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Schnelle und sichere Planung
trotz Corona

Mit den Risiken der ,,Nach-Corona-Phase*
richtig umgehen

Dr. Giinter Lubos und Prof. Dr. Werner GleiBner*

Die Umsatzplanung eines Unternehmens bildet die Basis fiir die Planung
von Ergebnis und Liquiditat. In normalen Zeiten ist dies eine Aufgabe unter
mehr oder minder bekannten und verlasslichen Planungsparametern. Corona
hat dies gedndert. Niemand weiB so richtig, mit welchem Umsatzniveau in
den néchsten ein bis zwei Jahren zu rechnen ist. Eine einigermaBen ver-
Iassliche Einschatzung ist jedoch zwingend notwendig, um MaBBnahmen wie
Kostenanpassungen friihzeitig und angemessen dimensionieren zu konnen.

2. Bewiltigung der Herausforde-
rungen nach der Uberwindung der
heiBen Phasen

Wichtig zu beachten ist zunéchst, dass in-
folge des noch rechtzeitig bereitgestellten
yfinanziellen Schutzschirms® des Staats fiir
Unternehmen die ndchsten Wochen mog-
licherweise gar nicht allein die kritischen
sein werden'. Kritisch sind insbesondere die
Zeitpunkte, wenn

B nach dem partiellen ,Shutdown* die Un-
ternehmen wieder hochfahren und damit
zuséatzlich Liquiditat im Working Capital
gebunden wird, und

B die staatlichen SchutzmaBnahmen wieder
sheruntergefahren“ werden, was zu vielen
Insolvenzen von Unternehmen fiihren
wird.

Diese beiden ,Klippen“ sind zu betrachten,
um priventiv geeignete Vorbereitungen tref-

Der nachfolgende Beitrag zeigt, worauf es fiir die Planungen von Unter-

nehmen in nachster Zeit ankommt.

1. Volatile Prioritiaten in der Corona-
Krise - Moving Target als Planungs-
und Managementproblem

Betrachtet man die aktuelle Entwicklung der
Corona-Krise, so lassen sich drei wesentliche
Phasen erkennen, die sehr unterschiedliche
Handlungserfordernisse und Management-
prioritaten nach sich ziehen:

W In der ,heiBen“ Lock-Down-Phase kam
es vor allem darauf an, die Liquiditit zu
sichern und die Verluste - die sich oft
nicht haben vermeiden lassen - moglichst
gering zu halten.

B In der Lockerungsphase stellt sich die
Frage, wie schnell der Umsatz wieder an-
steigen wird und welche Mittel zur Finan-
zierung dabei erforderlich werden.

W In der ,Nach-Corona-Phase“ kommt es
darauf an, wieder positive Ergebnisse zu
erwirtschaften und dafiir den Break-Even
dauerhaft zu tiberschreiten (vgl. Abb. 1).

Letztendlich ist festzustellen, dass mit der
Lockerungsphase die Probleme noch nicht
bewdltigt sind. Die eigentlichen Herausforde-
rungen liegen noch vor den Unternehmen.

fen zu konnen.

Dartiber hinaus sollte schon jetzt beachtet

werden, dass die Corona-Krise mit hoher

Wahrscheinlichkeit ékonomische Folge-

krisen nach sich ziehen wird?. Der enorme

Anstieg der Verschuldung durch staatliche

SchutzmaBnahmen wird - insbesondere in
bereits angeschlagenen Staaten - vermutlich eine erneute ,Staats-
schuldenkrise” nach sich ziehen. Wirtschaftskrisen sind auch in Lan-
dern zu erwarten, deren Exporte nun wegbrechen. Die Ausweitung
von Verschuldung und Geldmenge durch die extrem expansive
Geldmengenpolitik erhdht zudem die Gefahr einer folgenden Infla-
tionskrise. Die Vorbereitung auf die beiden genannten ,Klippen* und
die Folgekrisen muss spétestens jetzt beginnen.

