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Wie nachhaltig sind ESUG-
basierte Sanierungen?
DenkanstoBe fiir die Restrukturierungs-

praxis

Dr. Frank Behrend und Thomas Mollers®

Am 1.3.2012 trat das Gesetz zur weiteren
Erleichterung der Sanierung von Unter-
nehmen (ESUG) in Kraft': Glaubiger sollen
durch das ESUG einen groBeren Einfluss auf
die Auswahl des Insolvenzverwalters erhal-
ten - und Unternehmen leichteren Zugang
zur Eigenverwaltung bekommen. Nach den
mittlerweile vergangenen acht Jahren wird
es Zeit, einen Blick auf die ESUG-Insolvenz-
verfahren groBerer Unternehmen zu werfen,
um zu analysieren, wie nachhaltig erfolg-
reich diese Verfahren waren. Die Ergebnisse
stimmen nicht zuversichtlich, sondern sie
sind sehr besorgniserregend: 80 9% der Ver-
fahren verlaufen nicht nachhaltig. Bei einer
solchen Quote sind einfache Rezepte zwecks
Gegensteuerung nicht zu erwarten. Es werden
daher Schlussfolgerungen nur in Form zen-
traler Fragestellungen abgeleitet, die als
Diskussionsgrundlage dienen sollen. Es bleibt
dann einem Folgebeitrag vorbehalten, An-
satzpunkte ndher darzustellen, auf deren
Basis sich die Nachhaltigkeit von Sanierungen
signifikant verbessern lasst.

1. Evaluation des ESUG als
Ausgangspunkt

Fiinf Jahre nach Inkrafttreten publizierte das
Bundesministerium der Justiz und fiir Ver-
braucherschutz (BMJV) eine wissenschaftli-
che Evaluation der ESUG-Gesetzesreform,
die sehr durchwachsene Ergebnisse auf-
zeigt®. Demnach ist die ESUG-Reform im
Kern zwar gegliickt, weist aber auch struk-
turelle und prozessuale Mingel auf. Die
Hauptkritik von Insolvenzverwaltern, Sanie-
rungsexperten und Richtern liegt darin, dass
Unternehmen die Eigenverwaltung teilweise
missbrauchten, um eigene Interessen - statt

die der Glaubiger - durchzusetzen. Grund-
sitzlich, so die einhellige Meinung der Ex-
perten, miissten die Interessen der Glaubiger
mehr im Mittelpunkt stehen. Neben dieser
wissenschaftlichen Evaluierung stellen sich
aber weitere praktische Fragen:

B Ging mit dem ESUG eine Verbesserung
der Erfolgsquote der Insolvenzverfahren
unter dem Gesichtspunkt der Nachhaltig-
keit einher??

B Wie stellen sich die Aussichten auf eine
nachhaltige Rettung und Sanierung
durch ESUG dar - aus Sicht des Unter-
nehmens, der Gesellschafter, der Glaubi-
ger wie Fremdkapitalgeber, Arbeitneh-
mer, Geschiftspartner und weiterer
Stakeholder?

Diesen Fragen soll im Folgenden detailliert
nachgegangen werden. Dabei wird der
Standpunkt des zukiinftig geretteten Unter-
nehmens mit seiner ganzheitlichen Komple-
xitdt eingenommen. Das hier zugrundelie-
gende Anliegen ist also die Etablierung eines
nachhaltig sanierten Unternehmens unter
Beriicksichtigung der Partikularinteressen
seiner Stakeholder.

2. Nachhaltige Sanierung als (bisher)
unscharfer Begriff

2.1 IDW-Vorgaben

Erfolgreiches Management im Bereich der
Planung, Steuerung und Kontrolle erfordert
zweckmaifBige Zahlen oder Kennzahlen, die
den Grad der Zielerreichung und die Zielab-
weichungen beschreiben. Nur so kdénnen
Verantwortliche sinnvolle Anpassungen und
Adaptionen auf dem Weg durchfiihren. Oder
wie es Peter Drucker auf den Punkt bringt:

LIf you can’t measure it you can’t manage
it!“* Das gilt auch fiir den Begriff der ,nach-
haltigen Sanierung* Da es fiir diesen Termi-
nus in der Praxis keine einheitliche Defini-
tion gibt, wird nun einer wie folgt abgeleitet:

