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Rolle des CRO

Die zentrale Rolle des CRO
in der Sanierung

Zunehmender Bedarf in der operativen Um-
setzung: Hintergriinde, Empfehlungen und

Fallbeispiele

Daniel Emmrich und Manuel Schenck’

Die letzten Jahre haben besonders deutlich
gezeigt, dass die erfolgreiche Umsetzung ei-
nes Sanierungskonzepts von essenzieller Be-
deutung fiir das Uberleben von vielen Un-
ternehmen ist. Oftmals stoBen allerdings
bestehende Managementstrukturen an ihre
Grenzen und der Bedarf an erfahrenen Chief
Restructuring Officers (CRO) ist héher denn
je. Doch der Markt scheint begrenzt. Was
sind die essenziellen Erfolgsfaktoren einer
erfolgreichen Sanierung und welche Rolle
spielt dabei der CRO?

1. Die Ausgangslage: Sanierungs-
und Restrukturierungsbedarf so
hoch wie nie

Der deutsche Mittelstand hat aktuell einen
sehr hohen Sanierungs- und Restrukturie-
rungsbedarf. Nach vielen Jahren Hochkon-
junktur und Wirtschaftswachstum sind viele
Unternehmen zu schnell gewachsen. Weder
die Organisation noch die internen Kosten-
strukturen konnten mit dem Wachstum mit-
halten. In Zeiten, wo es nur aufwirts ging,
wurde diese Entwicklung nicht hinterfragt,
da kein ,Leidensdruck® bestand.

Insbesondere die vergangenen 18 Monate
haben verdeutlicht, dass sich das Blatt ge-
wendet hat: Lieferengpésse, steigende Ener-
gie- und Rohstoffpreise, Inflation, hohe Fi-
nanzierungskosten und Zuriickhaltung im
Konsum zeigen, dass Unternehmen nicht so
dynamisch auf die verschiedenen externen
Faktoren reagieren konnen wie notig. Da die
Faktoren zu einer ,Stapelkrise*! fiihren, die
verschiedene Bereiche des Unternehmens
beeinflussen, ist eine professionelle und
konsequente Reaktion auf die Situation
deutlich schwerer als in der Vergangenheit.
Dies fiihrt in der Konsequenz dazu, dass der

Ubergang von einem ,gesunden Unterneh-
men* zu einem ,Unternehmen in Schwierig-
keiten® in sehr kurzer Zeit erfolgt, ohne dass
dies rechtzeitig erkannt bzw. gegengesteuert
wird.

Hinzu kommen globale Unsicherheiten:
Geopolitische Spannungen, Handelskon-
flikte und politische Instabilitdten in Schliis-
selregionen beeintriachtigen die globalen
Lieferketten und fiihren zu Volatilitit in den
internationalen Mirkten. Diese ,externen
Schocks® testen die Widerstandsfahigkeit
von Unternehmen und zwingen sie, ihre Ge-
schidftsmodelle und Strategien kritisch zu
tiberpriifen.

Anpassungsfihigkeit und Resilienz von
Unternehmen werden damit zu zentralen
Voraussetzungen fiir den langfristigen Er-
folg - und zu einem Wetthewerbsvorteil?.
Unternehmen miissen lernen, sich schnell an
verdnderte Bedingungen anzupassen, fle-
xible Geschiftsmodelle zu entwickeln und
Krisenmanagementstrategien zu implemen-
tieren, die es ihnen erméglichen, auch in
turbulenten Zeiten stabil zu bleiben.

Statistiken zur Entwicklung der Unterneh-
mensinsolvenzen in Deutschland zeigen,
dass unter diesen Ausgangsparametern zwei
Faktoren in den zentralen Fokus einer er-
folgreichen Sanierung riicken:

B Zum einen der Faktor ,Zeit“: Schnelles,
zielgerichtetes und konsequentes Handeln
ist wichtiger denn je.

B Zum anderen miissen ausgewiesene Ex-
perten agieren: Eine Sanierungssituation
ist - gliicklicherweise - kein ,normal
business“, weshalb der befristete Einsatz
von externen Sanierungsexperten zum
zentralen Erfolgsfaktor wird.?
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2. Hintergrund: Die Rolle des CRO

Der CRO ist ein erfahrener Krisenmanager
und Problemldser. Er iibernimmt intern wie
extern die operative Verantwortung fiir den
Sanierungsprozess im Unternehmen und
steht somit fiir die operative Umsetzung des
Sanierungskonzepts. Um dieser Rolle ge-
recht werden zu konnen, muss er von Seiten
des Unternehmens mit den dafiir notwendi-
gen Entscheidungskompetenzen ausgestat-
tet werden. Deshalb wird ein CRO meist als
Organ in die Geschiftsfithrung bestellt -
inkl. einem Vetorecht in Bezug auf Entschei-
dungen des bestehenden Managements -
oder er erhidlt eine Generalvollmacht im
Unternehmen, damit auf diesem Weg die
Entscheidungshoheit gegeben ist.

