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1. Ursachen und Signale von Unternehmenskrisen

Unternehmenskrisen sind (nicht nur) eine schweizerische Realitat

m Nur die Hélfte aller CH-Unternehmen erzielt Uber Jahre Gewinne

®m 10% aller CH-Unternehmen machen tber Jahre nur Verluste

® 1% aller CH-Unternehmen gehen jahrlich in Konkurs

m Das Rickstellungsvolumen der CH-Banken flr ,faule® Kredite betragt z.Zt. ca. 35 Mrd. CHF

® [n ,normalen® Jahren betragt der Totalverlust aus Konkursen in der Schweiz ca. 4 Mrd. CHF
(= 1% BSP)

Quelle: Helbling Corporate Finance
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1. Ursachen und Signale von Unternehmenskrisen

Weder der Markt noch andere externe Faktoren sind haufig die Ursache fur Krisen

Ursachen fur Unternehmenskrisen

sehr haufig

®m FlUhrungsvakuum

m fehlgeschlagene m einseitige Markt-/
m Uberinvestition Diversifikation Kundenabhangigkeit
(Gebaude, Anlagen) - E?Ig?sffhlagene = unrentabler Umzug
m zu knappe quisition _
Eigenkapitalbasis = ungeniigende " Qfggaeggizi}s(;sﬁ?nn /
m ungeniigende Ersatzinvestitionen J o R ktP 4
: m zu spate Reaktion der
Verkaufskapazitat m Nachfrageeinbruch Revisionsstelle

m mangelnde Branchen-
m Betrug/Verdecken Kom%etenz (F&E

riskanter Geschafte Projektmanagement
® ungenlgendes Technik)

Controlling von = (iberhohte Bestande
Auslandsgesellschaften ) .
m zU spater Beizug

m fehlende Transparenz externer Unterstiitzung

m exorbitante
Qualitatsmangel/
Ausschussrate

Quelle: Helbling Corporate Finance, > 200 analysierte Turnaroundmandate
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1. Ursachen und Signale von Unternehmenskrisen

Je ,,reifer” ein Unternehmen, umso mehr Problemfelder hat es gleichzeitig zu
bewaltigen

Welches sind die externen und internen Ursachen fur Krisensituationen?
(Mehrfachnennungen moglich)

A 2% 33% 1 44% | 21%
Interne Ursachen: % 1

m Management
m Strategie

m Verzettelung

m Kostenstrukturen
m Marktbearbeitung
® [nnovation 25%
m Organisation 17%
® Transparenz 17%

Nennungen in % der antwortenden Unternehmen

Pionierphase Wachstumsphase Reifephase Wendephase

= Krisensituationen werden mehrheitlich durch ungentiigende Management-Leistungen begrindet

=2 Wettbewerb und die veranderten Marktbedurfnisse dominieren die externen Ursachen, die zu
Restrukturierungsbedarf fiihren

Quelle: Corporate Finance Survey 2002, Helbling Corporate Finance / Uni St. Gallen (116 Unternehmen)
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1. Ursachen und Signale von Unternehmenskrisen

Die Historie von Unternehmenskrisen ist oft identisch

o Rucklaufiger Umsatz (z.B. wegen Ausfall Grosskunde, Produktionsverlagerungen usw.)

Sich verschlechternde Ertragslage (ungentigender Cash flow)

o Unzureichende Kalkulation und Preisdurchsetzung am Markt mit der Folge ungentgender
Margen auf verschiedenen wichtigen Auftragen

L Zu hohe Infrastrukturkosten (namentlich zu hohe Gebaude- und Anlagekosten aufgrund
unzureichender Nutzung/Auslastung

l Tiefe betriebliche Produktivitat (gemessen am Pro-Kopf-Umsatz) und steigerungsfahige
Auslastung

| Verbesserungsfahige Aufbereitung und zur Verfiigungstellung von Daten
(u.a. Budget, Kostenrechnung, Produktelinienerfolgsrechnung, Managementinformationen)

l Ungenlgende Eigenkapitalquote
L Liquiditatsengpasse in Sicht

Quelle: Helbling Corporate Finance
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1. Ursachen und Signale von Unternehmenskrisen

Die haufigste, oft grosste Gefahr: Die Liquiditatsplanung zeigt eine Cash-Lucke

Firma A: Geplanter Verlauf der fliissigen Mittel
in CHF Mio per Ende Monat
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5.50 -
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4.75
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4.00
3.75
3.50 1
3.25 1
3.00 ~
2.75 A
2.50
2.25 A
2.00 ~
1.75 A
1.50 A
1.25
1.00 A
0.75

6.9

/ \
/N

\/

Bei effektiver Kiindigung der
Kreditlimite entsteht eine
Finanzierungsliicke.

