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Editorial

“w=m Dr Birgit Schwab,
Vorstandsvor-
sitzende VAA

| — Filhrungskréfte

f lI...l: Chemie

Liebe Leserinnen und Leser,

wirksame Aufsichtsratsarbeit klappt
nur mit leitenden Angestellten.

Der Gesetzgeber hat die Bedeutung
der leitenden Angestellten in der Ar-
beit des Aufsichtsrats schleichend
beschnitten. Dabei ist die Mitwirkung
dieser Gruppe in den deutschen Kon-
trollgremien der Unternehmensmitbe-
stimmung essenziell.

Fur den Erfolg eines Unternehmens
ist der Aufsichtsrat sehr wichtig. Das
Kontrollgremium spielt als Verbin-
dungsglied zwischen den Eigenti-
mern und dem Vorstand eine zen-
trale Rolle. Diese Funktion nimmt
seit Jahren an Bedeutung zu. Damit
steigen auch die Anforderungen an
die Mitglieder des Aufsichtsrats. Das
Kontrollgremium muss komplexe-
re Sachverhalte durchdringen und
schwierige Entscheidungen treffen.
Das Haftungsrisiko hangt hierbei wie
ein Damoklesschwert Gber dem Gre-
mium. Denn wenn ein Unternehmen
in eine dramatische Schieflage gerét,
stellt sich auch gleich die Frage nach
der Verantwortung des Aufsichtsrats.

Im vergangenen Jahr kam es zu einem
Bedeutungsgewinn fur den Aufsichts-
rat. Das hangt vor allem mit dem von
der Bundesregierung eingebrachten
Entwurf eines Gesetzes zur Starkung
der Finanzmarktintegritat (Finanz-

BOARD e 4/2022

marktintegritatsstarkungsgesetz —
FISG) zusammen. Hinzu kommen
Anderungen im Aktiengesetz und
SE-Ausfihrungsgesetz durch das
FISG, die vor allem das Aufsichtsorgan
von Unternehmen von &ffentlichem
Interesse noch starker in die Pflicht
nehmen. Im gleichen Zuge werden
dem Aufsichtsrat neue Kompetenzen
eingeraumt. Konkret muss kiinftig der
notwendige Sachverstand fir Rech-
nungslegung und Abschlussprifung
im Aufsichtsrat kapitalmarktorientier-
ter Unternehmen auf zwei Mitglieder
des Aufsichtsrats verteilt werden.

Der Aufsichtsrat hat zusatzlich die
Qualitat der Abschlussprifung zu
Uberwachen. Unternehmen von 6f-
fentlichem Interesse mussen zwin-
gend einen Pridfungsausschuss
einrichten und die Mitglieder des
Prufungsausschusses haben ein Di-
rektauskunftsrecht gegentber lei-
tenden Angestellten. Darlber hinaus
wird die Teilnahme des Vorstands
bei Sitzungen des Aufsichtsrats und
seiner Ausschisse reguliert. Die An-
derungen gelten sowohl fir den Auf-
sichtsrat der Aktiengesellschaft (AG)
und der Kommanditgesellschaft auf
Aktien (KGaA) als auch fir den Auf-
sichtsrat der dualistischen Europai-
schen Gesellschaft (Societas Europaea
— SE) und den Verwaltungsrat der
monistischen SE.

Kirzlich hat das Bundesministerium
fUr Arbeit und Soziales den Refe-
rentenentwurf eines Gesetzes zur
Umsetzung der Bestimmungen der
Umwandlungsrichtlinie Gber die Mit-
bestimmung der Arbeitnehmer bei
grenziberschreitenden Umwandlun-
gen, Verschmelzungen und Spaltun-
gen (MgFSG) vorgelegt. Laut dem
Entwurf sollen Arbeitnehmern im
Rahmen der Umsetzung der Um-
wandlungsrichtlinie keine Mitbestim-
mungsrechte entzogen werden kén-
nen. Tatsachlich aber benachteiligt
der Entwurf die leitenden Angestell-
ten.