Das IDW hat bereits im FAR 1/1991 den Be-
griff ,Leitbild des sanierten Unternehmens*
eingefiihrt und es im aktuellen IDW S 6 wei-
ter konkretisiert>. Es nennt dabei explizit das
Kriterium der Attraktivitit fiir Eigen- und
Fremdkapitalgeber. Dieser Begriff ist zwar
potenziell messbar, aber hochgradig subjek-
tiv - und wird vom IDW auch nicht weiter
konkretisiert oder gar definiert. Die Interpre-
tationsspielraume sind also sehr grof3. Deut-
lich wird aber, dass die kapitalgeberzentri-
sche Sichtweise und betriebswirtschaftliche
Betrachtung im Fokus stehen - eine kunden-
zentrische Perspektive und klassische Soft
Facts wie Mitarbeiter- und Stakeholder-Be-
diirfnisse fehlen.

2.2 Konkretisierung durch KPIs
der Nachhaltigkeit

Sinnvoll fiir die Bewertung und Beurteilung
der Nachhaltigkeit sind operationalisierbare
KPIs, sofern das Unternehmen fortgefiihrt
wurde. Aus der Sicht von Eigen- und Fremd-
kapitalgebern sind das die geforderten Ren-
diteerwartungen fiir ihre Investments und
Kredite ohne weitere Risikozuschldge. Aus

*

Dr. Dipl.-Ing. Frank Behrend, MBA, Geschéfts-
fiihrer der transformation.work GmbH, E-Mail:
fb @transformation.work. Dipl.-Kfm. Thomas
Moellers, M.Sc., LL.M., Geschéftsfiihrer der INSO
Projects GmbH, E-Mail: thomas.moellers@
inso-projects.de.
Vgl. BGBII 2011, N. 64 vom 13.12.2011.
Vgl. Evaluierung Gesetz zur weiteren Erleichte-
rung der Sanierung von Unternehmen (ESUG)
vom 7.12.2011, https://www.bmjv.de/SharedDocs/
Downloads/DE/News/Artikel/101018_Gesamtbe-
richt_Evaluierung ESUG.pdf?__blob=publication-
File€tv=2.
Anmerkung: Nachhaltigkeit in der Sanierung wird
in der anglo-amerikanischen universitaren For-
schung auch ReTurnaround genannt und bezeich-
net sowohl die Sanierung von Bereichen auf den
,status quo ante® (Turnaround) als auch die nach-
haltig erfolgreiche Umkehr und Neuausrichtung
des Unternehmens auf Basis eines Business Model
Innovation und seiner Transformation zu einem
verbesserten ,status quo post* (Return).
4 Vgl. die Nennung des Zitats von Peter Drucker in
https://www.becomingyourbest.com/ep-133-if-
you-cant-measure-it-you-cant-manage-it/.
Vgl. IDW Standard: Anforderungen an Sanie-
rungskonzept (IDW S6), Punkt 4, S. 15.
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der Sicht des Krisenunternehmens sind es
betriebswirtschaftliche, aus der Bilanz & GuV
entwickelte Kennzahlen. Und es fragt sich,
wie Geschiftspartner und andere Stakehol-
der die nachhaltige Sanierung bewerten.
Hier bieten sich Umfragen zur Zufrieden-
heit® an, aber auch Beobachtungen des Ver-
haltens von Stakeholdern wie u. a. Kranken-
quote und Fluktuation der Mitarbeiter. So
konnte man z.B. eine Bewertung von iiber
800 Zufriedenheit als ein nachhaltiges Er-
gebnis interpretieren’.

Es bleiben die Glaubiger: Eine nachhaltige
Sanierung ,auf dem Riicken* der Glaubiger
ist nicht im Sinne und Geiste der Insolvenz-
ordnung. Im Gegenteil: § 1 InsO verlangt die
gemeinschaftliche Befriedigung der Glaubi-
ger. Es ist klar, dass dies im Sinne der best-
moglichen Befriedigung erfolgen soll. Der
gesamte Verzicht der Glaubiger ist ihr Bei-
trag an der Sanierung des Unternehmens.
Hier sollte eine Berechnung erfolgen, ob und
wann die Glaubiger in Summe ihre aufge-
laufenen Verluste® wieder amortisieren kon-
nen (Return on Loss).

