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1. Vorwort: Mittelstand

Liebe Leser,

im Gegensatz zu Krisen in GroBunternehmen, bei denen die Politik — unabhangig
von der Farbe des Parteibuchs - regelmaBig ihre Verantwortung fir den Erhalt von
Arbeitsplatzen entdeckt und Uber staatlich finanzierte oder garantierte Liquiditatshil-
fen versucht, dieser Verantwortung gerecht zu werden, finden sich bei Krisen in mit-
telstdndischen Unternehmen kaum externe Hilfsangebote. Doch was ist eigentlich
Mittelstand? Hier helfen ein paar Zahlen weiter:

Unternehmen bis 500 Mitarbeiter mit einem Umsatz bis ca. 50 Mio. €
stellen 99 % der umsatzsteuerpflichtigen Unternehmen
tatigen 45 % der umsatzsteuerpflichtigen Umsatze
beschaftigen 69 % aller Arbeithehmer
bilden 80 % der Auszubildenden aus
erzielen 57 % der Bruttowertschdpfung

fuhren 46 % der Bruttoinvestitionen durch

werden wieder den weitaus Uberwiegenden Teil der
Unternehmensinsolvenzen stellen

haben im Durchschnitt eine Eigenkapitalquote von 15 % -
kleine mittelstandische Unternehmen liegen bei nur 7 %!

stehen vor hohem Investitionsbedarf

sehen sich vermehrt Konzentrationsprozessen ausgesetzt
werden durch regulierte Markte stark eingeengt

stehen bei Nachfolgefragen haufig im Spannungsfeld

Familie vs. externes Management

In der augenblicklichen Lage beschéftigt uns vorrangig die Frage, ob der Mittelstand,
der zu Recht (s.0.) als das Rulckgrat der deutschen Wirtschaft bezeichnet wird, von
Finanzkrise und Rezession in einem MaBe beeintrachtigt wird, dass er nachhaltigen
Schaden nehmen kann.



Da sich die Politiker vielfach nicht darlber klar sind, wie dem Mittelstand direkt gehol-
fen werden kann (Welche mittelstdndischen Unternehmen habe ich eigentlich in mei-
nem Wahlkreis?), werden richtigerweise viele Banken deshalb vom Staat gestiitzt,
damit sie mittelstandische Unternehmen weiterhin mit dem dringend benétigten Kapi-
tal versorgen kénnen.

Uns soll nun auf den folgenden Seiten die Frage beschéftigen, wie sich die mittel-
standischen Unternehmen selbst gegen negative Auswirkungen der Krise schitzen
kénnen.

Viel Vergnigen beim Lesen des neuen Newsletter wiinscht Ihnen nun

lhr Martin Steidl

(Anmerkung: ,Leser” in meinem Newsletter heiBt immer Leserinnen und Leser!)

2. Ziele

Zu den originaren Zielen der mittelstandischen Unternehmen treten weitere in den
Vordergrund, deren Verfolgung besonders in der herrschenden Krise tberlebens-
notwendig ist.

Als erstes erscheint wichtig, dass Unternehmen ihr Geschaftsmodell mit einem wirk-
samen Risikomanagement ausstatten; d. h. dass man sich z. B. nicht von einigen
wenigen Kunden oder von nur einer Branche als Absatzmarkt abhangig macht. Dies
wird in der herrschenden Krise nicht so leicht umzusetzen sein: die Krise selbst aber
macht deutlich, wohin Abhangigkeit fihrt. Wenn méglich missen zwischen unter-
schiedlichen Segmenten im Absatzmarkt ,Brandschutzmauern®in Form von gesell-
schaftsrechtlichen Grenzen gezogen werden, um Schaden begrenzen zu kénnen.