Diese Benachteiligung begann bereits
im Jahr 2004. Grund war das damals
in Kraft getretene européische SE-

Beteiligungsgesetz. Es hat bewirkt,
dass in fast allen in Deutschland ge-
grindeten Europdischen Aktienge-
sellschaften kein Reprasentant der
leitenden Angestellten mehr im Kon-
trollgremium vertreten ist. Dies steht
im Widerspruch zum deutschen Mit-
bestimmungsgesetz von 1976, dass
die besondere Rolle und Mitwirkung
der leitenden Angestellten in der Mit-
bestimmung gesetzlich thematisiert.

Die leitenden Angestellten sind von
den Ubrigen Arbeitnehmern zu un-
terscheiden: Die erste Gruppe hat be-
sondere Rechten und Pflichten. Nach
deutschem Recht verfligen sie Gber
einen festen Sitz auf der Arbeitneh-
merbank im Aufsichtsrat mitbestimm-
ter Unternehmen. In der Theorie war
das SE-Beteiligungsgesetz damit
eine gute Idee, allerdings lauft es
dem verfassungsrechtlich geschitz-
ten Auftrag des Erhalts erworbener
Mitbestimmungsrechte im Sinne des
Vorher-Nachher-Prinzips zuwider.

Der Referentenentwurf zur Umwand-
lungsrichtlinie hat nun zur Folge, dass
der ,schleichende Rechtsverlust” wei-
ter fortgesetzt wird. Das kollidiert
aber mit grundlegenden Rechtsge-
danken der Richtlinien der EU. Es ist
deshalb jetzt eine Reform des Mitbe-
stimmungsrechts der Europaischen
Aktiengesellschaften notwendig,
die das Mitbestimmungsniveau in
Deutschland zementiert.

In diesem Zuge kommt es ent-
scheidend darauf an, dass die Ver-
tretungsrechte der leitenden An-
gestellten nicht weiter beschnitten
werden. Vielmehr sollte es in allen in
Deutschland tatigen Unternehmen
einen garantierten Sitz fur Vertreter
der leitenden Angestellten geben.
In den Umsetzungsgesetzen der EU-
Mitbestimmungsvorschriften sollte
dies festgeschrieben werden. Wie
far alle anderen Gruppen im Auf-
sichtsrat gilt auch fir die leitenden
Angestellten: Gabe es sie nicht im
Aufsichtsrat, wirde ein groBes Stlick
im Wissensportfolio fehlen, das von
keiner der anderen Gruppen kompen-
siert werden kann.
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Aufsatze

Krisen und Krisenfestigkeit
von Unternehmen

Ein einfacher Stresstest

Prof. Dr. Werner GleiBner, FutureValue Group AG (Vorstand),TU Dresden (BWL, insb. Risikomanagement

Krisen sind das Resultat von Risiken, denen Unternehmen ausgesetzt
sind. Die Identifikation, Quantifizierung und Aggregation von Risiken
ist entsprechend notwendig, um schwere Krisen und insbesondere , be-
standsgefahrdende Entwicklungen” (§ 1 StaRUG) friih zu erkennen, wie

auch der Gesetzgeber fordert. In diesem Beitrag wird ein einfach nutzbarer Stress-
test vorgestellt, der anspruchsvollere Verfahren einer Risikoanalyse erganzt. Dabei
werden zehn Risiken, die oft zu Krisen flhren, im Hinblick auf die Auswirkungen

far ein Unternehmen beurteilt.

I. Die Auswirkungen
von Risiken konnen zu
Krisen filihren, die die
Existenz eines Unterneh-
mens gefahrden kénnen

Die Sicherung der Existenz eines Un-
ternehmens hat naheliegenderweise
fur die EigentUmer, und damit auch
die Geschaftsleitung, meist héchste
Prioritat.

Die Auswirkungen der COVID-19-
Pandemie, der Lieferengpasse, der
steigenden Energie- und Rohstoff-
preise und zuletzt des Ukraine-Kriegs
haben bei vielen Unternehmen ganz
erhebliche Planabweichungen aus-
geldst und bei manchen zu schwe-
ren Krisen geftihrt. Diese negativen
Auswirkungen in Folge von meist seit
langem bekannten Risiken haben ver-
deutlicht, dass unternehmerische Ta-
tigkeit immer mit Risiken verbunden
ist und diese sogar die Existenz eines
Unternehmens bedrohen kénnen.

