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Die schlimmste weltweite Wirtschafts- und
Finanzkrise der jingeren Geschichte hat das
Liguiditatsmanagement und die Freisetzung
von Mitteln zum Topthema auf der Agenda der
Unternehmen gemacht.

Umsichtig handelnde Unternehmen, die ihre
Bilanzzahlen verbessern, ihre Flexibilitat steigern
und ihre strategischen Optionen erhéhen wollen,
nehmen ihre Zahlen unter die Lupe und suchen
intensiv nach Wegen zur Freisetzung von
Liquiditat.

Wahrend die Markte instabil und unsicher
bleiben, ist die Konzentration auf die Erhaltung
der Liquiditat der verlasslichste Weg, das
Unternehmen fir die Zukunft zu sichern.

Was |hr Unternehmen jetzt tun muss



Uberblick

Prioritat: Liquiditat

Weltweit versuchen die Regierungen alles, um die Wirtschaft
wieder in Schwung zu bringen. Sie erleichtern den Geldmittelfluss
sowie die Kreditvergabe. Trotzdem bleibt die Lage auf den wich-
tigsten Madrkten unsicher. Es gibt erste Anzeichen, dass sich die
Situation auf den Kapitalmdrkten dank der staatlichen Unterstiit-
zungsmapnahmen, und anderen gezielten Mafinahmen entspannt
und die Liquiditat wieder zunimmt. Doch die Hoffnungen auf eine
baldige Besserung sind eher verhalten, alle Trends deuten auf ein
instabiles und ungewisses Umfeld flir das gesamte Jahr 2009.
Daher suchen viele Unternehmen intensiv nach Mitteln und Wegen,
ihre Finanzmittel und ihren Geschéaftsbetrieb, ihre Supply Chain
und ihren Kundenstamm zu sichern.

Anpassung der Geschaftsaktivitaten

74 %

Sicherung des Fortbestands
des Unternehmens

65 %
Aktuelle Situation nutzen 9%
und neue Marktchancen

riifen
P 30%

Januar 2009 Juni 2009

Quelle: Ernst & Young/EIU-Umfragen; durchgefiihrt im Januar 2009 und im Juni 2009.
Darstellung: Prozentuale Erh6hung

Im Januar 2009 befragten wir weltweit 300 hochrangige Fiih-
rungskrafte. Nahezu drei Viertel von ihnen gaben damals an,
dass sie sich verstarkt auf die ,,Sicherung des Fortbestands des
Unternehmens” konzentrieren wirden. Die im Juni 2009 durch-

geflihrte Umfrage bei 569 Flihrungskraften belegt nun, dass immer

mehr Unternehmen dartiber nachdenken, wie sie neue Chancen
auf dem Markt fir sich nutzen kdnnen.
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Beide Befragungsergebnisse stimmen dariiber tberein bzw. alle
Fihrungskrafte sind davon iberzeugt, dass die Liquiditat ihres
Unternehmens entscheidend fiir den zukinftigen Erfolg sein wird.
Diese Einstellung ist unabhangig von der Position eines Unterneh-
men auf dem Stresspendel (siehe unten). In den letzten Monaten
stand auch bei Gesprachen mit Mandanten die Liquiditatsfrage im
Mittelpunkt, da der Druck auf das Management deutlich zunimmt.
Die Befragten sind sich einig: Die Zahl derer, die liquide Mittel nicht
als Problem nennen, hat sich von 26 Prozent auf 18 Prozent
verringert.

Die Unternehmen haben sich in den zurtickliegenden sechs
Monaten sehr rasch auf Manahmen zur Kostensenkung und
Umstrukturierung umorientiert. In einer weiteren Umfrage unter
europdischen CFOs gaben lediglich sechs Prozent an, dass die
Sicherung des Fortbestands des Unternehmens in den kommenden
sechs Monaten eine geringere Rolle spielen werde. Im Mittelpunkt
stinden Liquiditat und Generierung von Finanzmitteln.
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Die Prioritaten sind und bleiben: Sicherung der Liquiditat, Flexi-
bilitat in der Verwaltung und Freisetzung von Geldmitteln sowie
Kostenkontrolle.



Liguiditatssteuerung im Blick und im Griff

Der Vorteil von Cashflow-Prognosen

In schwierigen Zeiten wie diesen kénnen effektive Cashflow-
Prognosen ein wichtiges Mittel zur Sicherung eines Unternehmens
sein. Die CFOs stiitzen sich mehr und mehr auf den Cashflow aus
der laufenden Geschaftstatigkeit. Im Januar haben 68 Prozent der
Befragten Top-down-Uberpriifungen des Cash-Managements und
des Cashflows durchgefiihrt; im Juni waren es bereits 73 Prozent.

Cashflow-Prognosen spiegeln die aktuelle Performance von
Unternehmen wider und sind daher hilfreich fr Szenarioplanun-
gen. Mit ihnen verfligt das Management Uber eine breitere Infor-
mationsgrundlage fir Entscheidungsprozesse. Zudem bieten
kurzfristige Cashflow-Prognosen einen unmittelbaren Uberblick
Uber den Mittelbedarf des Unternehmens und kénnen so frihzeitig
vor sich abzeichnenden Problemen warnen. Darlber hinaus dienen
die Prognosen auch zur Optimierung des Cashflows.

Durch den Einsatz eines zuverldssigen Prognoseverfahrens

kann im Unternehmen eine ,,Cashflow-Kultur" entstehen. Dies ist
mdglich durch eine Dezentralisierung der Zustandigkeiten und der
Verantwortung fir liquide Mittel wie auch durch eine strategische
Steuerung der Liquiditat durch interne Verfahren und Richtlinien.
Damit lassen sich interne Verantwortungsstrukturen verbessern.

