Sanierung
aus makrookonomischer Sicht

Gunther Tichy

Selten gibt es auf einem Gebiet so viele Vorurteile, insbesondere so
viele falsche Vorurteile und so viele eklatante Fehlentscheidungen, die
sich aus diesen Fehlurteilen ergeben, wie gerade auf dem Gebiet der
volkswirtschaftlichen Beurteilung von Unternehmenssanierungen und
Unternehmensinsolvenzen. Beriihmte Leute haben versucht auszu-
rechnen, wieviel Kapital die Volkswirtschaft durch Insolvenzen ver-
liert, wieviel Arbeitspldtze durch sie verlorengehen, fast jeden Tag
schreiben die Zeitungen, wieviel Geld uns die Sanierung der VEW
kostet, Geld, das wir uns ihrer Meinung nach ersparen koénnten,
unterliefen wir die Sanierung. Politiker tun so, als ob die Frage, ob man
ein Unternehmen sanieren muf3 (und kann), von der Zahl der dort
Beschiftigten und nicht von seiner Sanierbarkeit, den Kosten der
Sanierung und den Kosten von Alternativen abhédnge. Oder die Sanie-
rung selbst: Ein Unternehmen gilt allzuoft schon dann als saniert, wenn
es wieder schwarze Zahlen oder in vielen Fillen nicht mehr rote Zahlen
schreibt. Man wundert sich tiber die widrigen Umstinde, wenn die
nichste Rezession oder die nichste Anderung der Markte das Sanie-
rungswunder wie Eis an der Sonne schmelzen 1463t.

Ich mochte diese Vorurteile zunédchst unwiderlegt lassen und die
Frage etwas grundsitzlicher angehen. Ich moéchte mich zunidchst dem
Problem zuwenden, wann und warum ein volkswirtschaftlicher Sanie-
rungsbedarf auftritt, ich méchte dann die Frage aufgreifen, wann eine
Sanierung volkswirtschaftlich richtig ist und mich zuletzt dem schwie-
rigen Problem zuwenden, was eine Sanierung aus volkswirtschaftlicher
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Sicht tiberhaupt bedeutet und wer sie durchfithren kann. Ich werde
enden mit einem Pliddoyer flr eine lebendige Unternehmensstruktur, in
der Insolvenzen ihren Platz und ihre Bedeutung ebenso haben wie
Unternehmenssanierungen und Unternehmensrevitalisierungen.

1. Wann tritt ein Sanierungsbedarf awf?

Ganz allgemein gesprochen tritt ein Sanierungsbedarf immer dann
auf, wenn ein Unternehmen in Schwierigkeiten gekommen ist. Als
uberwiegender Grund fiur Schwierigkeiten, in die ein Unternehmen
geriat, gilt meistens unternehmerisches Versagen: Die Logik spricht
dafiir, weil in jeder Branche und in jeder Firmengruppe die Mehrzahl
der Betriebe nicht sanierungsbedurftig ist, die Betriebsriate und Politi-
ker sind vom Versagen des Managements tiberzeugt, und die Statistik
scheint es zu beweisen: Nach den Angaben des Kreditschutzverbandes
von 1870 gingen von den Insolvenzen des Jahres 1982 24 Prozent auf
Fahrlassigkeit und 23 Prozent auf Unternehmensfehler, 13 Prozent auf
verschuldete oder unverschuldete persénliche Ursachen zuriick,
zusammen also kaum weniger als zwei Drittel aller Insolvenzfalle. Der
kleinere Teil beruht auf Anderungen der Mirkte (13 Prozent) oder
Kapitalmangel (25 Prozent). 1980, vor der Verdoppelung der Insolvenz-
summe, hatte der Anteil der ,,sachlichen Insolvenzursachen allerdings
statt zwei Drittel blof3 zwei Funftel und der der ,,persénlichen® noch
drei Fliinftel betragen. Dabei ist anzunehmen, dafl die Untersuchungen
den Anteil der personlichen Ursachen in schwierigen Zeiten unter-
schéatzt. Denn tiberméflige Investitionen und betriebliche Erweiterun-
gen, die in der Statistik des Kreditschutzverbandes unter Fahrlassigkeit
ausgewiesen werden, Fehler der rationalen Planung bei Funktionsidnde-
rungen, Kalkulationsfehler usw., die als Fehler im innerbetrieblichen
Bereich ausgewiesen werden, kommen nattirlich immer wieder vor. In
Zeiten kraftigen Wachstums und méafBigen Strukturwandels bleiben sie
jedoch ohne grofBere Folgen, es ist in diesen Zeiten relativ leicht
Unternehmer zu sein; in Phasen der Krise und des Strukturwandels
haben sie die katastrophalen Folgen, die wir in der gegenwirtigen
Rezession erleben.

