Strategie & Management

Unternehmenskrisen, Teil 7/8

Strategische Neuorientierung:
Der Blick nach vorn

FUr einen erfolgreichen Turnaround braucht es im Normalfall strategische Anpassungen

oder sogar eine strategische Neuorientierung. Wie wird ein Strategiewechsel im Kontext

einer Krise gemacht? In diesem siebten Teil unserer achtteiligen Serie zu Unternehmenskri-

sen werden Vorgehen und Einflussfaktoren vorgestellt.

> Dr. Marius Fuchs

Braucht jedes Krisenunternehmen zwin-
gend eine neue Strategie? Die Antwort
lautet: meistens ja, aber nicht immer.

Im vorliegenden Beitrag ist eine strate-
gische Neuorientierung notwendig, weil
das Unternehmen schleichend an Wett-
bewerbsfahigkeit verloren hat und in die
Krise gerutscht ist. Es gibt auch den Fall,
bei dem das Krisenunternehmen im Kern
gesund ist, aber aufgrund eines Ereignis-
ses (zum Beispiel Cyberangriff, dolose
Handlung) oder eines existenzgefahr-
denden Fehlers (zum Beispiel Fehlin-
vestition, missgliickte M&A-Transaktion)
in Schwierigkeiten geraten ist. Ein sol-
cher Fall wird als «Special Situation» be-
zeichnet. Eine Losung bedingt neben ei-
ner Finanzspritze Anpassungen in der
Corporate Governance und beim Risiko-
management. Diese Aspekte werden ein-
gehender in der nédchsten Ausgabe (11—
12/2025) thematisiert.

Lebenszyklen als Massstab
Bei einer Unternehmung, die schleichend

in die Krise gerutscht ist, bietet sich ein
Blick auf relevante Lebenszyklen an.

Dazu gehoren selbstredend Lebenszyklen
von Produkten und Dienstleistungen,
Absatzmaérkten, neuen Kundenbediirf-
nissen oder Technologien.

Klassische Lebenszyklus-Modelle ver-
laufen in den Phasen Einfiihrung, Wachs-
tum, Reife/Séattigung und Riickgang. Bei
Produkten oder Innovationszyklen ist
dieser Verlauf weitgehend erfassbar und
anhand der Marktvolumen und Markt-
anteile zu einem gewissen Grad sogar
messbar. Viele Unternehmen in einer Er-
tragskrise und spéter in einer existenz-
bedrohenden Krise haben mit Bezug auf
Produkt-Relaunches oder Neuentwick-
lungen Fehleinschatzungen in der Zyk-
lusplanung gemacht.

Aus Sicht der Priifung der Sanierungs-
wiirdigkeit lohnt sich ein Blick auf den Le-
benszyklus von Management und der Ei-
gentiimer. Die aktuelle Geschéftsleitung
mag die vorhergehende, urspriinglich er-
folgreiche Phase begriindet und gefiihrt
haben. Es ist aber genau hinzuschauen,
ob das Management auch iiber das not-
wendige Wissen (Digitalisierung, KI-
Zeitalter) und die Motivation verfiigt, um
eine strategische Neuorientierung erfolg-

reich durchzuziehen. Mit dem ist auch
angesprochen, dass erfolgreiche strate-
gische Neuausrichtungen neben neuen
Ideen auch frisches Blut, neue Vorbilder
und motivierende Fiihrungsdynamiken
brauchen.

In Bezug auf die Eigentiimerschaft konnen
latente Nachfolgeproblematiken behin-
dernd auf die Strategieentwicklung wir-
ken; dies generell und speziell bei einem
Turnaround. Wird die strategische Neu-
orientierung mit «bewahrtem» Fithrungs-
personal gemacht, ist ein fundamentales
Neudenken der strategischen Ausrichtung
von Beginn weg eingeschrénkt.

Esbleibt jedoch anzumerken, dass Griin-
der, Geschéftsfiihrer und Eigentiimer-
schaft in vielen Fallen identitatsstiftend
sind und gerade im KMU-Umfeld nicht
einfach ersetzt werden konnen.