Finden sich keine Kapitalgeber,
droht der Konkurs.

Ruckzahlung der gekiindigten
hypothekarischen Darlehen

701 801 901 1001 1101 1201 102 202 302 402 502 6.02 702 802 9.02 10.02 11.02 12.02

blaue Linie: Verlauf der flissigen Mittel / roter Bereich: Finanzierungsbedarf bei Kreditkiindigung

Quelle: Helbling Corporate Finance
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1. Ursachen und Signale von Unternehmenskrisen

Gemass einer Befragung von Helbling treffen Gber 80% aller Unternehmungen
in Krisenfallen zu spat oder gar keine Restrukturierungsmassnahmen

Welches sind die Grinde fur verspatete Massnahmenpakete?
(Mehrfachnennungen maoglich)

immer rechtzeitig Nennungen in % der antwortenden Unternehmen

fehlende Transparenz
mangelnde Bereitschaft
zu spat erkannt

hohe Komplexitat

fehlende Ressourcen

0 5 10 15 20 25 30 35 40

®m Zur Bewaltigung von Krisensituationen ist professionelle Unterstiitzung wichtig. Das Management ist durch die
Komplexitat des Sachverhaltes sehr stark gefordert.

m Druck von aussen hilft, die fehlende Transparenz und die mangelnde Bereitschaft zu Veranderungen
beschleunigt zu beseitigen.

Quelle: Helbling Corporate Finance, Corporate Finance Survey bei 136 CH-Unternehmen, 2002
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1. Ursachen und Signale von Unternehmenskrisen

Am Anfang steht die fehlgeschlagene Strategie

Reihenfolge
Entstehung
Strategische
: 1
Krise

Unternehmensstrategie

m Differenzierune-errfoemm Markt

Strategische

Krise m Kostenfidarersettaft
B Schwerpdaidbttdtmy
m Horizontalelvertkate-KOOperation
> 7ai
c 3 Zeit .,

Jahre vor Konkurs

Quelle: Jorg Miiller-Ganz, Turnaround, Zurich, 2004
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1. Ursachen und Signale von Unternehmenskrisen

Ein Strategiedefizit fiUhrt automatisch in die Ertragskrise

Erfolg

Ertragskrise

3.2 » Zeit

Jahre vor Konkurs

Quelle: Jorg Miller-Ganz, Turnaround, Zirich, 2004
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Reihenfolge

Entstehung

Ertragskrise 2

mmm) \Wettbewerbsdruck
mmm) \/erdrangungskampf
mmm) Margenverluste
mmm) Kostenschere
mmm) Ertragsprobleme
mmm) Kapitalverzehr



1. Ursachen und Signale von Unternehmenskrisen

Sinkende Ertrage fuhren in die operative llliquiditat

Nachlass/

Strategische 1 Ertragskrise i Liquiditats-
Konkurs

1 .
Krise ! +krise

Reihenfolge
Entstehung
Strategische
| : 1
! Krise
i Ertragskrise 2
i Liquiditatskrise 3

mmmm) Die Auszahlungen Ubersteigen
die Einzahlungen

-
5-3 32 21 Zeit

Jahre vor Konkurs

Quelle: Jorg Miller-Ganz, Turnaround, Zirich, 2004
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1. Ursachen und Signale von Unternehmenskrisen

Das Schrumpfen des Eigenkapitals als Krisensignal

Aktiven Passiven Aktiven Passiven Aktiven Passiven

Legende:

Quelle: Jorg Miller-Ganz, Turnaround, Zirich, 2004
Handlung des Verwaltungsrats nach Art. 725 Abs. 2 OR notwendig

helbling
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1. Ursachen und Signale von Unternehmenskrisen

3 Stufen von der Ertrags- zur Liquiditatskrise

Aufwand Ertrag Aufwand Ertrag

Aktiven Passiven

Trotz Verlust kénnen
samtliche Barausgaben
noch gedeckt werden
4_

Quelle: Jorg Miller-Ganz, Turnaround, Zirich, 2004

helbling
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Die laufenden Ausgaben
konnen nicht mehr
gedeckt werden