Zusammengenommen kdnnen diese Mainahmen zu einer ver-
besserten Aupenwahrnehmung und Akzeptanz fihren. Die Aus-
richtung auf die Cashflow-Generierung stellt sicher, dass finanzielle
Verpflichtungen und Erwartungen der Investoren erfillt werden.
Daher kénnen auch die Anteilseigner Vertrauen in die Fahigkeit der
Geschaftsflihrung haben, Cashflows zu steuern und zu prognosti-
zieren. Die Analysten, die zunehmend die Cashflow-Performance
bei der Festlegung von Bewertungskriterien berdcksichtigen,
kdnnen Unternehmen auferdem genauer bewerten.

Welche Schritte unternimmt Ihr Unternehmen zur Sicherung
der Liquiditat?

Top-down-Uberpriifung des 73 %
aktuellen Cash Managements
und des Cashflows

68 %

Mégliche Umwandlung von
Vermdgenswerten in Liquiditat

Erstellung eines Notfallplans
fur eine zusétzliche
Liquiditatsfreisetzung

Strategie fir Investitionen
iberschiissiger Zahlungsmittel

(Anleihen, Wertpapiere etc.) 18 %

Juni 2009
W Januar 2009

Quelle: Ernst & Young/EIU-Umfragen; durchgefiihrt im Januar 2009 und im Juni 2009.
Darstellung: Anteil der Befragten in Prozent

Schliisselfragen fiir ein erfolgreiches
Liquiditatsmanagement

» Wird Liquiditat kurz-, mittel- und langfristig geplant und
kontrolliert? Gibt es einen Krisenplan fir die zusatzliche
Freisetzung von liquiden Mitteln?

» Haben Unternehmensbereiche oder Tochterunternehmen
einen erhéhten Liquiditatsbedarf?

» Werden Key-Performance-Indikatoren herangezogen, um
die Transparenz von Geschéften kurzfristig zu bewerten?
Wird dabei auch die Cashflow-Performance regelmapig
Uberprift?

» Erstellt das Unternehmen wdéchentliche Liquiditats-
prognosen? Wie genau sind diese Prognosen? Gibt es
dazu eine ausfihrliche Varianzanalyse?

» Sind mit der Erfiillung von Cashflow-Prognosen/-Zielen
Anreizinstrumente flr das Management verbunden?

2 Was lhr Unternehmen jetzt tun muss



Schuldenmanagement

Unternehmen, die im Laufe der ndchsten 18 Monate eine Re-
finanzierung ihrer Kredite vornehmen missen, stehen vor grof3en
Herausforderungen. Dies wird erschwert, da die Kreditgeber
ihrerseits bestrebt sein werden, eigene Risiken zu minimieren und
ihre Margen zu verbessern. Im Januar 2009 gaben 23 Prozent der
von uns Befragten an, Optionen zur Neuverhandlung von Kredit-
vereinbarungsklauseln zu prifen. In unserer jliingsten Umfrage ist
dieser Anteil bereits auf 25 Prozent gestiegen.

Allein in Grof3britannien sank in den ersten beiden Monaten 2009
die Kreditaufnahme von Unternehmen, die nicht der Finanzbran-
che angehdren, um 87 Prozent im Vergleichszeitraum zum
Vorjahr.! An den weltweiten Kapitalmadrkten bestehen Liquidi-
tatsengpdsse. Die Verschuldungsgrade haben historische Rekord-
hdhen erreicht. Der rapide Verfall des EBITDA sowie Probleme
beim Working Capital fihren dazu, dass Kreditauflagen nicht erfullt
werden kdnnen.

Deshalb sind die Unternehmen gezwungen, ihre Fremdkapitalquote
zu verringern und Restrukturierungen vorzunehmen. Unterneh-
men, die finanzielle Restrukturierungsberatung bendtigen,
befinden sich in sehr unterschiedlichen Stadien. Die Spanne reicht
von stabilen, profitablen und Cashflow generierenden Unterneh-
men, die lediglich Refinanzierungsberatung benétigen, bis hin zu
Unternehmen, die vor gréf3eren Herausforderungen stehen und
bereits in der Restrukturierungsphase zusatzlichen Finanzbedarf
haben. Bei krisengefdhrdeten Unternehmen kommen die Verant-
wortlichen dagegen nicht umhin, ihren Finanzmittelbedarf und ihre
Cashflow-Potenziale zu ermitteln und zu realisieren, kurzfristige
Kosten zu eliminieren und langfristige Restrukturierungsplane
auszuarbeiten.

Sobald sich die Unternehmen stabilisiert haben, missen sie sich
ihren Stakeholdern zuwenden. Hierzu gehéren ein tragfahiger
Geschéftsplan, der einer Uberpriifung durch unabhangige Institu-
tionen standhadlt, sowie ein seridser finanzieller Restrukturierungs-
plan, der die Interessen des Unternehmens und seiner Stakeholder
berlicksichtigt. Die Unternehmen sind sich in steigendem Maf3e der
Notwendigkeit bewusst, aktiv mit Geldgebern, Analysten und
Ratingagenturen zu kommunizieren. Dies bestatigten 34 Prozent
der Befragten im Juni; im Januar waren es lediglich 29 Prozent.

1 Quelle: Bank of England

Welche Schritte unternimmt Ihr Unternehmen zur Sicherung
der Liquiditat?