Das zentrale Problem besteht darin, dass
viele solcher KPIs der Krisenunternehmen
fir Dritte nicht 6ffentlich verfiigbar sind.
Fiir die Messung der Nachhaltigkeit eines
ESUG-Verfahrens lassen sich aber ersatz-
weise eine Eigenkapitalquote von mehr als
3009 und positive Jahrestiberschiisse als Er-
folgskriterien heranziehen®.

2.3 Der Zeitrahmen

Der Zeitrahmen nach einer Rettung lasst
sich quasi als Beginn einer ,nachhaltigen
Sanierung® nur deduktiv ableiten, denn un-
abhidngig von den Mérkten strahlen nega-
tive Effekte einer Insolvenz in Eigenverwal-
tung noch einige Zeit nach der erfolgten
Sanierung weiter. Es gilt hier, den Zeitpunkt
zu bestimmen, ab dem das Unternehmen
alleinverantwortlich fiir Erfolge und Miss-
erfolge ist.

W In 10 Jahren verdndert sich fast alles und
in 5 Jahren vieles.

W 6-10 Jahre sind also schon viel zu lang.

W 5 Jahre sind vielleicht in einigen Bran-
chen und Mirkten noch gerade iiberblick-
bar - wobei sich schon in 4 Jahren (einer
tiblichen Legislaturperiode) einiges im
Unternehmen und der Umwelt dndern

kann, dies gerade in disruptiven Zeiten
wie heute.
W 1-2 Jahre sind dagegen viel zu kurz.

Werden die Vorgehensweisen langfristig er-
folgreicher nationaler und internationaler
Unternehmen aus der Industrie sowie im
Einzelhandel und in der Dienstleistungs-
branche in den Blick genommen, so zeigt
sich, dass die meisten einen Drei-Jahreszeit-
raum fiir eine detaillierte Analyse und Pla-
nung verwenden'®. Wenn nun induktiv an-
hand von erfolgreichen Beispielen und
deduktiv per Ausschlussverfahren gedacht
wird, 1dsst sich ableiten, dass drei Jahre eine
passende Zeitspanne bilden kdnnten, um
den Erfolg einer ,nachhaltigen Sanierung"
aus der Eigenverwaltung heraus beurteilen
zu konnen: Und zwar drei Jahre nach dem
eigentlichen Sanierungsende im ,Ist“ als
»Current State” und drei Jahre fiir die Zu-
kunftim ,Plan“ als ,Future State". Mit ande-
ren Worten wird also eine integrierte Unter-
nehmensplanung fiir die nachsten drei Jahre
benstigt!!. Sollte diese nicht vorliegen, hat
das Unternehmen bereits eine wichtige Lehre
aus der Krise versdaumt und man muss die
Nachhaltigkeit der Sanierung anzweifeln.

2.4 Szenarien fiir eine negative
Beurteilung

Folgende Szenarien innerhalb der drei Jahre
nach Ende des ESUG-Verfahrens schlieen
die Nachhaltigkeit aus!?:

W Folgeinsolvenz,

W Liquidation bzw. Abwicklung,

B Verkauf des Unternehmens in Ginze oder
in groBen Teilen.

Gleiches gilt fiir die zukiinftige Unterneh-
mensplanung,. Ist eines dieser drei Szenarien
innerhalb der nédchsten drei Jahre nach der
Sanierung bereits Gegenstand der eigent-
lichen Planung oder wird die Umsetzung
angegangen, so ist die Nachhaltigkeit der
Sanierung des Unternehmens nicht mehr ge-
geben.

3. Analyse der ESUG-Verfahren
3.1 Vorgehensweise

Die von den Verfassern vorgenommene
Analyse der ESUG-Verfahren erfolgte ex
post. Bildlich auf die Medizin iibertragen,
bedeutet das: Man fiihrte eine pathologische

Untersuchung durch. Dabei wurden Leichen
(die liquidierten und abgewickelten Unter-
nehmen) exhumiert und untersucht, die ver-
werteten Organe (verkaufte Unternehmen)
bestimmt und auch fiir die Uberlebenden
(fortgefiihrte Unternehmen) eine Diagnose
ihres aktuellen Gesundheitszustands vorge-
nommen, ob eine Heilung erfolgt ist. Die so
angelegte Betrachtung wichtiger ESUG-
Insolvenzverfahren der Jahre 2016 und 2017
sollte aufzeigen, was in 2019 bzw. 2020 (also
3 Jahre danach) aus ihnen geworden ist.