1. Ursachen und Signale von Unternehmenskrisen

Andere Frihwarnsignale

Banken:

m Uberziehung der Kontokorrentlinien

m Verspétete, unklare, unplausible Information zu
den Geschaftsergebnissen

®m Verschlechterung der Zinskonditionen
®m Vertrauensverlust
m Kreditkindigungen

Buchprifung:

m Anderungen im Rechnungswesen

m Hoherbewertung von Aktiva (Uberbewertung von
Lagern, Ware in Arbeit, Projekten, Maschinen und
Anlagen, Beteiligungen, Immobilien und aktivierte
Entwicklungsleistungen)

m Tieferbewertung von Rickstellungen
®m Vorbehalte
® Wechsel des Buchprifers

Quelle: Jorg Miller-Ganz, Turnaround, Zirich, 2004

helbling
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Lieferanten:

m Verschlechterung der Zahlungsfristen

m Verschlechterung der Beschaffungskonditionen
m Lieferantenwechsel

m Lieferverzogerungen, Liefersperren

m Zahlungsprobleme, Anderungen der Zahlungsart
® Zunahme von Betreibungen

Mitarbeiter:

m Kurzarbeit, Entlassungen
® Zunahme der Personalfluktuation
®m Qualitatsverschlechterung

Staat und staatliche Institutionen:

®m Verspatete Mehrwertsteuerabrechnungen
m Verspéatete Zahlungen bei Sozialversicherungen
m Verspatete Zahlung von Steuern



1. Ursachen und Signale von Unternehmenskrisen

Falsche Verhaltensweisen von Fuhrungskraften in Unternehmkrisen

Lahmung oder Flucht angesichts der scheinbaren Aussichtslosigkeit

Selektive Wahrnehmung der Realitat oder falsche Einschatzung der Situation mit Gefahr des Selbstbetruges
durch Externalisierung samtlicher Ursachen einer Krise

Verhaften in friiher erfolgreichen Verhaltensmustern, die zur jetzigen Problemsituation nichts Positives
beitragen

Festhalten an Bereichen und Funktionen, zu denen eine starkere Emotionalitét besteht, unabhangig von einer
sachlichen Einschatzung

Angst vor der Radikalitat notwendiger Massnahmen

Ldsen des momentan auftauchenden dringlichen Problems unter Vernachlassigung der bedeutenden
Probleme

Resignation oder Hoffnung, alles klare sich von selbst

Quelle: Jorg Miller-Ganz, Turnaround, Zirich, 2004

15
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Turnaround als Weg aus der Unternehmenskrise

1. Ursachen und Signale von Unternehmenskrisen

2. Der Weg zuruck zum Erfolg

helbling

16 | JMU_Referat_Turnaround_101104_not I



2. Der Weg zurtick zum Erfolg

Typische Zielsetzungen der Unternehmung in einer Krisensituation

Kurzfristige Liquiditatssicherung

Steigerung resp. rasche Wiedergewinnung der Ertragskraft

Reduktion der Verschuldung und Erhalt der Unternehmenswerte der Firma (Werte der Aktiven)
Wiederherstellung gesunder Finanzierungsverhaltnisse durch Starkung der Eigenkapitalbasis

Rettung auch mittelfristig aufrechterhaltbarer Arbeitsplatze

Verstarkung der Fihrung

zwecks Sicherstellung des kurz- und langfristigen Uberlebens der Firma.

Quelle: Helbling Corporate Finance

helbling
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2. Der Weg zurtick zum Erfolg

Aus der Krise zuriick auf den Erfolgspfad

Erfolg

* Differenzierung

» Kostenfuhrerschaft
» Schwerpunktbildung
» Kooperation

Entwicklung
mm) zukiinftiger
Erfolgspotentiale

» Kostensenkungen auf Hauptkostentreibern

* Reengineering Schlissel-, Unterstitzungs-
prozesse

* Reorganisationen

. etc.

