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1. Einleitung
1.1 Hintergrund und Kontext

In den vergangenen Jahren wurde der Begriff ,,Krise” aufgrund mehrerer aufeinan-
derfolgenden Ereignisse, die die Volkwirtschaften aller Lander der Welt beeintrachtig-
ten, immer haufiger verwendet. Diese Krisen entstanden aus politischen, wirtschaftli-
chen, gesundheitlichen und sozialen Grinden, jedoch weisen alle Krisen eine Ge-
meinsamkeit auf, ndmlich die negativen wirtschaftlichen Auswirkungen auf die meis-
ten Unternehmen. Deshalb sehen sich viele Unternehmen vor einer grof3en Heraus-

forderung und kampfen ums Uberleben.

Anfang 2020 begann die Coronakrise, die durch Ausgangsbeschrankungen, Kurzar-
beit, SchlieBungen von Grenzen, Einzelhandelsgeschaften und Gastronomiebetrie-
ben die Wirtschaft weltweit massiv beeintrachtigt hat. Dadurch wurde das bereits vor
der Coronakrise erschienene Lieferkettenproblem verscharft. Deutschland als eine
Handelsnation, die viel auf Export angewiesen ist, war davon sehr stark betroffen. Im
Jahr 2020 sanken die deutschen Exporte um 9,9% im Vergleich zum Vorjahr. Die
inlandische Nachfrage ging um 6% zurtick, obwohl Supermérkte und Lebensmittel-
geschéfte geoffnet bleiben konnten.! In einer Befragung von 1.500 deutsche Unter-
nehmen, die das Markt- und Sozialforschungsinstitut Kantar im Auftrag des Bundes-
ministeriums fur Wirtschaft und Klima (BMWI) durchgefuhrt hat, waren Unternehmen
der Ansicht, dass der Rickgang der Nachfrage und Liquiditatsengpasse infolge der
Pandemie die grofiten Probleme seien.? Das Bruttoinlandsprodukt (BIP) in Deutsch-

land ist im Jahr 2020 um 5% gesunken.3

Nach dem Uberwinden der Coronapandemie und ihre Folgen am Anfang des Jahres
2022 wurde die starke Erholung der Wirtschaft durch den Ausbruch der Ukrainekrieg
gebremst. Dieser fiihrte zu einem Anstieg der Energiepreise und Unsicherheit vor
einer unerwarteten Unterbrechung der Gaslieferungen. Zahlreiche Unternehmen

mussten ihre Niederlassungen in Russland schlieen und hohe Verluste hinnehmen.

1 vgl. Statistisches Bundesamt 2021.
2 ygl. Bundesministerium fur Wirtschaft und Klimaschutz 2020.
3 vgl. Statistisches Bundesamt 2021.



1.2 Problemstellung

In krisenhaften und existenzbedrohenden Situationen ist die Geschaftswelt durch
Unsicherheit und Volatilitdt gepragt. Dies stellt fir Unternehmen eine grof3e Schwie-
rigkeit dar, die richtigen Instrumente und Strategien fiur das Krisenmanagement zu
finden. Jedoch kénnen schnelle und verntinftige Entscheidungen viele wirtschaftliche
Schaden vermeiden, reduzieren oder sogar von den mit der Unternehmenskrise ein-
hergehenden Veranderungen profitieren. Hier ist die Aufgabe des Controllings als
entscheidungsunterstitzende Funktion das Management friihzeitig auf Risiken und
kritische Entwicklungen vorzuwarnen und effektive Instrumente einzusetzen, die das
Management bei der Entscheidungsfindung unterstiitzen. Fiur Controlling sind wirt-
schaftlich schlechte Zeiten immer mit starkerer zeitlicher Belastung und mehr Ein-

fluss, den sie auf die Entscheidungen des Managements haben, verbunden.

Obwohl die Bedeutung der Rolle von Controlling fur die Erkennung und Bewaltigung
von Unternehmenskrisen sehr hoch und immer stark zunimmt, gibt es eine begrenzte
Zahl an wissenschaftlichen Arbeiten, die das Thema untersucht haben. Deshalb ist
das Ziel dieser Arbeit, die verschiedenen Aspekte des Controllings in Krisenma-
nagement zu untersuchen und deren Bedeutung aufzuzeigen. Es soll herausgefun-
den werden, welchen Beitrag das Controlling leisten muss, um Unternehmenskrisen
erkennen und erfolgreich bewaltigen zu kénnen. Dabei werden verschiedene Metho-
den und Instrumente gezeigt, die das Controlling einsetzen kann und dem Manage-

ment eine bessere Unternehmessteuerung gewahrleisten.
1.3 Aufbau der Arbeit

Die vorliegende Arbeit gliedert sich in Vier Kapiteln. Im ersten Kapital wird die Einlei-
tung dargestellt, die aus dem Hintergrund, der Zielsetzung und dem Aufbau der Ar-
beit besteht. Das zweite Kapital geht auf die Grundlagen ein, die dem Leser ein all-
gemeines Wissen zum Thema liefern sollen. Dabei werden die Funktionen des Con-
trollings erlautert. Zudem wird der Begriff Krise definiert sowie die Merkmale einer
Krise aufgezeigt. Im Mittelpunkt der Arbeit steht das Kapital drei, worin das Frih-
warnsystem dargestellt wird, das fur die frihzeitige Identifizierung von Unterneh-
menskrisen angewendet werden kann. Das Kapitel drei beinhaltet auch das Vier-
Phasen-Modell sowie die Instrumente fur die Bewaltigung von Unternehmenskrisen.

Anschlie3end wird ein Fazit gezogen.



2. Grundlagen

2.1 Funktionen des Controllings

Planungsfunktion: Unter Planung versteht man einen Prozess, der sich aktiv und sys-
tematisch mit der Zukunft eines Unternehmens auseinandersetzt. Dabei wird festge-
legt, welche Mittel eingesetzt werden sollen, um die Unternehmensziele zu errei-
chen.* Deshalb gilt die Planungsfunktion als eine der wichtigsten Aufgaben des Con-
trollings im Unternehmen. Um eine Planung durchfiihren zu kénnen, muss das Con-
trolling geeignete Planungsinstrumente auswahlen und ein Planungssystem entwi-
ckeln. Das Planungssystem besteht aus mehreren miteinander integrierten Teilpla-
nen, die in den verschiedenen Unternehmensbereichen erstellt werden. Zusammen
mit dem Management, legt das Controlling die fir die Erstellung des Teilplans ver-
antwortliche Stelle fest und bietet eine fachliche Anleitung und Unterstitzung. Die
zeitliche Abfolge wird entsprechend bericksichtigt. Darliber hinaus ist sicherzustel-
len, dass sich die inhaltliche Planung auf allen Planungsebenen mit den tbergeord-

neten Zielen des Unternehmens Ubereinstimmt.®

Kontrollfunktion: ,Planung ohne Kontrolle ist sinnlos, Kontrolle ohne Planung unmaég-
lich“.® Neben der Planung gilt die Kontrolle als eine der essenziellsten Funktionen im
Unternehmen. Sie beschreibt einen systematischen Prozess, der zur Ermittlung von
Abweichungen zwischen Plan- und Vergleichsgréf3en dient. Somit lassen sich mit der
Kontrolle negative Ergebnisse oder Risiken friihzeitig erkennen, Wirkungen antizipie-
ren und entsprechende Gegenmalinahmen einleiten. Fur die Durchfihrung der Kon-

trolle ist ein hoher Abstimmungsgrad zwischen Planung und Kontrolle erforderlich.”

Informationsfunktion: Bei Informationen handelt es sich um zweckorientiertes Wis-
sen, das flr die Losung von Planungs- und Kontrollproblemen verwendet wird. Eine
optimale Entscheidungsfindung kann nur erfolgen, wenn die Informationen prazise,
strukturiert, konsistent, aussagefahig, verlasslich umfassend, aktuell und fir das zu
I6sende Entscheidungsproblem relevant sind. Zuerst missen mehrere Schritte
durchgefuhrt werden, damit ein Entscheidungstrager die relevanten Informationen fur
seine Entscheidungen nutzen kann, beginnend mit der Informationsbedarfsermitt-

lung, die den erforderlichen Informationsbedarf zur Erfillung eines informationellen

4 vgl. Braun.

5 vgl. Berger-Vogel.

6 Grundlagen der Unternehmungsplanung 1982, S. 44.
7 vgl. Fischer et al. 2015, S. 80-81.



Interesses bendtigt wird, definiert. Danach werden die bendtigten Informationen be-
schafft und anschliel3end an die entsprechenden Stellen weitergeleitet oder bei lhnen
gespeichert. Schlie3lich kénnen die beschafften Informationen fir die zu treffenden

Entscheidungen eingesetzt werden.?

Koordinationsfunktion: Die Koordination bezieht sich auf die absichtsvolle und zielge-
richtete Abstimmung bei der Implementierung, Weiterentwicklung und Nutzung ada-
guater Planungs-, Kontroll- und Informationssysteme aus sachlicher, personeller und
zeitlicher Perspektive. Wahrend das Controlling bei der sachbezogenen Koordination
die geeigneten Instrumente und Vorgange fur die Planung und Kontrolle festlegt,
versucht das Controlling bei der personenbezogenen Koordination eine hierarchische
Abstimmung zwischen den verschiedenen Hierarchiestufen im Unternehmen sicher-
zustellen. Aus der zeitbezogenen Sicht legt das Controlling fest, welche Reihenfolge
fur die Planungs- und Kontrollschritte unter Berlcksichtigung von Zeitbedingungen

und zeitliche Wirkungsdauern anzuwenden ist.°
2.2 Unternehmenskrise

Da der Umgang mit Unternehmenskrisen fur Controller und Manager eine schwierige
Herausforderung darstellt, ist es erforderlich, dass sie Uber ein Grundverstandnis fur
krisenhafte Unternehmensentwicklungen verfligen, zumal der Handlungsspielraum
mit Krisen des Managements umso grof3er ist, je friher die Krise als solche erkannt
wird. Deshalb wird in diesem Kapitel der Begriff ,Unternehmenskrise” definiert und
die drei Krisenmerkmale erlautert, namlich ,Krisenart“, ,Krisenursache“ und ,Krisen-

stadium®. 10
2.2.1 Definition einer Krise

Seit etwa einem Jahrhundert ist der Begriff ,Unternehmenskrise ein zentraler Unter-
suchungsgegenstand in der betriebswirtschaftlichen Krisenforschung. Zum ersten
Mal wurde dieser Begriff in der Wirtschaftskrise zwischen (1929-1933) verwendet, wo
die Autoren dieser Epoche wie z.B. Le Coutre, Hasenack, Flegge-Althoff und Issac
eine Krise in Anlehnung an die volkswirtschaftliche Krisentheorie als konjunkturelles

Phdnomen charakterisierten. Im Zeitablauf hat sich die Definition der ,Unterneh-

8 vgl. Fischer et al. 2015, S. 87-88.
9 vgl. Ziegenbein 2012, S. 229-232.
10 ygl. ZWICK 2021, S. 1.



menskrise“ zunehmend prazisiert und entwickelt. Heutzutage versteht man unter die-
sem Begriff ungeplante und ungewollte Prozesse, die eine begrenzte Dauer und Be-
einflussbarkeit sowie ein ambivalenter Ausgang haben. Sie kbénnen den Fortbestand
des gesamten Unternehmens substanziell und nachhaltig gefahrden oder sogar un-
mdoglich machen, weil dadurch die Erreichung bestimmter Hauptziele wie bspw. die
Aufrechterhaltung der Zahlungsfahigkeit nach 8 17 InsO und die Vermeidung der
Uberschuldung nach § 19 InsO beeintrachtigt wird. 1

2.2.2 Krisenmerkmale

,Manche Unternehmer sind pleite, sie wissen es nur noch nicht“ 12 ist eine Aussage,
die als seltsam angesehen wird und die Tatsache zum Ausdruck bringt, dass in die-
sem Fall die Symptome der Unternehmenskrise noch nicht erkannt worden sind. Vor
der Entstehung einer Krise treten i.d.R. mehrere Erscheinungen ein, die nach den
drei Merkmalen der Unternehmenskrise erkannt und eingeordnet werden mussen. Im
Krisenfall hilft die Kenntnis dieser drei Merkmale, eine zielgerichtete Diagnose der

Entwicklung des Unternehmens und die Méglichkeit eine Sanierung durchzufiihren.!?
2.2.2.1 Krisenart

Bei der Krisenart handelt es sich um die prozessuale Auspréagung der spezifischen
Zielbedrohung. Sie bietet Unternehmen die Méglichkeit zu erkennen, in welcher Pha-
se des Krisenprozess sich das Unternehmen befindet. Grundsatzlich sind bei den
Krisenarten zwischen strategische Krise, Erfolgskrise und Liquiditatskrise zu unter-
scheiden. Zusatzlich wurde in der aktuellen Literatur, die Insolvenz als eine weitere

Krisenart hinzugezahlt.

e Strategische Krise: Von einer strategischen Krise ist zu sprechen, wenn Ereignis-
se eintreten, die mittel- oder langfristige Erfolgspotenziale eines Unternehmens in
Gefahr bringen. Diese Ereignisse kdnnen unter strategische Krise eingestuft wer-
den, sobald eine existenzielle Bedrohung erkennbar ist und unabh&ngig davon,
ob sie sich bis zu dem Zeitpunkt auf die Erlése oder Kosten auswirken. Fur die
Erkennung von strategischen Krisen muss ein Unternehmen erstmal die Erfolgs-

grinde bzw. die eigenen Starken im Wettbewerbsvergleich kennen, um festzu-

11 vgl. Quirin 2022, S. 9-11.
127ZWICK 2021, S. 3.
13 vgl. ZWICK 2021, S. 3.



stellen, ob diese durch die bestehenden Risiken beeintrachtigen werden. Daruiber
hinaus muss das Unternehmen die Erfolgspotenziale wie z.B. Marken, Service,
Arbeitsprozesse und Mitarbeiter kontinuierlich weiterentwickeln, um ihre Position
im Markt gegenuber der Konkurrenz aufrechterhalten oder ausbauen zu kon-
nen.'* Als Anzeichen dafir, dass ein Unternehmen unter einer strategischen Kri-
se leidet, gibt es verschieden Symptome, die frihzeitig auftreten. Die wichtigsten
davon sind der Verlust von Marktanteilen, zunehmende Stérungen in den Produk-
tionsprozessen, Anstieg der Zahl von Beschwerden, die abnehmende Umschlag-
haufigkeit im Lager und die Verzégerung bei Auslieferungen.®®

e Erfolgskrise: Oft wird die Erfolgskrise auch als Ertrags- oder Ergebniskrise be-
zeichnet. Sie liegt dann vor, wenn sich die Ergebnisse eines Unternehmens auf-
grund einer konkret bestehenden Bedrohung negativ entwickeln, oder mit ande-
ren Worten, wenn das Unternehmen keine Gewinne erzielen kann. Eine Erfolgs-
krise folgt i.d.R. einer vergangenen strategischen Krise, bei der nicht gentigende
oder falsche Mal3inahmen eingeleitet wurden. Nachdem das Controlling die Er-
folgskrise erkennt, wird nach den Ursachen geforscht, die sie verursacht haben,
aber um die Anzeichen der Krise zu verbergen, begehen Unternehmen oft den
Fehler, nicht an der Lésung der Ursachen, sondern an den Symptomen zu arbei-
ten, wodurch die Moglichkeit einer schnellen Reaktion sowie weitere Ressourcen
verloren gehen. Zudem fuhrt dieses Verhalten zu einem Teufelskreis, beginnend
mit MaRnahmen wie Budgetkirzungen in allen Bereichen, die negative Auswir-
kungen auf die Qualitat in der Produktion verursachen. Infolgedessen und um die
Verkaufsmenge zu erhdhen, wird der Vertrieb hohere Rabatte an den Kunden
gewahrleisten, was zu einem Riickgang des Umsatzes fiihren wird.1® Deshalb ist
es von hoher Bedeutung, die zugrundliegenden Ursachen einer Erfolgskrise wie
z.B. Preisverfall, Nachfragerickgang oder sinkende Marktanteile schnell zu behe-
ben.'” Unternehmen, die langfristige Schwierigkeiten bei der Gewinnerzielung
haben, geraten in Liquiditatsprobleme, die sie in die Insolvenz treiben.'®

e Liquiditatskrise: Reagiert ein Unternehmen nicht angemessen auf strategische
Krisen und Erfolgskrisen, ist eine Liquiditatskrise die nattrliche Folge, denn neben

den vollstandigen oder teilweisen Verlust von Erfolgsfaktoren, werden meistens

14 vgl. ZWICK 2021, S. 3 ff.