Aus volkswirtschaftlicher Sicht konnen wir uns daher mit Manage-
mentfehlern als Insolvenzursache bzw. als Ursache eines Sanierungsbe-
darfes nicht zufrieden geben. Warum héufen sich Managementfehler in
bestimmten Situationen? Aus volkswirtschaftlicher Sicht sollen neben
Fehlern des Managements im engsten Sinn MafBnahmen der Wirt-
schaftspolitik, Strukturprobleme, Finanzierungsprobleme und Organi-
sationsprobleme unterschieden werden. Dabei handelt es sich aller-
dings blof3 um eine gedankliche Trennung, die einzelnen Formen treten
selten rein auf. Haufig wirken alle diese Ursachen gemeinsam mit
personlichen Fehlern des Managements zusammen.

MaBnahmen der Wirtschaftspolitik duflern sich am héaufigstens in
zwel Formen von Sanierungsbedarfen, die ich als Lohnkosten-Sanie-
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rungsbedarf und als Aufwertungs-Sanierungsbedarf bezeichnen
mochte. Lohnkosten-Sanierungsbedarf ergibt sich daraus, daBl das
osterreichische Lohnniveau in den letzten Jahren und Jahrzehnten der
gesamtwirtschaftlich stark steigenden Produktivitiat nachgezogen
wurde, und Osterreich dadurch allmihlich von einem Mittellohnland zu
einem Hochlohnland wurde. Die Unternehmungen, die ihre Produktivi-
tat und ihre Produktpalette dem steigenden Lohnniveau nicht anpassen
konnten, insbesondere manche Betriebe der traditionellen Grundstoff-
und Konsumgiterindustrie sind dadurch zu Sanierungsfillen ge-
worden.

Die Unternehmungen, die einen Aufwertungs-Sanierungsbedarf
haben, fiihrten vor der Aufwertungswelle der siebziger Jahre ein meist
bescheidenes, aber nicht sonderlich gefahrdetes Leben auf den Export-
maérkten. Sie erzeugten zwar nicht gerade Spezialitidten, aber solide
Standardprodukte. Die kriftige Aufwertung Osterreichs in den siebzi-
ger Jahren setzte sie einem unerhérten Preisdruck auf den Inlands- und
noch stiarker auf den Exportmaéarkten aus. Bei ihren Standardprodukten
war nichts mehr zu verdienen, um kriaftig umzustrukturieren fehlten
nach der Aufwertung die Gewinne, nach einiger Zeit auch die Reserven.
Eine zeitlang lebten diese Unternehmungen noch von der Substanz,
dann waren sie Sanierungs- oder Insolvenzfille.

Die Firmen mit Struktur-Sanierungsbedarflitten zwar vielleicht auch
unter der Aufwertung, bei ihnen liegen die Probleme jedoch tiefer. Ihre
Produktpalette steht unter der drangenden Konkurrenz der Niedrig-
lohnldnder, und sie wéren auch ohne Aufwertung in Schwierigkeiten
geraten. Sie sind nicht Opfer der heimischen Wirtschaftspolitik, son-
dern Opfer der neuen internationalen Arbeitsteilung. Der heimischen
Wirtschaftspolitik ist &ulerstenfalls vorzuwerfen, daf3 sie die Folgen der
neuen internationalen Arbeitsteilung voll und plétzlich durchschlagen
lieB und nicht versuchte durch Mafinahmen der aktiven Strukturpolitik
Anpassungshilfen flr begrenzte Zeit zu geben, sowie, da} sie es
versdaumte, die Rahmenbedingungen filir einen Riuickzug aus billiger
Massenproduktion hin zu Hochtechnologie und Marktnischen zu
schaffen.

Die Firmen mit Finanzierungs-Sanierungsbedarf sind von der Pro-
duktionsstruktur her héufig sogar Unternehmungen mit guter und
hoher Technologie, Unternehmungen, die hiufig die vielzitierten
Marktnischen sogar gefunden haben. In ihrer Aufbauphase allerdings
waren die Gewinne noch nicht sehr hoch, oder das Wachstum so rasch,
und damit der Kapitalbedarf so hoch, daf}3 die Innenfinanzierung auch
nicht anndhernd ausreichte. Nun gibt es in Osterreich keine funktionie-
renden Maérkte fur Eigenkapital, aber die Bereitschaft der Banken,
Fremdkapital zur Verfugung zu stellen — auch bei minimalem Eigenka-
pital — war sehr grof3. Osterreich hat es dadurch geschafft, in einem
entscheidenden Punkt Japan zu tberholen, ndmlich in der Verschul-
densquote der Unternehmungen. Als dann die Kredite temporir knapp
wurden, und zwar gerade in einer Zeit, in der statt Gewinne vielfach
Verluste auftraten, und das Zinsniveau auf das Doppelte stieg, konnten
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diesen an und fur sich guten Betrieben auch das hohe Niveau ihrer
Technologie und ihre Marktnischen nicht mehr helfen; die Sanierung
war fallig.