Nachhaltige ' Liquiditats-

Strategischer
Redesign

Ertrags- rund Kapital-
optimierung ! optimierung

* Senkung Nettoumlaufvermégen
» Verklrzung Durchlaufzeiten, Fristen
* Desinvestition nicht betriebsnotwendiger

oder Nicht-Kerngeschafts-Aktiven
* Umfinanzierungen

P Zeit

E===)> Handlungsrahmen Unternehmensleitung
[—_ Bedeutung Massnahmen

0.2-15 0.2-0.5

Jahre vor Konkurs

Mittels des Turnarounds wird der unternehmerische Handlungsspielraum wieder hergestellt

Quelle: Jorg Miller-Ganz, Turnaround, Zirich, 2004

helbling
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2. Der Weg zurtick zum Erfolg

Turnaroundanalyse, -konzept und -umsetzung im Uberblick

Turnaroundanalyse Turnaroundkonzept Turnaroundumsetzung

Angestrebtes Rentabilitatsziel Potentiale:

m Ertragsoptimierung
m Liquiditatsoptimierung
m Kapitaloptimierung

Liquiditatsoptimierung
Management und Fuhrung:
Rechtsstruktur, betriebliche Organisation
m Fihrungs-/Managementpotential

m Fihrungsinstrumente/-prozesse

m Personal

Ertragsoptimierung

Finanzierungsbedarf

Leistungsbereich: und -mdglichkeiten

Reduktion

| . .

= MarknomieldiMarktontmickiung Sanierungsfahigkei Kapitalbindung
m Sortiment, Produkte und -wardigkeit

m Marketing/Vertrieb

m Materialbewirtschaftung/Logistik Bedingungen fur Bilanzsanierung
® Produktion Turnaround

m Entwicklungsprojekte

® Immobilien

Fuhrung, Organisation

Finanzieller Bereich: Strategische Alternativen

m Ertragslage
®m Liquiditat und Cash flow

m Werthaltigkeit, Bewirtschaftung, Aktiven
®m Finanzierung

Strategische
Neuausrichtung

Umsetzungsplan

Kommunikation

1 -2 Monate 3 -12 Monate 1-2 Jahre

Quelle: Jorg Miller-Ganz, Turnaround, Zirich, 2004

helbling
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2. Der Weg zurtick zum Erfolg

Angestrebtes Rentabilitatsziel: Ermittlung des durch den Turnaround zu
erzielenden Wertzuwachses

IST I SOLL

Gewichtete -

@ Fremdkapitalkosten

Verzinsliches

_y| Capital - @
Fremdkapital Capital ‘ employed -

Gewichtete
employed \:’Vgg'lfR ocE @ Eigenkapitalkosten

Eigenkapital
- @

' weee  [EGH
» EBIT [ 73] @ ROCE
—» Capital employed - -
h 4
Betrieb- Ist-EBIT SOLL-EBIT Expected improvement
licher
wvens | eever | [EEl (@ | EEm |©|  mEm
licher
EBIT Zinsen Umsatz
- Steuern Legende
. EBIT: Earnings before Interest and Tax
Gewinn (-) ROCE: Return on capital employed

WACC: Weighted Average cost of capital

Quelle: Jorg Miller-Ganz, Turnaround, Zirich, 2004
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2. Der Weg zurtick zum Erfolg

2 Stellhebel zur Erzielung des angestrebten Rentabilitatsziels

Ertrage der zu verzinsenden Mittel
Return

Umsatz

. Materialaufwand/Bestandesanderungen
. Sonstige betriebliche Aufwande
Bruttogewinn

.I. Personalaufwand
.I. Sachaufwand

EBITDA (Gewinn vor Abschreibungen,
Zinsen und Steuern)

.. Abschreibungen

EBIT (Gewinn vor Zinsen und Steuern)

ROCE

Aktiven

Zu verzinsende Mittel
CE = Capital employed

Passiven

Umlaufvermégen

Anlagevermégen

Nichtverzinsliches
Kapital:

- Kreditoren

- Ruckstellungen

Verzinsliches Kapital:
- Bankschulden

- Darlehen

- Eigenmittel

Total Aktiven

Total Passiven

\

EBIT

Capital employed

Quelle: Helbling Corporate Finance
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2. Der Weg zurtick zum Erfolg

2 Stellhebel zur Erzielung des angestrebten Rentabilitatsziels

Ertrage der zu verzinsenden Mittel Zu verzinsende Mittel
(Return) (CE = Capital employed)
Umsatz
Passiven

.. Materialaufwand/Bes
. Sonstige betriebliche A

Aktiven

Nichtverzinsliches

Bruttogewinn

.. Personalaufw

J. Sachaufw
Anlagevermégen

EBITDA (Gewinn vor Abschreibungen,
Zinsen und Steuern)

