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Strategische Grundsatzentscheidungen miissen friihzeitig erfolgen
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Abb. 6.2: Prioritdten im Projektverlauf

Im akuten Stadium einer Ergebnis- und Liquiditdtskrise sind kurzfristig alle
Mafsnahmen dem Ziel verpflichtet, die Existenz des Unternehmens zu sichern,
d.h. im ersten Schritt die Zahlungsfdhigkeit zu erhalten. Mittelfristig muss
zweierlei geschehen: Erstens muss die Kostenstruktur des Unternehmens im
Hinblick auf Einsparmoglichkeiten analysiert werden. Zweitens muss der Um-
satz stabilisiert bzw. im besten Fall sogar gesteigert werden. Wahrend die
kurzfristig orientierten Mafinahmen dem alleinigen Ziel der Existenzsicherung
dienen, geht es bei den mittelfristigen Mafsnahmen bereits darum, die Wettbe-
werbsfdhigkeit eines Unternehmens (wieder) nachhaltig zu steigern.

Die mittelfristig ‘ansetzenden Bausteine der Restrukturierung wirken aber
nur dann als langfristiger Motor fiir eine nachhaltige Uberwindung der Krise,
wenn auch die Strategie des Unternehmens beleuchtet und weiterentwickelt
wird, indem das Geschiftsmodell entweder revitalisiert oder umfassend neu
ausgerichtet wird, die strategische Ausrichtung tiberpriift wird oder durch
eine grundsitzliche Geschéftsinnovation die Konkurrenzfahigkeit des Unter-
nehmens neu bestimmt wird. An diesem Punkt verfolgen alle Mafsnahmen das
Ziel der Steigerung der Wettbewerbsfahigkeit. Auf Basis gednderter Rahmen-
bedingungen miissen daher hiufig auch strategische Grundsatzentscheidungen
getroffen werden. Gelingt es nicht, durch eine strategische Neuorientierung
einen dauerhaften Weg aus der Krise zu finden, ist es nur eine Frage der Zeit,
bis die néchste Krise vor der Tiir steht. Nur eine strategisch nachhaltige Uber-
windung der Krise verhindert, dass Unternehmen stidndig wieder in das Sta-
dium einer akuten Ergebnis- und Liquiditétskrise abrutschen, also dauerhaft
(di)stressed sind.

Fiir diese Abfolge aus kurz-, mittel- und schliefllich auch langfristig wirksamen
Bausteinen der Restrukturierung ist es jedoch notwendig, dass die strategischen
Grundsatzentscheidungen nicht erst am Beginn der langfristigen Maffinahmen
einer grundsétzlichen Neubestimmung der Unternehmensstrategie erfolgen,
sondern bereits unmittelbar nach Sicherung der Liquiditit, also im Ubergang
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von kurz- und mittelfristig wirksamen Restrukturierungsbausteinen. Die stra-
tegisch entscheidende Weichenstellung dafiir, ob ein dauerhafter Weg aus der
Krise gelingt, findet also unmittelbar nach der Liquiditétssicherung statt und
nicht erst zu Beginn der auf eine Geschiftsinnovation oder ein verdndertes
Geschiftsmodell zielenden, im engeren Sinne strategischen Maffnahmen. An
dieser Stelle sei wiederum angemerkt, dass oftmals auch aus einer strategischen
Neuausrichtung eine (strukturelle) Kostenanpassung folgen kann. Somit wird
deutlich, dass die systematische Herangehensweise an die Restrukturierung
aus verschiedenen Blickwinkeln zwar eine Fokussierung auf relevante Sach-
verhalte erleichtert, sich jedoch die Komplexitit eines Turnarounds in der
Vielfalt der Zusammenhénge und Auswirkungen der Bausteine aufeinander
niederschlagt.

6.2 Bedeutung der strategischen Restrukturierung

6.2.1 Phasen der Restrukturierung

In der Praxis ldsst sich die Restrukturierung eines Unternehmens stets in drei
Phasen unterteilen, wie Abbildung 6.3 schematisch verdeutlicht.

