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Erfolgreiche Entscheidungen durch gute Planung:

Die Erweiterung der
Grundsatze ordnungsgemafer
Planung (GoP Stand 2.1)

des BDU

Dr. Werner Gleif3ner, Ralf Presber

1. Neuerungen und Erganzungen

Die vom BDU entwickelten Grundsitze
ordnungsgemiBer Planung (GoP) kon-
nen einen wesentlichen Beitrag dazu
leisten, die Aussagefahigkeit und Quali-
tdt der Unternehmensplanung zu erho-
hen - was letztlich zu einer Verbesse-
rung der Qualitit unternehmerischer
Entscheidungen fiihrt, da diese auf einer
fundierten Planung basieren sollen. Die
damaligen Inhalte konnten Sie in der
Ausgabe 1/2008 Der MINERALBRUN-
NEN nachlesen!. Mit der Version 2.1
wurde in der Zwischenzeit eine deutlich
weiterentwickelte Version erstellt. Kern-
aspekte der Aktualisierung der GoP be-
treffen dabei die noch deutlichere Beto-
nung der Notwendigkeit, Transparenz
iiber Planannahmen und den Grad an
Planungssicherheit zu schaffen, sowie
die Implikationen der Planung fiir das
Kreditrating und damit die Beurteilung
eines Unternehmens aus Glaubigersicht
zu bertiicksichtigen. Eine so erstellte Pla-
nung soll eine fundierte und nachvoll-
ziehbare Entscheidungsgrundlage fiir
die Unternehmensfiihrung bieten.

Eine der wichtigen Herausforderungen
fiir jede Planung besteht darin, Transpa-
renz zu schaffen hinsichtlich der Pla-
nungssicherheit. Bisher wird im Rahmen
der Planung meist lediglich ein Planwert
(idealerweise ein Erwartungswert) ange-
geben, und damit bleibt unklar, welcher
Umfang von Planabweichungen -
Chancen und Gefahren (Risiken) - rea-
listisch sind. Fiir eine aussagefihige Pla-
nung ist es zu empfehlen anzugeben,
welche Risiken Planabweichungen aus-
losen konnen und welcher Umfang von
Planabweichungen insgesamt zu erwar-

ten ist. Dies ist beispielsweise im ein-
fachsten Fall moglich durch die Angabe
von (a) Mindestwert, (b) wahrschein-
lichstem Wert und (c) Maximalwert, wo-
mit implizit auch der Erwartungswert
erfasst wird (Dieser ergibt sich bei einer
oft unterstellten ,Dreiecksverteilung"”
gerade als der Durchschnitt der drei ge-
nannten Werte). Durch die Angabe sol-
cher ,Bandbreiten* werden Scheinge-
nauigkeiten vermieden, die Planungssi-
cherheit selbst kritisch diskutierbar und
zudem die Voraussetzungen dafiir ge-
schaffen, dass bei der Abweichungsana-
lyse ermittelt werden kann, welche der
tatsachlich eingetretenen Abweichun-
gen auf im vorhinein bekannte Risiken
zurtickzufiihren sind (und welche véllig
unvorhergesehen waren). Die Transpa-
renz {iber die Planungssicherheit ist zu-
dem notwendige Voraussetzung fiir eine
wertorientierte Unternehmensfiihrung,
da bekanntlich Planungssicherheit (der
aggregierte Gesamtrisikoumfang)
Grundlage ist fiir die Bestimmung von
planungskonsistenten RisikomaBen
(Standardabweichung oder Value-at-
Risk des Gewinns), die dann wiederum
die risikogerechten Kapitalkosten (risi-
kogerechte Anforderungen an die zu er-
wartende Rendite) beeinflussen. Auch
fiir die Beurteilung des (zukiinftigen)
Kreditratings eines Unternehmens, also
eine Beurteilung einer Planung aus Sicht
der Glaubiger?, ist die Kenntnis von Risi-
ken und Planungssicherheit erforderlich.

