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Agenda

B Einleitung

B Die haufigsten Ursachen fir Insolvenz — eine Metaanalyse

B Was zeichnet Insolvenzen in der aktuellen Krise aus? — Analyse aktueller Insolvenzfalle
B Welche Mallhahmen werden von Krisenunternehmen typischerweise ergriffen

B A.T. Kearney Ansatz "Nachhaltige Restrukturierung"
e Quickscan

» Kurzfristige und Langfristige Mal3nahmen

H Fazit
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A.T. Kearney Studie zeigt wie Unternehmen in der aktuellen
Krise handeln sollten um "nachhaltig" zu bestehen

Einleitung

B Die aktuelle Finanz- und Wirtschaftskrise Ubertrifft alle bekannten Krisen nach 1945; wie lange, umfassend
und tief die sie wird, ist unklar und hangt nattrlich vom Handeln aller Beteiligten ab.

» Seit Beginn der Finanzkrise sind bereits eine Vielzahl namhafter Unternehmen betroffen und aktuelle
Prognosen gehen von einer Insolvenzwelle in Schlisselindustrien aus

* Auch wenn der Verlauf der Krise noch nicht absehbar ist — ob V, U, W oder L-Krise —ist die V-Krise, d.h.
kurzfristige Erholung nicht mehr wahrscheinlich. Als Konsequenz einer langer als bis Herbst 09 andauernden
Krise sind jetzt umfassende Mallnahmen durchzufihren.

B Es gibt aber auch positive Aspekte:

* Die meisten Unternehmen haben noch Handlungsspielraum und mussen sich nicht auf das kurzfristige
Reagieren beschranken.

« ,Jede Krise geht einmal vorbei": mittelfristig ist von einem Wiederbeleben der Nachfrage auszugehen, und es
gibt in den meisten Branchen ein enormes Wachstumspotenzial.

B Die Studie zeigt auf, wie Unternehmen typsicherweise in Krisen reagieren und identifiziert die haufigsten
Insolvenzursachen sowie die wichtigsten Mal3Bnahmen zur Bewaltigung der Krise.

» Basis ist eine Ubergreifende ("Meta"-)Analyse von tiber 1.200 Insolvenzféllen
B Auf dieser Basis wurde ein Quickscan entwickelt, der zeigt, wo ein Unternehmen steht und was zu tun ist.

B Der Ansatz ,Nachhaltige Restrukturierung” soll Unternehmen sicher durch die Krise steuern.

"Nachhaltige Restrukturierung":

was sind die wichtigsten Ursachen — was sind die wichtigsten Mal3Bhahmen?
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Unternehmen sehen sich aktuell mit einer umfassenden

Krise konfrontiert

Die unerwartet drastische Konjunkturkrise ... ... mit noch unklarem weiteren Verlauf ...

Auftragseingange (Dez'08-Mai‘09 / Dez’07-Mai‘08)

V- Rezession
Industrie insgesamt -32,4%_ ’\/

Investitionsgiiter -36,8%| 08 09 10 11
, ) ) 0

Vorleistungsguter 29,7%)| I L- Rezession

Gebrauchsguter -21,4%| ‘ >

Verbrauchsguter -14,6% 08 09 10 11

‘ U- Rezession
08 09 10 11
‘ W- Rezession
08 09 10 11

Wahrscheinlich

—

... verursacht oft mehrere Krisenformen in Unternehmen gleichzeitig

L

Strategische Krise > Profitabilitatskrise > Liquiditatskrise
Segment- < Transport, ...
beispiele < Stahlindustrie, Autozulieferer, ...
< Investmentbanken, einzelne Automobilhersteller, ...

