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Geschaftsfuhrer, Shareholder und Stakeholder, die sich mit dem seit Januar

2021 geltenden Gesetz und dem Sanierungsinstrument der praventiven | | |
|

Restrukturierung (abgekurzt ,StaRUG") auseinandersetzen, erkennen darin Drohende Zahlungsunfahigkeit | Nachhaltige Sanierung

Unternehmenskrise
einerseits zusatzliche Restrukturierungsoptionen fur wirksames Turnaround-

Management, andererseits verscharfte Pflichten der Geschaftsfuhrung zur

Krisenfriherkennung

Krisenfriherkennung. S XTI PRI SRS SRS NIRRT SN STIIHER SR

Das Gesetz stellt den Unternehmen erstmalig Instrumente zur
Verfugung, die bisher Verfahren im Rahmen einer Insolvenz vorbehalten waren
und nun flexibel genutzt werden kdnnen. Dabei soll die Restrukturierung auch ) : , :
. . ) . ) . Prufung der . E— Ausarbeltu.ng eines E— Planabstimmungsverfahren g Planumsetzung
komplett auBergerichtlich erfolgen kbnnen - wenngleich fur die Nutzung Sanierungsoptionen Restrukturierungsplans und Planannahme
der Instrumente eine Anzeige des Restrukturierungsvorhabens beim Restruk-
turierungsgericht Grundvoraussetzung ist. Kernstlick des Verfahrens ist ein

von den Glaubigern mehrheitlich angenommener Restrukturierungsplan,

Bei Anzeige beim Restrukiurierungsgericht optionale

der seine Wirkung - sofern gerichtlich bestatigt - auch gegen den Willen von Nufzung der Insirumente des StaRUG

Minderheitsglaubigern entfalten kann. Die nachfolgende Abbildung fasst die

Antrag auf Stabilisie- Gerichtliche Gerichtliche Gerichtliche
rungsanordnung Vorprifung Planabstimmung Planbestatigung

wesentlichen Bestandteile vereinfacht und uberblicksartig zusammen.
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Was fordert der praventive Restrukturierungsrahmen und was stellt er
konkret zur Verfugung? Wo liegen die Grenzen dieses Instrumentes?
Worauf mussen Geschaftsfuhrer im deutschen Mittelstand vor allem achten?
Machen Sie sich auf den nachsten Seiten vertraut mit den durch StaRUG
konkretisierten Anforderungen hinsichtlich der Krisenfruherkennung sowie den
zusatzlichen Werkzeugen, die das StaRUG fur die nachhaltige Restrukturierung

ohne Insolvenz bietet.

>~ I—
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Welche Vorteile bringt das

StaRUG in cler Praxis?

Sofern eine Krise rechtzeitig erkannt wird und innerhalb der ndchsten 24 Monate die
drohende Zahlungsunfahigkeit absehbar ist, kdnnen frihzeitig und auBerhalb eines
Insolvenzverfahrens Instrumente genutzt werden, die bisher nur im Rahmen eines
Insolvenzverfahrens zur Verfligung standen. So werden mithilfe des StaRUG z. B.
Sanierungen auch auBerhalb der Insolvenz gegen den Willen von einzelnen, vor allem
sich in der Minderheit befindlichen Glaubigern erméglicht. Allerdings sind die Gestal-
tungsmoglichkeiten im Rahmen des StaRUGs eng gefasst. So kénnen zwar (fast)

alle ,begrindeten”, also bestehenden Forderungen gestaltet werden, hingegen keine
zukinftigen Forderungen - womit die Beendigung nachteiliger Vertragsverhaltnisse
ausgeschlossen ist. Arbeitnehmerforderungen inkl. Pensionsverpflichtungen sind von
den Regelungen ganzlich ausgenommen, ein Eingriff in diese ist nicht moéglich.