2. Anwendungsfelder fiir die
Unternehmensplanung nach GoP

Eine Unternehmensplanung ist die
Grundlage fiir rationale unternehmeri-
sche Entscheidungen und hat damit

maBgeblichen Einfluss speziell auf Ent-
scheidungen beziiglich Risikomanage-
ment, Finanzierung und Ratingstrategie,
auf ME&A- und Investitionsentscheidun-
gen. Im Folgenden werden einige der
wesentlichen Vorteile und Nutzenpoten-
ziale fiir Risikomanagement, Finanzie-
rungs- und Ratingstrategie aufgezeigt,
die hocheffizient erschlossen werden
kénnen, wenn die im Unternehmen
etablierte Planung den Anforderungen
gemihB GoP entspricht.

2.1 Verbindung strategisches
Management und operative
Planung

Auf Dauer kann nur die richtige, konse-
quent umgesetzte Strategie den Erfolg
sichern bzw. den Unternehmenswert er-
hohen.

Am Ende dieses Prozesses der Strategie-
entwicklung gemaB GoP steht eine {iber-
priifte, stimmige und in allen Teilen um-
setzbare Strategie. Sie zeigt, wie durch
einen Aufbau von Kernkompetenzen,
internen Stirken (zum Beispiel effiziente
Prozesse) und fiir den Kunden wahr-
nehmbare ,Wettbewerbsvorteile® zu-
kiinftige Gewinne und Liquiditdt gene-
riert werden, die den Unternehmenswert
bestimmen.

Im Rahmen einer modernen strategi-
schen Unternehmensfiihrung sollten die
verschiedenen Strategievarianten und
Handlungsméglichkeiten sowohl aus
Perspektive der Eigentiimer (nachhalti-
ger Ertrag/Unternehmenswert) als auch
aus Perspektive der Gliaubiger (Rating)
betrachtet werden. Nur so kann gewahr-
leistet werden, dass die gewahlte Unter-
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nehmensstrategie auch mit einem zu-
kiinftig akzeptablen Rating einhergeht
und Unternehmenskrisen vermieden
werden. Um dies zu ermoglichen, sollte
ein strategischer Unternehmensfiih-
rungsansatz grundsétzlich alle Implika-
tionen der Strategie in ihren Konsequen-
zen flir die operative Planung (Erfolgs-
rechnung, Bilanz und Cashflow-Rech-
nung) abbilden und zudem die Risiken
zeigen, die Planabweichungen auslosen
konnen (Chancen wie Gefahren). Genau
dies fordern die GoP. So ist es moglich,
ausgehend von Unternehmensstrategie
und operativer Planung als gemeinsa-
mer Datengrundlage, Unternehmensbe-
wertung, Performance-Messung und
Ratingprognosen vorzunehmen. Bei den
hierfiir eingesetzten simulationsbasier-
ten Rechenverfahren wird eine groBe re-
prasentative Anzahl moglicher Zu-
kunftsszenarien des Unternehmens ana-
lysiert, um so die Bandbreite (Planungs-
sicherheit) beziiglich der zu erwartenden
Zukunftsentwicklung explizit anzuge-
ben, was wiederum die Grundlage fiir
die Berechnung von (a) Unternehmens-
wert und (b) zukiinftigem Rating ist.

Mit dem zukunftsorientierten (berechne-
ten) Unternehmenswert als Erfolgsmaf-
stab, der zukiinftig erwartete Ertrage und
Risiken (im Diskontierungszinssatz) in
einer Kennzahl verdichtet, werden so die
Vorteile eines wertorientierten Unterneh-
mensfithrungsverstindnisses auch fiir
nicht borsennotierte mittelstandische
Unternehmen nutzbar gemacht.