1) @ Dez'08-Mai‘09 zu @ Dez'07-Mai‘08 , Veréanderungen im Vergleich zum Vorjahr %; Quelle: DESTATIS Juli 2009
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Vielfaltige Grinde verursachen Unternehmenskrisen

Ursachen fur Unternehmenskrisen

Ursachen (mehrere gleichzeitig moglich)Y

Strategische
Ursachen

Weitere
Ursachen 28%

Konflikte im Management 20%
Konflikte Arbeitnehmer GF 20%
Unzureichendes Controlling 118%

Branchenkrise 17%

Operative Konjunkturkrise 16%
Ursachen Unkooperatives Bankenverhalten 15%
Crhwwinrha \Watthawwarhenncitinn _ 1RE0/4
SCNWaCHc vvciloeweiospoSItoN . 1 O 70

Mangelnde Kompetenz Management 13%
Verhalten Gesellschafter []5%
Steuerrechtliche Probleme D4%

1) A.T. Kearney Metastudie von tber 1.200 Unternehmen in der Krise/ Insolvenz,

es liegen meist mehrere Ursachen gleichzeitig vor, dadurch tiber 100%
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Vielfaltige Grunde verursachen Unternehmenskrisen

Ursachen fur Unternenmenskrisen (Erlauterungen)

M Insolvenzen werden in jedem zweiten Fall durch Strategie- und Investitionsentscheidungen ausgelost.
» Falsche Strategie war nicht als haufigster Grund zu erwarten.

B Hohe Kosten und mangelnde Liquiditat als ,nattrliche* Insolvenzursachen stehen an zweiter und dritter
Stelle.

* Diese Ursache war eher an erster Stelle zu erwarten, aber dennoch mit hohe Bedeutung.

B Verspatete oder nicht konsequente Reaktion des Managements (,Schockstarre*) miindet sehr haufig in
der Insolvenz.

* Dies ist auch aktuell noch vielfach so, da MalRnahmen oftmals noch halbherzig angegangen werden,
obwohl die aktuelle Krise - bis dato — also nach bisherigem Verlauf sogar die WWK 1930 Ubertrifft.

B Gegenseitige Abhangigkeit entlang der Lieferkette mit Kunde / Lieferant ist innerhalb der Top 5 —
Insolvenzursachen.

M Erstaunlicherweise spielten Konjunktur- und Branchenkrisen mit 16 Prozent eine nachgeordnete Rolle -
aktuell ist der Effekt jedoch viel hdher einzuschatzen, da oftmals auch strategisch gut aufgestellte
Unternehmen in Existenznot kommen.

B Auch die untergeordnete Bedeutung der Wettbewerbsposition ist tiberraschend.

A.T. Kearney X/mm.yyyy/00000

6



ATKFEARNEY

Nachhaltige
Restrukturierung

Aktuelle Falle zeigen, welche Insolvenzursachen in der
jetzigen Krise besonders stark wirken

Ursachen fiir Insolvenz

Falsche Strategie-/
Investitionsentscheidungen

Zu hohe Kostenstruktur /
mangelnde Liquiditat

Verspéatete / nicht
konsequente Reaktion des
Managements

Abhéangigkeit in der
Wertschopfungskette

Konjunktur-/ Branchenkrise

Bedeutung in der aktuellen Krise

« Uberhastete Expansionen vor der Krise
werden jetzt hart bestraft

» Unkontrollierte Investitionen zehren die Mittel
auf um auf die Krise zu reagieren

» Geringe Eigenkapitaldecke insbesondere von
mittelstandischen Unternehmen

» Haufig kann noch nicht einmal ein Jahr mit
hohen Verlusten Gberstanden werden

» Haufig zu erkennendes Verhaltensmuster in
der Krise: ,Schockstarre*

 Krise wird zwar erkannt, alte Verhaltens-
muster und Strategie jedoch nicht verandert

« Stark arbeitsteilige Organisation vieler
Branchen in der deutschen Wirtschaft

» Dominoeffekte in der Wertschopfungskette

» Wirkt sich bei Branchenkrisen besonders
negativ aus

 Als Ursache von Insolvenzen zur Zeit von
herausragender Bedeutung

» Kapazitdtsanpassungen folgen dem
Nachfrageeinbruch nur zeitverzogert

Fallbeispiele

» Conti / Schaeffler
Die Ubernahme von Conti wurde
auf optimistischen Zukunftsprog-
nosen geplant, die nicht eintrafen