Die Nutzung der Instrumente des neuen Restrukturierungsrahmens eignet sich also auf
den ersten Blick im Wesentlichen fiir die Zwecke einer finanzwirtschaftlichen Sanierung.
Aber heiB3t das, bei Anwendung der StaRUG-Instrumente wird das Unternehmen ganz
einfach seine finanziellen ,Altlasten” los und kann wie bisher weitermachen? Keinesfalls!

1.

In den meisten Fallen wird eine (finanzielle) Beteiligung der bestehenden Gesellschafter
an der Restrukturierung unumganglich sein. Sind die Gesellschafter dazu nicht bereit
oder in der Lage, sieht das StaRUG Eingriffsmoglichkeiten auch in Gesellschafterrechte
vor (bis hin zum Verlust der Gesellschafterstellung).

2.

Auch unter dem StaRUG benétigt ein Sanierungsvorhaben eine breite Zustimmung der
Glaubiger. Eine Mehrheit von 75 % muss die finanzwirtschaftlichen MaBnahmen
mittragen, nur dann kénnen Minderheiten, vor allem ,Akkordstérer” Gberstimmt werden.
Somit wird ein professionelles und ausgewogenes Stakeholder-Management mit einer
transparenten und ,fairen” Entscheidungsgrundlage erforderlich.

3.

Fir diese Entscheidungsgrundlage wird jedoch nicht nur die Passivseite aus der Restruk-
turierungsperspektive erfolgreich zu gestalten sein. Benétigt wird nach wie vor ein
belastbares Turnaround-Konzept, das die leistungswirtschaftlichen Perspektiven sowie
Sinnhaftigkeit und Erfolgschancen der Restrukturierung aufzeigt. Das heift, es wird

ein ganzheitlicher und Uberzeugender Restrukturierungsplan notwendig sein, wie er auch
das Herzstiick eines jeden Turnaround-Konzeptes bildet, ob mit oder ohne StaRUG.




Der Erfolg eines Turnaround-

Konzepies — ein wertorientiertes
Geschatirsmodell

5.

Welche Flhrungsressourcen und
Steuerungsinstrumente stellen
sicher, dass sowohl die strategi-
schen als auch die operativen
Vorgaben und Ziele konsequent
umgesetzt und ggfs. neu justiert
werden - insbesondere: wodurch
werden der Kundenmehrwert,
eine optimale Finanzierungs-
struktur sowie eine nachhaltige
Profitabilitat gewahrleistet?

1.

Welche der Unternehmensstarken
sind am besten geeignet, um einen
neuen oder besseren Kunden-
nutzen zu schaffen? Und wie lautet
die daraus abgeleitete marktdiffe-
renzierende Wertpositionierung?

e

Welche profitablen Produkte und
Dienstleistungen (Kernsortiment)

sollen angeboten werden, damit
die Wertpositionierung umgesetzt
werden kann? Und womit konkret
sollen eines oder mehrere Kun-
denbediirfnisse besser befriedigt
werden als vom Wettbewerb?

&positionieru

e

Fihrung
Innov.-Mgt.
Wertdisziplin

Steuerung

Welche internen und externen
Ressourcen (Menschen, Maschinen,
Ideen, Kanéle) und in welcher
Kombination werden benétigt, um
das Wertangebot profitabel her-
stellen, vertreiben und vermarkten
zu kénnen?
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Welches differenzierte Angebots-
und Preiskonzept ergibt sich auf
Basis des Wertschépfungsmodells,
um die maximale Zahlungsbereit-
schaft der Kunden abzuschopfen?

Die wertorientierte Bewertung des bestehenden Geschaftsmodells aus ganzheitlicher
und zukunftsorientierter Perspektive bildet die Basis fur jede erfolgreiche StaRUG-
Initiative. Das Verstandnis der Starken und Schwachen, Chancen und Risiken des
aktuellen Geschaftsmodells und das wertorientierte Redesign sind zwar anstrengende,
moglicherweise sogar schmerzhafte, aber unverzichtbare Schritte zum Erfolg!

