
Sehr geehrte Leserinnen, sehr geehrte Leser,

in einigen Wochen werden es 25 Jahre sein, die wir als 

Team von hahn,consultants mit viel Leidenschaft mittel-

ständische Unternehmen und Unternehmer bei der Weiter-

entwicklung von Geschäftsmodellen, der Bewältigung 

von Krisen, der Strukturierung von Finanzierungen und 

diversen wirtschaftlichen Fragestellungen im Rahmen 

von Unternehmensentwicklungsprozessen begleiten 

dürfen. Wir sind stolz auf das Geschaffene und dankbar 

für Ihr Vertrauen und freuen uns auf alles, was kommt. 

Nie in den letzten 25 Jahren waren die wirtschaftlichen, 

die gesellschaftlichen und die geopolitischen Rahmen-

bedingungen so komplex wie akutell. Nichts davon wird 

uns abhalten, mit Ihnen daran zu arbeiten, die Zukunft 

erfolgreich zu gestalten. Lassen Sie uns gemeinsam 

darauf besinnen, was dieses Land und Europa im Ganzen 

stark gemacht hat. Wir brauchen ein Umdenken und 

mehr Bereitschaft, Verantwortung zu übernehmen. Mit 

Bürokratie, dem Bedürfnis, jedes Risiko abzusichern, und 

der Haltung, Leistung als etwas Negatives zu verklären, 

werden wir die globale Entwicklung nicht aktiv mitge-

stalten und den Schwächeren in der Gesellschaft mittel- 

und langfristig nicht adäquat helfen können. Jeder 

Einzelne ist mit seiner Leistungsfähigkeit gefragt, um 

als Gesellschaft Stabilität und Zukunftsperspektiven 

für kommende Generationen zu bieten. 

März 2024
Wenn wir Europäer und besonders wir Deutschen erfolg-

reich sind und Lösungen für die Herausforderungen der 

viel diskutierten Zeitenwende bieten, dann haben wir 

die besten Chancen, Gehör und Nachahmer auf der Welt 

für eben diese Zukunftsperspektiven der jetzigen und 

zukünftigen Generationen zu finden. 

Konzentration auf die Begleitung unserer Mandanten und 

den Mehrwert, den wir in jedem einzelnen Projekt schaffen 

wollen, wird uns auch in den kommenden Jahren leiten. 

Verantwortung und Leistungsbereitschaft im Rahmen 

eines konstruktiven Miteinanders zugunsten sämtlicher 

involvierten Interessenparteien werden uns dabei leiten. 

Mit den folgenden Artikeln geben wir Ihnen einen Ein-

blick in Themen, die uns dabei aktuell bewegen.

• Strategische Unternehmensentwicklung als laufen-

der Prozess

• Sicherstellung geschäftsmodelladäquater Finanzie-

rungsstrukturen in Krisenzeiten 

• Tragfähigkeit des Geschäftsmodells als Kern von 

Sanierungskonzepten nach IDW Standard S 6 

• Liquiditätsmanagement in Zeiten wirtschaftlicher 

Herausforderungen

Nutzen Sie die Kraft des Frühlings und die länger werden-

den Tage und gestalten Sie mit Schaffenkraft, was Ihnen 

am Herzen liegt. Wir wünschen Ihnen dabei viel Erfolg 

und das notwendige Quäntchen Glück. 

Frühlingshafte Grüße

Holger Hahn 

Executive Partner
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Die Welt dreht sich schneller

Der Pionier der modernen Managementlehre Peter 

Drucker hat einmal gesagt: „Die größte Gefahr in turbu-

lenten Zeiten ist nicht die Turbulenz selbst, sondern mit 

der Logik der Vergangenheit zu handeln.“ Dass wir in 

wirtschaftlich turbulenten Zeiten leben, ist offensicht-

lich. Veränderungszyklen werden beständig kürzer. 

Geschäftsmodelle, die vor Kurzem noch als nachhaltig 

gesichert galten, sind mittlerweile obsolet oder befinden 

sich unter immensem Druck. Man denke nur an CD-

Player, physische Tageszei-

tungen oder Kaufhäuser, um 

drei sehr greifbare Beispiele 

zu nennen, und die Liste 

ließe sich schnell zu einem 

eigenen Artikel ausweiten. 

Man kann von dieser Ent-

wicklung halten, was man 

will, aber sie ist da und sie ist eine Herausforderung für 

alle, die sich mit Geschäftsmodellen von Unternehmen 

befassen.

Strategieanpassung: Notwendigkeit statt Luxus

Es erscheint offensichtlich, ist allerdings im Mittelstand 

noch die große Ausnahme: Wenn die Veränderungs- 

zyklen kürzer werden, haben Geschäftsmodelle eine  

kürzere Halbwertszeit. Also muss auch die strategische 

Ausrichtung eines Unternehmens häufiger unter die 

Lupe genommen werden. 

Dies ist für viele Unternehmen ein Paradigmenwech-

sel weg von der Strategiedefinition als einmaligem 

Planungsakt hin zu einer regelmäßigen Überprüfung 

des Geschäftsmodells als Reaktion auf Veränderungen 

im Umfeld und Veränderungen innerhalb des Unter-

nehmens. Aber er ist notwendig, denn anpassungsfähige 

Unternehmen haben sehr viel größere Chancen auf 

langfristigen Erfolg. 

Operative Umsetzung der Strategieanpassung

In der Praxis führt dies zur regelmäßigen Überprüfung  

und Aktualisierung der Strategie, idealerweise alle ein  

bis zwei Jahre, um mit dem ständigen Wandel Schritt  

zu halten. Das bedeutet nicht, dass die Grundpfeiler  

eines Unternehmens – seine Werte, seine Mission und 

seine Vision – jedes Mal neu definiert werden müssen. 

Vielmehr geht es darum, sie zu überprüfen und sicher-

zustellen, dass sie weiterhin relevant und richtungs- 

weisend sind. Wie ein Radfahrer, der kleine Lenkbewe-

gungen macht, um das Gleichgewicht zu halten, muss 

ein Unternehmen kleine, aber entscheidende Korrekturen 

vornehmen, um auf Kurs zu bleiben.

Jede Überprüfung der Unternehmensstrategie zieht 

angepasste oder neue Ziele 

nach sich. Beispielsweise 

den Einstieg in einen wei-

teren regionalen Markt 

oder den Ausstieg aus einer 

Produktreihe. Diese Ziele 

setzen strategische Ent-

scheidungen voraus, die in 

konkreten Projekten umge-

setzt werden müssen. Diese Projekte sollten nach ihrer 

Dringlichkeit und ihrem potenziellen Beitrag zur Zieler-

reichung priorisiert werden. Ein effizienter Ressourcen-

einsatz und eine kontinuierliche Überwachung der Pro-

jekte in Bezug auf Zeit, Kosten und Erfolg sind dabei 

entscheidend.

Veränderungsmanagement in allen Unternehmensphasen

Bei hahn,consultants sehen wir uns als Berater in Ver-

änderungssituationen, die Unternehmen in kritischen 

Phasen unterstützen. Oft ist eine akute Krise der Aus-

löser für eine Intervention. Aber auch nach der ersten 

Soforthilfe sind langfristige Maßnahmen notwendig, 

um die tieferliegenden Ursachen der Krise zu bekämpfen. 

Dann raten wir zu einer auf das Unternehmen zuge-

schnittenen Veränderungsorganisation, um den Wandel 

effektiv zu managen und neben dem Tagesgeschäft die 

Umsetzung zu gewährleisten. Die Veränderungsorga-

nisation besteht aus regelmäßigen Steuerungskreisen 

und weiteren Gremien, die die Projekte steuern, vor-

antreiben und unterstützen, sodass dass sie nicht im 

Sande verlaufen.

Auch in weniger kritischen Phasen ist der Einsatz solcher 

Change-Management-Elemente sinnvoll. Regelmäßige 

Treffen des Steuerungskreises, bestehend aus dem 

Strategische Unternehmensentwicklung als laufender Prozess 

VERSTETIGUNG DER UNTERNEHMENSENTWICKLUNG 
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Management-Team und den Gesellschaftern, sind auch 

in Phasen ohne akute Krise wichtig, um den Fortschritt 

der Projekte zu überwachen und zu steuern. Die Einbin-

dung einer breiten Mitarbeiterbasis in die Umsetzung 

der Projekte und die regelmäßige Kommunikation über 

Fortschritte sind darüber hinaus entscheidend für die 

Transparenz und Akzeptanz der Veränderungsprozesse.

Regelmäßigkeit als Schlüssel zum Erfolg

Die Konstanz in der Überprüfung, Anpassung und Um-

setzung der Strategie ist für den langfristigen Erfolg ent-

scheidend. Eine stetige Beobachtung und Anpassung 

der strategischen Ziele sowie eine konsequente Über-

wachung der Projektumsetzung und der Zielerreichung 

sind notwendig. Bei all diesen Schritten begleiten wir 

unsere Kunden – teilweise seit vielen Jahren – und hel-

fen ihnen dabei, die Potenziale des Geschäftsmodells 

ständig neu zu heben. Die Regelmäßigkeit ist dabei der 

Schlüssel: regelmäßige Überprüfung der strategischen 

Ziele, regelmäßige Projektbeobachtung auf dem Weg zu 

den Zielen und regelmäßige Wachsamkeit hinsichtlich 

der Erreichung der gesteckten Ziele. 

Fazit

Das Veränderungstempo in der Welt können wir nicht 

bremsen. Aber die Anpassung an die Veränderungszy-

klen fällt leichter und gelingt schneller, wenn man das 

eigene Geschäftsmodell regelmäßig reflektiert und hin-

terfragt. Im besten Fall kann so der Wandel ein Stück 

weit mitgestaltet werden. Dazu gibt es auch in unserem 

Kundenkreis leuchtende Beispiele.

