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Liebe Geschaftsfreunde,

mit der zweiten Ausgabe setzen wir
die Reihe interessanter Themen rund
um die Unternehmensberater-Praxis
fort. Eine Reihe positiver Riickmel-
dungen erreichte uns nach der Ver-
offentlichung des ersten Newsletters
und hat uns darin bestérkt, den Mehr-
wert ausgesuchter Themen fiir Sie zu
erhohen. In dieser Ausgabe geht es um
das Thema Ertragskrise. Wodurch
macht sie sich bemerkbar und wie
lasst sich im praktischen Fall eine Er-
tragskrise richtig 16sen? Diesmal mit
einem Fall aus der Baumarktbranche
sowie einem Fall aus dem produzie-
renden Gewerbe.

Mit Herrn Dr. Manfred Hunkemoller
konnten wir einen erfahrenen Berater
gewinnen, der die Themen Insolvenz-
und  Sanierungsmanagement be-
herrscht und somit unser Leis-
tungsportfolio in diesen Bereichen
weiter abrundet. Herr Dr. Hunkemoller
wird verstarkt Nordrhein-Westfalen
und das Rhein-Main-Gebiet betreuen.

Eine Studie des ifm Bonn bestitigt die
Erfahrungen der CMS AG. Insol-
venzplanverfahren liefern die besten
Ergebnisse in der Insolvenz. Dies ist
nun auch durch eine Studie belegt
(siehe Aktuelles...)

lhre CMS AG

_ Wie bewiltigt man die Ertragskrise?

Die Konjunktur zieht an, die Stimmung
in der Wirtschaft konnte nicht besser
sein, alle Indikatoren zeigen nach oben.
Das gilt leider nur fiir einen Teil der
Unternehmen. Trotz der giinstigen Kon-
junktur miissen viele Unternehmer nur

Leistung fiir welche Kunden (Seg-
mente) erbringt. Im Kern geht es um die
Optimierung des Produkt-, Beteiligungs-
und Kunden-Portfolios. Die notwendige
Transparenz im Produkt-Portfolio wird
mittels einer Deckungsbeitragsrech-
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_ Verbesserung der

Unternehmens

mit geringen Margen auskommen oder
leben schon von der Substanz: Alle
Anzeichen deuten auf eine Ertragskrise
hin.

Die nachhaltige Bewiltigung der Er-
tragskrise gelingt nur dann, wenn die
Schwachstellen im Unternehmen mit
einer einheitlichen Restrukturierungs-
systematik analysiert und angegangen
werden. Zu den Bereichen Portfolio-
optimierung, Kostenoptimierung und
Finanzierungsoptimierung miissen auf
Grundlage einer detaillierten Analyse
konkrete Maflnahmenpakete entwickelt
werden.

Portfoliooptimierung
Im Rahmen einer Portfoliooptimierung

geht es darum, in welchen Ge-
schiftsfeldern das Unternehmen welche

produziert und ver-

’ "&:smll.lar;ternehmens .
trieben werden.
APDCMSAG  Weiterhin gilt es zu
analysieren, welche Sortimentszu-

sammenhidnge zwischen den einzelnen
Produkten bestehen.

Auch im Kunden-Portfolio wird mittels
einer Deckungsbeitragsrechnung Trans-
parenz geschaffen. Hierbei stehen ins-
besondere die unterschiedlichen Preis-
Leistungs-Kombinationen im Vorder-
grund. So lassen sich Umsatz- und
Ertragsbedeutung verschiedener Kun-
dengruppen ermitteln. In vielen ertrags-
schwachen Unternehmen werden Kun-
dengruppen bedient, die sich durch
einen hohen Vertriebsaufwand, ein
niedriges Preisniveau und einen erhoh-
ten Serviceaufwand auszeichnen. Ne-
ben einer Trennung von diesen Kunden
kann auch eine Schaffung unterschiedli-
cher Preis-Leistungs-Kombinationen
ertragssteigernd wirken.

Auch die Geschiftsbereiche des Unter-




nehmens werden auf den Priifstand
gestellt. In einer Ertragsbeurteilung
werden neben Tochtergesellschaften
bzw. Beteiligungen auch einzelne Ge-
schiftsbereiche oder Produktionsstand-
orte einbezogen. Neben der aktuellen
Ertragsstirke wird auch das zukiinftige
Ertragspotenzial beriicksichtigt. Geziel-
te Desinvestments konnen genutzt wer-
den, um die Kernbereiche zu stirken.

