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Unternehmenssanierungen. Die Insolvenzwellen der vergangenen Jahre
schlugen oft spektakular hohe Wogen wie bei Signa oder KTM. Der Normalfall
ist das nicht. Warum es auch ,wertige” Firmen erwischt und warum erfolg-
reiche Sanierungen etwas mit einem Arztbesuch zu tun haben.

Woussten Sie, dass Osterreich bis in die
1990er Jahre im weltweiten Spitzen-
feld bei Suiziden nach Insolvenzen lag?
Heute belegen Japan und Siidkorea die ers-
ten Platze dieses traurigen Rankings. ,Ich
stelle fest, dass die Angst bzw. die Schmach
vor einer Insolvenz in letzter Zeit weniger
wird®, erzahlt Wilhelm Deutschmann,
Rechtsanwalt und einer der profiliertesten
Sanierungsexperten des Landes. Erst kiirz-
lich war Deutschmann als erfolgreicher
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Restrukturierer von HAKA Kiiche unter-
wegs. Ein Beispiel, das zeigt, dass selbst
solide Unternehmen nicht vor dem Schei-
tern gefeit sind. ,Bei HAKA kamen eini-
ge Dinge zusammen, wie die Akquise von
Villeroy&Boch in Mondsee samt hohen
Abfertigungen. Und doch war HAKA ein
fast mustergiiltiges Beispiel fiir eine gelun-
gene Sanierung, vor allem deshalb: ,Weil
man frithzeitig auf mich zugegangen ist

Wir sind nicht allein

Dass Insolvenzen in der Allgemeinheit
immer noch ein gewisses Geschmaéckle
haben, liegt an den spektakuldren Fallen
wie Signa oder KTM. Das ist aber nicht
die Regel: ,Meistens sind es banale Din-
ge, die eine Insolvenz nach sich ziehen.
Die Konjunktur bricht ein, der Haupt-
lieferant fallt aus, die Lieferketten reifSen
oder eine AWS-Forderung muss zurtick-

gezahlt werden! Die Milliardenpleiten
verwissern daher die Insolvenzstatistik
gehorig. So stieg laut Kreditschutzverband
von 1870 (KSV1870) die Zahl der Unter-
nehmensinsolvenzen 6Osterreichweit von
2024 auf 2025 um 3,4 Prozent bzw. auf
6.810. Die Zahl der Passiva nahm im glei-
chen Zeitraum von 18,9 Mrd. Euro auf 8,5
Mrd. Euro ab. ,,2024 ging es um Milliar-
denpleiten wie bei Signa, KTM oder Fisker
in der Steiermark. 2025 waren es maximal
Millionenbetrige®, schildert Petra Woger-
bauer, Gebietsleiterin Nord des KSV1870.
Und doch setzte in vergangener Zeit eine
Art ,Imagewandel” ein. Die aktuelle Plei-
tewelle hat ndmlich einen interessan-
ten Nebeneffekt: ,Jetzt haben wir in fast
allen Branchen quer durch Insolvenzen.
Die Unternehmer sehen — sie sind nicht
allein und damit nimmt die Angst ab‘ so
Deutschmann.
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Wie beim Arzt