» Zulieferunternehmen
Unternehmen in Hand von
Private Equity sind besonders
bedroht

e Marklin
Disconnect zwischen Mana-
gement und Mitarbeitern; spéate
Reaktion auf Unternehmenskrisen

* GM/Opel
e In der Automobilzuliefer-
industrie vielfach zu erwarten

—_—_Aouvill

Rucklaufige Entwicklung am
Automarkt sowie der erschwerte
Zugang zu Kapital fuhren zur
Insolvenz

"Im Winter landen Sie bei einem Fahrfehler eher im Stral3engraben

als im Sommer"
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Mal3nahmen der Liquiditatssicherung und Kostensenkung
werden von Krisenunternehmen am haufigsten ergriffen

Top 15 MalRnahmen in der Insolvenz / schweren Krise

Gewichteter Prozent-Satz

Strategische
Weitere MalRnahmen
MalRhahmen

15%

Personalabbau |25%
Verbesserung Kommunikation 24%

Einsatz Berater 22%
Staatshilfen nutzen 18%

Operative Enge Kontrolle |14%
MaRnahmen Wechsel im Management 13%
Neue Produkte / Méarkte == 12%
Konsolidierung / M&A 11%

kurzfristige Umsatzsteigerung 110%
Prozessverbesserung |10%

1) In Summe wurden 1.200 Insolvenzen in den Studien untersucht AT. Kearney X/mm.yyyy/00000 8
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Mal3nahmen der Liquiditatssicherung und Kostensenkung
werden von Krisenunternehmen am haufigsten ergriffen

Top 15 MalRnahmen in der Insolvenz / schweren Krise (Erlauterungen)

B Malnhahmen der Liquiditatssicherung sind wichtigstes Mittel bei Insolvenzfallen oder schweren Krisen.
» Dies war auch als Malihahme mit der absolut schnellsten Wirkung zu erwarten.

B Kooperative LOsungen mit dem Kunden und/oder Lieferanten sind Uberraschenderweise die zweit-
wichtigste Mal3nahme.

» Dass die gegenseitige Untersttitzung von Unternehmen entlang der Wertschépfungskette die zweit-
wichtigste Mal3Bnahme ist, Uberrascht, da haufig Spannungen aus ,nattrlichen“ Interessenskonflikten wie
beispielsweise um den Preis vorliegen.

B Kostensenkung ist ebenfalls erwartungsgemarf eine wesentliche Mal3hahme.

H In jedem dritten Fall werden Fremd- und EigenkapitalmaRnahmen ergriffen.

B Personalabbau ist Gberraschender weise nur in

1 I\

iedem 4. Fall eine MaRnahme.

LS i i i 1 vV L] i IIIJI

M Strategische Malinahmen — obwohl in Gber der Halfte der Félle Insolvenzursache — sind mit 15 Prozent in
der Summe der Mal3nahmen unterreprasentiert.

» Dies ist aus unserer Sicht ein Versaumnis und auch eine der Ursachen, warum viel Sanierungen nicht
erfolgreich sind.

1) In Summe wurden 1.200 Insolvenzen in den Studien untersucht A.T. Kearney X/mm.yyyy/00000
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Unser Ansatz zur "Nachhaltigen Restrukturierung"
verbindet kurzfristige Effekte und langfristigen Erfolg

\
Vorgehen ouick Kurz-und % y
Scan Konzept Mittelfrist- \ \
MalRnahmen \ Langfrist-
! maR- |
SofortmalRnahmen ! nahmen
{ 1
Task Force ' III
I ————————
_— - T
Restrukturierungs-Checklisten MalRnahmen , Nachhaltige Restrukturierung®

Strategie/

Umsatz
Cl =
Bereich Verantwortlich
Varkd L wakt w
1w serung

""" Strategie

Liquiditat

ok | Profitabilitat

Profitabilitat

iquiditat

Strategie

Liquiditat/
Effizienz

mittel- bis

kurz-
fristig — Dauer ﬁ langfristig

Wo steht ein Unternehmen... ... und was ist zu tun?