Der CRO ist - trotz der umfangreichen Ent-
scheidungskompetenz — aber beileibe kein
Einzelkdmpfer. Denn eine Unternehmenssa-
nierung gegen das Management, die Beleg-
schaft oder den Gesellschafter kann nicht zum
Erfolg fiihren. Vielmehr bricht der optimal
eingesetzte CRO an verschiedenen Stellen mit
bestehenden Strukturen und er baut sich in
kurzer Zeit im Unternehmen ein Sanierungs-
team auf, dass nicht nur an die Sanierung des
Unternehmens glaubt, sondern das auch ge-
willt ist, die notwendigen Verianderungen
dauerhaft im Unternehmen zu etablieren.

Um dies in der Krisensituation sicherzustel-
len, muss der CRO sowohl tiber ein exzellen-
tes Kommunikationsverhalten als auch tiber
soziale Kompetenzen verfiigen, um das Ma-
nagement, die Mitarbeiter, die Gesellschafter
und Finanzierer hinter den Sanierungspfad

Daniel Emmrich ist Partner fiir Sanierung und
operative Restrukturierung und Geschiftsfithrer der
Management Link GmbH. Manuel Schenck ist
Mitglied der Geschiftsleitung fiir operative Restruk-
turierung bei Dr. Wieselhuber & Partner GmbH,
Miinchen.

In der Literatur synonym verwendet: Polykrise,

multiple Krisen. Vgl. vertiefend und mit den Schluss-

folgerungen fiir das Krisenmanagement zuletzt den

Beitrag von Krystek in KSI 01/2024 S.5ff.

2 Vgl. Hillmer, Resilienz: Ein Erfolgsfaktor mit unter-
schitzter Durchschlagskraft. Studienbasierte
Erkenntnisse und DBT-Empfehlungen,

KSI 06/2022 S.284 ff. (= https://ksidigital.de/ce/
resilienz-ein-erfolgsfaktor-mit-unterschaetzter-
durchschlagskraft/detail.html).

3 Vgl. den Beitrag von Werner u. a. in KSI 06/2023

S.245ff., die zum Chief Transformation Officer

(CTO) abgrenzen, s. u. https://ksidigital.de/ce/chief-

transformation-officer-cto-game-changer-fuer-

eine-erfolgreiche-transformation/detail.html.
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zu bringen. Der CRO wird im Rahmen der
Umsetzung auch unpopuldre Entscheidun-
gen treffen, die aufgrund der Krisensituation
allerdings notwendig sind.*

Deshalb gehort neben der Umsetzungskom-
petenz das Stakeholder-Management zu den
zentralen Aufgaben des CRO. Dieses be-
schrinkt sich dabei nicht nur auf Mitarbeiter,
Management und Glaubiger, sondern um-
fasst auch Kunden, Lieferanten und andere
am Prozess Beteiligte. Hier sind Transparenz
und Konsistenz in der Kommunikation un-
bedingter Gradmesser des Erfolgs - denn
eine Unternehmenssanierung geht immer
mit einem entsprechenden Vertrauensverlust
in das Unternehmen und die agierenden Per-
sonen einher.

3. CRO-Einsatz aufgrund aktueller
Entscheider-Defizite

3.1 Entscheider-Defizite

Nach einer langen Konjunkturphase ohne In-
flation und mit sehr geringem Zinsniveau
haben viele Entscheider ,verlernt”, in einer
Krise zu agieren. Parallel dazu ist eine Sanie-
rungssituation im Allgemeinen immer mit
einem deutlichen Vertrauensverlust der
Stakeholder in das Management verbunden.
Planungen werden verfehlt, Verfehlungen
werden nicht transparent kommuniziert und
schlechte Nachrichten werden gar nicht kom-
muniziert.

Da ein zentrales Element des Sanierungspro-
zesses die Rlickgewinnung des Vertrauens in
das Unternehmen und damit die Zukunfts-
fahigkeit des Unternehmens ist, zahlen die
Faktoren ,,Unerfahrenheit” und ,,Vertrauens-
verlust” nicht darauf ein, dass ein Stakehol-
der dem Management die Krisenbewéltigung
zutraut.

Eine weitere Herausforderung der jiingeren
Vergangenheit ist die Vielschichtigkeit der
Krisenursachen. Um das Unternehmen auf
Sanierungskurs zu halten, miissen deutlich
mehr externe Dimensionen und Einfliisse im
Blick gehalten werden als in der Vergangen-
heit. Dies kann - insbesondere bei krisenun-
erfahrenen Entscheidern - zur schnellen
Uberforderung fiihren.