Die drei Phasen der Restrukturierung und die
Relevanz strategischer Fragestellungen

a Bestandsaufnahme e Konzepterarbeitung o Implementierung

« 1Analyse der (strategischen) i . {Leitbildides Unternehmens ¢ Detaillierung von
Ausgangssituation ! - Walgighmen_____, Konzeptbestandteilen

« 1Analyse des Umfelds des | - i strategisch__} -1 Wachstum |
Unternehmens : - operativ - "Effizienzstéigerung

« “BeSTmmung Vor Kisensadium und - - strukturell * Mafnahmenmanagement
ursachen « Integrierter Businessplan « Monitoring und Reporting an

« Aussage zur Unternehmens- (GuV, Bilanz, Cashflow) relevante Stakeholder
fortfiihrung - | Strategischer Finanzbedarf zum

i Strategisch relevante Punkte

| Geschaftsumbau/-aufbau
- “REsfruKturerungsbedart far
operative Effizienzsteigerung
« MaRnahmen-Landkarte/Roadmap

Bestands-
aufnahme

Abb. 6.3: Phasen der Restrukturierung

Am Beginn jeder Restrukturierung steht die moglichst genaue und griindli-
che Bestandsaufnahme. Die Ausgangssituation des Unternehmens wird dabei
ebenso analysiert wie sein Umfeld. Unerldsslich sind eine valide Bestimmung
und ein grundsitzliches Einverstindnis im Unternehmen hinsichtlich der
Ursachen der Krise und des Stadiums der Krise, in dem sich das Unternehmen
befindet. Dabei konnen mehrere Krisenmerkmale verschiedener Krisenstadien
erfiillt sein, deren Ausloser es in der ndchsten Phase zu beseitigen gilt. Mit der
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Bestandsaufnahme soll durch Zusammenstellung sowie durch Analyse von
internen und externen Daten Transparenz iiber die Ist-Situation des Unterneh-
mens gewonnen werden.

Im Einzelnen heifst dies: Die wesentlichen Informationen werden in standar-
disierter Form fiir das Unternehmen bzw. pro Einzelunternehmen (bei einer
Unternehmensgruppe) erhoben. Dazu gehoren Informationen tiber das Pro-
dukt- und Leistungsprogramm, die gesellschaftsrechtlichen Verhéltnisse, die
Ergebnis- und Kostensituation, die bilanzielle Situation, die Liquiditatssitua-
tion, Sicherheiten, Biirgschaften und Patronatserklarungen sowie iiber Mitarbei-
terstruktur und Organisation (Aufbau- und Ablauforganisation) — um die wich-
tigsten zu nennen. Umfang und Tiefe der Bestandsaufnahme werden durch die
Verfiigbarkeit an geeigneten Daten, der zur Verfiigung stehenden Zeit sowie die
Krisenursachen determiniert. Eine Checkliste der benotigten Informationen ist
in Kapitel 5 beigefiigt (vgl. Website 5.6 Checkliste Informationsanforderungen
fiir Sanierungskonzepte).? Am Ende dieser ersten Phase der Restrukturierung
(Bestandsaufnahme) fiir die iiblicherweise ein bis zwei Wochen veranschlagt
werden sollten, steht das eindeutige Bekenntnis der Unternehmensfiithrung
zur Fortfiihrung des Unternehmens. Danach beginnt die Konzeptionsphase.

Fiir die Phase der Konzepterarbeitung sind strategische Aspekte und konzep-
tionelle Fragestellungen im Hinblick auf die zukiinftige Unternehmensaus-
richtung von zentraler Bedeutung: So muss nun das strategische Leitbild des
Unternehmens bestimmt werden, das Geschédftsmodell muss tiberpriift und
neu ausgerichtet werden, und ein Biindel von Mafsnahmen muss beschlossen
werden, zu denen neben operativen und strukturellen Maffnahmen auch stra-
tegische Mafsnahmen gehoren. Am Ende dieser zweiten Phase der Restruktu-
rierung, der Konzeptionsphase, stehen einjintegrierter Businessplan (bestehend
aus Gewinn- und Verlustrechnung, Bilanz und Cashflow-Rechnung) sowie eine
Mafinahmenlandkarte, die dem Management und allen weiteren Stakeholdern
eine genaue Orientierung iiber die Abfolge der weiteren Schritte sowie deren
wirtschaftlichen Effekte im Zeitablauf ermoglicht.

