SANIERUNGSBERATUNG

Sanierung im Spannungsfeld von
Glaubigerrechten und Transformation

Ist ein Paradigmenwechsel in der Sanierung im Rahmen der
Eigenverwaltung notwendig?

Klaus Ziegler*

Mit Einflihrung des Sanierungs- und Insolvenzrechtsfortentwicklungsgesetzes (SaninsFoG) zum
1.1.2021 haben sich die Zugangsvoraussetzungen zur Eigenverwaltung erhsht, mit dem Ziel die
Qualitat und damit den Sanierungserfolg zu verbessern. Eine Qualitatsverbesserung ist seitdem auch zu
erkennen. Seit geraumer Zeit ist aber auch zu beobachten, dass es eine Zunahme an Schutzschirm- bzw.
Eigenverwaltungsverfahren gibt, die sich in einer Art Dauerschleife befinden: Galeria Kaufhof, Gerry
Weber oder Hallhuber seien hier beispielhaft genannt. Fiir die Mitarbeiter der Unternehmen bedeutet
die Wiederholung ein erneutes Bangen um den Job, fiir die Glaubiger die Aussicht auf erneute Verluste.
Diese Fille erfiillen wohl einerseits die strengeren Eingangskriterien aber andererseits kommt in der
offentlichen Diskussion die Frage auf, warum diese Unternehmen dann doch zum wiederholten Male in
die Schieflage geraten. Warum dies so ist und was es fiir die Sanierung in der Eigenverwaltung bedeutet,
soll hier I8sungsorientiert beleuchtet werden, damit die durchaus erzielten Erfolge seit Einfihrung des
Schutzschirm- bzw. Eigenverwaltungsverfahrens nicht durch diese Entwicklung beschadigt werden.

KERNAUSSAGEN

» Polykrisen (Corona-Pandemie, Abbruch von
Lieferketten, Ukraine Krieg, Explosion der
Energiekosten) kdnnen nur bewéltigt werden,
wenn nicht nur an den Symptomen, sondern an den
Krisenursachen gearbeitet wird.

I. Polykrisen als aktuelle Herausforderungen

Wenn Krisen nicht mehr aufeinanderfolgen, sondern gleich-
zeitig drangen, ja sich gegenseitig bedingen und verstirken,
spricht man von Polykrisen, Die Treiber solcher Polykrisen
liegen in Bedrohungen, Konflikten, Wertewandeln, falschen
Spekulationen aber auch im Fortschritt selbst. In der jiings-
ten Vergangenheit bis heute stellt eine Abfolge von Krisen die
Wirtschaft, aber auch die Politik und die Gesellschaft laufend
vor neue Herausforderungen: Corona-Pandemie, Abbruch
von Lieferketten, Ukraine Krieg, Explosion der Fnergiekosten.
Aber auch veranderte Wertehaltungen nachfolgender Gene-
rationen verandern beispielsweise unsere Arbeitswelt. Immer
wieder neue fortschrittliche Entwicklungen wie die derzeit
exponentiell zunehmenden Anwendungsméglichkeiten der
kiinstlichen Intelligenz fiihren zu Veranderungen, einem
schnellen Wandel, der auch Krisen auslésen kann. Die uns der-
zeit wechselseitig vor groRe Herausforderungen stellenden
Polykrisen sind in Abb. 1 auf der nachsten Seite dargestellt.

Wenngleich sich diese Krisen auch zunehmend auf
die Verschuldung der Unternehmen auswirken und
der Kostendruck zunimmt, erscheinen momentan die
Sanierungswerkzeuge in einem Insolvenzverfahren
in Eigenverwaltung zu kurz zu greifen. Denn eine
Schuldenbereinigung und ein schnelles sowie
durchaus umfassendes Cost Cutting beseitigen meist
nur die Symptome der Krisen.

Die Ursachen der Schieflage liegen aber hiufig in

den immer kiirzer werdenden Lebenszyklen von
Geschaftsmodellen. Aufgrund des Spannungsfeldes
der bestmaglichen Gliubigerbefriedigung auf der
einen Seite und dem Anspruch ein Unternehmen

dauerhaft tragfahig zu sanieren auf der anderen
Seite, wird dieser Tatsache bisher wenig Beachtung
geschenkt.