Der wertorientierte Ansatz von Struktur Management Partner fokussiert auf flnf
strategische Wertdimensionen und bietet einen hochwirksamen methodischen Rahmen
zur stringenten Analyse und zum effektiven Redesign von Geschaftsmodellen. Unsere
bisherige Praxis mit Uber 780 Projekten zeigt sehr klar, dass Unternehmen, die in eine
wirtschaftliche Krise geraten sind, mindestens eine der strategischen Wertdimensionen
nicht bzw. nicht mehr beherrschen. Und: Je mehr Wertdimensionen sie nicht beherrschen,
desto tiefgreifender ist der Krisenzustand.

Dieser fokussierte Ansatz vereinfacht die Bewertung eines Geschaftsmodells in der
Praxis und sichert gleichzeitig die Validitat der Ergebnisse ab. Es geht dabei um fiinf
Dimensionen: die unternehmensspezifische und differenzierende Wertpositionierung
(besondere Starken, USP, Wettbewerbsstellung), ein daraus abgeleitetes Wertangebot
(kundennutzenorientiertes Produktportfolio und profitable Vermarktungsstrategie),
eine effiziente sowie flexible Wertschépfung und eine auf der Zahlungsbereitschaft
basierende Wertabschépfung (intelligente Preisfindung und stringentes Pricing).
Abgesichert wird der dynamische Wertkreislauf (Dimensionen 1 bis 4) durch eine fiinfte
und zentrale Wertdimension: die konsequente Wertdisziplin (Fihrung, Steuerungs-
instrumente und Innovationsmanagement). Wie die Abbildung 2 zeigt, folgt der
Geschaftsmodell-Ansatz einer systematischen Vorgehensweise, die mit der Wertposi-
tionierung beginnt, sich in einem dynamischen Kreislauf fortlaufend riickkoppelt und
einen adaptiven Wertstrom abbildet.

So konzentriert sich dieser Ansatz auf die Realisierung und Absicherung von Werten

jeder Auspragung in den individuellen ,Wertdimensionen” sowie in deren Zusammenspiel.

Die Wertpositionierung steht als erste Dimension am Anfang des Wertkreislaufes.
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Die finfte Dimension - die Wertdisziplin - steht bewusst im Zentrum des Kreislaufes,
um nicht nur den ,heutigen’ Wertefluss abzusichern, sondern die Dynamik des Umfelds
,morgen’ zu antizipieren und das Unternehmen durch innovative, auf den Kunden-
mehrwert ausgerichtete Ansatze erfolgreich auf die Zukunft vorzubereiten. Daher bilden
diese zwei Dimensionen die zentralen Bezugspunkte im Modell.

Wenn ein Anbieter von Luxuswaren oder Premiumprodukten einem (potenziellen) Kunden
einen Prospekt minderer Qualitat statt einer Hochglanzbroschiire Gberreicht, dann
kollidiert schon diese vermeintliche Kleinigkeit mit seinem Premiumanspruch. In der
Wertpositionierung muss aber alles zusammenpassen, sonst macht sich ein Unternehmen
unglaubwirdig und erflllt nicht einmal ansatzweise das, was es vorgibt, namlich dem
Kunden einen (als solchen auch wahrgenommenen) Mehrwert zu liefern. Die Folge ist
zwangslaufig ein Versagen im Markt aufgrund von Authentizitatsverlust.

Die Positionierung spiegelt sich zwangslaufig im Wertangebot wider. Dieses sollte in
Bezug auf die Produkte und/oder Dienstleistungen so ausgerichtet, fokussiert und
strukturiert sein, dass sich die Kernkompetenzen des Unternehmens im Angebotsspekt-

rum bestméglich niederschlagen.