J. Ab
Total Aktiven

n vor Zinsen und Steuern)
\ ROCE (X )
EBIT ()

Capital employed (™)

EBIT (Ge

Quelle: Helbling Corporate Finance

helbling
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2. Der Weg zurtick zum Erfolg

,Ccash is king*“

Reduktion Liquiditatsabfluss Erhdhung Liquiditatszufluss

Einzah-
lungen

Auszah-

lungen Auszah- Einzah-
lungen lungen

m Ertragsoptimierungen m Verringerung Durchlaufzeiten

m Einkaufsmanagement m Forderungsmanagement

m Leasing statt Kauf m Lagerabbau

m Kreditorenmanagement m Desinvestitionen, Vermietungen
m Aufschub Kapitalriick-/Zinszahlungen m Aussenfinanzierung

= Verzicht = Beschleunigung

= Substitution = Verflissigung

= Preiserhéhung
= Beschaffung bei Dritten

= Verschiebung
= Preissenkung

Quelle: Jorg Miiller-Ganz, Turnaround, Verlag NZZ
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2. Der Weg zurtick zum Erfolg

Unterschiedliche Zielsetzungen fur Kapital- und Liquiditatsoptimierung

Massnahme sinnvoll fur

Bilanz ErfOIQS' : C :
rechnung L|q_U|qI|tats- K_ap_ltal-
optimierung optimierung
@ = v v
CE
A4 EB 4
Ak P Au B
@ EBIT | W ‘/ ‘/
CE
4 e
Ak P Au B
©) EBIT \/ ‘/
CE
4| 4 5 4
Ak P Au B
@ EBIT ‘/ -
CE
[N 5
Legende:
Ak = Aktiven  Au = Betrieblicher Aufwand  EB = EBIT
P = Passiven B = Betrieblicher Ertrag C[E = Capital employed Quelle: Jorg Miiller-Ganz, Turnaround, Verlag NZZ
helbling
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2. Der Weg zurtick zum Erfolg

Kostensenkungspotential innerhalb der verschiedenen Funktionen (Industrie)

Kostensenkungspotential bei Sonst. betrieb-

Material Personal licher Aufwand Total (%)

Fuhrung/Organisation 3 ) D 10-25%
IT/Prozesse 3 3 3 5-15%
Forschung und Entwicklung @ ) ) 10-15%
Einkauf O &, &, 10-45%

Lager 3 3 O 15-35%
Produktion D O ) 5-50%
Marketing und Vertrieb 3 3 D 5-20%
Finanzen und Controlling O 3 O 5-10%
Infrastrukturen 3 3 ) 5-20%

und Immobilien

Potential: () kaum (M gering (P mittel @ hoch @) sehr hoch

Quelle: Jorg Miiller-Ganz, Turnaround, Verlag NZZ
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2. Der Weg zurtick zum Erfolg

(Teil-)Unternehmensverkauf als Mittel zur Kapitaloptimierung

Vorarbeiten
Value Creation

Ausgangslage klaren
(inkl. Einbindung
Management)

Business Plan /
Strategie-Review

Unternehmen bewerten

Zielsetzungen festlegen
(inkl. Preisrahmen und
Transaktionsstruktur)

Echt verkaufende
Unternehmens-
dokumentation erstellen

Potenzielle Partner
systematisch ermitteln

Kontaktierung
und
Erstgesprache

Potenzieller Partner
fokussiert und diskret
kontaktieren

Vertraulichkeits-
erklarung einholen

Information
Memorandum abgeben

Erstgespréache fihren
Data Room vorbereiten

Informationen
und Angebote

Vertragsabschluss

Management
Prasentationen

Letters of Intent
Pre Due Diligence

Offerten einholen
und bewerten

Entscheidungs-
grundlage erarbeiten

Due Diligence
vorbereiten

Abschluss vorbereiten

Verhandlungen aktiv
fuhren

Due Diligence aktiv
begleiten

Anwalte, Steuerberater,
etc. koordinieren

Vertragswerk
fertigstellen

Deal Risiken absichern
Signing / Closing

4-8 Wochen

4-8 Wochen

4-8 \Wochen

4-8 Wochen

Quelle: Helbling Corporate Finance
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2. Der Weg zurtick zum Erfolg

