlichen Literaturhinweisen. Vgl.
a. die Empfehlungen des IDW (Institut der Wirtschaftspriifer) bezuglich ,, Anforderungen an Sanierungskon-

zepte®.
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13.Striktes Umsetzen bzw. Einhaten der vereinbarten Mainahmen von dlen Bete-
ligten

14.Monaliches Reporting mit Plant I st-Zahlen betreffend Ertrag und Liquiditét durch
neutralen Dritten bis auf weiteres (min. 12 Monate).

15.Je nach Intenstét quartds- bis habjéhrliche Meetings dler Betalligten bzw. deren
Bevollméchtigter/V ertreter

Die Bedeutung der Neutralitat desexternen Beraters

Die besondere Betonung auf , neutrder” Dritter beim externen Sanierungsberater
griindet Sch auf die Erfahrungen meiner Sachverséndigentétigkeit mit deutschen Ge-
richten. Hier wird der ,,Unbefangenheit” des Gutachters bei der Beurtellung eines
Sachverhdts oberste Prioritdt eingeraumt, die entsprechende Sachkunde wird
schlicht vorausgesetzt. Bereits der begriindete Verdacht auf irgendeine Befangenheit
seitens des Sachverstandigen bedeutet hier mehr oder weniger das Aus fir den Gu-
tachtenauftrag. ™

Ich erwéhne das gerichtliche Sachversténdigenwesen deshalb, well ich glaube, dass
die hier entwickdten Standards auch auf das externe Sanierungsmanagement enes
Unternehmens in der Krise von praktischer Bedeutung sind.* In diesem Zusammen:
hang ist noch eénma zu betonen, dass es zuvorderst Aufgabe i, das gestorte Ver-
trauensverhdtnis zwischen Schuldner und Glaubiger wieder herzugtdllen. Songt laufen
auch die betriebswirtschaftlich wie rechtlich bestens ausgearbeiteten Konzepte ins
Leere.

Nun ist esin der taglichen Sanierungspraxis zweifdlos so, dass bel Einsatz und Aus-
wahl des externern Sanierungsberaters die Banken ein entscheidendes Wort spre-
chen (vgl. auch oben ,der ergte Schritt*). Das fuhrt mitunter zu der Situation, dass
sch das Unternehmen einem quas ,, aufgezwungenen” Berater gegenibersient.*®

1 5o schreibt Bayerlein: ,,Neben der Sachkunde ist die Objektivitét das wichtigste Merkmal des Sachverstéan-
digen und verweist i.d.Zshg. auf die personliche Eignung, die ,Neutralitét und Unparteilichkeit* bzw. , Aue-
re und innere Unabhéngigkeit” (S 25f) erforderlich macht. Vgl. zu den Anforderungen an Sanierungsberater a.
Lauer, hier in diesem Band, S. 17.

2 Vor diesem Hintergrund der Bedeutung der Neutralitét ist auch die aktuelle Diskussion bei den bzw. um den
Berufsstand der Wirtschaftsprifer zu sehen. Dabei geht es léngst nicht mehr nur um eine Trennung von Pru-
fung und Beratung, sondern vor allem um eine scharfere Uberwachung ihrer Tétigkeit. Der Imageschaden fiir
die WP’ s ist betréchtlich. So schreibt etwa die Wirtschaftswoche davon, dass , kaum ein Investor dem Testat
mehr trauen konne.* (WiWo v. 27.6.02). Das Magazin ,, Consultant* (Nr. 10/2002, S. 3) zitiert sogar den Prasi-
denten der Bundesbank, Ernst Welteke, mit dem Satz: ,, Wirtschaftspriifer erkennen die Probleme eines Unter-
nehmens oft als Letzte. Auf sieist kein Verlass.” Schadenfreude anderer Berater ist jedoch unangebracht. Das
Problem fehlender Objektivitét bzw. Neutralitét betrifft keineswgs nur die WP's.