Im Zuge der SanierungsmalRnahmen in einer
Eigenverwaltung muss es zu Fortfiihrungsldsungen
kommen, bei denen eine ,Verpflichtung® besteht, dass
das Geschaftsmodell tragféhig transformiert wird.
Dieser Paradigmenwechsel muss durch entsprechende
Kompetenzen, fundierte Entscheidungsgrundlagen
und eine starkere Einbindung der Glaubiger hierzu

in der Sanierungs- und Insolvenzkultur verankert
werden.
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Il. Transformation steht im Mittelpunkt

Die Polykrisen zeigen, dass wir in einer Zeit sehr beschleunig-
ter Umbriiche in vielen Bereichen in der Wirtschaft, der Politik
und der Gesellschaft leben. Es sind eben nicht nur Verinde-
rungen, sondern Umbriiche, und dies in einem sehr schnellen
Tempo verglichen zur Zeit noch etwa vor der Corona-Krise.
Allerdings muss an dieser Stelle auch das Eingesténdnis ste-
hen: Wachstum und Wohlstand haben zu einer Lihmung von
Umbriichen gefiihrt. Es war bequem!

“ Klaus Ziegler, Diplom-Kaufmann, Organisationspsychologe, KMU Fachberater Sanierung, ist Geschaftsfuhirer und
Gesellschafter bei der Planer & Kallegen GibH
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Abb. 1: Polykrisen

1. Transformation vs. Change — Warum wir
heute verstirkt ersteres brauchen

Um dies zu verstehen, lohnt sich ein Blick in die Biologie, nam-
lich hin zur einzigartigen Metamorphose einer Raupe. Aus der
bisherigen Zellstruktur der Raupe bilden sich neue Zellstruk-
turen, sog. Imagozellen. Sie sind noch keine Schmetterlings-
zellen, In diesem Stadium beginnt ein Kampf, bis alle Zellen
der bisherigen Zellstruktur durch neue Zellen ersetzt worden
sind. Dieser Kampf ist liberlebenswichtig, denn die Raupe
ist in ihrer alten Form nicht iiberlebensfahig, denn sie ist
geschlechtslos und kann sich nicht aus sich selbst vermeh-
ren. Die Metamorphose ist ihre Rettung. Was macht den
{Iberlebensprozess aus? Lernfahigkeit, Kommunikation, In-
formationsaustausch, Bildung von Kompetenzclustern der
Imagozellen. Sie dirigieren so den Umbau der Raupe zum
Schmetterling, die in der Metamorphose also systematisch
auseinandergenommen und neu zusammengesetzt wird —
bis zur vollstandigen Verwandlung.'

Fithrt man sich diesen Prozess vor Augen, ist es verstindlich,
warum viele Change-Projekte scheitern. Diese Projekte ver-
Jaufen leider hiufig so, als wiirden der Raupe schone farbige
schmetterlingsfliigel angeheftet werden — also eine rein
kosmetische Verinderung. Man traut sich nicht an die Sys-
temlogik, verbunden mit einem wirklichen Umbau und einer
darauf ausgerichteten Transformation aller Systembereiche
und -mitglieder einer Organisation, wie das Produktangebot,
die Organisationsstruktur und die Prozessabldufe, die Unter-
nehmensfiihrung sowie die Kompetenzen und das Verhalten
der Mitarbeiter. Das verlangt Eigenschaften wie Mut und
Ambiguitatstoleranz sowie ganzheitliche Betrachtungswei-
sen. Auch eine erfolgreiche Beratung wird nur gelingen, wenn
diese offen ist fiir cine sog. Komplementirberatung - also
eine Sicht auf Dinge aus unterschiedlichen Perspektiven,
wie strategisch, betriebswirtschaftlich, psychologisch, juris-
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tisch und idealerweise auch ganz anderer Disziplinen, so wie
eingangs dargelegt aus der Biologie oder beispielsweise der
Geschichte. Dies schafft Analogien und Transformation im
Kopf sowie Akzeptanz und Innovation fiir den nachhaltigen
Umbau.

Das Fundament einer solchen Transformation ist die Entwick-
lung von Geschiftsmodellen und den darauf ausgerichteten
Unternehmensstrategien.