6 Anmerkung: Bei Stakeholdern lésst sich die Zu-
friedenheit durch Umfragen wie Customer Satis-
faction Score | Customer Satisfaction Index (CSAT
/CSI), Net Promoter Score (NPS), Customer Effort
Score (CES), Social-Media-Monitoring (SCM),
Things Gone Wrong (TGW), Interviews with Stake-
holder (IWS) ermitteln. Der CSI Index z.B. ist in
3 Klassen unterteilt: 0-70 = Unterhalb der durch-
schnittlichen Bewertung, 71-80 = Durchschnitt-
liche Bewertung, 81-100 = Uberdurchschnittliche
Bewertung.

7 Anmerkung: Die in der ESUG Evaluationsstudie
genannte Zufriedenheit von 70% kann allerdings
nicht mit der nachhaltigen Zufriedenheit verglichen
werden, weil es bei den Fragen der Studie schwer-
punktméBig um verfahrensrechtliche und ablauf-
technische Aspekte ging und das Thema Nachhal-
tigkeit bzw. nachhaltige Sanierung dabei nicht
umfassend thematisiert wurde.

8 Anmerkung: Diese aufgelaufenen Verluste stellen
eine Investition der Glaubiger in die Zukunft des
Unternehmens dar.

9 Anmerkung: Eine nachhaltige, durchschnittliche
Umsatzrendite kann - anders als im IDW S6 ge-
fordert - sinnvoll nur nach Geschéftsmodellen und
-szenarien, aber nicht nach Branchen verglichen
werden. Eine nachhaltige EK-Quote ist immer von
speziellen und generellen Risiken abhingig. Unter
Betrachtung des optimalen Verschuldungsgrads
ergibe sich eine notwendige Eigenkapitalquote
von 33,3 %.

10 Anmerkung: Dies wird deutlich bei einer Reihe
von TOP 20 B2C Unternehmen wie z.B. Amazon,
Apple, Alibaba, Google, Inditex, Microsoft, Tencent,
Visa und McDonald. Ihr Controlling ist adaptiv,
lean und agil. Es erkennt schnell Verdnderungen
und kann somit zligig darauf reagieren. Langere
Planungszeitraume dienen in diesen Unternehmen
lediglich als Szenarien zur Darstellung von lang-
fristigen Auswirkungen von Effekten.
Anmerkung: Die in dieser Unternehmensplanung
enthaltenen Plidne miissen, um fiir eine Nachhaltig-
keitspriifung verwendet werden zu kdnnen, alle-
samt machbar (feasible), wiinschenswert (desirable)
und lebensfihig (viable) sein. Dabei muss jeder
einzelne Plan konsistent, die Pline untereinander
kohérent und alle Teilplédne miteinander integriert
sein. Ist dies nicht gegeben, so kann die Nachhal-
tigkeit negiert werden.

12 Anmerkung: Fortfiihrung mit positiver Entwicklung
und Borsenginge stellen aus Sicht der Analyse
einen nachhaltigen Erfolg dar.
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3.2 Ergebnisse

Im Jahr 2016 wurden ca. 40% der angemel-
deten ESUG-Insolvenzverfahren (vgl. Tab. 1)
bereits nicht als solche ero6ffnet oder spiter
in eine Regelinsolvenz tiberfiihrt (42 % bei
Verfahren in Eigenverwaltung, 32% bei
Schutzschirmverfahren). Diese Verfahren
kénnen als gescheitert betrachtet werden'>.
Es bleibt folglich der Blick auf die restlichen
ca. 60% der ESUG-Insolvenzverfahren in
diesem Jahr 2016, und zwar hier fokussiert
auf die groBeren Verfahren namhafter Un-
ternehmen:

B Bei ihnen wurden in 58 % der Fille nicht
in die Gesellschafterrechte eingegriffen.