Quelle: A.T. Kearney
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Erste Ergebnisse fur das Unternehmen zeigen sich bereits
In den Sofortmalinahmen

Ansatz: Nachhaltige Restrukturierung

2 Wochen W 6-8Wochen v 3-6 Monate W4-12 Monate
Y - - - ==-== 1
Quick-Scan Konzept Umsetzung der kurz-und | Lang- |
» Schaffen von Transparenz | < Erarbeiten des Re- mittelfristigen MalRnahmen '  fristige
hinsichtlich Profitabilitat strukturierungsplans U : v MalRk- \
d Cash : * Umsetzen des Restrukturierungs-
. * Beschrieben kurz- plans umgesetzt \ h \
* Identifizieren wesentlicher und mittelfristiger - Ubernehmen der notwendigen ‘\ nanmen “
G.ew.mn- und Verlustbringer Mar_Sna_lg_rT_].en (IGeschafts- Fuhrungsverantwortung ! \
- Einbinden relevanter & Liquiditatsplan) . B d Aufrechterhalten d '« Weitere \
Stakeholder « Sichern des (Ein-) Ver- auen und Autrechternaften des \ Rnah \
_ ohert Momentums y Malnahmen
« Einsetzen des Teams zur standnisses relevanter . ichtiger Mitarbeit \  mit hoher
MaRnahmenentwicklung Stakeholder otivieren wichtiger Vitarbetter | Bedeutung bei
und -steuerung | nhiedrigerer 1
1 Dringlichkeit "
Umsetzung der Sofortmaflinahmen !« Einfihrung 1
* Bei Bedarf: Entwickeln von Sofortmaflinahmen zur Verbesserung von Liquiditat und Kostensituation 1 enes :'
« Extrem zeitkritische MaRnahmen umgesetzt 1 laufenden |
Y o VIR DA V.V PO - B o ey PO R -1y JRG-i (R -r Sy Performance
® UICK-VVITIS ITHU REAKUOTNISIAllKeEIl UlTiyescelisl :' Management,
* Steuern Program und Maf3nahmen » Weiterentwickeln der Task forces " ,'
Taskforce . Sichern Kommunikation & Change Mgt. ¢ Fortschrittsiiberwachung 1 I
* Einbinden der Stakeholder  Evtl. Interim-Management " ,'

v Meilensteine, Go-/No-go-Entscheidungen

Quelle: A.T. Kearney
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Quick-Scan: Liquiditat, Profitabilitat und Strategie werden
anhand von Checklisten umfassend bewertet

Nachhaltige Restrukturierung: Quick-Scan

Umfang Liquiditats-Bewertung Profitabilitats-Bewertung Strategie-Bewertung
Checklist Liquidity Checklist Operations Checklist Strategy
LAuszu Auszu LAuszu
Area Description Area Description Area Description
« Financing 1. Creditinstitutions/banks * Manu- 1. Variable labor costs : ianrLlf;tr;md 1.1Mlar’l\</|etin? |_ndust;ystructur? i
. 1.1. Currentcredits facturing 1.1. Reduction/elimination of overtime : '1 ?:r etsizeand segmentation
C h eC kl | Ste n 1.1.1. Creditline assessment 1.2. Rescheduling of workand paid vacations 1'1'1 fséoemr?\r:ntation/customer rouns
1.1.2. Paymentterm modifications 1.3. Short-time working 1'1'2' Bugin behaviors group
1.1.2.1. Ext_ension ofpayment_s ) 1.4. Reduction/elimination of wages, salaries &bonuses 1'1'3' ving
1.1.2.2. Adjustmentof depreciation rates 1.5. Postponement/ freezing of pay increases 12 l\.lleirl;é{and industry dynamics and trends
1.1.23. ... 1.6. Hiring freeze for temporary & full time employees '1'2 1 Regionald nar)r,ﬂc)s,andtrends
1.1.3. Capital commitment adjustment 1.7. Cancelling of temporary labor contracts 1'2'2' (Te?chnical)yinnovations
1.1.3.1. Debt waivers 1.8. General reduction of headcount 123
1.1.3.2. Debt restructuring 1.0. .. 2.3 ... » ]
1.1.3.3. Debt-equity-swaps 2.Shop-floor lliSMfréitrf:ﬁ:s;n t;(i:lggpelm veenvironment
1134, ... 2.1. Fastadjustmentofl 3L P
—_— —_— X R —_— 1.3.1.1. Mark

