Sanierung und Restrukturierung

Wenn Unternehmenskrisen nicht rechtzeitig erkannt werden, sind die Folgen oft weitrei-
chend: Ergebnis- und Rentabilitatsziele konnen nicht gehalten werden. Sollten in dieser
Zeit dann ungeplant negative Ereignisse auftreten, hat das Unternehmen nicht mehr die
Moglichkeit, aus eigener Kraft darauf zu reagieren. Eine Liquiditatskrise ist meist die Folge
davon. Und schon stehen alle Stakeholder vor der Ture:

> Kapitalgeber bendtigen flir eine fundierte Risikoabschatzung (Basel Ill) eine umfas-
sende Unternehmensanalyse

» Kreditversicherer mindern die Deckungszusage

» Kunden verlangen hohere Lieferburgschaften

Wird dieser Moment erkannt, mussen sich Unternehmen und Kapitalgeber Klarheit Uber die
aktuelle Lage des Unternehmens verschaffen. Sanierungsgutachten schaffen durch die un-
abhangige Sichtweise Dritter Vertrauen und erhohen so die Kooperationsbereitschaft aller
Beteiligten.

Im Rahmen der Erstellung von Sanierungsgutachten wird festgestellt, ob ein Unternehmen
in der Krise Uberhaupt sanierungsfahig ist. Dabei ist Thema

» Angemessenheit und Erfolgsaussichten des Sanierungskonzepts
» Sanierungsfahigkeit des Unternehmens

» Gegenwartige und zukunftige Zahlungsfahigkeit

> Uberschuldung

Die Uberschuldung ist nach § 19 InsO ein Grund fiir die Einleitung eines Insolvenzverfah-
rens. Zur Beurteilung einer mdglichen Uberschuldungssituation wird ein zweistufiges Ver-
fahren angewendet:

> Fortfiihrungsprognose: Hier wird die Uberlebensfahigkeit des Unternehmens beurteilt
> Uberschuldungsstatus: Hier wird das Vermdgen den Schulden des Unternehmens zu
einem bestimmten Stichtag gegenuibergestellt.

Hierzu hat das Institut der Wirtschaftspriifer in Deutschland e.V. eine allgemein giiltige,
von den Kreditinstituten anerkannte Vorgehensweise erarbeitet, das sog. IdW-56-
Gutachten, in der die einschlagige Rechtsprechung, insbesondere der des Bundesgerichts-
hofs, berlicksichtigt wird. Das bedeutet

» Transparenz und Klarheit in Krisensituationen,

» Konsens hinsichtlich tragfahigen und fir alle Beteiligten akzeptable Problemlosun-
gen zu entwickeln

> Vertrauen schaffen durch proaktive Kommunikation hin zu der engagierten Kredit-
wirtschaft und den Kunden

» Unternehmensrestrukturierung: Wenn alles auf dem Prifstand steht
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Umfangreiche Umbauten und Veranderungen im Unternehmen sind Chefsache. Die Unter-
nehmensfuhrung muss nicht nur Inhalte und Geschwindigkeit des Veranderungsprozesses
vorgeben, sondern bei allen Unsicherheiten Mut beweisen sowie Perspektiven vermitteln,
um so die Mitarbeiter zu motivieren. Ohne die Mitarbeiter im Rlicken ist jede Sanierung
und Restrukturierung zum Scheitern verurteilt. Neben Fachwissen und einer soliden Erfah-
rung im Restrukturierungskontext ist es gerade die Fuhrungspersonlichkeit, die drastische
Verianderungen erst moglich macht. AuBere Einfliisse, Krisen oder AnstoRe aus dem Unter-
nehmen selbst sind die Ausloser fur Veranderungen, dem sogenannten Change-Prozess.

Den Veranderungsbedarf erkennen Unternehmen in der Regel schnell. Ein guter Unterneh-
mer/ Manager weil um die Notwendigkeit, handeln zu mussen. Geeignete MaBnahmen
werden aber oft sehr, mitunter zu spat formuliert und meist erst dann ergriffen, wenn sich
bereits eine Ergebnis- oder Liquiditatskrise entwickelt hat.

Nur ein ausgesprochen starkes Management kann sich in solchen Fallen mit einer schnellen
und entschlossenen Handlungsrichtung durchsetzen. Voraussetzung dafir ist die uneinge-
schrankte Bereitschaft des Managements zu schnellen und durchgreifenden Veranderungen,
sobald erste Zeichen eines Veranderungsbedarfes ersichtlich werden.