Top-down-Uberpriifung des
derzeitigen Cash-Managements
und des Cashflows

Erwdgung alternativer
Liquiditatsquellen

Gesprache mit Kreditgebern,
Analysten und Ratingagenturen

Bestandsaufnahme aller
Kreditvereinbarungsklauseln und
Uberwachung der Einhaltung

Kurzfristige Finanzierungs-
mdoglichkeiten

Neuverhandlung der
Kreditvereinbarungsklauseln

Keine der genannten MafBnahmen;
Liquiditat ist kein Problem

62 %

Frage wurde nicht gestellt

35%
43 %
34 %
29%
30%
35%
29 %
33%
25%
23%
16 %
26 %
Juni 2009

W Januar 2009

Quelle: Ernst & Young/EIU-Umfragen; durchgefihrt im Januar 2009 und im Juni 2009.
Darstellung: Anteil der Befragten in Prozent
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Fur einen storungsfreien Geschaftsbetrieb -
Zulieferer und Kunden kennen

Im Blickpunkt: Ihre Zulieferer und Kunden

Immer mehr Unternehmen achten nun verstarkt auf die wirtschaft-

liche Lage ihrer Zulieferer und Kunden. Allerdings flihrt das Aus-
maf der gegenwartigen Finanzkrise dazu, dass auferordentliche
Parameter von den meisten Risikomodellen nicht erfasst werden.
Stérungen in komplexen Supply Chains und Kundennetzwerken
kdnnen bei Zulieferern und Kunden wie auch dann beim Unter-
nehmen selbst zu ernsten Folgen fihren.

13 Prozent der befragten Flihrungskrafte gaben an, durch Insol-
venz Hauptlieferanten verloren zu haben; dies ist eine Zunahme
um 44 Prozent gegeniber den Januarwerten. 35 Prozent der
Umfrageteilnehmer waren dabei, ihren Lieferantenstamm auszu-
weiten, um die Folgen eines Lieferantenausfalls abzufedern. Das
Risiko solcher Ausfdlle ist je nach Branche unterschiedlich. Am
hartesten betroffen waren die Automobilindustrie (35 Prozent)
wie auch die Immobilien- und Baubranche (25 Prozent). Weniger
belastet wurden der Technologie- (6 Prozent) und der Finanz-
dienstleistungssektor (7 Prozent).

Eine kontinuierliche Uberpriifung der Belastbarkeit und Zuverlas-
sigkeit der Supply Chain hilft Innen und Ihrem Unternehmen dabei,
durch geeignete Mafinahmen rechtzeitig gegenzusteuern.

Drei wesentliche Element einer stabilen Supply Chain

Eine sichere Supply Chain kann bei instabiler Konjunktur ein
Wettbewerbsvorteil sein. Wahrend in der Vergangenheit der
Geschéaftsbetrieb des Zulieferers im Mittelpunkt der Aufmerksam-
keit stand, ist es in der heutigen Situation wichtiger denn je zu
erkennen, wenn ein Zulieferer in Finanznodte und damit in Liefer-
schwierigkeiten gerat. Denn finanzielle Schwierigkeiten kdnnen fur
einen Zulieferer innerhalb weniger Wochen oder gar Tage das Aus
bedeuten. Bestehende Risikoansatze kdnnen sich in dem spezifi-
schen Umfeld als unzureichend erweisen. Fir die Unternehmen ist
es daher entscheidend, diese Art von Risiken fir ihr Unternehmen
aus neuer Perspektive zu analysieren, das Risiko bzw. die Risiko-
entwicklung zu Gberwachen und strategisch vorzubeugen.

Aufmerksamen Flhrungskraften ist die steigende Zahl von
Insolvenzen bei Zulieferern nicht entgangen. Sie haben deshalb
Mapnahmen eingeleitet, um kurzfristige Lieferrisiken zu bewerten
und zu minimieren. Erprobte Konzepte (,Leading Practices") zur
Sicherung der Supply Chain stiitzen sich dabei auf drei Phasen:

Drei wesentliche Elemente einer stabilen Supply Chain

Einfiihrung eines
Risk-Control- und
Friihwarnsystems

Beratung
geféhrdeter
Zulieferer

Risikobewertung

des Zulieferers

Zunachst kann ein Risk-Control- und Frihwarnsystem dabei helfen,
potenzielle Risiken fir die Supply Chain zu identifizieren. Mithilfe
dieser Systeme lassen sich Zulieferer anhand kombinierter finan-
zieller, kaufmannischer und betriebswirtschaftlicher Parameter
segmentieren und die Zulieferer mit dem gréften Risikopotenzial
ermitteln. Teams legen Kriterien fest, um geféhrdete Zulieferer zu
identifizieren. Ferner definieren sie Risikotoleranzen, aus denen
sich Hinweise auf Zulieferer ergeben, die sich in Schwierigkeiten
befinden. Als Ndchstes missen die Unternehmen baldméglichst
auf diese Situation bei einem Zulieferer reagieren. In dieser Phase
bendtigen sie detaillierte Risikobeurteilungen, Ansatze fir eine
Risikominimierung sowie Notfallplanungen. Wenn Vertrage mit
Zulieferern und Kaufvertrdge die Mdglichkeit von Priifungen
vorsehen, sollten diese genutzt werden. Wo dies nicht der Fall

ist, missen Informationen bei Zulieferern eingeholt werden. Bei
Zulieferern, die Einsicht in ihre Unternehmen verweigern, ist davon
auszugehen, dass sie etwas zu verbergen haben.

Der Umgang mit insolvenzgefahrdeten Zulieferern verlangt noch
gropBere Flexibilitat und Kreativitat. Dabei bewegen sich Lésungen
nicht immer im Rahmen konventioneller Denkansdtze. Dariiber
hinaus kann zumindest bei Zulieferern von Spezialgltern das
Verstandnis der Supply Chain - und der damit verbundenen
Konsequenzen - noch nicht ausreichend sein. In dieser Phase sind
Berater erforderlich, die Gber Transaktionserfahrung im Zusam-
menhang mit Restrukturierung, Insolvenz, Akquisitionen wie auch
Integration verfligen und die Unternehmen dabei unterstiitzen,
kreative Strategien zu entwickeln.