3. Vorbereitungen auf die ,Nach-Corona-Zeit“

Wiéhrend in der heiBen Phase das Managen und Sichern der Liqui-
ditdt dominiert, erfordert das Ende des Lock Up und das Eintreten in
die ,Nach-Corona-Phase® vor allem die Anpassung des Unterneh-
mens an eine neue, noch unbekannte UmsatzgroBe - unbekannt

* Dr. Giinter Lubos ist Mitglied der Geschiftsleitung bei Dr. Wieselhuber & Partner;
seine Projektschwerpunkte liegen in den Bereichen Gewinnmanagement, Ergeb-
nissicherung, Restrukturierung und der Einfithrung moderner Controllinginstru-
mente. Er ist Beirat in verschiedenen Unternehmen und Referent zu betriebs-
wirtschaftlichen Themenstellungen. Prof. Dr. Werner GleiBner ist Vorstand der
FutureValue Group AG und Honorarprofessor fiir Betriebswirtschaftslehre, insb.
Risikomanagement, an der TU Dresden. Er ist Mitglied im Internationalen Con-
troller Verein (ICV), im Beirat der Risk Management Association (RMA) und
Vorstand der European Association of Certified Valuators and Analysts (EACVA).
Man denke an die wohl unbiirokratische Bereitstellung von Krediten und Zu-
schiissen, speziell durch die KfW, die verbesserten Kurzarbeitsregelungen etc.
Siehe zur Abhingigkeit der Krisentypen GleiBner/Kreuser/Kamardas, Robuste
Kapitalanlagestrategien zur Absicherung gegen makroékonomische Krisen,
Absolut Report 02/2017 S.26-33.
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Robustheit
beinhaltet oder
dokumentiert
die Fahigkeit des
Unternehmens,
auf Risiken an-

gemessen zu
reagieren.

Abb. 1:

Die Phasen der Corona-
Krise und ihre Heraus-
forderungen

Lockerungsphase und Ende Nach-Corona-Phase ‘
des Lock Down
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HeiBe Corona-Phase mit
Lock Down
D — - Umsatzriickgang

forderungen und - Verlustentstehung

- Verlustfinanzierung

Liquiditdtsbedarf zur

Auswirkungen
Verlustfinanzierung

Liquiditatssicherung
Liquiditatsbeschaffung

- Cost Cutting wo immer

Prioritéten fiir das méglich

Management

deswegen, weil aktuell niemand prizise vor-
hersagen kann, wie sich das konjunkturelle
Umfeld entwickeln wird. Dies fiihrt dazu,
dass vielféltige Annahmen hinsichtlich der
konjunkturellen Entwicklung diskutiert wer-
den. Ob ,tiefes V*, ,breites U* oder andere
Verldaufe - ihnen allen ist eines gemein: Es
herrschen hohe Unsicherheit und das Gefiihl,
Risiken schwer kalkulieren zu konnen. Ge-
rade flir das Managementhandeln ist die Fa-
higkeit zur Einschédtzung des Risikos jedoch
eine wichtige Grundlage. Vor allem die Ein-
schitzung der ,richtigen” UmsatzgroBe hat
wesentlichen Anteil daran, wie ein Unter-
nehmen die Corona-Krise und die ,Nach-
Corona-Phase“ bewiéltigt. Nur wenn Umsatz
und Kosten aufeinander abgestimmt sind
und ein robustes Umsatzniveau erreicht
wird, kann sich auch das Ergebnis ins Posi-
tive drehen.

4. Der robuste Break-Even als
Risikoindikator und Planungsziel
fiir den Umsatz

Die Angabe, welcher Umsatz erforderlich ist,
um die Schwelle zum positiven Ergebnis
zu Uberschreiten, gibt die Leitlinie zur An-
passung der Kosten vor. Vor allem die Leer-
kosten der Unterauslastung infolge des Ab-
satzriickgangs in der Coronaphase tragen
wesentlich zur Ergebnisminderung und zur
Verlustentstehung bei. Sie gilt es zu reduzie-
ren. Aber auch die strukturellen Gemeinkos-
ten, die nichts mit der Unterauslastung zu tun