Um Zukunftsfahigkeit und Uberle-
bensfahigkeit — und damit Krisenfes-
tigkeit — eines Unternehmens beur-
teilen zu kénnen, muss man dessen
finanzielle Nachhaltigkeit (Bonitat'),

1 Vgl. GleiBner/Giinther/Walkshausl, Journal of
Business Economics, 21.2.2022, https://link.springer.
com/article/10.1007/s11573-022-01081-0.
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Kompetenz im Umgang
mit Unsicherheit

robuste

Finanzielle
Nachhaltigkeit

Strategie

Gut vorbereitete
unternehmerische
Entscheidungen

Abb. 1: Robustes Unternehmen (Quelle:
GleiBner, REthinking Finance, 1/2021, S. 40)

die Robustheit der Strategie und die
Fahigkeit im Umgang mit Unsicher-
heit, also Chancen und Gefahren,
beurteilen (vgl. dazu den ,Q-Score”).?

Ein ganz wesentlicher Aspekt ist die
Fahigkeit des Unternehmens, bedroh-
liche Risiken frih erkennen zu kén-
nen. Die Friherkennung schwerer
Krisen — sogenannter ,bestandsge-
fahrdender Entwicklungen” (§ 91
AktG/ 8§ 1 StaRUG) —ist entsprechend
auch die zentrale Anforderung des

2 Vgl. zum Q-Score fiir die Messung der Zukunfts-
fahigkeit GleiBner/Weissman, REthinking Finance,
5/2021, S. 35 sowie GleiBner, REthinking Finance
1/2021, S. 33 ff. sowie Behringer, KSI 4/2020,
S. 155 ff. und Schaffer, Controller Magazin 4/2021,
S.31ff.

INHALT

I. Die Auswirkungen von Risiken
konnen zu Krisen fithren, die die
Existenz eines Unternehmens
gefahrden konnen

Il. Volkswirtschaftliche Risiken, die
zu schweren Krisen fiihren kénnen

1. Blackout-Krise

2. Politische Krisen mit Handels-
embargo

3. Die Zinskrise
4. Gravierende Naturkatastrophe

lll. Ein Stresstest mit 10 Risiken und
Krisentypen

IV. Fazit

Keywords
Friiherkennung; Krisenfestigkeit;
Risikoanalyse; Stresstest

Normen
§ 91 AktG; § 1 StaRUG

Gesetzgebers an ein Krisen- und Ri-
sikofriiherkennungssystem. Die Friih-
erkennung bestandsgefahrdender
Entwicklungen erfordert eine syste-
matische Identifikation, Quantifizie-
rung und Aggregation von Risiken.
Die Risikoaggregation ist dabei er-
forderlich, weil nur mit dieser Kom-
binationseffekte von Einzelrisiken
beurteilt werden kéonnen (Monte-
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Aufsatze

Carlo-Simulation).? Seit dem 1.1.2021
ist auch bei mittelstandischen GmbHs
ein geeignetes System zur Friherken-
nung von Krisen und diese potenziell
verursachenden Risiken erforderlich.*
Bei der Risikoanalyse sind operative
Risiken der Leistungserstellung, stra-
tegische Risiken, wie die Bedrohung
von Erfolgspotenzialen, sowie Finanz-
und Planungsrisiken zu betrachten
(also z.B. auch Unsicherheit Uber die
Entwicklung von Nachfrage, Roh-
stoffpreisen und Wechselkursen).
Besonders relevant sind hier auch
volkswirtschaftliche Risiken, die zu
einer Wirtschaftskrise fihren kon-
nen, wie die nachfolgend beispielhaft
skizzierten.?