Transparenz ° Liquiditat
- Cash-flow-/Liquiditats-Status

- Finanzierungsrisiken

Risiko-
profil
(Beispiel)

gesichert

Bilanzpotentiale

1 5

A 1

unzu-
reichend

* Profitabilitat

- Kostenposition

- Umsatzprognosen

- Operations-/Fertigungspotentiale

1 5

| | | | |

| I I I |
tberdurch- A historisches
schnittlich Tief

=

o Strategie
- Markt- und Industrierisiken
und -chancen
- Wettbewerbspositionierung
- Portfoliothemen

1 5

volle Be- A groRere
statigung Uberarbeitung
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A.T. Kearney's "Sustainable Restructuring Map":
Auswahl von Mallhahmen gemal’ Situation

Strategie/ ) A
Umsatz steL:Jigrlls;ﬁtrfg - Duale Preis- Prsgﬂl(éi/u Sselrj\r/]lge. Wachstums- Transformation
programm gestaltung Neuprodukte programm Geschéaftsmodell
Kunden- Gemeinkosten- Vggggﬁggjg M&A/ Innovations-
bindung reduzierung prozesse Allianzen management
Schwer- Kapazitats- B'gﬁ;inljﬁg Supply Chain IT- Organisations-
pun kt anpassung Fitness Optimierung Management design
: - Schnelle "
Finanzierungs- Neubewertung Materialkosten- Komplexitats- Netzwerk-
sicherung Investments reduzierung reduzierung optimierung
e Reduzierung - o e o \ o e
Liquiditats- Nettoumlauf- Anlagevermogen: Effiziente (Lean) Shared Services
Liquiditat/ stabilisierung vermogen Fokus und Divest Produktion & In-/Outsourcing
Effizienz
kurz- . mittel- bis
fristig — Dauer zur Implementierung —— langfristig
MaRnahmen zur Verbesserung von: [l Liquiditat [_]Profitabilitat [ ] Strategie

Quelle: A.T. Kearney
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Konsequent (re-)agieren und gestarkt aus der Krise heraus

Fazit

B Unternehmenskrisen haben meistens langfristig getroffene strategische Entscheidungen
zur Ursache — die Reaktion auf Krisen erfolgt jedoch haufig zu spéat und hat kurzfristige
MalRnahmen der Liquiditatssicherung als wichtigste Mal3hahme

» Strategische MalRnahmen sind unterreprasentiert, aber essentiell flr den langfristigen
Erfolg

B Viele Unternehmen befinden sich in einer "Schockstarre": obwohl die Krise allgegenwartig
ist, wird sie oft unterschatzt und Gegenmal3nahmen werden zu langsam getroffen

B Obwohl bereits viele Unternenmen mit Liquiditatsproblemen zu kdampfen haben, ist es fur die
meisten jedoch noch nicht zu spéat einen nachhaltigen Weg aus der Krise zu beschreiten
und gestarkt daraus hervorzugehen

B A.T. Kearney hat auf Basis der Metaanalyse mit "Nachhaltige Restrukturierung" einen
Ansatz entwickelt
» der in einem Quickscan das aktuelle Insolvenzrisiko und Handlungsbedarf ermittelt
« Kurz-, Mittel- und Langfristige MaRnahmen erarbeitet, die das Uberleben und das
gestarkte Hervorgehen aus der Krise sicherstellen

A.T. Kearney X/mm.yyyy/00000 14
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Kontakt

Dr. Jirgen Rothenbilcher
Partner

A.T. Kearney GmbH
Lenbachplatz 5
80333 Munich

Germany

+49 (0) 175 2659 680 (Mobile)
+49 (0) 89 5156 8680 (Office)
+49 (0) 89 5156 1680 (Fax)
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