Doch wie geht man eine erfolgreiche
Sanierung {iberhaupt an? Deutschmann
vergleicht seine Arbeit gern mit der eines
Arztes. ,Es geht am Anfang darum, ein
Rontgenbild zu erstellen” Kennzahlen,
Verbindlichkeiten, Liquiditit — all das
miisse schonungslos offengelegt werden.
Entscheidend ist dabei der Zeitpunkt:
»Das Gelingen einer Sanierung hingt von
der Rechtzeitigkeit ab: Wieder vergleicht
Deutschmann: ,Je frither man zum Arzt
geht, desto besser sind die Heilungschan-
cen. Man sollte eben nicht erst bei 41 Grad
Fieber zum Doktor gehen: 41 Grad Fieber
in Form von stapelweisen Exekutionen.
»Da bleibt oft nur wenig Zeit" In man-
chen Féllen geht es auch gar nicht mehr
um Rettung. ,Es gibt Unternehmer, die
wollen einfach nicht mehr. Dann kann
man das Unternehmen geordnet runter-
fahren, um es mit so wenig Schaden wie
moglich fiir alle zu schlieflen Eine weite-
re Variante ist der aufSergerichtliche Aus-
gleich. Dieser ist laut Deutschmann aber
selten. ,Das funktioniert nur, wenn weni-
ge Gldubiger da sind und eher weniger
Mitarbeiter betroffen sind Denkbar sind
aufSergerichtliche Verhandlungen etwa mit
Banken. In der Praxis dominieren daher
gerichtliche Sanierungsverfahren — mit
klaren Regeln und strenger Priifung.

Mir haben Schuldner schon gesagt, dass sie
noch nie so viel gelernt haben wie in der
Zeit, in welcher ich als Masseverwalter oder
Sanierer die Geschafte iibernommen habe.

zghlt nicht nur die nackte Quote. Es geht
um das Gesamte, etwa wenn Arbeitsplét-
ze am Standort gefdhrdet sind.” Sanierung
sei daher stets eine Abwégung zwischen
wirtschaftlicher Vernunft und gesellschaft-
licher Verantwortung.

Knackpunkt
Sanierungsfinanzierung
Gesellschaftliche Verantwortung, die
der Bund 2010 wahrnahm, indem er mit
dem Insolvenzrechtsinderungsgesetz
2010 (IRAG 2010) die Rahmenbedin-

Rechtsanwalt

Mehr als Quote

Inmitten eines solchen Verfahrens steht die
Frage: ,Kann man das Unternehmen auch
verniinftig weiterfithren?” Dafiir braucht
es eine belastbare Fortfithrungsrechnung,
einen Sanierungsplan und die gesicher-
te Finanzierung. Der Masseverwalter
priift schliefllich alles auf Plausibilitat. Bei
der Frage, ob die Mehrheit der Glaubi-
ger einem Sanierungsplan zustimmt, geht
es nicht immer nur um eine mdoglichst
hohe Befriedigung von Glaubigern. ,Es

gungen sanierungsfreundlicher gestaltete.
Nicht zuletzt auch auf Druck der Euro-
pdischen Kommission, die mit der
»Second Chance Policy” mehr geschei-
terten Unternehmen eine neue Uber-
lebensperspektive geben wollte. JKU-
Professor Stefan Mayr und sein Team
untersuchten die Effekte dieser Politik
im Jahr 2020. Basierend auf einer Voll-
erhebung aller Unternehmensinsolven-
zen in 2012 in Oberdsterreich, schauten

WIRTSCHAFT

sich die Wissenschaftler — flapsig gesagt
— die ,Uberlebensquote nach Insolven-
zen” an. 19 Prozent tiberlebten nur kurz-
fristig, 13,1 Prozent langfristig (linger als
sieben Jahre). Eine nachhaltige Sanierung
gelang nur 2,4 Prozent. Als ,nachhal-
tig saniert” wurden Unternehmen defi-
niert, die im Dezember 2019 ein besse-
res oder gleiches KSV-Rating hatten als
der Branchenschnitt. Sie durften weiters
keine Folgeinsolvenz in diesem Zeitraum
durchlaufen und darfen als Kapitalge-
sellschaften kein negatives Eigenkapital
aufweisen. Das JKU-Team zog zudem
einen Vergleich zu einer Vorgangerstudie
von 2004 — und dieser Vergleich iiber-
rascht: Damals iiberlebten 25,7 Prozent
Unternehmen kurzfristig und 16,5 Pro-
zent langfristig. Der Anteil der nachhal-
tig sanierten Unternehmen fiel beson-
ders gravierend von rund sechs Prozent
auf rund zwei Prozent aus. Die Studie
sieht als grofite Hiirde das kurzfristige
Uberleben, v.a. die Sanierungsfinanzie-
rung. ,Aus betriebswirtschaftlicher Sicht
sind gescheiterte Unternehmer bei einem
Restart dann zu unterstiitzen, wenn die-
se aus der Krise gelernt haben und ihr
Unternehmen strategisch neu ausrichten’