Die Kunden im Fokus

Im Januar 2009 gaben 24 Prozent der Befragten an, dass Grof3-
kunden von ihnen Insolvenz angemeldet hatten. Eine Mehrheit
verfligte Uber Erfahrungen mit insolvenzgefahrdeten Kunden,
deren Kreditwirdigkeit sich verschlechtert hatte und die ihre
Zahlungen fir Auftrége verzogert hatten. Wahrend die Anzahl

der Kundeninsolvenzen geringer wurde, waren die Unternehmen
weiterhin besorgt tber die Lage ihrer Kunden und Vertriebsnetz-
werke. Die Finanzkrise hat das Verhalten der Unternehmen
gegenlber ihren Kunden sptrbar beeinflusst. 68 Prozent der
Befragten konzentrieren sich noch intensiver auf Grofkunden.
Anndhernd ein Drittel der Befragten gaben an, ihren Kundenstamm
zu vergropern, durch ErschlieBung entweder neuer Maktsegmente
oder neuer geografischer Markte.
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Generierung von Zahlungsmitteln

Steuerung lhres Working Capitals

Unternehmen betrachten Working Capital nach wie vor als
wichtige, aber noch nicht véllig erschlossene Liquiditatsquelle.
Ernst & Youngs Working-Capital-Management-Bericht 2009

All tied up? zeigt, dass die Unternehmen entschiedenere Maf3nah-
men ergreifen, um Liquiditat und Kosten aus dem Working Capital
herauszuldsen. Immer mehr CFOs weisen auf aktuelle Optimie-
rungsinitiativen im Hinblick auf ihr Working-Capital-Management
im Unternehmen hin. Bei 44 Prozent der Befragten waren Working-
Capital-Ma3nahmen Bestandteil der Performanceziele. Dies ist ein
eindeutiger Hinweis darauf, wie wichtig die erfolgreiche Umsetzung
effektiver Working-Capital-Mapnahmen ist.

Unsere jahrliche Analyse des Working-Capital-Managements hat
jedoch ergeben, dass bei den 2.000 flihrenden europdischen und
US-amerikanischen Unternehmen mehr als 1 Billion US-Dollar an
Working Capital unnétigerweise gebunden sind. Dies entspricht
sechs Prozent des Gesamtumsatzes und 500 Mio. US-Dollar an
Mitteln, die im Durchschnitt mdglicherweise freigesetzt werden
kdnnten.? Ein strukturierter Ansatz beim Management von
Forderungen, Vorraten und Verbindlichkeiten kann zur Freisetzung
dringend bendtigter Geldmittel fihren.

Unternehmen mit einem strukturierten Working-Capital-Ansatz
kdnnen oft eine Liquiditatsrate von bis zu fiinf Prozent vom
Jahresumsatz erzielen.

Der Erfolg aller Working-Capital-Programme steht und fallt mit
ihrer Umsetzung. Damit der Implementierungsprozess gelingt,
mussen eine Reihe von Schlisselfaktoren bertcksichtigt werden.
Anderungen des Working Capitals und des Liquiditdtsmanage-
ments sollten nachhaltig, also nicht lediglich auf kurzfristige
Anpassungen ausgerichtet sein. Geschaftsfliihrungen sollten die
grof3e Bedeutung des Working Capitals immer im Blick haben und
die Vorteile unternehmensweit kommunizieren. Immer mehr
Flhrungskrafte teilen diese Einschdtzung und nehmen Working-
Capital-Maf3nahmen in die Performanceziele ihrer Manager auf.
Liguiditats- und Working-Capital-Ziele sollten auch integraler
Bestandteil anderer wichtiger Unternehmensmapnahmen werden.
Dabei missen die einzelnen Unternehmensbereiche von Anfang an
einbezogen werden, damit die Durchsetzung der Anderungen
gelingt.

2 All tied up - Working-Capital-Management-Bericht 2009, Ernst & Young LLP, Juni 2009
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Zudem ist es eine einfache, kostenglinstige wie auch effektive
Mafnahme, um dringend bendtigte Liquiditat freizusetzen und

die finanzielle Stabilitdt des Unternehmens zu sichern. Darlber
hinaus verschafft sie unter Umstanden das notwendige Maf3 an
Flexibilitat, um sich unerwartet bietende Chancen zu nutzen und
damit den Grundstein fir die kiinftige Starke des Unternehmens zu
legen.

Schritte auf dem Weg zum effektiven Working-Capital-
Management:

1. Angemessene Anreize fiir das Management bei der

Verbesserungen der Cash-Performance

. Effektives Management von Zahlungsbedingungen fir
Kunden und Zulieferer (Geschaftsbedingungen an die
gegenwartige Situation anpassen)

. Verbesserte Fakturierungs- und Inkassoprozesse sowie
effektive Beilegung von Rechtsstreitigkeiten

. Analyse von Streitfdllen, um Hauptursachen zu beseitigen

. Erhéhung der Rechnungsfrequenz (was allerdings zu
héheren Kosten flihren kann) und verstarktes E-Billing

. Entwicklung flexibler Supply Chains, die besser an die
jeweiligen Marktbedingungen angepasst werden kénnen

. Eine bessere Verkniipfung und engere Zusammenarbeit
aller, die an der Wertschépfungskette des Working Capitals
beteiligt sind. Der Schwerpunkt soll dabei sowohl intern
als auch extern auf dem Austausch von Informationen
Uber Nachfragesignale und die entsprechenden
Mapnahmen innerhalb der Wertschdpfungskette liegen.

. Aktuelle Parameter zur Uberwachung der Finanzlage von
Kunden und Lieferanten einrichten und tberwachen

. Hauptfaktoren fir den Working-Capital-Verbrauch
ermitteln und optimieren (Prognose-Irrtimer,
Vorlaufzeiten, Losgréfen, Lieferschwankungen,
Kapazitatsengpdasse, Geschwindigkeit und Genauigkeit
des Fakturierungsprozesses, Kundensegmentierung und
angemessene Inkassostrukturen)

10.Geeignete Ausgleichsmafnahmen erkennen, planen und

umsetzen (z. B. Auftragsliefergrad und Vorrate, Skonto
flr Vorauszahlungen oder langere Zahlungsziele zur
Optimierung des Kreditorenmanagements, gréf3ere
Losgropen und Vorratshaltung)




Mit Steuerstrategien Geldmittel freisetzen

Viele Unternehmen Uberprifen derzeit ihre Steuerstrategien,

um einerseits Ausgaben zu senken und andererseits auch noch
Geldmittel freizusetzen. Solche Mitteleinsparungen lassen sich
durch einen griindlichen Planungsprozess erreichen. Wenn sich
Gewinnprognosen verschlechtern, kdnnen sich geleistete Steuer-
vorauszahlungen als aktuell zu hoch herausstellen. Darlber hinaus
ergeben sich eventuell auch Einsparungspotenziale aus nationalen
und internationalen Anderungen in der Steuerpolitik.