Notwendige FUhrungseigenschaften im Turnaround

Geschwindigkeit

e N

Gelassenheit Mut zur Licke

Kreativitat \ ’ Helikopter-Fahigkeit

Kernteam

Turnaround

Optimismus [ \ Konsequenz

Umsetzungsstarke Vorwéartsdrang

S~ -

Quelle: Jorg Miiller-Ganz, Turnaround, Verlag NZZ Kampfgeist

helbling
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2. Der Weg zurtick zum Erfolg

Organisation Turnaroundmanagement

Ordentliche Organisation

Zusatzorganisation Turnaround

Entsendung

Verwaltungsrat Mitglied(er)

Personalunion

SteuerungsauSschuss

Geschaftsleiter

m Funktion
= Segment
m Markt

m Funktion
= Segment
m Markt

m Funktion

= Segment
= Markt

- Interne Besetzung

- Externe Besetzung (Berater)

Quelle: Jorg Miiller-Ganz, Turnaround, Verlag NZZ
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Turnarouacmi@anager

ev. Entsendung

ev. Entsendung

Vertreter

Vertreter

Projektleiter Projektleiter

Massnahmenpaket B

Massnahmenpaket A

Teilprojektleiter
Teilprojektleiter

Teilprojektleiter

Projektleiter
Massnahmenpaket C

Teilprojektleiter



2. Der Weg zurtick zum Erfolg

Ubersicht Turnaround-Management-Informationssystem

Gesamtlbersicht

Beurteilung

Projekt Beschaffung:

Projekt Produktion:

Projekt Sales & Marketing:

Projekt IT:

Projekt Infrastruktur:

Projekt Logistik:

Projekt Entwicklung:

Finanzen und Dienste:

Legende

Coc kp it Muster Gru ppe Projektbericht per: Projektverantwortung: Projektleitung:
30.11. P. Muster verschiedene
Zielerreichung
Erfolg CHF:
L
]
<
p )
=
e
©
c Sales &
§ Marketing: Total
© 2'100
R
o
o~ IT: Total
1'325
Q Finanzen &
Q@ Dienste: Total
l\ll 2'780
£ Beschaffung: Total
Termine: IS — 4'400
P ©
() c
[ o
o =
c — .
> ' Produktion:
-
< + Total 4'400
Q2
g Infrastruktur:
L Total
3'500
©
o
%)
>
z Logistik: Total
Kosten: IS 27700
c
]
=
~N
% Entwicklung:
0 Total: 1400
-50 bis -10% +/- 10% +10 bis +50%
Erreichung Erfolgsoptimierungsziele

O Projekte Ertragsverbesserung
O Projekte Kapitalbindung

Z> Trend

Werte in 1000 CHF

Quelle: Jorg Miller-Ganz, Turnaround, Verlag NZZ
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2. Der Weg zurtick zum Erfolg

Detail Turnaround-Management-Informationssystem (1)