15 vgl. Seefelder 2012, S. 94.

16 ygl. ZWICK 2021, S. 6 ff.

17 vgl. Falkensteg Holding GmbH & Co. KG 2020.
18 vgl. Seefelder 2012, S. 95.



die Liquiditatsreserven durch die entstandenen Verluste aufgebraucht. Hier ent-
steht die Liquiditatskrise, die durch akute Zahlungsschwierigkeiten bei den Unter-
nehmen gekennzeichnet ist. Eine Liquiditatskrise ist erkennbar, sobald Unter-
nehmen die gewahrten Skonti nicht mehr in Anspruch nehmen kann, Verzége-
rung bei der Begleichung von Forderungen gegeniber dem Unternehmen hat und
im Zeitvergleich steigende Schulden. Dartber hinaus werden Unternehmen ge-
zwungen erforderliche Investitionen zu verschieben bzw. nicht mehr zu tétigen,
weil nicht genligend finanzielle Mitteln verfligbar sind.1®

e Insolvenz: Werden zu diesem Zeitpunkt keine Gegenmal3nahmen ergriffen, ge-
langt man in die Phase des Insolvenzverfahrens, die aufgrund bestehender Insol-
venzregelungen auch Spielraum firr eine Neuausrichtung lasst.?° Fur die Eroff-
nung eines Insolvenzverfahrens sieht der Gesetzgeber drei mdgliche Insolvenz-
grinde, namlich die Zahlungsunfahigkeit gemafld 817 InsO, die drohende Zah-
lungsunfahigkeit gemaR 8§18 InsO und die Uberschuldung gemaR 8§19 InsO. Im
Jahr 2005 hat der Bundesgerichtshof entschieden, dass eine Zahlungsunfahigkeit
vorliegt, sofern der Schuldner seine Zahlungsverpflichtungen nicht innerhalb von
maximal drei Wochen zu mindestens 90% erfiillen kann. Ein Insolvenzverfahren
wegen Zahlungsunfahigkeit kann sowohl vom Glaubiger als auch vom Schuldner
eroffnet werden, wobei der Glaubiger zum Nachweis der Eréffnungsgrinde ver-
pflichtet ist. Bei einer drohenden Zahlungsunfahigkeit besteht ein Insolvenzan-
tragsrecht, ,wenn die verfiigbaren Zahlungsmittel einschlie3lich aller Kreditlinien
und vergleichbaren Werte nicht ausreichen, die falligen Verbindlichkeiten inner-
halb einer angemessenen Frist zu erflllen.“?* Nach der Rechtsprechung umfasst
die Prognose, einen Zeitraum bis zum Ende des Gbernachsten Geschaftsjahres.??
Der dritte Eréffnungsgrund ist die Uberschuldung, die dann vorliegt, wenn das
Vermdgen des Schuldners die bestehenden Schulden nicht mehr deckt und die
FortfUhrung des Unternehmens in den nachsten zwolf Monaten unwahrscheinlich
ist. Bei allen drei Erdffnungsgriinden muss der entsprechende Antrag beim zu-
standigen Amtsgericht innerhalb von drei Wochen nach Erkennung gestellt wer-

den.z

19 vgl. ZWICK 2021, 7 f; Seefelder 2012, 95 f.
20 vg|. Klement.

21 ygl. ZWICK 2021, S. 8 ff.

22 ygl. Melike Z. 2023.

23 ygl. Wolters Philipp.



2.2.2.2 Krisenursache

Fur die Vermeidung bzw. erfolgreiche Bekampfung von Krisen ist es wichtig, die Fak-
toren zu kennen, die eine Unternehmenskrise verursacht haben. Hier liefert die Kri-
senursachenforschung eine theoretische Grundlage zur Ermittlung der Ursachen.
Dabei handelt es sich um eine Forschung der Insolvenzursachen, die gewohnlich in
qualitative und quantitative Forschung unterteilt wird. Bei der quantitativen Krisenur-
sachenforschung werden statistisch erfasste Daten insolventer Unternehmen unter
Bericksichtigung wichtiger Merkmale wie bspw. Beschaftigtenzahl, Branchenzugeho-
rigkeit, Umsatzgrof3enklasse, Rechtsform und Unternehmensalter ausgewertet, um
Ursachen von Krisen zu bestimmen.?* Sie hat das Ziel, aus tatsachlichen Ereignissen
Ruckschlisse zu ziehen und Mdglichkeiten fur die Friherkennung von Unterneh-
menskrisen zu entwickeln.?® Die qualitative Krisenursachenforschung liefert wichtige
Hinweise auf Ursachen-Wirkungs-Zusammenhange, indem sie Insolvenzakten, Me-
dienberichte Uber Krisenunternehmen und Befragungen von Experten auswertet. Zu-
dem unterscheidet sie zwischen endogenen bzw. internen und exogenen bzw. exter-
nen Krisenursachen. Im Folgenden werden diese beiden Ursprungsquellen fur Krisen

naher erlautert.

e Endogene Ursachen: Sie haben ihren Ursprung aus dem internen Einflussbereich
des Unternehmens. Endogene Krisenursachen werden in drei Hauptbereichen
klassifiziert, namlich Finanzierungsfehler, Managementfehler und Fehlendes
Frihwarnsystem.

Im Finanzierungsbereich sind die mangelhafte Finanzplanung und Schwierigkei-
ten bei der Beschaffung von Fremdfinanzierungsmittel wichtige Krisenursachen.
Ebenfalls kann eine unzureichende Eigenkapitalausstattung, schlechtes Cash-
Management, eine sehr hohe Eigenkapitalbindung oder ein zu hohes Umlaufver-
maogen zu einer Unternehmenskrise flihren.26

Unter Managementschwéchen versteht man vor allem falsche Managementent-
scheidungen, die als Krisenverursacher auftreten kénnen, wenn das Management
die Veradnderungen im Markt- und Wettbewerbsumfeld, die sich auf die Errei-
chung der operativen oder strategischen Ziele auswirken, nicht bzw. unzu-

reichend berucksichtigt wurden. Manchmal sind Fehler bei der Planung oder Kal-

24 vgl. Appelt 2016, S. 13.
25 vgl. ZWICK 2021, S. 13.
26 vgl. Gabath 2010, S. 23.



kulation krisenverursachend, weil sie eine falsche Grundlage fur Managementent-
scheidungen liefern. Diese Fehler sind oft die Folge mangelnder fachlicher Kom-
petenz oder Qualifikation im Unternehmen.?’

Der dritte Bereich “Fehlendes Fruhwarnsystem® umfasst Unternehmenskrisen, die
aus einem defizitaren Controlling resultieren, das seine Aufgabe in der Identifizie-
rung, Bewertung und Weiterleitung von Krisensignalen an die entsprechenden
Entscheidungstrager nicht erfillt. Der Zweck der Installation eines Frihwarnsys-
tems besteht darin, Probleme, Konflikte, Risiken oder krisenhafte Situationen be-
reits bei der Entstehung zu identifizieren, um geeignete Gegenmal3nahmen recht-
zeitig ergreifen zu kbnnen. Zudem hat das Top-Management zu entscheiden, in
welchen Gremien, Zyklen und bei welchen Schwellenwerten gemeldet und Ge-
genmaBnahmen getroffen werden.?® Hierfur kann eine “Risk Map“ (s. Abb. 1)
verwendet werden, die dazu dient Risiken zu priorisieren und sie gemalf ihrer Ein-

trittswahrscheinlichkeit und Schadenspotenzial zu bewerten.?®

Eintrittswahrscheinlichkeit (in %)

-

Abbildung 1: Risk Map

Ausfallhéhe (in €)

Quelle: Internationaler Controller Verein,
Risikomanagement in der Corona Krise

e Exogene Ursachen: Sie zeichnen sich dadurch aus, dass sie von aul3erhalb auf
das Unternehmen einwirken und nicht im Einflussbereich des Managements lie-
gen. Trotzdem fallen sie unter der Verantwortung des Managements, wenn die

Vorhersehbarkeit mdglich ist. Exogene Einflussfaktoren kénnen den Bereichen

27 ygl. Gabath 2010, S. 23-24.
28 yg|. Gabath 2010, S. 24.
29 ygl. Losbichler et al. 2020.



,Volkswirtschaft®, ,Politik und Gesellschaft®, ,Wettbewerbsstruktur® und ,Markt-
partner zugeordnet werden.

Die am haufigsten genannte Krisenursache im Bereich ,Volkswirtschaft® ist die
konjunkturelle Entwicklung, da eine Rezession die Unternehmenssituation maf-
geblich negativ beeinflussen kann und somit als krisenauslésend wirken. Weitere
volkswirtschaftliche Einflussfaktoren, die eine Krise auslosen kénnen, sind uber-
raschende Anderungen in Zinsen oder Wechselkursen insbesondere dann, wenn
das Unternehmen keine finanzielle Absicherung auf den Finanzmarkten vorge-
nommen hat. Ebenfalls kbnnen Unternehmenskrisen entstehen, wenn das Unter-
nehmen keinen ausreichenden Versicherungsschutz im Falle von Naturkatastro-
phen hat.30

Zu den politischen und gesellschaftlichen Einflussfaktoren zahlen Veranderung in
gesellschaftlichen oder politischen Rahmenbedingungen wie z.B. der Stopp von
russischen Gaslieferungen nach Deutschland infolge des Ukrainekriegs oder der
Atomausstieg. Die genannten Beispiele haben die Energiepreise hochgeschos-
sen und somit die Kostenseite der Unternehmen drastisch belastet. In der Folge
mussten viele kleine und mittelstandische Unternehmen Insolvenz anmelden.3?
Weitere Einflussfaktoren im Bereich ,Politik und Gesellschaft® sind bspw. Veran-
derungen in Tarifvertragen oder die Erh6hung von Steuer- und Sozialabgaben.
Ebenfalls kénnen Unternehmen Krisen ausgesetzt sein, die sich aus Anderungen
der Marktbedingungen oder Marktstruktur ergeben. Die Anderungen entstehen
aus verschiedenen Grinden, darunter der Eintritt oder Austritt von Wettbewer-
bern, technologische Veranderungen, Unternehmensakquisitionen oder Fusion
und die kurzeren Produktlebenszyklen. Bis vor wenigen Jahren hatten einige Un-
ternehmen wie die Deutsche Post oder Telekom eine Monopolstellung, doch die
Marktsituation fir diese Unternehmen veranderte sich und zwang sie Anpassun-
gen vorzunehmen.?

Der letzte Bereich ,Marktpartner” umfasst Faktoren, die die Existenz eines Unter-
nehmens gefahrden kdnnen und im Zusammenhang mit Partnern auf der Absatz-
und Beschaffungsseite stehen. Dazu zahlen die Lieferantenabh&ngigkeit, Roh-
stoffverknappung oder -verteuerung, Forderungsausfélle, Nachfrageschwankun-

gen und die Marktsattigung.

30 vgl. ZWICK 2021, S. 16.
31 ygl. Tagesschau 2023.
32 ygl. Hubert 2017.
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2.2.2.3 Krisenstadium

Mithilfe des Krisenstadium wird der Grad der Bedrohung wichtiger Unternehmenszie-
le ausgedriickt. Dabei wird zwischen den nicht existenzbedrohenden, den existenz-
bedrohenden und den existenzvernichtenden Krisensituationen unterschieden. Eine
nicht existenzbedrohende Krisensituation liegt vor, wenn eine Bedrohung besteht,
jedoch in latenter oder unklarer Form. H&aufig ist das zu Beginn einer strategischen
Krise der Fall. Mit fortschreitender Eskalation der Krise entwickelt sich eine konkrete
Bedrohung, die die Unternehmensexistenz gefahrdet. Wahrenddessen ist die Fort-
fuhrung des Unternehmens grundsatzlich méglich, solange das Management geeig-
nete MalRnahmen ergreift, die dazu beitragen, das Ausmal’ der Gefahrdung zu ver-
ringern oder seine Ausbreitung zu verhindern. Allerdings ist es im existenzvernich-
tenden Krisenstadium unmdoglich, dass ein Unternehmen mit seiner bestehenden
Struktur weiterhin existiert,3® da meistens eine Uberschuldung eingetreten ist oder
Zahlungsunfahigkeit vorliegt.®* Die folgende Abbildung zeigt, welchen Zusammen-
hang zwischen den Krisenphasen und das Bedrohungspotenzial besteht sowie die

Entstehung- und Erkennungsfolge von Unternehmenskrisen.

> Entstehungsfolge )
____________________________________________________ [
[
Bedrohung bzw. Verust Strategiekrise
der Erfolgspotenziale €9 E
............................................................ E
g
Bedrohung bzw. Verlust . S
der Erfolgsziele Erfolgskrise g
____________________________________________________________ -
Gefahr der lMiquiditat/ Liquiditétskrise )
Uberschuldung

Ilifiquiditat undfoder
Uberschuldung Insolvenz

( Erkennungsfolge (

Abbildung 2: Krisenverlaufsmodell

Quelle: Krisenbewaltigung in der New Economy 2004, S 17

33 vgl. Krisenbewaltigung in der New Economy 2004, S. 16.
34 vgl. ZWICK 2021, S. 28.
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2.2.2.4 Wichtige Insolvenzursachen

Eine der wichtigsten und bekanntesten Studien, die in der modernen Literatur haufig
verwendet wird, ist die vom Zentrum fir Insolvenz und Sanierung an der Universitat
Mannheim (ZIS) in Kooperation mit der Euler Hermes Kreditversicherung im Jahr
2006 durchgefihrte Studie. Die Studie lieferte wichtige Erkenntnisse zu den Ursa-
chen von Unternehmensinsolvenzen. Die Ergebnisse der Studie zeigten, dass haufi-
ger die Insolvenzursachen aus dem internen Einflussbereich des Unternehmens
stammen und die Folge mehrerer Managementfehler sind. Dabei waren 79% der In-
solvenzverwalter der Ansicht, dass ,fehlendes Controlling” eine haufige Insolvenzur-
sache. Zum Thema fehlendes Controlling gehtéren zwei wichtige Faktoren, zum einen
glaubten 81% der befragten Insolvenzverwalter, dass ein Verzicht auf die Unterneh-
mensplanung eine wichtige Voraussetzung fur die spatere Krise war, zum anderen
trafen 78% der Insolvenzverwalter auf Félle, wo Unternehmen Uberhaupt keine Kos-
tenrechnung und kein Controlling durchfiihrten. Nach Meinung der Befragten Insol-
venzverwalter steht an zweiter Stelle mit 76% die ,Finanzierungsliicken®, gefolgt von
,unzureichenden Debitorenmanagement® mit 64% und ,autoritére, rigide FUhrung®
mit 57%.% Die weiteren Ursachenfaktoren sowie die Prozentséatze, die Uber die
durchschnittliche Haufigkeit, mit der Insolvenzverwalter diese Faktoren als wichtige
Insolvenzursachen betrachten, kdbnnen aus der unterstehenden Tabelle entnommen

werden.