Kostenoptimierung

Bei der Kostenoptimierung des Unter-
nehmens geht es im Kern um die Frage,
mit welcher Kostenstruktur das Unter-
nehmen seine Leistung erbringt.
Samtliche wesentlichen Aufwandsposi-
tionen werden auf ihr Optimierungs-
potenzial hin untersucht. Hierbei geht
es nicht darum, ,,blind*“ Kosten zu redu-
zieren. Vielmehr ist Kreativitit gefragt,
wie die Kosten intelligent optimiert
werden konnen. Eine stidrkere Variabili-
sierung von Kostenbelastungen sowie
das gezielte Outsourcen von Teil-
funktionen konnen geeignete Mafinah-

men sein. Das gilt insbesondere im Be-
reich der Personalkosten.

Finanzierungsoptimierung

Die Finanzierungsoptimierung ist ein
sehr weites Feld mit vielfdltigen
Ansitzen zur strukturellen Verbesse-
rung ertragsschwacher Unternehmen.
Zur Liquiditdtsoptimierung ist der
Einsatz moderner Finanzierungsinstru-
mente (Factoring, sale and lease back,
etc.) zu priifen. Eine Kapitalstirkung
kann z.B. durch Mezzanine-Kapital
erfolgen.

Ein zentraler Indikator fiir ertrags-
schwache Unternehmen ist ein hohes
working capital. Hierfiir sind das Debi-
toren- und Kreditorenmanagement auf
den Priifstand zu stellen. Gewihrte
Konditionen und Zahlungsziele sind zu
tiberpriifen. Eine zeitnahe und fehler-
freie Rechnungslegung ist sicherzustel-
len. Zentrale Baustelle sind dabei ein
effizientes Mahnwesen, um die durch-
schnittliche Zeit bis zur Zahlung zu
minimieren. Auch beim Kreditoren-

_ Wege aus der Ertragskrise | 2 Case-Studies

Case Study 1 | Restrukturierung durch Interimsgeschaftsfiihrer

Eine komplexe, internationale Unter-
nehmensgruppe mit einem Gesamtum-
satz von 100 Mio. EUR und ca. 800 Be-
schiftigten befindet sich in einer Er-
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tragskrise. Diese ist hauptséchlich aus-
gelost durch die tiefgreifende Verin-
derung der Mirkte und der Wert-
schopfung (Substitution der Mechanik
durch Elektronik) mit entsprechendem
Verfall der Preise. Das Unternehmen
verfiigt iiber eine hervorragende Tech-
nologie und eine Marke mit hohem Be-
kanntheitsgrad.

In dieser Situation wird ein CMS AG-
Partner in die Geschéftsfiihrung als Inte-

rimsgeschiftsfithrer berufen, um die
Unternehmensgruppe zu restrukturieren
mit dem Ziel des anschlieBenden
Verkaufs des Unternehmens. Der ge-
wihlte Restrukturierungsansatz orien-
tiert sich an folgender Arbeitsthese:
Eine (kostenorientierte) Restrukturie-
rung allein fiihrt nicht zum Erfolg. Nur
in Verbindung mit einer strategischen
Neuausrichtung ist der Erfolg gewihr-
leistet.

Im ersten Schritt ist zunéchst die Aus-
gangssituation sowie die (mogliche)
Unternehmensentwicklung zu analysie-
ren. In einem zweiten Schritt wird die
Unternehmensstrategie (Restrukturie-
rung und strategische Neuausrichtung)
festgelegt und nachfolgend umgesetzt.

« Analyse der Ausgangssituation:
Zur Kldrung der Ausgangslage wird
zunidchst die leistungs- und finanz-
wirtschaftliche  Ist-Situation des
Unternehmens ermittelt. Es ist ausrei-
chend Kapital und Liquiditit vorhan-
den. Allerdings zeigt sich mittelfristig
ein erheblicher Handlungsbedarf.
Eine detaillierte Branchen-, Markt-
und Wettbewerbsanalyse zeigt, dass
das Unternehmen mit dem aktuellen
Produkt-Portfolio nicht wettbewerbs-
fahig ist. Der relevante Markt ist
durch einen erheblichen Preisdruck
gekennzeichnet. Dies konnte sich
nach den Planungen durch zunehmen-
den Konkurrenzdruck aus asiatischer
Produktion noch verstirken. Die
Analyse der Wertschopfungskette
(exogen und endogen), der Prozesse
und der logistischen Ablédufe zeigt,
dass das Unternehmen hier ein erheb-
liches Einsparungspotenzial hat
(Verkiirzung  Beschaffungs- und