B In 90% der Fille verzichteten die Glaubiger
auf mehr als 509% ihrer Forderungen.

B In 62% der Fille wurde neues Kapital/
Liquiditat zugefiihrt. Bei den Verfahren
handelte es sich vornehmlich um MaB-
nahmen des ,Financial Restructuring” und
des ,,Operational Restructuring®

B Bei den Verfahrensbeteiligten ist eine
deutliche Spezialisierung eingetreten,
denn ca. 1/3 aller Verfahren verteilen sich
auf die Top-5-Sanierungsgeschiftsfiihrer
und -sachwalter. Die restlichen Verfahren
umfassten jeweils unterschiedliche Perso-
nenkreise. Inwieweit eine solche Konzen-
tration der Qualitidt des Verfahrens, dem
Erfolg der Restrukturierung und der
Nachhaltigkeit der Sanierung dienlich ist,
sei dahingestellt.

3.3 Zwischenergebnis: Operation
gelungen - Patient tot

Nur in 14% der Félle kann man von einer
nachhaltigen Sanierung anhand der in
Punkt 2.2 definierten Kriterien sprechen.
Bei 6% war die Entwicklung stagnierend
oder leicht negativ. 80% der Unternehmen
wurden nicht erfolgreich fortgefiihrt (vgl.
Abb. 1)! Das ist eine bemerkenswerte Zahl.
Um wieder das Bild der Medizin heranzuzie-
hen: Die Not-OP ist gelungen, allerdings

13 Vgl. White & Case, Wege und Umwege fiir die
Restrukturierung von Finanzschulden - Bestands-
aufnahme und Ausblick auf den ,praventiven
Restrukturierungsrahmen*, Prasentation vom
2017-11-13, https://www.finance-magazin.de/
fileadmin/PDF/Events/LIF/LIF2017/Wege_und_
Umwege_fuer_die_Restrukturierung_von_Finanz-
schulden.pdf.
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Unternehmen Szenario ESUG Jahr
ACURA Reha Folgeinsolvenz 2016
Centrotherm Verkauf (Share Deal) 2016
DNZ Gruppe Verkauf (Asset Deal) 2016
Dominikus Krankenhaus Verkauf (Share-Deal) 2016
ESW-Rohrenwerke Abwicklung 2016
Fleischmann Liquidation 2016
INNOVA Verkauf (Asset Deal) und Abwicklung 2016
IVG/TRIUVA Verkauf (Share Deal) 2015/16
Kettler Folgeinsolvenz und Abwicklung 2016
KTG Agrar Verkauf (Asset Deal) 2016
LOEWE Folgeinsolvenz und Abwicklung 2016
NESCHEN Verkauf (Asset Deal) und Liquidation 2016
Nolte Delbriick Abwicklung 2016
PROMOD Folgeinsolvenz 2016
Schoeller Electronics Folgeinsolvenz 2016
SIAG Aufhebung Verfahren in 2013, Restrukturierung bis 2016, Fort- 2016
flihrung, negatives Eigenkapital