Die wichtigsten Insolvenzursachen - Ergebnisse einer Faktorenanalyse

rehlendes Controlling [N 7
Finanzierungslicken [N 76 %
Unzureichendes Debitorenmanagement [N -
Autoritdre, rigide Fihrung [ 57 o
Ungeniigende Transparenz und Kommunikation _ 4d %
investitionsfehler  [NNNENEGEGEGE ::c:
Falsche Produktionsplanung [ NNNRNRDM 1 -
Dominanz persdnlicher iiber sachliche Motivation _ 33%
Ungenugende Marktanpassung [N 2 -
Egozentrik, fehlende AuBenorientierung [ NG 25 o
Mangel an strategischer Reflexion _ 27 %
Personalprobleme [ 25
Unkontrollierte Investition und Expansion [ NN 21 -
Zuviel Wechsel [N 21

Abbildung 3: Die wichtigsten Insolvenzursachen

Quelle: Zentrum fir Insolvenz und Sanierung 2006, S. 20

35 ygl. Zentrum fur Insolvenz und Sanierung 2006, 7 ff.
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Ebenfalls haben die Insolvenzverwalter festgestellt, dass es neben der internen In-
solvenzrisiken auch zahlreiche externe Faktoren gibt, die zu einer Insolvenz beitra-
gen oder die Sanierung verhindern. Gefragt darauf, erwéhnten 82% der Insolvenz-
verwalter, dass sie in die teilweise extrem schlechte Zahlungsmoral der Kunden ei-
nen entscheidenden Grund fir die Insolvenz erkennen. Hinzu kommen die burokrati-
sche Anwendung des Arbeits- und Sozialrechts (81 %), die haufige Verhinderung
notwendiger Personalumstrukturierungen durch Arbeitsgerichte (73 %) und den un-
gunstigen Einfluss von Basel Il auf die Finanzierungsmoglichkeiten der Unternehmen
(60 %).3¢

3. Krisenmanagement

3.1 Frihwarnsysteme zur Krisenvermeidung

Sicherlich ist es wichtig, dass Unternehmen sowohl interne als auch externe Krisen
oder Herausforderungen, die sie konfrontieren, erfolgreich bewaéltigen kénnen. Als
noch wichtiger gilt die Krisenvermeidung durch friihzeitiges Erkennen der Krisenindi-
katoren. Dadurch wird eine bessere Reaktionsfahigkeit seitens des Unternehmens in
einer Krisensituation sichergestellt. Meistens liegt die Entwicklung und Fortflihrung
der Frihwarnsysteme im Verantwortungsbereich des Controllings. Bis vor einigen
Jahren war der Einsatz des Frihwarnsystems eine freiwillige Vorsorgemalinhahme
bei Unternehmen. Allerdingt ist seit dem 01.01.2021 das Gesetz Uber den Stabilisie-
rungs- und Restrukturierungsrahmen fur Unternehmen (StaRUG) in Kraft getreten,
das ,die Implementierung eines Systems zur Krisenfriherkennung und des Krisen-
managements bei haftungsbeschrankten Unternehmen vorsieht.“*” Das zeigt, dass
Frihwarnsysteme nicht nur aus administrativer Sicht notwendig sind, sondern auch

aus rechtlicher Sicht.38

Bei Frihwarnsystemen handelt es sich um eine spezielle Art von Informationssyste-
men, die dem Benutzer latente, d.h. verdecket bereits bestehende Geféahrdungen in
Form von Reizen, Impulsen oder Informationen mit zeitlichem Vorlauf vor deren Ein-
tritt signalisieren.3® Die Anwendung von Frilhwarnsystemen ermdglicht die friihzeitige

Wahrnehmung und Analyse bestimmter Erscheinungen oder Entwicklungen bekann-

36 vgl. Zentrum fUr Insolvenz und Sanierung 20086, 7 ff.
37 RSM Ebner Stolz 2021.
38 ygl. RSM Ebner Stolz 2021.
39 vgl. Krystek 1987, 140 ff; Gabler Wirtschaftslexikon 2018, 140 ff.
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ter Variablen in den beobachteten Berichten als Indikatoren oder Signale fur latente
Bedrohungen. Zudem werden verstandliche Frihwarninformationen ausgestof3en,
die aufgrund der Vorlaufzeit solcher Informationen dem Benutzer die Moglichkeit bie-
ten, praventive Maflinahmen zur Abwehr oder Minderung signalisierter Bedrohungen
zu ergreifen. Bei einem Frihwarnsystem sind Menschen, Maschinen oder
Mensch/Maschine-Kombination die Elemente, die Daten oder Informationen aufneh-
men, verarbeiten und als Frihwarninformationen an den Benutzern bereitstellen. Je
nach deren spezifischen Aufgabe im Rahmen des Frihwarnsystems sind zwei Arten

von Elementen zu unterscheiden:4°

e Die Periphere Elemente, oder auch Sensoren oder Rezeptoren genannt, Uber-
nehmen die Aufgabe der frihzeitigen Erkennung von Entwicklungen oder Veran-
derungen in den beobachteten Berichten sowie die Analyse und Bewertung der
Daten auf Basis der vorgegebenen Ziele (Sollgréf3en/Toleranzgrenzen). Falls die
analysierten Daten die vorgegeben Sollgrél3en tber- oder unterschreiten, werden
entsprechende Informationen an die zustéandigen Zentral-Elemente weitergeleitet.
Die Zusammenfassung der Periphere Elemente fuhrt zur Erzeugung von Subsys-
temen eigener Art, sogenannte Sensorengruppen oder Sensorenbiindel.

e Die zweite Art der Elemente sind die Zentral-Elemente, die nun die empfangenen
Informationen aus den Periphere-Elementen Uberprifen und verarbeiten, um die-
se anschlieRend in verdichteter Form als Frihwarninformation an den Benutzern
weiterzuleiten. Aus allen Zentral-Elementen entsteht die Zentrale des Frihwarn-
systems, die als zentrale Informationsverarbeitungsstelle fungiert. Jedoch ist es in
vielen Fallen sinnvoll, Frihwarninformationen in einer dezentralen Form zu erar-

beiten und auswerten zu lassen.

Eine Erklarung des Unterschieds zwischen einigen Begriffen, die zur Beschreibung
entsprechender Vorgehensweisen der Krisenpravention gebraucht werden, ist in der

unterstehenden Tabelle zu sehen:

40 vg|. Krystek 1987, 140 ff.
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Frihwarnung Friherkennung Frahaufklarung

Frihzeitige Identifikati- | Frihzeitige Identifikation | Frihzeitige Identifikation von

on von Bedrohungen von Bedrohungen und Bedrohungen und Chancen
Chance sowie Gewabhrleistung von Ge-
genmalnahmen

Tabelle 1: Verstandnis der Begriffe Frihwarnung, Friherkennung und Frihaufklérung

Quelle: in Anlehnung an Driicker 2020, S. 33

3.2 Merkmale von Frihwarnsystemen

Grundsatzlich lassen sich als Anwender von Frihwarnsystemen zwei Gruppen diffe-
renzieren. Zum einen kann ein Frihwarnsystem vom Unternehmen selbst seitens
des Managements verwendet werden. Zum anderen gibt es auch die Unterneh-
mensexternen wie Kunden, Lieferanten oder Konkurrenten, die mehr Informationen
Uber die zukinftige Unternehmensentwicklung gewinnen mochten.* Ein weiteres
Merkmal der Frihwarnsysteme ist die Tragerschaft, wo man zwischen betrieblichen,
zwischenbetrieblichen und Uberbetrieblichen Frihwarnsystemen unterscheiden kann.
Bei betrieblichen Frihwarnsystemen tGbernimmt das Unternehmen selbst die Durch-
fuhrung aller FrGhwarnsystemaufgaben ohne externe Unterstitzung. Zwischenbe-
triebliche Frihwarnsysteme werden hingegen von mehreren miteinander kooperie-
renden Unternehmen getragen ohne Einbeziehung sonstiger Intuitionen. Bei Uberbe-
trieblichen Frihwarnsystemen beteiligen sich auch mehrere Unternehmen gleicher
oder unterschiedlicher Branchen und erhalten eine Unterstiitzung von externen Insti-
tutionen wie z.B. private oder staatliche Forschungsinstitute.*? In Bezug auf den Nut-
zungsbereich erfolgt die Differenzierung in gesamtunternehmens- und bereichsun-
ternehmensbezogene Frihwarnung. Die Anwendung von Gesamtunternehmensbe-
zogene Frihwarnung eignet sich bei Gefahrdungen die das Unternehmen als Institu-
tion ganzlich betreffen. Dagegen richten sich die bereichsbezogenen Systeme auf
Risiken die lediglich bestimmte Kernfunktionen wie z.B. Absatz, Beschaffung, Pro-
duktion oder Logistik. Das Merkmal der zeitlichen Bandbreite eines Frihwarnsystems
hat eine besondere Bedeutung aufgrund der engen Beziehung zwischen Frihwarn-
systeme und Unternehmensplanung. Ahnlich wie bei der Unternehmensplanung, wo
das Controlling auf verschiedene Planungsebenen die Unternehmensziele festlegt,

erfolgt eine Trennung zwischen strategischen und operativen Friihwarnsystemen. Im

41 vg|. Diicker 2020, 34 .
42 vg|. Krystek 1987, S. 145,
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folgenden Abschnitt werden die diese beiden Konzeptrichtungen detaillierter erlau-

tert.43
3.3 Klassifizierung von Frihwarnsystemen

3.3.1 operative Frihwarnsysteme

Operative Frihwarnsysteme umfassen sowohl kennzahlen- sowie hochrechnungs-
orientierte Frihwarnsysteme (erste Generation) als auch die indikatororientierte

Frihwarnsysteme (zweite Generation).
3.3.1.1 Kennzahlen- und hochrechnungsorientierte Friihwarnsysteme

Als eine der wichtigsten Instrumente des Controllings stellen Kennzahlen relevante
betriebswirtschaftliche Tatbestdnde als quantitative Ausdriicke in verdichteter Form
dar. Durch die Zusammenfassung und Einbindung der Kennzahlen, entstehen Kenn-
zahlensysteme, die eine hohere Aussagekraft haben und mdgliche Fehlinterpretatio-
nen vermeiden. Bei der kennzahlenorientierten Frilhwarnung spielt der Zeitvergleich
der jeweiligen Zahlenwerte eine wichtige Rolle. Dabei ist das Ziel, positive bzw. ne-
gative Entwicklungen einzelner Kennzahlen, die sich im Zeitablauf verandert haben
und Uber oder unter der Schwellenwerte liegen, frihzeitig zu ermitteln. Ebenfalls
konnen Warnsignale ausgeldst werden, wenn durch den Vergleich der Ist-Werte mit
den Soll-Werten, die im Rahmen der Planung kalkuliert wurden, grof3e und nicht klar
begriindete Uberschreitung bzw. Unterschreitung entdeckt wurde. Dennoch weist die
Anwendung der kennzahlenorientierten Systeme eine Einschrankung auf, weil sie
ausschliel3lich Erkenntnisse zu bereits vergangenen Ereignissen liefern kann. Eine
weitere Methode der ersten Generation ist die Planungshochrechnung, auch Fore-
cast genannt, die eine Erweiterung des Soll-Ist-Vergleichs darstellt. Hier erfolgt die
Gegenuberstellung von Planwerten (zum Periodenende) und hochgerechneten Ist-
Werten, die als eine realistische Schatzung der Entwicklung der jeweiligen Kennzahl
bis zum gleichen Periodenende angesehen wird. Nach Ablauf einer Teilperiode (Wo-
che, Monat, Quartal) werden hochgerechnete Ist-Werte durch tatséchliche Ist-Werte
der abgelaufenen Teilperiode erganzt und die Vorausschéatzung der nachsten Perio-
den nach neuestem Erkenntnisstand aktualisiert. Deshalb bietet ein Soll-Wird-

Vergleich eine vorausschauende Aufdeckung der aufkommenden Abweichungen, die

43 vgl. Dlcker 2020, 35 f.
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als Fruhwarninformationen zu interpretieren sind. Auf kurzfristiger Sicht ist die Quali-
tat der Warninformationen besser, weshalb in der Literatur meist der Horizont fir

hochgerechnete Friihwarnsysteme auf 12 Monate gelegt wird.*
3.3.1.2 indikatororientierte Frihwarnsysteme

Im Gegensatz zu den anderen operativen Frihwarnsystemen nutzen indikatororien-
tierte Fruhwarnsysteme bestimmte Frihwarnindikatoren zur systematischen Suche
bzw. Beobachtung von relevanten Erscheinungen oder Entwicklungen, deren Ur-
sprung sowohl innerhalb als auch au3erhalb des Unternehmens liegen kann.*® Eine
Besonderheit der Frihwarnindikatoren im Vergleich zu Kennzahlen liegt daran, dass
sie nicht nur quantitative Informationen in Form von relativen oder absoluten Zahlen
ausdriicken kénnen, sondern auch in qualitative Informationen.*¢ Indikatororientierte

Frihwarnsysteme werden typischerweise in funf Stufen aufgebaut und betrieben:

1. Ermittlung von Beobachtungsbereichen: Ausgangspunkt ist die Ermittlung von
Bereichen, die moglicherweise Bedrohungen erzeugen koénnen. Die Bereiche
konnen sich im internen oder externen Umfeld des Unternehmens befinden und
werden auch als sogenannte Beobachtungsbereiche genannt. Es werden Berei-
che ausgewahlt, deren Risiken die Erreichung der Unternehmensziele, insbeson-
dere die Sicherung der Uberlebensfahigkeit des Unternehmens, gefahrden kann.
Die Ermittlung von Beobachtungsbereichen ist entscheidend, da Bedrohungen in
nicht erfassten Beobachtungsbereichen vom Frihwarnsystem nicht beriicksichtigt
werden. Aul3erdem handelt es sich hierbei nicht um einen einmaligen Vorrang, da
sich Unternehmen angesichts der hohen Dynamik und Diskontinuitat immer neu
einstellen missen.*’

2. Bestimmung von Frihwarnindikatoren je Beobachtungsbereich: Nach Ermittlung
von Beobachtungsbereichen folgt die Suche und Auswahl von Frihwarnindikato-
ren, die in der Lage sind, Veranderungen oder Entwicklungen rechtzeitig und zu-
verlassig signalisieren zu konnen. Diese Aufgabe hat eine hohe Bedeutung und

gilt als der schwierigste Teil des Aufbaus eines indikatororientierten Frihwarnsys-

44 ygl. Ducker 2020, 36 ff; Krystek 1987, 147 ff.
45 vgl. Krystek 1987, S. 151.
46 ygl. Rinauer 2013, 133 f.
47 vgl. Krystek und Muller 1999, 151 ff.
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tems. Bei der Suche und Auswahl der Indikatoren missen mehrere notwendige
Bedingungen Uberpruft werden, darunter:48

— Fruhzeitigkeit: Die verwendeten Indikatoren sollen Informationen tber bedronhli-
che Erscheinungen, Veranderungen oder Entwicklungen friihzeitig erkennen,
damit der Nutzer des Systems ausreichend Zeit hat, um Gegenmal3nhahmen zu
ergreifen.

— Eindeutigkeit: relevante Erscheinungen, Veranderung oder Entwicklungen sollten
eindeutig und fehlerfrei identifiziert werden, um Fehlinterpretationen oder Zeitver-
lusten zu vermeiden.