Nach der Phase der Konzeption der Restrukturierungsinhalte, fiir die in der
Regel sechs bis zehn Wochen veranschlagt werden miissen, kann schliefilich
die Implementierungsphase beginnen, fiir die je nach Ziel eine unterschiedliche
Zeitdauer eingeplant werden muss. In der Phase der Implementierung geht es
um die Detaillierung der einzelnen Bestandteile des vorliegenden Konzepts:
Das Mafinahmenmanagement wird ausgearbeitet, welches auch ein permanen-
tes Monitoring und ein Reporting der einzelnen Implementierungsschritte an
die relevanten Stakeholder vorsieht.

6.2.2 Strategisch induzierte Bestimmung des Veranderungs-
bedarfs

Grundlage fiir jedes Restrukturierungskonzept ist die Ermittlung des erforder-
lichen Verbesserungsbedarfs, um eine nachhaltige Wettbewerbsfahigkeit und
eine brancheniibliche Rendite zu erreichen (Anforderungen an Sanierungs-

Konzept-
erarbeitung

Implementierung
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fahigkeit nach IDW S 6, vgl. hierzu Kapitel 5). Das in der Konzeptionsphase
zu erarbeitende Verstdndnis iiber die Strategie des Unternehmens wirkt sich
unmittelbar auf die Ableitung des Verbesserungsbedarfs aus. Abbildung 6.4
verdeutlicht dies und wird im Folgenden erldutert.

Verstandnis Uber zukinftige Strategie des Unternehmens
bereits bei Ableitung des Verbesserungsbedarfs notwendig

Dynamisierung

FC 2025 Veranderungs- Ziel-Ergebnis Preisdruck Kostendruck Sonstiges Veranderungs
bedarf (statisch) 2025 L J -bedarf
Abhéngig von Strategie, Wettbewerbsintensitét (dynamisch)
und Branchendynamik

Abb. 6.4: Ableitung des Verbesserungsbedarfs (Targeting)

Verénderungs- Ein Unternehmen strebt fiir das aktuelle (laufende) Geschiftsjahr ein bestimm-

bedarf  tes Ergebnis in Form der Zielrendite von x % an, jedoch ist das aktuelle Ergeb-

nis zum Stichtag negativ. Der statische Verdnderungsbedarf lasst sich leicht

ermitteln als die Differenz zwischen aktuellem Forecast und dem Ziel-Ergeb-

nis. Um allerdings einen strategisch nachhaltigen Verbesserungsbedarf zu

ermitteln, muss ein dynamisches Modell zugrunde gelegt werden, welches

der Zusammenwirkung verschiedener Faktoren Rechnung trdgt. In die Er-

mittlung dieses dynamischen Verdnderungsbedarfs kénnen je nach Strategie,

Wettbewerbsintensitdt und Branchendynamik somit Faktoren wie Preisdruck,

Kostendruck und sonstige dynamische Einflussgrofsen eingehen, die den Ra-

tionalisierungsdruck im Restrukturierungszeitraum berticksichtigen.®> Unter

Berticksichtigung dieser Faktoren ergibt sich ein dynamischer Veranderungs-

bedarf, der oftmals weitaus hoher liegt als der allein statisch ermittelte. Die

Begriindung fiir die Dynamisierung des Verbesserungsbedarfs liegt einerseits

in der zeitlichen Verzégerung zwischen Mafinahmendefinition und Erreichung

des vollen Mafinahmeneffekts und andererseits in der jeder Geschiftstatigkeit

zugrunde liegenden Produktivititssteigerung im Zeitverlauf. Insgesamt sollte

dieses Targeting ambitioniert, aber realistisch sein, um eine klare Zielrichtung
vorgeben zu kénnen.
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6.2.3 Bausteine der Restrukturierung und strategische Dimension

