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Der Verwaltungsrat im Turnaround
Aufgabe und Verantwortung in einer schwierigen Situation
Von Reto Miiller und Jorg Miiller-Ganz*

Ein Turnaround, also die Kombination von Sanierung und Restrukturierung eines
Unternehmens, verlangt vom Verwaltungsrat sehr hohes Engagement und Fachwissen.
Der Erfolgspfad ist eine Gratwanderung. Die Autoren zeigen, dass mit professionellem
Handeln die meisten Firmen eine Uberlebenschance haben. (Red.)

Die gegenwirtige Wirtschaftslage stellt nicht
nur Grossunternehmen vor schwierige unterneh-
merische Situationen; auch jede zehnte Klein-
und Mittelunternehmung (KMU) weist iiber meh-
rere Jahre nur Verluste aus, und bloss die Hilfte
erzielt regelmissig Gewinne. Die kumulierten
Riickstellungen fiir gefdhrdete Kredite bei den
Schweizer Banken belaufen sich auf einen grossen
zweistelligen Milliardenbetrag. Die externen Ur-
sachen fiir Unternehmenskrisen sind konjunktur-,
technologie- oder wettbewerbsbedingte Nach-
frageriickginge. Interne Ursachen griinden in
nicht erfolgreichen Strategien, fehlgeschlagenen
Akquisitionen oder Diversifikationsvorhaben, in
einer ungeniigenden Eigenkapitalbasis, in schwa-
cher Branchen-Kompetenz, Uberinvestitionen
oder fehlenden Ersatzinvestitionen, in vernachlis-
sigtem Risiko-, Qualitiits- und Kosten-Manage-
ment sowie in ungeniigender Fiihrungsleistung.
Fundamentale Unternehmenskrisen entwickeln
sich hiufig aus der Unfihigkeit eines Unterneh-
mens heraus, spezifische strategische Erfolgs-
potenziale zu bilden. Die Ertriige aus der Vergan-
genheit werden abgeschopft oder falsch investiert.
Daraus erwichst zwangslaufig eine Ertragskrise,
die sich in der Stagnation oder gar im Riickgang
von Umsatz und Margen und in daraus resultie-
renden Betriebsverlusten und letztlich in einer
Liquiditatskrise bemerkbar macht.

In Krisenzeiten operativ eingreifen

Die heutige Unternehmenspraxis zeigt, dass
der Verwaltungsrat oft erst in der Liquidititskrise
aktiv wird, um den Konkurs abzuwenden. Der
Turnaround als Kombination von Sanierung und
Restrukturierung ist eine zentrale, uniibertragbare
und unentzichbare Aufgabe des Verwaltungsrates
Dabei sind im Besonderen die Oberleitung, die
Organisationsverantwortung, die Finanzverant-
wortung, die Oberaufsicht, die Wahl und Abberu-
fung der Geschiftsleitung und schlimmstenfalls
die. Benachrichtigung des Richters einklagbare
Sorgfaltspfhchten Ein Turnaround verlangt vom
Verwaltungsrat einen ausserordentlichen Einsatz
in allen Belangen der Fiihrung. Die Oberleitung
der Gesellschaft umfasst die Entscheidung iiber
die Unternehmenspolitik und  die -Entwickhing

:der strategischen Ziele, die Ressourcenallokation
.sowie das permanente Controlling der Zielverfol-

gung. Erteilt ein Verwaltungsrat nicht die fiir die
Krisenbewiltigung notwendigen Weisungen, wird
er direkt verantwortlich fur die operative Leitung
der Firma. Da der «courant normal» nicht mehr
gegeben ist, muss der Verwaltungsrat eine Neu-
beurteilung vornehmen, die drei Aspekte abdeckt:
erstens die strategische Repositionierung (Fokus-
sierung auf Kerngeschift, Abspaltung von nicht
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betriebsnotwendigen Aktiven), zweitens Mass-
nahmen zur Verbesserung von Kapital, Ertrag
und Liquiditit und, drittens, die interimistische
Unterstiitzung der Unternehmensleitung und der
finanziellen Fihrung.

Das Controlling dieser Massnahmen und das
Eingreifen, wenn die Aktionen aus dem Ruder zu
laufen drohen, sind eine unabdingbare Aufgabe
des Verwaltungsrates. Da gerade die strategische
Neuausrichtung unter grossem Zeitdruck statt-
finden muss, kann der Verwaltungsrat die FEr-
arbeitung dieser Entscheidungsgrundlagen an die
Geschdfisfiihrung oder an ausgewiesene Berater
delegieren. Die externe Unterstiitzung sichert
Transparenz, verhindert Betriebsblindheit und
bringt Know-how im Turnaround mit. Der Ver-
waltungsrat muss iiber die Mittel und das Mass-
nahmenpaket zur Uberlebenssicherung entschei-
den und die Geschiftsfiihrung iiber Art und
Weise der Umsetzung instruieren. Es ist dabei die
nicht iibertragbare Aufgabe des Verwaltungsrates,
die Berichterstattung an die besonderen Verhilt-
nisse anzupassen und ein Turnaround-Manage-
ment-Informationssystem zu installieren.

Entscheidende Schliisselfaktoren

Im Krisenfall sind verschiedene Themenstel-
lungen im Griff zu behalten. Die Wahl und Abbe-
rufung der Geschiftsieitung durch den Verwal-
tungsrat ist gerade im Turnaround von heraus-
ragender Bedeutung. Oftmals bringen erfolg-
reiche, nur mit Wachstum vertraute Geschiftsfiih-
rer nicht geniigend Fahigkeiten fir einen Turn-
around mit. Eine in der Praxis bewidhrte Losung
besteht darin, dem Geschiftsfiihrer wihrend des
Turnarounds interimistisch eine erfahrene Unter-
stiitzung zur Seite zu stellen. Zentrale Ecksteine
erfolgreicher Rettungen von Unternehmen sind
zudem ein zeitnahes Turnaround-Management-
Informationssystem, die Liquidititssicherung, die
Ausarbeitung und konsequente Umsetzung eines
Restrukturierungskonzepts sowie die Beseitigung
der Uberschuldung (Bilanzsanierung) und die Zu-
fuhrung von Eigenkapital (eventuell unter Auf-
nahme externer Partner).

In Krisen muss sich der Verwaltungsrat die

‘Frage "des rechtzeitigen’ Beizugs externer- Unter-

stiitzung stellen; Erfahrungen aus vielen Restruk-
turierungen zeigen, dass gerade der Zeitaspekt
eine dusserst wichtige Rolle spielt. Leider belegt
die Praxis, dass viele Firmen nicht wegen Strate-
gie, Marktstellung, Produkten oder Mitarbeiten-
den scheiterten, sondern wegen der zu spéten
Umsetzung der entscheidenden Turnaround-
Massnahmen. Fiir fundierte strategische Ent-

scheide, die sich spiter als Misserfolg erweisen,

kann ein Verwaltungsrat kaum haftbar gemacht
werden. Verletzt er aber Sorgfaltspflichten oder
nimmt er seine uniibertragbaren Aufgaben nicht
rechtzeitig wahr, konnen ihn Verantwortlichkeits-
klagen treffen.