— Vollstandigkeit: Alle Bedrohungen sollten vollstandig erfasst werden.

— Flexibilitat: Der Indikator sollte in der Lage sein, sich an Veranderungen in lhrem
Beobachtungsbereich anzupassen und gleichzeitig die Gultigkeit der Aussage so
weit wie moglich beizubehalten.

— Wirtschaftlichkeit: Die Auswahl und Anwendung von Indikatoren sollte aus 6ko-
nomischer Sicht sinnvoll sein und einen Nutzen bieten, der Uber die eingesetzten
Ressourcen bzw. Aufwendungen hinausgeht

3. Festlegung von SollgréfRen und Toleranzgrenzen: In diesem Abschnitt missen far
quantifizierbare Indikatoren, wie z.B. Auftragseingang, Fluktuationsraten oder La-
gedauer, Sollwerte festgelegt werden, die dann um Toleranzgrenzen erweitert
werden. Der Indikator kann zwar tGber oder unter dem Sollwert schwanken, ohne
dass eine Frihwarnung ausgelost wird, da er noch im Toleranzbereich steht. Eine
Uberschreitung oder Unterschreitung des zulassigen Toleranzbereichs fiihrt je-
doch zu einer Frihwarnung. In diesem Zusammenhang missen Sollwerte und
Toleranzgrenzen sehr sorgfaltig ausgewahlt werden. Toleranzgrenzen sollen nicht
zu eng definiert werden, da dies zu Vielzahl von Alarmen fuhrt, die mdglicher-
weise keine grol3e Relevanz haben. Werden Toleranzgrenzen hingegen grof3zui-
gig definiert, so erhdht sich die Wahrscheinlichkeit, dass relevante Entwicklungen
nicht bzw. zu spat erkannt werden. In diesem Fall hat das Frihwarnsysteme sei-
ne Wirksamkeit verloren.*?

4. Festlegung von Aufgaben der Zentrale: Anschlie3end werden die Aufgaben der
Zentrale im Sinne von Informationssammel- und verarbeitungsstelle definiert.>° Zu

den Aufgaben der Zentrale gehoren die Aufnahme und Uberprifung von Warn-

48 ygl. Krystek und Muller 1999, 152 ff.
49 vgl. Krystek und Muller 1999, S. 180.
50 vgl. Krystek und Muller 1999, S. 180.
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signalen im Hinblick auf Ubermittlungsfehler, die Durchfiihrung einer Plausibili-
tatsprifung und Wirkungsanalyse sowie die Auslésung geeigneter Gegenmal3-
nahmen. Das Hauptziel ist die Weiterleitung von Friihwarninformationen, um eine
Planung oder Realisation von Reaktionsstrategien oder -malRnahmen sicherzu-
stellen. Typischerweise legt das Management die spezifische inhaltliche Struktur
und Umsetzung der MaBnahmen.5!

Ausgestaltung der Informationskanéle: Schliel3lich werden die Informationsbezie-
hungen zwischen den Elementen des Systems, der Unternehmensumwelt, dem
Unternehmen und die Benutzer eingerichtet. Die Strukturierung der Informations-
kanale ist erforderlich, damit eine schnelle, vollstandige und stérungsfreie Uber-

tragung der notwendigen Informationen sichergestellt werden kann.%2

3.3.1.3 Beispielhafte Darstellung praxisrelevanter Frihwarnindikatoren

Im Folgenden erfolgt die Erlauterung einiger praxisrelevant entscheidende Indikato-

ren.

Geschaftsklima: Aus Basis einstufiger GroRbefragung, die das Ifo-Institut monat-
lich durchfihrt, werden ca. 9000 Unternehmen des verarbeitenden Gewerbes,
des Dienstleistungssektors, des Bauhauptgewerbes, des GroRhandels und des
Einzelhandels nach lhrer Erwartung Uber deren geschaftliche Entwicklung in den
nachsten sechs Monaten befragt. Dieser Indikator weist einen Vorlauf von 5-9
Monaten vor der erwarteten konjunkturellen Entwicklung auf. In den Ifo-
Konjunkturperspektiven werden die Ergebnisse einzeln veroffentlicht.53

Auftragseingange: Ein weiterer populérer Indikator fur die Beobachtung und Ana-
lyse der konjunkturellen Entwicklung sind die Auftragseingange, die den Gesamt-
wert aller fest akzeptierten Auftrage fir die Lieferung selbst hergestellter Erzeug-
nisse darstellen. In den Bereichen Industrie und Bauhauptgewerbe tétige Unter-
nehmen mit 50 oder mehr Beschéftigten melden diese Statistiken monatlich. Die
Ergebnisse werden vom statistischen Bundesamt in Form eines Wertindex und
eines Volumenindex veroffentlicht. Dartber hinaus wird fur die Industrie ein Auf-

tragsbestand erhoben und veroffentlicht.>*

51 vgl. Krystek und Miller 1999, S. 180; Krystek 1987, S. 155 ff.

52 vgl. Krystek 1987, S. 158.
53 vgl. Krystek 1987, 158 f.
54 vgl. Deutsche Bundesbank; Statistisches Bundesamt.
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e Verschuldungsdruck: Dieser Indikator wird im Beobachtungsbereich ,Ergebnis
und Finanzlage“ verwendet und ergibt sich aus dem reziproken Wert der vertika-
len Eigenkapitalquote und den Zinsen fur Industrieobligationen (Industrieanleihen)
sowie Kontokorrentkrediten. Empirische Erkenntnisse zeigen, dass eine Zunahme
des Verschuldungsdrucks i. d. R. mit einem time-lag von einem Jahr zu einer Zu-
nahme der Insolvenzhaufigkeit. Der Verschuldungsdruck ist ein wichtiger Indikator
fur die Insolvenzgefahrdung der eigenen Unternehmung.®®

o WPK-Wert“/,Nettoumsatzrenditen®: Diese beiden Kenngrél3en beziehen sich auf
die Ergebnissituation des Unternehmens. Bei dem ,WPK-Wert“ wird das Verhalt-
nis zwischen Wertschopfung und Personalkosten gemessen. Bei Veréanderung
der Relation kdénnen frihzeitig Aussagen Uber die Ergebnisentwicklung kinftiger
Perioden getroffen werden. Die zweite Kenngrol3e ist die Nettoumsatzrendite, die
das prozentuale Verhaltnis von Gewinn zu Umsatz innerhalb einer Periode abbil-
det. Ein Rickgang in der Nettoumsatzrendite fihrt nach empirischen Erkenntnis-
sen zu einer steigenden Insolvenzhaufigkeit. Somit kann eine signifikante Ver-
schlechterung der Nettoumsatzrendite auf eine akute Bedrohung der Ergebniszie-
le der Unternehmung hinweisen.5¢

e Weitere Indikatoren mit Frihwarneigenschaften sind: Marktwachstumsraten fur
jeweilige Produkte, Marktanteile, Altersstruktur, Fluktuationsraten, Krankenstan-
de, Fehlzeiten von Mitarbeitern, Cashflow, kalkulatorisches Ergebnis, Zinsen,
Wechselkurse und Inflationsraten.

3.3.2 strategische Frihwarnsysteme

Aufgrund der gestiegenen Bedeutung der strategischen Planung werden Frihwarnin-
formationen, die von operativen Frihwarnsystemen abgegeben werden, nicht mehr
als ausreichend gesehen. Deshalb erweitern Unternehmen ihre Frihwarnsysteme,
um Frihwarninformationen fur die strategische Ausrichtung generieren zu kdnnen.
Die bisher entwickelten Konzepte der strategischen Frihwarnung (strategische Friih-
aufklarung) basieren auf dem Konzept der schwachen Signale von Ansoff und die
Erkenntnisse der Diffusionstheorie. Im Zentrum des Ansoff'schen Ansatzes steht die
Annahme, dass strategische Diskontinuitaten im technologischen, 6konomischen,

sozialen und politischen Bereich nicht zufallig auftreten, sondern durch sog. ,Schwa-

55 vgl. Krystek 1987, S. 163 f.
56 vgl. Krystek 1987, S. 163.
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che Signale” angekundigt werden, weil sie von Menschen gemacht und von deren
Interessen gelenkt werden. Unter Schwachen Signalen (,Weak Signals®) versteht
man schlecht definierte und unscharf strukturierte Informationen, die auf Trendveran-
derungen oder -brtichen hindeuten.>” Schwache Signale kénnen sich Z.B. manifes-

tieren durch:%8

e Plotzliche Haufung von Ereignissen, die gleichartig sind und eine strategische
Relevanz fur das Unternehmen haben

e Verbreitung von bisher unbekannten Meinungen oder Ideen z.B. in den Medi-
en

e Verbreitung von Meinungen und Stellungnahmen wichtiger Organisationen,
Verbande oder Schlusselpersonen aus unterschiedlichen Bereichen des of-
fentlichen Lebens

e Tendenzen bei der Rechtsprechung und Anzeichen oder Anzeichen fir inlan-
dischen oder auslandischen rechtliche Anderungen bzw. Neugestaltung der

Gesetzgebung.

Schwache Signale haben eine hohe Vorlaufzeit, die normalerweise deutlich langer ist
als bei Frihwarnindikatoren. Das ermdglicht dem Unternehmen bereits in einem fiih-
ren Stadium Handlungsalternativen vorzubereiten, noch bevor klare Anzeichen einer

Bedrohung erkennbar werden.>°

Bei der Diffusionstheorie wird untersucht, wie sich neue ldeen, Ansichten und Verhal-
tensweisen ausbreiten. Der Diffusionstheorie liegt der Hypothese zugrunde, dass die
Verbreitung neuer Erkenntnisse eine ausreichende hohe Ansteckungswirkung hat,
was zu einer Ubertragung der neuen Erkenntnisse von einer stetig wachsenden Zahl
von Personen oder Institutionen fuhrt. Die strategische Frihwarnung erfordert Kennt-
nis tUber die Ausbreitungswege neuer Ereignisse. Zwischen der Diffusionstheorie und
dem Konzept der schwachen Signale besteht eine enge Beziehung. Somit ergibt sich
die theoretische Grundlage der strategischen Frihwarnung aus dem Zusammenspiel

der beiden Ansatze.5°

57 vgl. Diicker 2020, 38 ff.
58 vgl. Krystek 1987, S. 166.
59 vg|. Diicker 2020, 38 .
60 vgl. Krystek 1987, 167 f.
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Im Allgemeinen ist die strategische Frihwarnung im Vergleich zur vorgestellten ope-
rativen Frihwarnung weniger formalisiert. In der Literatur gibt es mehrere Prozess-
modelle zur Strukturierung der strategischen Frihwarnsysteme, von denen das Bat-
telle-Konzept und das Konzept strategischer Fruhwarnung nach Hammer aus dem
Jahr 1998 am weitesten verbreitet sind.

3.3.2.1 strategische Frihwarnsysteme nach dem Battle-Konzept

Das Battelle-Institut definierte strategische Frihwarnsysteme als ein gesamtunter-
nehmensbezogenes Informationssystem, das auf Basis dynamischer Umweltanaly-
sen strukturiert ist. Es werden ,Veranderungen im Umsystem der Unternehmung be-
reits zum Zeitpunkt des inhaltlich noch unstrukturierten Entstehens solcher Entwick-
lungen erfasst, deren Ursachen und Zusammenhange erforscht, ihre Entwicklung
langfristig prognostiziert, gravierende Abweichungen signalisiert und alternative Re-
aktionsstrategien auf diese Abweichungen ermittelt und beurteilt“.6* Nach dem Battel-
le- Konzept sind strategischen Frihwarnsysteme in finf Stufen bzw. Teilfunktionen

aufgebaut:52

1. Signalorientierte Umweltanalyse: Zunéchst erfolgt die Ortung der schwachen
Signale in den strategisch relevanten Beobachtungsberichte und anschlie-
Rend die Ursachen diagnostiziert, immer verbunden mit Vorhersagen uber die
Auswirkungen der signalisierten Verdnderungen. Auf Basis der Prognoseer-
gebnisse werden schlief3lich entsprechende Szenarien erstellt.

2. Vergleich zwischen Pramissen der strategischen Planung und den signalspe-
zifischen Szenarioergebnissen: Auf dieser Stufe werden, die aus den signal-
spezifischen Szenarien ableitbaren Aussagen mit den Pramissen der strategi-
schen Planung verglichen. Wenn die Abweichung zwischen Szenarioergeb-
nissen und strategischer Planungspramissen grol3 ist, dann besteht die Not-
wendigkeit, strategisch relevanter Alternativen zur Erreichung der Unterneh-
mensziele im Sinne einer Korrektur bestehender strategischer Planungen neu
zu definieren.

3. Beurteilung der Abweichungsermittlung: Bevor die Suche nach Handlungsal-
ternativen startet, ist es erforderlich, die Relevanz der empfangenen schwa-

chen Signale zu ermitteln und auf dieser Grundlage die Dringlichkeit zur For-

61 vgl. Krystek 1987, S. 168.
62 vg|. Hauff 2010, 44 ff.
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mulierung strategischer Handlungsmadglichkeiten zu bewerten. Wenn sich kei-
ne hinreichende Relevanz fiur die Unternehmensentwicklung zeigt, dann wird
der Prozess der strategischen Friherkennung an dieser Stelle gestoppt und
erneut mit der Suche nach schwachen Signalen begonnen.

4. Suche nach strategischen Handlungsmaoglichkeiten: Nach der Auswahl unter-
nehmensrelevanter Diskontinuitaten, werden strategische Handlungsalternati-
ven mithilfe bekannter Planungstechniken entwickelt, um bevorstehende Ver-
anderungen zu bewaltigen.

5. Beurteilung und Entscheidung Uber strategische Handlungsmdglichkeiten: Im
letzten Schritt erfolgt die Bewertung der gewéhlten Handlungsalternativen hin-
sichtlich der Wirksamkeit.

3.3.2.2 strategische Friherkennung nach Hammer

Das Konzept nach Hammer zur strategischen Friherkennung unterscheidet sich
nicht wesentlich von dem Battelle-Konzept, weist jedoch eine prazisere Darstellung
auf. Der Prozess der strategischen Friherkennung unterteilt sich in folgenden Pha-

sen:83

1. Beobachtung der definierten frihaufklarungsrelevanten Unternehmungs- und
Umweltbereiche sowie Erfassung schwacher Signale: Im ersten Schritt wer-
den schwache Signale durch gerichtete und ungerichtete Beobachtung und
Uberwachung (Scanning and Monitoring) von bestimmten Bereichen des Un-
ternehmens und dessen Umfeld identifiziert. Anschliel3end erfolgt die Doku-
mentation der Ergebnisse, welche auch deren Kategorisierung und erste Re-
levanzprifung beinhaltet.

2. Analyse der schwachen Signale inklusive ihrer potenziellen Auswirkungen: In
dieser Phase werden mathematisch-statistische Methoden eingesetzt, um die
Verteilung und Verhaltensmuster von schwachen Signalen zu bestimmen. Fur
eine fundierte Prognose werden zudem die Ursachen der ermittelten Muster
analysiert. AnschlieBend werden mdgliche Auswirkungen von Ereignissen
vorhergesagt, indem Szenarien erstellt und mit strategischen Planungspra-
missen verglichen werden.

3. Relevanzbeurteilung von Fruhaufklarungssignalen: Anders als die in der ers-
ten Phase durchgefiihrte Relevanzprifung, die eher einen subjektiven Charak-

63 vgl. Hauff 2010, 45 ff.
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ter hat, erfolgt nun eine objektive und nachvollziehbare Bewertung der Rele-
vanz durch eine Diskontinuitatsbefragung, bei der Experten beziglich der zu
beurteilenden Fragestellung befragt werden. Dadurch werden die mdglichen
Auswirkungen potenzieller Veranderungen und deren Eintrittswahrscheinlich-
keiten bestimmt sowie die Dringlichkeit der notwendigen Reaktionsstrategien
eingeschatzt.