Und ,last but not least” wird kein Unterneh-
men ,nebenbei“ saniert. Die konsequente
und zielgerichtete Umsetzung eines Sanie-
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rungskonzepts und das parallele Fiihren des
Tagesgeschifts ist eine Kombination, die bei
der aktuellen Komplexitit sehr selten funk-
tioniert. Ohne ausreichende Kapazitdten
kann eine Umsetzung nicht gelingen.

3.2 Herausforderungen bei der CRO-
Implementierung: Verdnderungsbereit-
schaft und -fahigkeit erzeugen

Vor diesem Hintergrund ist die Integration
eines CRO in ein Unternehmen ein entschei-
dender Schritt in Richtung Sanierung - wird
aber auch eine Vielzahl von internen und
externen Herausforderungen mit sich brin-
gen. Diese Herausforderungen reichen von
internem Widerstand gegen Verdnderungen
und kulturellen Barrieren bis hin zu exter-
nen Marktbedingungen und regulatorischen
Beschréankungen.

Ein signifikantes internes Hindernis ist der
Widerstand des bestehenden Managements
und der Belegschaft gegen Verdnderungen.
In einer Sanierung wird die Komfortzone
verlassen und Strukturen werden aufgebro-
chen. Dieser ,new way of working® schiirt
Angste bei allen betroffenen Personen. Die
Effektivitit eines CRO-Einsatzes hdngt stark
von seiner Fiahigkeit ab, diese Widerstinde
und Angste zu liberwinden, indem er eine
offene Kommunikation fordert und die Mit-
arbeiter von der Notwendigkeit und den Vor-
teilen der vorgeschlagenen MaBnahmen
iiberzeugt. Schnelle kleine Leuchtturmpro-
jekte mit Signalwirkung kénnen die Glaub-
wiirdigkeit unterstreichen und eine positive
Dynamik im Unternehmen erzeugen.

Die Unternehmenskultur spielt dabei eine
zentrale Rolle. Eine Kultur, die Flexibilitit,
Anpassungsfihigkeit und Offenheit fiir ex-
terne Beratung schitzt, kann die Implemen-
tierung von Verianderungen deutlich erleich-
tern. Extern sind die Beziehungen zu
wichtigen Stakeholdern - wie insbesondere
Investoren, Glaubigern und Kunden - ent-
scheidend fiir den Erfolg der Restrukturie-
rung. Ein CRO muss daher nicht nur ein Ex-
perte in betriebswirtschaftlichen Fragen
sein, sondern auch ein ,Politiker®, der alle
Stakeholder integriert, abholt und von dem
bevorstehenden Restrukturierungspfad
iiberzeugt.

Rechtliche und regulatorische Rahmenbe-
dingungen stellen eine weitere Herausforde-

rung dar. Diese kdnnen von Land zu Land
variieren und erfordern eine spezifische Ex-
pertise, um sicherzustellen, dass Restruktu-
rierungsmafBnahmen effektiv und gesetzes-
konform sind.

4. Der wirkungsvollste CRO:
Das Modell CRO+

4.1 Ausgangslage: Kosten-Nutzen-
Analyse erforderlich

Die Liquiditit in einem Sanierungsprozess
ist meist angespannt. Deshalb gilt das Credo
,Cash is King" in dieser Situation ganz be-
sonders. Doch ein professionell begleiteter
Sanierungsprozess ist meist mit erheblichen
Kosten verbunden und der CRO ist dabei nur
eine Kostenposition. Der CRO-Einsatz ist
kostspielig, denn die Honorare liegen deut-
lich tiber den Kosten fiir einen eigenen fest-
angestellten Geschiftsfiihrer. Zudem wird
ein CRO eine separate D&O-Versicherung
beanspruchen. Deshalb ist eine Kosten-Nut-
zen-Analyse unabdingbar.

4.2 Wirkungsgrad des CRO

Die Kosten fiir den CRO sind insbesondere
auf der Zeitachse der Sanierung zu betrach-
ten. Da ein Sanierungsprozess meist 12 bis
24 Monate andauert, summieren sich die
Kosten in diesem Zeitraum schnell. Um die
Kosten-Nutzen-Relation im Sinne der Sanie-
rung in einem vertretbaren Rahmen zu hal-
ten, muss sichergestellt sein, dass der Wir-
kungsgrad des CRO maximiert wird. Dieser
Wirkungsgrad lésst sich an folgenden Para-
metern messen:

B Belastbarkeit und Sicherheit in den Ent-
scheidungen,

® Umsetzungsgeschwindigkeit,

B Befdhigung des Unternehmens
»Selbststindigkeit®.

zur

Durch diese drei Faktoren kann die Intensitét
und die Dauer des Einsatzes eines CRO opti-
miert werden und parallel konnen die Liqui-
ditédtseffekte aus der Umsetzung der Sanie-
rungsmafBnahmen maximiert werden.