Sinn Leffers Folgeinsolvenz 2016
Wahrl Verkauf (Asset Deal), Eigenkapital <10 %, Umsatzrendite <1% 2016
Airberlin Verkauf (Asset Deal), Folgeinsolvenz und Abwicklung 2017
Albert Horn Verkauf (Asset Deal) 2017
Alno, Wellmann, Pino Verkauf (Share-Deal) 2017
Amtek Kiipper Verkauf (Asset Deal), Folgeinsolvenz 2017
Anika Schuhhandel Fortfiihrung 2017
ATB Schorch Verkauf (Asset Deal), negative Entwicklung 2017
Biba Mode Abwicklung 2017
Cinram Verkauf (Asset Deal), Folgeinsolvenz 2017
DLW Flooring Folgeinsolvenz, Teilverkauf (Asset Deal) 2017
Einbecker Biirgerspital Fortflihrung 2017
Emde Industrietechnik Verkauf (Asset Deal) 2017
Frischback Abwicklung Hauptgeschift, Teil-Verkauf (Asset Deal) Filialen 2017
Hoeckle Verkauf (Share Deal) 2017
Josef-Hospital Delmenhorst (JHD) | Fortfiihrung, keine nachhaltigen Ergebnisse 2017
Kronenbrot Verkauf (Share Deal, Folgeinsolvenz und Abwicklung 2017
Leiser Handelsgesellschaft Folgeinsolvenz 2017
Lindenfarb Folgeinsolvenz 2017
Maas-Gruppe Fortfiihrung 2017
Matratzen Direkt (MFO) Fortfiihrung 2017
Mifa-Bike Folgeinsolvenz 2017
Remag-Gruppe Verkauf (Asset Deal) 2017
René Lezard Abwicklung 2017
RICKMERS Holding Verkauf 2017
SHW Casting Technologies Folgeinsolvenz Abwicklung 2017
SKW Stahl Metallurgie Fortfiihrung 2017
Solarworld Folgeinsolvenz 2017
Sternenbéck Erfurt,Elmi Abwicklung, Teilverkauf (Asset Deal) Filialen 2017
Stockheim Gastronomie Fortfiihrung, Teilverkauf (Asset Deal) Filialen 2017
Tempton (TH 1) Fortfiihrung 2017
TGC Trompetter Guss Chemnitz Fortfiihrung 2017
Thurn-Produkte-Gruppe Verkauf (Asset Deal) 2017
Vosla Fortfiihrung, Negative Entwicklung 2017

Tab. 1: Liste der TOP 50 ESUG-Verfahren in 2016 und 2017
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ESUG-Verfahren 2016/2017

stagnierend

erfolgreich

nicht

nachhaltig

Abb. 1: 80% der untersuchten ESUG Verfahren
waren nicht nachhaltig

verstarb der Patient mit einer 809%-igen
Wahrscheinlichkeit nach spitestens drei
Jahren. In einigen Fillen wurden vorher
noch Organe transplantiert - Operation ge-
lungen, Patient tot!

4. Schlussfolgerungen

Aus der Analyse und ihren Ergebnissen las-
sen sich die nachfolgend aufgefiihrten Fra-
gestellungen ableiten; sie sollen Verantwort-
lichen in Restrukturierungs-, Sanierungs- und
Insolvenzkonstellationen als Denkanstdfe
und Diskussionsgrundlagen dienen. Dabei
erheben die Verfasser keinerlei Anspruch auf
Vollstiandigkeit oder Vollkommenheit. Es
geht lediglich darum, die Debatte in der
Branche zu fordern.

4.1 Ist Risikoscheu das hohere Risiko?

Nach einer aktuell veroffentlichten Ana-
lyse'* besteht in Deutschlands Manage-
ment-Etagen immer noch eine grofie
Risikoscheu. In Sanierungs- und Restruktu-
rierungsprojekten verwenden Auftraggeber
und Berater viel Zeit, Geld und Energie, um
zuriick zum alten Status Quo zu gelangen
und wieder gewinnorientiert zu operieren.
Die ESUG-Analyse hat gezeigt: Ein ,Busi-
ness Model Restructuring” wurde - wenn
iiberhaupt - nur peripher durchgefiihrt. An-
zeichen fiir ein ,,Cultural & Mindset Restruc-
turing“ oder ein ,Entrepreneurial-Restruc-
turing“-Ansatz'® fanden sich in keinem der
Verfahren.'® Die 80% nicht nachhaltiger

ESUG-Verfahren werfen die Frage auf, ob
wzuriick auf Los“ tatsédchlich der passende
Ansatz ist - oder nicht eigentlich der viel
gefdhrlichere Weg, im Einzelnen:

W Sollten Verantwortliche mehr Mut auf-
bringen und Ansitze zur Gewinnorientie-
rung iiber neue Wachstumsmirkte (entre-
preneurial), innovative Geschéftsmodelle
(business model) oder agile Organisati-
onsstrukturen (cultural €& mindset) heran-
ziehen?

Bl Sollten der Purpose und die Vision stérker
beachtet werden?

B Welche Rolle spielt der Mensch bei der
Losung des Dilemmas?