 VERSTETIGUNG DER UNTERNEHMENSENTWICKLUNG 

Philip Seemann 
Partner
hahn,consultants gmbh
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Manager
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I. Steigende Dynamik im Unternehmensumfeld

Blickt man heutzutage in die Bilanzen deutscher mit-

telständischer Unternehmen, ist bei einer Vielzahl von 

ihnen festzustellen, dass sich in dem Zeitraum der letz-

ten drei bis vier Jahre eine enorme Verschuldung auf-

gebaut hat. Die Ursachen liegen auf der Hand. Auch wenn 

die Auswirkungen der Corona-Pandemie zum Teil durch 

echte Zuschüsse durch den deutschen Staat abgefe-

dert wurden, belasten die durch Fremdkapital finanzier-

ten Ertragsausfälle aus den Corona-Jahren auch heute 

noch in erheblichem Maße 

die Bilanzen des deutschen 

Mittelstands. Hinzu kommen 

die Auswirkungen aus weite-

ren exogenen Störgrößen, die 

sich parallel oder im Nach-

gang zu den direkten Auswir-

kungen der Corona-Pandemie 

entwickelt haben: 

• Geopolitische Entwicklungen mit Auswirkungen 

auf Energie- und Rohstoffpreise 

• Lieferengpässe resultierend aus mangelnder Ver-

fügbarkeit der Vormaterialien oder aufgrund von 

Störungen in den globalen Logistikketten 

• Investitionsfeindliches Zinsniveau und konjunk-

tureller Einbruch in Verbindung mit einem hohen 

Inflationsniveau  

Dies alles sind Faktoren, die in der jeweiligen unter-

nehmensindividuellen Situation schnell zu einer Desta-

bilisierung oder zu einer echten Krise führen können. 

Die aktuell seit Spätsommer 2023 ansteigenden Zahlen 

der Insolvenzantragstellungen in Deutschland spiegeln 

diesen Trend wider. Dass die Anpassungsfähigkeit von 

Unternehmen an ihre Umwelt schon immer ein wichtiger 

Wettbewerbsfaktor war, ist keine neue Erkenntnis, doch 

die aktuell stark gewachsene Dynamik, mit der sich die 

Rahmenbedingungen ändern – die von Teilen der Politik 

auch als Ursache der voranschreitenden Deindustriali-

sierung Deutschlands qualifiziert wird –, scheint heute 

neu und stellt Geschäftsführer vor besondere Heraus- 

forderungen. 

Diese Entwicklungen sind vor dem Hintergrund der nun 

wieder verschärften insolvenzrechtlichen Regelungen 

zu den Insolvenzantragsgründen von nochmals größe-

rer Relevanz für Geschäftsführer. Die im Zuge der Nach-

wirkungen der Corona-Pandemie und der Auswirkungen 

des russischen Angriffskriegs eingeführte temporäre 

Sonderregelung zu dem auf 4 Monate statt 12 Monate 

verkürzten Prognosezeitraum einer positiven Fortbeste-

hensprognose ist faktisch Anfang September 2023 aus-

gelaufen. Infolgedessen ist nunmehr wieder die prog-

nostische Durchfinanzierung über einen Zeitraum von 

mindestens den nächsten 12 Monaten Maßstab für 

Insolvenzantragspflichten der Geschäftsführung  

(im Sinne der Anwendung 

des § 19 InsO). 

Das Spannungsfeld, in dem 

sich heutige Unternehmens-

lenker bewegen, ist damit 

gezeichnet: die hoch dyna-

mische Polykrise in der 

Unternehmensumwelt auf 

der einen Seite sowie ein erforderlicher Weitblick bei 

Finanzierungsentscheidungen zur jederzeitigen Sicher-

stellung der Durchfinanzierung des Unternehmens im 

Sinne einer positiven Fortbestehensprognose auf der 

anderen Seite. Doch wie sollten sich Unternehmen in 

diesem Umfeld insbesondere mit Blick auf die eigene 

Finanzierung aufstellen, um möglichst wohlbehalten  

durch dieses sich enorm rasch wandelnde Umfeld 

zu manövrieren und so auch Haftungsrisiken für die 

geschäftsführenden Organe zu umgehen?

II. Insbesondere der exogene Veränderungsdruck 

bestimmt die unternehmensindividuellen Zyklen im 

Corporate Development, im Controlling und im Bereich 

Finance mit den jeweils abzuleitenden (Finanzierungs-)

Maßnahmen

Jüngst haben wir in einem unserer Mandate im größeren 

Mittelstand im Rahmen einer Konsortialfinanzierung die 

achte Änderungsvereinbarung innerhalb von zweieinhalb 

Jahren abgeschlossen. Durch die Corona-Pandemie und 

die übrigen exogenen Störgrößen wurde revolvierend der 

Veränderungsdruck auf das Unternehmen so groß, dass 

nicht Fehler bei der Ausgestaltung vorhergegangener Kre-

ditvertragsanpassungen eine neuerliche Anpassung der 

kreditvertraglichen Modalitäten erforderlich machten, 

sondern vielmehr die immer neuen Rahmenbedingungen 

Sicherstellung geschäftsmodelladäquater Finanzierungsstrukturen  
in Krisenzeiten 

FINANZIERUNG 
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mit Auswirkungen auf das Geschäftsmodell, was dann 

eine insgesamt achtmalige Notwendigkeit der Anpassung 

der Finanzierung nach sich zog. 

Bezüglich des Einflusses der genannten exogenen Stör-

größen und Einflussfaktoren (u. a. COVID-19-Pandemie, 

steigende Energie- und Rohstoffpreise, konjunktureller  

Einbruch und allgemein steigende Inflation) ist mit Blick 

auf die Strukturen im Unternehmen grundsätzlich anzu-

merken, dass sich die unternehmensindividuellen Zy- 

klen unter anderem in den Bereichen Corporate Deve-

lopment, Controlling und Finance samt den jeweils 

abzuleitenden (Finanzierungs-)Maßnahmen deutlich 

verkürzt haben. Unter anderem ist das Instrumentarium 

der jährlichen Budgetplanung vor dem Hintergrund des 

sehr dynamischen gesamtwirtschaftlichen Umfelds und 

der kurzen zeitlichen Intervalle zwischen dem Auftreten 

der genannten exogenen Einflussfaktoren der jünge-

ren Vergangenheit zunehmend in den Hintergrund gera-

ten. Vielmehr hat sich gezeigt, dass sehr dynamische 

gesamtwirtschaftliche Entwicklungen auch sehr dyna-

mische unternehmensindividuelle Strukturen insbeson-

dere in den oben genannten Unternehmensbereichen 

erfordern. 

In den jüngsten Krisenzeiten hat sich offenbart, dass 

durch die enge zeitliche Schiene eine detaillierte und 

ganzheitliche Betrachtung der zukünftigen Unterneh-

mensentwicklung zur Sicherstellung einer geschäfts- 

modelladäquaten Finanzierung in der direkten Schock-

phase einer Krise nicht immer möglich war. Die kurz-

fristige Abwendung der Zahlungsunfähigkeit oder auch 

die Aufrechterhaltung der positiven Fortbestehensprog-

nose (Sicherstellung einer Durchfinanzierung für min-

destens die kommenden 12 Monate bzw. im Rahmen 

der Sonderregelung für 4 Monate) war dann richtiger-

weise oberstes Ziel, sodass die systematische Konzep-

tion einer nachhaltigen Finanzierungsstruktur auf Basis 

einer umfangreichen Analyse der zukünftigen Unterneh-

mensentwicklung (um hierdurch kostenintensive Nach-

finanzierungen zu vermeiden) zwangsläufig vorüberge-

hend in den Hintergrund gerückt ist. Hier gilt es für den 

Geschäftsführer, organisatorische Strukturen im Unter-

nehmen zu verankern, die

1. möglichst frühzeitig für das Unternehmen gefährdende 

exogene Entwicklungen identifizieren (Risiko-Radar),

2. im Krisenfall zeitnah liquiditätsschaffende Maßnahmen 

definieren und umsetzen können (Sofortmaßnahmen) 

und

3. nach einer ersten Stabilisierung der krisenhaften Ent-

wicklung die Finanzierung entsprechend den Anforde-

rungen des Geschäftsmodells nachhaltig ausgestalten. 

 

1. Risiko-Radar

Der Risiko-Radar (1) ist integrativer Bestandteil des 

Risikomanagementsystems eines Unternehmens, das 

spätestens mit Einführung des StaRUG zum 1. Januar 2021  

zur Verpflichtung des Bestehens einer Krisenfrüher- 

kennung und eines Krisenmanagements bei haftungs- 

beschränkten Unternehmen durch den Gesetzgeber 

zur Geschäftsführungspflicht gemacht wurde. Für die 

Umsetzung eines Risikomanagementsystems bedeutet 

dies aus der Sicht von Finance, dass zeitnah belastbare 

Zahlen aus dem Rechnungswesen vorliegen müssen, 

um auf Grundlage der Ist-Zahlen einen monatlichen 

Soll-Ist-Vergleich zu der zuletzt verabschiedeten Unter-

nehmensfinanzplanung anzufertigen. Der Soll-Ist-

Vergleich ist grundsätzlich auf die Erfordernisse des 

Unternehmens und der Empfänger abzustimmen und 

gegebenenfalls auch durch weitere, zeitlich engere 

Controlling-Instrumente – wie beispielsweise einen 

wöchentlichen Jour fixe zur Unternehmensentwicklung – 

zu ergänzen. Wesentliche Abweichungen der Ist-Ent-

wicklung im Vergleich zum Plan sind zu analysieren und 

die (langfristigen) Auswirkungen auf das Unternehmen 

zu identifizieren. Zu prüfen ist jeweils, ob Abweichungen 

aus bereits bekannten Sachverhalten und Risiken resul-

tieren. Sollte dies nicht der Fall sein und im Rahmen des 

Soll-Ist-Vergleichs ein neues Risiko identifiziert werden, 

so ist dieses mit Blick auf das Gefahrenpotenzial für die 

zukünftige Unternehmensentwicklung zu bewerten. Ist 

das Gefahrenpotenzial des neu identifizierten Risikos 

überschaubar, so ist es nunmehr kontinuierlich zu über-

wachen und gegebenenfalls im Rahmen der Überar- 

beitung der Planung zu berücksichtigen. 

In den Akutphasen der oben aufgeführten Krisen hat sich 

diesbezüglich die Einführung eines dynamischen Pla-

nungs- und Forecasting-Prozesses bewährt. Das bedeu-

tet im Wesentlichen die Umstellung von „traditionellen“ 

jährlichen Budgetierungsprozessen auf quartalsweise, 

monatliche bzw. in Akutphasen von Krisen sogar zwei- 
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oder einwöchigen Rhythmen. Darüber hinaus ist es im 

Zuge dessen sinnvoll, in den Forecast eine flexible Szena-

rienbetrachtung zu integrieren. So können mit geringem 

zeitlichen Aufwand flexibel diverse Planungsparameter 

angepasst und damit die kurz- bis mittelfristigen finanz-

wirtschaftlichen Auswirkungen von verschiedenen Krisen-

szenarien schnell und transparent sichtbar gemacht 

werden. So lassen sich aus aktuellen Entwicklungen 

frühzeitig Gefahrenpotenziale für die zukünftige Unter-

nehmensentwicklung identifizieren und je nach zeit-

licher Komponente der Gefahrenentfaltung Sofortmaß-

nahmen frühzeitig einleiten. 