4 Siehe dazu auch den Beitrag ,Das Anforderungs-
profil des CRO - Ergebnisse einer aktuellen Exper-
tenbefragung im Vergleich mit Vorstudien“ von
Exler/Situm/Wanninger in KSI 03/2017 S. 103 ff.
bzw. unter ksidigital.de: https://ksidigital.de/suche.
html?q=CRO.


https://ksidigital.de/suche.html?q=CRO
https://ksidigital.de/suche.html?q=CRO
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4.3 Rahmenmodell CRO+

4.3.1 CRO-Einsatz im Spannungsfeld
von Mindset und Support

Die Praxis zeigt, dass ein CRO den héchsten
Wirkungsgrad hat, wenn er punktuell und
zielgerichtete Unterstiitzung vom Sanie-
rungsberater, dem eigenen Team sowie dem
juristischen Berater bekommt - hier spricht
man vom CRO+. Dieses Rahmenmodell fiir
den CRO-Einsatz ist in der Abb.1 veran-
schaulicht. Es wurde bzw. wird in der Praxis
mit den in der Abb. aufgefiihrten Kompo-
nenten ML und WEP bereits erfolgreich ein-
gesetzt (vgl. Praxisberichte in Abschn. 5).
Seitens des in der Grafik links verorteten
CRO-Mindsets® wird auf Eigenschaften wie
empathisch, fakten- und losungsorientiert
sowie fithrungserfahren abgestellt; seitens
der hinzuzuziehenden Berater flieBen Me-
thodik und Support ein.® Insoweit reicht die
Spannweite von der Einrichtung eines Liqui-
ditatsbiiros iiber die Optimierung von Wert-
stromen bis hin zum Einsatz von BI-Tools.

4.3.2 Libero-Funktion des CRO

Damit dieses Modell effizient und ergebnis-
orientiert funktioniert, miissen die jeweili-
gen Aufgaben und Rollenverstindnisse klar
verteilt sein. Denn die Praxis zeigt immer
wieder: Inshesondere wenn die Rollen zwi-
schen Beratung und CRO nicht geklért sind,
kann das im Sanierungsprozess fatale Fol-

nachvollziehbar

Mindset

ot

konzeptionell

konsequent

fiihrungserfahren

I6sungsorientiert

faktenorientiert

gen haben. Der Sanierungsberater ist der
»Neutrale Dritte* und hat die Rolle des Mo-
derators zwischen Unternehmen, Gldubi-
gern, Beratern und anderen Stakeholder-
gruppen. Aus dieser Funktion heraus kann er
fiir den CRO die ,Libero-Position* iiberneh-
men, um damit den notwendigen Freiraum
fiir die operative Umsetzung zu schaffen.

4.3.3 Erginzende Berater-Funktionen

Neben den tiblichen Reportingpflichten tiber
den Fortschritt des Sanierungsprozesses
kann der Sanierungsberater deshalb das ,,Sa-
nierungsteam® des CRO durch Fachkompe-
tenz (beispielsweise im kaufminnischen
Bereich) und durch zusitzliche Kapazitit
erginzen. Der Berater erginzt damit das
Kompetenzprofil des CRO durch Methodik
und Analytik. Durch dieses Zusammenspiel
kann der CRO schneller Entscheidungen
treffen, da die Entscheidungsvorlagen von
einem eingespielten Team erstellt werden.
Parallel dazu steigt die Sicherheit in der Ent-
scheidungsfindung und der CRO kann den
vollen Fokus auf die operative Umsetzung
legen, ohne dabei von ,Nebenkriegsschau-
platzen® abgelenkt zu werden.

4.4 Vorteile aus hoherer Umsetzungs-
geschwindigkeit

Im Modell CRO+ verbessert sich insbeson-
dere die Umsetzungsgeschwindigkeit; sie
zahlt sogar doppelt auf die Kosten-Nutzen-

Methodik & Support

Accounting
Engineering

Integrierte
Planung
(inkl. Szenarios)

Personalabbau

Liquiditatsbiiro
und Sozialplan

Process Mining &

Data Analytics
Bl-Tools
Wertstrom-

optimierung

Abb. 1: Das CRO+ Modell von Management Link und Dr. Wieselhuber & Partner
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Relation ein: Je frither die Umsetzung ab-
geschlossen ist, desto frither reduzieren sich
die CRO-Einsatzzeiten. Parallel gilt aber
auch: Je frither die Umsetzung abgeschlos-
sen ist, desto frither werden die liquiditits-
wirksamen Effekte realisiert, die sich in den
Folgemonaten und Jahren skalieren. Durch
diesen Effekt rechnet sich der Einsatz eines
CRO+ sehr schnell und die MaBnahmenef-
fekte sorgen fiir eine dauerhafte Profitabili-
tatssteigerung.