2.2 Risikomanagement und
erwartungstreue operative Planung

Das Risikomanagement eines Unterneh-
mens hat die Aufgabe, kontinuierlich Ri-
siken zu identifizieren, zu quantifizieren,
zu aggregieren und zu iiberwachen. Mit
der auch durch das KonTraG geforderten
Transparenz iiber die Risikosituation des
Unternehmens soll gewdihrleistet wer-
den, dass bestandsbedrohende Unterneh-
menskrisen vermieden und bei wesentli-
chen unternehmerischen Entscheidun-
gen die erwarteten Ertrdge und Risiken
gegeneinander abgewogen werden. Die-
se Forderung greifen die GoP auf.

Risiken werden dabei als mogliche Plan-
abweichungen verstanden, was Chancen
(mogliche positive Abweichungen) und
Gefahren (mogliche negative Abwei-
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chungen) einschlieBt. Die GoP tragen
dieser engen Verkniipfung von Planung
und Risiko Rechnung, indem Transpa-
renz iber diejenigen Risiken gefordert
wird, die Planabweichungen auslésen
konnen.>* Analog dem auf dem Kon-
troll- und Transparenzgesetz (KonTraG)
basierenden IDW-Priifungsstandard 340,
fordern die GoP die Bestimmung des ag-
gregierten Gesamtrisikoumfangs, da nur
auf diese Weise der Umfang moglicher
Planabweichungen (Planungssicherheit),
der risikogerechte Eigenkapitalbedarf bei
einer Finanzierung und die Bestandsge-
fahrdung des Unternehmens beurteilt
werden konnen. Eine unter Beachtung
dieser Anforderungen der GoP konzi-
pierte Unternehmensplanung ist damit
die addquate Grundlage, um Risikoma-
nagement und Planung zu verbinden
und insbesondere auch den formalen
Anforderungen an ein Risikomanage-
mentsystem gerecht zu werden, und so
personliche Haftungsrisiken fiir Ge-
schiftsfiihrung bzw. Vorstand oder Auf-
sichtsrat zu vermeiden. Die Verkniipfung
von Risikomanagement und Planung,
die durch die GoP angestoBen wird,
schafft die Voraussetzung dafiir, risiko-
gerechte Finanzierungsstrukturen abzu-
leiten (siehe 2.4), eine Bedrohung des zu-
kiinftigen Kreditratings rechtzeitig zu er-
kennen (Abschnitt 2.3) und bei wesentli-
chen Entscheidungen erwartete Ertrige
mit Risiken gegeneinander abzuwéagen.

Erst durch die Beriicksichtigung von
Chancen und Gefahren (Risiken) ist es
zudem tiiberhaupt moglich, tatsdchliche
aussagefahige und entscheidungsrele-
vante Planwerte im Sinne von Erwar-
tungswerten zu erhalten.® Es ist eine we-

sentliche Anforderung der GoP, mog-
lichst Planwerte zu bestimmen, die ,im
Mittel“ richtig sind, also bei denen mog-
liche positive und negative Planabwei-
chungen adiquat beriicksichtigt sind.
Nur auf diese Weise berechnete Plan-
werte konnen die Grundlage fiir unter-
nehmerische Entscheidungen (z. B. In-
vestitionsentscheidungen) sein - nicht
jedoch beispielsweise ,wahrscheinlichs-
te Werte* (Modus), wie man sie heute
noch oft in der Planung sieht.® Bestehen
beispielsweise Uberlegungen das Gebin-
deangebot zu erweitern, sind Investitio-
nen in die Abfiillanlage, das Leergut, ins
Marketing usw. notwendig. Wie wahr-
scheinlich ist die Finanzierungszusage
durch einen externen Kapitalgeber auf
Basis des bestehenden Kreditrating?
Welche Chancen und Risiken wurden bei
der Investitionsrechnung hinterlegt? Je
transparenter die Informationen, desto
sicherer die Entscheidung und die Ein-
trittswahrscheinlichkeit der zugrunde-
liegenden Planung.