B Vgl. zu dieser Problematik auch die Ausfiihrungen von Obermiiller: , Eine Bank, von der zusitzliche Kredite
erwartet werden, oder die zumindest mit den bereits ausgezahlten Krediten stillhalten soll, wird schon aus
eigenem Interesse Wert darauf legen, dass ein kompetenter Priifer zum Zuge kommt und deshalb unter Um-
sténden ihre Mitwirkung davon abhéngig machen, dass ein von ihr ausgewdahlter Berater eingesetzt wird.
Angesichts der kritischen Situation des Schuldnerunternehmens ist ein solches Vorgehen der Bank legitim
(OLG Stuttgart vom 5.4.2000 — 9 U 203/99) und kann nicht dazu fuhren, der Bank die Haftung fir etwaige Bera-
tungsfehler dieses, aufgezwungenen* Beraters aufzubirden.” (Obermller, S. 746).
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Etwas dragisch formuliet htren Se bam ersen Termin im Unternehmen dann die-
£n Saz:

, Die Bank hat Se also geschickt, um herauszufinden, ob wir weitermachen
durfen oder nicht.“ (Man beachte die Feinheit des Wortes,, dirfen®).

Sofern hier der Berater nicht schltissg seine Neutraité und Unbefangenheit nachwel-
sen kann, sind die zuvor aufgestellten Spidregen nicht einzuhdten. Es geht im Regel-
fdl ja um das Bereinigen der Krise des Unternehmens, nicht um das bestmdgliche
Vertreten von Einzdinteressen.

Der efahrene Berater ist Sch natlrlich der differenzierten Interessenlage der Betellig-
ten bewusst. Dabe liegt die Trennlinie meist nicht nur zwischen Schuldner und Glaw-
biger. Insbesondere die Banken vertreten heute zunehmend ihre egenen, je nach
Bedcherung ganz spezifischen, Interessen, was zu entsprechenden Relbereien auch
im Verhdtnis der Indtitute untereinander fihrt. Die klasssche Poolbildung, o meine
Erfahrung der letzten Monate, i zunehmend schwieriger geworden. Ob dies nur
Folge der aktuell angespannten Etragdage der Banken ist oder ob es sich hier um
eine nachhatige Tendenz handdt, die auch andere Ursachen beinhdtet, kann hier
nicht beurteilt werden. Man sollte Sch ds Berater dlerdings darauf eingtellen.

Nun erfordert eine Unternehmenskrise nicht nur psychologische und betrigbswirt-
schaftliche Konzepte durch externe Beratung. Es treten natiirlich auch rechtliche und
steuerliche Probleme hinzu. Hier hat Sch in der Praxis folgende Arbatstellung der
Berater herausgebildet, dieim Idedfdl as Team operieren:

Betriebswirtschaft: externer, befristet engagierter, Berater
Stevern: externer, langfristig engagierter, Berater
Recht: externer, rein Sachfragen bezogener, Berater

Im Gegensatz zum Steuerberater, der mit seinem Mandanten aus ganz praktischen
Grunden ene langfrisige Zusammenarbeit andrebt, sollten die Berater der beiden
anderen Disziplinen nur kurzfristig - eben zur Bereinigung der Krise bzw. der nur hier
zu |6senden Probleme - auftreten, da Se sch hierauf spezidisiert haben (vgl. Feuer-
wehreinsatz). Nicht sdten gilt dieses Prinzip auch in gréf3eren Unternehmen, dietrotz
Vorhandensain entsprechender Kapazitédten im elgenen Haus im Krisenfdl ganz be-
wusst auf externe Unterstiitzung zurtickgreifen. Daneben spidt nattrlich auch das
Verme den von Betriebshlindheit eine nicht unbedeutende Rolle.

Was kann externe Beratung leisten ?

“ Diesist sicher auch einer der Griinde fiir das Scheitern von Sanierungen. Der externe Berater ist zu sehr mit
einer Glaubigerpartei verbunden bzw. von ihr abhéngig.
1> So lautet denn auch der Slogan von su-consulting: , Wir kommen auch dann, wenn die ersten bereits gehen.
Und wir gehen dann, wenn die ersten wieder kommen.*
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Neben dem mehr psychologischen Einsatz hingchtlich einer De-Eskaation der einge-
treten Situation kommt der bereits erwahnten kurzfristigen Bestandsaufnahme zentra-
le Bedeutung zu.