Post-insolventer
Lernprozess

Petra Wogerbauer kann das unterstrei-
chen: ,Firmen, die das eigene Geschifts-
modell nicht hinterfragen, sind gefdhrdet.
Unternehmen sollten immer darauf =>
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schauen, dass sie am Puls der Zeit sind"
Das passiert oft nur nach einer Insolvenz,
die meist mit einem enormen Lernpro-
zess verbunden ist. ,Mir haben Schuldner
auch schon gesagt, dass sie noch nie so
viel gelernt haben wie in der Zeit, in wel-
cher ich als Masseverwalter oder Sanie-
rer die Geschifte lbernommen habe“, so
Deutschmann. Unternehmertum ldsst
sich eben nicht aus Biichern lernen, ,oft
kommt das betriebswirtschaftliche Riist-
zeug erst unter Druck”. Besonders kleine-
re Betriebe hitten hier Nachholbedarf. ,Es
gibt ganz tolle Handwerker, die sind fach-
lich top, aber das Rechnungswesen wird
stréflich vernachléssigt”, so Wogerbauer.
Kommt es zur Sanierung und zum Restart,
wirkt der Lerneffekt oft nach. Deutsch-
mann: ,Wenn der Masseverwalter wih-
rend eines Insolvenzverfahrens die Verant-
wortung trigt und ganz engmaschig fihrt
und kontrolliert, machen viele danach
weiter, was er eingeflihrt hat. Die Insol-
venzordnung rdumt die Moglichkeit ein,

etwa unrentable Vertrige zu beenden und
das Unternehmen praktisch neu aufzu-
stellen. Das hat nach meiner Einschitzung
nachhaltigen Erfolg!"

von 842 Pleiten
wurden 2025 in 00 mangels Ver-
mogen abgewiesen. Es fehlten die
4.000 Euro zur Verfahrenserdffnung.

Vom Zwang

zur Perspektive

Mit der aktuellen Insolvenzwelle verlie-
ren Pleiten etwas von ihrem Schrecken.
Von einer Kultur des Scheiterns, wie
im angloamerikanischen Raum, sind
wir aber noch weit entfernt, so der

WIRTSCHAFT

Sanierungsexperte. ,Insbesondere in
den USA gilt Insolvenz ldngst als Teil unter-
nehmerischer Biografie! Hierzulande zei-
gen sich dennoch zarte Bliiten der Verande-
rung. Der Unterschied zu Zeiten, in denen
brachial von ,,Zwangsausgleich” statt , Sanie-
rungsverfahren® die Rede war, sprich seit der
Reform 2010 ist deutlich. ,Wenn heute ein
Unternehmer frustriert und resignierend
zu mir kommt, kann nach Erstellung eines
rechtlichen und wirtschaftlichen Befunds
eine Losung erarbeitet und aufgezeigt wer-
den. Es gibt Struktur und es gibt eine Per-
spektive: Sanierungen wurden erleichtert,
das System ,schuldnerfreundlicher”. Es
ermoglicht den Abbau von Unrentablem
und fordert die Fortfithrung. Die gesetzli-
chen Rahmenbedingungen senden damit
ein klares Signal: Insolvenz ist kein Makel,
sondern ein Instrument zur Restrukturie-
rung und Gesundung. Wer sie rechtzei-
tig nutzt, erhoht die Chancen auf einen
Neustart — wirtschaftlich, menschlich und
unternehmerisch. |
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