2.3 Kreditrating, Ratingstrategie
und die Planung der
Zinsaufwendungen

Das zukiinftige (Kredit-)Rating eines Un-
ternehmens ist abhingig von der Unter-
nehmensplanung und denjenigen Risi-
ken, die Planabweichungen auslésen
konnen.” Zwischen Unternehmenspla-
nung und Rating gibt es jedoch eine
wechselseitige Abhingigkeit, die zu be-
riicksichtigen die GoP fordern. Zum ei-
nen ist fiir eine tragfihige Unterneh-
mensplanung notwendig, dass deren
Konsequenzen fiir die zukiinftige Ent-
wicklung wesentlicher Finanzkennzah-
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len (wie Eigenkapitalquote oder Gesamt-
kapitalrendite) zu einem Kreditrating
flihren, das die diesbeziliglichen Mindest-
anforderungen der Kreditinstitute erfiillt.
Eine Unternehmensplanung muss also —
wie schon erwidhnt - auch aus Sicht der
Glaubiger tragfahig sein, was schon bei
der Erstellung der Planung berticksich-
tigt werden muss (,Ratingprognose®).

Die Verkniipfung von Planung mit Risi-
koinformationen (siehe 2.1) ermdglicht
sogar die Erstellung so genannter ,sto-
chastischer” Ratingprognosen, die einen
Entwicklungskorridor (eine Bandbreite)
der zukiinftigen Ratingentwicklung an-
zeigen und damit in besonderer Weise fiir
eine mogliche in der Zukunft liegende Be-
drohung des Kreditratings und damit des
Unternehmens sensibilisieren konnen.?

Dariiber hinaus ist eine wichtige GroBe
der Unternehmensplanung der Fremd-
kapitalzinssatz, welcher unmittelbar
vom Kreditrating und der geschitzten
Insolvenzwahrscheinlichkeit des Unter-
nehmens abhéngig ist. Um also den zu-
kiinftigen Fremdkapitalzinssatz und da-
mit den Zinsaufwand fundiert beurteilen
zu konnen, miissen die Konsequenzen
der Unternehmensplanung (bzw. Plan-
szenarien) fiir die wesentlichen Finanz-
kennzahlen, die das zukiinftige Kreditra-
ting bestimmen, abgeschitzt werden.® Es
ist offensichtlich ein erheblicher Unter-
schied fiir die Planung und die Planer-
gebnisse, ob in Anbetracht des daraus
resultierenden Kreditratings der Kredit-
institute (beispielsweise) mit einer ein-
prozentigen oder achtprozentigen Insol-
venzwahrscheinlichkeit zu rechnen ist,
da die geschitzte Ausfallwahrschein-
lichkeit als Risikozuschldge im Fremd-
kapitalzinssatz berticksichtigt wird.

2.4 Risikogerechte Grenzen der
Fremdfinanzierung

Die Finanzierungsplanung ist ein we-
sentlicher Teil der operativen Unterneh-
mensplanung und der zu finanzierende
Kapitalbedarf des Unternehmens muss
fundiert abgeleitet werden, beispielswei-
se unter expliziten Annahmen beziiglich
Debitorenfrist, Kreditorenfrist und Vor-
ratsreichweite, Investitionen usw. Auch
dies fordern die GoP.