In der Wertschépfung miissen Prozesse so gestaltet sein, dass sie (sofern dies der Wert-
positionierung entspricht) einem Premiumanspruch gerecht werden. Die Durchgéngig-
keit und Ganzheitlichkeit des Wertansatzes muss entlang des gesamten Kreislaufes bis
zur Wertabschoépfung erfillt sein. Das erfordert in der Konsequenz unerhért viel (Wert-)
Disziplin und eine klare Wert-Haltung des Top-Managements.

Die Methodik des dynamischen Wertkreislaufs erlaubt es jedoch auch, bei der Analyse
flexibel mit der jeweils relevantesten Wertdimension zu beginnen. Stellt man als
verantwortlicher Unternehmer etwa fest, dass sich die ,Wertschépfung” entgegen der
Planung entwickelt, wird dies auch negative Auswirkungen auf die ,Wertabschépfung”
und gegebenenfalls auch auf die Qualitat des ,Wertangebotes” haben. In beiden Fallen
ware die ,Wertpositionierung” negativ betroffen, sprich der Markt-Fit als das Ergebnis
der Potenzierung von Unternehmensstarken und Wertstrategie wéare nicht optimal.

In der Konsequenz hieBe das: Wiirde es zu Nachjustierungen kommen, musste dies auch
Konsequenzen (sprich Adjustierungen, im Extremfall bis hin zu einem Strategiewechsel)
in den anderen Wertdimensionen zur Folge haben.




Das Herzsiuck cer finanz-
wirtschatilichen Sanierung —
cder Sanierungsplan

Das wertorientierte Geschaftsmodell-
Redesign bildet die Basis fiur die leis-
tungswirtschaftlich fundierte, integrierte
Planung des Unternehmens.

Der Sanierungsplan deckt die fir die
unter StaRUG moglichen meist finanz-
wirtschaftlichen Eingriffe in Forderungen
und Rechte von Anteilseignern ab.

Er muss dabei die Beseitigung der
drohenden Zahlungsunfahigkeit und die
Bestandssicherung des betreffenden
Unternehmens darlegen und die dafur
notwendigen MaBBnahmen plausibel
beschreiben. Formal gesehen besteht
der Sanierungsplan aus einem darstel-
lenden Teil sowie einem gestaltenden
Teil, die zusammen das Sanierungs-
vorhaben umfassend beschreiben.

Die Umsetzung des Restrukturierungs-
vorhabens im Rahmen des StaRUG
setzt eine kluge Ausgestaltung des

Restrukturierungsplans voraus. Neben
der Ausarbeitung und Dokumentation
eines Uberzeugenden Turnaround-
Konzeptes sind folgende Punkte sorg-
faltig vorzubereiten:

- Die Identifikation der objektiven
Handlungsbedarfe

- Die Auswahl der zu gestaltenden
Forderungen, Rechte und Sicher-
heiten und die Einteilung der Plan-
betroffenen in qualifizierte Gruppen

- Die Erstellung einer ,fairen”
Vergleichsrechnung zu den
Befriedigungsaussichten ,mit Plan’
versus ,ohne Plan’.

Darstellender Teil

- Beschreibung und Analyse
der wirtschaftlichen
und rechtlichen Ausgangs-
situation

- Bestimmung von Krisen-
stadium und Krisenursachen

- Konkret wirksame finanzielle
und operative MaBBnahmen zur
Krisenbewaltigung

- Mittelfristiger Businessplan
inkl. der Eingriffe in
Forderungen und Rechte

- Vergleichsrechnung zu
den Befriedigungsaussichten
ohne Plan (nachstbeste
Alternative)

- Erklarung zur nachhaltigen
Beseitigung der Zahlungsun-
fahigkeit und Wiederher-
stellung der Bestandsfahigkeit
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~ Stellt dar, welche Glaubiger in
das Verfahren einbezogen
werden und einen Sanierungs-
beitrag leisten sollen.

— Legt fest, wie die Rechtsstellung
der Planbetroffenen durch
den Plan geéandert werden soll.