Sanierungsbedarf aus Organisationsmangel entsteht, wenn die Fir-
men im Laufe ihrer Entwicklung ihre Grof3e, ihren Geschiftsbereich,
ihre Kundenstruktur, ihre Produktpalette usw. dndern, ihre Organisa-
tion jedoch unverdndert lassen. Es kommt zu Entscheidungsverzoge-
rungen, zu innerbetrieblichen Reibereien, zum Ausscheiden der besten
Mitarbeiter und vielfach tiberraschend schnell zum Zusammenbruch.

Die Liste von moglichen Ursachen von Sanierungsbedarf aus volks-
wirtschaftlicher Sicht liefle sich sicherlich verldngern. Aber wir kénn-
ten daraus nichts weiter lernen, die Grundthese ist klar geworden: Ein
Sanierungsbedarf tritt immer dann auf, wenn der Unternehmer nicht in
der Lage ist, sich rasch und effizient an geédnderte Bedingungen
anzupassen. Die Probleme werden dann eine Zeitlang teils erkannt,
teils unerkannt mitgeschleppt, bis sie zu grof3 geworden sind, um sie zu
ignorieren. Dann muf} sie der Unternehmer zur Kenntnis nehmen, doch
eine Losung ist zu diesem Zeitpunkt weniger moglich als je zuvor: Die
Probleme sind unlésbar grofl geworden, und die Problemlésungsbereit-
schaft und die Problemlésungsfihigkeit aller Beteiligten ist auf einem
Tiefpunkt. Die amerikanische Literatur spricht von dem C-D-gap, der
Liicke zwischen der GrofBe der Probleme und der Kompetenz der
Manager. Der Streit um die Schuldfrage, Managerversagen oder
Umweltbedingungen bringt wenig, man ist hineingeschlittert; und
mullte auch wohl hineinschlittern, wenn man die tiblichen Gesetzma-
Bigkeiten menschlichen Handelns zugrunde legt. Der Nobelpreistrager
H. Simon betont in seiner Theorie der , begrenzten Rationalitiat”, daf3
Unternehmer wie auch alle anderen Menschen ihre Entscheidungen nie
an der gesamten Realitit orientierten und auch nicht orientieren
konnen, daf} sie die Komplexitit der wirklichen Welt reduzieren miis-
sen. Sie wihlen ganz bestimmte vereinfachte Modelle der Realitit, sie
wihlen aufgrund ihrer Erfahrung ganz bestimmte wichtige Gréf3en aus,
die sie laufend beobachten, und sie bilden ebenfalls aufgrund ihrer
Erfahrung, vereinfachte Entscheidungsroutinen, Daumenregeln dar-
uber, wie sie auf Verdnderungen der Datenkonstellation reagieren.
Inuition und Erfahrung wirken dabei unmittelbar zusammen und ein
guter Unternehmer unterscheidet sich von einem schlechten eben
dadurch, daf3 er die wichtigeren GrofBen laufend beobachtet und die
besseren Daumenregeln herausgefunden hat. Agiert ein Unternehmer
gentigend lange Zeit erfolgreich mit Hilfe seines vereinfachten Modells
und seiner Entscheidungsroutinen, wird das Modell fiir ihn zum
Dogma. Andern sich nun die Voraussetzungen, stimmt nattrlich das
Modell nicht mehr, er beobachtet die falschen Gréfien und wendet
falsch gewordene Entscheidungsroutinen an. Er kann seine Fehler aber
nicht korrigieren, weil er sie gar nicht merkt; er hat oft genug mit seiner
spezifischen Methode Erfolg gehabt, er hat oft genug gegentiber ande-
ren damit recht behalten. Er macht alles andere flir den Mif3erfolg
verantwortlich nur nicht sein Modell und seine Entscheidungsroutinen.
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Zwangslaufig folgt Frustration, weil unerklidrlicherweise des Erfolgsre-
zept nicht mehr zieht. Schwedische Organisationspsychologen haben
aus den Konkursgeschichten von Firmen herausgefunden, daf in einer
solchen Situation fast alles zu dndern versucht wird: Das Middle-
Management, die Verkaufsorganisation, das Produkt, nie aber die falsch
gewordenen Entscheidungsroutinen. Diese konnten meist erst geédndert
und das Unternehmen eventuell noch gerettet werden, wenn das Top-
Management ausgewechselt wurde.

Auf dieser substantiellen und relevanten Ebene ist es jetzt nicht mehr
der Strukturwandel als solcher, MaBnahmen der Wirtschaftspolitik,
Finanzierung oder Organisationsmangel von Unternehmungen, die zu
Schwierigkeiten der Unternehmungen flihren. Es lassen sich vielmehr
Konstellationen herausarbeiten, in denen unternehmerisches Versagen
der angefiihrten Art besonders wahrscheinlich ist. Vier davon sollen
hier besonders hervorgehoben werden: Die Probleme von GrofBunter-
nehmungen mit dem Produktzyklus Schritt zu halten, um nicht durch
Veralterung der Produktenpalette zu Sanierungsfillen zu werden, die
Probleme der kleinen und mittleren Unternehmungen beim Genera-
tionswechsel bzw. beim Wachstumssprung von hierarchisch-zentraler
Fiuhrung durch den Unternehmer zu einer dezentralisierten Fiihrungs-
struktur sowie die Probleme der forschungsintensiven kleinen Unter-
nehmungen, die das Risiko nicht auf mehrere gleichzeitige Entwicklun-
gen diversifizieren kénnen.