Die jungsten Konjunkturpakete enthalten wichtige steuerliche
Mapnahmen. Bei genauerer Analyse machen Steuermapnahmen
sogar einen gréferen Teil der Konjunkturpakete aus als Ausga-
benprogramme. Nach dem jingsten Bericht der Organisation

flr wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung (OECD)?
belduft sich der Anteil der Steuermapnahmen an den Nettoeffek-
ten der Konjunkturpakete im Durchschnitt der OECD-Staaten auf
56 Prozent. Der vor Kurzem verdffentlichte Steuerbericht von
Ernst & Young ,Worldwide fiscal stimulus - tax policy plays a major
role” beschaftigt sich mit den aus den Steuermapnahmen resultie-
renden Konjunkturimpulsen in 24 Landern, in denen besonders
umfangreiche Aktivitdten zur Stimulierung der Konjunktur zu
beobachten sind. Der Bericht zeigt die Handlungsfelder und
Chancen auf, die sich aus den Steuermaf3nahmen zur Ankurbelung
der Wirtschaft anbieten.

Der steuerliche Ansatz der Konjunkturpakete enthdlt ein breites
Mapnahmenbiindel in unterschiedlichen Bereichen:

» steuerliche Sonderabschreibungen

» steuerliche Bestimmungen fir Verlustvortrage und -rlicktrage
» Anpassungen der Korperschaftsteuersatze

» grofzlgigere Regelungen bei Steuergutschriften flr Forschung
und Entwicklung

» Anderungen indirekter Steuern
» SteuermaPnahmen mit Auswirkungen auf Einzelpersonen

Mit Steuern steuern

Beurteilung Ausbau Reduzierung Schutz der
von Chancen des der Steuer-
und Risiken Cashflows Steuerlast anspriiche

3 OECD Economic Outlook Interim Report, Organisation fur wirtschaftliche Zusammenarbeit
und Entwicklung, 31. Mdrz 2009

Schliisselfragen

» Was tun Sie, um steuerliche Verluste in Finanzressourcen
umzuwandeln, Steuergutschriften zu optimieren, Steuer-
erstattungen zu beschleunigen oder Steuerzahlungen
aufzuschieben?

» Was tun Sie zur Steuerung Ihrer Steuerschulden weltweit
und zur Rickfihrung von Barmitteln fir den Schulden-
dienst?

> Welche Kontrollen haben Sie eingeflihrt, um sicher-
zustellen, dass Sie Beschrankungen bei der Nutzung
steuerlicher Verlustvortrage angemessen beriicksichtigen?

> Was tun Sie, um die Steueroptimierungsmdglichkeiten
Ihrer Supply Chain zu beurteilen?

» Wieist Ihr Ansatz im Hinblick auf Ihre Korperschaftsteuer-
pflicht und auf Ihre personalbezogenen Steuern?

> Welche Strategien ziehen Sie zur Reduzierung des
Mittelabflusses durch die Steuerlast in den kommenden
Jahren in Betracht?

> Was tun Sie, um die in den Konjunkturpaketen
angebotenen Chancen fir Ihr Unternehmen zu nutzen?

> Was tun Sie, um die Produktivitat Ihrer Steuerabteilung zu
erhéhen?

> Was werden Sie im Hinblick auf kiinftige Kontroversen, die
sich im Rahmen von steuerlichen Aufenprifungen
ergeben kénnten, unternehmen?

Uberpriifung der steuerlichen Situation des
Unternehmens

Immer mehr Unternehmen blicken bei Mafinahmen zur Kosten-
senkung verstdrkt auf die Steuern. Denn sie gehdren zu den
gropten Positionen in der GuV. Zudem kann sich eine effektive
Steuerstrategie direkt auf das EBITDA auswirken.

Die Bandbreite von erzielbaren Steuervorteilen variiert betracht-
lich. Sie umfasst Steuerplanung im Inland (beispielsweise Uber-
prifung des Anlagevermégens), indirekte Steuern, internationale
Steuerfragen wie Verrechnungspreise und viele andere Steuer-
bereiche. Einige der mit diesen Aktivitdten in Zusammenhang
stehenden Zahlen sind wesentlich - daher die Verknipfung mit
dem EBITDA. In einigen Fallen kdnnen Unternehmen durch Maf-
nahmen wie z. B. die Uberpriifung des Anlagevermégens und ihrer
inlandischen Steuerhistorie Einsparungen in einer Gréenordnung
zwischen 100 Mio. und 600 Mio. US-Dollar erzielen.

Eine intensive Beschaftigung mit dem Mittelabfluss aufgrund der
Steuerlast wdre gerade in Abschwungzeiten empfehlenswert.
Angesichts der weltweiten staatlichen Konjunkturprogramme ist
sie dringend geboten und bedarf einer schnellen Klarung. Denn die
staatlichen Mafinahmen gelten nur fir einen bestimmten Zeitraum,
die meisten sind kurzfristiger Natur.