Ziele als Leitplanken

Ziel der Strategieentwicklungist es, einen
«Fit» zwischen (zukiinftigen) Marktbe-
diirfnissen, bestehenden und aufzubau-
enden Kompetenzen und den Rentabili-
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b) Grundidee des SEP-Konzepts: Alle Unternehmensaktivitdten werden auf SEP ausgerichtet.
Dadurch entsteht im Brennpunkt eine Hohlspiegelwirkung: Uberlegene Kréafte werden entfaltet.

tatsanspriichen der Kapitalgeber herzu-
stellen. Die Strategie muss aber nicht nur
stimmig sein. Sie muss vor allem geradli-
nig sein, damit sie im schwierigen Umfeld
eines Turnarounds umsetzbar ist.

Eine Strategie ist somit nie Selbstzweck.
Sie zeigt die Stossrichtung, wie die ver-
fiigbaren Ressourcen einzusetzen sind, um
ein vorgegebenes Unternehmensziel zu
erreichen. Im Fall des Turnarounds pra-
sentiertsich die Aufgabenstellung beispiel-
haft so: aktuell wird ein EBIT von minus
5 Prozent erzielt; der brancheniibliche
EBIT liegt bei 10 bis 15 Prozent. Wie kann
die Rentabilitatsliicke von 15 bis 20 Pro-

Quelle: Cuno Pimpin: Strategische Erfolgspositionen (SEP), Haupt Verlag, 1992, S. 142

zent geschafft werden? Oder anders ge-
fragt: in welche Richtung miissen die ver-
fiigbaren Ressourcen ausgerichtet werden,
damit das geforderte EBIT-Ziel erreicht
und nachhaltig gehalten werden kann?

An diesem vereinfachten Beispiel zeigt
sich die spezielle Situation des Unterneh-
mens im Turnaround: es ist keine freiwil-
lige Neuorientierung, sondern der Zwang,
sich mit wenigen Ressourcen auf die iiber-
lebensnotwendigen Ziele zu fokussieren.
Im vorliegenden Beispiel gilt es, mithilfe
von Restrukturierungsmassnahmen (vor
allem Kostensenkungen) und der strate-
gischen Neuorientierung die branchen-

adédquate Rentabilitét zu erreichen. Nur
wenn beides machbar erscheint, werden
Eigen- wie Fremdkapitalgeber weiterhin
bereit sein, Kapital zur Verfligung zu stel-
len. Kein serioser Investor und schon gar
nicht die Banken oder Lieferanten werden
weiteres Geld in ein Krisenunternehmen
stecken, welches nicht klar aufzeigen
kann, wie es Minimalziele erreichen kann.

Abbildung 1 zeigt, wie wichtig die fokus-
sierte Ausrichtung aller Ressourcen auf
ein Ziel ist. Ein solches Bild wirkt auch in
der Kommunikation. Fiir die Fiihrung ist
es ebenfalls relevant, denn sobald der
Fokuspunkt definiert ist, lassen sich die
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verschiedenen Teilstrategien fiir Marke-
ting, Produktion, Personal et cetera ab-
leiten und begriinden.

Strategische Grundsatze

Fiir die Strategieanalyse oder die Stra-
tegieentwicklung konnen allgemein be-
kannte Instrumente wie die SWOT-Ana-
lyse, die PESTEL-Analyse, BCG-Matrix,
die Ansoff-Matrix, Canvas-Methode oder

Michael Porters Branchenstrukturmodell
(Five Forces Model) angewendet werden.

Ein klassischer Ansatz, der sich gut fiir
Turnaround-Projekte eignet, ist die SEP-
Methode von Cuno Piimpin. Das Akro-
nym SEP steht fiir Strategische Erfolgs-
positionen. Dieser Ansatz vereint kompe-
tenzorientierte und wettbewerbsorien-
tierte Strategieansétze auf verstidndliche
Weise. Die Methode propagiert strategi-
sche Grundsitze, die im Turnaround ver-

Abb. 2: Mégliche interne und externe Nutzenpotenziale
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in Anlehnung an Cuno PUmpin: Strategische
Erfolgspositionen (SEP), Haupt Verlag, 1992, S. 142

Die Serie Unternehmenskrisen

Wir befinden uns in einer Zeit grosser
politischer, technologischer und gesell-
schaftlicher Veranderungen und Un-
sicherheiten. Fur deren erfolgreiche Be-
waltigung sind optimistische Unterneh-
mer und starke Fhrungsteams mit
nlichterner Bodenhaftung gefragt. Was
passiert aber mit der Schaffenskraft,
wenn das Unternehmen finanziell in die
Ecke gedrangt wird und trotz aller Bemu-
hungen keine nachhaltige Verbesserung
absehbar ist? Wie gelingt dem Unterneh-
men in einer fortgeschrittenen finanziel-
len Krise der ersehnte Befreiungsschlag?