2. Wann ist eine Sanierung volkswirtschaftlich richtig?

Nehmen wir an, ein Unternehmer kommt aus einem der eben
angeflihrten Grinde in Schwierigkeiten ernsterer Art, die ohne Hilfe
von aufen zu seinem Untergang flihren wiirden; soll es durch Hilfe von
aullen saniert werden, wobei es zunichst ohne Bedeutung ist, ob diese
Hilfe von der finanzierenden Bank (Umschuldung, Zinsenstundung),
den sonstigen Gldubigern (Ausgleich) oder der offentlichen Hand
kommt? Oder soll es in Konkurs gehen? Uberzeugte Anhinger der
Marktwirtschaft werden diese Frage ohne Zégern mit einer klaren
Ablehnung der Sanierung beantworten. Sie sehen das Ausscheiden
sunfahiger Unternehmungen als notwendigen Ausleseprozef3, als
Strafe fiir Fehlverhalten am Markt; nur durch das Ausscheiden subopti-
maler Unternehmungen wird Wachstumsspielraum fiir bessere Unter-
nehmungen geschaffen, Hilfe flur suboptimale Unternehmungen — von
welcher Seite auch immer — bedeutet einen Wettbewerbsvorsprung zu
Lasten der besseren. Moglichst rascher Konkurs ist fur tiberzeugte
Marktwirtschaftler die einzige Alternative.

Diese negative Einschidtzung von Sanierungen ist sicher in manchen
Fallen richtig, sie ist insbesondere dann richtig, wenn die Produkte, die
Marktanteile, die Produktionsfaktoren einschlielich der Produktideen
von den Konkurrenten unproblematisch tibernommen werden kénnen,
und zwar nicht nur ibernommen, sondern auch besser eingesetzt und
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verwertet werden kénnen. In diesem Falle wird die gesamtwirtschaftli-
che Effizienz durch den Konkurs im Augenblick der Ubernahme
gesteigert. Dynamisch-langfristig wird die gesamtwirtschaftliche Effi-
zienz aber selbst in diesem optimalen Fall blof3 dann gesteigert, wenn
zwel weitere Faktoren hinzutreten: Erstens, wenn nicht blof3 die Pro-
dukte, Mirkte und Ideen des in Schwierigkeiten geratenen Unterneh-
mens libernommen werden, sondern auch dessen Ideenfindungspoten-
tial, sein Potential neue und modifizierte Produkte zu schaffen und sein
Marketingpotential. Diese Voraussetzung wird bei Unternehmungen,
die den Ubergang zu einer hoheren Stufe des Produktzyklus nicht
schaffen konnten meist gegeben sein, seltener schon in den Fillen, in
denen das Unternehmen blofl wegen seines Wachstumssprunges oder
des Todes des Unternehmers in Schwierigkeiten geraten ist. Fast nie
wird diese Voraussetzung gegeben sein, wenn ein Unternehmen in
Schwierigkeiten geraten ist, weil ein Entwicklungsprojekt seine Finan-
zierungspotenz tiberfordert hat oder wenn bei einem Entwicklungspro-
jekt unvorhergesehene Schwierigkeiten aufgetreten sind. Zweitens
wird die Auflésung eines Unternehmens die gesamtwirtschaftliche
Effizienz nur dann steigern kénnen, wenn sich dadurch die Wettbe-
werbsverhéltnisse nicht wverschlechtern, kurz gesagt, wenn sich
dadurch der Druck auf die verbleibenden Unternehmungen nicht
verringert neue Produkte zu entwickeln, neue Waren einzufiihren und
neue Miérkte zu suchen.