2. Sofortmaßnahmen

Im Rahmen der Sofortmaßnahmen (2) bei Eintritt eines 

Risikos mit erheblichem Gefahrenpotenzial für die zu-

künftige Unternehmensentwicklung sind unmittelbar und 

individuell auf die jeweilige Situation bezogen Strukturen 

zu schaffen, die die notwendige Transparenz für weitere 

Entscheidungen sicherstellen. 

Je krisenhafter die Entwicklung, desto größer ist in dieser 

Situation die Bedeutung des Grundsatzes „Cash is King“. 

Vor diesem Hintergrund sind liquiditätsschaffende Maß-

nahmen zur Finanzierung eines kurzfristig hervorgerufe-

nen Liquiditätsmehrbedarfs mit den Eigen- und Fremd-

kapitalgebern zu evaluieren. Maßgeblich ist hier auch 

die Aufnahme der Kommunikation insbesondere mit den 

Fremdkapitalgebern, um so die Risiken und Auswirkungen 

auf das Geschäftsmodell transparent zu kommunizieren 

und damit beispielsweise eine unvorhergesehene Kündi-

gung von bestehenden Mitteln zu verhindern. 

Darüber hinaus sind zwecks Reduzierung des Kapitalbe-

darfs insbesondere durch Forcierung des Working Capital 

Managements unter Umständen Sofortmaßnahmen zu 

definieren und umzusetzen. Maßnahmen können hier 

unter anderem die Abtretung von Forderungen an Facto-

ring-Unternehmen, das Aushandeln von Stundungs- und 

Ratenzahlungsvereinbarungen zur Aufhebung von Fällig-

keiten oder etwa die Inanspruchnahme von Sale-and-

Lease-Back-Modellen sein. Bei den eingangs beschriebe-

nen exogenen Krisen ist zusätzlich die Möglichkeit der 

Inanspruchnahme staatlicher Hilfsprogramme zu evalu-

ieren. Während der Corona-Pandemie bestand beispiels-

weise die Möglichkeit der Stundung von Zahlungen unter 

anderem im Zusammenhang mit der Umsatzsteuervor-

anmeldung und der Einkommens-, Gewerbe- und Körper-

schaftssteuer sowie von Sozialversicherungsbeiträgen. 

Zudem wurden im Rahmen der Corona-Pandemie weitere 

Sofortmaßnahmen bereitgestellt, wie etwa die Inanspruch-

nahme des entsprechenden KfW-Sonderprogramms Corona. 

Jedoch sind gerade diese Kredite vor dem Hintergrund 

des hohen Zeitdrucks bei der damaligen Kreditaufnahme 

in der Hochphase der Corona-Pandemie heute mitunter 

schlecht auf das jeweilige Geschäftsmodell abgestimmt 

und schwächen die finanzwirtschaftliche Stabilität für 

zukünftige bzw. schon aktuelle Krisenereignisse.

3. Geschäftsmodelladäquate Finanzierung

Nach einer ersten Stabilisierung der krisenhaften Ent-

wicklung im Rahmen der eingeleiteten Sofortmaßnahmen 

und die hierüber kurz- bis mittelfristige Sicherstellung 

der Liquidität ist die Finanzierung entsprechend den 
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Abbildung 1: Finanzierungsregelkreis in Krisenzeiten, Quelle: eigene Darstellung
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Geschäftsmodell

Integrierte Finanzplanung 
unter Berücksichtigung geschäftsmodellspezifischer Parameter (inkl. Szenarienbetrachtung)
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FINANZIERUNG

Anforderungen des Geschäftsmodells auszugestalten.  

Unten stehende Grafik soll das Vorgehen zur Sicher- 

stellung einer geschäftsmodelladäquaten Finanzie- 

rung verdeutlichen. Vordergründig gilt es, die Grundlage 

des Unternehmenskonzepts – das Geschäftsmodell  

(1) – zu analysieren und abzustimmen. So haben sich  

gerade in Zeiten der Corona-Pandemie Geschäftsmo-

delle fundamental verändert – bei vielen Geschäfts- 

modellen hat eine digitale Disruption stattgefunden.  

Für die geschäftsmodelladäquate Finanzierung stellt 

sich hier die Frage, mit welchen leistungswirtschaftlichen  

Mitteln bzw. leistungswirtschaftlichen Maßnahmen  

es seine Ziele in Zukunft erreichen will und somit das  

Fundament für eine wettbewerbsfähige Strategie 

gelegt werden soll (3). 

Diese – teils veränderten – Rahmenbedingungen des 

Geschäftsmodells gilt es in eine integrierte Finanzpla-

nung (2) zu überführen, um somit die Auswirkungen zu 

quantifizieren und sichtbar zu machen. Hierbei hat es 

sich gerade in Krisenzeiten oftmals bewährt, eine flexi-

ble Szenarienbetrachtung zur transparenten Darstellung 

der Chancen und Risiken des Geschäftsmodells aufzu-

stellen und somit auch die finanzwirtschaftlichen Aus-

wirkungen zu pointieren. Im Ergebnis werden hieraus 

planerische Kapitalbedarfe (4) sowie die Cashflow-Struk-

tur (5) ermittelt. Daraus können dann bei Analyse der 

Cashflow-Struktur unter anderem finanzwirtschaftliche 

Maßnahmen zur Reduzierung des Working Capital (u. a. 

Einführung Factoring) und hierüber zur Erhöhung des 

Free Cashflow abgeleitet werden. Auf dieser Grundlage 

lassen sich bei Analyse zukünftiger planerischer Kapital-

bedarfe auch anderweitige, für das jeweilige Geschäfts-

modell passendere Maßnahmen entwickeln, wie etwa 

die Aufnahme einer Betriebsmittelfinanzierung. 

Die Implikationen aus den leistungswirtschaftlichen 

Dimensionen gilt es nun auf die finanzwirtschaftliche 

Perspektive zu übertragen. So ist das finanzwirtschaft-

liche Gleichgewicht (6) zu überprüfen, sodass auf Basis 

des oben beschriebenen Vorgehens und aus den durch-

geführten Analysen eine Übereinstimmung von Kapital-

bedarf und Kapitalbeschaffung herrscht. Auch können 

hier anhand von Bilanzrelationen die Auswirkungen der 

geplanten Maßnahmen evaluiert und somit die Stabilität, 

Wirtschaftlichkeit und Flexibilität der Finanzierung auf 

den Prüfstand gestellt und gegebenenfalls bestehende 

finanzwirtschaftliche Risiken identifiziert werden. >>

Abbildung 2: Sicherstellung einer geschäftsmodelladäquaten Finanzierung, Quelle: eigene Darstellung
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III. Fazit

Seit Ausbruch der Corona-Pandemie hat sich das Umfeld 

für unternehmerisches Handeln relevant verändert. In 

unseren Beratungsmandaten stellen wir aktuell immer 

wieder die beschriebenen Wirkungszusammenhänge 

fest:

• Exogene Krisen häufen sich und der hieraus re-

sultierende Veränderungsdruck auf Unternehmen 

steigt und hat eine hohe Dynamik.

• Die Anpassungsfähigkeit von Unternehmen an 

diese veränderten Rahmenbedingungen stellt 

mehr denn je einen wettbewerbsentscheidenden 

Faktor dar. 

• Anpassungsfähigkeit bezieht sich nicht nur auf das 

Geschäftsmodell als solches, sondern immer stärker 

auch auf die Finanzierungsstrukturen der jeweiligen 

Unternehmung.

• In der Folge sind die Unternehmensstrukturen 

heute so auszugestalten, dass auch im Bereich der 

Finanzierung schnell und schlagkräftig auf exogene 

Veränderungen reagiert werden kann. Die Struk-

turen bei Corporate Development, Controlling und 

Finance sind darauf (häufig neu) auszurichten.

• Liquiditätssichernde Maßnahmen in einer akuten, 

existenzgefährdenden Krise sind regelmäßig zur 

Abwendung einer Insolvenz notwendig. Sie stehen 

aber oft nicht im Einklang mit den Zielen einer auf 

Stabilität, Wirtschaftlichkeit und Flexibilität ausge-

richteten geschäftsmodelladäquaten Finanzierung. 

Nach einer akuten Krise ist daher – auch um für 

zukünftige etwaige Krisenereignisse bestmöglich 

vorbereitet zu sein – im Bereich der Finanzierungs-

maßnahmen nachzusteuern.

• Wir sehen aktuell, dass viele Unternehmen die not-

wendigen Ad-hoc-Maßnahmen aus den Zeiten der 

Corona-Pandemie noch nicht in eine geschäftsmodell-

adäquate Finanzierung überführt haben. Aus unserer 

Sicht ist hier der Handlungsbedarf groß, um best-

möglich für zukünftige Krisen gewappnet zu sein. 

informer März 2024     
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Beschreibung von  
Auftragsgegenstand und -umfang

Darstellung der Maßnahmen zur  
Abwendung einer Insolvenzgefahr und zur  

Bewältigung der Unternehmenskrise

Entwicklung des Leitbilds mit dem  
Geschäftsmodell des sanierten Unternehmens

Basisinformationen über die wirtschaftliche  
und rechtliche Ausgangslage, einschließlich der  

Vermögens-, Finanz- und Ertragslage

Formeller Transfer in einen  
integrierten Unternehmensplan

Bestandsanalyse von Krisenstadium  
und -ursachen sowie die Analyse, ob eine  

Insolvenzgefährdung vorliegt

Zusammenfassende Einschätzung  
der Sanierungsfähigkeit

Das gewonnene Verständnis 
für die individuelle Lage im 
Rahmen der Bestandsanalyse 
sowie die daraus resultieren-
den Handlungsoptionen und 
Schlussfolgerungen sind die 
Basis für die Entwicklung eines 
tragfähigen Geschäftsmodells.

1.

Das Leitbild bildet die Grund-
lage für die weiterführenden 
Kernbestandteile des IDW S 6. 
Die qualitative Substanz des 
Leitbilds ist die Grundlage für 
die Sanierungsaussage. 

2.

Der IDW Standard S 6 des Instituts der Wirtschaftsprüfer 

in Deutschland e. V. (IDW) ist ein Gutachtenstandard für 

Sanierungskonzepte für Unternehmen in der Krise. Er 

präzisiert die inhaltlichen Aspekte und Anforderungen 

an die Erstellung von Sanierungskonzepten.