4. Formulierung von Reaktionsstrategien: Wenn in der vorherigen Phase eine
hohe Dringlichkeit eingeschétzt wurde, dann erfolgt die Entwicklung, Bewer-
tung und Auswahl moglicher Reaktionsstrategien.

5. Implementierung und Kontrolle: Sie wird als schwierigste Phase im gesamten
Prozess beschreiben, da nun die gewahlten Strategien in konkreten Handlun-
gen umzusetzen sind, indem operative Plane erstellt, die Durchflihrung orga-

nisiert und spater kontrolliert werden.
3.2 Vier-Phasen-Modell fir das Krisenmanagement

Nachdem in den vergangenen Jahren viele Herausforderungen und Krisen im wirt-
schaftlichen Umfeld aller Unternehmen weltweit aufgetreten sind, beginnend mit der
Coronakrise, auf die weitere Krisen unterschiedlicher Art und Grol3en folgten, konn-
ten krisenerfahrenen Manager und Controller die Krisen mit den bislang bekannten
Mitteln nicht verstehen und managen. Der internationale Controller Verein ICV ver-
suchte Muster zu erarbeiten, die einem klassischen Industrie- und Dienstleistungsun-
ternehmen bei der Krisenbewaltigung helfen kdnnen. Zuerst erfolgte die Unterschei-
dung der mdoglichen Phasen des Krisenmanagements und dann die Charakterisie-
rung dieser Phasen sowie die Rolle des Controllers in der jeweiligen Krisenphase.

Diese Muster sollen Stabilitat schaffen und ein Anker- und Orientierungspunkt sein.%*
3.2.1 Uberlebensphase

In der ersten Phase einer Krise liegt der Fokus stets auf die Sicherung des Uberle-
bens des Unternehmens. Am Anfang, wo die Krise noch relativ neu ist, erleben die
meisten Unternehmen ein ,Business as usual®. Das bedeutet, dass die Unternehmen
noch Umsatze generieren, die einigermallen mit den Vorjahren oder der Planung

Ubereinstimmen. Allerdings wird die Krise an den Ruckgangen bei den Auftragsein-

64 yvgl. Prof. Dr. Heimo Losbichler et al. 2020, 1 ff.
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gangen deutlich. In dieser Phase spielt der Controller eine entscheidende Rolle. Sei-

ne Aufgaben umfassen:®°

e Gewabhrleistung der Liquiditatstransparenz und regemafige Erstellung von
Prognosen fur die kommenden Tage, Wochen und Monate

e Sicherstellung der Datenqualitat wie z.B. die Plausibilisierung des Auftrags-
eingangs. Wahrend der ersten Monate nach Beginn der Coronakrise habe die
Bestellsysteme der Automobilindustrie noch intensiv Teile von Zulieferern be-
stellen, obwohl die Produktion bei fast allen Herstellern gestoppt wurde.

e Aufspurung von liquiditats- und planungsgefahrdende Umsatzrisiken sowie
den Aufbau eines geeigneten Reporting fur die Krisenorganisation

e Entwicklung von Szenarien und darauf basierend die Erarbeitung von Aktions-
planen oder Projekten

3.2.2 Stabilisierungsphase

Die zweite Phase zielt auf die Stabilisierung des Unternehmens ab und ist zun&achst
dadurch gekennzeichnet, dass die Krise zum ,Alltag“ geworden oder werden wird.
Bei vielen Unternehmen ist zu beobachten, dass sich neue Gegebenheiten ergeben,
die bisher nicht selbstverstandlich waren, aber aufgrund der Krisensituation schnell
akzeptiert und als ,normal“ angesehen werden. Wahrend der Coronakrise war das
Remote-Work fir Unternehmen eine neue Situation. In der im Mai 2020 veréffentlich-
te vierteljahrlichen Ausgabe der Ideenwerkstatt des internationalen Controller Vereins
wird das Beispiel einer renommierten IOT-Beratung eines deutschen Grol3konzern
erwéhnt. In den ersten Monaten der Coronakrise betreute das Unternehmen ca. 95%
der laufenden Kundenprojekte remote, ohne dabei nennenswerte Umsatzeinbul3en
zu verzeichnen. Es handelt sich also um eine neue Situation, die der Markt bzw. die
Marktteilnehmer noch vor wenigen Monaten nicht akzeptiert oder sich vorgestellt hat-
ten. Allerdings wird die zweite Phase fiir viele Unternehmen bitter sein und im Einzel-
fall Ihre Existenz gefahrden. Umsatze und Auftragseingdnge werden drastisch zu-
rickgehen und in vielen Branchen zu Ruckgangen von bis zu 50% oder mehr im
Vergleich zu den Zahlen der ,normalen® Monate fuhren. Gleichzeitig konnen Kosten-
sparmalRnahmen aus verschiedenen Grinden, darunter das Vorhandensein fixer

Kostenpositionen, die Bindung des Unternehmens an langfristigen Liefervertragen,

65 yvgl. Prof. Dr. Heimo Losbichler et al. 2020, 2 ff.
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die Schwierigkeiten bei Entlassungen und viele weitere Grinde den Kosten nicht
schnell um den gleichen Umfang senken. Somit kdnnen die niedrigeren Umsatze bei
fast gleichbleibenden Kosten zwangslaufig zur schlechteren Rentabilitat fihren. Dar-
Uber hinaus bleibt die Bedeutung der Liquiditat auch in Stabilisierungsphase hoch.
Daher muss das Management sowohl die Liquiditat als auch die Rentabilitat bertck-
sichtigen und Krisenprojektteams einrichten, die sich genau darauf konzentrieren.
Die Verwaltung geplanter Investitionen wird eine zentrale Frage sein. Es ist wichtig,
dass Ersatz- oder Erweiterungsinvestitionen in Phase 1 und 2 sorgfaltig gepruft wer-
den, da es eventuell moglich sein kann, die Vertrdge auszusetzen oder neu zu ver-
handeln. In Phase 3 missen Investitionen in Rationalisierung grtindlich untersucht

werden.56

Die Rolle des Controllers in der Stabilisierungsphase verandert sich nicht viel im Ver-
gleich zu der Uberlebensphase. Neben der Sicherstellung von Liquiditatstransparenz
und Prognosen sowie die Entwicklung von Szenarien und darauf basierende Akti-
onsplane, missen Effizienzsteigerungsprogramme gestartet und Rentabilitdtsorien-
tiertes Portfoliomanagement bzgl. Produkten, Investitionen oder Standorten aufge-

baut und umgesetzt werden. ¢’
3.2.3 Neuausrichtung des Geschaftsmodell

Die dritte Phase des Krisenkonzepts konzentriert sich auf mittelfristige Planung mit
einem Zeitrahmen von bis zu drei Jahren. Dabei werden auch idealerweise Forecasts
und Foresight-Szenarien forciert. Zuerst wird die zukinftige Gestaltung des Ge-
schaftsmodell und der Wertschopfungsketten intensiv diskutiert, da durch eine Krise
die arbeitsteilige internationale Aufstellung und globale Arbeitsteilung sich vermutlich
ein wenig, aber nicht grundsatzlich &ndern kann. Bereits am Anfang der Coronakrise
und spater noch starker wurde deutlich, wie wichtig die stabile Lieferfahigkeit ist.
Deshalb haben sich viele deutsche Unternehmen uberlegt, den Grol3teil der Wert-
schopfung nach Deutschland zu importieren (Insourcing), obwohl es in den meisten
Fallen unwirtschatftlich und illusorisch ist. Allerdings kann dieser Schritt als notwendig
erachtet werden, um sich ein pragnantes Differenzierungsmerkmal im Wettbewerb
wahrend der Krise zu schaffen und dadurch einen zusatzlichen Erfolgsfaktor zu bil-

den. Eine weitere erforderliche strategische Adjustierung ist die Anpassung vieler

66 ygl. Prof. Dr. Heimo Losbichler et al. 2020, 3 ff.
67 vgl. Prof. Dr. Heimo Losbichler et al. 2020, S. 5.
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existierenden Mehrjahresumsatzplane, da sie aufgrund der krisenbedingten Veran-
derungen nicht mehr erreichbar sind. Die bereits verabschiedeten Realisierungsstra-
tegien sowie die geplanten Ressourcenaufstellung sind den neuen Realitaten anzu-
passen. Besonders dann, wenn die Erholung wahrend der Krise verzogert wird (oft
als langgezogener U-Verlauf genannt) ist dies unabdinglich und entscheidend. Bei
der Anderung von Geschéaftsmodellen muss darauf geachtet werden, dass die Struk-
turen so flexibel wie mdglich sind, da die Volatilitat in vielen Branchen wohl kaum
abnehmen wird. Unternehmen missen in der Lage sein, schnelles Wachstum und
plotzliche Nachfrageeinbriiche zu bewaltigen. An dieser Anforderung kénnen klassi-

sche Optimierungsmodelle scheitern.

In der dritten Phase befassen sich Controller intensiv mit der Bewertung neuer oder
angepasster Geschéaftsmodelle und der neu erstellten oder angepassten Wertschop-
fungsketten. Allerdings sollen neben der “klassischen® Kriterien Liquiditat, Rentabilitat
und Wachstumspotenzial auch das Resillienzvermégen der Organisation bzw. der
Lieferkette sowie das Risikoprofil in das Bewertungsmodell einflie3en. Dariiber hin-
aus mussen die in den Phasen 1 und 2 vereinbarten Maflinahmen durch den Control-
ler weiterhin eng kontrolliert werden. Insgesamt sollte der Controller an der Gestal-
tung der strategischen Steuerung im Unternehmen arbeiten, was in Form einer ge-
eigneten Balanced-Scorecard oder ein anderes geeignetes System zur Performance-
Measurement und -Management abgebildet werden kann. Insbesondere neue digita-

le Vorgéange sollten vom Controller kontrolliert werden.®®
3.2.4 Neustart

Basierend auf den Uberlegungen der Phase drei beginnt die letzte Phase, die sich
mit der Umsetzung der erarbeiteten neuen bzw. angepassten Strategien, Ge-
schaftsmodellen sowie Wertschopfungsketten. Es wird versucht, das Maximum aus
der neuen Situation herauszuholen. Bei einer geanderten strategischen und organi-
satorischen Aufstellung kann auch bei geringeren Umsatzen im Vergleich zur Vorkri-
senzeit wieder profitabel agiert werden. Letztendlich hangt der Erfolg der vierten
Phase davon ab, wie schnell neue Lésungen entwickelt und umgesetzt werden. Dies
kann auch zu einer Pionierrolle im ,neuen Markt“ fihren, die haufig mit einer profitab-

len Marktpositionierung des eigenen Unternehmens verbunden ist. Dabei ist eine

68 ygl. Prof. Dr. Heimo Losbichler et al. 2020, 5 ff.
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abwartende Position und die bewusste oder durch Zégern verursachte Positionierung
als ,Late Follower” zu vermeiden. Dadurch kann das Unternehmen Gewinne, Umsat-
ze oder Marktanteile verlieren und seine eigene Wettbewerbsposition gefahrden. Da
sich viel &ndern wird, erfordert das phasenrelevante Change Management, das be-
reits in Phase 3 ansetzen sollte, erneut eine enge Kommunikation mit allen Stake-
holdern. Die Krise wird dazu fuhren, dass sich neue — auch digitale — Arbeits- und
Organisationsformen schneller etablieren als erwartet, und Sicherheit wird eine noch
wichtigere Pramisse fur einen nachhaltigen Unternehmenserfolg sein. Zusatzlich zu
den bereits in Phase drei erwdhnten Aspekten sollten die Controller standig neue
Organisationen mit Stresstests herausfordern und Sicherheitsbelange testen. Insge-
samt muss das Controlling auch ihre eigenen Instrumente, Aufgaben und Organisati-
onsstruktur anpassen und maoglicherweise neu organisieren. In Summe muss das
Controlling innerhalb des eigenen Aufgabenbereichs flexibler und agiler werden
durch die Entwicklung Flexiblere Planungs- und Forecastingsysteme sowie gleichzei-
tiges Reporting unter Verwendung aller neuen digitalen und technologischen Mdég-
lichkeiten.®®

3.3 Instrumente der Krisenbewaltigung

3.3.1 Liquiditatssteuerung

Insbesondere in schlechten wirtschaftlichen Zeiten und Krisen liegt die Prioritat des
Controllings darin, die zur Aufrechterhaltung der Unternehmensaktivitaten notwendi-
ge Liquiditat sicherzustellen. Als Liquiditat bezeichnet man die Fahigkeit eines Unter-
nehmens seine laufenden Zahlungsverpflichtungen jederzeit erfullen zu kénnen. Die
Liquiditatssteuerung umfasst samtliche Aktivitaten oder MalRBhahmen, um die standi-
ge Zahlungsfahigkeit zu gewahrleisten und kann in kurzfristige sowie mittel- und

langfristige Steuerung unterteilt werden.”®

e Kurzfristige Liquiditatssteuerung: Die Sicherstellung der jederzeitigen Zahlungsfa-
higkeit erfordert eine kurzfristige Planung der kinftigen Ein- und Auszahlungen.
Dies kann auf taglicher, woéchentlicher oder hochstens monatlicher Basis gesche-
hen. Der Liquiditatsstatus und die Liquiditatsprognose werden zu diesem Zweck

haufig als Instrumente eingesetzt.

69 vgl. Prof. Dr. Heimo Losbichler et al. 2020, 6 ff.
70 vg|. Klein 2009, 72 ff.
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Der Liquiditatsstatus gibt einen Uberblick Uber die aktuelle Zahlungsfahigkeit und
die falligen Zahlungsverpflichtungen. Er erfasst die aktuelle Zahlungsfahigkeit un-
ter Berilicksichtigung von Zahlungsmitteln, nicht ausgenutzten Kreditlinien sowie
erwarteten Einzahlungen im Verhéltnis zu falligen Zahlungsverpflichtungen und
weiteren geplanten Auszahlungen. Ebenfalls besteht fir den kurzfristigen Bereich
die Mdglichkeit, Zahlungen zu verschieben oder bereits vereinbarte Kredit even-
tuell friher in Anspruch zu nehmen. In der Realitéat entsteht bei der Beriicksichti-
gung verschiedener Wahrungen oder Standorte eines Unternehmens eine grol3e-
re Komplexitat. Dann kénnen unternehmensinterne Ausgleichsmal3nahmen wie
z.B. Cash Pooling, Hedging etc. eingesetzt werden. Solche Plane kénnen i. d. R.
nur fur einen kurzen Zeitraum, meist nur wenige Tage, ausreichend genau und
mit vertretbarem Aufwand durchgefuhrt werden. Daher ist es wichtig, die kurzfris-
tige Steuerung mit der mittel- und langfristigen Steuerung einzubinden.’*

e Mittel- und langfristige Liquiditatssteuerung: Der grundsétzliche Zusammenhang
zwischen Finanzmittelbeschaffung und Finanzmittelherkunft (Kapitalbedarfspla-
nung) wird in die mittel- und langfristige Liquiditatssteuerung einbezogen. Es ist
Ublich, Monate, Quartale oder Jahre als Planungshorizonte zu verwenden. In ei-
nem integrierten Ansatz wird der Kapitalfluss aus der Gewinn- und Verlustrech-
nung sowie der Bilanz abgeleitet. Daraus ergibt sich eine Reihe von Ansatzpunk-
ten fir die Liquiditatssteuerung. Die Planungen werden als gleitende, rollende
oder revolvierende Planung gestaltet. Wenn eine revolvierende Planung verwen-
det wird, dann wird nach Ablauf jeder Planungsperiode eine weitere Zukunftsperi-
ode hinzugefligt und die bereits geplante Periode aktualisiert.’?

e Steuerung nach Mittelflissen/-bestanden: Um die Liquiditat zu steuern, gibt es
neben der zeitlichen Differenzierung auch die Unterscheidung nach der Betrach-
tung der Mittelflisse oder -bestdnde. Die Zahlungsfahigkeit kann durch die Di-
mensionierung der Zahlungsmittelbstdnde sowie die Erh6éhung und Verringerung
dieser von auf3en beeinflusst werden. In diesem Fall kdnnen kurzfristig Finanzie-
rungsoptionen innerhalb der bestehenden Kreditlinien oder kurzfristige Geldanla-
gen als Anpassungsmaflnahmen genutzt werden.”?