Mogliche Treiber einer Restrukturierung

> Unternehmensmanagement: Handlungsbedarf aufgrund von Frihwarnindikatoren

> Beratung: Externes Fachwissen zur Unterstiitzung

> Interimmanagement: Zusatzlich engagierter, mit exekutiver Macht ausgestatteter
Manager mit Restrukturierungserfahrung zur Schaffung klarer Perspektiven zur Entlas-
tung des vorhandenen Managements

> Uberbriickung bei Generationswechsel oder Veranderungen der Eigentiimerstrukturen

Wenn dann die klare Entscheidung gefallen ist, sich einer zwingend notwendigen Restruk-
turierung zu unterziehen, sollten gleich alle Aspekte aus Unternehmenssicht auf den Pruf-
stand gestellt werden:

Neben den operativen Kostensenkungsthemen miissen auch strategische Aspekte und finan-
zielle Aspekte auf den Prifstand gestellt werden. Denn nur zeitgleich durchgefiihrte MaB-
nahmen wirken effizient und effektiv und garantieren damit die notwendigen Veranderun-
gen im Unternehmen. Im Endeffekt wird dadurch Nachhaltigkeit gewabhrleistet.

Selten jedoch vereint eine bestehende Fluhrungsmannschaft all diese Fahigkeiten auf sich,
die fur eine ganzheitliche Restrukturierung notwendig sind. Meist verfiigen sie auch nicht
uber die notwendige Zeit, die dieser Prozess ihnen abverlangt. Dafiir gibt es in der Praxis
unterschiedliche Ansatze, die einzeln oder kombiniert fur eine erfolgreiche Umsetzung
angewendet werden konnen:
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1. Analyse unerlasslich fur Performance-Check + Restrukturierungskonzept
Uberblick iiber die wirtschaftliche und organisatorische Lage sowie die Marktpositi-
onierung des Unternehmens
2. UnternehmensPlanung unerlasslich fur Restrukturierungskonzept
Beurteilung der Umsatz-, Ergebnis-, Liquiditats- und Eigenkapitalentwicklung
3. MaBnahmenKatalog unerlasslich fiur Restrukturierungskonzept

Formulierung von strategischen, operativen und finanziellen MaBnahmen, inkl. Der
Verantwortlichkeiten, des Zeitrahmens und des jeweiligen Potentials

4. Umsetzung unerlasslich fur Umsetzungsbegleitung
ProjektPlanung, ProjektOrganisation, ProjektControlling, Start Umsetzung der
MaBnahmen

Restrukturierung: Strategisch, operativ und finanziell

In Krisensituationen muss alles schnell gehen: Management und Kapitalgeber brauchen zu-
verlassige Informationen uber den strategischen, operativen und finanziellen Zustand von
Unternehmen sowie die Moglichkeiten und Grenzen von Restrukturierungskonzepten und
SanierungsmaBnahmen.

Moglichkeiten und Grenzen von Restrukturierungskonzepten und SanierungsmafBnahmen
mussen analysiert werden. Basierend auf fundierten Unternehmensinformationen, die den
tatsachlichen strategischen und operativen Zustand des Unternehmens und deren Krisenur-
sachen zum Inhalt haben, miussen fir und mit den Mandaten tragfahige Konzepte und lo-
sungsorientierte MaBnahmen zur Restrukturierung von sanierungsbedurftigen Unternehmen
entwickelt werden.

Restrukturierung: Strategie und Operations
Die operative Restrukturierung zielt auf die Verbesserung der Ertragslage und auf die kurz-
fristige Sicherung der Uberlebensfihigkeit eines Krisenunternehmens.

Die strategische Restrukturierung dient der Wiederherstellung der nachhaltigen Wettbe-
werbsfahigkeit und damit der langfristigen Sicherung der Uberlebensfahigkeit.