Risikofelder - Unterbrechung Lieferkette

- Entwicklung der Anlaufkurve - Dimensionierung der dauer-
- Aufbau Working Capital haft tragfdhigen UmsatzgréBe
- Sicherung Lieferkette

Redimensionierung des
gesamten Unternehmens

- Sukzessiver Anstieg des
Umsatzes

Anpassung des Personals

an die neue UmsatzgroBe

- Bedarf an Working Capital - Finanzbedarf fiir Einmal-
Finanzierung kosten

- Richtige Einschdtzung des
Anstiegs der Kunden-
nachfrage (Hochlaufkurve)

- Dimensionierung des
Kapazitatsbedarfs in der
Fertigung und damit des
Mitarbeiterbedarfs

Reduzierung des Break-Even

Bereinigung verbliebener Leer-
kosten der Unterauslastung

Senkung der Gemeinkosten

Abbau Verschuldung aus den
Vorphasen

Herstellen einer kreditfahigen
Bilanzstruktur

haben, sind auf die ,Nach-Corona-Phase“ auszurichten. Je niedriger
die Gemeinkosten sind, desto niedriger ist der Break-Even und desto
robuster ist das Unternehmen.

Wesentliches Ziel muss es daher sein, diese Robustheit des Break-
Even zu erhohen, indem man den wahrscheinlich zu erwartenden
Umsatz realisiert und unter Beachtung von Risiken prognostiziert und
die Kosten konsequent darauf ausrichtet. Dabei sollten neben einer
erwarteten Entwicklung eines ungiinstiger als bisher erwarteten Ver-
laufs der Corona-Krise Alternativen betrachtet und entsprechend
Szenarien mit einem ungiinstigeren Verlauf des eigenen Umsatzes
beriicksichtigt werden. Robustheit bedeutet allgemein, dass ein
Unternehmen in der Lage ist, eine Vielzahl denkbarer unerfreulicher
Zukunftsentwicklungen, z. B. beziiglich des Umsatzes, gut zu {iberste-
hen. Robustheit beinhaltet oder dokumentiert somit die Fahigkeit des
Unternehmens, auf Risiken angemessen zu reagieren®. Um einen ro-
busten Break-Even zu erreichen, gibt es grundsétzlich drei Optionen:

B Erh6hung des Deckungsbeitragsvolumens,
B Verbesserung der prozentualen Deckungsbeitragsqualitit,
B Absenkung der Leerkosten und der fixen Gemeinkosten.

Eine mengenbedingte Erhohung des Deckungsbeitragsvolumens
diirfte sich im Gefolge der Corona-Krise als schwierig umsetzbar
erweisen. Das Wesen der Krise ist ja der Riickgang der Menge und
damit der Deckungsbeitrage. Natiirlich ist es erforderlich, die Men-
gen soweit wie moglich zu sichern. Eine rasche und umfassende
Steigerung des Umsatzes zwecks Verbesserung des Break-Evens mit-
tels Fixkostendegression diirfte jedoch eher die Ausnahme sein.

Eine Verbesserung der Deckungsbeitragsqualitiat mit dem Ziel, bei
gleicher Menge hohere Deckungsbeitrdge zu realisieren, ist eben-
falls eine schwierige Option. Die Kunden werden eher ein Entgegen-
kommen bei Preisen und Konditionen erwarten. Die Verbesserung

3 Vgl in diesem Zusammenhang auch den Behringer-Beitrag in KS104/2020
S.155ff.
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der Herstellkosten im Zuge sinkender Men-
gen wird bei den Lieferanten keine verbes-
serten Einkaufskonditionen erwirken. Die
eigene Fertigung ist mangels Auslastung
mit hoher Wahrscheinlichkeit weniger pro-
duktiv als vor dem Corona-Ausbruch. Es ist
daher zu erwarten, dass eine Verbesserung
der Deckungsbeitragsqualitit nicht zum Ziel
des robusten Break-Even fiihrt.