2. Geschiftsmodell- und Strategieentwicklung

Klassische Managementanséatze haben die Auffassung ver-
treten, die strategische Analyse und Strategieentwicklung in
einer sehr sachorientierten Vorgehensweise durchzufiihren.*

In einem ersten Schritt wird dabei der Blick auf die Analyse
der Wettbewerbs- und Branchenlogik, der Kundensicht, der
Lieferanteneinfliisse, von Produktsubstitutionen und den Ein-
tritt méglicher neuer Marktteilnehmer gerichtet. Dies diffe-
renziert nach bestehenden Geschifts- bzw. Produktfeldern.
Wichtig ist in dieser Phase ein rein beschreibendes Vargehen.
Wertungen wiirden zu diesem Zeitpunkt nach dem Motto
,das geht ja eh nicht” wichtiges Verinderungspotenzial ein-
dammen,

Bezogen hierauf werden dann in einer zweiten Phase die Star-
ken, Schwichen, Chancen und Gefahren bewertet — dies aus
sicht des eigenen Unternehmens, aber auch auf die Wettbe-
werber gerichtet.

Den beschreibenden und bewerteten Elementen folgen im
Rahmen des Strategieentwicklungsprozesses die Schluss-
folgerungen und somit die eigentlichen Unternehmensstra-

L}

1 Langle, Yon der Raupe 2um Schmetterling: Metamorphese erklart: https://go mub.de/Tutva.
2 Nagel/Wimmer, Systemische Strategieentwicklung, 2009, 5.1 17ff.
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tegien. Hierbei liegt der Fokus auf den Produkt- und Dienst-
leistungsinnovationen, auf dem Marketing, der Organisation
und der Personalentwicklung.

Wichtiger Bestandteil in diesem Vorgehen sind Informationen
und Daten. Viele Branchen sind allerdings so fragmentiert
und spezialisiert, dass hierfiir keine Branchenanalysen vorlie-
gen. Deshalb kommt den Mitarbeitern bereichsiibergreifend
bei einer Strategieentwicklung eine hohe Bedeutung zu. Sie
sind es, die die Erfahrungen (liber viele Jahre) zum Markt und
den internen Gegebenheiten einbringen kdnnen.

Neuere Vorgehensweisen setzen diesem doch sehr sachori-
entierten Vorgehen einen kreativen Innovationsprozess zur
Entwicklung von Geschéftsmodellen voran. Grundsatzlich
lisst sich ein Geschiftsmodell durch vier Dimensionen wie in
Abb. 2 dargestellt beschreiben.? Aus der Logik des sog. magi-
schen Dreiecks ist aber auch ersichtlich, dass dieser Betrach-
tung ein bereits bekanntes Geschiftsmodell zugrunde liegt.

Nutzen

Zielkunden

Abb. 2: Das magische Dreieck mit den vier Dimensionen
eines Geschdftsmodells

Aber genau ein solches Vorgehen ware im Zuge der Losungs-
findung zu den Ursachen der hier beschriebenen Polykrisen
zu kurz gesprungen. Denn wirklich neue Ideen entstehen
durch einen Perspektivenwechsel und durch in das Hineinver-
setzen in die Bedirfniswelten der Kunden von Morgen. Dies
kann z. B. mit der Methode Design Thinking geschehen.®

Design Thinking beginnt immer mit der Frage: ,Wann ist eine
bestimmte Losung fiir eine bestimmte spezifische Personen-
gruppe attraktiv*? Dies beginnt mit dem Design Research.
Testpersonen werden befragt zu Branchentrends aber auch
zu Unzufriedenheiten mit dem aktuellen Produktangebot.

AnschlieBend schliipft man in die Rolle des Kunden und bil-
det sog. Personas, die bestimmte Zielgruppen reprasentie-
ren. Zielgruppen kénnen sich unterscheiden z. B. nach B2B-

oder B2C-Markten, Regionalitdt, Alter, Familienstand oder
Kaufkraft. Diese Personas durchlaufen dann die komplette
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Custemer Journey, beginnend von der Marktansprache, dem
Kauferlebnis, der Anwendung bzw. Nutzung bis hin zur Inan-
spruchnahme von Serviceleistungen. Hohe Bedeutung kommt
hierbei den Emotionen, den Gefiihlen und Gedanken zu.

Mit diesen Erkenntnissen werden neue Produktideen gesam-
melt. Erst jetzt werden die ldeen priorisiert nach technischer
und wirtschaftlicher Machbarkeit. Der Priorisierung folgend
wird ein Prototyp entwickelt und einem marktgerechten
Jesting unterzogen. Dieser Prozess kann in mehreren itera-
tiven Schleifen erfolgen. Hat sich ein marktgerechtes Produkt
herauskristallisiert, kdnnen fir dieses nun analog dem oben
beschriebenen klassischen Vorgehen der Strategieentwick-
lung die strategischen Manahmen definiert werden.