In den Ausgaben 2025 des «KMU-Maga-
zin» werden wir das Thema Unterneh-
menskrise, Turnaround, Restrukturierung
und Sanierung umfassend behandeln.

Es ist eine achtteilige Artikelserie zu ver-
schiedenen Aspekten der Pravention,
Erkennung und Bewadltigung von ldh-
menden bis akuten Unternehmenskrisen
geplant. Wir beleuchten Ursachen und
beurteilen beeinflussbare und nicht be-
einflussbare Dynamiken. Wir diskutieren
die rechtlichen Rahmenbedingungen,
bringen Denkanstosse ein und liefern
Ideen fur frische Losungsansatze.

starkte Giiltigkeit erlangen. Dazu geho-
ren —in adaptierter Form:

> Attraktive Nutzenpotenziale finden

) Strategische Erfolgspositionen (SEP)
auf bestehenden Starken aufbauen

> Konzentration der Krafte

> Leadership spiirbar machen

) Zeitfaktor ist entscheidend

Ausgangspunkt ist die Suche nach in-
ternen wie externen Quellen von Wert-
schopfung — sogenannte Nutzenpoten-
ziale. Diese Nutzenpotenziale sind dann
attraktiv, wenn ihre Ergiebigkeit hoch ist
und sie fiir das Unternehmen erschliess-
bar sind.

Beispiele fiir interne sowie externe Nut-
zenpotenziale finden sich in Abbildung 2.
Im konkreten Turnaround-Fall muss das
interne Kostensenkungspotenzial zwin-
gend adressiert werden. Das kann bei-
spielsweise in Kombination mit den Im-
mobilien- oder Bilanzpotenzialen im
Hinblick auf Aufwertungs- oder Cashflow-
Moglichkeiten gepriift werden.

Bei der Priifung von externen Potenzia-
len werden mit Sicherheit Marktpoten-
ziale diskutiert. Dabei kann die Analyse
zum Schluss kommen, dass bisherige
Stammmarkte oder -kunden die Anfor-
derungen an ein attraktives Nutzenpoten-
zial nicht mehr erfiillen (zum Beispiel
aufgrund Séattigung oder Nachteilen in
der Kostenstruktur durch Zolle). Dafiir
offnet sich moglicherweise ein attraktives
Nutzenpotenzial im Bereich der Okolo-
gie-und Nachhaltigkeit. Spannend wird
es, wenn interne mit externen Nutzen-
potenzialen im Einklang stehen und kom-
biniert werden kénnen. Ein Beispiel kann
sein, dass sich neue Produkt-/Marktpo-
tenziale mit dem Kooperationspotenzial
und vorhandener interner Expertise kom-
binieren lassen.

Konzentration der Krafte

In einem zweiten Schritt werden diese
Potenziale mit bestehenden Kompeten-
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Abb. 3: Arten und Phasen von Unternehmenskrisen
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Quelle: Marius Fuchs (CAS Turnaround Management am Institut fur Finanzdienstleistungen Zug IFZ); verschiedene Publikationen

zen kombiniert. Finden sich solche at-
traktiven Kombinationen, werden diese
als Strategische Erfolgspositionen (SEP)
gefestigt und gezielt ausgebaut.

Eine SEP kann als Biindel von Befahigun-
gen wie Wissen, Erfahrungen, Ideen oder
Beziehungen verstanden werden. Eine
SEP erlaubt es dem Unternehmen, sich
von anderen Unternehmen im Wettbe-
werb abzugrenzen; sie kann auch als
Kernkompetenz gesehen werden. Bei-
spiele fiir SEP sind ausserordentliche Fa-
higkeiten in der Beschaffung (zum Bei-
spiel Handelsunternehmen), eine hohe
Technologiekompetenz oder eine starke
Leistungskultur. Es gibt Unternehmen,
die mit kooperationsorientierten SEPs
leistungsstarke, flexible Wertschopfungs-
ketten aufbauen kénnen. Oder es gibt
Unternehmen, die erfolgreich eine aus-

gepragte Kostenorientierung als SEP pfle-
gen (zum Beispiel Tkea, Aldi, Easyjet).
Erfolgreiche strategische Erfolgspositio-
nen bedingen eine konsequente Konzen-
tration der Kréfte.