~\Bestimmt, um welchen
Bruchteil Restrukturierungsfor-
derungen oder Absonderungs-
rechte geklrzt, fur welchen
Zeitraum sie gestundet und wie
sie gesichert werden sollen.

+/Festlegung eyentueller
Anderungen/vertraglicher
Nebenbestimmungen und
Vereinbarungen (z.B. Covenants,
Inter-Creditor-Agreements)

=~ Enthalt Regelungen zu den
Anteilsinhaber- und Mitglied-
schaftsrechten; gesellschafts-
rechtliche MaBnahmen

Gestaltender Teil
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Grundsatzlich kénnen fast alle ,begriindeten’, d. h. bereits
bestehenden Forderungen gestaltet werden (wobei
allerdings u.a. Eingriffe in Arbeitnehmerforderungen
ausgeschlossen sind), nicht aber zukinftige Forderungen
- eine Beendigung nachteiliger Vertragsverhaltnisse

ist damit ausgeschlossen. Darliber hinaus ist es méglich,
vertragliche Nebenbestimmungen sowie bestehende
Sicherungsrechte zu gestalten, die im Insolvenzfall zur
Absonderung berechtigen wiirden, und auch Eingriffe in
Anteils- oder Mitgliedschaftsrechte der an dem Schuldner
beteiligten Personen vorzunehmen. Die zu gestaltenden
Forderungen, Rechte und Sicherheiten sind in Einklang
mit einem ganzheitlichen Konzept zu bringen sowie in
geeignete Gruppen einzuteilen - dies ist insbesondere
beim Uberstimmen moglicher ,Akkordstérer” entscheidend.
Die Vergleichsrechnung dient dem Ziel, die maximal
mogliche Befriedigung der betroffenen Planglaubiger
sicherzustellen. Die Befriedigungsaussichten sollen dabei
dem nachstbesten Alternativszenario gegenlbergestellt
werden, wobei grundsatzlich von einer Fortfihrung

des Unternehmens auszugehen ist.

Die Planabstimmung

Das unter StaRUG mégliche Uberstimmen einzelner
Gruppenmitglieder oder Gruppen erfolgt im Rahmen eines
gerichtlichen Planabstimmungsverfahrens. Der Sanie-
rungsplan wird in Gruppen zur Abstimmung gegeben. Zur
Annahme des Restrukturierungsplans ist es erforderlich,
dass in jeder Gruppe die Planzustimmung jeweils 75% der
Stimmrechte erreicht. Sobald mindestens 75% der nach
Wert der Forderung gewichteten Stimmrechte innerhalb
einer Gruppe zustimmen, wird dies als Zustimmung der
Gruppe gewertet. Die Zustimmung zum gesamte Restruk-
turierungsplan gilt (vereinfacht) dann als erteilt, wenn
wiederum die Mehrheit der vom Plan betroffenen Gruppen
dem Plan zustimmt. Dieser sogenannte Cross-Class
Cram-down stellt in Deutschland - auBerhalb eines Insol-
venzplanverfahrens - eine entscheidende Neuerung

dar. Das beschriebene Mehrheitsprinzip kann zukinftig
+Akkordstorer” oder schwer zu greifende heterogene
Glaubigergruppen mit kleinen Einzelforderungen, z.B.

Schuldscheininhaber, einer Einigung der Mehrheit der
Glaubiger unterwerfen. Das Uberstimmen von Glaubigern
setzt aber voraus, dass diese im Prozess wirtschaftlich
nicht schlechter gestellt werden als ohne Plan, was wie-
derum Uber die Vergleichsrechnung nachzuweisen ist.

Weitere Instrumente im Verfahren

Das im StaRUG als ,Stabilisierungsanordnung” bezeichnete
Moratorium ist ein wesentliches Element zur Absicherung
des notwendigen Zeitrahmens zur finalen Abstimmung
eines Restrukturierungsplans. Voraussetzung ist die Vor-
lage eines schlissigen Sanierungsplans zumindest im
Entwurf. Das Moratorium sieht insbesondere eine Voll-
streckungssperre, Verwertungssperre und Aussetzung
von Glaubigerinsolvenzantragen flr zunachst drei Monate
vor. Eine Verlangerung ist nur in engen Grenzen zulassig,
z. B. sofern den Glaubigern ein Planangebot unterbreitet
wurde und mit einer Planannahme innerhalb eines
Monats zu rechnen ist.