Die einzelnen Bausteine der Restrukturierung in der Konzeptionsphase lassen
sich in strategische, strukturelle und operative Mafinahmen unterteilen. Die
gesamthaften Restrukturierungsbemiihungen sollten dabei alle Bereiche des
Unternehmens umfassen, sodass keine unbeteiligten Bereiche entstehen. Ein
nachhaltig wirksames Restrukturierungskonzept tragt den Zusammenhangen
der einzelnen Bausteine Rechnung und ist sich der Wechselwirkungen unter-
einander bewusst. In der Praxis ldsst sich nun aber feststellen, dass strategische
Fragestellungen in Restrukturierungsprojekten hédufig von untergeordneter
Wertbeimessung der Beteiligten sind, wahrend strukturelle und operative Maf3-
nahmen aufgrund der schnelleren Ergebniswirkung im Vordergrund stehen.

Diese Tatsache darf jedoch nicht den Eindruck erwecken, strategische Frage-
stellungen und Dimensionen seien fiir strukturelle und operative Maffinahmen
vollig unbedeutend.

Vielmehr gibt es sowohl fiir die strukturellen als auch fiir die operativen Bau-
steine der Restrukturierung strategieabhidngige ebenso wie strategieunabhan-
gige Handlungsfelder.

Vor allem durch technologische Verdnderungen wie z.B. Big Data, Digitali-
sierung und zuletzt auch GenAl ist der strategische Handlungsbedarf aber
auch die Handlungsmoglichkeiten i.S. der Mafsnahmenlandkarte signifikant
gestiegen. Die Corona-Pandemie hat im Bereich der Digitalisierung als zentraler
Beschleuniger gewirkt. Der daraus resultierende Zugewinn an Erfahrungen
und die erzielten Effizienzgewinne (durch die/bei der Digitalisierung) verhin-
dern eine Riickkehr in alte Muster und definieren damit das ,,neue Normal”.
Eine vergleichbare Entwicklung ldsst sich.bei GenAl erwarten, auch wenn die
aktuellen Erfahrungswerte noch rudimentdr im Hinblick auf nachhaltige Ver-
dnderungspotenziale sind. Daher miissen genau diese Uberlegungen Eingang
in die Krisenbewiltigung und Neuausrichtung finden.

Abbildung 6.5 verdeutlicht dies anhand von Beispielen fiir den Bereich von
Kosten- und Liquiditdtsmafsnahmen.

Bausteine der
Restrukturierung

Strategie-
abhangige
Handlungsfelder
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Auch im Rahmen der Existenzsicherung sind strukturelle und
operative Mallnahmen teilweise strategieabhangig
Kosten-/Liquiditatsmanahmen
Strukturell Operativ
Nutzung neuer Technologien (Kundenansprache, Vermarktung)
Reduzierung von Produktportfolio/-komplexitat
Strategie-
abhangig Neuausrichtung des Vetriebs-Footprints Nutzung neuer Technologien (Digitalisierung Prozesse)
Anpassung der Organisationsstruktur Priorisierung von Investitionstatigkeiten
Konsolidierung des Produktions-Footprints (Re-) Dimensionierung der Organisation
Prozessoptimierung Working-Capital-Optimierung
Strategie- . - Reduzierung Materialaufwand durch Optimierung des
unabhéngig Gesellschaftsrechtliche Reorganisation Einkaufsmanagements
Kurzfristiger Ausgabenstopp
Sachkostenreduktion durch Anpassung des Komfortgrads

Abb. 6.5: Strategische Dimension struktureller und operativer MaBnahmen

Strukturelle  Wenn ein Unternehmen sich in einer schweren Krise befindet, sind sowohl in