Ein wesentlicher Kernbestandteil im IDW S 6 ist die 

Entwicklung und Darstellung des Leitbilds mit dem 

Geschäftsmodell des sanierten Unternehmens. Das Leit-

bild wird aus den Optionen und Schlussfolgerungen der 

vorherigen Kernbestandteile bzw. Kapitel des Sanie-

rungsgutachtens abgeleitet und bildet die Basis für  

die nachfolgenden Kernbestandteile.

Konkret sind die Kernbestandteile eines Sanierungs- 

konzepts nach IDW Standard S 6:

1. Die Beschreibung von Auftragsgegenstand und 

-umfang

2. Basisinformationen über die wirtschaftliche und 

rechtliche Ausgangslage des Unternehmens in seinem 

Umfeld, einschließlich der Vermögens-, Finanz- und 

Ertragslage

3. Die Analyse von Krisenstadium und -ursachen sowie 

die Analyse, ob eine Insolvenzgefährdung vorliegt 

4. Die Darstellung des Leitbilds mit dem Geschäfts- 

modell des sanierten Unternehmens 

5. Die Darstellung der Maßnahmen zur Abwendung 

einer Insolvenzgefahr und zur Bewältigung der Unter-

nehmenskrise sowie zur Herstellung des Leitbilds 

des sanierten Unternehmens 

6. Ein integrierter Unternehmensplan

7. Die zusammenfassende Einschätzung der Sanie-

rungsfähigkeit 

Die Tragfähigkeit des entwickelten Leitbilds des 

sanierten Unternehmens ist entscheidend für die  

Prognose zur Herstellung der Wettbewerbsfähigkeit 

(Sanierungsfähigkeit Stufe 2).

Nach der höchstrichterlichen Rechtsprechung wird 

neben einer positiven insolvenzrechtlichen Fortbeste-

hensprognose (Stufe 1: Fortführungsfähigkeit) eine 

durchgreifende Sanierung gefordert, das heißt die Wieder- 

herstellung der Rentabilität der unternehmerischen Tätig-

keit als Voraussetzung dafür, aus eigener Kraft im Wett- 

Tragfähigkeit des Geschäftsmodells als Kern von Sanierungskonzepten 
nach IDW Standard S 6

>>

SANIERUNG 

Abbildung 1: Leitbild mit dem Geschäftsmodell des sanierten Unternehmens als Kern des IDW S 6, Quelle: eigene Darstellung
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SANIERUNGSFÄHIGKEIT

Geschäftsmodell / Leitbild  
 
 
 

Mit- 
arbeiter

Produkte /  
Dienst- 

leistungen
etc.

Digitale  
Anpassungs- 

fähigkeit

Manage- 
ment

Das zukünftige Geschäftsmodell 
muss tragfähig sein.

Stufe 2: WettbewerbsfähigkeitStufe 1: Fortführungsfähigkeit +

Finanzierbarkeit am Markt

Angemessenes  
Eigenkapital

Angemessene  
Rendite

bewerb bestehen zu können (nachhaltige Fortführungs- 

fähigkeit bzw. Wettbewerbsfähigkeit – Stufe 2).

Aus unserer Sicht sind für die Herstellung der Wettbe-

werbsfähigkeit die qualitative Tiefe und die Substanz 

des entwickelten Leitbilds entscheidend. Nur ein nach-

haltiges Leitbild im Sinne eines tragfähigen zukünftigen 

Geschäftsmodells kann die Wettbewerbsfähigkeit am 

Ende des Prognosezeitraums mit überwiegender Wahr-

scheinlichkeit bestätigen. Das im Sanierungskonzept 

entwickelte und dargestellte zukünftige Geschäftsmodell 

muss die Krisenursachen substanziell und nachhaltig 

beheben können und nicht nur kurzfristige Stabilisie-

rung erreichen.

In der Praxis liegt der Fokus jedoch oft auf der kurzfris-

tigen Stabilisierung durch finanzwirtschaftliche Maß-

nahmen oder kurzfristig wirkende operative Maßnah-

men, wie Kostensenkungsmaßnahmen, die teilweise 

potenziell gegenteilige Auswirkungen auf die mittel- bis 

langfristige Perspektive haben können. Abhängig von  

der Analyse der Krisenursachen sind diese kurzfristig  

wirkenden Maßnahmen und die daraus resultierenden 

Anpassungen jedoch häufig nicht ausreichend, um 

langfristige Wettbewerbsfähigkeit und nachhaltige Renta-

bilität sicherzustellen. Daher sind weitergehende Ver- 

änderungen am Geschäftsmodell oft unumgänglich.

Die kurzfristige Stabilisierung ist grundsätzlich eine 

richtige und zwingende Voraussetzung, um das opera-

tive Geschäft fortführen zu können, und stellt den richti-

gen ersten Schritt auf dem Weg zur nachhaltigen Sanie-

rung dar. Es ist jedoch entscheidend, dass bereits im 

IDW S 6 die Leitplanken für die Weiterentwicklung des 

Geschäftsmodells betrachtet werden. Lösungen in Form 

von Leitplanken für das Leitbild sowie mittel- und lang-

fristige Maßnahmen zur Wiedererlangung der Wettbe-

werbsfähigkeit müssen klar aufgezeigt und realistisch in 

der Umsetzung sein.

Zusätzlich birgt die Streckung von Problemen eine reale 

Gefahr, wenn Maßnahmen beispielsweise nur kurzfristig 

Probleme beseitigen, auf mittlere oder lange Sicht aber  

nicht mehr wirken. Finanzwirtschaftliche Lösungen, die  

die Beteiligung aller Stakeholder erfordern, können 

häufig nur einmal gefunden werden. Unter Umständen 

lässt sich im Kreis der Stakeholder ein weiteres Mal 

eine Lösung erzielen. Jedoch ist festzustellen, dass die 

Bereitschaft zur Mitwirkung mit jedem weiteren Abstim-

mungsbedarf abnimmt, während die Sanierungsphase 

andauert. Daher ist es von Anfang an im Konzept wich-

tig, Lösungen zu berücksichtigen, die im Mittel- und 

Langfristhorizont wirken, um vorhersehbaren Heraus-

forderungen im Restrukturierungsprozess zu begegnen. 

Diese Lösungen müssen realistische Erfolgsaussichten 

haben.

In der Praxis der Sanierungskonzepterstellung besteht 

das Risiko, dass wesentliche Annahmen in der Planung 

nicht hinreichend an Marktveränderungen und den inter-

nen Elementen der Leistungserstellung ausgerichtet sind. 

Dies kann im Verlauf der Restrukturierung zu Problemen  

SANIERUNG 

>>

Abbildung 2: Angepasste Abbildung als Auszug aus: „Entwurf einer Neufassung eines IDW-Standards: Anforderungen an Sanierungskonzepte (IDW ES 6 n.F.), 
Stand: 27.09.2022; Abb. 2: Begriff der Sanierungsfähigkeit“
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1. MARKT 2. LEISTUNGSERSTELLUNG 3. FINANZEN

Berücksichtigung des Einflusses von spezifischen und Megatrends

Realebene Formalebene

1. Analyse- 
phase

2. Konzeptions-
phase

Marktanalyse / Faktensammlung Faktensammlung:  
Schwerpunkte / Details Zahlen, Daten und Fakten  

für das Verständnis

Workshop Markt:  
Ist / Struktur

Workshop Leistungserstellung:  
Ist / Grobanalyse Ist / Entwicklung

4. Gesamtbild der bestehenden Krisenursachen und der möglichen Handlungsoptionen

5. Gemeinsame Konzeption des zukünftigen Leitbilds mit dem Geschäftsmodell des sanierten Unternehmens

führen, die durchaus vorhersehbar waren. Oft wird eine 

mehr oder weniger lineare Fortführung von Annahmen 

getroffen, häufig mit einem Wachstumscharakter, um das 

operative Geschäft planerisch „zu heilen“. Dies führt in 

der Konsequenz zu einem Konzept, bei dem der Transfer 

der Realebene des Geschäftsmodells mit all seinen Facet-

ten – also den externen und internen Randbedingungen – 

in die Formalebene nicht hinreichend gegeben ist.

Bei der Herleitung des zukünftigen Geschäftsmodells  

sollte ein wesentlicher Fokus auf der Markt- und Umfeld-

analyse liegen.

Ausgangsbasis für die Entwicklung eines tragfähigen, 

zukünftigen Geschäftsmodells im Sanierungskonzept 

bildet zunächst eine transparente Analyse der aktuellen 

Situation des externen Umfelds (Markt, Kunden, Wett-

bewerb, Regulatorik usw.) sowie der internen Stärken 

und Schwächen des Unternehmens (interne Leistungs-

erstellung). Diese Verständnisgrundlage wird dabei über 

den Bereich Finanzen gespiegelt und mit konkreten 

Zahlen, Daten und Fakten abgeglichen. 

Auf Basis der Ist-Analyse können dann einerseits die Krisen- 

situation und die Krisenursachen richtig bewertet und 

somit kann auch die Tiefe der Veränderungsnotwendigkeit 

für das bestehende Geschäftsmodell ermittelt werden.  

Und andererseits ermöglichen die Erkenntnisse aus der 

Analyse die Identifikation strategischer Optionen hinsicht-

lich möglicher Anpassungen des Geschäftsmodells.

Bei der Durchführung der Ist-Analyse liegt ein zentraler 

Fokus auf der umfassenden Betrachtung des Marktes und 

des Umfelds, wobei insbesondere zukünftige Entwicklun-

gen von (Mega-)Trends berücksichtigt werden. Die Markt- 

und Umfeldanalyse untersucht sämtliche relevanten 

externen Faktoren, die einen Einfluss auf das Unterneh-

men ausüben. Hierzu gehören unter anderem die Wettbe-

werbsanalyse, die Markt- und Kundenanalyse (einschließ-

lich Trends, Kundenanforderungen, Marktbedingungen  

und Markttreibern) sowie weitere Umweltfaktoren wie 

die Regulatorik. Durch diese Analyse werden externe 

Chancen und Risiken für das Unternehmen identifiziert.

Das Ziel der Analyse der Leistungserstellung besteht 

darin, Transparenz hinsichtlich der Wertschöpfungssys-

tematik zu gewinnen. Hierbei geht es darum, eine Über-

leitung der Einsatzfaktoren auf die abgesetzten Produkte 

oder Dienstleistungen herzustellen – im Wesentlichen 

Kostenelemente wie Vormaterial und Fremdleistung, aber 

auch eigene Leistung durch Mitarbeiter oder Maschinen. 