Ein weiteres Argument gegen die Allgemeingtltigkeit von Konkur-
sen und Gesundschrumpfen als Konzept zur Uberwindung von Unter-
nehmensschwierigkeiten liegt noch stirker im volkswirtschaftlichen
Bereich: Unternehmenskonkurse und -schrumpfungen sind dann
volkswirtschaftlich suboptimal und daher abzulehnen, wenn die
Kosten flir die 6ffentliche Hand kurz- und mittelfristig gréfer sind, als
die Mittel, die fiur die Sanierung aufgewendet werden mufiten. Dieses
Argument trifft haufig fur Grof3betriebe in Krisenregionen zu: Betriebs-
wirtschaftlich besteht gar kein Zweifel, da3 etliche der Werke der
stahlerzeugenden Industrie entlang der Sudbahnstrecke zugesperrt
werden bzw. drastisch schrumpfen mifiten. Was aber wiren die
gesamtwirtschaftlichen Folgen? Die Produkte und die Marktanteile
wiirden zweifellos von anderen Betrieben tibernommen werden, aber
angesichts der geringen Spezifitdt der Produkte besteht wenig Hoff-
nung darauf, dal3 es andere Werke desselben Unternehmens oder auch
andere osterreichische Unternehmen sein wiirden, die diese Produkte
und diese Marktanteile an sich ziehen. Soweit es liberhaupt zu einer
Reallokation kommt, wird es nicht zwangslaufig, und nicht einmal
wahrscheinlich, eine solche zugunsten anderer 6sterreichischer Produ-
zenten sein. Die Arbeitskrifte, die durch diese MaBBnahmen freigesetzt
wiirden, finden in der Region keine neuen Arbeitsplatze, die Kaufkraft-
ausfille wiirden zu weiteren Arbeitsplatzverlusten fiihren. Die 6ffentli-
che Hand erlitte auf der einen Seite Ausfille an Steuern und Sozialversi-
cherungsbeitrigen, und sie muif3te auf der anderen Seite Arbeitslosen-
unterstiitzungen leisten. Unveroffentlichte Testberechnungen fur ein-
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zelne steirische Betriebe haben gezeigt, daf3 diese direkten und indirek-
ten Belastungen der Offentlichen Hand kaum geringer wiren als der
Personalaufwand fir die Arbeitnehmer, deren Entlassung geplant ist!
Nun kann argumentiert werden, daf3 das zwar kurzfristig galte, langfri-
stig aber Anpassungsprozesse stattfinden, die sehr viel positiver zu
bewerten wiaren. Wie konnten diese Prozesse aussehen? Doch blof in
der Form, dafl in oder auflerhalb der Region neue Arbeitsplitze
geschaffen werden. In beiden Fiéllen geht das nicht ohne Kosten fiir die
offentliche Hand ab: Ein neuer Arbeitsplatz wurde in den vergangenen
Jahren bei Ansiedlung von grif3eren Betrieben mit einer halben bis
einer Million Schilling gestlitzt; handelt es sich um Arbeitsplatze
aullerhalb der Region, die mit stidrkeren Arbeitskriaftewanderungen
verbunden sind, mulf} die 6ffentliche Hand dartiber hinaus noch Infra-
struktur zur Verfiigung stellen bzw. kriftig subventionieren, Wohnun-
gen, Verkehrseinrichtungen, Ver- und Entsorgung usw. Man kdnnte
auch argumentieren, daf3 die Entlassung der Arbeitskréifte das Lohnni-
veau der entsprechenden Region senkt, und dall dieses gesunkene
Lohnniveau dann neue Betriebe anzieht. Uber die Realitiatsnihe dieses
Modells, seinen Zeitbedarf und die in der Zwischenzeit eintretenden
Entleerungseffekte der Region brauche ich mich jedoch nicht weiter zu
aullern.

Ich mochte nicht miBverstanden werden: Es soll hier kein Pladoyer
fir eine Unternehmenssanierung oder gar eine Fortfiihrung von kran-
ken Betrieben a tout prix gehalten werden. Es soll blof3 ein sehr
deutlicher Hinweis in der Richtung gegeben werden, daf3 ein Unterneh-
menskonkurs, Zusperren von einzelnen Werken oder auch eine kréaftige
Reduzierung der Belegschaft flir die 6ffentliche Hand nicht kostenlos
ist, sondern ganz im Gegenteil, sehr erhebliche Belastungen mit sich
bringt. Diese Kosten sind in Regionen mit gesunder Wirtschaftsstruktur
sehr viel geringer, weil dort die ausscheidenden Arbeitskrifte relativ
leicht neue Arbeitsplitze finden konnen, sie sind aber in Krisenregio-
nen sehr hoch. Diese Kosten miissen mit den erwarteten Kosten einer
Sanierung des Unternehmens verglichen werden, nur dann 143t sich
eine sinnvolle Entscheidung treffen.

Wann ist eine Schlieung also richtig? Die Schlielung eines Unter-
nehmens ist richtig, wenn dadurch Marktanteile, Produkte, Produk-
tionsfaktoren und Ideen auf Konkurrenten tibertragen werden kénnen,
die mit diesen Ubernahmen besser wirtschaften als das in Schwierigkei-
ten geratene Unternehmen, wenn also eine Reallokation der Produk-
tionsfaktoren in Richtung einer besseren Verwendung stattfindet; diese
Reallokation darf nicht nur statisch, fiir den Moment, sie muf3 dyna-
misch, auch fir die Zukunft gelten: Wenn also durch die Schlielung
eines Unternehmens der Wettbewerb nicht gemindert wird, sodal3 sich
die verbleibenden Wettbewerber nicht weniger anstrengen die Bedurf-
nisse ihrer Kunden durch modifizierte und neue Produkte zu befriedi-
gen, neue Verfahren und neue Mirkte zu suchen. Sind diese Vorausset-
zungen gegeben, ist eine Unternehmensschliefung unbedingt positiv
zu beurteilen. Wird hingegen durch die Schlieung eines Unterneh-
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mens Synergie vernichtet, werden eingespielte Teams auseinanderge-
rissen und Suchprozesse nach neuen Produkten, Verfahren und Mark-
ten unterbunden, wird der Wettbewerb gemindert, oder werden
Arbeitskrifte nicht einer besseren Verwendung zugefiihrt, sondern
arbeitslos, dann werden die volkswirtschaftlichen Folgen von Unter-
nehmensschlieBungen negativ eingeschéatzt werden mussen, dann sind
Unternehmenssanierungen ernstlich in Erwédgung zu ziehen.