5. Fallbeispiele zum Einsatz und
Mehrwert des CRO

Die Vorteile, Wirkungsweise und Erfolge
eines CRO-Einsatzes lassen sich am besten
anhand von zwei kurzen Fallbeispielen aus
der Praxis aufzeigen.

5.1 Solvente Liquidation einer
deutschen Tochter eines internationalen
Konzerns

5.1.1 Ausgangslage

Ein internationaler Konzern (Sitz in der EU,
aber nicht in Deutschland) stellt fest, dass die
Bilanzrisiken in der Konzernbilanz in den
letzten Jahren deutlich angestiegen sind. Ur-
sichlich dafiir war das ,Projektgeschaft*
einer deutschen Tochter, die insbesondere
durch langlaufende Projekte in den USA und
die damit verbundenen Gewdihrleistungs-
biirgschaften die Risikoposition des Konzerns
verschlechterte. Im Rahmen einer ,Option-
Review" sollten mogliche Handlungsoptionen
in Bezug auf die deutsche Tochter transparent
dargestellt werden und als Entscheidungsvor-
lage fiir die Holdinggeschéftsfiihrung dienen.
Auf der Basis der Entscheidungsvorlage hat
sich die Holding dazu entschieden, die deut-
sche Tochter zu liquidieren, allerdings im sol-
venten Zustand und nicht mit Hilfe einer In-
solvenz. Da der Geschiftsfiihrer der deutschen
Tochter diese Entscheidung nicht mittragen
wollte, wurde der Einsatz eines CRO notwen-
dig.

5 Hier unterstiitzt bei der CRO-Auswahl das ML-Team
(ML = Management Link), zum Ansatz s. unter
www.management-link.de/.

6 Dies konnen WétP-Kollegen oder auch Spezialisten
aus anderen Beratungsgesellschaften leisten.


http://www.management-link.de/
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5.1.2 Herausforderungen

In der Umsetzung der solventen Liquidation
der deutschen Tochter wurden der CRO und
sein Beratungsteam insbesondere mit fol-
genden Herausforderungen konfrontiert:

(1) Einzelne bereits laufende Projekte waren
operativ sehr schlecht gefiihrt. Dadurch be-
stand ein hohes Risiko, dass die Gewihrleis-
tungsbiirgschaften aufgrund von Nichterfiil-
lung gezogen werden. Zudem drohten hohe
Vertragsstrafen durch zeitlichen Verzug und
Verlust der Deckungsbeitrige der Projekte.

(2) Die deutsche Tochter betrieb zwei tech-
nologisch unterschiedliche Geschéftsberei-
che. Ziel des Konzerns war es, eines der Ge-
schifte aus dem Tochterunternehmen zu
I6sen und in einer bestehenden anderen
Tochter weiter zu betreiben, wihrend das an-
dere Geschiftsfeld abgestoen werden sollte.
Dadurch mussten bestehende Projektvertrige
auf eine andere Tochtergesellschaft iibertra-
gen werden und zudem eine Losung fiir den
»abzustoBenden“ Bereich gefunden werden.

5.1.3 Losung

Die zentralen Herausforderungen wurden
zur Sicherstellung der erfolgreichen Umset-
zung wie folgt geldst:

(1) Um die Kontrolle tiber die schlecht ge-
fiihrten Projekte zu erlangen, wurden durch
den CRO zwei weitere Interim Manager ein-
gesetzt, die das operative Projektmanage-
ment dieser Projekte tibernahmen.

(2) Mit der Unterstiitzung international er-
fahrener Anwélte wurden die Projektver-
trage aus dem Geschéftsbereich I erfolgreich
auf ein anderes Tochterunternehmen {tber-
tragen.

(3) Der CRO konnte in der Belegschaft zwei
Mitarbeiter fiir einen MBO des Geschiftsbe-
reichs II gewinnen. Allerdings musste er den
MBO operativ begleiten und zudem die Fi-
nanzierung der ,NewCo"“ organisieren.

(4) Ebenfalls mit Unterstiitzung von inter-
national erfahrenen Anwilten wurden die
Risikoprojekte aus dem Geschiftsbereich II
vollstandig auf die ,NewCo* {ibertragen.

(5) Parallel dazu wurde ein kleiner Anteil der
Mitarbeiter abgebaut - die deutliche Mehr-
heit der Mitarbeiter wurde von der anderen
Tochter bzw. der ,NewCo* ibernommen.
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(6) Das CRO-Team und die Berater haben im
Anschluss die Liquidation operativ vollzo-
gen; dabei ist es final gelungen, bestehende
Verlustvortrige - steuerrechtlich konform -
auf das andere Tochterunternehmen zu tiber-
tragen.