Zumindest Kapitagesdlschaften in der Krise and gesatzlich verpflichtet, nnerhab
von 21 Tagen ( in Ogerreich 60 Tage !) mogliche Insolvenzgriinde zu bereinigen.
Der externe Berater hat sch daher schndlstmoglich den belden Aud Gsetatbestanden:

1. Uberschuldung
2. Zahlungsunféhigkeit

zu widmen. Es braucht hier nicht ndher begriindet zu werden, dassin der Praxis dem
zweiten Punkt die entscheldende Bedeutung zukommt. Einmd offenbart er sch meist
wesentlich konkreter, zum anderen ist die Uberschuldung ohnehin ein Kapitd fiir
sch, zumindest solange von einer Fortflihrung des Unternehmens ausgegangen wer-
den kann.*®

Der fir eine effektivere Krisenbereinigung von der InsO ganz bewusst geschaffene
dritte Auddser, die drohende Zahlungsunfahigkeit, wird von den Unternehmern bis
dato noch kaum genutzt. Leider ist es insbesondere bel kleineren und mittelsténdi-
schen Familienunternehmen noch oft so, dass die Verantwortlichen erst aktiv wer-
den, wenn buchst8blich kein Cent mehr in der Kasse vorhanden ist, bzw. wenn das
laufende Konto sait Iangerem Uberzogen ist und die Bank - vorsichtig ausgedriickt -
etwas unruhig wird (vgl.a. ,,Erger Schritt von der Bank®). Controlling wird, wenn
Uberhaupt, oft nach Pegelstand bzw. durch Management by Kontostand betrieben,
und S0 lange hier dles (scheinbar) im Lot i, besteht kein Handlungsbedarf; schon
gar nicht im Hinblick auf e@nen maglichen Insolvenzantrag a's Chance zur Bereinigung
der Krise.

Wie die Feuerwehr wird man in diesen klassischen Féllen einer Krise erst dann geru-
fen, wenn der Geldhahn bereits zu oder dessen angedrohte Kappung unmittelbar be-
vorgeht. Das bedeutet aber auch, Sie bewegen sch ds Berater sofort auf
hochgeféhrlichem Terrain, denn meist Snd die Insolvenz relevanten Tatbestande be-
reits zu diesem Punkt gegeben.

Unmittelbarer Handlungsbedarf besteht nun darin, festzustellen, ob und in welchem
Umfang Insolvenz- Tatbesténde erflllt snd. Darlber hinaus ist kurzfristig ein grobes
Konzept darzugtellen, wie - mit wechen Mitten - innerhalb der gesatzlich bestimm:
ten Frist die Aud 0ser besaitigt werden konnen.

®vgl. hierzu meinen Aufsatz zur Problematik der Feststellung einer Uberschuldung.

'" Seit langem wird von vielen Autoren darauf hingewiesen, dass in Deutschland unternehmerische Misserfol-
ge noch immer mit stark negativ belasteten Schlagworten wie,, Scheitern”, ,Missmanagement” oder gar ,, Unfa-
higkeit* etikettiert werden. Was hierzulande fehlt, ist eine ,,Kultur des Scheiterns® bzw. das niichterne
Analysieren von Fehlern. Gerade hieraus kann der Erfolg eines zweiten Versuchs resultieren. Hier sind insbe-
sondere die Medien aufgefordert, mehr Transparenz und V erstandnis fur unternehmerische Vorgénge an den
Tag zu legen. Ohne eine derart gednderte Einstellung auch in der Offentlichkeit werden alle gut gemeinten
Versuche mit noch so viel Startkapital scheitern, die Selbsténdigenquote deutlich zu erhéhen und hierdurch
mehr Arbeitspl&tze zu schaffen.
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Was sch hier so einfach anhdrt, sdllt in der Praxis das Kernstiick der Sanie-
rungsber atung dar. Denn es geht in dieser entscheidenden Phase janicht nur um ein
Paar Excel-Berechnungen hin oder her, sondern vor dlem um den intensven Didog
(aber nicht um Verhandlungen !) mit den wichtigsten Glaubigern und mit den Schuld-
nern. *® Letztere haben meist aber nichts mehr anzubieten, songt héiten sie es ja
léngst getan und die Krise wére nicht offenkundig geworden bzw. Se ware vermut-
lich zeitlich nur weiter hinausgeschoben worden.