Zu identifizieren sind dabei regelmäßig die wichtigsten  

Kostenelemente, Prozesse und Systeme, Ressourcen 

(inklusive Verfügbarkeit, Qualität und Kompetenzen), 

SANIERUNG 

>>

Abbildung 3: Vorgehensmodell zur Gestaltung des zukünftigen Leitbilds mit dem Geschäftsmodell des sanierten Unternehmens, Quelle: eigene Darstellung
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BESCHREIBUNG DES ZUKÜNFTIGEN LEITBILDS MIT DEM GESCHÄFTSMODELL DES SANIERTEN UNTERNEHMENS NACH IDW S 6

Marktstrategie  
Leitplanken, u. a.:
• Marktstrategie / Grundstrategie
• Wettbewerbsposition / USP
• Produkt und Marktkombinationen
• Marktbearbeitung
• Umsatzstruktur

Leistungserstellungsstrategie
Leitplanken, u. a.:
• Erforderliche Prozesse und Systeme
• Ressourcen und Fähigkeiten
• Partner und Lieferanten
• Wertvorstellung und Kultur
• Kostenstruktur

Finanzen
Leitplanken, u. a.:
• Finanzierungsbausteine zur Durch- 

finanzierung im Planungszeitraum
• Geschäftsmodelladäquate Finanzierung 

(mittelfristig)
• Gesellschaftsrechtliche Lösungen

Übertrag in eine integrierte Finanzplanung (inklusive finanzwirtschaftlicher Maßnahmen)

Ableitung der nachhaltigen Wettbewerbsfähigkeit inklusive Finanzierbarkeit am Markt

Maßnahmen Markt Maßnahmen Leistungserstellung Maßnahmen Finanzen

Veränderungsorganisation: Management muss willens und in der Lage sein, das Leitbild umzusetzen. 
Häufig durch h,c begleitet als Prozesstreiber oder als Verantwortlicher bei ausgewählten Maßnahmen.

aber auch die wichtigsten Stakeholder (Lieferanten, 

Finanzierungspartner, Mitarbeiter) und die Stärken und 

Schwächen der einzelnen Leistungserstellungselemente. 

Das Verständnis über die Wirkzusammenhänge zwischen 

der Absatzleistung und den Leistungserstellungsele-

menten ist die Grundlage, um Optionen des zukünftigen 

Geschäftsmodells valide ableiten zu können. Denn die 

Bereiche rund um die Leistungserstellung geben je nach 

Unternehmen mal engere und mal breitere Grenzen der 

strategischen Entwicklungsmöglichkeiten vor. 

Aus der externen Analyse ergeben sich marktstrate- 

gische Optionen für die Weiterentwicklung des Geschäfts- 

modells, wie beispielsweise die Erweiterung beste-

hender Produkte oder Dienstleistungen in neue Markt-

segmente, Kundengruppen oder Regionen sowie die 

Entwicklung neuer Produkte oder Dienstleistungen in 

existierenden Segmenten auf Basis der Kernkompe-

tenzen des Unternehmens. Die interne Analyse zeigt 

Optionen auf, die auf unternehmensinterne Faktoren 

abzielen, wie größere Kosteneinsparungen, Personal-

maßnahmen, Verlagerungen, Technologieanpassungen, 

Prozessoptimierung und Digitalisierung, Outsourcing, 

neue Partnerschaften oder den Verkauf bzw. Erwerb 

von Geschäftsbereichen.

SANIERUNG 

Eine entscheidende Quelle zur Identifizierung von markt-

strategischen Optionen und Anpassungsoptionen in der 

Leistungserstellung liegt in der erfolgreichen Aktivie-

rung der Mitarbeiter im Unternehmen. Dies gewährleis-

tet gleichzeitig auch die Involvierung der Entscheider 

und Betroffenen und erhöht die Umsetzungswahrschein-

lichkeit der Konzeption.

Ein tragfähiges Geschäftsmodell zeigt die wesentlichen 

Elemente einer zukunftsfähigen Marktpositionierung 

mit einer wettbewerbsfähigen Leistungserstellung auf.

Im Rahmen der Beschreibung des Leitbilds mit dem 

Geschäftsmodell des sanierten Unternehmens müssen  

die essenziellen Elemente der Markt- und Leistungs- 

erstellungsstrategie entwickelt und in Form von Leit- 

planken dargestellt werden. Dabei umfasst die Markt- 

strategie wichtige Aspekte wie Grundstrategie, Wett- 

bewerbspositionierung, Wettbewerbsvorteile, Produkt-  

und Marktkombinationen, Marktbearbeitung und Umsatz- 

struktur. Die Leistungserstellungsstrategie zeigt die für 

die Marktstrategie erforderliche Leistungserstellung, ein-

schließlich benötigter Prozesse und Systeme, Ressour-

cen und Fähigkeiten, Partner und Lieferanten sowie der 

Unternehmenskultur mit geteilten Verhaltensweisen 

und der Kostenstruktur.

Abbildung 4: Beschreibung des zukünftigen Leitbilds mit dem Geschäftsmodell des sanierten Unternehmens zur Ableitung der Wettbewerbsfähigkeit inklusive 
Finanzierbarkeit am Markt (Stufe 2 nach IDW S 6), Quelle: eigene Darstellung
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Darüber hinaus liegt die generelle Herausforderung im 

Sanierungskonzept in der Auswahl der Optionen zu den  

potenziell geeigneten Weiterentwicklungsmöglichkeiten  

und der Einschätzung, ob für die Optionen je nach An- 

passungsbedarf eine überwiegende Wahrscheinlichkeit 

der Umsetzung attestiert werden kann. Falls dies nicht 

der Fall ist, jedoch die Durchfinanzierung gegeben ist, 

besteht die Möglichkeit – in Absprache mit den Stake-

holdern –,  zunächst den notwendigen Umsetzungshärte- 

grad am Markt zu testen und nur die Stufe 1 (Fortfüh-

rungsfähigkeit) zu bestätigen.

Bei größeren Anpassungsbedarfen ist es notwendig, 

potenzielle Umsetzungsherausforderungen im Voraus 

zu planen, um eine Streckung von Problemen zu vermei-

den. Dennoch bleibt die Einschätzung der Erfolgsaus-

sichten einer Sanierung mit den Kriterien der nachhal-

tigen Fortführungsfähigkeit (Wettbewerbsfähigkeit) ein 

Prognoseurteil und damit eine Wahrscheinlichkeitsaus-

sage, die durch Umsetzungsschwächen, Marktunsicher-

heiten und nachträgliche Erkenntnisse beeinträchtigt 

werden kann.

Umso wichtiger ist es, dass auf diese Veränderungen 

im Laufe der Umsetzung der Sanierungsphase reagiert 

werden kann, das Leitbild muss anpassbar sein. Das 

heißt nicht, dass das Leitbild nur kurzen Bestand haben 

soll, sondern vielmehr, dass die erarbeiteten Einfluss-

größen und Wirkzusammenhänge innerhalb der Orga-

nisation regelmäßig überprüft und validiert werden 

müssen. Neue Erkenntnisse während des Umsetzungs-

prozesses müssen zwingend berücksichtigt werden.

Fazit

Das Ziel eines positiven Sanierungskonzepts nach IDW 

Standard S 6 besteht darin, eine erfolgreiche Sanierung 

im Sinne der Wiederherstellung der Wettbewerbsfähig-

keit, einschließlich Refinanzierbarkeit am Markt (Stufe 2), 

am Ende des Prognosezeitraums zu erreichen. Die Sta-

bilisierung, die das Erreichen der Fortführungsfähigkeit 

(Stufe 1) bedeutet, ist dabei eine notwendige Vorausset-

zung. Jedoch darf das Sanierungskonzept an dieser Stelle 

nicht enden, um eine nachhaltige Unternehmung für alle 

involvierten Stakeholder zu konzeptionieren.

SANIERUNG 

>>

Die Marktstrategie muss eine zukunftsfähige und 

erreichbare Marktpositionierung präsentieren, was 

bedeutet, dass eine Positionierung in einem zukunfts-

fähigen und attraktiven Markt mit klar definierten und 

erreichbaren Wettbewerbsvorteilen entwickelt werden 

muss. Die Leistungserstellungsstrategie muss sicher-

stellen, dass die Marktanforderungen erfüllt und Ziel-

werte für die Wettbewerbsvorteile erreicht werden können.

Auf der Formalebene rundet eine an das Geschäfts- 

modell angepasste Finanzierungsstruktur das tragfähige 

Geschäftsmodell ab. Die Finanzierung der Leistungs-

erstellung ist zu marktüblichen Konditionen in Bezug 

sowohl auf den Zinssatz als auch auf die Besicherung 

möglich.

Darüber hinaus muss die Umsetzbarkeit gewährleistet 

und in Form eines terminierten und priorisierten Maßnah-

menplans unter Nennung der Maßnahmenverantwortli-

chen operationalisiert werden. Die Transformation vom 

Status quo zum angestrebten Zielzustand muss machbar 

und finanzierbar sein und organisatorische Hindernisse 

müssen, gegebenenfalls unter Einsatz einer Verände-

rungsorganisation, überwindbar sein. Die Unternehmens-

leitung muss den Willen, die Fähigkeiten und die Mittel 

haben, die im Konzept vorgesehenen Maßnahmen zur 

Umsetzung der Sanierungsfähigkeit durchzuführen.

Wesentliche Herausforderungen bei der Bewertung der 

Tragfähigkeit des zukünftigen Geschäftsmodells liegen 

in den erhöhten Unwägbarkeiten bei der Prognose- 

einschätzung neuer Geschäftsbereiche.

Wesentliche Herausforderungen bei der Bewertung der 

Tragfähigkeit des entwickelten Geschäftsmodells im 

Rahmen von Restrukturierungskonzepten nach IDW Stan-

dard S 6 liegen oft in der begrenzten Analysezeit (sowie 

einem notwendigerweise adäquaten Analyseaufwand) 

sowie der unsicheren Erfolgseinschätzung bei relevanten 

Anpassungen am Geschäftsmodell aufgrund des frühen 

Umsetzungsstadiums. Hinzu kommen die Komplexität 

und Dynamik der Wechselwirkungen zwischen Markt, 

Wettbewerb, Leistungserstellung und Stakeholdern, die 

in Einklang gebracht und korrekt bewertet werden müssen, 

um gezielte Handlungsoptionen abzuleiten.
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LESSONS LEARNED BEI DER GESCHÄFTSMODELLENTWICKLUNG

Leitbild mit dem Geschäftsmodell „vom Markt und der Wettbewerbssituation kommend“ entwickeln
• Das zukünftige Geschäftsmodell muss einen zukunftsfähigen Markt adressieren.
• Die Leistungserstellungsstrategie muss der zukünftigen Marktpositionierung folgen und nicht umgekehrt.