Zusatzlich zum Moratorium und der gerichtlichen
Planabstimmung besteht die Option, Verfahrensfragen

im Rahmen einer Vorprifung mit dem zustandigen Gericht
zu kléren sowie den angenommenen Restrukturierungs-
plan mit Bestatigung des Gerichts umzusetzen, um dadurch
groBere Rechtssicherheit zu gewéhrleisten und so mog-
liche langwierige Rechtsstreitigkeiten zu vermeiden.

Der Restrukturierungsbeauftragte

Das ganze Verfahren kann dabei von einem Restrukturie-
rungsbeauftragten Gberwacht werden. In den Fallen,

in denen u. a. weitgehend in die Rechte einzelner
Glaubiger eingegriffen oder eine Stabilisierungsanordnung
erlassen werden soll, ist der Restrukturierungsbeauftragte
obligatorisch und soll als unabhéangige Instanz dafur
sorgen, dass die Interessen aller Beteiligten gewahrt
bleiben. Er fungiert als Bindeglied zwischen Unternehmen,
den Gerichten und fallweise auch den Glaubigern.
Zusatzlich kann der Restrukturierungsbeauftragte
Jfakultativ’ vom Unternehmen bestellt werden, und unter
besonderen Bedingungen auch auf Antrag der Glaubi-
ger - bei einer gleichzeitigen Ubernahme der Kosten fiir
dessen Beauftragung.
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Die Grenzen und Risiken des Verfahrenseinsatzes

Das StaRUG erleichtert Sanierungen auch gegen den
Willen einzelner ,kleinerer” Glédubiger bzw. ,Akkordstorer”
und schafft damit Losungsoptionen, die bisher nur im
Rahmen einer Insolvenz méglich waren. Die Nutzung

der Instrumente des neuen Restrukturierungsrahmens
eignet sich daher auf den ersten Blick im Wesentlichen
fur die Zwecke einer finanzwirtschaftlichen Sanierung.
Aber anzunehmen, dass damit ein ,Allheilmittel” fur die
finanzielle Restrukturierung der Passivseite geschaffen
wurde, ware sicher Ubertrieben. Die finanzwirtschaftliche
Restrukturierung wird in den allermeisten Fallen nur
einen Teil der Gesamtlésung darstellen.

Um den Sanierungserfolg langfristig abzusichern, wird
es unumganglich sein, auch eine passende Antwort auf
die leistungswirtschaftlichen Herausforderungen zu
finden. Und das ist nicht immer einfach. Ebenso wenig
sollte die Komplexitat des gesamten Verfahrens - ins-
besondere unter Einbindung der Gerichte - unterschatzt
werden. Zwar war das explizite Ziel des Gesetzgebers, den
Zugang zum sowie die Anwendbarkeit des praventiven

Restrukturierungsrahmens auch kleineren und mittleren
Unternehmen zu erméglichen. Ob dies in der Praxis aller-
dings tatsachlich so funktionieren wird, bleibt aufgrund
der Komplexitat fraglich. Wahrscheinlicher ist davon
auszugehen, dass eine umfassende juristische sowie
externe, performanceorientierte Turnaround-Beratung
zur ,Pflicht” wird. SchlieBlich stellen hochprofessionelles
Stakeholder-Management und die Entwicklung einer

fur alle Beteiligten ,fairen” Lésung eine beachtliche
Herausforderung dar.