Diese kritische Phase besteht daher vorwiegend im Didog mit den involvierten Ban+
ken. Und dles drent sch genau um die Themen, wie wir Se hier heute und morgen
auch behandeln werden. *°

Auf den Punkt gebracht geht es rein aus der praktischen Erfahrung heraus um das
entsprechende Signal (Daumen rauf oder Daumen runter) der Kapitalgeber, sich bei
dem Krisenunternehmen noch einma zu engagieren - oder auch nicht mehr. Das be-
rihmte Stillhalten reicht meist nicht aus. Das it letztlich bl Holzmann, Mobilcom o-
der Fairchild Dornier nicht anders a's baim Schuhherstdler Miller im Gewerbegebiet
oder bam Autohaus Huber am Ortsaingang. Die Fdle unterscheiden sich letztlich nur
hingchtlich der Anzahl der Nullen beim zusétZich erforderlichen Kredit.

Sofern der Daumen eher nach oben tendiert, ist an das Ausarbeiten eines ausfihrli-
chen Sanierungskonzeptes zu gehen. Wenn seine Richtung aber keine derartig positi-
ven Erwartungen weckt, ist schon einma zu eruieren, wo das zustandige Amtsgericht
sainen Sitz hat. Die Uhr 18uft, und die Entscheidung, Weitermachen oder Antrag stel-
len, ist in der festgesetzten Frist von drei Wochen zu filen

Die Frage war: Was kann externe Beratung in dieser Phase leisten ?
Ich will die Antwort in sechs Punkten zusammenfassen:

1. Entspannen der Situation (Psychologie)

2. Klaren, Objektivieren, Versachlichen (,, Fakten, Fakten, Fakten®)

3. Aufzeigen und Erlautern der Entschedungsdternativen mit ihren (vor dlem finan
zidlen) Auswirkungen

4. Dargelen und Diskutieren der Chancen und Risiken

8 Auf das fir die Praxis der Sanierungsberatung brisante Fristen-Problem (§ 64 GmbHG, § 92 AktG,) wiesins-
besondere Obermiiller auf der Insolvenztagung 2002 des Berlin/Brandenburgischen Arbeitskreises fir Insol-
venzrecht nachdriicklich hin.

' David stellt das graphisch sehr anschaulich dar: Er zeichnet drei Kreise, die sich je etwa zu einem Drittel
Uberlappen. Die drei Kreise sind die Bank, das Krisenunternehmen und der externe Berater. David, S. 208

% |n der Literatur finden sich zwar vielerlei Betrachtungen dartiber, wie diese Drei-Wochen-Frist zu interpretie-
ren sei bzw. ab wann sie eigentlich gelte, doch rein aus Haftungsgriinden ist dieses Spiel mit dem Feuer gerade
dem Berater nicht zu empfehlen. Meiner Erfahrung nach sind die Insolvenztatbesténde bei Vorhandensein
entsprechender Daten relativ schnell zu eruieren, Ausnahmen bestdtigen das nur. Die kritische Drei-
Wochenfrist beginnt daher spétestens nach Sichtung der Unterlagen, konkret also innerhalb weniger Tage
nach Beginn der Sanierungsberatung. Dieses Risiko gehért nun mal zum Job des Sanierers und ist im Honorar
auch enthalten.
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5. Drangen auf eine rechtzeitige Entscheidung
(zur Vermeidung weiterer Gefahren) %
6. Be postiver Tendenz Ausarbeitung eines detaillierten Sanierungskonzeptes™

Be dem Sanierungskonzept und seinem ausfhrlichen Zahlenwerk sind gewisse be-
triebswirtschaftliche Anforderungen sdbstversténdlich, auf die hier auch nicht réher
eingegangen werden kann. Unbedtritten jedoch ist die Relevanz der vorgelegten
Prognose fir einen Zetraum von etwa zwe bis drel Jahren, wobel die Dichte des
Zahlenwerkesim Zeitdrom zwangdaufig aonimmt.