Eine besondere Herausforderung im Rah-
men der Planung stellt oft die Ableitung

der ,sinnvollen* Finanzierungsstruktur
dar. Bei Umsetzung der Anforderungen
der GoP bietet die Verkniipfung von Pla-
nung und Risikoinformationen (siehe 2.1)
die Moglichkeit, einen ,risikogerechten
Eigenkapitalbedarf* explizit zu berech-
nen. Bekanntlich sind die Eigenkapital-
und Liquiditatsreserven eines Unterneh-
mens notwendig, um mogliche risikobe-
dingte Verluste (mit einer vorgegebenen
Wabhrscheinlichkeit) tragen zu konnen.
Durch die Aggregation der Risiken im
Kontext der Unternehmensplanung kann
unmittelbar abgeleitet werden, welcher
Umfang risikobedingter Verluste mit (z.
B. 95%iger) Wahrscheinlichkeit nicht
iiberschritten wird - und da diese Verlus-
te durch Eigenkapital zu tragen sind, er-
gibt sich so der notwendige Eigenkapital-
bedarf und damit die Finanzierungs-
struktur in Abhéngigkeit des angestreb-
ten Ziel-Ratings. Fiir die Bestimmung ei-
ner derartigen risikogerechten Finanzie-
rungsstruktur ist die Berechnung einer
grofen reprisentativen Anzahl mogli-
cher Zukunftsszenarien des Unterneh-
mens notwendig, also eine so genannte
Monte Carlo Simulation."® Hieraus kann
die sinnvolle Finanzierungsstruktur im
Hinblick auf Eigen- und Fremd- bzw.
Mezzaninkapital und deren Fristigkeit
abgeleitet werden.

2.5 Krisenfriihwarnsystem und
Bestandssicherung

Unternehmenskrisen entstehen, wenn
durch das Wirksamwerden von Risiken
erhebliche negative Planabweichungen

auftreten. Um die Bestandsgefihrdung
und Krisenanfalligkeit eines Unterneh-
mens zu bestimmen, konnen ausgehend
von einer Unternehmensplanung im Sin-
ne der GoP zunéchst so genannte ,,Stress-
szenarien“ berechnet werden (z. B. mogli-
cher Umsatzeinbruch um 30 Prozent). Fiir
das so berechnete ,Worst case“-Szenario
kann im nédchsten Schritt gepriift werden,
welches Kreditrating (geschitzte Insol-
venzwahrscheinlichkeit) sich hier ergibt,
womit auf eine mogliche Bestandsbedro-
hung hingewiesen wird (siehe 2.3 zum
Thema Rating). Mit Hilfe der in 2.3 bereits
erwiahnten (,stochastischen*) Rating-
prognosen kann zudem mittels Simulati-
on unmittelbar berechnet werden, mit
welcher Wahrscheinlichkeit bei einer ge-
wihlten Planungsvariante (und gegebe-
nem Risikoprofil) ein vorgegebenes Min-
destrating bzw. Kreditvereinbarungen
(Covenants) verletzt werden.

Analoges gilt, weil die Informations-
technologie einen zentralen Stellenwert
im Unternehmen hat, im Bereich IT fir
~Katastrophenfall-Szenarien* im Sinne
der ,Grundsédtze ordnungsmaiBiger
Buchfiihrung bei Einsatz von Informati-
onstechnologie* (IDW ERS FAIT 1), wo
Risiken bewertet und den Kosten geeig-
neter MaBnahmen der Risikovorbeu-
gung gegeniibergestellt werden.

Wichtig fiir die Bedeutung im Rahmen der
Krisenfriihwarnfunktion der Planung ist
zudem die Fundierung der operativen Pla-
nung basierend auf einer strategischen
Planung, da im Rahmen der strategischen
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Planung explizit die wesentlichen Erfolgs-
potenziale angegeben sind und Bedrohun-
gen dieser Erfolgspotenziale strategische
Risiken darstellen, die im Krisenfrithwarn-
system des Unternehmens zu beachten
sind. Um die Auswirkungen rechtzeitig er-
kennen zu koénnen, ist die Integration ei-
nes Managementinformationssystems un-
abdingbar. Nicht nur der Angebots- und
Auftragsbestand sind permanent zu ver-
folgen, zudem gilt es Frithindikatoren zu
erfassen, zu messen und zu bewerten.
Dazu gehoren beispielsweise das Image
oder der Bekanntheitsgrad sowie die Dis-
tributionsdichte im Absatzgebiet eines Mi-
neralbrunnens. So entsteht ein strategi-
sches Kennzahlen- und Managementsys-
tem, z. B. die Balanced Scorecard.