Il. Volkswirtschaftliche
Risiken, die zu schweren
Krisen fiihren kénnen

Leider zeigen viele Studien, dass sich
die Geschaftsleitungen vieler Unter-
nehmen erst dann intensiv mit Risiken
beschaftigen, wenn die negativen
Auswirkungen bereits splrbar sind.
Man beschéaftigt sich also mit den
Risiken, die bereits eingetreten sind
oder zumindest intensiv in den Medi-
en diskutiert werden. Manche Risiken,
wie Klima- und Cyber-Risiken oder
das Risiko einer moglichen neuen
Pandemie-Welle durch ein mutiertes
COVID-19-Virus, waren bis Anfang
2022 im Fokus der Aufmerksamkeit.

Aber es gibt eine ganze Reihe anderer
potenziell ,kritischer” Risiken, die im
Rahmen einer systematischen Risiko-
analyse betrachtet werden sollten.
Die nachfolgende Ubersicht erldutert
nur knapp und beispielhaft vier risi-
kobedingt magliche Krisen, die eine
nahere Betrachtung wert sind.

3 Vgl. GleiBner, WiSt 9/2017, S. 4 ff. und ders.,
Grundlagen des Risikomanagements, 4. Aufl., Miin-
chen 2022.

4 Vgl. GleiBner/Lienhard/Kiihne, Zeitschrift fiir Ri-
sikomanagement 2/2021, S. 32 ff; Nickert/Nickert,
GmbHR 2021, S. 401 ff. und Weitzman, in: Pannen/
Riedemann/Smid (Hrsg.): StaRUG. Unternehmenssta-
bilisierungs- und -restrukturierungsgesetz, S. 61 ff.

5 Entnommen aus Blum/GleiBner/Kamaras, GRCak-
tuell 3/2021, S. 92 ff.
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1. Blackout-Krise

Die Blackout-Krise ist, wie auch die
Pandemie, eine spezifische Varian-
te einer ,Versorgungskrise”. Sie ist
dadurch charakterisiert, dass fir die
Menschen und Unternehmen essen-
zielle Angebote der Infrastruktur nicht
verfligbar sind. Es handelt sich dabei
speziell um einen mdéglichen langer-
fristigen und groBflachigen Ausfall
der Stromversorgung und/oder des
Internets.® Das Risiko fir ein solches
Szenario hat sich in den letzten Jahren
deutlich erhdht, nicht nur in Deutsch-
land. So nimmt die Abhangigkeit der
gesamten Gesellschaft von Strom-
versorgung und Verflugbarkeit des
Internets immer weiter zu. Auch die
Corona-Pandemie hat zu einer ver-
starkten Digitalisierung beigetragen
und damit die Abhangigkeit von di-
gitalen Lésungen und dem Internet
noch weiter erhéht.

Die zunehmende Substitution fossi-
ler Energietrager durch Strom, wie
auch immer bereitgestellt, erhéht
die Empfindlichkeit gegenuber ei-
nem Stromausfall, der selbst wie-
derum einen Zusammenbruch der
Kommunikationssysteme, vor allem
des Internets, zur Folge hat. Experten
erscheinen Szenarien denkbar, bei
denen beispielsweise der Strom und/
oder das Internet in groBen Teilen
Europas fur eine Woche oder lan-
ger ausfallen kénnte.” Eine solche
Krise kénnte beispielsweise durch
Nebenwirkungen der Energiewende
in Deutschland oder Cyber-Attacken
ausgelost werden.

GemalB einer aktuellen Studie der
Allianz® werden neben Betriebsun-
terbrechungen gerade Cyber-Risiken
von vielen Unternehmen besonders
gefiirchtet. Erganzend zu den Aus-
wirkungen eines , flachendeckenden”
Blackouts sollten daher auch Szena-

6 Siehe dazu auch z.B. Saurugg/John, Controller
Magazin 6/2017, S. 54 ff.

7 Man siehe zu einer literarischen Umsetzung das
Buch Elsberg, Blackout. Morgen ist es zu spét, Min-
chen 2012.

8 Allianz Risk Barometer, Januar 2022, https:/
www.agcs.allianz.com/news-and-insights/reports/
allianz-risk-barometer.html.

rien betrachtet werden, die ,nur”
das eigene Unternehmen lahmlegen
koénnten.