Praxishinweis mmx |nnovationen entstehen an der
Schnittstelle zwischen den menschlichen Bediirfnissen,
der technologischen Machbarkeit sowie der geschaftli-
chen Durchfiihrbarkeit. Die betriebswirtschaftliche und
technologische Betrachtung erfolgt bei diesern Vorgehen
aber erst nach Abschluss des kreativen Prozesses. So
entsteht eine gute Innovation: bedirfnisgerecht, tech-
nologisch machbar, wirtschaftlich abbildbar.

Wie Abb. 3 zeigt, eignet sich Design Thinking dann, wenn neue
Méglichkeiten, Optionen und Varianten fir eine weitgehend
offen beschriebene Trendfrage herauszuarbeiten sind, um
daraus ein neues Geschiftsfeld oder mehrere neue Geschéfts-
feldideen generieren zu kénnen. In der Produktentwicklung
liegt den Entwicklern dagegen ein klar zu befriedigendes Kun-
denbediirfnis vor.

Im Design Thinking werden in einer friihen innovativen Phase
zu neuen Problemfeldern Losungsvarianten identifiziert, die
erst dann einem Strategie- und Produktentwicklungsprozess
durchlaufen. Von zentraler Bedeutung einer solchen Vorge-
hensweise ist die offene Formulierung trendbezogener Her-
ausforderungen und die damit verbundene Geisteshaltung
eines agilen Vorgehens,*

Produkt-

Konkrete
Marktanforderung

entwicklung

Design Thinking

offene Trendfrage

definierter

Offenes Suchfeld
Entwicklungsauftrag

Abb. 3: Geschdftsmodell- vs. Produktentwicklung

Als Beispiel sei hier die Frage nach den zukiinftigen Geschafts-
modellen von Autohiusern aufgefiihrt: Geht es um die Frage,

3 Gassmann/Frankenberger/Chaudry, Geschiaftsmodelle entwickeln, 2021, 5. 81,
4 Sauvannet/Blatt, Wo ist das Problem? Design thinking als neues Management-Paradigma, 2015, 5. 19 ff
S Sauvonnet/Blatt, Wo ist das Prablem? Design thinking als neues Management-Paradigma, 2015,5.19 11
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welche Autos mit welchem Antrieb in Zukunft benotigt wer-
den oder sollte sich ein Autohaus — ausgehend von den Ein-
flissen der eingangs dargestellten aktuellen Polykrisen viel-
mehr mit der Frage ,Wie sieht Mobilitat in der Zukunft aus"
auseinandersetzen. Erfolgsversprechender wird der letztere
Ansatz sein. Die Antworten hierzu lassen sich in einem kreati-

ven und offenen Vorgehen wie z. B. im Design Thinking finden. .

3, Handlungsfelder in einer Transformation

Mit der Entwicklung tragfahiger Geschaftsfelder und Stra-
tegieprozesse ist aber die Transformation noch nicht getan.
Denn was niitzt es, wenn ich im Unternehmen die neuen Ideen
kommuniziere aber die Rahmenbedingungen keineswegs
darauf transformiert sind. Bei einem solchen Vorgehen wiirde
der eingangs beschriebene Transformationsprozess von der
Raupe zum Schmetterling zugunsten der Raupe ausgehen.
Aber auch sie kbnnte somit nicht dauerhaft tiberleben. Es miis-
sen viele einzelne Bereiche und Aspekte im Unternehmen auf
das neue Geschiftsmodell, wie in Abb. 4 modellhaft darge-
stellt, transformiert werden.

Zum besseren Verstindnis sei hier auf das Beispiel Waren-
haus abgestellt. Wie in Abb. 5 auf der nichsten Seite zu sehen
ist, wird das Geschaftsmodell eines Warenhauses grds. ab-
hangig sein von veranderten Anspriichen an das Sortiment,
einerseits getrieben von der Kaufkraft aber auch von einem
kologischen und gesellschaftlichen Wertewandel. Daraus
werden eher die Billig- bzw. die Luxuspreissegmente gestarkt,
das mittlere und dem ,Mainstream” angehdrende Preisseg-
ment geschwacht hervorgehen.