Integrierter, ganzheitlicher Ansatz (Markt, LE, Finanzen) mit klaren Ergebnissen am Ende der Analysephase: „interne Stärken 
und Schwächen und externe Chancen und Risiken“

Auf internen Stärken aufsetzen, die wirkliche Assets und Kernkompetenzen darstellen, die im Markt wertvoll sind (USPs aufbauen)

Hohe Qualität der externen Quellen (Branchenreports, Experteninterviews, Kundenumfragen, Investorenpräsentationen, 
Datenbanken, relevante Gesetze, Verbandsdaten, Megatrends etc.)

Teilweise kreativer Ideenansatz (Out of the box) notwendig – je nach Grad der Ertragskrise / kritischer Situation

Leitplanken und Ziele des zukünftigen Geschäftsmodells messbar machen und in integrierter Finanzplanung berechnen
(inklusive Fixkostenbetrachtung und Kapitalintensität berücksichtigen)

Umsetzbarkeit und Konkretisierbarkeit des Leitbilds über Maßnahmenplan und Finanzplanung gewährleisten

Führungskräfte und Mitarbeiter schon in der Analysephase und Konzeptionsphase komplett integrieren 
inklusive guter Kommunikation des Veränderungsprozesses
• Sicherstellung der inneren Plausibilität (Realitätscheck)
• Commitment der involvierten Parteien / Aufbruchstimmung (Change Management)
• Höherer Umsetzungserfolg und Beginn der Sanierung

Auch weitere Stakeholder (Gesellschafter, Banken, Arbeitsnehmervertreter etc.) frühzeitig einbeziehen
inklusive guter Kommunikation

M LE

FI

 SANIERUNG 

Es gilt daher, ein tragfähiges Geschäftsmodell als Kern 

des IDW S 6 zu skizzieren, das aus eigener Kraft im 

Wettbewerb bestehen kann. Je nach Unternehmens-

situation erfordert dies unterschiedlich intensive An-

passungen am bestehenden Geschäftsmodell, die mit 

unterschiedlichen Anpassungschancen und Umset-

zungswahrscheinlichkeiten verbunden sind.

Die Erfolgsaussichten der Sanierung werden maßgeb-

lich durch die Überzeugungskraft und qualitative Sub-

stanz des Sanierungskonzepts, also die innere Schlüs-

sigkeit, sowie die Kompetenz und Vertrauenswürdigkeit 

der handelnden Personen, die am Sanierungsfall betei-

ligt sind, bestimmt.

Angesichts der strukturellen Veränderungen und mul-

tiplen Krisen wächst die Dringlichkeit von strukturellen 

Anpassungen am Geschäftsmodell. Die Tragfähigkeit 

des Geschäftsmodells rückt dabei immer stärker in den 

Mittelpunkt einer nachhaltigen Restrukturierung.

Frank Birkenstock 
Senior Partner
hahn,consultants gmbh

Christoph Preier 
Senior Manager
hahn,consultants gmbh

informer März 2024     

2024-02-13 HC_InformerNewsletter_022024.indd   142024-02-13 HC_InformerNewsletter_022024.indd   14 14.03.24   16:5114.03.24   16:51



3%

2,5%

4,75%

2%

4,25%

1%

1,5%

0%
0,5%

4,5%

-0,5%

0,5%

1,5%

2,5%

3,5%

4,5%

5,5%

1.
 Ja

nu
ar

 1
99

9
9.

 A
pr

il 
19

99

6.
 O

kt
ob

er
 2

00
0

6.
 Ju

ni
 2

00
3

9.
 Ju

li 
20

08

13
. M

ai
 2

00
9

13
. J

ul
i 2

01
1

16
. M

är
z 

20
16

27
. J

ul
i 2

02
2

se
it 

20
. S

ep
te

m
be

r 2
02

3

Zi
ns

sa
tz

 fü
r d

as
 H

au
pt

re
�n

an
zi

er
un

gs
ge

sc
hä

�

Leitzins der EZB – Entwicklung bis 2023

Die Bedeutung des operativen Liquiditätsmanagements 

für mittelständische Unternehmen ist in Zeiten wirt-

schaftlicher Unsicherheit entscheidender denn je. Fak-

toren wie die Corona-Pandemie, der Ukraine-Krieg, die 

Energiepreisentwicklung, Lieferkettenprobleme, Absatz-

einbrüche, gestiegene Inflation, rückläufige Konsum-

ausgaben sowie die unsichere Entwicklung auf globaler 

Ebene unterstreichen die Notwendigkeit eines durch-

dachten und systematischen Finanzmanagements.

Insbesondere die Zinsentwicklung spielt hier in jüngster 

Vergangenheit eine zentrale Rolle. Seit Mitte 2022 gibt  

es einen elementaren Anstieg der Finanzierungskosten  

aufgrund des steigenden Zinsniveaus. Der Leitzins 

als Hauptfinanzierungszins und zentrales Instrument 

zur Steuerung der Geldpolitik bildet die wesentliche 

Grundlage für Finanzierungsgeschäfte und lag zwischen 

März 2016 und Mitte 2022 noch bei 0 %. Nach zehn 

Zinserhöhungen in Folge von Juli 2022 bis Septem-

ber 2023 liegt der Leitzins nun bei 4,5 % und ist derzeit 

so hoch wie zu Beginn der 2000er Jahre. Dies verschärft 

die finanzielle Belastung für Unternehmen erheblich 

und erhöht den Druck auf ihr Liquiditätsmanagement. 

Derzeitige Prognosen über die weitere Zinsentwicklung 

sind unsicher. Vorsichtige Einschätzungen einzelner 

Geschäfts- und Landesbanken halten erste Zinsredu-

zierungen in 2024 für möglich, erwarten allerdings 

eine Entspannung erst ab dem Jahr 2025.

Ein weiterer Aspekt, der Unternehmen vor Herausfor-

derungen stellt, sind die NPL (Non Performing Loans / 

notleidende Kredite) und das sich verändernde Verhalten  

von Banken. Gegenüber dem Jahr 2022 werden in 

Deutschland für 2023 um rund 15 % auf 35,3 Milliarden 

Euro steigende Bestände an notleidenden Krediten pro-

gnostiziert (gemäß NPL-Barometer der BKS, Bundesver-

einigung Kreditankauf und Servicing). Für 2024 wird ein 

weiterer Anstieg auf 38,1 Milliarden Euro erwartet. Das 

entspricht einem Anstieg der NPL-Quote bei Finanzie-

rungen für KMU und Gewerbeimmobilien von 2,1 % aus 

2022 auf 3,1 % bis Ende 2023 und auf 3,7 % bis Ende 

2024. Dieser Anstieg wird sich nachteilig auf die Kredit-

vergabe der Banken an die Wirtschaft auswirken. An 

Platz eins sollen 2023 kleine und mittlere Unternehmen 

für Kreditausfälle verantwortlich sein, auf Platz zwei der 

Bereich gewerbliche Immobilien. Dies ist die Einschät-

zung von Bank-Risikomanagern, die von der Frankfurt 

School of Finance and Management im Auftrag der BKS 

befragt wurden.

Insgesamt ist also eine geringere Bereitschaft von 

Banken zu Anschlussfinanzierungen zu erwarten. 

Infolge wirtschaftlicher Unsicherheiten und einer 

höheren Risikoaversion der Banken wird es für Unter-

nehmen vermehrt schwierig, bestehende Kredite zu 

erneuern oder zu verlängern oder insgesamt neue  

Kredite zu erhalten.

Liquiditätsmanagement in Zeiten wirtschaftlicher Herausforderungen

STRATEGIE IM MITTELSTAND 

>>

Abbildung 1: Entwicklung Leitzinsanpassungen der EZB 1999 bis 2023
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Des Weiteren müssen Unternehmen spätestens seit 

2022 die Rückführung von Liquiditätshilfen berück-

sichtigen, die von einzelnen Unternehmen zur Krisen-

bewältigung während der COVID-19-Pandemie 2020 in 

Anspruch genommen wurden. Die Rückzahlung dieser 

Hilfen belastet die Liquiditätssituation dieser Unter-

nehmen zusätzlich und schafft weitere Herausforde-

rungen.

Angesichts dieser Faktoren ist es von größter Bedeu-

tung, dass mittelständische Unternehmen ein durch-

dachtes Liquiditätsmanagement implementieren, das 

nicht nur die kurzfristige Zahlungsfähigkeit sicher-

stellt, sondern auch langfristige Finanzierungsstrate-

gien berücksichtigt. Dies ermöglicht es Unternehmen, 

flexibel auf sich ändernde wirtschaftliche Rahmen- 

bedingungen zu reagieren und ihre finanzielle Stabilität 

zu gewährleisten. Unternehmen sollten sich dieser Her-

ausforderungen bewusst sein und ihre Finanzierungs-

strategie entsprechend anpassen, um langfristig erfolg-

reich zu sein.

Ganzheitliche Finanzplanung und Liquiditätssicherung 

in Unternehmen

Die langfristige integrierte Finanzplanung, ein integraler 

Bestandteil bei der Konzeption eines ganzheitlichen 

Unternehmenskonzepts, fungiert als Grundlage für 

eine geschäftsmodelladäquate strukturierte Finanzie-

rung. Insbesondere in Zeiten unternehmerischer Krisen-

situationen ist jedoch die Gewährleistung der kurz-

fristigen Liquidität von größter Bedeutung und bildet 

eine wesentliche Voraussetzung für eine erfolgreiche 

Restrukturierung.

Die Erkenntnisse, die aus den verschiedenen Finanz-

planungen mit unterschiedlichen Zeithorizonten hervor-

gehen, bilden die Grundlage für Entscheidungen und 

Prozesse im Bereich des professionellen Liquiditäts-

managements. Die gezielte Steuerung der verfügbaren 

liquiden Mittel, unter Berücksichtigung sowohl vorher-

sehbarer als auch unvorhersehbarer Schwankungen in 

der Liquidität, ist unerlässlich, um die kontinuierliche 

Zahlungsfähigkeit des Unternehmens zu gewährleisten 

und gleichzeitig eine effektive kurzfristige Steuerung zu 

unterstützen.

Strategisches Liquiditätsmanagement: gewinnbrin-

gende Planung und Steuerung der Liquidität

Im Gegensatz zum Finanzmanagement, das vor allem 

auf eine mittel- und langfristige Bilanzgestaltung abzielt, 

obliegt es dem Liquiditätsmanagement in erster Linie, 

die finanzielle Handlungsfähigkeit des Unternehmens 

zu gewährleisten und zu erhalten. Dies geschieht durch 

eine aktive und zielgerichtete Steuerung der kurzfristigen 

Liquidität. Ein zentraler Begriff im Liquiditätsmanage-

ment ist das Working Capital Management (WCM), das  

die Differenz zwischen Debitoren (Forderungen) und 

Kreditoren (Verbindlichkeiten) unter Einbeziehung kurz-

fristiger Forderungen und Verbindlichkeiten sowie von 

Lagerbeständen repräsentiert.

