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Wenn es nötig
wird, neue
Wege zu gehen
Bei schweren Krisen tun Unternehmen gut
daran, sich für die Neuausrichtung Rat und
manchmal auch Kapital von außen zu holen.

RICHARD WIENS

WIEN. Während der Coronakrise
hielt sich lange die These, dass eine
Insolvenzwelle unausweichlich sei,
wenn die staatlichen Hilfen allmäh-
lich ausliefen und Unternehmen fi-
nanziell wieder auf soliden eigenen
Beinen stehen müssten. Die große
Welle blieb aus. Sie wird wohl auch
nicht mehr kommen, wie Bernhard
Klingler, Vorstandsmitglied von Re-
Turn, einem Forum von rund 400
Experten für Restrukturierung, Sa-
nierung und Turnarounds, sagt.

Derzeit sei die Lage ruhig, aber
dass die historisch niedrige Zahl der
Unternehmenspleiten steigen wird,
sei unvermeidlich. Das werde aber
wohl graduell passieren. Dann wer-
de auch die Expertise von ReTurn
wieder gefragt sein, sagt Klingler,
der im Hauptberuf in der Unterneh-
mensberatung von KPMG tätig ist.

Fehlende Liquidität, in normalen
Zeiten die häufigste Ursache dafür,
dass Unternehmen in Schieflage ge-
raten, sei auf absehbare Zeit nicht
das Problem. Die EU-Ausnahme-
regelung für staatliche Hilfen laufe

noch bis 2024. Aber wenn garan-
tierte Kredite getilgt und gestunde-
te Steuern bezahlt werden müssten,
könnte es bei manchen eng werden,
sagt Klingler. Viel werde aber auch
davon abhängen, ob die Inflation
dauerhaft hoch bleibe und im Ge-
folge die Zinsen erhöht würden.
„Das kann man vermutlich im Früh-
jahr 2022 schon besser beurteilen.“

Die Experten von ReTurn treten
aber nicht erst auf den Plan, wenn
schon der Masseverwalter vor der
Tür steht. Sie werden geholt, um In-
solvenzen zu vermeiden. In der Re-
gel dann, wenn Kreditlinien über-
schritten sind und Banken eine un-
abhängige Expertise zum Status des
Unternehmens verlangen, sagt
Klingler. Dann werde die Liquidi-
tätsplanung ebenso auf ihre Plausi-

bilität abgeklopft wie die von der
Unternehmensleitung ergriffenen
Maßnahmen zur Neuausrichtung.

Häufig seien Managementfehler
der Auslöser für Krisen, das Unter-
nehmen wachse zu schnell, es fehle
am Controlling, manchmal sei es
auch einfach Pech, in einer Branche
tätig zu sein, die wegen nicht beein-
flussbarer Entwicklungen in Pro-
bleme gerate. Das gelte etwa für Un-
ternehmen, die aktuell unter Liefer-
engpässen bei Halbleitern litten,
aber auch für deren Zulieferer.

Wenn die Fortbestandsprognose
positiv ausfällt, stellt sich die Frage
der Überbrückungsfinanzierung.
Da dominiere in Österreich immer
noch das Fremdkapital. Erst wenn
das nicht mehr reiche, kämen auch
Investoren ins Spiel, die im Tausch
gegen Anteile Eigenkapital zur Ver-

fügung stellten. Hier gebe es in Ös-
terreich Nachholbedarf, vor allem
fehle es an Kapitalgebern für Sanie-
rungsfälle, sagt Klingler.

Davon gebe es hierzulande nur
eine Handvoll, meist seien es Privat-
personen. Anders als in Deutsch-
land, wo es rund 30 darauf speziali-
sierte Unternehmen gebe, fehle es
in Österreich an institutionellen In-
vestoren. Die meisten scheuten
trotz der hohen Renditen das Risiko
solcher Finanzierungen.

Dabei gehe es um vergleichswei-
se geringe Summen, sagt Klingler,
„in den meisten Fällen reichen eine
bis zehn Millionen Euro“. Manch-
mal scheitere es am Willen der Un-
ternehmer, Investoren ins Boot zu
holen. Allerdings ändere sich auch
in familiengeführten Unternehmen
der Zugang. Die Nachfolgegenera-

„Wir bräuchten
Investoren mit
Eigenkapital.“
Bernhard Klingler,
Vorstand ReTurn

tion sei für Hilfe von außen viel of-
fener, sagt Klingler. Das gelte für das
Hereinholen externer Manager,
aber auch von Eigenkapital über
den Einstieg neuer Miteigentümer.

Immer öfter wird die Neuaus-
richtung von Unternehmen von so-
genannten Interim-Managern be-
gleitet. Sie wechseln für sechs bis
zwölf Monate ins Unternehmen,
um den Umbau zu steuern und dem
Management den Rücken für das
operative Geschäft freizuhalten.

Am Rechtsrahmen, um Insolven-
zen vorzubeugen, fehlt es nicht. Die
im Juli beschlossene Restrukturie-
rungsordnung bietet die Möglich-
keit, vor Eintritt der Insolvenz nicht
öffentlich eine Entschuldung zu er-
wirken. „Das ist im Prinzip ein gutes
Instrument“, sagt Klingler, „der Pra-
xistest steht aber noch aus.“
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