Zudem wird zu kldren sein, ob am jeweiligen Standort des
Warenhauses ausreichend Potenzial fiir eine solche Vielfalt
an Kaufhaussegmenten und dies in allen Altersgruppen und
Kauferschichten vorhanden ist — oder ob nicht eine Differen-
zierung notwendig ist. Im Zuge eines Design Thinking-Prozes-
ses und der dort vorgesehenen Customer Journey kdnnten
aber auch ganz andere Ideen entstehen, die z. B. eine kom-
plett verinderte Einkaufswelt aus einem Mix aus Einkaufen,
Erleben, Erfahren und Entspannen berlicksichtigt.

Bessouscenverf Dgbarien
Regional va. Global

Demographite - Personalknappheit

Digitalisierung

Deshalb wire hier im affenen Suchfeld die Frage ,\Wie sieht
Shoppen und Einkaufen in urbanen Umfeldern aus?’ zu
stellen, als immer wieder das bestehende Geschiftsfeld von
Mal zu Mal durch ,Verkleinerung” anzupassen. Verbunden
hiermit waren dann konsequenterweise Transformations-
maRnahmen im Lieferantensourcing, im Marketing, in der
Immobiliennutzung, der Digitalisierung von Organisations-
und Vertriebsprozessen, der Erflillung der Anforderungen des
ESG (Environmental, Social und Governance), CSR (Corporate
Social Responsibility) sowie dem Lieferkettengesetz und dem
Risikomanagement und last but not least im Zuge der Per-
sonalentwicklung. Eine solche Transformation bedarf einer
ganz anderen Unternehmenskultur und verdnderten Kom-
petenzen, als die, die in den letzten Jahrzehnten in einem
Warenhaus die richtigen waren.

Ill. Eigenverwaltung und Transformation

Lisst sich nun auch in einem Insolvenzverfahren in Eigenver-
waltung eine solche Transformation finanziell abbilden, von
den Kompetenzen her stemmen und zeitlich umsetzen? Bei
der Beantwortung dieser Frage sind im Folgenden mehrere
Themenkreise zu reflektieren, um dann zu Lasungsansatzen zu
kommen.

1. Aktuelle Einschitzung zur Eigenverwaltung

Mit 2012 wurde im Rahmen des ESUG (Gesetz zur weiteren
Erleichterung der Sanierung von Unternehmen) das Institut
der Eigenverwaltung geschaffen. Wesentlicher Aspekt einer
Eigenverwaltung ist, dass der Geschaftsfiihrer, Vorstand oder
Inhaber eines insolventen Unternehmens im Regelfall an Bord
bleibt.

Praxishinweis mmo Die sog. Verwaltungs- und Verfi-
gungshoheit iiber das Unternehmen wird nicht auf
einen vom Gericht bestellten Insolvenzverwalter liber-
tragen, sondern bleibt beim Unternehmer oder den
Organen, dem sog. Eigenverwalter. Unterstitzt wird der
Eigenverwalter von einem in Insolvenzsachen erfahre-

SR/ £5G / Lisforkettongasets
Rislkomanigement

Gesellschafr und Werte

Abb. 4: Transformationsbereiche und -aspekte im Zuge einer Geschiéiftsmodellanpassung
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Abb. 5: Transformationsaspekte eines Warenhauses

nen Berater, der ggf. auch als Sanierungsgeschaftsfuhrer
mit in das Organ geht. Uberwacht im Sinne der Insalvenz-
ordnung wird das Eigenverwaltungsverfahren von einem
vom Gericht bestellten Sachwalter.

Mit Einfiihrung des ESUG war die Eigenverwaltung insbe-
sondere drei Kritikpunkten ausgesetzt: Ein uniibersichtliches
Umfeld an teilweise nicht geeigneten Sanierungsberatern,
erhéhte Verfahrenskosten und die Meinung, dass man ,den
Bock zum Gartner macht®, Insbesondere durch die Validie-
rung des ESUG und den im Rahmen des SaninsFog erfolg-
ten Reformen der Insolvenzordnung zum 1.1.2021 mit einer
Erhhung der Zugangsanforderungen an eine Eigenverwal-
tung haben sich nach Auffassung des Autors und nach Mei-
nung vieler Experten des Sanierungs- und Insolvenzumfeldes
die Qualitit der Eigenverwaltung erhoht und die urspriingli-
chen Kritikpunkte deutlich relativiert.®

2. Im Kontext der Polykrisen: Insolvenzrechtliche
Sanierungswerkzeuge auf dem Priifstand

Die Sanierungswerkzeuge in einem Insolvenzverfahren in
Eigenverwaltung sind auf der einen Seite ganz sicher sehr
.michtig" und haben schnelle und bedeutsame Sanierungs-
hebel. Die Bereinigung der ,Passiv-Seite" aus Sicht der Bilanz
fithrt zu einer kompletten Entschuldung des Unternehmens.

