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Rang 2: Der japanische Pharmakonzern Takeda übernahm das Schweizer 
Pharmaunternehmen Nycomed mit Sitz in Opfikon für 12 Mrd. Fr.
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Unternehmenskrisen haben häufig 
ähnliche Ursachen und kommen 
auch in guten Zeiten immer wie-

der vor. Solche Situationen können meis-
tens nicht auf einen einzelnen Faktor 
zurückgeführt werden, sondern beruhen 
in der Regel auf verschiedenen internen 
Fehlentscheidungen beziehungsweise 
Unterlassungen. Klassische Beispiele sind 
nicht rechtzeitiges Erkennen von Techno-
logieveränderungen, nicht mehr kompeti-
tives Produktportfolio, stark fremdfinan-
zierte Fehlinvestitionen, welche später zu 
hohen Abschreibungen und Zinsbelas-
tungen führen, falsche Einschätzung der 
Konkurrenz beziehungsweise Überschät-
zung der eigenen Stärken, unkontrollierte 

Expansion in guten Zeiten und Aufbau ho-
her Fixkosten, nicht marktkonforme Inno-
vation sowie generell zu langes Festhalten 
am Prinzip Hoffnung. Rasche, unerwartete 
makroökonomische Veränderungen wie 
zum Beispiel die viel zitierte Frankenstärke 
können zwar vorübergehend zu schlechten 
Ergebnissen führen, dürften jedoch per se 
kaum alleinige Ursache für existenzbedro-
hende Situationen sein.

Der Faktor Zeit ist entscheidend 
Schliesslich gibt es genügend Möglich-

keiten für Gegenmassnahmen wie zum 
Beispiel Produktionsverlagerung, Fremd-
währungsabsicherung und dergleichen. 
Ursachen von Unternehmenskrisen ba-
sieren in der Regel auf selbstverschulde-
ten Managementfehlern.

Von entscheidender Bedeutung für das 
Gelingen des Turnarounds ist der Faktor 
Zeit. In der Praxis laufen deshalb viele Pro-
zesse und Massnahmen parallel ab:
•  Cash-Loss stoppen und Liquidität si-
chern, unter anderem durch: Optimierung 
Cash-Management, Abbau Nettoumlauf-
vermögen, Devestition nicht betriebsnot-
wendiges Vermögen, Investitionsstopp, 
alternative Finanzierungsformen (Facto-
ring, Sale and Lease back et cetera), Stun-
dung Tilgungs- und Zinsendienst, Auf-
nahme neues Eigen-, Fremd- oder Hyb-
ridkapital, Investoren- und Partnersuche.
•  Anpassung der Erfolgsrechnung und 
operative Restrukturierung zur Sicherung 
des nachhaltigen Cashflows, unter ande-
rem: Kosten senken, an das neue Volumen 
anpassen und flexibilisieren, Sparten-
rechnungen und Produktkalkulationen 
analysieren, Value Drivers identifizieren 
und pushen, Verlustbringer eliminieren, 
Altlasten bereinigen und Verlustquellen 
schliessen.
•  Erarbeiten beziehungsweise anpassen 
der Mittel- und Langfriststrategie. Inno
vations-, Produkt-/Markt-, Produktions-, 
Vertriebs- und Beschaffungsstrategie, Zu-

sammenlegen oder Schliessen von Stand-
orten, Make-or-Buy-Entscheide, strategi-
sche Partnerschaften et cetera.
•  Anpassung der Strukturen und Prozesse 
nach dem Grundsatz «structure follows 
strategy».

Weitere Erfolgsfaktoren sind: Manage-
ment Commitment, Trennung von Mitar-
beitern, welche die Veränderung nicht 
mittragen wollen, offene Kommunikati-
onspolitik, Transparenz und straffes Pro-
jektcontrolling.

Wahre Ursachen werden tabuisiert
Häufig werden Krisen in Unternehmen 

nicht rechtzeitig erkannt. Entscheidungs-
träger neigen dazu, die Gründe von Krisen 
bei allerlei exogenen, nicht beeinflussba-
ren Faktoren zu suchen. Die Thematisie-
rung der wahren Ursachen ist tabu. Wenn 
sich letztlich – meistens auf Druck der 
Kapitalgeber – die Erkenntnis durchsetzt, 
dass dringender Handlungsbedarf be-
steht, ist es oft zu spät und das amtierende 
Management ist meist nicht mehr in der 
Lage, Massnahmen mit der nötigen Kon-
sequenz umzusetzen. Die Rettung der 
Firma wird erschwert, und die Verluste 
der Gläubiger und Aktionäre steigen. In 
dieser Situation empfiehlt es sich, einen 
externen Turnaround-Manager (TAM) 
einzusetzen.

Ein ausgewiesener TAM verfügt über 
ein spezielles Know-how und grosse 
Erfahrung aus ähnlichen Situationen, ist 
branchenunabhängig einsetzbar und 
kennt die Erwartungen der verschiedenen 
Stakeholder. Bei dessen Antritt herrscht 
oft dichter Nebel und grosse Verunsiche-
rung. Der TAM besitzt jedoch die Fähig-
keit, sich rasch einzuarbeiten, komplexe 
Sachverhalte allgemeinverständlich dar-
zulegen, Entscheidungen auch unter Un-
sicherheit zu fällen, rasch Lösungen auf-
zuzeigen sowie in Szenarien zu denken. 
Weil zuvor keine Berührungspunkte mit 
der Firma bestanden, wird die Situations-
analyse nicht von Betriebsblindheit und 
unrealistischen Annahmen geleitet und 
Massnahmen können rational festgelegt 
werden. Solch wichtige Eigenschaften 
sind beim bestehenden Management in 
der Regel nicht vorhanden. Der TAM 
taucht in das Geschäft ein und sucht sich 
Verbündete. Er arbeitet immer im Team, 
nicht als Einzelkämpfer. An erster Stelle 
steht die Werterhaltung und nicht die Zer-
schlagung der Firma. Erst wenn eine Fort-
führung nicht mehr möglich ist, kommen 
andere Alternativen zum Tragen. Das Ho-
norar des TAM bemisst sich üblicherweise 
auf Tagesbasis, zusätzlich kann ein er-
folgsabhängiger Teil vereinbart werden. 
Weil an anderer Stelle Kosten eingespart 
werden, erfolgt keine zusätzliche Belas-
tung der Firma.

Martin Tschumi, Partner, The Corporate Finance 
Group, Bern.

Manager für Krisen
Krisenursachen Meist basieren Firmenkrisen auf Managementfehlern. Ist die  
Rettung erschwert, lohnt sich der Einsatz eines externen Turnaround-Managers. 

Durch seine Unabhängigkeit 
ist der Turnaround-Manager 
nicht von Betriebsblindheit 

geblendet.
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