2. Politische Krisen mit
Handelsembargo

Global gibt es eine Vielzahl geopo-
litischer Risiken, die zu einem Wirt-
schaftskrieg® oder gar militarischen
Konflikten fihren kénnen, wie der
Angriff Russlands auf die Ukraine
2022 zeigt.'® Die Auswirkungen sind
der Verlust von Exportmarkten, ge-
storte Lieferketten, negative Aus-
wirkungen durch Sanktionen oder
auch die Beeintrachtigung von Ver-
mogenswerten in den betroffenen
Staaten. Der Konflikt mit Russland be-
eintrachtigt die Versorgungssicherheit
europdischer Lander, speziell infolge
der Abhangigkeit von russischem
Gas, und fuhrt zu einem teilweise
massiven Anstieg der Energie- und
Rohstoffpreise.

Ganz andere Dimensionen hatte
eine massive politische Krise, bei der
beispielsweise China in einem Kon-
flikt — potenziell z.B. mit Bezug zu
Taiwan — aktiv Uber Wochen oder
Monate samtliche Exporte nach Eu-
ropa und in die USA unterbindet. Die
dadurch ausgeldsten wirtschaftlichen
Schaden waren viel groBer als die
Probleme in China selbst — was den
Einsatz dieser 6konomischen Waffe
bei einem schweren Konflikt durchaus
erwagenswert macht."" Wie auch ge-
gendber vielen anderen Krisen ware
Deutschland hier sehr verwundbar.

3. Die Zinskrise

Unmittelbare Folgen der Corona-Pan-
demie waren ein Wirtschaftseinbruch
und steigende Staatsschulden. Zur
Stabilisierung der Unternehmen und

9  Blum, Wirtschaftskrieg. Rivalitdt Gkonomisch zu
Ende denken, Wiesbaden 2020.

10 Auch die Olkrise der 1970er-Jahre war die Folge
einer geopolitischen Krise mit Krieg zwischen Israel
und mehreren arabischen Landern.

11 Vgl. Blum, Wirtschaftskrieg. Rivalitat dkonomisch
zu Ende denken, Wieshaden 2020.

12 Vgl. Blum/GleiBner, in: Thomaschewski/Volker
(Hrsg.): Standort Deutschland — Herausforderungen
und notwendige Reformen, Stuttgart 2021, S. 249 ff.
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der staatlichen Schuldner wurde zu
Beginn der ,, Corona-Krise” eine ex-
trem expansive Geldpolitik realisiert,
wodurch sich die Inflationsrisiken am
Ende dieser , akuten” Wirtschaftskri-
se verscharfen. Inflationare Tenden-
zen infolge aufgestauter Nachfrage
und eines umgekehrt reduzierten
Angebots sind am Ende einer solchen
Krise, wie die Zahlen aus dem Jahr
2021 zeigen, sowieso zu erwarten.”

Der Angriff Russlands auf die Ukraine
am 24.2.2022, der das Resultat eines
spatestens seit 2014 bekannten geo-
politischen Risikos (siehe 11.2.) war,
hat das Problem vergroBert. Durch
die unmittelbaren Kriegsauswirkun-
gen und die durch Sanktionen ver-
ursachten stark steigenden Energie-
und Rohstoffpreise (sowie drohende
Versorgungsengpasse) wurde der
Preisanstieg verstarkt. Zwar flhren
die unmittelbaren negativen Auswir-
kungen auf das Wirtschaftswachstum
dazu, dass eine deutlich restriktivere
Geldpolitik der Europaischen Zent-
ralbank (EZB) nicht bereits im Jahr
2022 wahrscheinlich ist. Aber mittel-
und langfristig hat sich die Wahr-
scheinlichkeit, ebenso die mdglichen
negativen Auswirkungen héherer
Inflationsraten und Zinssatze sogar
vergréBert. Sollte sich ndmlich die
erhohte Inflation in Anbetracht einer
stark expandierten Geldmenge in
nachhaltig héhere Inflationserwartun-
gen und dann auch steigende Lohne
umsetzen, kommt es zu nachhaltig
hoéheren Inflationsraten. Dieser Fall
trat nach dem Olpreisschock in den
1970er Jahren ein. Wird eine solche
erhohte Inflationsrate nicht dauerhaft
seitens der Zentralbanken akzeptiert,
sind deutliche Zinserhdhungen das
.Kklassische” Gegenmittel (wie zuletzt
massiv im Jahr 1981).