Die Mbglichkeit, in Vertragsverhaltnisse mit unmittelba-
ren bzw. kurzfristigen Kindigungsmaoglichkeiten einzugrei-
fen, schafft eine schnelle Reduzierung von kostenintensiven
Strukturen. So lassen sich z. B, nicht mehr gewinnbringende
oder deckungsbeitragsschwache Filialstrukturen mit den
dahinterstehenden Dauerschuldverhéltnissen kurzfristig be-
reinigen. Dies gilt auch auf der Personalseite fiir die Verkir-
zung von Kiindigungsfristen die langer als drei Monate sind
sowie einer Begrenzung von Sozialplanvolumina. Kostensei-
tig also ein schneller Kahlschlag. Eine finanzwirtschaftliche
und kostenreduzierende Sanierung gelingt mit diesen Sanie-
rungswerkzeugen sehr gut.
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Ebenso lisst sich insbesondere mit Hilfe des Insolvenzausfall-
geldes, das fiir insgesamt drei Monate von der Bundesagentur
fir Arbeit geleistet wird, hiufig eine sehr schnelle Stabilisie-
rung der Liquiditat und Zahlungsfahigkeit bereits zu Beginn
der Eigenverwaltung realisieren. Das insolvente Unterneh-
men kann wihrend dieses Zeitraumes seine Wertschopfung
und die damit verbundenen Umsitze ohne die Belastung von
Lohnkosten erwirtschaften.

Den Nachweis der Zahlungsfihigkeit Uber sechs Monate ist
u. a, auch eine wichtige Anforderung an den Zugang in ein
Insolvenzverfahren in Eigenverwaltung. Denn der Gesetzge-
ber verlangt im Rahmen der sog. Eigenverwaltungsplanung,
dass das Verfahren durchfinanziert ist.” Dies zu Recht. Denn
eine Insolvenz in der Insolvenz wirde den Schaden fiir die
Glaubiger weiter erhdhen, ggf. Haftungen gegentiber den
Eigenverwaltern und Beratern auslésen und eine Sanierungs-
fahigkeit, die wesentliche Grundlage fiir die Fortfiihrung und
somit Eigenverwaltung ist, nicht rechtfertigen.

Betrachtet man diese Sanierungshebel auf der anderen Seite
aber nun im Kontext der aktuellen Polykrisen, so muss man
eingestehen, dass in vielen Fallen die Sanierung zwar kurzfris-
tige bis mittelfristige Abhilfe schafft. Langfristig besteht aber
das Risiko, dass eine erneute Schieflage droht.

Aktuell geschieht dies z. B. im Bereich der Textilwirtschaft.
Hier ist derzeit eine zweite oder gar dritte Insolvenz in Eigen-
verwaltung im Abstand von zwei bis drei Jahren keine Aus-
nahme mehr. Das Sanierungsmuster ahnelt sich dabei haufig:
Filialen abbauen, Dauerschuldverhaltnisse kiindigen, Mitar-
beiter reduzieren. Kehren wir hier zuriick zum biologischen
Transformationsprozess von der Raupe zum Schmetterling,
miussten dem Sanierungsprozess neue Fliigel versetzt wer-
den, sprich das Geschaftsmodell komplett neu aufgestellt
und die damit verbundenen Transformationsprozesse einge-

& Hinta, Ethihte Zugangsvoraussetzangen zu Insolvenzueriahrenin Hige . KSI Krisen-, as- und
Insolvenzberatung 2/2023 5,73,
7 Schone, BetriebsBerater 1172022 5. 586 (.
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leitet werden. Gelingt das nicht, dirfte der volkswirtschaft-
liche Schaden aus Folgeinsolvenzen und einer vollig falsch
gelenkten Ressourcenallokation und -bindung nicht gerecht-
fertigt sein. Der Einsatz knapper Material- und Personalres-
sourcen in nicht zukunftsfahigen Geschaftsmodellen bremst
die notwendige Dynamik in der Innovation und Etablierung
von neuen zukunftsfihigen Geschaftsfeldern. Ein doppelter
volkswirtschaftlicher Schaden mit zunehmender Verschlech-
terung der globalen Wettbewerbsfihigkeit. Und was ist,
wenn gar der Personalmangel ein Grund fur die Schieflage
ist? Die Insolvenzordnung hat nur eine Antwort, wenn ein
Personalliberhang vorherrscht.