6 Was Ihr Unternehmen jetzt tun muss



Sichere Verauferungen in unsicheren Zeiten -
beschleunigte Verfahren

Als Folge der gegenwartigen Wirtschaftskrise betrachten viele
Unternehmen Verduferungen als Strategie zur kurz- oder mittel-
fristigen Cashflow-Generierung. In einer weltweiten Umfrage unter
350 Transaktionsverantwortlichen zu Verduperungsstrategien
sowie zur Vorbereitung und Durchfiihrung von Verduperungen
bestatigten mehr als die Halfte der Befragten (53 Prozent), dass
sie aufgrund der jlingsten wirtschaftlichen Ereignisse Verdauperun-
gen in Betracht z6gen.*

Zur Sicherung ihrer Zukunft oder um unerwartete Chancen
bestmdglich zu nutzen, sollten Unternehmen bereit sein, nicht
zum Kerngeschaft gehérende oder unprofitable Bereiche rasch zu
verdupern. Eine Verdauperung erfolgreich abzuwickeln ist eine
anspruchsvolle und komplexe Aufgabe. Zu einem Zeitpunkt, da
sich die Liquiditatslage von Unternehmen in Richtung Cash Burn
verschiebt, liegt der Transaktionsschwerpunkt nicht mehr auf dem
Wert, sondern auf der Geschwindigkeit. Den Verkdufern bieten sich
daher weniger Méglichkeiten.

Grundsatze fiir Verauferungen

Kontrolle
> ... Uber das
verduferte Geschéft

> ... Uber den
Verduperungsprozess
» Minimierung von Risiken
» Offenlegung sensibler
Informationen zur
Transaktion

Wert Geschwindigkeit

> Identifizierung » Marktentwicklung
» Erhaltung > Abschluss

» Kommunikation » Reputation/

» Maximierung Glaubwiirdigkeit

Risikominimierung
> Liquiditatsrisiken
> Geschéftsrisiken

4 Divesting in turbulent times: achieving value in a buyer’s market, Ernst & Young, Marz 2009

Was |hr Unternehmen jetzt tun muss

Zehn goldene Regeln fiir erfolgreiche Verauferungen in
Konjunkturkrisen #

1. Ermdglichen Sie schnellere und durchdachtere
Entscheidungen durch regelmapige Portfolio-
Beurteilungen.

. Definieren Sie die Balance zwischen den Faktoren Zeit
und Transaktionswert.

. Passen Sie die Vorgehensweise fiir jeden potenziellen
Kaufer an.

. Wagen Sie die Rolle ab, die Sie unter Umstdanden im
Finanzierungskonzept des Kaufers spielen miissen oder
wollen.

. Verfolgen Sie parallel verschiedene Verauperungs-
optionen.

. Seien Sie sich darlber im Klaren, dass eine traditionelle
Financial Due Diligence nicht mehr Ianger ausreichend
sein kdnnte.

. Gehen Sie von der Annahme aus, dass es keinen
strukturierten Verkaufsprozess mehr gibt.

. Sprechen Sie zeitnah und regelmapig mit allen
Stakeholdern.

. Arbeiten Sie einen detaillierten Zeitplan zur Steuerung
der Betriebsausgliederung aus.

10.Achten Sie intensiv darauf, dass sich zum
Transaktionsabschluss oder danach keine wesentlichen
Wertverschiebungen ergeben.

Verduperungen werden in der Regel dann vorangetrieben, wenn
der zugrunde liegende Geschaftsbereich grundsatzlich stabil ist,
das Unternehmen sich jedoch angesichts aupergewdhnlicher
Umstéande gezwungen sieht, neue Mittel aufzubringen.

Die Notwendigkeit einer raschen Verdauferung, der knappe
Zeitrahmen und die vielfaltigen Herausforderungen der M&A-
Markte kdnnen ein Unternehmen Gberfordern. Dabei variieren die
zu berticksichtigenden Faktoren situationsbedingt erheblich.
Bedeutsam sind auf jeden Fall die Finanzierung, eine solide
Finanzlage, das Volumen der Vermégenswerte und die Transak-
tionsstruktur, aktuelle Umsatzvolumina, potenzielle Bilanzrisiken
und die Auswirkungen jlingster Ereignisse auf das Unternehmen.
Der verflighare Zeitrahmen, Zugang zur Geschaftsfiihrung und
Kauferbedirfnisse werden die Vorgaben dafir liefern, wie andere
Bereiche - z. B. Geschaftsplan, rezessionsbezogene Einzelfallbe-
wertung sowie Handels- und Geschaftsfragen - angegangen
werden kdnnen. Die Notwendigkeit raschen Handelns &ndert nichts
an den Grundsatzen fir eine erfolgreiche Verduperung. In einem
beschleunigten Prozess muss sich der Verkaufer letztlich auf die
Wertmaximierung, die Kontrolle (iber den Prozess und die Risiko-
minimierung konzentrieren.



Weitere Chancen zur Kostensenkung
und Kostensteuerung

Gleich zu Beginn der Krise starteten die Unternehmen Kostensen-
kungsmapnahmen. 68 Prozent der im Juni Befragten hatten ihre
Kosteninitiativen in den vergangenen zwdlf Monaten vorangetrie-
ben. Kostensenkungen wurden im Hinblick auf die Supply Chain,
den Geschaftsbetrieb bis hin zu Nachhaltigkeitsprogrammen
vorgenommen. Weitere Chancen wurden nicht genutzt, obwohl die
Teilnehmer an der Juni-Umfrage bestatigten, dass darliber hinaus
reichlich Potenzial fir Kostensenkungen vorhanden ware (siehe
Grafik 1). Eine Mehrheit gab an, dass in den Bereichen Immobilien
und IT die Kostensenkungsziele nicht vollstdndig erreicht worden
seien und daher noch Rationalisierungspotenzial vorhanden sei
(siehe Grafik 2).

Bei umfangreichen Kostensenkungsmafnahmen ist - gerade in
turbulenten Zeiten - unbedingt darauf achten, dass Einsparungen
im Einklang mit der strategischen Ausrichtung des Unternehmens
vorgenommen werden und sie zu keiner weiteren Werterosion
fihren. Auperdem kommt es darauf an, die Effektivitdt zu messen
und damit sicherzustellen, dass die eingesetzten Programme den
erwarteten Beitrag nachhaltig liefern.