3. Was heif3t Sanierung bzw. Revitalisierung von Unternehmungen aus
volkswirtschaftlicher Sicht?

Ich habe bisher bewuf3t vermieden, Unternehmenssanierung aus
volkswirtschaftlicher Sicht zu definieren, und konnte demgemaf auch
nicht vermeiden, das Thema eher kasuistisch zu behandeln. Diese
Mingel sind zwangslaufige Folge der Tatsache, dafl das Problem der
Unternehmenssanierung weder von der volkswirtschaftlichen noch von
der betriebswirtschaftlichen Theorie bisher addquat behandelt wurde.
Noch schlechter steht es um den Begriff der Revitalisierung. Ich kann
daher nur versuchen, mich an eine Begriffsbildung heranzutasten. Die
Begriffe Sanierung und Revitalisierung werden nur dann versténdlich,
wenn man sich tiber die Aufgaben eines Unternehmers klar geworden
ist. Dabei wird man dynamisch auf die Aufgabe abstellen mussen,
latente Beditirfnisse der Konsumenten und Investoren aufzusptren,
Produkte zur Befriedigung dieser Bediirfnisse zu entwickeln, zu erzeu-
gen und zu vertreiben. Da dauernd neue Bedurfnisse und neue Befriedi-
gungsmoglichkeiten entstehen, die Verfligbarkeit und die Kosten der
Produktionsfaktoren sich dauernd &dndern, kann die Produktpalette
eines Unternehmens nie uber langere Zeit unveridndert bleiben, neue
Produkte und Dienstleistungen mussen laufend entwickelt werden. Ein
Unternehmen mufB3 daher nicht nur die bestehenden Bedirfnisse
kostengiinstig und gewinnbringend befriedigen kénnen, es muf} dar-
{iber hinaus in der Lage sein, laufend Suchprozesse nach neuen Gutern
und Dienstleistungen durchzufiihren, und die Guter und Dienstleistun-
gen zu ersetzen, deren Nachfrage gesunken ist, oder die unter den
gegebenen Voraussetzungen nicht mehr kostengiinstig erzeugt werden
kénnen. Kann ein Unternehmen bei diesem laufenden Such- und
Umstellungsprozef3 nicht mithalten, gerit es zunéchst in eine Phase der
Stagnation, es entsteht ein Revitalisierungsbedarf; kommt es nicht
rechtzeitig zu einer solchen Revitalisierung, geridt das Unternehmen in
eine Krisensituation und es muf} saniert werden oder zusperren. Revita-
lisieren wie Sanieren bedeutet also eine Umstrukturierung des Unter-
nehmens derart, daf3 es in die Lage versetzt wird, seine Produktionspa-
lette nicht nur fiir den Moment zu modernisieren, sondern dartiber
hinaus laufend Suchprozesse nach neuen Produkten, neuen Verfahren
und neuen Mirkten durchzufiihren. Das ist ganz tiberwiegend eine
Frage der unternehmerischen Organisation. Gesundschrumpfen kann
eine Strategie der Unternehmenssanierung bzw. Unternehmensrevitali-

202




sierung sein, und zwar dann, wenn das Unternehmen einzig und allein
daran leidet, daB3 der Geschéiftsumfang flir die Managementkapazitit zu
grofl geworden ist; in allen anderen Féllen ist Gesundschrumpfen
weder eine notwendige und sicher keine hinreichende Voraussetzung
einer Revitalisierung oder Sanierung.