Ein umfassendes Finanzmanagement basiert auf einer 

mittel- bis langfristigen integrierten Finanzplanung über  

3 bis 5 Jahre, die darauf abzielt, geschäftsmodelladä- 

quate Finanzierungsstrukturen zu definieren und zu eta-

blieren. In Einzelfällen kann eine strategische Vorschau 

auf bis zu 10 Jahre sinnvoll werden, wenn erhebliche 

Investitionsvolumen beispielsweise für Standortaus-

bau und -erweiterung geplant sind oder sogar notwen-

dig werden. Dies ermöglicht nicht nur die planerische 

Überwachung der Liquidität, sondern auch die proaktive 

strategische Vorausschau von liquiditäts- und finanzie-

rungsrelevanten Kennziffern zur Steuerung des Unterneh-

mens. Insbesondere bei größeren geplanten Investitions-

vorhaben muss sichergestellt werden, dass Investitionen 

so gestaltet sind, dass sie sich geschäftsmodelladäquat 

in die bestehende Finanzierungs- und Liquiditätsstruktur 

einfügen. Dieser Aspekt wird als „Strategische Investiti-

onsfinanzierung“ bezeichnet. Strategisches Liquiditäts-

management beschreibt die Kombination des Finanzma-

nagements mit dem operativen Liquiditätsmanagement. 

Hierbei kann nicht nur die aktuelle Liquidität kontrolliert 

und prognostiziert, sondern es können auch Szenarien-

Simulationen durchgeführt werden, um mögliche Liqui-

ditätsrisiken im Voraus zu erkennen. Dies ist besonders 

hilfreich, um frühzeitig entgegenwirkende Maßnahmen 

zu ergreifen und sicherzustellen, dass das Unterneh-

men selbst bei größeren geplanten Investitionen nicht 

in Liquiditätsengpässe gerät. Zusätzlich zu diesen Aspek-

ten spielt auch die Vorausschau von Beurteilungskrite-

rien durch Banken eine wichtige Rolle. Indem man sich 

STRATEGIE IM MITTELSTAND 

>>
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auf strategische Weise mit den Anforderungen und Erwar-

tungen der Finanzinstitute auseinandersetzt, kann die Kre-

ditwürdigkeit von Unternehmen gestärkt und es können 

günstige Finanzierungsmöglichkeiten erschlossen werden.

Bei der Beurteilung von Bonität und Kreditwürdigkeit 

sind für Kreditinstitute sowohl quantitative als auch 

qualitative Kriterien relevant, wie beispielsweise:

• Kompetenz des Managements (inklusive Unterneh-

mensstrukturen und strategischer Konzepte)

• Berichtswesen (Qualität und Aktualität) sowie Trans-

parenz bei der Kommunikation mit Kreditinstituten

• Diverse betriebliche Faktoren, wie zum Beispiel 

Qualität von Rechnungslegung, Unternehmens- 

planung (inklusive Finanzierungs-, Liquiditäts- und 

Investitionsplanung), Personalwesen, Produktion, 

Marketing und Vertrieb, Einkauf, Logistik, Haftungs-

risiken, Absicherungen etc. 

Die von den Banken eingesetzten quantitativen Kriterien 

lassen sich in drei Gruppen aufteilen.

1. Kennzahlen zur Beurteilung der Finanz- und Liquidi-

tätslage: Mittels dieser Kennzahlen werden die Finanz-

lage und die Zahlungsfähigkeit des Unternehmens 

beurteilt. Hier wird geprüft, ob und welche Möglichkei-

ten das Unternehmen in einer Krisensituation hat, auf 

das bestehende Kapital zurückzugreifen oder Kapital 

von außen generieren zu können. Hierzu zählen bei-

spielsweise Anlagendeckung, Working Capital, Cash-

flow sowie Liquiditätskennzahlen (wie DSCR/Kapital-

dienstdeckungsgrad).

2. Kennzahlen zur Beurteilung der Ertragslage: Ertrags-

kennzahlen dienen zur Ermittlung der Ertragskraft 

sowie der künftigen Leistungsfähigkeit eines Unterneh-

mens. Bei der Beurteilung der Ertragslage ist für die 

Banken vor allem die Fähigkeit eines Unternehmens 

von Interesse, nachhaltige Erträge zu erwirtschaften, 

um den bestehenden Finanzbedarf zu decken und 

damit zum Beispiel Kredite zurückzuzahlen. Daher 

wird der Ursache-Wirkungs-Zusammenhang von ein-

gesetztem Kapital und erwirtschaftetem Erfolg in einer 

Periode untersucht. Typische Beispiele sind Renta-

bilitätskennzahlen (Eigenkapital-, Gesamtkapital-, 

Umsatzrentabilität), Zinsdeckungsquoten oder ROI.

3. Kennzahlen zur Beurteilung der Vermögenslage: 

Diese Kennzahlen geben Auskunft über die Art, die 

Bindungsdauer und die Zusammensetzung des Ver-

mögens bzw. des Kapitals. Bei der Analyse der Ver-

mögenslage wird insbesondere auf die Eigenkapi-

talquote und die Finanzstruktur (wie dynamischer 

Verschuldungsgrad) geachtet.

 

Welche Kennzahlen konkret von dem bestimmten Finanz- 

institut betrachtet werden, hängt von dessen individu-

ellen Ratingverfahren sowie von der jeweiligen Unter-

nehmensgröße ab. Die im Ratingverfahren erhaltenen 

Kennzahlen werden von den Kreditinstituten in der 

Regel nicht detailliert veröffentlicht, um die Systeme 

vor möglicher Manipulation zu schützen, was deren 

statistische Validität und Reliabilität negativ beeinflussen  

könnte.

Insgesamt betrachtet, bietet das Strategische Liqui-

ditätsmanagement somit nicht nur einen Rahmen zur 

Sicherstellung der Zahlungsfähigkeit, sondern auch 

eine proaktive Herangehensweise an Finanzierung, 

Investition und Kreditwürdigkeit, die dem Unternehmen 

einen klaren Wettbewerbsvorteil verschaffen kann.

Liquiditätsmanagement und rechtliche Aspekte in 

finanziellen Krisen

Gerade in Krisenzeiten erlangt ein Liquiditätsmanage-

ment mit entsprechender Planung eine noch einmal 

größere Bedeutung. Nur mit einer ordentlichen Liqui-

ditätsplanung lassen sich (drohende) Liquiditätseng-

pässe erkennen und nur so können wirksame Gegen-

maßnahmen ergriffen werden. Unsicherheiten in den 

Planungsprämissen kann mit Planungsbandbreiten, 

Szenarioanalysen etc. begegnet werden. Auch können 

Änderungen in den Annahmen regelmäßig in unterjäh-

rigen Planänderungen bzw. in Hochrechnungen einge-

pflegt werden.

Die gezielte Steuerung der Liquidität auf der Grundlage 

einer Liquiditätsplanung ist damit ein wesentliches 

Instrument, um in Zeiten finanzieller Restrukturierung 

die Zahlungsfähigkeit eines Unternehmens sicherzu-

stellen. 

STRATEGIE IM MITTELSTAND 

>>
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Zahlungsunfähigkeit  
gem. § 17 Abs. 2 InsO

Fortbestehensprognose  
für 12 Monate 

gem. § 19 InsO

Fortbestehensprognose  
für 24 Monate 

gem. § 18 Abs. 2 InsO

Insolvenzantragspflicht  
wg. Zahlungsunfähig-

keit  
gem. § 17 Abs. 1 InsO

Insolvenzantragspflicht  
wg. Überschuldung  

gem. § 19 Abs. 1 InsO

Überschuldungsbilanz 
Reinvermögen Ist 

gem. § 19 Abs. 2 InsO

Insolvenzantragspflicht  
wg. drohender  

Zahlungsunfähigkeit  
gem. § 18 Abs. 1 InsO

Keine Insolvenz

Nein Positiv

Positiv

NegativNegativ

Negativ

Ja Ja

Nein

Positiv

Beseitigung der  
Zahlungsunfähigkeit

Fortbestehensprognose

Einen entscheidenden Aspekt stellt hierbei die laufende 

Aufrechterhaltung einer positiven Fortbestehensprog-

nose dar. Damit sind Planungen gemeint, die das Insol- 

venzrecht der Geschäftsführung haftungsbeschränkter 

Unternehmensträger durch die Pflicht zur Stellung eines 

Insolvenzantrags wegen Überschuldung (§ 15a Abs. 1 

InsO) auferlegt. Die Überschuldung ist neben der Zah-

lungsunfähigkeit (§ 17 InsO) und der drohenden Zah-

lungsunfähigkeit (§ 18 InsO) ein weiterer Grund für die 

Eröffnung eines Insolvenzverfahrens. Überschuldung 

liegt nach § 19 Abs. 2 InsO vor, wenn das Vermögen des 

Schuldners die bestehenden Verbindlichkeiten nicht 

mehr deckt, es sei denn, die Fortführung des Unterneh-

mens ist nach den Umständen überwiegend wahrschein-

lich. Daher ist zunächst die Fortbestehensprognose zu 

beurteilen. Diese wird auf Basis der Unternehmensstra-

tegie sowie eines Finanzplans als Prognose der Zah-

lungsfähigkeit erstellt. Der Prognosezeitraum umfasst 

grundsätzlich 12 Monate nach § 19 Abs. 2 Satz 1 InsO. 

Durch das SanInsKG wurde dieser Zeitraum vorüberge-

hend vom 9. November 2022 bis zum 31. Dezember 2023 

auf 4 Monate verkürzt, da sich derartige Prognosen 

angesichts der derzeitigen Preisvolatilitäten und der auf 

absehbare Zeit weiterhin bestehenden Unsicherheiten 

über Art, Ausmaß und Dauer des eingetretenen Krisenzu-

stands oft nur auf unsichere Annahmen stützen ließen. 

Durch Aufrechterhaltung einer positiven Fortbestehens-

prognose erfüllen Geschäftsführer ihre gesetzlichen  

Verpflichtungen und sichern die finanzielle Stabilität 

des Unternehmens. Dies gewinnt vor dem Hintergrund 

der potenziellen haftungsrechtlichen Konsequenzen 

einer möglichen Zahlungsunfähigkeit für die Organe 

des Unternehmens besondere Bedeutung.

