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Thomas Giinther und Werner GleiBner

Die Entscheidungen der Geschiftsleitung sind
fir den Unternehmenserfolg wesentlich — aber
schwierig. Unternehmertum und unternehmeri-
sche Entscheidungen sind ndmlich unvermeidlich
mit Chancen und Gefahren verbunden, die bei der
Vorbereitung von Managemententscheidungen zu
berticksichtigen sind. Die Erstellung von Entschei-
dungsvorlagen und damit die Entscheidungsvorbe-
reitung sind eine zentrale Aufgabe des Control-
lings. Dabei sollten Mindestanforderungen beach-
tet werden, die sich aus Gesetz und Rechtspre-
chung ableiten lassen. Fiir die Entscheidungsvor-
bereitung besonders bedeutend ist hier insbesonde-
re die sogenannte Business Judgement Rule (BJR).
Die BJR (§ 93 AktG) regelt schadensersatztrdachtige
Pflichtverletzungen von Vorstinden und Ge-
schéftsfithrern. Eine Pflichtverletzung liegt nicht
vor, wenn ein Vorstandsmitglied oder Geschifts-
fiihrer bei einer ,unternehmerischen Entschei-
dung” auf der Grundlage ,,angemessener Informa-
tion“ annehmen durfte, zum Wohle der Gesell-
schaft zu handeln. Wegen der unsicheren Wirkung
von Entscheidungen sollten insbesondere mit den
Handlungsalternativen verbundene Risiken beleg-
bar beurteilt werden (GleifSner, 2021).

Es ist die zentrale Intention des Gesetzgebers mit
der BJR sicherzustellen, dass kein Vorstand oder
Geschiftsfiihrer fiir Pech haftet. Unternehmerische
Entscheidungen sind immer mit Chancen und Ge-
fahren verbunden und haben daher unsichere Aus-
wirkungen. Mit jeder unternehmerischen Entschei-
dung, z. B. beziiglich einer Akquisition, Investition
oder Produktneuentwicklung, geht das Unterneh-
men Risiken ein, die bei ihrem Eintritt groBe nega-
tive Planabweichungen, Verluste oder sogar eine
Insolvenz verursachen konnen. Ob sich ein Risiko
realisiert, zufallsabhéngig, ist also eine Frage von
Gliick oder Pech. Statt einer Haftung fiir das Ergeb-
nis einer Entscheidung stellt deshalb die BJR eine
Sorgfaltspflicht fiir die Entscheidungsvorbereitung
und Entscheidungsvorlage in den Fokus.

Entscheidungsvorlagen, die die Entscheidungs-
qualitédt verbessern, sollten bestimmte Anforderun-
gen erfiillen: Anders als ,,Antrdge” sollten sie neut-

ral und ,,angemessen” fundiert sein. Die grundle-
genden Anforderungen an Entscheidungsvorlagen
kann man in drei Teilaspekte aufteilen (in enger
Anlehnung an ICV; 2021, S. 25 ff.):

1. Vollstindigkeit der Inhalte: Die Entschei-
dungsvorlage muss bestimmte Inhalte wie beste-
hende Handlungsoptionen, Annahmen der Pla-
nung und insbesondere Risiken aufweisen.

2. Angemessenheit der Informationen und Ent-
scheidungsvorbereitung: Der Einsatz von Ressour-
cen fiir die Entscheidungsvorbereitung (Arbeits-
zeit, Kosten) und der Umfang der Dokumentation
muss in Anbetracht der Bedeutung und der Risiken
der Entscheidung angemessen sein.

3. Neutralitiat: Die Entscheidungsvorlage muss
neutral sein, d.h. ein mdglichst intersubjektiv
nachvollziehbares und durch personliche Interes-
sen unbeeinflusstes Bild der Entscheidungssitua-
tion bieten. Dies grenzt die Entscheidungsvorlage
von einem Antrag ab, bei dem ein Antragssteller in
der Regel durchaus personliche Interessen ein-
bringt.