5.1.4 Ergebnis

Nach Abschluss der operativen Umsetzung
konnte folgendes Ergebnis festgehalten wer-
den:

®m Keine Inanspruchnahme der Gewéhrleis-
tungsbiirgschaften (Risiko i. H. von 10Mio. €
zum Projektstart)

m Keine Vertragsstrafen (Risiko rd. 4 Mio. €
zum Projektstart)

m Deutliche Reduzierung der Bilanzrisiken
im Konzern

B Akgquisition der Finanzierung der ,NewCo*
durch eine deutsche Bank

m Erfolgreicher Aufbau der ,NewCo“ mit
positivem Jahresergebnis bereits im ersten
Jahr

W 959% der Belegschaft wurden erfolgreich
auf Tochter oder NewCo iibertragen

Es ergibt sich folgendes Bild der Kosten-Nut-
zen-Analyse:

B Projektlaufzeit von 2 Jahren

B Restrukturierungskosten: rd. - 2,2 Mio. €

B Liquiditdtseinsparung
Verlustvortrag:

B Vermeidung Gewahr-
leistungsbiirgschaften:

m Keine Vertragsstrafen:

B Positiver Sanierungs-
effekt fiir Konzern:

rd. + 8,0 Mio.€

rd. + 10,0 Mio. €
rd. + 4,0 Mio.€

rd. + 19,8 Mio. €

5.2 Operative Umsetzung eines
Sanierungskonzepts bei einem
mittelstdndischen Konzern

5.2.1 Ausgangslage

Ein mittelstdndischer Konzern weist iiber
drei Jahre eine anhaltende Verlustsituation
aufgrund von operativer Performance-
schwiche aus. In der Finanzierungsstruktur
sind endfillige Darlehen enthalten, die nur
iiber eine zusétzliche Inanspruchnahme der
KK-Linie riickgefiihrt werden kdnnen. Aller-
dings besteht die KK-Linie bei einem ande-
ren Finanzierer in einer nicht konsortialen
Struktur. Der kaufménnische Geschéftsfiih-
rer zogert die Refinanzierungsgespriche

aufgrund der Verlustsituation weit hinaus.
Die Finanzierungsstruktur ist geprigt von
einer Vielzahl von bilateralen Kreditvertra-
gen ohne Poolstruktur und einer heteroge-
nen Finanziererlandschaft.

5.2.2 Herausforderungen

Aufgrund der Ausgangslage haben sich fol-
gende Herausforderungen ergeben:

B Beauftragung am 1.12.

® Kaufménnischer Geschéftsfiihrer legt am
2.12 sein Amt nieder

m Endféllige Darlehen miissen per 31.12.
riickgefiihrt werden

B Restliche Geschiftsfithrung hat keinerlei
Sanierungserfahrung und Angst um das
Lebenswerk der Familie.

5.2.3 Losung

Die Herausforderungen wurden wie folgt
aufgelost:

B Am 5.12. wurde ein CRO zum Geschifts-
fiihrer berufen

B Am 6.12. wurde der CRO auf der Banken-
sitzung vorgestellt und ein Stand-Still bis
zum 30.4 zur Erstellung des Sanierungs-
konzepts verhandelt

B Im Anschluss wurde ein Sanierungskon-
zept mit iiber 30 EinzelmaBnahmen er-
stellt

m Parallel wurde die Geschiftsfithrung pro-
fessionell durch einen Fachanwalt insol-
venzrechtlich beraten

B Durch den juristischen Berater wurde eine
Restrukturierungsrahmenvereinbarung
erstellt und von allen Finanzierern unter-
schrieben.

5.2.4 Ergebnis

Nach erfolgreicher Umsetzung des Sanie-
rungskonzepts kann folgendes Ergebnis
festgehalten werden:

B Riickgewinnung des Vertrauens der Fi-
nanzierer in das Unternehmen und die
Geschiftsfiihrung

B Schaffung von maximaler Transparenz in
Zahlen und Reporting

B® Neuausrichtung der Finanzierungsarchi-
tektur durch eine neue Finanzierungs-
struktur mit einer vollstdndigen Refinan-
zierung
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Rolle des CRO

Erfahrung und
Expertise

Ein idealer CRO verfiigt liber umfangreiche Erfahrungen in der Sanierung und
Restrukturierung von Unternehmen in dhnlichen Branchen oder Situationen.
Seine Expertise sollte sowohl strategische als auch operative Elemente umfassen.

Kommunikations-
fahigkeit

Die Fahigkeit, effektiv mit allen Stakeholdern des Unternehmens zu kommuni-
zieren, ist fiir einen CRO unerlasslich. Dies schlieBt das Managementteam, die
Mitarbeiter, die Glaubiger und andere externe Partner ein.

Entscheidungsstarke

Ein CRO muss in der Lage sein, schwierige Entscheidungen schnell zu treffen und
dabei das langfristige Wohl des Unternehmens im Auge zu behalten.