Das Ergebnis ist eine ,Zinskrise” mit
hohen nominalen und wohl auch
hoheren realen Zinssatzen. Sie fuhrt
zu einem scharfen Einbruch der Nach-
frage, insbesondere nach langlebi-

13 Vgl. GleiBner, Corporate Finance 05-06/2020,
S.1211f.
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gen Konsum- und InvestitionsgUtern.
Zudem erfolgt eine Abwertung von
Unternehmensbeteiligungen und Im-
mobilien und die Finanzierungskosten
erhdhen sich massiv, was insbesonde-
re hoher verschuldete Unternehmen
hart trifft. Die Konsequenz sind z.B.
Wertberichtigungen bei Unterneh-
mensbeteiligungen (Impairment-
Test), Insolvenzen, steigende Arbeits-
losigkeit und natdrlich ein starker
Nachfrageeinbruch.

4. Gravierende
Naturkatastrophe

Eine Naturkatastrophe ist dann gra-
vierend, wenn sie weltweit wesent-
liche wirtschaftliche Auswirkungen
hat. Eine solche wirde Uber das letzte
schwere Erdbeben in Japan weit hi-
nausgehen, welches bereits globale
Lieferengpasse zur Folge hatte. Man
denke hier beispielsweise an ein ka-
tastrophales Erdbeben in Kalifornien,
welches die Wirtschaft dieses US-
Bundesstaates weitgehend zerstort
oder zumindest nachhaltig lahmt.
Die Auswirkungen waren von der
Art her grundsatzlich dhnlich wie
bei der politischen Krise (vgl. 1.2.).
Sie hatten vermutlich nicht die ganz
gleichen Dimensionen, aber waren
dafir eben nicht durch ein , Entge-
genkommen” in einem politischen
Konflikt beendbar.

Oft werden solche und andere
denkbare , Extremrisiken”, speziell
volkswirtschaftliche Risiken, in der
Risikoanalyse der Unternehmen nicht
adaquat berdcksichtigt.

lll. Ein Stresstest mit 10
Risiken und Krisentypen

Ein einfach und schnell nutzbares
Instrument, um Auswirkungen sol-
cher extremen Risiken fur das eigene
Unternehmen beurteilen zu kénnen,
ist ein Stresstest. Bei einem solchen
Stresstest wird untersucht, welche
Auswirkungen auf Gewinn und Ra-
ting des Unternehmens sich beim
Eintritt eines solchen Risikos ergeben
wdirden. Fir die Bestandssicherheit

ist es erforderlich, dass auch in einem
solchen Szenario das Unternehmens-
rating mindestens auf dem Level einer
B-Ratingnote verbleibt, um die Liqui-
ditat des Unternehmens zu sichern.

FUr eine erste Einschatzung der Kri-
senfestigkeit eines Unternehmens
und eine Priorisierung maoglicher Ex-
tremrisiken ist aber schon eine quali-
tative Ersteinschatzung hilfreich.'* Die
nachfolgende Tabelle skizziert knapp
zehn typische, risikobedingte , Stress-
szenarien”, die bei Unternehmen oft
zu schweren Krisen fUhren.

Man kann mit der Tabelle zunachst
schnell beurteilen, welche dieser
Stressszenarien fur das Unternehmen
potenziell kritisch sind — und dann
einer naheren quantitativen Analyse
der zugrundeliegenden Risiken unter-
zogen werden sollen. Als bestands-
gefahrdend gelten dabei Szenarien,
die allein zu so hohen Verlusten fuh-
ren wirden, dass ein akzeptables
Mindestrating (Ratingnote B) nicht
mehr erreichbar ware (Relevanz 5).
Von einer ,schweren” Auswirkung
spricht man, wenn in einem derarti-
gen Szenario Verluste auftreten, ohne
dass der Bestand des Unternehmens
geféhrdet wére (Relevanz 4). Eine
mittlere Relevanz hat ein Krisensze-
nario, das zumindest zu einem Ein-
bruch des Ublichen Betriebsergebnis-
ses (EBIT) von 10 % oder mehr fuhrt.
Alle Krisenszenarien mit Relevanz (5)
oder (4), also bestandsgefahrdend
oder schwer, sollten aus 6konomi-
schen und gesetzlichen Griinden un-
mittelbar naher analysiert werden.
Auch Szenarien mit einer mittleren
Relevanz (3) haben 6konomisch eine
ausreichend groBe Bedeutung, dass
sie zumindest perspektivisch eine
nahere Betrachtung wert sind. Es ist
namlich zu beachten, dass die diesen
Krisenszenarien zugrundeliegenden
Risiken méglicherweise nicht alleine,

