KRISE DER AUTOMOBILBRANCHE

Sanierung von Auto-
mobilzulieferern

Die Transformation stellt Autozulieferer vor Herausforderungen. Eine strate-
gische Neuausrichtung, eine stabile Finanzierung und rechtliche Instrumen-
te sind entscheidend fiir eine erfolgreiche Sanierung. Unternehmen miissen
flexibel agieren, um 1m globalen Wettbewerb zu bestehen. rext voker ried und Matthias Mitter

Die Transformation der Autobranche trifft vor allem die Zulieferer.

Autozulieferer

Die Zulieferer
flihrten 2024 die
Insolvenzliste der
GrofBunternehmen
an. Die Zahlen sind

drastisch gestiegen.
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— Mit der Umstellung auf Elektromobilitit
und der zunehmenden Digitalisierung des Autos
verandern sich die Wertschopfungsketten und
Produktionsabldufe in der Automobilzulieferer-
branche erheblich. Besonders das Kaufverhalten
unterscheidet sich zunehmend in den globalen
Mirkten. Waihrend eine Marke in Europa als
Sportwagenhersteller eine herausragende Position
einnimmt, wird sie in China als Luxusgut wahr-
genommen, das den personlichen Lebensstandard
widerspiegelt. Fehlt jedoch eine softwarebasierte
Funktion wie beispielsweise eine Karaoke-Opti-
on, lasst sich der vielfache Preis eines Luxusautos
nicht rechtfertigen.
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Drei grofe globale Miarkte mit unterschiedlichen
Anforderungen an ein erfolgreiches Automobil
zeichnen sich ab und bestimmen die zukunfti-
ge Modellpolitik: China, Europa und Amerika.
Dementsprechend miussen sich die Hersteller und
ihre Produktionsstandorte anpassen. Zusatzlich
erschweren geopolitische Spannungen das inter-
nationale Automobilgeschift. Handelsbarrieren
in den USA und China sowie geplante Zolle in
Europa begrenzen den Marktzugang und erhéhen
den Druck auf Kosten und Margen.

Auffillig ist, dass die Absatzzahlen vor allem
bei deutschen Herstellern in Deutschland ver-
halten bleiben. Hybridfahrzeuge konnten jedoch
Marktanteile gewinnen und erreichen mittlerwei-
le 31 Prozent, auch global wachsen die Absatz-
zahlen.

Strategische Neuausrichtung

Ein wesentlicher Erfolgsfaktor fiir eine erfolg-
reiche Sanierung ist die strategische Neuaus-
richtung. Unternehmen miissen klar definieren,
welche Geschiftsfelder zukunftsfahig sind und
welche aufgegeben werden sollten. Rickbau und
Neustart sind zentrale Elemente dieser strategi-
schen Steuerung. Ziel ist es, Markte zu erschlie-
Sen, die eine kontinuierliche Auslastung der Wer-
ke gewihrleisten. Wachstumsmoglichkeiten sind
global vorhanden.

Fur Zulieferer ist es essentiell, den richtigen
Mix aus Herstellern, Premiumgrad, Wachstums-
mirkten und Technologien zu finden. In dieser
unsicheren Transformationsphase sind flexib-
le Fertigungsprozesse, Automatisierung sowie
schnelle Innovations- und Reaktionszyklen ent-
scheidend. Ein fokussiertes Leistungsspektrum ist
dabei oft unerlasslich. Strategische Akquisitionen
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konnen genutzt werden, um Markt- und Techno-
logieliicken zu schliefSen. Volkswagen hat dies in
den vergangenen Jahren erkannt und mit Akqui-
sitionen geantwortet.

Liquiditat sichern

Eine stabile Finanzierungsstruktur ist entschei-
dend fiir eine erfolgreiche Transformation. Un-
ternehmen benotigen finanziellen Spielraum fir
Riickbau oder Unternehmensausgliederungen
(Carve-outs). Dabei sollten Partnerschaften und
gezielte Zukaufe anstelle von kostspieligen Neu-
entwicklungen in Erwdgung gezogen werden.

Wesentliche Fragen zur Finanzierung um-
fassen zum Beispiel: Plant das Unternehmen eine
Expansion, Investition oder Akquisition und be-
notigt dafur Fremdkapital? Sind Investitionen
fur die Umstrukturierung des Unternehmens
notwendig und gibt es ein klares Konzept? Soll
ein Geschiftsbereich oder Tochterunternehmen
abgespalten werden und benétigt man eine Fi-
nanzierung gleich dazu (Staple Financing)? Ist das
Unternehmen frith- oder starkzyklisch aufgestellt
und kann es von ,,Financing through the Cycle“-
Modellen profitieren?