4.2 Wie kann das Zusammenspiel der
Systemelemente geférdert werden?

Zwar ergab die Analyse, dass handwerkli-
che Fehler oder grobe Schnitzer in der Sa-
nierungs- und Restrukturierungsberatung
nicht gefunden werden konnten. Und auch
die Sachwalter haben im Rahmen ihres
Mandats ihre Aufgaben im Wesentlichen
erfiillt. Jeder der Akteure hatte seinen in-
dividuellen Scope, Lésungsansatz und Er-
folg. Nur in Summe und als System waren
die Verfahren nicht erfolgreich. Doch der
Gesamterfolg ist mehr als die Summe der
Einzelleistungen. Wenn die Einzelakteure
(Systemelemente) eines Systems nicht zu-
sammenspielen, kommt das System zum
Erliegen. Nur wenn die Einzelakteure in-
teragieren, bilden sich neue Strukturen aus
dem System heraus (Emergenz)!’. Daher
fragt man sich:

B Wollen die Beteiligten ihr Silo-Denken
nicht ablegen?

B Oder was hindert sie daran, den Blick iiber
den eigenen Tellerrand zu werfen und das
groBe Ganze zu fokussieren?

4.3 Wie und wo werden die Partikular-
interessen integriert?

Die Partikularinteressen durch Stakeholder-
Management zu biindeln und aus Einzeler-
folgen einen Gesamterfolg zu machen, ist
auch eine Aufgabe von CRO und Sanie-
rungsberatung. Oftmals iibernimmt diese
Rolle faktisch jedoch die bisherige Ge-
schiftsfithrung, was die Interessensgewich-
tung und Ausrichtung stark verzerren kann.
Deshalb ist zu fragen:

B Wer konnte als Integrator fungieren un-
ter Beriicksichtigung der Beteiligteninte-
ressen?

W Sollte diese Funktion von einem externen,
neutralen CRO oder besser von einem
Team wahrgenommen werden?

B Welche Anforderungen bestehen an den
CRO bzw. wie konnte ein solches Team
aussehen?

4.4 Fehlen Wissen und adaptive
Methodenkompetenz?

Die fundierte Daten- und Informationsana-
lyse ist in vielen Insolvenzverfahren und
Sanierungen eine Achillesferse. Sowohl die
Qualitét als auch die verwendete Quantitat
stellen regelméBig ein Problem dar. So ent-
steht eine triigerische Sicherheit, weil beide
Aspekte die erfolgskritische Grundlage fiir
strategisch-methodische Entscheidungen in
Krisensituationen bilden. Die damit verbun-
denen Einzelfragen lauten:

B Sind Unternehmen und Berater in der Lage,
mit Innovationskompetenz und einem
agilen Mindset neue Chancen zu identi-
fizieren und nutzbar zu machen?

B Fehlt hier moglicherweise flichendeckend
gezieltes Know-how?

B Welches Wissen wire idealerweise not-
wendig, wo ldsst es sich bestmoglich inte-
grieren?

4.5 In welchem System bewegen wir
uns eigentlich?

Systemische Probleme bedingen systemische
Strategie- und Methodenansitze. Da auf
fachlicher Ebene keine Fehler nachgewiesen
werden konnten, ist zu iiberdenken, den
Fokus vielleicht mehr auf systemische und/
oder methodische Probleme zu legen. Der

14 Vgl. Kahnemann u.a., Mehr Risiko, mehr Rendite,
Harvard Business Manager online, 20.7.2020.

15 Vgl. Roland Berger (Hrsg.), Entrepreneurial Re-
structuring. Crafting tailor-made business models
for sustainable success, Think Act October 2014.

16 Anmerkung: Grundlage der Analyse ist eine Liste
der TOP 50 ESUG-Verfahren in 2016 und 2017, die
in der Tab. 1 ndher beschrieben sind. Es handelt
sich um Ausziige aus https://www.juve.de/
top-50-die-groessten-insolvenzen-2017 und
https://www.juve.de/getContent/331514.

17 Vgl. M. Horx, ,Komplexitit und Emergenz“:
https://www.horx.com/zukunftsforschung/kom-
plexitaet-und-emergenz/.
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Prozess einer Sanierung bzw. Insolvenz ist
ein komplexes System, dies allein schon auf-
grund der Situation und der Vielzahl an In-
teressensgruppen: Stakeholder, Mitarbeiter,
Krisenunternehmen, Gliaubiger etc. Vor dem
Hintergrund des sog. Cynefin-Modells'® ist
als gesicherte Erkenntnis verfiigbar, dass
man in komplexen Systemen nicht so vorge-
hen kann, als ob man alle Fakten kennen
wiirde. Absolute Transparenz ist nicht gege-
ben. Man kann sich hier nur adaptiv-agil
herantasten, deshalb ist zu fragen:

B Wurden die Ausgangssituation und die
potenziellen Fihigkeiten der Krisenunter-
nehmen falsch eingeschitzt?