Ein weiteres notwendiges Ziel ist die Schaffung einer Kapitalbasis, die robust genug
ist, um Erschitterungen abzufedern. Im Bereich des Eigenkapitals bedeutet dies, so
lange oder in einem entsprechend hohem Maf auf Ausschittungen zu verzichten,
bis man einen hinreichenden Sicherheitspuffer erwirtschaftet hat. Vielfach muss zu-
nachst daran gearbeitet werden, Uberhaupt erst Ergebnisse mit Ausschittungspo-
tenzial zu erreichen. Dartber hinaus ist in engem Austausch mit den Gesellschaftern
zu prufen, ob und in welcher Hohe fortdauernde oder temporare Kapitaleinschiisse
madglich sind, um das Unternehmen in der Krise abzusichern.

Auch Gesellschafterdarlehen kénnen dieses ,Abfedern leisten, allerdings muss man
sich in einer Krise darlUber klar sein, dass solche Darlehen im Zweifel als Kapitaler-
satz gewertet werden.



Alle weiteren Mdglichkeiten im Rahmen des Fremdkapitals stehen unter den Bedin-
gungen der Kapitaldienstfahigkeit , die — wie auch immer die Bedingungen der Kre-
ditvertrage formuliert sind — zun&chst einmal die vertragsgeméaBe Zahlung von Zins
und Tilgung in das Zentrum der Uberlegungen stellt.

FUr bereits beschlossene oder in der Planung vorgesehene Anlageinvestitionen gilt
grundsatzlich die MaBgabe, deutlich langere Amortisationszeiten als die in der Pla-
nung verarbeiteten in die Cashflow - Planung der nahen Zukunft einzuarbeiten und
zu ermitteln, ob far alles Wiinschenswerte die Kapitaldienstfahigkeit ausreichen wird.
Ich empfehle dringend, hier nicht ,auf Kante zu nahen!®

Falls der Cashflow aus der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit, aus dem Verkauf von
nicht betriebsnotwendigen Vermdgensbestandteilen sowie aus fest zugesagten Fi-
nanzierungsvorgangen zur Darstellung der Kapitaldienstfahigkeit ausreicht, muss
man nicht von geplanten Akquisitionen Abstand nehmen. Doch gerade jetzt ist ein
Blick auf zuklnftige Veranderungen der Markte unverzichtbar: manche Akquisition ist
unter dem Aspekt einbrechender Markte im Bereich der Endkunden neu zu bewer-
ten, und im Zweifel muss man darauf verzichten. Andererseits bieten sich in der au-
genblicklichen Konjunkturlage bisher ungeahnte Méglichkeiten fur Akquisitionen, die
allerdings im Gegensatz zu friiheren Jahren deutlich mehr mit Eigenkapital finanziert
werden mussen.

Das Wertsteigerungsmanagement — auch als Shareholder Value Management be-
kannt und haufig genug falsch verstanden — steht vor einer Renaissance, da die
Stellschrauben ,Kapitalkosten®, ,Investitionen in Anlage- und Umlaufvermégen® so-
wie ,Discounted Cashflow” den Blick darauf lenken, mit welchen Mitteln und in wel-
chem Zeitraum die unterschiedlichen strategischen Optionen des Unternehmen eine
nachhaltige Rendite flir die Gesellschafter erwirtschaften kénnen.

3. Strategien
Bevor ich zu den Strategien und ihrer Anwendbarkeit in der augenblicklichen Situati-
on komme, mdchte ich einige Grundséatze voranstellen, deren Beachtung gerade jetzt
wieder in das Gedachtnis gerufen werden muss:

Konzentration der Kréafte

Aufbau/Ausbau von Starken

Ausnutzung von Chancen

Beschleunigung von ,passenden” Innovationen
Enthalt die urspringliche strategische Planung auch Wachstumsstrategien, so sind

diese unter den Bedingungen der Krise auf den Prifstand zu stellen und im Zweifel
aufzuschieben oder aufzugeben.



Abschépfungsstrategien, die bereits eingeleitet wurden oder die vor dem Hintergrund
des konjunkturellen Abschwungs sinnvoll erscheinen, missen zur Stabilisierung des
Geschaftsmodells genutzt werden.
Zu den Selektionsstrategien lauten meine Empfehlungen:
Investitionen gezielt durchfihren — eventuell sogar vorziehen!
Marktanteile gezielt ausbauen — Krise hei3t auch: Chance!
Deckungsbeitrage stabilisieren!