Bereits mit friheren Studien zu diesem Themenkomplex konnten
wir belegen, dass viele Kostensenkungsprogramme weder den
geplanten Effekt noch die Nachhaltigkeit des Einsparungspoten-
zials sicherstellen, zum Teil auch deshalb, weil Bewertungen
unzureichend oder gar nicht vorgenommen wurden.

Bei einem gut geplanten Konzept muss erkennbar sein, welche
Kostensenkungen vorgenommen werden missen, wie schnell sie
umgesetzt werden kénnen, wie lange die Amortisation dauert und
wie lange sie aufrechterhalten werden kdnnen. Zudem muss sich
die Vorgehensweise sich dndernden Bedingungen anpassen
kdnnen und kontinuierlich einen genauen Bericht Uiber Verbesse-
rungen liefern. Ohne ein entsprechendes Kosteneinsparungspro-
gramm inklusive einer kontinuierlichen Uberwachung des Erfolgs
laufen krisengefdahrdete Unternehmen Gefahr, sich schutzlos den
sich schnell andernden Rahmenbedingungen auszuliefern und
noch anfélliger zu werden.

Grafik 1
Mdglichkeiten fiir Kostensenkungen

59 %
Geschéftstatigkeit
56 %
48 %
Lieferkette
58 %
47 %
Vertrieb und Marketing
42 %
43 %
Informationstechnologie
42 %
34 %
Nachhaltigkeitsprogramme
27 %
33%
Fusionen und Ubernahmen
34%
31%

Forschung und Entwicklung

33%
22%

Immobilien
Frage wurde nicht gestellt.

Juni 2009

W Januar 2009

Quelle: Ernst & Young/EIU-Umfragen; durchgefihrt im Januar 2009 und im Juni 2009.
Darstellung: Anteil der Befragten in Prozent

Grafik 2
Wie erfolgreich waren die Unternehmen bei der Erreichung
ihrer Kostensenkungsziele?

22% 45 % 25% 7% 1%

Gesamteinsparungen

17% 34% 35% 11%3%

Personaleinsparungen

10% 37% 35% 13% 5%
Leistungskiirzungen
bei Arbeitnehmern

9% 22% 44 % 17% 8%
Einsparungen bei
Immobilien

9% 41 % 37% 9% 4%
Einsparungen beim

internen Kontrollsystem

8% 40 % 40 % 9% 3%

Effektivitat der Lieferkette

8% 25% 43 % 16% 8%
Einsparungen bei der IT

AI

>

Sehr effektiv Uberhaupt nicht effektiv

Quelle: Ernst & Young/EIU-Umfragen; durchgefihrt im Januar 2009 und im Juni 2009.
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Veranderungen vorantreiben

Der standige Wandel erfordert starke Nerven. Es ist unbedingt
erforderlich, ein straffes Liquiditdtsmanagement zu verfolgen und
Mdglichkeiten zu erkennen, wie Mittel freigesetzt werden kénnen.
Die Liquiditat dann effektiv zu kontrollieren setzt genaue und
zuverlassige Cashflow-Prognosen, Umschuldung und finanzielle
Restrukturierung, Verfahren zur Beurteilung der Lieferantenstabi-
litdt und zur Uberpriifungen von Kunden voraus. Durch interne
,Hebel" - z. B. beim Working Capital, bei beschleunigten Verdupe-
rungen und bei Steuern - kdnnen dringend bendtigte Mittel
generiert werden.

Ein rasches Auf und Ab der Markte kann viele in Bedrangnis
bringen, einigen wenigen auch Chancen eréffnen. Daher ist
rasches Handeln bei umsichtiger Vorgehensweise geboten.

Was |hr Unternehmen jetzt tun muss
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Wie kann Ihnen Ernst & Young helfen?

Ernst & Young unterstiitzt Unternehmen dabei, ihre kurzfristigen
Bediirfnisse abzuwagen und dabei gleichzeitig ihre Zukunfts-
chancen langfristig zu wahren sowie die Marktmdoglichkeiten zu
ihrem Vorteil zu nutzen.

1.

10

Engagierte Restrukturierungsteams

Unsere darauf spezialisierten Teams sind in der Lage,
Chancen fir die Stakeholder in Krisensituationen zu erkennen
und zu nutzen. Unsere anwendungsorientierten
Empfehlungen zur Stabilisierung und Verbesserung des
Cashflow-Managements helfen lhnen, greifbare Ergebnisse zu
erzielen. Aufgrund unserer Erfahrung in der Zusammenarbeit
mit Banken haben wir Einblick in die Lage der Stakeholder
und wissen, wie man die richtige Lésung erarbeitet.

Weltweites Fachwissen, langjahrige Erfahrung und ein
praktischer Ansatz fiir ein ergebnisorientiertes Working-
Capital-Management

Als bewdhrter Marktflihrer kdnnen wir bei unserer
Zusammenarbeit mit groffen multinationalen Unternehmen
regelmapig aufzeigen, wie wir deren und Ihr Working Capital
verbessern kdnnen.

Enge Beziehungen zu zahlreichen Banken, Kreditgebern,
Private-Equity-Investoren und sonstigen potenziellen
Geldgebern

Diese auf nationaler und internationaler Ebene angesiedelten
Kontakte ermdglichen es uns, Ihr Unternehmen dabei zu
unterstiitzen, eine geeignete Finanzplattform zur Deckung
des Liquiditatsbedarfs zu entwickeln.

Ein Team von erfahrenen Fachleuten, das praxisbezogene
Unterstiitzung bietet

Es erarbeitet fir Ihr Unternehmen den passenden Rahmen
und die geeignete Struktur fir Ihren Finanzierungsbedarf.

Erfahrene Beschaffungs- und Restrukturierungsteams

Wir stellen Ihnen umfangreiche Erfahrung und aktuelles
Fachwissen aus der jahrelangen Beratung unserer Mandanten
zur Lieferantenstabilitat zur Verfligung.

