® ® ® ® MANAGEMENT

Rettungsanker Vorinsolvenz

Von Prof. Dr. Robert Simon

Je friither die Verhandlungen gefiihrt werden, desto besser sind die Chancen
auf Erfolg.
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Die EU forciert die vorinsolvenzliche Restrukturierung. Finanzierer und Gesell-
schafter verhandeln proaktiv und bilateral eine Restrukturierungsvereinbarung — das
verspricht bessere Erfolgsaussichten durch fritheres Gegenlenken. Worauf kommt
es dabei an?

1. Stakeholderanalyse

Nachhaltige Restrukturierungen kosten Geld — bis zu 6 Prozent vom Umsatz — und
benotigen mindestens drei, eher fiinf Jahre konsequente Arbeit.

Erfahrene Krisenmanager werden deshalb hinterfragen, welche tatsdchlichen Inte-
ressen die Stakeholder mit der Restrukturierungsvereinbarung verfolgen, welche
,.Bruchstellen” diese bei Zielabweichungen enthilt und wie lange sie finanzielle
Stabilitdt vermittelt. Daraus leitet sich ihr Spielraum ab.

2. Klassische Restrukturierung
2.1 Restrukturierungsmanagement

Restrukturierung soll Defizite beseitigen und stort damit das Etablierte. Ohne subs-
tantielle Anderung des Etablierten geht es aber nicht.Widerstand ist programmiert,
und es ist realitdtsfern anzunehmen, dass die Akteure der Vergangenheit den Willen
aufbringen, sich selbst zu hinterfragen und Wissen sowie Macht abzugeben. Perso-
nalwechsel auf allen Ebenen miissen deshalb sein, aber ,,Kahlschlag* fithrt zum Un-
tergang. Die Mischung muss stimmen: die ,,Alten” kennen betriebliche Besonder-
heiten und Netzwerke, die ,,Neuen“ kennen die Zukunftspotentiale. Beide konnen
nur gemeinsam erfolgreich sein.

2.2 Finanzmanagement

Finanzwirtschaftliche Restrukturierung ist die Kernkompetenz der meisten Fach-
berater und Manager der Szene. Mit der Restrukturierungsvereinbarung sollte der
Krisenfall ,,durchfinanziert” sein, so dass es nachfolgend um das Umsetzungscon-
trolling geht. Nun wird es Stakeholdern schwerfallen, ein Risikoengagement lang-
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fristig vorbehaltlos zu finanzieren. Umgekehrt werden sich erfahrene Krisenexper-
ten fragen, warum sie in ein Mandat einsteigen sollen, das nicht durchfinanziert ist.
Dann kommt allenfalls Beratung mit wenig Risiko, aber eingeschrénkter Wirkung in
Frage. Man wird das im Einzelfall kldren miissen.

Realistisch fiir Krisenfinanzierungen ist ein Zeithorizont von drei Jahren. Somit ist
im laufenden Prozess eine Anschlussfinanzierung einzuleiten, da — ganz gleich, was
Finanzierer wiinschen — die nachhaltige Neuausrichtung langer dauert. Die Refinan-
zierung kann Restrukturierungen empfindlich stéren, wenn damit Richtungswechsel
verbunden sind. Deshalb sollte die Wahl aller Partner anhand von Referenzen strate-
gisch durchdacht werden, denn im Nachhinein ist es zu spit.

2.3 Leistungsmanagement

Krisenursachen sind meist die Leistungswirtschaft und das Geschiftsmodell, deren
Defizite mit kaufmédnnischen MaBstiben — Rendite, Liquiditdt — abgebildet werden.
Gelingt es nicht, diese Defizite durch Investitionen, Personalentwicklung und kom-
petente Umsetzung abzustellen, ist alles Ubrige ,,Schall und Rauch®.

3. Neue Orientierung

Das derzeit beherrschende neue Schlagwort ist die ,,Digitalisierung®, und es ist nicht
von der Hand zu weisen, dass sie mafigeblich die Zukunft von Unternechmen be-
stimmen kann. Per se ist Digitalisierung oder Automatisierung aber kein Wettbe-
werbsvorteil, denn sie ist fiir ,,jedermann® kduflich. Zudem haben Krisenfille meist
umfassendere strategische Themen, wie etwa die Gestaltung des ,,Global Footprint*.

Es geht deshalb darum, Geschiftsmodelle unter anderem mit Hilfe von Digitalisie-
rung und Automatisierung weiterzuentwickeln und die Mannschaft so zu qualifizie-
ren und Strukturen so zu gestalten, dass daraus tatsdchlich ein schwer kopierbarer
Wettbewerbsvorteil wird. Der Krisenfall wechselt dann von der Defensive der Re-
strukturierung in die Offensive der nachhaltigen Geschéftsentwicklung. Das muss so
sein, denn klassische Restrukturierung geniigt nicht.

4. Exit-Management

Restrukturierungen sind risikobehaftet, deshalb ist auch das Scheitern zu bedenken
und regelmédfBig ein Exit in Richtung Unternehmensverkauf oder Insolvenzszenarien
als ,,Plan B zu erwégen. Die Erfolgschancen des ,,Plan A* sind indes umso hédher,
je konsequenter der Krisenfall wie oben skizziert angegangen wird. Deshalb der Rat:
,»Mach es gleich richtig, oder lass es sein.* Das gilt auch fiir das neue vorinsolvenz-
liche Konzept. °
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