Produktportfolio pflegen — eventuell bereinigen!

Kostenmanagement verscharfen!

4. MaBnahmen

Zunachst will ich allgemeine MaBnahmen nennen, die grundsatzlich bei jeder Form
einer Unternehmenskrise als erste Orientierungen dienen muissen:

Beschleunigte Umsetzung von Strategien

Differenzierung des Geschaftsmodells nach
Kernaufgaben und Randaufgaben

Daruber hinaus halte ich fur wichtig, MaBnahmen im Zusammenhang mit dem Ge-
schaftsmodell und FinanzierungsmaBnahmen zu entwickeln — fir die Krise und fir
die Zeit danach — und entschlossen umzusetzen.

Geschaftsmodell:

Anpassung der Produktionsmengen an den nachlassenden Bedarf

Stabilisierung der Verkaufspreise — Widerstand gegen ruindsen
Preissenkungswettbewerb

Prioritat: Service vor Produkt
Forcierung von Marketing und Vertrieb

Marktbereinigung — wenn méglich durch Akquisition von
Wettbewerbern

Erprobung, Vereinbarung und Intensivierung von Kooperationen

Einforderung von Sanierungsbeitrdgen der Mitarbeiter



MaBnahmen im Eigen- und Fremdkapital:
Einwerbung von Eigenkapital bei den derzeitigen Gesellschaftern

Berlicksichtigung des mittelfristig ausgetrockneten Marktes
fir Firmentbernahmen durch Private-Equity-Investoren

Uberpriifung anderer potenzieller ,Anker*“-Investoren
Analyse von Mezzanine-Md&glichkeiten

Vereinbarung von Borrowing-Base-Financing als Finanzierung,
die Uber die Forderungen und Verbindlichkeiten eng
mit dem Geschaft verknlpft ist

Liquiditatsfreisetzung durch Intensivierung des
Working-Capital-Managements

Intensivierung von Factoring und Forfaitierung

Prifung des laufenden Forderungsvolumens auf die Méglichkeit
der Finanzierung durch Asset-Backed-Securities (ABS)
(gleichartige Forderungen/heterogene Schuldner/stille Zession)

Vermehrte Nutzung von Leasingmdglichkeiten
Intensivierung der Beziehungen zu den Hausbanken
Initiativen flr syndizierte Kredite oder Clubdeals

Es ist kein Zufall, dass die MaBnahmen, die ein Unternehmen intern ergreifen kann,
um in der Krise zu bestehen, an Art und Umfang nicht hinter den FinanzierungsmaB-
nahmen zurlickstehen; es kommt gerade jetzt darauf an, dass in den Unternehmen
Uberzeugend an den ,Hausaufgaben® gearbeitet wird.

5. Agenda fiir den Mittelstand

In meiner ,Agenda flir den Mittelstand“ habe ich folgende Schritte — nicht einmalig
abzuarbeiten, sondern immer wieder durchzufihren — als unverzichtbare Notwendig-
keit fir die mittelstandischen Unternehmen bezeichnet:

Operative Leistungsfahigkeit

Planung des gesamten Geschaftsmodells

Balance zwischen Herausforderung und Erreichbarkeit
Plan als Ordnungsprinzip fiir das Ist

Berichtswesen: das Unternehmen im Plan-Ist-Vergleich
Fortwahrende Ergebniskontrolle und -steuerung



Strategische Aufstellung

Ableitung der Entwicklung aus Vision und Leitbild

FOhrungsprinzip

Kombination von organischem und Wachstum durch Akquisitionen
Ziele — Strategien — MaBnahmen

Umsetzung als Prifstein der Strategie

Bilanzielle Stabilitat
Steuerung der Liquiditatsreserve
Akzeptable Verzinsung von Eigen- und Fremdkapital
Steuerung der Finanzierungskosten
Stabilisierung der Eigenkapitalquote
Optimierung des Rating
Sie werden feststellen, dass alle hier beschriebenen MaBnahmen in der ,Agenda fir

den Mittelstand” enthalten sind, es kommt nun darauf an, sie entschlossen in die Tat
umzusetzen.