Womit wir aber bei der ndchsten Hirde waren: Was ist
eine ,faire” Losung, und ist eine solche ohne eine
(finanzielle) Beteiligung der bestehenden Gesellschafter
Uberhaupt moglich? Denn eins ist klar: sind die Gesell-
schafter zu Letzterem nicht bereit oder in der Lage, sieht
das StaRUG Eingriffsmoglichkeiten auch in Gesellschafter-
rechte vor - bis hin zum Verlust der Gesellschafterstellung.
Diese Aspekte sollten Geschéaftsfihrer daher beim
Ausloten verschiedener Sanierungsoptionen stets
berlcksichtigen, um die Chancen fir eine erfolgreiche
Restrukturierung zu wahren und gleichzeitig die eigenen
Risiken zu minimieren.




Mindestanforcderungen
an ein professionelles
Krisenfruherkennungssysiem

Eine weitere Neuerung des Gesetzes ist die Institutiona-
lisierung einer professionellen Krisenfriherkennung,

die in ein stringentes System eingebunden sein muss.
Sie wurde fir die Geschaftsfihrung nun zur gesetzlichen
Pflicht. Im klassischen Mittelstand erfordert dies lber
die ,normale” Fihrungstatigkeit hinaus eine strukturierte
Auseinandersetzung mit diesem ,neuen” Thema. Hinter-
grund ist die vollig korrekte Erkenntnis, dass fir die
erfolgreiche Bewaltigung einer Krise entscheidend ist,
sie moglichst frihzeitig festzustellen und proaktiv geeig-
nete GegenmaBnahmen einzuleiten. Welche (Mindest-)
Anforderungen stellt der Gesetzgeber nun an ein solches
Krisenfriherkennungssystem?

Das Gesetz sagt hierzu zum heutigen Zeitpunkt lediglich,
dass Geschaftsleiter fortlaufend tGber Entwicklungen
wachen mussen, die den Fortbestand der juristischen
Person (also des Unternehmens) gefahrden kénnen -
erkennen sie solche Entwicklungen, missen sie geeignete
GegenmaBnahmen ergreifen. Was sind aber Entwick-
lungen, die dem Ziel der Unternehmensfortfihrung
entgegenstehen, und wie kénnen MaBBnahmen ergriffen
werden, um diesen zu begegnen? Krisen entstehen in den
seltensten Fallen von heute auf morgen. Sie kiindigen
sich in der Regel an, lange bevor sie bestandsgefahrdend
werden, und weisen unterschiedliche Auspragungen in
ihren einzelnen Stadien auf. Unterschieden wird dabei
Ublicherweise zwischen einer Stakeholder-, Strategie-,
Produkt-/Absatz-, Ertrags- und Liquiditatskrise- jedes
Stadium kann einzeln oder in Kombination auftreten und
hat eigene spezifische Dynamiken und Anzeichen. Das
Erkennen der einzelnen Krisenstadien ist somit essenziell,
um darauf aufbauend auch die richtigen, also ,phasen-
gerechten’ GegenmafBnahmen ableiten zu kdnnen.

Ein Krisenfriiherkennungssystem sollte daher gewahrleis-
ten, dass die Anzeichen einer spezifischen Krisenphase
rechtzeitig erkannt und die daraus resultierenden Risiken
bewertet werden kdnnen. Die Auswahl geeigneter, unter-
nehmensspezifischer Kennzahlen und die Darstellung im
Rahmen eines Managementinformationssystems sind
dabei entscheidend. Basis fur die Bewertung ist eine
rollierende, 24-monatige, voll integrierte Unternehmens-
planung (GuV, Bilanz und Cashflow) sowie eine daraus
abgeleitete Liquiditatsplanung. Diese sollte die moglichen
Risiken addquat berticksichtigen und idealerweise im
Rahmen verschiedener Szenariorechnungen abbilden
(Best, Base und Stress Case). Ob die Planung Excel-basiert
oder ERP-gestutzt erfolgt, spielt erst einmal keine Rolle.
Wichtig ist, dass die Informationen aus verschiedenen
Abteilungen gebiindelt und bewertet werden und in die
Planung entsprechend Eingang finden.