B Gibt es ein Muster von Hauptursachen fiir
das Scheitern so vieler ESUG-Verfahren,
das in Methodik oder Systematik zu er-
kennen ist?

4.6 Wie kann sich die Beratungsbranche
offnen?

Die bisher gestellten Fragen leiten zu der
Uberlegung iiber, ob es erforderlich ist, dass
sich die Verantwortlichen in Restrukturie-
rungs-, Sanierungs- und Insolvenzkonstel-
lationen vermehrt zugunsten neuer Heran-
gehensweisen 6ffnen, um in ESUG-Verfahren
nachhaltige Ergebnisse erzielen zu kénnen?

Nachhaltigkeit von Sanierungen

Lizenziert fir Herr Thomas Méllers.
Die Inhalte sind urheberrechtlich geschutzt.
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Eine offene Diskussion wiirde der Branche
sicher guttun. Immerhin gibt es mit neuen
Ansitzen sicherlich mehr zu gewinnen als
zu verlieren.

B Woran liegt es, dass diese 800%, die wie
ein rosaroter Elefant im Raum stehen,
nicht schon frither bemerkt und diskutiert
wurden?

B Wer hat die ganzheitliche Verantwortung
fiir die systemische Gestaltung in der
Sanierung?

5. Fazit: Mehr Bewegung und
Anpassung in der Branche!

Die skizzierten Fragen sind nicht trivial -
und erfordern sicherlich weitere tiefgriindige
Betrachtungen. Als Impuls fiir eine Branche,
die zwar Wandel gestaltet, sich aber selbst
nur wenig verdandert, dienen die Fragen aber
allemal. Als KSI-Leser sind Sie eingeladen,
sich mit diesen Fragen im Sinne einer Kon-
sultation auseinanderzusetzen und Anre-
gungen aller Art an die Redaktion oder an
die Verfasser zu wenden. Letztere wiirden es
sehr begriiBen, wenn sie in die bereits in
Vorbereitung befindlichen Schlussfolgerun-
gen externe Experten-Reaktionen einfliefen
lassen konnten'®. Einige der bisher ange-
dachten Thesen lauten:

(1) Die Branche hat ein Problem beziiglich
der Wahrnehmung (Awareness) der Nachhal-
tigkeit einer Sanierung von Unternehmen.
(2) Die zu starke Verfolgung von Partikular-
interessen sowie inkompatible Zielvorstel-
lungen verhindern die fiir eine nachhaltige
Sanierung notwendige gemeinsame Ver-
stindigungsbasis.

(3) Nur ein systemischer Handlungsansatz
schafft die Voraussetzungen fiir eine nach-
haltige Sanierung von Unternehmen.

(4) Mit Blick auf eine nachhaltige Sanierung
ist die notwendige Ursachenanalyse oftmals
nicht tief und umfassend genug.

(5) In den kritischen ersten 100 Tagen wer-
den entscheidende Méglichkeiten der Verbes-
serung und Weichenstellung fiir eine nach-
haltige Sanierung nicht genutzt.

18 Vgl. Snowden, Cynefin: A Sense of Time and Place —
an Ecological Approach to Sense Making and Lear-
ning in Formal and Informal Communities, Univer-
sity of Aston, Juli 2000; ders. Cynefin: A sense of
time and space - the social ecology of knowledge
management, in: Despres/Chauvel (Hrsg.), Butter-
worth Knowledge Horizons: The Present and the
Promise of Knowledge Management, Oktober 2000.

19 Bitte teilen Sie bei Einsendungen unter Postfach-
KSI@esvmedien.de bzw. unter fb@transformation.
work (Dr. Frank Behrend) / thomas.moellers@inso-
projects.de (Thomas Méllers) mit, ob wir Ihre In-
formationen anonym behandeln sollen.