Um das Kriterium der Vollstdndigkeit zu erfiil-
len, sollen Entscheidungsvorlagen fiir unternehme-
rische Entscheidungen Informationen zu folgenden
Fragen bereitstellen:
= Welche Ziele werden bei der Entscheidung ver-

folgt? Gibt es Nebenbedingungen, die bei der

Zielerreichung beachtet werden miissen?
= Welche Handlungsoptionen (Alternativen) ste-

hen fiir die Zielerreichung zur Verfiigung?
= Welche Annahmen werden fiir die Zielerrei-

chung getroffen?
= Wie wirken sich die Alternativen auf die Zieler-
reichung aus?
= Mit welchen Chancen und Risiken ist die Um-
setzung der Alternativen verbunden?
Nach einer kurzen Erlduterung tiber den Entschei-
dungsgegenstand sollte in einer Entscheidungsvor-
lage angefiihrt werden, welche Ziele durch die Ent-
scheidung erreicht werden sollen. Dabei sollte Be-
zug auf die oberste ZielgréBe des Unternehmens ge-
nommen und ein Beurteilungsmalstab abgeleitet
werden, anhand dessen verschiedene Handlungs-
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optionen bei der Entscheidungsvorbereitung be-
wertet werden. Speziell ist ein risikogerechter und
modellbasierter Unternehmenswert als Kennzahl
fiir das Ertrag-Risiko-Profil der Handlungsoptionen
sinnvoll (vgl. Giinther, 1997 und Gleif$ner, 2019).
Ebenfalls anzugeben sind Nebenbedingungen der
Zielerreichung, die die Menge der Handlungsoptio-
nen einschrianken, z. B. Mindestanforderungen an
ein Rating.

Zu jeder Entscheidungsvorlage gehort eine Be-
schreibung der Ausgangssituation (Ist-Zustand)
und der Handlungsoptionen. Schon vorab ausge-
schlossene Handlungsoptionen — die z. B. die Ne-
benbedingungen verletzen — sollten dabei zumin-
dest erldutert werden, um klarzustellen, wie die in
der Entscheidungsvorlage betrachteten Handlungs-
optionen tatsdchlich ausgewihlt wurden. Zu emp-
fehlen ist hier eine qualitative Beurteilung, z. B.
durch Angabe der Vor- und Nachteile.

Entscheidungen beziehen sich auf die Zukunft.
Damit sind Prognosen fiir die (unsichere) zukiinfti-
ge Entwicklungen erforderlich. Neben Prognosen
fiir den Status quo miissen Vorhersagen fiir die
Zielwirkungen der betrachteten Handlungsoptio-
nen gemacht werden (also z. B. eine Prognose von
Cashflows, Gewinnen, Ertrdgen und das oben spe-
zifizierte Ziel). Dabei ist zu erldutern, wie diese
Prognosen erstellt wurden (speziell welches Pla-
nungs- oder Prognosemodell zugrunde liegt). Zu-
dem sind die wesentlichen Annahmen zu nennen,
auf denen die Prognosen basieren. Viele der An-
nahmen sind unsicher. Mogliche Abweichungen
von den getroffenen Annahmen fithren zu Chancen
und Risiken bei der Zielerreichung. Unternehmeri-
sche Entscheidungen sind somit immer mit Risiken
verbunden, weil (1) die Entwicklung des Unterneh-
mensumfelds und (2) die Auswirkungen einer
Handlungsoption unsicher sind. Ein zentrales Ele-
ment jeder Entscheidungsvorbereitung ist somit
eine strukturierte Identifikation, Quantifizierung
und Aggregation der mit den jeweiligen Hand-
lungsoptionen verbundenen Chancen und Risiken.
Insbesondere die unsicheren Planannahmen sind
als Risiken zu erfassen (und z. B. durch die Angabe
von Mindestwert, wahrscheinlichstem Wert und
Maximalwert ihrer moglichen Ausprdgungen zu
quantifizieren).