Die Implementierung des von Struktur Management
Partner entwickelten systematischen Krisenfriiherken-
nungs-Radars, das nicht nur eine drohende Zahlungs-
unfahigkeit Gberwacht, sondern auch die langfristig
optimale Performance aktiv absichert, reduziert das
Risiko der Geschéftsfihrerhaftung und tragt nachhaltig
zur Bestandssicherung des Unternehmens bei.
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Veranderungen des
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Das StaRUG bereichert die vorinsolvenz-
liche Sanierungspraxis in Deutschland
und erméglicht Sanierungen gegen den
Willen einzelner ,kleinerer” Glaubiger
bzw. ,Akkordstérer” auch auBerhalb der
Insolvenz. Die Instrumente eignen sich
insbesondere fur eine finanzielle Restruk-
turierung der Passivseite, meist unter
Berucksichtigung von Gesellschafterbei-
tragen. Obwohl eine rein finanzwirtschaft-
liche Sanierung - insbesondere in Folge
der COVID-19-Pandemie - grundsatzlich
denkbar ist, wird in den allermeisten

Fallen auch weiterhin ein ganzheitliches,
nachvollziehbares und belastbares
Turnaround-Konzept die Basis flr eine
erfolgreiche Sanierung bilden. Denn

es gilt nach wie vor, die Mehrheit der
Glaubiger vom Restrukturierungs-
vorhaben zu Uberzeugen. Und das
gelingt am besten mit der Aussicht auf
nachhaltigen Unternehmenserfolg,
abgesichert durch einen wertorientier-
ten Geschaftsmodell-Ansatz. Die vielen
Gesprache, die wir mit Finanzierern

aus unserem umfangreichen Netzwerk
gefuhrt haben, deuten klar darauf

hin, dass Zustimmung, Mitwirkung und

\?W Struktur Management Partner | Der praventive Restrukturierungsrahmen

erst recht die langfristige Begleitung
der Unternehmen seitens der Finan-
zierer auch zukunftig nur auf Grundlage
eines schlissigen Gesamtkonzepts
erfolgen wird.

Das StaRUG lenkt den Fokus auch

auf Krisenpravention bzw. Krisenfruh-
erkennung sowie die fruhzeitige
Einleitung von SanierungsmafBnahmen.
Die Qualitat des Krisenfruherkennungs-
systems und der daraus abgeleiteten
SanierungsmaBnahmen und deren
Einbettung in ein ganzheitliches Turn-
around-Konzept ist entscheidend

fur die erfolgreiche Krisenbewaltigung
und damit fur die Zukunftssicherung
des Unternehmens.

Damit ist allerdings auch die Qualitat
des Sanierungsberaters erfolgskritisch.

Gerne unterstitzen wir Sie

- beim Aufbau eines Krisenfrih-
erkennungssystems, auch unter
haftungsrelevanten Aspekten

- bei der Entwicklung eines wert-
orientierten Turnaround-Konzepts

- bei der Erarbeitung bzw. Verhandlung
einer tragfahigen Finanzierungslésung.

Struktur Management Partner ist seit
vierzig Jahren auf das Turnaround- und
Wachstumsmanagement von Unter-
nehmen in herausfordernden Situatio-
nen spezialisiert und genieBt héchstes
Ansehen bei Unternehmenslenkern,
Finanzierern und Fachjuristen.

Als Unternehmen mit der groBten
Erfahrung im deutschen Mittelstand
garantieren wir nicht nur ein prag-
matisch umsetzbares Sanierungs- und
Restrukturierungskonzept; wir begleiten
auch samtliche Umsetzungs- und
Turnaround-MaBnahmen und stellen
von Anfang an deren Transparenz,
Wirksamkeit und Nachhaltigkeit sicher.
Nehmen Sie uns beim Wort, und
sprechen Sie uns an!
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