Anpassungsfahigkeit

Die Fahigkeit, sich schnell an wechselnde Umstidnde und neue Informationen
anzupassen, ist fiir die Rolle des CRO von groBer Bedeutung.7

Tab. 1: Kriterien bei der Auswahl

B Erreichung des operativen Turnarounds be-
reits im ersten Jahr der Sanierung (Ergebnis
rd. 4 Mio. € iiber Sanierungsplanung)

m Vollstindige Umsetzung des Sanierungs-
konzepts in einem Zeitraum von 1,5 Jah-
ren

m Offizielle Entlassung aus der Sanierung
durch Wiederherstellung von belastbaren
Bilanzrelationen und Profitabilitdt nach
1,5 Jahren.

Die Kosten-Nutzen-Analyse des Projekts er-
gibt folgendes Bild:

B Projektlaufzeit von 2,5 Jahren
B Restrukturierungskosten: rd. -3,5 Mio.€
m Ubererfiillung Sanierungs-

planung Jahr 1: rd. +4,0 Mio. €
m Ubererfiillung Sanierungs-

planung Jahr 2: rd. +3,5 Mio. €
B Positiver Sanierungs-
effekt fiir Konzern: rd. + 4,0 Mio. €

6. Zusammenfassende
Empfehlungen zur Auswahl und
Integration des CRO

Die Praxisberichte belegen die Vorteilhaftig-
keit des CRO-Einsatzes gem. dem in Abb. 1
auf S.80 dargestellten Modell CRO+. Den-

noch gilt natiirlich, dass die Auswahl und
Integration eines CRO in ein Unternehmen
ein kritischer Prozess ist, der sorgfiltig
durchdacht und umgesetzt werden muss, um
die Effektivitat der RestrukturierungsmaB-
nahmen zu maximieren. Die Tab. 1 zeigt im
Uberblick noch einmal zusammengefasst die
dabei anzuwendenden AuswahlKkriterien, die
neben den Fachkompetenzen insbesondere
die Kommunikationsfahigkeit (in Bezug auf
das Managementteam, die Mitarbeiter, die
Glaubiger und andere externe Partner) sowie
die Entscheidungsstirke und die Anpas-
sungsfahigkeit umfassen.

Soweit auf dieser Basis die Auswahl getroffen
wurde, sind die in Tab.2 aufgelisteten Ein-
flussfaktoren zur Integration anzuwenden.
Neben einer klaren Definition der Verant-
wortlichkeiten ist insbesondere die Einbin-
dung in das bestehende Team sicherzustellen;

(Fortsetzung auf S. 83)

7 Siehe dazu auch den Beitrag ,Das Anforderungs-
profil des CRO - Ergebnisse einer aktuellen Exper-
tenbefragung im Vergleich mit Vorstudien“ von
Exler/Situm/Wanninger in KSI 03/2017 S. 103 ff.
bzw. unter ksidigital.de: https://ksidigital.de/suche.
html?q=CRO.

Klare Definition der
Rolle und Verant-

wortlichkeiten liegen und welche nicht.

Von Beginn an sollte klar kommuniziert werden, welche Rolle der CRO im
Unternehmen spielen wird und welche Bereiche seiner Verantwortung unter-

Einbindung in das
bestehende Team

Den gréBten Erfolg erreicht ein Unternehmen, wenn es maglich ist, den CRO in
das bestehende Managementteam zu integrieren. So kdnnen die bestehenden
internen Netzwerke genutzt und Widerstiande aufgelost werden. Das zusétzliche
Restrukturierungs-Know-how ist der Lotse durch die schwere See.

Transparenz und
offene Kommunika-
tion

Um Widerstande zu reduzieren und eine groBtmdgliche Unterstiitzung zu
gewdhrleisten, ist es wichtig, dass der Prozess der Integration und die Ziele des
CRO transparent kommuniziert werden.

Unterstiitzung von
oben

Unternehmen.

Die Unterstiitzung der obersten Fiihrungsebene ist entscheidend fiir die erfolg-
reiche Integration eines CRO. Dies sendet ein starkes Signal an das gesamte

Tab. 2: Wichtige Einflussfaktoren im Rahmen der Integrationsstrategie

Lizenziert fur Frau Stephanie Meske.
Die Inhalte sind urheberrechtlich geschutzt.

Daten & Fakten aus der Wirtschaft

ESG-VerstoBe als groBte Bedrohung
fiir das Unternehmens-Image

(Fortsetzung von S.77)

,Diese negative Selbsteinschitzung ist fatal,
denn besonders der finanzielle Schaden
kann existenzbedrohend sein®, so Losing-
Malota. ,Unternehmen haben demnach
noch viel Handlungsbedarf. Nur wer sein
Risikoprofil kennt, kann entsprechende
MaBnahmen ergreifen, um die Bedrohungen
zu minimieren.”