6. Ausblick
Bei meinem Ausblick will ich mich auf einige Branchen beschranken, in denen der
Mittelstand traditionell zu Hause ist. Dabei beteilige ich mich bewusst nicht am ,Wett-
lauf der Schwarzseher*, die sich in ihren Einschatzungen hinsichtlich der Schéarfe des
Konjunktureinbruchs zu tberbieten suchen. Jeder von Ihnen muss fir sich selbst
entscheiden, welche Seriositat er solchen Prognosen beimessen will.
Maschinenbau

Guter Auftragsbestand mit Kapazitatsauslastung bis Mitte 2009

Erwartungen zwischen Stagnation und leichtem Rickgang

Ausgleich zwischen Textil- und Werkzeugmaschinenbau einerseits und
Anlagenbau sowie Energieerzeugung und -verteilung andererseits

Automobil- und Zulieferindustrie
Weltweit seit mehreren Jahrzehnten der starkste Einbruch
Rezession wird auch durch die BRIC-Staaten nicht ausgeglichen

Trotz Hilfszusagen von staatlicher Seite wird die Zukunft dlister eingeschatzt



Chemie
Produktionsriickgang und bislang zweimal Reduzierung der Jahresprognose
Ungewohnt deutlicher Auftragsrtickgang (Einbruch auf hohem Niveau)
Hoher Spezialisierungsgrad hilft gegen den negativen Trend
Pharma
Von der Konjunktur unabhéangige Nachfrage
Hohes Liquiditatspolster
Bedrohung durch die Finanznot des 6ffentlichen Gesundheitssystems
Technische Gebrauchsguter
Wachstumsschwéachen leiten noch keinen Abschwung ein
Investitionen rund um Wohnung oder Haus auf stetigem Niveau
Hoher Ersatzbedarf sorgt fir Umsatz- und Gewinnausgleich
Logistik
Starker Einbruch im normalen Geschéft wie auch im Weihnachtsgeschéaft
Erhdhung der Maut wirkt verstarkend auf den Abschwung
Gegenlaufiger Trend: Outsourcing von Lagerhaltung und Materialwirtschaft
Informationstechnik
Konsumguter sind abhangig vom Weihnachtsgeschaft
Chiphersteller stehen vor dramatischen Volumen- und Preiseinbriichen
Software-Aussichten noch gut, aber keine langfristigen Vorhersagen mdglich
Hotel- und Gaststattengewerbe
Branchenkonjunktur sinkt mit der Binnenkonjunktur
Sparprogramme wirken sich auf Dienstreisen und Kongresse aus

Ergebnisrickgénge bis zu 5 % beflrchtet



7. Kalenderblatt

Erich Késtner: Spruch in der Silvesternacht

Man soll das Jahr nicht mit Programmen
beladen wie ein krankes Pferd.

Wenn man es allzu sehr beschwert,
bricht es zu guter Letzt zusammen.

Je Uppiger die Plane blihen,

um so verzwickter wird die Tat.

Man nimmt sich vor, sich zu bemihen,
und schlieBlich hat man den Salat.

Es nGtzt nicht viel, sich rot zu schamen.

Es n0tzt nichts und es schadet bloB,

sich tausend Dinge vorzunehmen.

Lasst das Programm! Und bessert Euch drauflos!

8. STEIDL Unternehmensberatung

Krisen—, Sanierungs- und Strategiemanagement in mittelstandischen Unternehmen

Zielgruppe:
Unternehmen in den Branchen Maschinen- und Anlagenbau, Metallverarbeitung,
Kunststoffverarbeitung, Werkzeugmaschinenbau und Zulieferindustrie

Einsatzgebiete:
Interim-Management, Krisen- und Sanierungsmanagement, Strategieentwicklung, Controlling, Training
und Coaching

Dipl.-Ing., Dipl.-Wirt.-Ing. Martin Steid|
Jahrgang 1947

Studium an der RWTH Aachen
Industrietatigkeit 1974 — 1999

Seit 1999 selbststandiger Unternehmensberater
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