Die Frage, ob ein Unternehmen revitalisiert bzw. saniert oder zuge-
sperrt werden soll, hiangt daher einzig und allein von der Antwort auf
die Frage ab, ob es gelingt, ihm eine Organisation zu geben, die die
laufende Anpassung des Unternehmens an gednderte Bedirfnisse und
Mairkte durchfiihren kann. Fur diese Reorganisation kénnen unter
Umstinden auch erhebliche Kosten aufgewendet werden, denn wir
haben ja gesehen, dafl die SchlieBung eines Unternehmens unter
bestimmten Voraussetzungen sehr teuer kommen kann und es kann
unter Umstinden auch ein erheblicher Sanierungszeitraum in Kauf
genommen werden. Aber am Ende muB3 das Unternehmen unbedingt in
die Lage versetzt sein, Produkte und Verfahren laufend zu modernisie-
ren und seine Méarkte laufend den sich dndernden Bedingungen anzu-
passen. Es muf3 die dafiir geeignete Organisation haben. Durch die
Schlieffung mdégen noch soviele Arbeitsplatze verlorengehen, wenn das
Unternehmen seiner Struktur, seiner Lage und seiner Organisation
nach nicht geeignet ist, in absehbarer Zeit diese Bedingungen zu
erfiillen bzw. wenn die volkswirtschaftlichen Kosten zu hoch wiren,
dann ist es nicht sanierbar. Sanierungen, die sich dieses Ziel nicht
setzen oder von vornherein nicht erreichen kénnen, sind keine echten
Sanierungen, ich werde sie im folgenden als politische Sanierungen
bezeichnen. Solche politischen Sanierungen haben in Osterreich eine
grofBe alte und lange Tradition: In der Regel haben die politischen
Sanierungen die Form von Fusionen von sanierungsbediirftigen Unter-
nehmungen, Auflassung von verlusttrachtigen Produkten, Hinzufligen
eines neuen Produktes, Kapitalzufuhr, Schlieung eines Werkes, Ent-
lassung oder Frihpensionierung eines Teiles der Belegschaft — es lief3en
sich zu jedem dieser Punkte drei oder vier Unternehmungen nennen, in
keinem dieser Fille aber war eine nachhaltige Anderung der Organisa-
tion, in keinem dieser Félle war eine Verbesserung der dynamischen
Qualitidt des Unternehmens vorgesehen. Und wir kennen alle die
Geschichte dieser politischen Sanierungen, die den Begriff der Sanie-
rung in Verruf gebracht haben: Jede dieser politischen Sanierungen
kostete viel Geld und reduzierte die Zahl der Arbeitsplitze in dem
Unternehmen um ein Viertel bis ein Drittel; je nachdem brauchte es
drei bis funf solcher politischer Sanierungen und eine entsprechende
Anzahl von Sanierungszuschiissen bis das jeweilige Unternehmen
endgiiltig von der Bildfldche verschwunden und damit in einer wenig
befriedigenden Weise ,saniert® war. Man spricht in diesen Fallen auch
von passiver Sanierung.
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4. Warum bedarf es zur Sanierung eines Dritten?

Wie kann eine echte Sanierung erfolgen? Ich habe bereits die Theorie
der boundet rationality und die Erfahrungen der schwedischen Organi-
sationspsychologen erwahnt. In aller Regel haben sanierungsbediirftige
Unternehmungen ihre Organisationsstruktur und Entscheidungsrouti-
nen den gednderten Voraussetzungen betreffend Bedurfnisse, Verfah-
ren und Markte nicht angepalfit. Mitarbeiter des betreffenden Unterneh-
mens konnen das aber nicht erkennen, weil sie mit diesen Entschei-
dungsroutinen und der entsprechenden Organisationsstruktur nicht
nur grof3 geworden sind, sondern damit frither auch erfolgreich waren.
Es bedarf daher grundséatzlich der Hilfe von auf3en: Das kénnen Berater
sein, in der Regel wird man aber um ein neues Management nicht
herumkommen. Soll die Produktionspalette des Unternehmens geéan-
dert werden, wird das neue Management in der Regel aus der zukiinfti-
gen Branche und nicht aus der alten stammen sollen. Fusionen in der
Form der Aufnahme des sanierungsbedtirftigen Unternehmens in ein
nicht-sanierungsbedtirftiges konnen erfolgreich sein, wenn die Organi-
sationsstruktur des aufnehmenden Unternehmens nicht angepalf3t wer-
den mul, sie werden selten erfolgreich sein, wenn die Organisation als
Folge der Fusion geindert werden muf}; denn selbst ohne Anderung der
Organisation ist eine Fusion ein schwieriger und schmerzhafter Prozef,
der die Krifte der Beteiligten voll bindet. Da die Anpassungs- und
Suchprozesse durch die Sanierung verstiarkt werden miissen, wird in
der Regel eine Dezentralisierung der Organisationsstruktur zweckma-
Big sein. Kommt es durch die Sanierungsmafinahmen zu einer weiten
Diversifikation, ist die Erfolgschance nach amerikanischen Erfahrun-
gen geringer, als wenn die Diversifikation um ein Produkt oder ein
Verfahren konzentriert ist. Ganz allgemein aber ist es schwer, generelle
Richtlinien derart zu machen wie Sanierungen erfolgen miissen, weil
die entsprechenden wissenschaftlichen Untersuchungen weitgehend
fehlen, und jede Sanierung zwangslaufig auf die vorhandenen Stirken
des Unternehmens, des Personals, der vorliegenden Produkte, Verfah-
ren und Mérkte abstellen mub.