Uber die Aussagefahigkeit von Prognosen it schon vid Kluges und auch weniger
Kluges gesagt worden. Hier in Bayern hat unser dlsdaits gdliebter Philosoph Karl Va-
lentin schon lange vor Inkrafttreten der neuen INnsO auf das grundsétzliche Problem
jeder Prognose aufmerksam gemacht, vor alem dann, wie er treffend formuliert hat,
wenn se sch auf die Zukunft bezieht. Doch wir kénnen uns bel der Beurteilung der
Sanierungsféhigkeit eines Unternehmens an diesem Problem leider nicht vorbemo-
geln, sondern miissen uns ihm nachdriicklich stellen. 2

Wie schon angesprochen stdllt sich das Problem der Zukunftsprognose insbesondere
bei Prifung der Uberschuldung. Zugespitzt formuliert, gibt es dann keine Uberschul-
dung, wenn dem Unternehmen elne positive Fortbestehensprognose attestiert werden
kann, well wir dann Fortfiihrungswerte (Going-Concern) ansetzen diirfen, doch hier
ist das Scheunentor krestiver Bewertung offener denn je®

Das Problem der betriebswirtschaftlich fundierten Beurtellung einer pogtiven Fort-
fihrungsprognose gdlt sch nadrlich auch im Sanierungskonzept. Die Going-
Concern-Pramisse bildet deshadb einen Schwerpunkt unserer Verangatung. Herr
Prof. Lick wird auf die grofRe Bedeutung dieses Top-Themas fir dle Beteligten
nachdriicklich hinwe sen.

Ich werde zu Going-Concern hier deshab keine weiteren Eulen nach Athen tragen,
machte in diesem Zusammenhang nur auf einen Punkt aufmerksam machen, der sich
mir in den letzten Jahren meiner Tétigkelt dazu aufgedrangt hat.

' Die Gefahren liegen auf der Hand: Vor allem Insolvenzverschleppung und Glaubigerbenachteiligung. In
meinen Sanierungskonzepten plé&diere ich daher stets flr eine von Dritten nachvollziehbare Besserstellung der
Altglaubiger im Fall der Fortfuhrung gegentber der Liquidation bzw. Zerschlagung. Das wird manchmal von
den Banken nicht gern gesehen, weil ihnen dadurch ein Stiick des zu verteilenden Kuchens vorenthalten wird.
Im Liquiditatsplan erscheint aus diesem Grund zusétzlich die Zeile (d.h. der Ausgabeposten) ,, Abbau Altlas-
ten. (Vgl. dazu die Ausfihrungen tiber den Cashflow am Ende des Beitrags).

# Zu den Anforderungen an Sanierungskonzepte vgl. Fn. 10)

% Uber das Erstellen einer Fortbestehensprognose vgl. z.B. die beiden ausfiihrlichen Beitrage von GroR.

*In der Literatur wird seit langem darauf verwiesen, dass es sich bei der Uberschuldung vor allem um ein
Bewertungsproblem handelt. Fiir die Bewertung sind aber noch keine allgemeingultigen Mal3stébe entwickelt
worden. Auf das hier angrenzende Feld der Unternehmensbewertung und die hier immer noch ungel 6sten
Probleme wird hingewiesen (z.B. Auler, DB Nr. 46/1976, S. 2169, Haack, BB Nr. 15/1981, S. 883, Klar, DB Nr.
42/1980, S. 2077, Vonnemann, BB Nr. 13/1991, S. 867)

Diplom Volkswirt Stefan Uhlig 27



Ein vorgdegtes Sanierungskonzept wird von den Glaubigern bzw. deren Vertretern
(sog. Dxitte) meistens dann akzeptiert, wenn sie das Gefuinl (ja richtig, das kommt
eher aus dem Bauch!) haben, dass es plausbe und in dch sthitissg ist. Ob die ar
kinftig so prognogtizierten Zahlen dann auch so entreten wie konzipiert oder ob sie
das nicht tun werden, it nicht die rdlevante Frage. Auch die Menge des vorgeegten
Papiers ist nicht entscheidend, wobel ein gewisser Mindestumfang zwangdéaufig zur
Beurtellung notwendig i<t