. " " Projektbericht per: Projektleitung: Technik I: Technik II: Software: Logistik: AL-Aufbau:
AL Bau AG Projekt "Muster GmbH ! P —
30. September 2004 Keller Hauser Zimmerli Notter Kessler Gasser
Eckdaten des Projektes: 4. Volle Herstellkosten, Netto-Verkaufspreis in TCHF und DB in % vom Netto-VP:
Kunde: Muster GmbH Kundenauftrag: 12345678 1400 26%
Ort: Stuttgart Herstellauftrag: 9876ABCD
s " X 1200 4 T =) O —+ 25%
DB Risiko: 1. Meilensteine: Bestellt am: 14. Nov 03 |
— 1000 4 T Tt T e T R e S e + 24%
DB=nVP-VHK .04 w00 R
DBin: [ TCHF| % . N-04 1 23%
04 ] 600 4
sotL | 300 |25.00%| () 004 e
= S04 400 | e T 22%
Fc | 265 |22.1%| () 3
% A04 21%
§ 101 S S S— S— S, S, S g 200 1 T A%
F— § J-04 0 20%
. -04 3
Terminrisiken: 5 M-04 Bestellung Bestell.| Definit| Jan Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug Sep
o — 2 -04 1 —>— Init
Fur Lieferung e - SCTTCRisiken "Worst! 0 0 70 65 65 65 65 65 65
O GE) A04 Defiit C——JVHKFC 900 | 900 | 900 | 905 | 915 | 915 | 915 | 930 | 935
SOLL |31.Jul04 O £ Mo04 —{}— Ende Konstruktion
FC |15 Augoa B Fo4 O— Ende AL-Aufbau VP netto 1200 | 1200 | 1'200 | 1'200 | 1'200 | 1'200 | 1'200 | 1'200 | 1'200 | 1'200 | 1'200 | 1'200 | 1'200 | 1'200
O 104 Lieferung — — — VHKSOLL 900 | 900 | 900 | 900 | 900 | 900 | 900 | 900 | 900 | 900 | 900 | 900 | 900 | 900
— D-03 —w— Abnahme @ DBFCin% 25% | 25% | 25% | 25% | 24% | 24% | 24% | 23% | 22%
Fur Abnahme O N-03 & i i i i i i i - - - - ——o——DBSOLLiIN% | 25% | 25% | 25% | 25% | 25% | 25% | 25% | 25% | 25% | 25% | 25% | 25% | 25% | 25%
15. Okt 04 SN s >
SOLL O QJ&}Q}\ Q‘§\°\ & & & g ¢ ?9% &R
FC  |30. Okt 04 O & ° 5. Materialkosten in TCHF:
\ ) Termineinschéatzung per: 30. September 2004 500
Stand der Projektarbeit IST: Ausblick: ———— g — @4 — g —g— 0 —8—a—8_
- - - - 400
Anlage ist geliefert, Transport abgeschlossen. Anlagenaufbau verlauft plangemass.
Kleinere Defekte durch Transport. Technische Anforderung (Takt) werden erfiillt. 300 4
2 Mitarbeiter vor Ort in Stuttgart. 200
2. Risiken und deren Kosten (gewichtet mit Wahrscheinlichkeit) im Worst Case in TCHF:
100
a) Technische Kost. b) Kommerzielle Kost.| c)Termine Kost. D
- - - — - 0
Einzug 10 Teilzahlung bei Abnahme 0 Abnahme moglicherweise Bestell.| Definit | Jan Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug Sep
Frasanlage 5 erst im November 2004 50 C——Material IST 50 200 250 300 370 390 410 410 410
— — — Material SOLL | 430 | 430 | 430 | 430 | 430 | 430 | 430 | 430 | 430 | 430 | 430 | 430 | 430 | 430
8 Material FC 430 | 430 | 430 | 430 | 440 | 440 | 440 | 440 | 445
6. Interne und externe Arbeit in TCHF:
600'000
3. Cash Flow in TCHF: 500000
1T —— — — & o O B B e B e B =S — 8
600 400000 -
300'000 {
200'000 {
100'000 A I:l
0 = [
Bestell.| Definit | Jan Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug Sep
-600 N Arbeit extern IST 30 30 70 70 70 70
[E=———Cashin SOLL C—cashinIsT I Cash out IST [ Arbeitintemn IST %0 | B0 | 130 | 180 | 230 | 280 ) 330 | 3BO | 385 ) 39
~— — — Netto-Casheffekt SOLL kum. ———=—— Netto-Casheffekt IST kum. o Arbeit total FC 470 | 470 | 470 | 475 | 475 | 475 | 475 | 490 | 490
— — — Abeittotal SOLL | 470 | 470 | 470 | 470 | 470 | 470 | 470 | 470 | 470 | 470 | 470 | 470 | 470 | 470

helbling

Quelle: Jérg Mller-Ganz, Turnaround, Verlag NZZ
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2. Der Weg zurtick zum Erfolg

Wenn das Restrukturierungskonzept stimmt, ist die Bilanz selten das Problem

Massnahmen Leistung von Sanierungsmassnahmen
durch die Gesellschaft Eigenkapitalgebern durch Fremdkapitalgeber

Auflésung von ausge-
wiesenen Reserven
im Eigenkapital

Herabsetzung

Eigenkapital Rangrucktritt

Auflésung von stillen
Reserven auf Aktiven
und Passiven

Kapitalerh6hung

Debt/Equity Swap

Aufwertung von
Aktiven

A-fonds-perdu-
Leistungen

Debt/Asset Swap

Fusion von
Gesellschaften

Unterstltzung

: Forderungsverzicht
Sanierung

Quelle: Jorg Miiller-Ganz, Turnaround, Zirich, 2004
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2. Der Weg zurtick zum Erfolg

Sanierungswurdigkeit und -fahigkeit als Voraussetzung ftr den Turnaround

Sanierungswirdigkeit: Sanierungsfahigkeit:
Fahigkeit Management v Plausibilitat Turnaroundanalyse
Integritat, Vertrauenswirdigkeit ~ Machbarkeit Turnaroundkonzept v
Management