MaBnahmen  giruktureller als auch operativer Hinsicht akute Manahmen zur Verbesserung
der Kostensituation bzw. zur Erhaltung der Liquiditat notwendig. Strukturel-
le Mafinahmen, die strategieabhédngige Fragestellungen beinhalten, sind z.B.
die Reduzierung der Komplexitit des Produktportfolios, die Neuausrichtung
der Vertriebsorganisation, die Anpassung der Organisationsstruktur und die
Konsolidierung des Produktionsprozesses. Auch Mafsnahmen im Bereich der
Digitalisierung, wie z.B. Cloud-Losungen/Online-Plattformen oder datenba-
sierte Steuerungssysteme, die ihren Ursprung in strategischen Verdanderungen
haben, gehen einher mit strukturellen Anpassungen. Hingegen sind Prozess-
optimierung und die gesellschaftsrechtliche Reorganisation des Unternehmens
grundsétzlich von der Unternehmensstrategie unabhadngige strukturelle Frage-
stellungen.

Operative Operative Mafinahmen, die strategieabhidngige Fragestellungen beinhalten, sind

MaBnahmen  etwa die Priorisierung von Investitionstitigkeiten und die Redimensionierung

der Unternehmensorganisation. Beispiele wiederum fiir von der Unterneh-

mensstrategie unabhidngige operative Fragestellungen sind die Optimierung

des Working Capital, die Reduzierung des Materialaufwands durch Optimie-

rung des Einkaufsmanagements, ein kurzfristiger Ausgabenstopp sowie eine
Sachkostenreduktion durch Anpassung des Komfortgrads.

6.2.4 Strategische Restrukturierungsinhalte

Strategische Re-  Strategische Restrukturierungsinhalte lassen sich grundsatzlich in Restruktu-
struktune:rt:‘n?s— rierungsstrategien, die das strategische Grundverhalten in Mdrkten beschrei-
nhalte  pen, und in die Revitalisierung des Geschiftsmodells unterteilen. Dabei gilt es
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zu beachten, dass am Ende aller Uberlegungen zu Strategie und Geschéftsmo-
dell ein klar definiertes Bild und das gemeinsame Verstdndnis stehen miissen,
als Voraussetzung fiir eine zielgerichtete Restrukturierung. In Abgrenzung
dazu beschreiben Geschéftsinnovationen im Wesentlichen die grundsatzliche
Forcierung von Innovationen als Grundlage fiir dauerhafte Wettbewerbsfahig-
keit.

6.2.4.1 Strategisches Leitbild

Den Diskussionen um die strategischen Restrukturierungsinhalte ist die Frage Strategisches
nach dem strategischen Leitbild des Unternehmens vorgeschaltet, wie es exem- Leitbild
plarisch auch im IDW S 6-Standard gefordert wird. In aktuellen Urteilen des

BGH wird zwar klargestellt, dass Restrukturierungskonzepte nicht den An-

forderungen der diversen Fachverbdnde folgen miissen, jedoch ist die Frage

nach dem strategischen Leitbild inhaltlich betrachtet berechtigt. Die Entwick-

lung eines Leitbilds im Rahmen eines Sanierungskonzeptes wird indes auch

von der hochstrichterlichen Rechtsprechung gefordert.

Das strategische Leitbild gibt eine zusammenfassende Auskunft {iber die Sa-
nierungsrichtung des Unternehmens. Damit ermoglicht es den Beteiligten und
Betroffenen, die erarbeiteten Restrukturierungsmafinahmen zielfiihrend einzu-
ordnen. Die Entwicklung des Leitbildes verlduft grundsétzlich identisch zu der
Entwicklung einer Strategie fiir ein Unternehmen. Unterschiede zur klassischen
Strategieentwicklung ergeben sich einerseits aus den zeitlichen Anforderungen,
da die Konzepterarbeitung selten langer als zehn Wochen dauert. Die Leitbild-
entwicklung muss in der ersten Hélfte der Konzeptphase abgeschlossen wer-
den, um das Leitbild operationalisieren zu konnen, in konkrete Mafsnahmen
zu iibersetzen und diese dann-in die Geschéiftsplanung zu {iberfiihren. Eine