Sehr wohl aber muf} in diesem Zusammenhang die Frage gestellt
werden, wieso das Problem der Sanierung in Osterreich im besonderen
und in Europa im allgemeinen so hdufig und heftig diskutiert wird,
wogegen sie in den USA keine bedeutende Rolle zu spielen scheint. Der
wichtigste Grund dafur durfte darin zu finden sein, daf3 in den USA die
Revitalisierung lebensfiahiger Unternehmungen marktméaBig erfolgt
und Unternehmungen mit einem guten Kern dadurch gar nicht sanie-
rungsbedurftig werden. Erweisen sich ndmlich die Entscheidungsrouti-
nen des Managements in den USA als nicht mehr zeitgemafl und
entwickelt sich daher die Ertragslage des betreffenden Unternehmens
schwicher als das der Fall sein konnte, erfolgt in den USA ein take-
over-bid. Eine andere Unternehmung oder Kapitalgruppe unterbreitet
den Aktionidren ein Ubernahmsangebot iiber dem jeweiligen Borsen-
kurs. Ein solches Angebot kann gemacht werden, weil der auf der
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gegenwartigen Ertragskraft basierende Borsenkurs niedriger ist als der,
der bei besserer Ausniitzung des Unternehmenspotentials und besserer
Ertragslage erzielt werden koénnte. Ein solches take-over-bid ist ein
marktmafiges MiBtrauensvotum gegen den jeweiligen Vorstand und
fihrt entweder dazu, dal der Ubernahmsantrag abgelehnt, aber das
Management ausgewechselt wird oder er fiihrt zu einer Ubernahme, in
beiden Fillen jedoch zu einer Revitalisierung des Unternehmens durch
neue Leute. Ein Sanierungsbedarf tritt dadurch nicht auf, es kommt in
den erfolgversprechenden Féllen schon vorher zu einer Revitalisierung,
die verbleibenden Insolvenzfille betreffen Unternehmungen, bei denen
nach Ansicht des Marktes nichts mehr zu sanieren war. Unsere Revitali-
sierungen und Sanierungen sind in den Fillen, in denen sie zu empfeh-
len sind, nichts anderes als Parallelen zu den amerikanischen take-over-
bids.

5. Sanierung, Insolvenzen, Neugrindungen — Ein Plddoyer fiir eine
lebendige Unternehmensstruktur

Sanierung, Revitalisierung und Neugriindung von Unternehmungen
als Strategien fiir das neue Unternehmenswachstum, als Strategien zur
Schaffung von Arbeitspliatzen und zur Uberwindung der Strukturpro-
bleme der osterreichischen Wirtschaft schlieBen einander nicht aus; es
sind keine Gegensiitze, sondern Krifte, die in dieselbe Richtung wirken
und einander verstirken. Neugriindungen sind unverzichtbar, weil
dadurch sonst unvermeidlichen Konzentrationsprozessen entgegenge-
wirkt wird, weil durch junge Unternehmungen und insbesondere durch
Neugriindungen die Such- und Entwicklungspotentiale ganz besonders
verstarkt werden. Wegen der Eintrittsschranken, den barriers to entry,
die durch bestehende Unternehmungen aber auch Technologie- und
Kapitalerfordernisse sowie durch institutionelle Faktoren errichtet wer-
den, bedarf es allerdings einer kriftigen Férderung der Unternehmens-
grindung um Chancengleichheit zwischen bestehenden und neuge-
griindeten Unternehmungen herzustellen. Unternehmensrevitalisierun-
gen konnen Unternehmungen mit temporédren Entwicklungsproblemen
uiber die kritische Schwelle hinweghelfen. Aber auch Unternehmenssa-
nierungen haben in einer Marktwirtschaft eine Funktion und kénnen
einen wichtigen Beitrag zur Erhaltung von Such- und Entwicklungspo-
tentialen leisten, wenn primaér nicht die Erhaltung der Zahl der Arbeits-
platze im Mittelpunkt des Interesses steht, sondern die Wiedergewin-
nung der Dynamik des Unternehmens. Die Dynamik aber wird selten
mit denselben Fihrungskriften und nur selten mit derselben Organisa-
tion wiedergewonnen werden kénnen. Neue Produkte, Auflassung von
Werksstandorten, Fusionen mogen bei einer Sanierung eine gewisse
Rolle spielen, relativ zur Anderung der Organisation sind sie von
untergeordneter Bedeutung. Unter diesen Aspekten ist die geringe
Erfolgsquote und der daraus resultierende schlechte Ruf von Unterneh-
menssanierungen in Osterreich kein Zufall. Das aber muf nicht so sein.
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Es wird die Aufgabe der Wissenschaft, der Betriebs- wie der Volkswirt-
schaft, der Unternehmen und der Bankiers sein, dem Konzept der
echten Sanierung wieder den ihm zukommenden Stellenwert zu geben,
die echte organisatorische Sanierung von den ,,politischen* Sanierun-
gen und von ideenlosen Schrumpf- oder Fusionskonzepten deutlich
abzuheben.
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