management wird die effektive Zahllast
erheblich gesenkt, in dem mit den
Lieferanten die Konditionen nachver-
handelt werden. Hiaufig sind kreative
Boni und Rabattbegiinstigungen mit
den Lieferanten moglich.

Erfolgsfaktoren

Um eine Ertragskrise konstruktiv zu
bewiltigen und nachhaltig zu {iberwin-
den, sollte das Unternehmen zunéchst
die von der Krise betroffenen Felder
systematisch analysieren. In einem
zweiten Schritt sind konkrete Gegen-
mafnahmen einzuleiten und umzuset-
zen. Entscheidend fiir den Erfolg der
Krisenbewiltigung
ist, dass das Top-
management  das
Konzept unterstiitzt
und selbst mit
vorantreibt.

Dr. Stefan Weniger
Partner der CMS AG
stefan.weniger@cms-ag.de

Durchlaufzeiten). Eine detaillierte
Kosten- und Erl6sanalyse nach
Produkten liefert wichtige Aussagen
iiber die aktuellen Rentabilitéten.

Konzeption und Umsetzung:

Auf Basis einer SWOT-Analyse wird
die weitere Unternehmensstrategie
zur Restrukturierung und strategi-
schen Neuausrichtung festgelegt.
Besondere Stirke des Unternehmens
ist der eingefiihrte Markenname. Die
Produkte sind iiberwiegend im
Premium-Preissegment positioniert.
Die Schwichen des Unternehmens
liegen marktseitig in einer sehr
uniibersichtlichen Produktstruktur.
Die Unternehmensorganisation ist
durch erhebliche Intransparenzen
gekennzeichnet. Besondere Probleme
liegen im Vertrieb. Der Vertrieb wird
durch lokale Vertriebsgesellschaften
gemacht, die allerdings eine hochst
ineffiziente Kostenstruktur haben.
Aus den Erkenntnissen iiber die
Ausgangslage wird die strategische
Neuausrichtung festgelegt.

Die Unternehmensstrategie sieht vor,
sich auf das Kerngeschift zu konzen-
trieren. Dies bedeutet den Riickzug
aus Randaktivititen sowie den
Ausbau ergédnzender ,,ad-on-Leis-
tungen® um das Kerngeschéft herum.
Die Produktpositionierung im Markt
wird entsprechend der Markt-
attraktivitdt und der relativen Wett-
bewerbsfihigkeit des Unternehmens
festgelegt. Die Strategie sieht ferner
eine Stirkung und Internatio-
nalisierung von Vertrieb und Marke
vor. Pro Geschiftsbereich weden jetzt
klare Performance-Ziele definiert.
Hierzu werden auch die Umsetzungs-




zeitrdume festgelegt.

Im Bereich der Kostenoptimierung
wird eine quantitative Personalan-
passung geplant. Diese wird von einer
qualitativen  Personalentwicklung
begleitet. Gleichzeitig erfolgt eine
frithzeitige Einbindung sdmtlicher
Fiithrungskrifte und Mitarbeiter in die
Unternehmensstrategie zur Sicher-
stellung einer erfolgreichen Um-
setzung (Zielidentifikation).

Die weitere Fertigungsstrategie sieht
vor, dass eine Pilotproduktion zum
Erhalt des Know-hows und der Ferti-
gung ,strategischer Komponenten/
Systeme™ in Deutschland aufrechter-
halten wird. Die Massenfertigung
wird zu einem strategischen Partner
mit Sitz in Osteuropa/ Fernost verla-
gert.

Die weitere Umsetzung der Restruk-
turierung wird durch einen engen

Controllingfahrplan gesteuert. Hierzu
werden pro relevantem Restrukturie-
rungsbereich Zielkennzahlen entwik-
kelt. Hieran ldsst sich der Umset-
zungsstand fiir die verschiedenen
Teilbereiche ablesen.