Zahlungsunfähigkeit

Die Rechtsprechung des Bundesgerichtshofs (BGH) legt 

fest, dass eine Zahlungsunfähigkeit – und keine Zah-

lungsstockung – vorliegt, wenn ein Unternehmen nicht 

nahezu alle seine fälligen Zahlungsverpflichtungen 

erfüllen kann. Im Rahmen einer dreiwöchigen Frist, die 

der BGH zur Behebung von Liquiditätsengpässen setzt, 

muss das Unternehmen in der Lage sein, mehr als 90 % 

seiner fälligen Gesamtverbindlichkeiten zu begleichen. 

Andernfalls wird in der Regel von Zahlungsunfähigkeit 

und damit einer Insolvenzantragspflicht gemäß § 17 

InsO ausgegangen, es sei denn, es ist mit an Sicher-

heit grenzender Wahrscheinlichkeit zu erwarten, dass 

diese Differenz in absehbarer Zeit ausgeglichen wird, 

und den Gläubigern ist unter Berücksichtigung der spe-

ziellen Umstände eine Verzögerung des Zahlungsaus-

gleichs zuzumuten. In Ausnahmefällen kann dieser 

zusätzliche Zeitraum nach den ersten 3 Wochen bis zu 

6 Monate betragen. Um die mit an Sicherheit grenzende 

Wahrscheinlichkeit der Schließung dieser Liquiditäts-

differenz festzustellen, ist ein detaillierter Finanzplan 

auf Grundlage einer integrierten Unternehmensplanung 

(einschließlich Ertrags-, Bilanz- und Liquiditätsplanung) 

erforderlich.

STRATEGIE IM MITTELSTAND 

>>

Abbildung 2: Rechtliche Aspekte in finanziellen Krisen
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KURZFRISTIGE  
LIQUIDITÄTS- 

PLANUNG

Ableitung der planerischen  
(kurzfristigen) Zahlungsfähigkeiten  

im Betrachtungszeitraum

Stammdaten  
Debitoren /  
Kreditoren

Umsatzsteuer- 
voranmeldung

Offene Posten  
Debitoren

Personalplanung

Offene Posten  
Kreditoren

Kapitaldienst- 
planung inkl.  

Factoring

Ertragsplanung

Investitions- 
planung

Sonstige  
Liquiditätseffekte

Wenn sich in dieser Prüfung ergibt, dass es sich nur um 

eine Zahlungsstockung handelt, besteht zunächst keine 

unmittelbare Insolvenzantragspflicht gemäß § 17 InsO. 

Allerdings müssen die Organe des Unternehmens weiter-

hin die Zahlungsfähigkeit regelmäßig überwachen und 

dokumentieren, um möglichen Haftungsansprüchen im 

Falle einer verspäteten Insolvenzantragstellung vorzu-

beugen. In einer akuten Liquiditätskrise hängt die recht-

liche Bewertung immer von den spezifischen Umständen 

ab und es ist daher unerlässlich, rechtliche Expertise, 

beispielsweise von einem Fachanwalt für Insolvenzrecht, 

hinzuzuziehen.

Effektives Liquiditätsmanagement anhand praxisorien-

tierter Tools

Um in der Praxis die 

erforderliche Trans-

parenz hinsichtlich 

der Liquiditätssitua-

tion eines Unterneh-

mens zu schaffen, 

ist oft eine komplexe 

Datenauswertung und 

-zusammenführung  

notwendig. Im Rahmen  

unserer Beratungs- 

tätigkeit verwenden  

wir erprobte Tools,  

die die Grundlage  

für ein professio- 

nelles Liquiditäts- 

management bilden. Zunächst werden Stammdaten  

der Debitoren und Kreditoren angelegt, darunter Zah-

lungsziele der Kunden, eigene Zahlungsziele bei Liefe-

ranten und gegebenenfalls die Factoring-Fähigkeit von 

Forderungen. Diese Stammdaten können bei Bedarf  

individuell angepasst werden, etwa bei Hinweisen auf  

eingeschränkte Zahlungsfähigkeit einzelner Kunden.  

Basierend auf diesen Stammdaten werden die Positio-

nen der Offenen-Posten-Liste nach Kalenderwochen  

hinsichtlich ihrer Fälligkeiten ausgewertet. Unter Berück-

sichtigung des aktuellen Bankkontenstatus und wieder-

kehrender Zahlungsvorgänge wie Lohn- und Gehalts-

zahlungen sowie geplanter Umsätze erstellen wir eine 

detaillierte Liquiditätsvorschau, die die geplanten  

Zahlungsein- und -ausgänge für die nächsten 13 Wochen 

(3 Monate) transparent visualisiert.

Dieser Liquiditätsplan mit einem Planungshorizont  

von regelmäßig 13 Wochen dient als Grundlage für das 

operative Zahlungsmanagement, wie die Entscheidung 

über Skontoeffekte oder die Aufrechterhaltung und  

das Ansparen von Liquiditätsreserven. Darüber hinaus 

kann das Tool dazu verwendet werden, eine fundierte  

Beurteilung der Liquiditätssituation des Unternehmens  

abzugeben, bis die Unternehmensführung eine neue,  

adäquate Finanzierungslösung auf der Grundlage einer 

aktualisierten mittel- bis langfristigen integrierten Finanz-

planung umsetzt. 

Um die Liquiditäts-

situation kontinu-

ierlich im Blick zu 

behalten, ist eine 

regelmäßige Daten- 

zusammenführung 

und Pflege der 

Stammdaten erfor-

derlich. Nach der 

ersten Datenzu-

sammenführung ist 

der Aufwand dafür 

jedoch aufgrund 

standardisierter 

Ausgabeformate  

der Quelldateien  

überschaubar und 

die Aufgabe kann kann oftmals vom Unternehmen selbst- 

ständig durchgeführt werden. In Situationen akuter Liqui-

ditätsengpässe ist Zeit von entscheidender Bedeutung. 

Der Prozess von der Anpassung und Implementierung 

des Tools bis zur eigenständigen Nutzung durch das 

Unternehmen dauert daher nur wenige Tage.

Effektive Strategien zur kurzfristigen Liquiditätssteuerung

Die Gewährleistung eines finanziellen Gleichgewichts 

und die Vorsorge gegen mögliche Krisensituationen 

stehen im Mittelpunkt des kurzfristigen Liquiditätsma-

nagements. Dieses Management ist von entscheiden-

STRATEGIE IM MITTELSTAND 

>>

Abbildung 3: Praxisorientiertes Tool zur kurzfristigen Liquiditätsvorschau
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der Bedeutung, um sich an veränderte wirtschaftliche 

Rahmenbedingungen anzupassen. In diesem Kontext 

sind verschiedene Maßnahmen zu analysieren, um eine 

sinnvolle Umsetzung sicherzustellen. Zu den wichtigsten 

gehören dabei:

• Optimierung des Forderungsmanagements: Hierzu 

zählt die Beschleunigung der Rechnungsstellung 

und eine aktive Kontrolle der Zahlungsfristen durch 

die Kunden sowie die Integration eines effizienten 

Mahnwesens.

• Effiziente Lieferantenfinanzierung: Die Nutzung von 

Potenzialen in der Lieferantenfinanzierung sollte 

unter Berücksichtigung der involvierten Kreditver-

sicherungen in Betracht gezogen werden.

• Effektive Liquiditätsgenerierung aus Lagerbeständen:

Dies umfasst die Identifizierung und Umwandlung 

von Liquiditätsreserven in verschiedenen Lagerbe-

reichen wie Rohstoffen, Hilfs- und Betriebsstoffen 

sowie unfertigen und fertigen Erzeugnissen und 

Waren.

• Veräußerung ungenutzter Vermögenswerte: Nicht 

benötigte Betriebsvermögen können verkauft werden, 

um zusätzliche Liquidität zu generieren.

• Kostensenkung: Die Reduzierung von Betriebsaus-

gaben ist ein wichtiger Schritt zur Verbesserung der 

kurzfristigen Liquidität.

• Finanzierungsalternativen: Die Möglichkeit von 

Leasing, Factoring und Sale-and-Lease-Back 

sollte geprüft werden, um zusätzliches Kapital zu 

beschaffen.

Zusätzlich zu diesen Maßnahmen ist es im Falle einer 

vorübergehenden Liquiditätslücke von entscheidender 

Bedeutung, Gespräche mit den beteiligten Finanzinsti-

tuten zu führen, um Tilgungsstreckungen oder Tilgungs-

aussetzungen für bestehende Darlehen zu vereinbaren. 

Dies ermöglicht eine temporäre Entlastung der finanziel-

len Belastung und gewährleistet eine nachhaltige Liqui-

ditätssteuerung.

Fazit

Viele mittelständische Unternehmen stehen vor Heraus-

forderungen im Bereich des Liquiditätsmanagements, 

insbesondere wenn es um die Bewältigung des laufen-

den operativen Geschäfts und die Lösung von Liquidi-

tätsengpässen in Krisenzeiten geht. Oftmals fehlt es an 

einer klaren Struktur für die kurzfristige Liquiditätssteu-

erung und der Anpassung der mittel- und langfristigen 

Finanzierung an sich ändernde Anforderungen. Dies 

führt dazu, dass Ertragspotenziale wie Skontoerträge 

ungenutzt bleiben sowie bestehende Kreditlinien und 

Lieferantenverbindlichkeiten ohne ausreichende Trans-

parenz und Kommunikation mit den Finanzierungspart-

nern genutzt werden, um negative Abweichungen aus-

zugleichen. Ein professionelles Liquiditätsmanagement, 

gestützt auf bewährte Tools, sowie eine strukturierte 

Kommunikation mit den Finanzierungspartnern sind in 

solchen Situationen von entscheidender Bedeutung. 

Sie dienen dazu, Liquiditätsengpässe zu überbrücken 

und notwendige Transparenz zu schaffen, bis eine neue 

und angemessene Finanzierungsstruktur im Rahmen 

einer umfassenden Restrukturierung etabliert werden 

kann. In solchen Situationen sind erfahrene Unterstüt-

zung und die ganzheitliche Moderation des Prozesses 

für Unternehmen von unschätzbarem Wert. Die früh-

zeitige Einbindung professioneller Hilfe kann Schäden 

verhindern und erhebliche Ertragspotenziale freisetzen, 

insbesondere wenn präventive Liquiditätssteuerungs-

tools eingesetzt werden. 

Michael Otta 
Senior Partner
hahn,consultants gmbh

Marco Heidemann 
Senior Consultant
hahn,consultants gmbh
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