Es geht vor dlem darum, die Grinde fur die Plausbilitét, die Wahrscheinlichkeit,
dafur offen zu legen, die den Berater zu seinen Zahlen animiert hat. Spétestens hier
haben wir auch die Schnittstelle zu Basdl 11 und seinen Ratings (extern bzw. intern),
die ja mehr oder weniger die Beurtellung der Ausfalwahrscheinlichkelt eines Kredi-
tes zum Inhat haben.. Ich hdte mich deshab in meinen Sanierungsprognosen fast
nie an Benchmarks (diese letztlich nichts-sagenden Branchenvergleichszahlen). So-
fern es 9ch um en berats langer bestehendes Unternehmen - dso um kein dart up -
handdt, sdlt die in friheren Jahren salbst erreichte Ertrags- und Kostenstruktur die
einzige ausschlaggebende Mesdatte auch der zukUnftigen Ertragskraft genau dieses
Unternehmens dar.

Sportlich gesprochen: I1st unser Kandidat bereits friher einma, in gesunder korperli-
cher Verfassung, Uber die Marke X-Meter gesprungen ohne die Latte zu reif3en, so
llte er diesdlbe Zidmarke auch nach Wiedergenesung erneut schaffen konnen.
Nach Wiedergenesung heild: Wenn die Voraussetzungen zur Wiederherstelung der
vollen koérperlichen Fitness geschaffen wurden. Der Begriff Sanierung legt den Ver-
gleich mit unserer Gesundheit nahe®®

Die Kl&ung der Frage: ,, Was spricht dafir oder dagegen 7* ist deshab das eigentli-
che Paughilitéskriterium. Zur befriedigenden Beantwortung dieser Frage sind neben
eher handwerklich-technischer Probleme auch einige z.T. ddlikate Fragen zu kl&ren
(Bringt es dieser Geschéftsfuhrer oder jener Vertriebdeter agentlich noch ? Lésst
sich auf der zerdrittenen Gesdllschafterebene der nétige Frieden erreichen ? Ist das
Erbe bzw. die Nachfolge verninftig geregelt ?) Dagegen hdte ich es fur wenig hilf-
reich, z.B. eén Bauunternehmen hier in Feldkirchen mit Ertragszahlen eines Hoch und
Tiefbauers in Norderstedt bei Hamburg zu konfrontieren und davon meine Sanie-
rungsprognose abhangig zu machen.

Da wir nun schon be der Medizin and, mache ich zu diesem Zweck von meinem
Unternehmen auch ein Rontgenbild. Doch wéhrend beim Arzt die klasssche Rort-
genaufnahme en Abbild genau eines besimmten Zeitpunktes wiedergibt, zeigt meine
Rontgenaufnahme nebeneinander drel zaitliche Phasen des Unternehmens:

% |ch habe die ganze Basel-1I-Hysterie im Mittelstand deshalb nie nachvollziehen kénnen, da es ganz andere
Ausldser waren und sind, die das unstrittig veranderte Verhalten der Kapitalgeber in Zukunft pragen werden
(share-holder-value). Zudem ist ja insbesondere fir die kleineren und mittleren Unternehmen gottlob inzwi-
schen die Luft raus aus Basel 1. (Vgl. dazu a. meine Bankenumfragein ACCOUNTING)

% Grunwal d/Grunwald z.B. beschreiben ausfiihrlich , Krankheitsbilder, die aus der Bilanz ersichtlich sind.* (S.
77t
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1. dieletzten dre bisfinf Geschéftgahre

2. den aktuellen Zeitpunkt (kumuliert) bzw. auch die darauf beruhende Hochrech
nung fir den Rest des aktuellen Geschéftgahres

3. den Prognosezeitraum (max. zwel bisdrei Jahre).

Kurz und schlicht: Ich sehe auf enen Blick Vergangenheit, Gegenwart und Zukunft
meines Unternehmens. Allein das Bild sollte die angesprochene Plausihilitét auf den
Betrachter (Gl&ubiger) nachhdtig ausstrahlen.

Und da ich kein Anhénger von Umsatz (Umsaiz machen kann jeder) sondern en
hartnéckiger Verfechter des schdnen und inhdtsreichen Ausdrucks Wertschopfung
bin, zeigt mein Rontgenbild die Entwicklung der Wertschopfung und die Kostenantel-
le daran im Zeitablauf. 2’

Nachfolgend zwei Beispiele solcher Rontgenaufnahmen. Zur Ubung fir Siec Nur &-
nes davon sgndisert Plaugbilitét der vorgetragenen Zahlen. Welches ?