Ein weiteres zentrales Prinzip im Strate-
gieansatz von Cuno Piimpin ist die Multi-
plikation. Ein klassisches Beispiel bietet
McDonald’s mit der globalen Multiplika-
tion ihres Gastronomiesystems: das glei-

Turnaround als Investition

Ein Turnaround kann als Investition be-
trachtet werden. Es wird dann investiert,
wenn die zukunftigen, abgezinsten Cash-
flows (beziehungsweise die Wertsteige-
rung) die zu investierenden Cashflows
Ubertreffen. Das bei Krisenunternehmen
herrschende hohe (Umsetzungs-)Risiko
zeigt sich im Diskontsatz (zum Beispiel
WACC, das heisst den gewichteten Kapi-
talkosten). Der WACC muss einen ange-
messenen Risikozuschlag beinhalten.

Wenn Strategien entwickelt werden, die
viel Zeit bis zur Entfaltung ihrer Wirksam-
keit brauchen, steigt neben dem Finanz-
bedarf das Umsetzungsrisiko. In der Folge
steigen auch die Kapitalkosten. Mit an-
deren Worten: wenn das Erreichen der
Gewinnschwelle weit in der Zukunft liegt,
wird die geforderte minimale Rentabilitat
kaum zu erreichen sein. Es missen folg-
lich einfachere, direktere und somit realis-
tische Strategien vorgelegt werden.
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che Angebot in gleicher Qualitat welt-
weit.

Finden sich in der Strategieanalyse keine
relevanten SEPs, hat man entweder nicht
kreativoder gut genug geschaut—oderdie
Sinnhaftigkeit der strategischen Neuori-
entierung ist kritisch zu hinterfragen. In
einem solchen Fall kénnte das Unterneh-
men aufgrund zahlreicher Sparrunden
sprichwortlich ausgeblutet dastehen. Die
Sanierungsfahigkeit wére nicht gegeben.

Umsetzung als Knackpunkt

Eine strategische Neuorientierung bei
einem Krisenunternehmen lasst sich auf
dem Papier attraktiv und schliissig préa-
sentieren —ist aber in der Praxis in vielen
Féllen nicht umsetzbar. Die ziigige Um-
setzung bildet somit den Knackpunkt ei-
ner erfolgreichen strategischen Neuori-
entierung im Turnaround.

Entscheidend fiir die Umsetzung sind
Leadership und der Faktor Zeit. Die Fiih-
rung muss ausserordentlich sein, denn
das Unternehmen in der Krise ist ge-
schwécht. Viele gute Fithrungskréfte und
Mitarbeitende haben das Schiff verlassen.
Die Verbliebenen sind moglicherweise
miide oder erschopft — oder sie gehoren
nicht zu den Kréften, auf die ein Unter-
nehmen gewartet hat.

Entsprechend wichtig ist die Frage, ob die
Unternehmung die richtigen Fithrungs-
kréfte hat, die als Vorbilder und Treiber
die neue Strategie umsetzen konnen.
Eine weitere entscheidende Frage in der
Abschitzung der Sanierungsfahigkeit lau-
tet: Besteht im Unternehmen eine Leis-
tungskultur, die geweckt werden kann
und dann tragend wirkt?

Fazit

Ein erfolgreicher Turnaround braucht in
den meisten Féllen eine strategische Neu-
orientierung. Krisenunternehmen kénnen
zwar mit verschiedenen Massnahmen
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wieder profitabel getrimmt werden. Kos-
tensparaktionen sind aber selten nach-
haltig und ihr Potenzial ist schnell er-
schopft. Eine strategische Neuorientie-
rung versucht, neue Nutzenpotenziale

zu finden und diese mit bestehenden
Fahigkeiten zu erschliessen. Damit kann
das Unternehmen in einen neuen Lebens-
zyklus eintreten und den Blick wieder
nach vorne richten.
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