14 Vgl. zu einem kostenlos verfiigbaren Tool fiir quan-
titative Risikoanalyse und Risikoaggregation mit der
Monte-Carlo-Simulation den ,FVG-Risikosimulator”,
https://futurevalue.de/leistungen-produkte/strate-
gienavigator/software-download/; erldutert in GleiB-
ner/Lienhard/Kiihne, Zeitschrift fiir Risikomanagement
2/2021,5.32 ff.
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Aufsatze

Welche Auswirkungen auf das Unternehmen hatte z.B.

Relevanz
bestands- schwer maRig gering keine/
gefdahrdend positive
(5) (4) (3) (2) (1)
1. eine durch nachhaltig hohere Inflation ausgeldste Zinskrise
mit einem Kapitalmarktzins von 7 %?
2. ein Handelsembargo mit z.B. vierw6chigem Stopp aller
Lieferungen aus China?
3. Ausfall von Internet/Strom von z.B. zwei Wochen?
4. eine konjunkturelle Ertragserwartungskrise. mit
einem Umsatzeinbruch von z.B. 30 %?
5. die 2 Jahre dauernde Erhdhung der Preise des wichtigsten Zulieferprodukts
(Rohstoff/Energie) um 100 % innerhalb von z.B. 3 Monaten?
6. der Ausfall des wichtigsten Kunden und/oder wichtigsten Lieferanten?
7. eine Auf- oder Abwertung der heimischen Wéahrung um z.B. 30 %
(gegebenenfalls infolge Euro-Zerfall)?
8. der Markteintritt eines (zu beschreibenden) ,,Worst Case Wettbewerbers*
(aus anderer Region und/oder Branche)?
9. das komplette Scheitern des wichtigsten Projekts
(Investition, Kundenprojekt)?
10. eine Finanzkrise, die einen Zugriff auf zusatzliches
Fremdkapital fir 12 Monate unmdéglich macht?
Abb. 2: Risiken, Stressszenarien und deren Auswirkungen
aber durchaus in Kombination mit |V, Fazit . _
anderen, zu einer ,bestandsgefahr- AUSW"kU”Q?” haben, §o||ten il
denden Entwicklung” flihren kon- Dieser Beitrag skizziert einen ein Fokus ces Riko-und Kflsenmana-
nen. Entsprechend sind die Risiken =~ " Schnegljltest ol gements stehen und naher analy-
- i zur Beurteilu i - :
im Rahmen von Risikoanalyse und der Krisenfestigkeit eines Unterg siert werden. Aus einer derartigen
.. . | | | | - i
Risikoaggregation zu betrachten, um nehmens. der gasiert auf der Be A_,”a'y_se findet man Ansatzpunkte
den Grad der Bestandsgefahrdung ei- trachtun’ von 10 tvpischen risi fur die Verbesserung der RObUST'
nes Unternehmens entsprechend der byl gten Strez;:zenarien” heit des Unter"ne.hmgni und damit
gesetzlichen Vorgaben sachgerecht gren . ' der Zukunftsfahigkeit.

denen Unternehmen ausgesetzt
sein konnen. Alle Szenarien, die fur
das Unternehmen schwerwiegen- ¢ ¢iagner Rethinking Finance 1/2021, 5. 33 ff

de oder gar bestandsgefahrdende und GleiBner/Weissman, REthinking Finance 5/2021,
15 GleiBner, Controller Magazin 5/2021, S. 34 ff. S. 35.

beurteilen zu kénnen.”™
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