Ich vergorach Thnen am Anfang, nicht zuvid betriebswirtschaftliche Kennzahlen und
Indrumente hier vorzugdlen. Die snd Ihnen ohnehin bekannt. Zudem kochen wir d-
le nur mit Wass.

Dieeinzig relevante Kennzahl

Auf ene, auf die wohl dles entschedende Kennzahl, will ich aber abschliel3end noch
kurz eingehen.

Die Glaubiger snd natiirlich an dem Stiick Kuchen interessiert, das ihnen akinftig
vom sanierten Unternehmen zur Verfligung gestdlt werden soll, um ihre Angpriiche
zu befriedigen, die Se mdglicherweise im Rahmen der Sanierung bereits schmerzhaft
korrigieren mussten.

Dasigt der Cashflow, dso der Teil des liquiden Jahresergebnisses, den das Unter-
nehmen fUr den genannten Zweck verwenden darf, ohne die eigene Substanz zu ge-
fahrden. Ohne jetzt wieder wie bem Gewinn ene never-ending-Diskusson zum
Begriff des Cashflows aus dem operativen Jahresergebnis anzuzetteln, hier die wohl
dlsats akzeptierte Verson:

" Wertschdpfung, dieser schéne alte deutsche Begriff, ist trotz der Dominanz amerikanischer Management-
begriffe auch im modernen Controlling wieder en vogue (vgl. etwa Wildemann, 2002). Schliefdlich druickt er
unmittelbar aus, worum es eigentlich geht: einmal um den Vorgang al's solchen, das Schopfen: Eine Tétigkeit,
die Kreativitét, Flexibilitdt und innovatives Gestalten efordert. Zum anderen um das Ergebnis dieses Schop-
fens, den Wert: Es ist eben nicht irgendetwas Belangloses, Dahinproduziertes, letztlich Unwesentliches. Der
Wert einer Sache ergibt sich immer aus dem Nutzen, den ein anderer, wirtschaftlich der Kunde, ihmbeimisst.
Die operative Wertschdpfung entspricht dem betrieblichen Rohertrag, also Umsatz abziiglich eingekaufter
Waren bzw. Leistungen von Dritten. Volkswirtschaftlich ist unser Volkseinkommen die Summe aller geschopf-
ten Werte. Wenn dieses nun bereits seit mehreren Jahren nicht mehr so zunimmt wie erhofft, sollten wir einmal
Uber diese Zusammenhange nachdenken. Dagegen macht einer Umsatz, wenn er 100,- Euro-Scheine fir 90,-
Euro verkauft. Die Leute stehen Schlange wie friher in der DDR, wenn es Bananen gab. Die Wertschépfung in
dem Beispiel ist jedoch negativ.

Diplom Volkswirt Stefan Uhlig 29



Rohertrag aus operativem Geschéft

abz. Personakosten

abz. Betriebskosten

ist erw. Cashflow

abz. Ertragssteuern

abz. Zinsen (FK) @

zzgl. Ruckgdlungen (langfr.)

abz. kakul. Erhaltungsaufwand (ca. 5% des Rohertrags)
. abz. Abbau Altlasten (Drittglaubiger) ¥

10.i¢t freier Cashflow

©COoONOO~WDNE

Pogtion Nr. 10 steht dso a's Tilgungsmasse den Kapitalgebern zur Verfiigung.
Beachten Sie bitte die Position Nr. 8. Hier werden rein kakulatorisch z.B. 5% des
Rohertrages fur die Berticksachtigung der Aufrechterhdtung des technischen Status
Quo der Unternehmung angesetzt. Das sanierte Unternehmen soll von vornherein in
die Lage versetzt werden, saine reinen Erhdtungsnvesments (nicht die Erweite-
rungsinvestitionen) aus eigener Kraft zu erwirtschaften, andernfdls lege ich gleich die
Badis filr éne weitere Verschuldung. ™

Der hier verblelbende Cashflow (Pos. Nr. 10) sollte eine bestimmte Relation zur Ge-
samtverschuldung des Unternehmens nicht Uberschreiten. Hier gilt es nun von Fal zu
Fdl zu differenzieren. Be e@nem EDV-Unternehmen mit entsprechend fremdfinan-
Zierter Hardware wird man sicher auf eine recht schndle Tilgungsgeschwindigkeit
(Faktor 2 bis 3) drangen, bel einer neuen klassischen Produktionshdle darf die Til-
gung Scher einige Jahre langer dauern. Die steuerlich mal3gebenden Abschreibungs-
frigen haben unter dieser Betrachtung keine Bedeutung, se sind aber ba der
Ermittlung des vorl. Ergebnisses wieder rlevant.