Zunachst wird mit Hilfe einer operativen Restrukturierung die effektivere Aufstellung der
Organisation und ihrer Prozesse untersucht. Ziel ist eine kurz- bis mittelfristig kostengiins-
tigere, jedoch leistungsfahigere Aufstellung des Unternehmens. Einzubetten ist dies in den
Kontext der strategischen Restrukturierung und der Uberlegung, welche Markte oder Pro-
dukte kurz- wie langfristig Erfolg versprechen und welche MaBnahmen dafiir umzusetzen
sind.
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Restrukturierung: Produktion

Produktionsablaufe und die Supply-Chain gehoren, wie alle anderen Unternehmenseinhei-
ten, auf den Priifstand gestellt. Dabei kann Teil der strategischen Betrachtungen auch die
grundsatzliche Neuaufstellung der Produktionsbasis sein.

Restrukturierung: Finanzen

Refinanzierungsverhandlungen mit der engagierten Kreditwirtschaft in Zeiten von Restruk-
turierungsmaBnahmen sind gepragt von Spannungen. Kreditunternehmen, die zur Bereit-
stellung von Fremdmitteln zur Uberbriickung von Ertrags- und Liquiditatskrisen bereit sind,
verlangen einen risikoadaquat hohen Zins. Insofern ist fur Kreditgeber ein in sich schlussi-
ges Refinanzierungskonzept der Ausgangspunkt fur eine mogliche Vergabe von Finanzie-
rungsmitteln.

Die finanzielle Restrukturierung dient der Sicherung von Liquiditat und Eigenkapital als
auch der Reduzierung des Working Capital (Forderungen, Lagerbestande und Verbindlich-
keiten aus Lieferungen und Leistungen). Dies umfasst auch die - ungeliebten - Gesprache
mit der engagierten Kreditwirtschaft, als auch mit Lieferanten Uber die Neuverhandlung
von Kreditkonditionen und Zahlungsbedingungen bis hin zu UmschuldungsmaBnahmen.

Zu den Tatigkeitsfeldern gehort auch die Aufdeckung und Realisierung von kurzfristigen
Liquiditatsreserven, die Erstellung kurzfristiger Liquiditatsanalysen auf Tages- oder Wo-
chenbasis (s. § 19 InsO) und die Erarbeitung von Berichts- und Kontrollinstrumenten.

Basierend auf Kennzahlenvergleichen sowie der Analyse von Zeitreihenanalysen und Ein-
flussgroBRen werden SofortmaBnahmen zur Optimierung des Working Capital Management -
z.B. kurzfristiges Freisetzen liquider Mittel - entwickelt und implementiert. Das Working
Capital stellt in vielen Unternehmen einen wesentlichen Teil der Bilanzsumme dar. Die
Hebung von Liquiditatsreserven im Working Capital erfordert ein kontinuierliches Manage-
ment der betreffenden Positionen. Durch interne MaBnahmen in den Bereichen Debitoren,
Bestande und Kreditoren kann die Liquiditatslage von Unternehmen gestarkt werden.
Hierbei bietet die Erfahrung von Spezialisten beste Chancen fiir eine professionelle und
nachhaltige Restrukturierung von Unternehmen. Dies gilt auch fiir global agierende Unter-
nehmen.

Refinanzierungsverhandlungen werden immer komplexer. Die Frage nach Sicherheiten
ruckt immer weiter in den Vordergrund. Gerade, wenn eine Refinanzierung fruhzeitig kon-
zipiert wird, bietet sich die Einbeziehung einer Landesbirgschaft an. Insofern kann eine
Landesburgschaft in Krisenzeiten ein gutes Mittel sein, um die Sicherheiten Position von
Unternehmen zu steigern.

Ziel der Restrukturierung ist zum einen die alle Bereiche ubergreifende, integrierte Unter-
nehmensplanung und zum zweiten der MaBnahmenplan zu allen operativen, strategischen
und finanziellen Aspekten. Nur so konnen operative wie auch strategische Ziele neu formu-
liert und erreicht werden. Nur so konnen Krisen zu uberstanden werden.
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Wie gesagt: In Krisenzeiten muss alles schnell gehen.

Das setzt aber voraus, dass das Management erkennt, dass sich das Unternehmen in der
Krise befindet. Daflir gibt es Indikatoren, die dariiber Auskunft geben. Und die gehoren
stets an erste Stelle der Tagesordnung von Geschaftsleitungssitzungen. Dieses Thema muss
kontrovers diskutiert werden. Fazit dieser Diskussion sollte die Hinzuziehung erfahrener
Krisenberater sein, nur um sicher zu gehen, dass rechtzeitig die richtigen MaBnahmen ge-
troffen werden.

Ohlstadt, im April 2020
Bolko Reichhelm
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