Als ein anderes Beispiel sei die ,Alters-
strukturanalyse unter Betrachtung der
personalpolitischen Risiken* bei einem
mittelstandischen  Serienfertiger ge-
nannt: Welcher Handlungsbedarf be-
steht, um die Produktion in Zukunft
trotz sinkender Arbeitsbevilkerung si-
cherzustellen und den Wissenstransfer
im Unternehmen zu aktivieren? Hier
wird die demographische Entwicklung
der vorhandenen Personalstruktur mit
Szenarien unterschiedlicher Personalpo-
litik (Nichts tun, Rekrutierung, Fluktua-
tion, Ausbildung, Abbau) betrachtet.

3. Fazit

Mit den GoP wurde eine wichtige
Grundlage geschaffen, um Mindestan-
forderungen an eine Unternehmenspla-
nung zu gewadhrleisten. Mit den tiberar-
beiteten GoP wurde in methodischer
Hinsicht eine wesentliche Weiterent-
wicklung erreicht. Hervorzuheben sind
die Forderungen nach mehr Transparenz
beziiglich der verwendeten Begriffe und
der Planungssicherheit sowie die zwin-
gende Anforderung, eine Unterneh-
mensplanung auch aus Perspektive der
Glaubiger zu beurteilen - weil nur Pla-
nungen umsetzbar sind, die auch fiir
Glaubiger akzeptabel sind.

Als Fazit ist festzuhalten, dass die Um-
setzung der Anforderungen aus den GoP
gerade mittelstdndischen Unternehmern
eine ganze Reihe erheblicher Vorteile
bringt. Bisher eher als Pflicht verstande-
ne Planungssysteme werden zum Kern-
baustein der Unternehmenssteuerung
und koénnen wesentlich dazu beitragen,
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bei unternehmerischen Entscheidungen
bestehende Handlungsoptionen fundiert
zu beurteilen. Strategische Planung, ope-
rative Planung und Risikomanagement
werden dabei verkniipft, um Transparenz
iiber diejenigen Risiken zu schaffen, die
Planabweichungen auslosen konnen,
und die Planungssicherheit sowie den ri-
sikobedingten Eigenkapitalbedarf maB-
geblich bestimmen. Die Planung zeigt
die Konsequenzen aus der Strategie fiir
den Unternehmenserfolg und zugleich
auch die Konsequenzen aus Perspektiven
der finanzierenden Banken, also fiir das
Rating. Eine Planung im Sinne der GoP
beriicksichtigt Chancen und Gefahren
(Risiken) und fiihrt so zu (erwartungs-
treuen) Planwerten, die ,im Mittel” ein-
treten werden und sensibilisiert zudem
fiir potenzielle Entwicklungen, die Un-
ternehmenskrisen in der Zukunft auslé-
sen konnen - Umsetzung der GoP tragt
somit dazu bei, den Bestand des Unter-
nehmens zu sichern und nachhaltig Er-
folge zu gewdihrleisten.

Diejenigen Informationen gewinnen an
Bedeutung, die zuséitzlich zum Jahres-
abschluss geliefert werden. Daher eig-
nen sich die GoP dazu, gegeniiber Kun-
den, Mitarbeitern, Bewerbern und der
Borse Vertrauen zu bilden.

In der Praxis hat sich deutlich gezeigt,
dass diese Vorgehensweise zu schnelle-
rer und fundierterer Entscheidungsfin-
dung bei Anteilseignern wie auch Glau-
bigern fiihrt.
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Siehe GleiBner (2009).

Siehe zur Krisenfrithwarnfunktion Abschnitt
2.4 und weiterfithrend GleiBner/Bemmann
(2008).

9 Fir die damit bestehende zirkuldre Abhdn-
gigkeit konnen iterative Losungsstrategien
oder Ndherungslosungen genutzt werden.

10 Siehe z. B. GleiBner (2008a).
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