Was kann exter ne Sanier ungsber atung nicht leisten ?
In diesem Kreis Stzen in der Unternehmenskrise praktisch verserte Menschen, so

dass ich mir die Beantwortung dieser |etzten Frage schenken darf. Viele Banker ha
ben zwar inggeheim immer noch die - natirlich nie so brutal offen ausgesprochene -

 Hier liegt ein wirklich positiver Grund fiir die Sanierung eines angeschlagenen Unternehmens. Meist beste-
hen erhebliche steuerliche Verlustvortrage, so dassfir die nachsten Jahreim Liquiditétsplan eine ,0* ange-
setzt werden kann, sofern hier nicht die Besteuerung eines entstehenden Sanierungsgewinns den liquiden
Vorteil wieder zunichte macht (vgl. a. Braun/Uhlenbruck, S. 149). Auf Auswirkungen der Bilanzierung nach
IAS macht Peter Leibfried, Certified Public Accountant und Vorstand einer AG, aufmerksam: ,, Dass seit eini-
gen Wochen auch in sdmtlichen HGB -K onzernabschl iissen steuerliche Verlustvortrége bei Vorliegen ausrei-
chend positiver Ertragsaussichten als Vermdgenswert zu aktivieren sind, ist eine dieser von vielen bislang
vOllig unbemerkten Verénderungen des deutschen Rechts mit Kurs auf IAS." (ACCOUNTING, Ausgabe Sep-
tember 2002, S. 16)

# Zinsen fiir Gesellschafterdarl ehen entstehen dann nicht, wenn diese ei genkapital ersetzend sind.

¥ vgl. die Ausfiihrungen in Fn. Nr. 21)

% Die (meist zu hohe) Verschuldung ist heute in Zeiten niedriger Wachstumsraten das eigentliche Problem
vieler Unternehmen (vgl. die Analysein CAPITAL, Nr. 17/2002, S. 32ff.). Die Banken sind sich bewusst, dass
hier noch erhebliche Risiken durch Forderungsverzichte auf sie zukommen werden. Japan dient als abschre-
ckendes Beispidl. (vgl. Bericht in der Financial Timesv. 07.10.02)
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Hoffnung, wonach der externe Berater ihnen das ganze Problem mdglichs vom Has
schaffen solle (,egal wie, so oder so!*), doch schétizen mmer mehr Kreditingtitute
neben dem rein betriebswirtschaftlich praktischen Handling der Krise vor dlem die
Moglichkeiten des externen Neutralen, in einer Art Mediation eine angespannte Situ-
aion zu entschafen und dazu beizutragen, ene win-win-Stugtion fir dle Beteligten
wenigstens zu versuchen.

Der Versuch ist bekanntlich nicht strafbar.
Abschlief?ender Hinweis;

Der Betrag igt mit freundlicher Genehmigung der printul Verlagsgsdllschaft mbH die-
sem Sammel band entnommen:

Uhlig, Stefan (Hrsg.): Glaubiger-Strategien bel krisenbehafteten Unternehmen im Vorfeld ener
moglichen Insolvenz. Mit Beitragen von Gerhard Bruschke / Burkhard Franke / Heike Spies, Dr.
Jorg Lauer, Dr. Rolf Leithaus, Prof. Dr. Dr. h.c. WP/Stb Wolfgang Liick, RiIAG Dr. H. Valender.
/ISBN 3-925575-29-4 printul V erlagsgesellschaft, Geretsried, Oktober 2002 www.printul.de

a 2002 by printul Verlagsgesdlschaft mbH, Geretsried bel Minchen. Alle Rechte
vorbehdten.
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