Die Leitbildentwicklung folgt einem W-férmigen Prozess

Iterativer Prozess .
top-down + bottom-up Strukturierte Umsetzung

Strategischer Dialog Strategische Planung Strategie-Implementierung
® S
Ambition Definition 5 b Freigabe Plan, .
‘\X/ n strategischer G%r:_zgn_wg%g\g Ressourcenallokation Business Plan
Top | | Kernfragen
op level
(z.B. Holding) Uberfiihrung

ommunikation in operative

MaRnahmen

Gestaltung

» Zuordnun,
\‘“ Entwicklung Grob- Entwicklung il Ressourcegn
\_/ Plan, Entwicklung detaillierter
A Optionen Strategien/
Bottom Level FED Definition
(z.B. BU) strategisches

Dashboard

4-6 Wochen ———>

Abb. 6.6: Uberblick Leitbild-Entwicklungsprozess
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weitere Unterscheidung von der klassischen Strategieentwicklung liegt in der
limitierten Verfiigbarkeit der erforderlichen Ressourcen, also im Wesentlichen
Finanzmittel und Humankapital.

Leitbildent- Die Leitbildentwicklung (siehe Abb.6.6) durchlduft vier Schritte, die nachfol-

wicklung invier - gend beschrieben werden:
Schritten

1. Datensammlung und -analyse
2. Optionsentwicklung

3. Optionsbewertung

4. Kommunikation

Im ersten Schritt werden die strategischen Einflussfaktoren, die sich in die
unternehmenseigenen Starken und Schwéchen sowie das Unternehmensum-
feld unterteilen (siehe auch Abb.6.7), strukturiert erfasst. Wesentlich ist dabei
eine holistische Betrachtung, die einen ,ehrlichen Blick” auf das Unternehmen
und seine Chancen ermdglicht. Eine neutrale Erfassung und Einordnung der
Informationen ist durch gezielte Interviews mit Kunden und Lieferanten sowie
durch Benchmarking aller Daten im Wettbewerbsvergleich weitgehend mog-
lich. Eine ausschliefilich auf Unternehmensangaben beruhende Darstellung ist
trotz des hohen Zeitdrucks nicht ratsam, da der interne Bick hadufig zu positiv
ausféllt und Realitdt und Selbstwahrnehmung auseinanderfallen. Die Ergeb-
nisse aus der Bestandsaufnahme (siehe Abb.6.3) sind zu berticksichtigen und
bilden haufig die Basis fiir erste Hypothesen zum Leitbild.

Im Rahmen der Leitbildentwicklung miissen das Umfeld
und eigene Kompetenzen analysiert und bewertet werden

Das eigene Geschaft Das (makro6konomische) Umfeld

Branche Opportunitaten Werte
= Welche Entwicklung vollzieht die » Wachsen oder Sterben? » Wie ist ein “gutes Unternehmen*
Branche? charakterisiert?
Best-in-class
Kernkompetenz » Was sind die Erfolgsfaktoren? Zielsetzung
« Worauf begriindet sich die « Ist das Ziel kompatibel mit dem
Wettbewerbsfahigkeit? Megatrends Umfeld?
« Was sind die relevanten regionalen/
Portfolio wirtschaftlichen/technologischen Risiko
» Wie “gesund” ist das Portfolio Trends der Zukunft? « Welche Gefahren ergeben sich?
(Produkte, Markte, Kunden)?
Technologie Ressourcen
Kundennutzen » Was sind die Technologie-Treiber? « Was wird bendtigt, um das Ziel zu
« Wie verandert sich der Kundennutzen « Welche Digitalisierungsreife liegt vor? erreichen?

im Zeitablauf?

Holistische Betrachtung und Vorgehensweise notwendig

Abb. 6.7: Uberblick Datensammlung und -analyse

Im zweiten Schritt miissen — basierend auf den Erkenntnissen aus der Daten-
analyse aus Schritt 1 — potenzielle strategische Optionen identifiziert und grob
detailliert werden. Eine beispielhafte Fragestellung konnte lauten: Welche Aus-
wirkungen hat die Option, sich als Volumenhersteller fiir den filialisierten Han-
del auszurichten, auf Einkauf, Fertigung, Verkauf und Administration? Die Er-