Positiv zu bewerten ist aber, dass die Orga-
nisationen trotzdem versuchen, sich auf den
Worst Case vorzubereiten: Mehr als 90%
fithren jahrliche Ubungen durch, um ihr Kri-
senmanagementteam zu testen und 95 9%
verfiigen iiber vorgefertigte Pressevorlagen
fiir die meisten Krisenszenarien.

Nur wenige Fusionen und Ubernahmen

Die Weltwirtschaft bleibt in turbulentem
Fahrwasser: So sind 76 % der CEOs weltweit
und 72 9% in Deutschland der Meinung, dass
sie im Jahr 2024 kaum oder gar nicht wach-
sen wird. Ahnlich viele Unternehmenslenker
sind der Ansicht, dass Zinsen und Inflation
hoch bleiben werden. In Bezug auf das
eigene Unternehmen sind die meisten Mana-
ger aber weniger pessimistisch: 64% der
CEOs weltweit rechnen mit Umsatzwachs-
tum, nur 6% erwarten eine riickldufige Um-
satzentwicklung. Die Chefs deutscher Kon-
zerne sind deutlich zuriickhaltender: Nur
51% gehen von Umsatzwachstum aus, im-
merhin 17 % rechnen mit sinkenden Umsit-
zen. Das sind Ergebnisse des aktuellen CEO-
Survey von EY (vgl. Angaben vom 8.2.2024).
Basis der Studie ist eine Umfrage unter 1.200
Vorstandsvorsitzenden weltweit - davon 100
in Deutschland. Die Umfrage wurde im No-
vember 2023 und Januar 2024 durchgefiihrt.

Die ungewissen Konjunkturaussichten und
die anhaltend hohen Zinsen fithren dazu,
dass Investitionen verschoben oder ganz ab-
gesagt werden. Insbesondere das Interesse
an Zu- und Verkdufen von Unternehmen
bzw. Unternehmensteilen nimmt deutlich ab.
Aktuell planen nur noch 30% der weltweit
befragten Unternehmen mindestens eine
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hierbei sind der Prozess der Integration und
die Ziele des CRO transparent zu kommuni-
zieren.

Ergebnis: Die erfolgreiche Auswahl und In-
tegration eines CRO erfordert eine sorgfdl-
tige Abwéagung verschiedener Faktoren und
eine strategische Planung. Es ist ein Prozess,
der nicht nur die fachlichen Qualifikationen,
sondern auch die persénlichen Eigenschaf-
ten und die Fihigkeit zur Zusammenarbeit
im bestehenden Unternehmensumfeld be-
riicksichtigt. Ein gut integrierter CRO kann
einen signifikanten Unterschied im Restruk-
turierungsprozess eines Unternehmens ma-
chen, indem er effektive Strategien entwi-
ckelt und umsetzt, die das Unternehmen auf
den Weg der Erholung und des nachhaltigen
Erfolgs fiihren.

Rolle des CRO
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7. Fazit und Ausblick: Ohne
Umsetzung keine Sanierung - ohne
CRO (oft) keine Umsetzung

Die aktuelle Situation macht vielfach deut-
lich: Ein Konzept allein saniert ein Unter-
nehmen nicht. Die konsequente und strin-
gente Umsetzung des Sanierungskonzepts
ist unabdingbar, um das Uberleben eines
Krisenunternehmens zu sichern. Diese Um-
setzung - getrieben von Vertrauensverlust in
die operative Flihrung und durch die Kom-
plexitit der Krisenursachen - kann das be-
troffene Unternehmen i.d.R. nicht ohne ex-
terne Expertise leisten. Der Faktor Zeit spielt
auch in der Umsetzung eine zentrale Rolle.
Deshalb ist der Einsatz eines wirkungsvoll,
entscheidungssicher und schnell agierenden
CRO - im abgestimmten Zusammenspiel mit

einem professionellen Sanierungsberater -
der entscheidende Erfolgsfaktor in einer Sa-
nierung.

Zwar steht dabei auBer Frage, dass durch
einen Interim-CRO zusitzliche Kosten im
Sanierungsprozess entstehen. Durch den Ge-
winn an Vertrauen, Geschwindigkeit und
Konsequenz in der Umsetzung werden diese
Kosten allerdings kompensiert (zum Beleg
siehe die Fallbeispiele in Abschn. 5) und es
wird damit folglich in die Zukunftsfdhigkeit
des Unternehmens investiert.?

8 Weiterfithrend zum Modell CRO+ siehe den Ansatz
von Werner u.a. in KSI 06/2023 S. 245 ff., die zum
Chief Transformation Officer (CTO) abgrenzen, s.u.
https://ksidigital.de/ce/chief-transformation-
officer-cto-game-changer-fuer-eine-erfolgreiche-
transformation/detail.html.
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