Die im Ergebnis positiv verlaufende
Restrukturierung war notwendige Vor-
aussetzung dafiir, dass das Unternehmen
nachfolgend an einen strategischen In-
vestor verkauft werden konnte. Hier-
durch wird der Unternechmenskern mit
ca. 500 Arbeitspldtzen erhalten. Das
Unternehmen hat die Marktfiihrerschaft
wiedergewonnen und konnte die Posi-
tion der Technologiefiihrerschaft weiter
ausbauen. Das gesteckte Ertragsziel
gemdl Umsetzungsplanung wurde
erreicht.

Case Study 2 | Restrukturierung durch Berater

Die CMS AG wird von einem Bau- und
Gartenmarkt mit 15 Standorten und 6
(teils heterogenen) Geschiftsbereichen
beauftragt, ein Restrukturierungskon-
zept zu erarbeiten. Aufgrund des sta-

gnierenden Absatzes durch starken Ver-
driangungswettbewerb und sinkender
Flachenproduktivitit ist die Entwick-
lung des Betriebsergebnisses negativ.
Ziel der Restrukturierung ist die Errei-
chung einer nachhaltigen Rentabilitit
bei einem niedrigeren Geschiftsvolu-
men (Umsatzreduzierung um ca. 10 %)
durch die Reduzierung von Standorten
und die Bereinigung von Geschiftsbe-
reichen/Sortimenten.

Fiir die Erarbeitung und Umsetzung der
Restrukturierungskonzeption wird in
zwei Schritten vorgegangen.

Analyse und Konzepterstellung:

* Ergebnis-/DB-Ermittlung nach Stand-
ort und Geschiftsbereich (Ergebnis-
Matrix nach Produkt-Portfolien)

» Abgleich der Ergebnisse mit Bench-
mark-Werten

* Bewertung der Ergebnisse und Ablei-
tung eines lberarbeiteten Produkt-
Sortiment-Mixes

e Ableitung des zukiinftigen (redimen-
sionierten) Geschiftsmodells mit dem
Auftraggeber

MafRnahmenplan:

* Reduzierung von Standorten und Be-
reinigung von Geschiftsfeldern mit
entsprechender Personalanpassung

e Relaunch des Marktauftritts (Waren-
présentationen)

e Positionierung im Markt durch Be-
riicksichtigung sozio-6konomischer
Faktoren der Region (Eigenheimbe-
sitzer, Generation 40+, Nahversorger
mit Service durch Fachberatung zur
Kundenbindung)

* Abbau des Warenlagers entsprechend
der Redimensionierung des Ge-
schiftsvolumens mit Reduzierung
Kapitalbindung/Kapitalkosten

* Programm- und Margenoptimierung
(bereichsiibergreifende Sortimentsbe-
reinigung mittels ABC-Analyse)

* Reduzierung von Rabattstaffeln

* Begleitung des Mandanten durch die
CMS AG bei Gesprichen/Verhand-
lungen mit den Stakeholdern

e Installation eines jeweils Standort-
ibergreifenden Einkaufs- bzw. Ver-
kaufscontrollings zur Bestandsredu-
zierung bzw. zur Festlegung und
Uberwachung der Abgabepreise/Kon-
ditionen der einzelnen Mirkte

Durch die konsequente Abarbeitung des
MaBnahmenplans kann nach einer
Projektphase von insgesamt 9 Monaten
eine Wiedergewinnung der Rentabilitit
des neu ausgerichteten Unternehmens
erreicht werden.

Dr. Werner Gross
Partner der CMS AG
werner.gross@cms-ag.de




_ Aktuelles zum Thema ...

... Insolvenzpraxis:

Studie zum
Insolvenzplanverfahren

In einer neuen empirischen Studie des
Instituts fiir Mittelstandsforschung in
Bonn (ifm) vom April 2007 wurde der
Einsatz des Insolvenzplanverfahrens
zur Unternehmenssanierung unter-
sucht. Mit dieser Studie liegt erst-
mals ein fundierter, ganzheitlicher
Blick auf das Anwendungspotenzial
von Insolvenzplanverfahren im Mittel-
stand vor. Insgesamt betrachtet bele-
gen die ermittelten Ergebnisse sowohl
die Chancen des Planverfahrens fiir
sanierungswillige und -fiahige Unter-
nehmen als auch die Vorziige des
Verfahrens fiir die Befriedigungs-
aussichten der Gldubiger.