Mittel- bis langfristig kann hier durch die Gestaltung der Kapitalstruktur beeinflusst

werden. Eigen- oder Fremdkapital kann z. B. durch die Ausgabe neuer Aktien

71 vgl. Klein 2009, 74 f.
72 vgl. Klein 2009, S. 75.
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oder die Gewinnung neuer (Mit-)Eigentimer, durch Unternehmensanleihen oder
durch Bankkredite bereitgestellt werden. Jedoch sind diese Mdglichkeiten in Kri-
senzeiten eingeschrankt. Derzeit ist es schwierig, Eigenkapital an der Borse zu
beschaffen und auch die Kreditkonditionen und -vergabe sind stark von einer Pru-
fung der Bonitat abhangig. Aus der unterstehenden Abbildung kdnnen die For-

men der Liquiditatsgestaltung entnommen werden.

Liquiditats- Liquiditats-

flisse bestande

kurzfristig Transaktionsbezogene Planung Kurzfristige Finanzierung
von Ein- und Auszahlungen

mittel- und Liquiditatsplanung aus
langfristig | Kapitalflussrechnung, Gewinn- und Gestaltung der Kapitalstruktur
Verlustrechnung sowie Bilanz

Abbildung 4: Formen der Liquiditatsgestaltung
Quelle: Klein 2009, S. 76

Integrierte Liquiditatssteuerung und Gestaltungsmaoglichkeiten anhand der Beispiel
GmbH:

Ausgangspunkt ist, wie bei jeder Unternehmensplanung, die Gewinn- und Verlust-
rechnung bzw. eine Kosten- und Erldsrechnung. Grundsatzlich fuhren fast alle klas-
sischen Methoden der Gewinnsteigerung auch zu einer héheren Liquiditatszufliissen,
mit Ausnahme der bilanzpolitischen oder kalkulatorischen Malihahmen wie z.B. Ab-
schreibungen oder Umbewertungen. Sofern maoglich, wird die Liquiditat durch Erho-
hung der Einnahmen oder Reduzierung der Kosten verbessert. Daher werden alle
Malnahmen zur Umsatzsteigerung, was in Zeiten einer Krise schwierig und somit
weniger relevant ist, sowie Kostensenkungen als mdgliche Ansatzpunkte betrach-
tet.”4

In einer Unternehmenskrise werden zun&chst Programme zur Senkung der Kosten
eingefiihrt, da diese im Vordergrund steht. Um die Liquiditat zu schonen und Zeitver-
zbgerungen zwischen Absatzriickgang und Vorleistungszufluss so gering wie mog-
lich zu halten, muss der Materialeinsatz und die damit verbundenen Fremdleistungen
schnell angepasst werden. Zudem sind die Personalkosten im mdglichen Rahmen
anzupassen, beispielsweise durch Reduzierung von Fremdarbeitern, Nutzung von

Arbeitszeitflexibilisierung, Kurzarbeit oder im Extremfall Entlassungen. Die Senkung

74 vgl. Klein 2009, 76 ff; Dillerup, 76 ff.
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der fixen Kosten wird jedoch schwierig sein, da sie per Definition kurzfristig nicht an-

gepasst werden kénnen.

Ansatzpunkt Gewinn- und Verlustrechnung: In der Gewinn- und Verlustrechnung
ist der erste grof3e Ansatzpunkt zur Liquiditatsplanung. Diese steht typischerweise
im Fokus des Controllings und kann neben der in Abb. 5 gezeigten Variante auch
in zahlreichen anderen Formen wie z.B. der stufenweisen Deckungsbeitragsrech-
nung erstellt werden. Somit kdnnen dann insbesondere aus der Teilkostenrech-
nung weitere wesentlich differenziertere Ansatzpunkte nach Produkten, Kunden,
Vertriebswegen usw. abgeleitet werden.”

Hier erzielt die Beispiel GmbH einen Gewinn, sodass die nicht zahlungsrelevan-
ten Aufwendungen auch mit abgedeckt werden. Somit entsteht ein Liquiditatszu-

fluss aus dem operativen Geschaft.

Gewinn- und Verlustrechnung

Beispiel
(in Mio. EUR) GmbH
Nettoumsatz + 240 100 %
Materialeinsatz und Fremdleistungen - 100 42 %
Andere Herstellungskosten - 50 21 %
Bruttoergebnis = 90 38 %
Gemeinkosten - 24 10 %
Abschreibungen - 20 8 %
Operatives Ergebnis (Earnings before Interest and Tax, EBIT) = 46 19 %
(Fremdkapital-)Zinsen (Interest) - 6 3 %
Gewinn/Verlust vor Steuern (Earnings before Tax, EBT) = 40 17 %
Steuer (Tax) 35% - 14 6 %
Gewinn/Verlust nach Steuern (Earnings after Tax, EAT) = 26 11 %

Abbildung 5: Gewinn- und Verlustrechnung der Beispiel GmbH
Quelle: Klein 2009, S. 77

Ansatzpunkt Bilanz: Der zweite Ansatzpunkt ist die Beschéaftigung mit den Bilanz-
konten. Wahrend die Aktivseite der Bilanz im Betéatigungsfeld des Controllers
liegt, ist die Passivseite der Bilanz i. d. R. eine Angelegenheit der Buchhalter bzw.
Treasurer. Da jedoch ein integrativer Ansatz erforderlich ist, ist diese Unterteilung
nicht wesentlich fur die Liquiditatssteuerung. Die Liquiditat bewegt sich innerhalb
der Bilanzpositionen und zeigt an, wo die Zahlungsmittel gebunden sind. Grund-

satzlich reduziert eine Verringerung des eingesetzten Kapitals bzw. der Bilanz-

75 vgl. Klein 2009, 77 f.

31



summe die gebundene Liquiditat und ist daher fur das Liquiditatsmanagement

unerlasslich.’® In der Abbildung 6 auf der nachsten Seite wird die Bilanz der Bei-

spiel GmbH zum Bilanzstichtag gezeigt.

in Mio. EUR), Bilanzstichtag Beispiel GmbH
AKTIVA PASSIVA
Goodwill 40
Grundsticke + Gebaude 20 124 Grundkapital + Gewinnriucklage
Maschinen 40 26 Gewinn/Verlust Ifd. Jahr
Betriebs- und 20
Geschaftsausstattung Stille Reserven/Lasten
Anlagevermigen 150 Eigenkapital
Langfristige
Vorrite 50 Finanzverbindlichkeiten

- davon Rohmaterial
- davon unfertige Erzeugnisse
- davon fertige Erzeugnisse

25 Langfristige Rickstellungen
75 Langfristiges Fremdkapital

180 Kurzfristige Verbindlichkeiten
davon aus Lieferungen u.

Forderungen 120 Leistungen
Zahlungsmittel 10 davon Anzahlungen
Umlaufvermogen 50 davon Finanzverbindlichkeiten

15 Kurzfristige Riickstellungen
5 davon Steuerriickstellungen
10 davon andere Riickstellungen
195 Kurzfristiges Fremdkapital
Fremdkapital

Abbildung 6: Bilanz der Beispiel GmbH

Quelle: Klein 2009, S. 78

Die Bilanz der Beispiel GmbH weist einen Zahlungsmittelbestand von 10% der Bi-
lanzsumme auf. Neben dem relativ hohen Bestand an Liquiditat, gibt es Gestal-
tungsmaoglichkeiten zur Sicherung der Liquiditat in den Bilanzrelationen bzw. Re-
lationen aus der Bilanz und der Gewinn- und Verlustrechnung. Hierftr werden Li-
quiditatskennzahlen gebildet, die in der Abbildung 7 mit den Berechnungsformeln

und den Werten der Beispiel GmbH dargestellt sind.

76 vgl. Klein 2009, S. 77; Dillerup, S. 77.
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Der Liquiditatsgrad ist ein wichtiger Indikator fur bestandsorientierte Liquiditats-

analysen. Es werden Zahlungsverpflichtungen und Vermégenspositionen in der

Bilanz einander gegenubergestellt. Von der Liquiditatsstufe 1 bis zur Liquiditats-

stufe 3 nimmt die Zeit ab, die bendtigt wird, bis die enthaltenen Vermbgenswerte

zu Geld werden. Zur Vermeidung von Liquiditatsproblemen sollen Unternehmen

in der Lage sein, die kurzfristigen Verbindlichkeiten mit den liquiden Mitteln oder

den kurzfristig liquidierbaren Vermodgenswerten decken zu kénnen.

Liguiditdtskennzahlen
Beispiel GmbH

Liquiditat 1. Grades cash ratio 16,7 % = Zahlungsmittel /
Kurzfristige Verbindlichkeiten
Liguiditat 2. Grades quick ratiofacid test 61,1 % = (Umlaufvermogen - Vorrate) /
ratio Kurzfristige Verbindlichkeiten
Liguiditat 3. Grades current ratio 166,7 % = Kurzfristiges Umlaufvermagen /
Kurzfristige Verbindlichkeiten
Netto-Umlauf- net working capital 155 Mio. = (Umlaufvermdgen - Anzahlungen -
vermogen EUR Verbindlichkeiten aus Lieferungen)
Durchschnittliche average collection 120 Tage = Forderungen aus Lieferungen und
Debitorenlaufzeit period Leistungen = 360 / Nettoumsatz
Durchschnittliche average payment 432 Tage = Verbindlichkeiten aus Lieferungen
Kreditorenlaufzeit period u. Leistungen x 360 / (Materialein-
satz + Fremdleistungen)
Durchschnittlicher inventory tumover 285 Tage = Vorrate x 360 / Nettoumsatz
Vorratsumschlag
Liguiditatskreislauf cash to cash cycle =27 Tage = Vorratsumschlag + Debitorenlauf-
zeit - Kreditorenlaufzeit
Dynamischer debt to cash ratio 3.8 = Metto-Finanzschulden / Cashflow
Verschuldungsgrad
Zinsdeckungsquote interest coverage ratio 7.7 = EBIT / Zinsaufwand

Abbildung 7: Liquiditdtskennzahlen der Beispiel GmbH

Quelle: Klein 2009, S. 79
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Die Liquiditatsgrade der Beispiel GmbH liegen unter den Werten, die die meisten Un-
ternehmen anstreben. Im Normalfall liegt der Zielwert fur die Liquiditat 1. Grades bei
ca. 20 % und fur die Liquiditat 2. und 3. Grades Werte von 100% bzw. 200%. Aller-
dings gilt die Aussagefahigkeit der Liquiditdtsgrade als begrenzt, da sie auf Vergan-
genheitsdaten basieren und stichtagsbezogen sind sowie die Liquiditatspotenziale

wie ungenutzte Kreditlinien nicht berticksichtigen.”’

Ein weiterer wichtiger Ansatzpunkt zur Verringerung des eingesetzten Kapitals und
damit der erforderlichen Liquiditat ist das Netto-Umlaufvermdgen. Dabei wird vom
Umlaufvermégen das zinslos zur Verfigung stehende Abzugskapital abgezogen. Zu
den nicht zinswirksamen Verbindlichkeiten gehdren z.B. die Verbindlichkeiten aus
Lieferung und Leistungen, Anzahlungen und einige Ruckstellungspositionen. Durch
die Bildung des Netto-Umlaufvermdgens wird versucht, eine Verbindung zwischen
Forderungen und Verbindlichkeiten herzustellen. Teilweise kénnen Unternehmen
sogar Liquiditat schépfen, indem sie ein negativen Netto-Umlaufvermogen realisie-

ren.

Bei der Beispiel GmbH liegt das Netto-Umlaufvermdgen bei 155 Mio. €, was bedeu-
tet, dass effektiv weniger Liquiditat als das Umlaufvermégen gebunden ist. Das liegt
daran, dass die Laufzeiten von Kreditoren und Debitoren ungleich sind. Die Kunden
der Beispiel GmbH zahlen Ihre Rechnungen im Durchschnitt nach 120 Tagen.
Gleichzeitig bekommen die Lieferanten im Beispiel erst nach 432 Tagen lhre Rech-
nungen von der Beispiel GmbH bezahlt und somit finanzieren die Lieferanten einen
erheblichen Teil des Netto-Umlaufvermdgens. Wenn der Vorratsumschlag von 285
Tagen noch mitberticksichtigt wird, dann ergibt sich ein negativer Liquiditatskreislauf
von 27 Tagen. Allerdings sind die Debitoren- und Kreditorentage in der Realitat we-
sentlich geringer als bei der Beispiel GmbH, doch trotzdem gibt es viele Unterneh-
men mit negativem Net Working Capital, wie z.B. im Einzelhandel, wo die Kunden
i.d.R. sofort bezahlen, wahrend die Lieferanten lange Zahlungsziele ohne Skonto
akzeptieren missen. Wenn die Umschlaghaufigkeit des Umlaufvermdgens hoch ist,

77 vgl. Klein 2009, S. 79; Dillerup, S. 79.
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kann sich ein erheblicher Liquiditatseffekt ergeben. Zur Gestaltung des Netto-

Umlaufvermogens gibt es verschieden Ansatze, darunter:’®

» Vorratsmanagement: Die Bestandsfiihrung, -planung und der Lagerumschlag
sind wichtige Gestaltungsfaktoren, da hohe Bestande Liquiditat binden. Des-
halb ist es notwendig, die Bestande nicht nur aus logistischen Gesichtspunk-
ten, sondern auch in Bezug auf die Bestandswerte zu verringern. Gleiches gilt
fur die Planung der Bestdnde, um einen hohen Lagerumschlag zu erzielen,
insbesondere fir wertvolle Materialien.

» Forderungsmanagement: Durch schnelles Einsammeln der Forderungen kann
die Liquiditat geschont werden. Das kann durch schnelle Rechnungsstellung,
Kredit- und Mahnweisen sowie Beschwerdemanagement gefordert werden.
Um schnell eine Einigung Uber die Korrektheit der Rechnungen zu erzielen,
sind klare Lieferkonditionen der Ausgangspunkt. Dariber hinaus gibt es zahl-
reiche Moglichkeiten fur das Forderungsmanagement, darunter konsequente
Mahnungen, Bonitatsprifungen der Kunden und eine schnelle Bearbeitung

von Beschwerden oder Reklamationen mit zahlungsaufschiebender Wirkung.