10.

Erfahrene Krafte in der Due Diligence und Bewertung
(einschlieflich Sell- und Buy-side Due Diligence fiir Private
Equity Clients und Corporate Clients)

Nutzen Sie unsere Kompetenz, Chancen zu erkennen und zu
realisieren, die das Management unter Umstdnden nicht
rechtzeitig bertcksichtigt.

Ganzheitliche Ansatze aus einer Vielzahl von Leistungen
(z. B. Restrukturierungen, M&A, Steuern, Immobilien,
Beratungen, Bewertungen und Human Capital)

Wir bieten Ihnen unsere Erfahrung in der Leitung von
Verkaufsprozessen sowie in Notfallplanung und Cash-
Management, das fir eine Wertsteigerung unerlasslich ist.

Mapgebliches Fachwissen und Erfahrung bei der
Unterstiitzung von Kunden

Wenn Sie strategische Veranderungen durchflihren mdchten,
um die passende Exit-Option fir Ihre Tatigkeiten auperhalb
des Kerngeschafts zu bewerten, auszuwahlen und
umzusetzen, dann sind wir lhr kompetenter Partner.

Nachgewiesene Qualifikationen fiir die Unterstiitzung

von Unternehmen bei strategischen und beschleunigten
Verauferungen zum Schutz und zur Verbesserung des
Shareholder-Values

Nutzen Sie unser Know-how und unsere Erfahrung flr lhren
Unternehmenserfolg.

Effektive Strategien rund um das Thema Steuern

Wir bieten Ihnen Unterstiitzung von der Planung tber
Rickstellungen, Compliance bis zu kontroversen Fragen
in diesem Bereich.

Was lhr Unternehmen jetzt tun muss



Ansprechpartner

Standort Name E-Mail

Nord- und Steve Krouskos steve.krouskos@ey.com
Siidamerika

EMEIA Jonathan Johnson jjohnson®uk.ey.com
Afrika Garen Walkerley garen.walkerley@za.ey.com
Belgien und Dolf Bruins Slot dolf.bruins.slot@nl.ey.com
Niederlande

Aserbaidschan, Igor Boldyrev igor.boldyrev@ru.ey.com
Weirussland,

Georgien,

Kasachstan,

Russland, Ukraine

Usbekistan

Mittel- und Jiri Prokop jiri.prokop@cz.ey.com
Siidosteuropa

Frankreich and
Luxemburg

Sandrine Gril-Prats
Francois Villard

sandrine.gril-prats@fr.ey.com
francois.villard@fr.ey.com

Deutschland,

Andreas Diehm

andreas.diehm@de.ey.com

Schweiz und Alexandra alexandra.sausmekat@de.ey.com
Osterreich Sausmekat
Indien Amitabh Jhingan amitabh.jhingan@in.ey.com

Italien, Spanien,
Portugal

Marco Magenta

marco.magenta@it.ey.com

Naher und Mittlerer
Osten

Mohammed
Dahmash

mohammed.dahmash®ae.ey.com

Skandinavien

Jari Polojarvi

jari.polojarvi@fi.ey.com

Grofbritannien
und Irland

Pamela Spence
Alastair Macdonald

pspence2@uk.ey.com
amacdonald®uk.ey.com

Financial Services

Charlie Alexander

cpalexander@uk.ey.com

Siidostasien

Noreen Tai

noreen.tai@cn.ey.com

ASEAN Harsha Basnayake harsha.basnayake®sg.ey.com
Siidkorea Sung Ho Shin sung-ho.shin@kr.ey.com
Ozeanien Roger Walsh roger.walsh@au.ey.com
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Uber diese Studie

Fir diese Studie hat die Economist Intelligence Unit weltweit 569 Manager der obersten Flihrungsebene befragt.

Mehr als die Halfte der Teilnehmer waren fir Unternehmen mit einem Umsatz von Gber 1 Mrd. US-Dollar in unterschiedlichen
Branchen tdtig. Die Umfrage fand im Juni 2009 statt.

In welcher Region haben Sie lhren Standort? Wie hoch ist der weltweite Jahresumsatz
lhres Unternehmens in US-Dollar?

WeSteuropa 22l 10 Mrd.oder mehr A
Asien/Pazifik 2Lt 5 Mrd. bis 10 Mrd. mams
Nordamerika el 1 Mrd. bis 5 Mrd. m—

Mitugzrr‘%;;zg —_— 500 Mio. bis 1 Mrd. ot
Lateinamerika .2 100 Mio. bis 500 Mi0. m—m
Osteuropa ER

In welcher Branche ist Ihr Unternehmen Wie lautet Ihre Stellenbezeichnung?

hauptsdchlich tatig?

. 22 %
Banken und Kapitalmarkte 9% Senior Manager ————
18 %
Fertigung 9% CFO/Treasurer/Controller
f 16 %
Technologie e 9% SVP/VP/DireCtor | —
. B 12 %
Verbraucherprodukte | —— Abteilungsleiter
Energie- und Energieversorgungs- 8% CEO/President/Geschéftsfiihrer i
branche, Ol- und Gasindustrie .
L 7 % C10/Technology Director mo
Telekommunikation pe——
. _ En 5%
Medien und Unterhaltung 6% Sonstige C-Level-FUhrungskraft i
. . . 5%
Vermégensverwaltung 5% Geschéftsbereichsleiter
- 3%
Life Sciences 2% Vorstandsmitglied imm
. . L . 1%
dffentlicher Sektor 5% Chief Sustainability Officer wm
. 1%
Bergbau und Metallindustrie 5% Corporate Development Officer m
. 5%
Automobilindustrie _5% Sonstige
Immobilien _5%
Versicherungsbranche 4.
Grop- und Einzelhande! et
Transportwesen ﬁ
Landwirtschaft und Agrarindustrie LL%
. . 1%
Beratungsdienstleistungen =
Sonstige L2%
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