Die Gesamtzahl der in den Jahren
1999 bis 2005 in Deutschland festge-
stellten 800 Insolvenzplanverfahren
und 1.300 Eigenverwaltungen sind im
Vergleich zu den erdffneten Insolvenz-
verfahren im gleichen Zeitraum eine
verschwindend geringe Anzahl (ledig-
lich 0,32% aller Insolvenzantrige). Im

Ergebnis fiihrten diese Verfahren aber
zu einer deutlich hoheren Befriedi-
gungsquote als im Liquidationsfall.
Mit ca. 20% Quote liegt das Plan-
verfahren bei mehr als dem Dreifachen
der sonstigen Verfahren. In der Hilfte
der Unternehmen konnte das Insol-
venzplanverfahren zudem binnen 12
Monaten seit Insolvenzantrag abge-
schlossen werden. Damit haben die
Glédubiger nicht nur mehr, sondern
auch wesentlich schneller Geld erhal-
ten, als bei einer Regelabwicklung.
Auch fiir die Arbeitnehmer wirkt sich
ein Insolvenzplanverfahren deutlich
positiver aus. In den untersuchten
Fillen konnten ca. 60 Prozent der vor-
insolvenzlichen Arbeitsplétze erhalten
werden. Auch in Zeiten sinkender
Arbeitslosenquoten ist dies ein
gesamtwirtschaftlicher und sozial-
politischer Vorteil von besonderer
Bedeutung.

Es stellt sich die Frage, weshalb das
Sanierungsinstrument nur in einem
sehr geringen Umfang eingesetzt wird.
Das Institut fiir Mittelstandsforschung
liefert hier einen Erkldrungsversuch.
Trotz einiger Grofverfahren ist das

Instrument praktisch ,,mangels Masse*
weitgehend unbekannt. Ferner ist es
unbeliebt, da es als aufwendig gilt und
die betriebswirtschaftlich-unterneh-
merische Komponente des Verfahrens
offensichtlich abschreckt. Schlielich
wird das Verfahren filschlicherweise
als teuer und iberreguliert gesehen.
Hier scheint es noch Aufkldrungsbe-
darf zu geben.

Was im Ergebnis an der Studie beson-
ders erfreulich ist: die Beratungs-
erfahrung der CMS AG wird auch wis-
senschaftlich bestitigt. Die Insolvenz
und insbesondere das Insolvenzplan-
verfahren ist, wenn es gut gemacht
wird, ein hochst effektives Sanierungs-
instrument. Dieses Instrument sollte
weiteren Einzug in den Verwaltungs-
alltag nehmen. Ein weiterer erfreuli-
cher Randaspekt der ifm-Studie ist fer-
ner, dass ein konkreter Fall aus der
CMS-Beratungspraxis, bei dem mit-
tels eines strukturierten Planverfahrens
die Sanierung des Unternehmens in
Eigenverwaltung gelungen ist, exem-
plarisch als Musterfall vorgestellt und
gewlirdigt wird.

(siehe auch: www.ifm-bonn.org)

CMS-AG?

zu konnen.

Welches Know-how verbindet Sie mit der

Die Verbindung zwischen der CMS AG und mir
ist inhaltlich geprdgt. Fiir uns alle steht die
Sanierung von Unternehmen und Unterneh-
mensteilen im Vordergrund. Auch begleiten wir
Unternehmen, die den Prozess einer Insolvenz
durchlaufen, um danach gestérkt im Markt agieren

Dr. Manfred Hunkemadller
Diplom-Kaufmann (BWL/Jura 1987 Universitaten Wirzburg, Hamburg und Austin/Texas, USA), Promotion 1999, Partner der CMS

Tatigkeitsschwerpunkte: Insolvenz- und Sanierungsmanagement, Beratung von Beteiligungsunternehmen,
Unternehmensnachfolge

Welche Standortvorteile sprechen fir die

Zusammenarbeit?

konnen.

Die Ausdehnung auf Nordrhein-Westfalen und das
Rhein-Main-Gebiet ist ein wichtiger strategischer
Schritt, um die Wachstumspotenziale der CMS
AG nutzen und hier vor Ort schneller reagieren zu

In der nachsten Ausgabe: M&A in der Krise und was das flr Unternehmen bedeutet.
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