Es ist in der Regel eine Aufgabe des Controllings
zu gewdhrleisten, dass in den Vorlagen fiir ,,unter-
nehmerische Entscheidungen die hier skizzierten
Informationen enthalten sind. Um dies zu gewéhr-
leisten, empfiehlt sich, durch dokumentierte orga-
nisatorische Regelungen sicherzustellen, dass tat-
sdchlich alle Entscheidungsvorlagen fiir die Ge-
schiftsleitung den Anforderungen geniigen. Es ist
meistens eine Aufgabe des Controllings, einen adé-
quaten Prozess der Vorbereitung unternehmeri-
scher Entscheidungen zu entwickeln und, nach Zu-
stimmung durch die Geschiftsleitung, zu doku-
mentieren und zu betreuen.
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In einem ersten Schritt sollte dabei festgehalten
werden, was konkret unter ,unternehmerischen
Entscheidungen® im Sinne § 93 AktG zu verstehen
ist. Neben einer prézisierenden Begriffsdefinition
empfiehlt es sich festzuhalten, welche Typen von
Entscheidungen eindeutig als unternehmerische
Entscheidungen anzusehen sind — und welche
nicht (z. B., weil es um Entscheidungen eines Vor-
stands geht, die er in einer anderen Rolle, also
nicht als Mitglied des Organs, trifft). Hilfreich ist
hierbei die Festlegung typischer Varianten von un-
ternehmerischen Entscheidungen, wie z. B.
= der Entscheidung iiber die jahrliche Unterneh-

mensplanung (mit Projekten und Budgets)
= Entscheidungen iiber Akquisitionen oder groBe

Investitionen
= Entscheidungen tiber Produktneuentwicklung
= Entscheidung iiber Kreditvertrdge (mit Kredit-

vereinbarungen)
= Entscheidungen {tber wichtige Vertrdge mit

Kunden.

Um moglichst effizient Entscheidungsvorlagen er-
stellen zu konnen, sollten fiir die einzelnen Varian-
ten von unternehmerischen Entscheidungen ,,Mus-
tervorlagen® erstellt werden, die helfen, dass alle
oben skizzierten Informationen auch tatsdchlich
bereitgestellt werden.

Beim Aufbau eines Regelwerks fiir Entschei-
dungsvorlagen sind zudem die Arbeitsabldaufe und
die Aufgabenverteilungen zu klaren. Meist hat das
Controlling die Gesamtverantwortung fiir die Ent-
scheidungsvorbereitung. Gekldart werden sollte
aber, wie das Controlling {iberhaupt von einer an-
stehenden ,,unternehmerischen Entscheidung” der
Geschiftsleitung erfdhrt. Auch zu regeln sind das
Zusammenspiel zwischen dem Antragsteller und
den Verantwortlichen fiir die neutrale Entschei-
dungsvorbereitung sowie die oft sinnvolle Einbe-
ziehung des Risikomanagements, das das Control-
ling bei der Risikoanalyse unterstiitzen kann. Es ist
auch empfehlenswert zu kalkulieren, welcher Zeit-
bedarf in Anbetracht einer zu erwartenden Anzahl
von unternehmerischen Entscheidungen besteht,
um die notwendigen personellen Ressourcen fiir
die Entscheidungsvorbereitung bereitzustellen.

Eine ausfiihrlichere Erlduterung der aus dem Ge-
setz abgeleiteten Anforderungen und Orientierung
fir Regelungen zur Vorbereitung unternehmeri-
scher Entscheidungen bietet der neue Leitfaden
,Entscheidungsvorlagen fiir die Unternehmensfiih-
rung“ des Internationalen Controller Vereins (ICV).
Ein Anliegen des Praxisleitfadens ist es dabei auch
auf typische Problemfelder bei der Entscheidungs-
vorbereitung sowie sachgerechte Losungsstrategien
einzugehen. In der Praxis wird das Controlling
ndmlich regelméfBig mit unbefriedigenden Daten,
fehlenden Risikoanalysen oder schlicht einem
Mangel an Zeit fiir die sachgerechte Vorbereitung
einer anstehenden Entscheidung konfrontiert sein.
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