3. Herausforderungen und Losungsansitze im
Spannungsfeld von Glaubigerrechten und
einer tragfdhigen Sanierung

An dieser Stelle sei erst einmal die Frage erlaubt, warum
sich viele im Sanierungs- und Insolvenzumfeld die Kompe-
tenz des Sanierens auf die Fahne schreiben, wenn dann aber
das Sanieren ,anderen" iiberlassen wird, wie es auch die
Bezeichnung ,(ibertragende Sanierung” in einem solchen Fall
deutlich zum Ausdruck bringt.

Nun steht dem Ziel einer langfristigen tragfahigen Sanierung
im Insolvenzverfahren in Eigenverwaltung der berechtigte
Grundgedanke der bestmdglichen Glaubigerbefriedigung
— verankert im § 1 InsO — entgegen. Denn eine wirklich auf
die Ursachen der Polykrisen fokussierte Sanierung verbunden
mit der Entwicklung und Transformation von Geschaftsmodel-
len kostet Geld und mehr Zeit. Es besteht deshalb die Auffas-
sung, dass eine weiterfiihrende Restrukturierung im Rahmen
der im Insolvenzumfeld hdufig praktizierten libertragenden
Sanierung stattfinden soll.

Wie sich nun eine Geschidftsmodelltransformation als sanie-
rungsrelevanter Baustein im Insolvenzverfahren in Eigenver-
waltung einbauen lasst, soll anhand der Handlungsfelder
einer Geschaftsmodelltransformation nach Krisenstadien
wie in Abb. 6 dargestellt erfolgen.®

= | Geschaftsmodell Geschaftsmodell
£ KRISE REVOLUTION
Oringlichkeit der erforderlichen e — I 1 | —
Geschaftsfeldtransformation o S
é Geschaftsmodell Geschaftsmodell
5 EVOLUTION DISRUPTION

schwach stark

Ausmak der erforderlichen
Geschaftsmodelltransformabion

Abb. 6: Handlungsfelder einer Geschdiftsmodelltransfor-
mation nach Krisenstadien

Es ist durchaus ublich, dass im Zuge einer (bertragenden
Sanierung nicht immer unmittelbar ein Investor gefunden
wird. Manchmal sind zwei, drei Schleifen zu drehen, weil kurz
vor Closing ein Investor abspringt oder in einer zweiten Run-
de das Suchspektrum im Umfeld der Wertschopfungskette
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ausgeweitet werden muss. So kann ein solcher Distressed
M&A Prozess auch schnell mal ein Jahr dauern. In der Eigen-
verwaltung ist dies haufig deswegen vertretbar, da durch die
operative Fortfilhrung und schnell eingeleiteten Sanierungs-
mafnahmen zumindest auf der Kostenseite eine positive
Liguiditatsentwicklung — zusatzlich zum bereits aufgebauten
Polster aus der Insolvenzausfallgeldfinanzierung — bereits im
Insolvenzverfahren eingetreten ist.

Warum soll dann nicht in diesem Zeitraum mit einer Geschifts-
modelltransformation begonnen werden? Gerade dann, wenn
das AusmaR der TransformationsmafRnahmen gering ist, wie
z. B. die Vermarktung bestehender Produktsegmente in neue
Anwendungsfelder, die Optimierung der Produktionsprozes-
se oder die Implementation einfacher digitaler Prozesse im
Vertrieb oder der Verwaltung.

Sind die Geschaftsfeldtransformationen disruptiver oder
revolutiondrer Natur, wird sich dies sicherlich schwerer in
einem Eigenverwaltungsverfahren umsetzen lassen. Aller-
dings sollten in solchen Féllen Lésungen angestrebt werden,
die eine verbindliche und nachhaltige Transformation auch
nach Beendigung des Verfahrens sicherstellen und nicht
immer nur der Blick auf den kurzfristig bestbietenden Inves-
tor gerichtet werden.