78 vgl. Klein 2009, 78 ff.
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e Ansatzpunkt Cashflow: Wahrend die Rechnungslegungsvorschriften sowie bi-
lanzpolitische MalRRnahmen einen Einfluss auf die Werte in der Bilanz haben,
bleibt der Kapitalfluss bzw. Cashflow davon weitgehend unberthrt. Es zeigt die
Uber einen bestimmten Zeitraum geschaffene oder verbrauchte Liquiditat und
kann durch eine direkte Gegenuberstellung aller betrieblichen Einzahlungen und
Auszahlungen ermitteln werden. Alternativ kann die Liquiditatsgenerierung indi-
rekt berechnet werden, indem der Jahresiiberschuss um nicht zahlungswirksame
Aufwendungen und Ertrage korrigiert wird. Die indirekte Methode, auch Praktiker-
definition genannt, geht von nicht liquiditatswirksamen Positionen aus. In der Ab-

bildung 8 wird die indirekte Methode fiir die Beispiel GmbH dargestellt.”®

Kapitalflussrechnung
(in Mio. EUR) Beispiel GmbH

Gewinn/Verlust nach Steuern (Earnings after Tax,

EAT)

Fremdkapitalzinsen (Interest) +

Abschreibungen (Depreciation) + 20
+

26

Zunahme der Riickstellungen (Provisions)
Abnahme der Riickstellungen (Provisions)

Umbewertungen (Amortization
Operativer Cashflow (Brutto-Cashflow) = 54
Netto-Zunahme der Vorrate -
Netto-Zunahme der Forderungen

Netto-Zunahme der Verbindlichkeiten aus L&L
Netto-Abnahme der Vorrate

Metto-Abnahme der Forderungen

Netto-Abnahme der Verbindlichkeiten aus L&L
Verdnderung des Netto-Umlaufvermégens (Working
Capital) = -6
Investitionen in Sachanlagen - 9
Investitionen in Firmenwerte & immaterielle

Vermdgenswerte - 0
Erlése aus Deinvestitionen + 1
Veranderung des Anlagevermégens (Capital

Expenditures, CAPEX) = -8

A
Moo Oo MM

Investiver Cashflow

Freier Cashflow (Metto-Cashflow)

Zufluss an Finanzmitteln aus Finanzierungsaktivitaten + 0
Abfluss von Finanzmitteln aus Finanzierungsaktivitaten

Cashflow aus Finanzierungstitigkeiten

Veranderung der Zahlungsmittel

Abbildung 8: Kapitalflussrechnung der Beispiel GmbH

Quelle: Klein 2009, S. 81

79 vgl. Klein 2009, 80 ff.
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Der indirekte Cashflow setzt sich zusammen aus verschiedenen Elementen und

Stufen zusammen:&°

» Cashflow aus dem Ergebnis der Periode: Hierbei handelt es sich um das Geld,
das das Unternehmen aus seiner operativen Geschaftstatigkeit erwirtschaften
konnte. Dafur wird der Gewinn oder Verlust nach Steuern um generell nicht
cash-relevante Positionen wie Abschreibungen oder Riickstellungen bereinigt.

» Cashflow aus Veranderungen des Netto-Umlaufvermégens: Dieser ist der
Cashflow, der sich aus Veranderungen des Net-Working-Capital ergibt. Zur
Berechnung des Net-Working-Capitals wird das Umlaufvermégen um die li-
qguiden Mitteln und die kurzfristigen Verbindlichkeiten reduziert. Oft wird der
Abzug von liquiden Mitteln bei der Berechnung des Nettoumlaufvermégens
vergessen, was als Fehler gilt, da liquide Mitteln kurzfristig nicht zur Umsatz-
steigerung beitragen. Wenn die Forderungen oder Vorréate steigen, wird Geld
gebunden, das an anderer Stelle nicht verfigbar ist. Forderungen, also der
Verkauf von Waren auf Rechnung, missen im davor finanziert werden. Wenn
sich die Lagerbestande erhthen, wird dieses Geld auch gebunden und kann
nicht mehr fir andere Zwecke verwendet werden. Daher hilft es dem Cash-
flow, diese Positionen niedrig zu halten oder abzubauen. Das Gegenteil gilt fur
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen. Da die Rechnung erst spa-
ter bezahlt werden muss, ist das fur ein Unternehmen vorteilhaft. Jedoch gibt
es hier eine Ausnahme, wenn der Lieferant ein Skonto gewahrt, ware die Nut-
zung des Skontos vorteilhafter als eine Verlangerung des Zahlungsziels.

» Cashflow aus Investitionstatigkeiten: Der Cashflow aus der Investitionstatigkeit
zeigt, in welchem Umfang ein Unternehmen Investitionen getatigt hat oder zu
tatigen beabsichtigt und wie hoch die Mittelzufllisse sind, die aus dem Verkauf
von Anlagevermdgen (Desinvestition) resultieren. Oft wird dieser auch als
Cashflow aus Veranderungen des Anlagevermdgens bezeichnet.

» Cashflow aus Finanzierungstatigkeiten: Dieser Teil der Kapitalflussrechnung
umfasst alle Aktivitaten, die die Hohe und Struktur des Kapitals ver&ndern.
Dazu zéhlen insbesondere die Kreditaufnahmen und -tilgungen sowie Einzah-
lungen und Auszahlungen an die Eigentimer.

Hier erzielt die Beispiel GmbH einen Liquiditatszufluss aus der operativen Ge-

schéftstatigkeit i. H. v. 54 Mio. €. Im Vergleich zu der Vorperiode ist das Umlauf-

80 ygl. Erichsen und Klempien 2023.
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vermogen um 6 Mio. € gesunken, wodurch Liquiditat gebunden wurde. AulRerdem
wurden Investitionen in Héhe von 8 Millionen Euro durchgefihrt. Insgesamt kon-
nen Eigen- und Fremdkapitalgeber einen Betrag von 40 Mio. € als Free Cashflow
nutzen, ohne dass dies die Geschéftstatigkeit des Unternehmens beeintrachtigt.
Die Investitionstatigkeit wird als zusatzlicher Ansatz zur Gestaltung der Liquiditat
betrachtet. Investitionen kénnen insbesondere in Krisenzeiten gestoppt werden,
um Liquiditat nicht abflielen zu lassen. Die letzte Mdglichkeit zur Liquiditatsge-
staltung ist die Finanzierungstatigkeit. Die Beispiel GmbH nutzt diese Methode
nicht und kann daher Ihren Zahlungsmittelbestand im Betrachtungszeitraum um
40 Mio. € erhdhen.

3.3.2 Predictive Planning and Forecasting

In der Praxis wird der Begriff "Predictive Planning and Forecasting" haufig verwendet,
um den Einsatz von statistischen Methoden, pradiktiven Algorithmen und Machine
Learning in einer Werttreibermodell-gestitzten Unternehmensplanung zu beschrei-
ben. Die Unterstlitzung durch ,Predictive Planning and Forecasting“ gewinnt insbe-
sondere in Bezug auf die Reduzierung der mit der Zukunft verbundenen Unsicherheit
und die daraus resultierenden hohen Anforderungen an eine moderne Unterneh-

mensplanung rasant an Bedeutung. s

Im Gegensatz zu Hochrechnungen, die bisher manuell auf Basis von unzureichen-
den Erkenntnissen der klassischen deskriptiven Analysen durchgefiuhrt wurden, ha-
ben Predictive Analytics und Machine Learning es ermdglicht, zusatzliche Erkennt-
nisse zu gewinnen, wodurch die Qualitat der darauf aufsetzenden Hochrechnungen
erheblich gesteigert wird. Das liegt daran, dass Predictive Analytics durch die Ver-
wendung von Datenbanktechnologien wie In-Memory auf eine grol3ere Anzahl unter-
schiedlicher interner und vor allem externer Datenquellen mit hohen Volumina zugrei-
fen kann. In einem ersten Schritt ermoglicht dies die ldentifizierung umfangreicherer
nicht-linearer Abhangigkeiten oder Korrelationen zwischen Variablen mittels statisti-
scher Methoden. Auf diese Weise identifiziert und bewertet Machine Learning in ei-
nem weiteren Schritt zunehmend praziser die wichtigsten Ursachen und Wirkungszu-
sammenhange der friiheren Entwicklungen, die es in Planungsmodelle zu tberfiihren

gilt. Eine korrekte Berilicksichtigung der wichtigsten Treiber, die den Erfolg eines Un-

81 ygl. Quirin 2022, S. 83.
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ternehmens beeinflussen, bei der Durchfihrung der Unternehmensplanung, ermag-
licht es den Planenden, sich starker auf diese EinflussgréRen zu konzentrieren. Dies
reduziert den gesamten Prozess der Unternehmensplanung auf die zweckmaRigsten
Stellschrauben, die tatséachlich den Erfolg eines Unternehmens beeinflussen. Eben-
falls werden dadurch die Planungsprozesse signifikant vereinfacht und die Effizienz

erhoht.82

Somit kénnen durch die Verwendung von préadiktiven Datenmodellen, die von dem
System erstellt werden, automatisch wesentlich prazisere, aussagekraftigere und
zuverlassigere Hochrechnungen der zukinftigen Entwicklungen sowie Vorschlags-
werte fur die Budgetierung und das Forecasting erstellt werden, die nur noch von den
Controllern validiert werden mussen. Im Rahmen der Unternehmensplanung werden
besonders Forecastingprozesse vom Veranderungspotenzial pradiktiver Analysen
und Machine Learning erfasst, da hierbei typischerweise reine Hochrechnungen im
Fokus stehen und diese ein hohes Potenzial zur Automatisierung aufweisen. So lasst
sich die Erstellung von Forecast vollstandig und ohne, dass eine Beteiligung des
Controllers bendétigt wird, erfolgen. Schnell und innerhalb kurzer Zeit erstellbare
Prognosen halten die Unternehmensplanung, deren Planungsebenen miteinander
verknupft sein sollen, stets auf dem neuesten Stand, da Trends und sich &ndernde
Entwicklungen auf Basis aktueller Datenbestande frihzeitig vorhergesagt werden
kénnen. Dadurch wird eine Realtime-Reaktionsfahigkeit sowie eine bessere Anpas-
sungsfahigkeit des Unternehmens, was in einer Krisenzeit von hoher Bedeutung ist,
ermoglicht. Zudem konnen verénderte Signale aus dem Unternehmensumwelt
schneller berlicksichtigt werden.®3 In Bezug auf die Liquiditatssteuerung kénnen die
Tools von predictive Analytics und Machine Learning eingesetzt werden, die durch
die Analyse von Plan-Ist-Abweichungen der vergangenen Perioden neue Muster
oder Trends in diesen historischen Daten erkennen, um passende Zahlen fur die
Entwicklung der verschiedenen Positionen in der Bilanz, GuV oder Kapitalflussrech-
nung zu ermitteln. Wenn bspw. die Unternehmen festgestellt haben, dass die Forde-
rungsreichweite nach Ausbruch der Coronakrise langer wurde und deshalb jetzt die
zukinftige Entwicklung der Forderungsbestédnde ermitteln wollen, dann wirde die
Predictive Anlytics und machine learning nicht nur die Daten der Forderungsreichwei-

te in den vergangenen Perioden analysieren, anpassen und auf die alten geplanten

82 vgl. Quirin 2022, 83 f.
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Umsétze Ubertragen, sondern auch die Umsétze der neuen GuV-Forecast berick-
sichtigen, da sich ihre Hohe nach der Krise ebenfalls verandert hat und somit den
Forderungsbestand beeinflussen kann. Falls die resultierende Entwicklung im Fore-
cast nicht akzeptabel oder unangemessen ist, muss das Unternehmen versuchen,
die Forderungsreichweite durch Gegenmafinahmen wie Skonto oder Mahnungen zu

reduzieren.

Insgesamt lasst sich durch die teilweise oder vollstdndige Automatisierung der Pla-
nungs- und Forecastprozesse die Qualitdt und Genauigkeit der Gesamtplanung ver-
bessern und die Subjektivitdt der Unternehmensplanung sowie den Zeit- und Res-
sourcenaufwand deutlich reduzieren. Solche mit Predictive Analytics und Machine
Learning moglichen Veranderungen erftllen eine der wichtigsten und grundlegends-
ten Anforderungen fiur eine effiziente und effektive Unternehmensplanung, namlich
die schnelle Bereitstellung fundierter und aktueller Informationen durch haufigere und
beschleunigte Aktualisierungen der Planung und insbesondere der Forecast. Auto-
matisierte Forecastingprozesse in Kombination mit einer integrierten Unternehmens-
planung kénnen den notwendigen Wandel von ,Year-End-Forecast zum ,Rolling
Forecast ermoglichen. Grundlegende Treiber werden kontinuierlich oder bei Bedarf
auch ad hoc in einem festgelegten und vorausschauenden Zeitrahmen aktualisiert,
was der bisherigen Inflexibilitat der Planung entgegenwirkt. Im Hinblick auf Budgets
birgt diese Anderung des Forecasts groRRes Optimierungspotenzial. Dadurch werden
fundierte Vorschlagswerte basierend auf den neuesten Erkenntnissen automatisch in
regelmanigen kurzfristigen Abstédnden erstellt. Diese Vorschlagswerte kdnnen ent-
weder direkt in die Planung aufgenommen oder zum Abgleich mit menschlicher Pla-
nung verwendet werden. Insbesondere letzteres kombiniert die gesicherte Progno-
sequalitat von Algorithmen mit menschlichem Urteilsvermégen, um subjektive Ver-
zerrungen im Plan zu identifizieren und Transparenz in Bezug auf die Prognose-

genauigkeit und Vertrauen in die Ergebnisse zu schaffen.®4

Obwohl das erwartete Potenzial durch die Verwendung hochentwickelter Fortschrei-
bungslogiken auf der Grundlage pradiktiver Analysen und Machine Learning grof3
sein mag, liegt trotzdem das Problem vor, dass die Aussagen uber die zukinftige
Entwicklung nur auf Vergangenheitsdaten und den daraus abgeleiteten Zusammen-

hangen basieren. Selbst bei einer perfekten Datenbasis, die die richtigen Daten in

84 vgl. Quirin 2022, 83 ff.
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der richtigen Qualitat, Granularitat und ausreichend historischer Reichweite vorhalt,
gibt es viele Einflisse, die daraus nicht abgeleitet werden kdénnen. Das liegt daran,
dass pradektive Modell spezifisch je Anwendungsfall entwickelt werden und selbst-
lernende Algorithmen nur dann qualitativ hochwertige Prognosen erstellen kdnnen,
wenn Zusammenhange und Strukturen Uber einen bestimmten Zeitraum konstant
bleiben, sodass maschinelles Lernen ermdglicht wird. Deshalb ist es unbedingt erfor-
derlich, die Anwendbarkeit bestehender Planmodelle in Bezug auf das Modellverhal-
ten und die Prognosequalitat kontinuierlich neu zu bewerten und abhéangig von den
Ergebnissen zu uberarbeiten. Dieses Problem tritt insbesondere bei exogenen Krisen
wie die Coronakrise auf, die innerhalb von wenigen Wochen die globale Wirtschaft
stark verandert hat. Damit wurde deutlich gezeigt, dass die Zukunft nicht immer eine
Fortschreibung der Vergangenheit ist.85> An dieser Stelle muss das Unternehmen sich
schnell Uber die Méglichkeiten der Bewaltigung der eingetreten Erfolgskrise tberle-

Wenn es darum geht, eine Erfolgskrise zu bewaéltigen und eine Liquiditatskrise zu
verhindern, ist ein kurzfristiges und fundiertes Forecasting von gréf3ter Bedeutung.
Wie bereits erwahnt, leisten predictive Analytics und Machine Learning, die an die
entsprechenden neuen Rahmenbedingungen angepasst sind, i. d. R. verlassliche
Prognosen und setzen wichtige Steuerungsimpulse, die schnelle Reaktionen auf
veranderte Situationen mdglich machen und dabei helfen kdénnen, eine Krise erfolg-
reich zu steuern. In Krisenzeiten, die hochdynamisch und unvorhersehbar sind, er-
fordert der erfolgreiche Einsatz dieser Instrumente eine realistische Einschétzung
durch menschliche Planer und kein blindes Vertrauen in automatisierte Forecasts, da
die Ereignisse, die nicht aus der Vergangenheit erlernt wurden, eine grof3e Heraus-
forderung darstellen, um valide Prognosen zu machen. Dadurch kénnen pradiktive
Algorithmen in Krisensituationen nur in bestimmten Bereichen zuverlassige Aussa-
gen liefern. Allerdings bleibt die Tatsache, dass der Mensch die letztendliche Ent-
scheidung und Bewertung trifft, unbestritten. Selbst wenn sie weniger genau sind,
unterstitzen und entlasten automatisierte Vorhersagen menschliche Planer und ge-
ben ihnen die Kapazitaten, die sie bendtigen, um mit disruptiven Veranderungen um-
zugehen. Ein gutes Beispiel fur Prognosen, die Predictive Anlytics und Machine