Finanzierungs- / Liquiditatsbedarf 7
Transparenz und Offenheit v abdeckbar
Veranderungswillen N Sanierungskonzept realistisch v

Eigenkapitalgeber

Quelle: J6rg Miiller-Ganz, Turnaround, Zirich, 2004 .
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2. Der Weg zurtick zum Erfolg

Grundsatzliche Handlungsalternativen fur Unternehmen in Krisen

Weiterfuhrung

Schliessung
finanzierbar

Stand alone

H Nachlass R
. Nachlass .
. . nein ja ‘
nein ja
Privatrechtl.
‘ nein LOsung ja
Zahlungs-
aufschub
nein ja
h 4 A 4 A 4 h 4 A 4 h 4
Dividenden- . Dividenden- Stundungs- | [Aussergerichtl.
Sfolure vergleich AL e VuiiEreie vergleich vergleich Nachlass
Quelle: Jorg Muller-Ganz, Turnaround, Zurich, 2004
helbling
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2. Der Weg zurtick zum Erfolg

Wann scheitern Restrukturierungen/Sanierungen?

Einige Hauptgrinde:

®m Ungenlgende Professionalitat bei Verhandlungen mit Kreditgebern
=» Finanzierung und Liquiditat nicht mehr sichergestellt

m Fehlende betriebswirtschaftliche Korrekturen der handels-/steuerrechtlichen Rechnungslegung
=» keine Ubersicht Gber echte betriebswirtschaftliche (operative) Ertragslage und Eigenkapitalsituation

®m Fehlendes, ungenigendes, zu spates MIS (Management-Informationssystem)
=» zu spate Reaktion/Einleiten von Korrekturmassnahmen, Auflaufen hoher Verluste und Verschuldung

® Zu wenig konsequente Formulierung und Uberwachung von Auflagen betreffend Gesamtfiihrung und
Realisierung Turnaround-Konzept
=» halbherzige oder fehlende Durchsetzung Restrukturierung/Turnaround

m Zu spate oder unprofessionelle Einleitung der Partnersuche (Firmenverkauf/Kapitalzuftinrung)
=» zu rasche Unterbilanz/Uberschuldung oder Illiquiditat

®m Uneinsichtiges und/oder unfahiges Management/VR; ungentigende Managementressourcen
=» keine Fortschritte betreffend Liquiditatsgenerierung und Turnaround, fehlendes Vertrauen bei Kapitalgebern

Quelle: Helbling Corporate Finance
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2. Der Weg zurtick zum Erfolg

Eine Weisheit der Dakota-Indianer sagt:
"Wenn Du entdeckst, dass Du ein totes Pferd reitest, steig ab."

Doch im Berufsleben versuchen wir oft andere Strategien, nach denen wir in
dieser Situation handeln: (Auszug)

1.

© N O R WD

el o
w N = O

w
ol

Wir besorgen eine starkere Peitsche.

Wir wechseln die Reiter.

Wir grinden einen Arbeitskreis, um das Pferd zu analysieren.

Wir besuchen andere Orte, um zu sehen, wie man dort tote Pferde reitet.
Wir erhdhen die Qualitatsstandards flr den Beritt toter Pferde.

Wir schieben eine Trainingseinheit ein, um besser reiten zu lernen.

Wir stellen Vergleiche unterschiedlicher toter Pferde an.

Wir andern die Kriterien, die besagen, ob ein Pferd tot ist.

Wir kaufen Leute von ausserhalb ein, um das tote Pferd zu reiten.

Wir schieren mehrere tote Pferde zusammen an, damit sie schneller werden.

. Wir machen zuséatzliche Mittel locker, um die Leistung des Pferdes zu erhdhen.
. Wir erarbeiten ein Incentivekonzept fir tote Pferde.

Wir richten eine unabhangige Kostenstelle fur tote Pferde ein.
helbling
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Ihr Ansprechpartner:

Dr. JOrg Muller-Ganz
Geschéftsleiter, Partner
joerg.mueller-ganz@helbling.ch
Telefon +41 (0)44 743 84 00
Mobile +41 (0)79 445 73 48

Helbling Corporate Finance AG
Bernstrasse 88-90

CH-8953 Dietikon-Zurich
Telefon +41 (0)44 743 84 44
Fax +41 (0)44 743 84 10
Internet www.helbling.ch