Praxshinweis =m0 Dies kann durch verbindliche Rege-
lungen im Insolvenzplan eder in einem Asset Deal Ver-
trag — erganzt um ggf. sog. spatere Besserungsscheine
fur die Quote bei Erreichen bestimmter wirtschaftlicher
Ziele —vereinbart werden. Und dies egal, ob in der beste-
henden Gesellschafterstruktur oder im Zuge des Ein-’
stiegs eines Investors. Den Glaubigern sollte zudem viel-
mehr die Gelegenheit gegeben werden, auf Basis
fundierter informationen zu entscheiden, welche Lésung
ihnen als wichtiger erscheint.

Kurzfristig wird natiirlich immer eine héhere Quote fiir den
Gldubiger attraktiver sein. Auf der anderen Seite diirfte fiir
viele Glaubiger aber die Aussicht auf eine langfristige und
tragfihige Fortsetzung der Geschiftsbeziehung mit dem
sanierten Unternehmen wirtschaftlich ebenfalls von Bedeu-
tung sein. Dies gilt ebenso fiir Banken, Mitarbeiter und ins-
titutionelle Glaubiger — hier auch aus volkswirtschaftlicher
Sicht.

Grundlage fiir eine solche Entscheidungsfindung kénnte ein
Sanierungsgutachten sein, das auf die Sanierungsfahigkeit
des Geschaftsmodells und der Transformationsmafnahmen
abstellt und aufzeigt, welche Chancen damit verbunden sind
und welche Risiken damit vermieden werden kénnen. Daraus
kénnte auch ein Anforderungskatalog abgeleitet werden,
welche nachhaltigen TransformationsmaRnahmen ein Inves-
tor zu treffen hatte. Dies erfordert die Einbindung fakultativ
Ubergreifender Kompetenzen. Neben den juristischen sind
u. a. auch strategische, betriebswirtschaftliche und psycho-
logische Kompetenzen gefragt.? Auch wenn Transformations-
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malknahmen und ein solches Gutachten Geld kosten oder
nicht immer der bestbietendste Investor zum Zuge kommt,
es konnte sich lohnen. Namlich gerade dann, wenn sich
herausstellt, dass eine Geschaftsmodelltransformation unab-
dingbar ist und ansonsten das Risiko einer Folgeinsolvenz
hoch ist.

IV. Fazit

Die bisherigen Ausflihrungen haben dargelegt, wie wichtig
aufgrund der derzeitigen Polykrisen neue Geschaftsfelder
fur das Fortbestehen der Unternehmen sind. Es ist dabei
nicht ausreichend, nur neue Geschaftsmodellideen zu haben,
sondern diese missen in professionellen Transformations-
prozessen ,zum Fliegen” gebracht werden. Die Suchfelder
fir die Problemldsungen werden aufgrund der starken
Umbriiche sehr offen zu halten sein in Richtung komplett
neuer Geschiftsmodellentwicklungen. Es wurde gezeigt,
dass sich auch die Insolvenzkultur dahingehend verandern
muss, dass in der Eigenverwaltung Fortfihrungslosungen in
Betracht kommen, die unter den Priifstand eines nachhal-
tigen und tragfahigen Geschaftsmodells gestellt werden.
Dies bedarf des Verstdndnisses, dass in einer Sanierung
dafilir auch entsprechende Kompetenzen eingebunden wer-
den. Die Glaubiger sollten auf Basis qualifizierter und fundierter
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Informationen die Moglichkeit haben, in Abwidgung der
Befriedungsquote ihrer Forderungen und dem dauerhaften
Fortbestand des insolventen Unternehmens — zu dem sie
haufig auch nach der Insolvenz in einer Geschéftsheziehung
stehen ~ selbst zu entscheiden, welcher Sanierungsweg und
welche Sanierungsmafinahmen im Verfahren zum Tragen
kommen. Es sollten gute Griinde entscheidend sein und nicht
faule Kompromisse getroffen werden. Hierbei gehért es auch
zur Wahrheit, dass Geschiftsmodelle ggf. nicht mehr trans-
formierbar sind und eine Zerschlagung betriebs- und volks-
wirtschaftlich die dann bessere Losung ist, als der Versuch, in
einer Dauerschleife immer wieder die Symptome, nicht aber
die Ursachen zu beseitigen. Unter Beriicksichtigung dieser
Aspekte wird die Eigenverwaltung weiterhin eine sehr gute
Sanierungsmdglichkeit sein.
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