Learning mit guter Qualitat liefern, sind kurzfristige Prognose bezuglich des Zah-

85 ygl. Dipl.-Kfm. Kappes und Kleh.
86 ygl. Quirin 2022, 86 ff.
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lungsverhalten von Kunden, die bei der Optimierung der eigenen Liquiditat und der

Vermeidung von Zahlungsausfallen beriicksichtige werden sollen.8’

3.3.3 Risikoadjustierte Unternehmensplanung — Predictive Analytics

gestltzte Simulation und Szenarien

Die Verwendung von Machine Learning und Predictive Analytics bringt die Unter-
nehmensplanung zweifellos auf eine neue Ebene und erfillt zahlreiche Anforderun-
gen an eine moderne Unternehmensplanung, darunter eine Erh6hung der Automati-
sierung, ein schnellerer, aktuellerer und fundierterer operativer Planungs- und Fore-
castingprozess sowie eine Reduzierung des Detailgrades und somit eine starkere
Fokussierung. Jedoch reicht all das nicht aus, um eine effektive und effiziente Kri-
senpravention, -friherkennung und -bewaltigung zu gewahrleisten, wie im vorherigen
Abschnitt ausfiihrlich dargelegt wurde. Das Hauptproblem besteht darin, die Zukunft
nur eindimensional zu betrachten. Deshalb ist aufgrund der mit exogenen Krisen ver-
bundenen Veranderungsdynamik und der extremen Unsicherheit notwendig, ver-
schiedene Szenarien zu analysieren, die alternative Zukunftsplane darstellen und im
besten Fall mit Risikoeinschatzungen, Eintrittswahrscheinlichkeiten und Mal3hahmen
angereichert sind. Die Einbeziehung von Simulationen zur Szenario-Modellierung
ermdglicht eine risikoadjustierte Unternehmensplanung, bei der eine planerische Be-
ricksichtigung der hohen Dynamik und extremen Unsicherheit gewahrleistet wird. In
der Regel ist die Modellierung von Szenarien jedoch ein sehr zweitaufwandiger Pro-
zess, was mit der modernen Unternehmensplanung, die auf der Pramisse der
Schnelligkeit basiert, nicht vereinbar ist. Hier scheint der Einsatz von Predictive Ana-
Iytics und Machine Learning echte Vorteile zu haben. Es ist méglich, die Szenario-
Modellierung zu automatisieren und somit die eindimensionale Prognosefunktionali-

tat sinnvoll zu erweitern, indem eine treiberbasierte Planungslogik verwendet wird.28

Der Ausgangspunkt der Simulationsmodelle ist ein Basis-Szenario, auch Base Case
genannt, das normalerweise eine bestehende Planung oder noch besser ein Fore-
cast ist. Ein Forecast kann als Basisszenario automatisiert, objektiv und héchstaktuell
erstellt werden, indem komplexe pradiktive Algorithmen in Simulationen verwendet
werden. Dadurch werden zeitintensive Abstimmungen vermieden und die Szenario-

Modellierung wird erheblich effizienter. Wie bereits im vorherigen Abschnitt erwahnt,

87 vgl. Quirin 2022, 87 f.
88 vgl. Quirin 2022, 88 f.
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ermoglicht Kl-gestutztes Predictive Analytics nicht nur die Identifizierung von Wert-
treibern, sondern auch die Bewertung der individuellen Einflussstarke auf Plangro-
Ben. Die damit identifizierbaren Risiken und Chancen sowohl operativer als auch
strategischer Art stellen Abweichungen von einem geplanten Zielwert dar, die als
Streuung um einen simulierten Erwartungswert modelliert werden kénnen. Gerade
durch innovative Big-Data-Technologien wie In-Memory-Computing ist es mdglich,
diese Modellierung mit sehr aufwendigen stochastischen Berechnungsverfahren
durchzufuhren. Die Monte-Carlo-Simulation ist eine der bekanntesten Methoden.
Ausgehend von vorab ermittelten und festgelegten Eintrittswahrscheinlichkeiten der
jeweiligen Risiken wird tber eine betrachtliche Anzahl gleichartiger Zufallsexperimen-
te analytisch eine entsprechend hohe Anzahl an mdglichen Szenarien simuliert. Dies
geschieht mithilfe der Wahrscheinlichkeitstheorie. Die Simulationssoftware kann die
Auswirkungen auf steuerungsrelevante Kennzahlen wie Umsatz und Ergebnis ablei-
ten, indem sie Risiken mit dem Treibermodell mathematisch verkntpfen und Abhan-
gigkeiten zu exogenen Risikofaktoren definieren. Ebenfalls kann durch die Integrati-
on von Maflinahmen in Form von Business Cases, die fir den entsprechenden Zeit-
raum mit den finanziellen und operativen Auswirkungen auf die entsprechenden
Treiber vorliegen, werden neben den Werttreibern auch zusatzliche zentrale Ein-
gangsgrofien bertcksichtigt, die durch flexibles Hinzuschalten in die Szenario-
Modellierung miteinflieRen. Die Aggregation der modellierten Einzelrisiken mit jeweils
unterschiedlichen Eintrittswahrscheinlichkeiten bildet das Gesamtrisikoportfolio und
damit die Wahrscheinlichkeitsverteilung. Dank leistungsfahiger Technologie und ei-
ner vollstandig integrierten werttreibermodell-geschitzte Unternehmensplanung ist
es maglich, zusatzlich zu dem Basis-Szenario effizient und schnell alternative Szena-
rien zu generieren, die sowohl die Kurz-, Mittel- als auch Langfrist abdecken,
wodurch zeitaufwéndige und resourcenintenstive Neuplanung nicht mehr benétigt
wird. Daraus resultierend werden Worst- und Best-Case-Szenarien durch eine offen-
sichtliche Verbesserung lhrer Genauigkeit profitieren. Wenn das Unternehmen im
Rahmen der integrierten Finanzplanung die kurzfristigen Planungen der GuV, der
Bilanz und des Cashflows durch automatische Szenarien stitzen, dann erméglichen
sie sich im Falle von akuten Erfolgs- oder Liquiditatskrisen die schnelle Generierung
von hochaktuell fundierten Szenarien, die durch eingehende Analysen verlassliche
Steuerungsmaglichkeiten aufzeigen, was die effektive und effiziente Bewaltigung der

Krisensituation unterstitzt. Im Bereich der langfristigen strategischen und mittelfristi-
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gen operativen Planung kann die Verwendung automatischer Szenarien-
Modellierung bereits praventiv wirken und somit einen erheblichen Wertbeitrag leis-
ten. Eine strategische Krise, die sich in einem frilhen Stadium befindet, oder eine
schwerwiegende Erfolgskrise kann frihzeitig vorhergesagt werden, da durch die
schnelle Generierung einer Vielzahl an Szenarien gentgend Zeit zur Vermeidung
oder Abmilderung von Krisen geschaffen wird. Jedoch ist dabei zu beachten, dass
aufgrund verschiedener Abhéangigkeiten Einbul3en in der Genauigkeit von Szenarien

hingenommen werden mussen, je langer der projizierte Zeitraum ist.8°

89 vgl. Quirin 2022, 89 ff.
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4. Fazit

Das Ziel dieser Bachelorarbeit war es, herauszufinden wie Controller dazu beitragen
kénnen, die Unternehmenskrisen friihzeitig zu erkennen und zu bewaltigen, da das
Controlling als entscheidungsunterstiitzende Funktion im Unternehmen immer auf
krisenhafte und existenzbedrohende Situationen friihzeitig hinweisen und zuverlassi-

ge Vorhersagen liefern muss.

Dabei wurde aus den vergangenen Krisen ersichtlich, dass eine angemessene Kiri-
senvorbereitung im Vorfeld die Identifizierung von Bedrohungen bzw. latenten Unter-
nehmenskrisen, denen das Unternehmen spater ausgesetzt sein kdnnte, férdert und
somit die Reaktionsgeschwindigkeit erhdht. Dies wiederum heil3t, dass praventive
Malnahmen zur Abwehr oder Minderung signalisierter Bedrohungen schon zu einem
deutlich friheren Zeitpunkt ergriffen werden kénnen als es unter den normalen Um-
standen der Fall gewesen wére. Es ist wichtig diesen Aspekt zu betonen, da eine
frihzeitige ldentifizierung die potenzielle Schadenshohe reduziert und die Situation
des Unternehmens schnellstmdglich wieder stabilisiert. Eine angemessene Vorberei-
tung erfolgt durch die Etablierung von operativen und strategischen Frihwarnsyste-
men. Die operativen Frihwarnsysteme umfassen sowohl kennzahlen-
/hochrechnungsorientierte Frihwarnsysteme als auch die indikatororientierten Frih-
warnsysteme, wobei sich die Friihwarninformationen von beiden auf die inhaltlichen
Schwerpunkte und zeitliche Reichwerte der operativen Planungen fokussieren. Stra-
tegische Frihwarnsysteme hingegen versuchen durch regelméfRige Beobachtungen
des externen Umfeldes eines Unternehmens ,schwache Signale® zu erkennen, die
auf potenzielle Gefahren oder auch Chancen hindeuten. Bei der Etablierung und
Fortfihrung der Frihwarnsysteme ist das Controlling der Hauptakteur im Unterneh-
men, wobei die Beteiligung anderer Abteilungen wie z.B. Vertrieb, Einkauf oder Lo-
gistik ebenfalls von hoher Bedeutung ist. Diese kénnen durch lhr Fachwissen in den
jeweiligen Bereichen Risiken oder krisenbehaftete Entwicklung besser erkennen als

das Controlling.

Wenn eine Unternehmenskrise auftritt, herrscht meistens eine grof3e Unsicherheit
Uber die Zukunft des Unternehmens, da eine Krise den Fortbestand des gesamten
Unternehmens substanziell und nachhaltig gefahrden kann oder sogar unmaglich
machen. Hier spielt das Controlling eine entscheidende Rolle und muss zusammen

mit der Unternehmensfihrung den Verlauf des Krisenmanagements sowie die In-
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strumente, die zur Bewaltigung von Unternehmenskrisen dienen, festlegen. Dafir
bietet das Vier-Phasen-Modell, das als neuer Ansatz zum Verstandnis und zur Be-
waltigung von Krisen gilt, eine gute Lésung. Nach diesem Modell beginnt das Kiri-
senmanagement mit der Sicherung des Uberlebens eines Unternehmens, gefolgt von
der Stabilisierung sowie die Neuausrichtung des Geschaftsmodells und endet mit
dem Neustart. In jeder Phase des Modells ergeben sich etwa andere Aufgaben fir
den Controller in Abh&angig mit der Unternehmenssituation in der jeweiligen Phase,
jedoch bleibt das Hauptaugenmerk in den meisten Phasen auf die Sicherstellung der
Liquiditatstransparenz und Prognosen.

Hier werden die Instrumente des Controllings eingesetzt, um das Unternehmen wah-
rend Krisen zu stabilisieren, Chancen zu erkennen und eine solide Grundlage flr
strategische Entscheidungen zu schaffen. Je nach Unternehmenssituation, Ausmaf3
der Betroffenheit von der Krise sowie die Ziele des Unternehmens kann das Control-
ling unterschiedliche Instrumente zur Krisenbewaltigung einsetzen. Die meisten Un-
ternehmen konzentrieren sich jedoch auf die Liquiditatssteuerung, um die standige
Zahlungsfahigkeit des Unternehmens sicherzustellen und die Insolvenz zu vermei-
den. Wie ich bereits erwdhnt habe, kann ein Unternehmen die Liquiditat durch meh-
rere Faktoren steuern, darunter die Steigerung der Umsétze, was in Krisenzeiten fast
unmaoglich ist, die Reduzierung der Kosten durch Kostensparmafnahmen, die sich
maoglichweise negativ auf die Qualitat, Kunden- und Mitarbeiterzufriedenheit oder die
Erholungsfahigkeit nach der Krise auswirken kann, oder die Reduzierung der Lager-
bestande, was auch negative Auswirkungen im Falle von Lieferengpassen haben
kann. Somit lasst sich sagen, dass es schwierig ist, die Liquiditat durch eine Einzel-
betrachtung der vielen Faktoren zu steuern und bedarf deshalb eine integrierte Liqui-
ditatssteuerung, die auf eine integrierte Liquiditatsplanung basiert und alle Kompo-

nenten der Bilanz, GuV und Cashflow miteinander verbindet.

Anders als in normalen Zeiten, in denen herkdmmliche Planungsmethoden gute In-
formationen liefern kdnnen, herrscht in einer Krise eine Situation, in der Planung und
Forecast aufgrund der zahlreichen Veranderungen in kurzer Zeit schwieriger werden.
Klassische Planungsmethoden, die die meisten Unternehmen noch verwenden, er-
fordern eine stdndige Anpassung der Plane und Prognosen in Krisenzeiten, was sich
nicht immer positiv auf die Datenqualitat auswirkt und das Controlling stark belastet.

Um dieses Problem zu l6sen, sollte das Controlling Predictive Analytics und Machine
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Learning einsetzen, da diese Tools eine einfachere, effizientere und effektivere Ge-
staltung der Planungs- und Forecasteprozesse im Unternehmen ermdglicht. Das er-
folgt durch die Erweiterung der vergangenheitsbezogenen Betrachtung um eine
prospektive Sichtweise. Obwohl Predictive Planning and Forecasting viele Vorteile
bietet, wie im Abschnitt 3.3.2 ausfuhrlich beschrieben, ist es nicht ausreichend, um
mit einer extremen Unsicherheit umzugehen. Deshalb ist es auch notwendig, ver-
schiedene Szenarien zu entwickeln im Sinne alternativer Zukunftsentwtrfe fur ein

Unternehmen sowie die dazugehdrigen Malinahmenpléne zu erarbeiten.

Zusammenfassend stellt sich heraus, dass Controlling eine grundlegende und sehr
wichtige Rolle bei der Identifizierung und Bewaéltigung von Unternehmenskrisen
spielt, indem Controlling vor der Krise Frilhwarnsysteme entwickelt und nutzt sowie
Instrumente zur Krisenbewaltigung einsetzt, die eine schnellere und bessere Ent-
scheidungsfindung unterstiitzen. Dadurch kann das Unternehmen die negativen
Auswirkungen der Krise vermeiden bzw. verringern oder sogar von der Krisensituati-
on profitieren, falls Chancen aufgedeckt werden. Aul3erdem bietet sich durch den
Einsatz von neuen datengetriebenen Technologien wie Predictive Analytics and Ma-
chine Learning, KI-Tools und fortschrittlichen Simulationsverfahren ein grof3es Po-
tenzial, die Relevanz, Qualitat und Geschwindigkeit der Informationsversorgung zu
steigern. Allerdings schaffen auf3ergewohnliche Situationen und Einmaleffekte eine
Welt, die nicht perfekt ist, wie es die meisten Algorithmen voraussetzen und ,ken-

nengelernt” haben. Daher sollte man die Technologie nie blind vertrauen.
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