Auch mussen die Fragen gestellt, ob es Aus-
landsgeschifte gibt, die eine Exportfinanzierung
oder Absicherungen gegen Wahrungsrisiken (FX-
Hedging) erfordern? Besteht ein hoher Betriebs-
mittelbedarf, der langfristig finanziert werden
muss, oder ein hoher Avalbedarf aufgrund von
Anzahlungen? Miissen Akquisitionen finanziert
werden, oder werden andere Tranchen oder Bas-
kets fur spatere Vorhaben benotigt?

Um in den Zeiten der Transformation die
Krifte zu biindeln und das Risiko zu teilen, ist
eine Konsortialfinanzierung eine Ideallosung. Ist
diese erst einmal arrangiert, 16sen sich die Vorbe-
halte und Angste in der Regel auf.

Manch deutscher Zulieferer scheitert an ei-
nem nachvollziehbaren Finanzkonzept. Ein fa-
taler Mix aus unsichereren Mirkten, fehlenden
strategischen Ideen und einer historisch gewach-
senen, aber iiberholten Finanzierungsarchitektur,
untergrabt das Vertrauen der Glaubiger.

Statt einem Finanzierungskonzept steht nun
das Sanierungskonzept auf der Tagesordnung.
Wichtig ist eine realistische Darstellung der fi-
nanziellen Lage, die auf belastbaren Prognosen
basiert. Dazu gehoren plausible Umsatz- und Li-
quiditatsplanungen, die unterschiedliche Szenari-
en beriicksichtigen und ausreichende Risikopuffer
enthalten. Transparenz und Nachvollziehbarkeit
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sind in der Kommunikation mit Banken und an-
deren Kapitalgebern essentiell, um etwa Tilgungs-
streckungen oder Zinsreduktionen durchzuset-
zen.

Glaubiger erwarten belastbare Riickzah-
lungspliane und Transparenz iiber die finanzielle
Lage des Unternehmens. Ein tiberzeugendes Sa-
nierungskonzept muss auf realistischen Annah-
men basieren und Maffnahmen zur Liquidititssi-
cherung sowie zur langfristigen Profitabilitit
beinhalten. Die Bereitschaft zu Zugestindnissen,
wie Tilgungsstundungen oder Zinsreduzierungen,
hingt mafigeblich von der Glaubwiirdigkeit des
Managements ab.

»Eine stabile Finan-
zierungsstruktur ist
entscheidend fiir
eine erfolgreiche
Transformation.«

Gesellschafter sind hiufig bereit, zusitzliches Ka-
pital bereitzustellen, wenn langfristige Erfolgs-
aussichten bestehen. Dabei erwarten sie jedoch
eine sorgfiltige Priifung alternativer Finanzie-
rungsmoglichkeiten und den strategischen Ein-
satz bestehender Sicherheiten, um die Kontrolle
iber das Unternehmen zu behalten.
Arbeitnehmer sind direkt von Restruktu-
rierungsmafSnahmen betroffen und fordern eine
transparente Kommunikation sowie eine faire Be-
teiligung an der Zukunft des Unternehmens.

Rechtliche Handlungsoptionen

Rechtliche Instrumente bieten Unternehmen in
Krisenzeiten wertvolle Moglichkeiten zur Stabi-
lisierung. Das Schutzschirmverfahren (§ 270b
InsO) ermoglicht es, unter Eigenverwaltung einen
Sanierungsplan zu erstellen, wihrend das Unter-
nehmen vor Forderungen der Glaubiger geschiitzt
bleibt.

Das Insolvenzplanverfahren (§§ 217 ff. InsO)
erlaubt eine gezielte Restrukturierung von Ver-
bindlichkeiten und die Aushandlung einvernehm-
licher Losungen mit Gldubigern, um den Fortbe-
stand des Unternehmens zu sichern.

Besonders relevant fir Automobilzulieferer
ist das Stabilisierungs- und Restrukturierungsrah-
mengesetz (Starug). Es ermoglicht eine priaventive
Restrukturierung aufSerhalb eines Insolvenzver-
fahrens und erlaubt Unternehmen, fruhzeitig auf
eine drohende Zahlungsunfihigkeit zu reagieren,
um ihre Zukunft langfristig zu sichern. «
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