Eine Kostensenkung ist angesichts der Her-
ausforderungen der Corona-Krise diejenige
Option, die am sichersten zu einem robusten
Break-Even fiihrt. Dabei sind zwei Arten
von Kosten relevant. Die Leerkosten der
Unterauslastung zeigen auf, welche Kosten
durch den coronabedingten Absatzriick-
gang nicht mehr gedeckt werden konnen.
Hier besteht die Moglichkeit, diese Kosten
zumindest zeitweise {iber das Instrument
der Kurzarbeit zu decken und so den Break-
Even zu reduzieren. Allerdings ist dies kein
Instrument auf Dauer: Einerseits weil die
staatlichen Férdermafinahmen irgendwann
auslaufen werden, andererseits weil nur ein
Teil der Kosten iiber dieses Instrument ge-
deckt werden kann. Zu einem bestimmten
Zeitpunkt ist es daher erforderlich, diese
Kosten final abzubauen. Neben den Leer-
kosten beeinflussen die strukturellen Ge-
meinkosten die Robustheit des Break-
Even. Je niedriger diese sind, desto friiher
wird der Break-Even erreicht. In Erwartung
eines niedrigeren Nach-Corona-Umsatzes ist
es wichtig, auch diese strukturellen Kosten
zu reduzieren.

Das Erreichen eines robusten Break-Even
durch Anpassung der Kosten erfordert die
Prognose eines realistischen Umsatzniveaus,
auf das die Kostenanpassung auszurichten
ist. Zu optimistische Annahmen kénnen da-
zu fiihren, dass das Unternehmen trotz Kos-
tensenkungen und Reduzierung des Break-
Even mit seinen MaBnahmen lediglich einen
Risiko-Break-Even erreicht. Der Abstand
zwischen der Vor-Corona-Phase und der
nach Corona-Erwartung des Absatzes ist
dann zu gering. Ob das Unternehmen bei-
spielsweise 959% des fritheren Absatzes oder
lediglich 85% erreicht, wird dann zu einer
wesentlichen Fragestellung bei der Dimensi-
onierung der erforderlichen Kostensenkung
(Abb. 2). Planungsqualitit und Risikoein-
schitzung werden so zum wesentlichen Fak-
tor fiir die Moglichkeiten, nach der Lock-Up-
Phase wieder durchzustarten.
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5. Die Zukunftsprognose: Realistische Planung und
Risikoabschitzung als Grundlage von MaBnahmen

Was bedeutet dies fiir Unternehmen? Trotz der sicherlich gravieren-
den aktuellen Herausforderung ist es notwendig, sich moglichst zii-
gig mit der besonders kritischen Zeit nach dem Lock-Down und dem
staatlichen Schutzschild sowie den zu befiirchtenden ,Folgekrisen*
in 2021 und 2022 zu befassen. Es ist notwendig zu analysieren, wie
sich - bei allen unsicheren Auswirkungen der Krise auf Nachfrage,
Zins, Inflation und dem Ausfall wichtiger Kunden und Lieferanten
- mogliche Zukunftsszenarien des Unternehmens darstellen werden.
Dies ist die Grundlage fiir eine moglichst dauerhafte Absicherung
des Unternehmens und eine Verstarkung der ,Robustheit* auf einen
Horizont von zwei bis drei Jahren*. Da die Zukunft wie immer nicht
sicher vorhersehbar ist, ist es erforderlich, alternative Zukunftssze-
narien - Entwicklungskorridore z.B. der Corona-Krise und der davon
abhingigen Entwicklung des BIP in Deutschland - zu simulieren.
Mit den aus dem Risikomanagement bekannten Verfahren der Risiko-
aggregation (Monte-Carlo-Simulation) kénnen so unter Beachtung
der hohen Unsicherheit realistische Entwicklungskorridore und
Bandbreiten der Zukunftsentwicklung, z.B. der Entwicklung von
Cashflows und Liquiditatsbedarf, aufgezeigt werden. Dies ist wie-
derum die Grundlage,

B um Handlungsbedarf zu konkretisieren sowie Ansatzpunkte fiir
die notwendige Dimensionierung von erforderlichen MaBnahmen
abzuleiten; und um

W cin aus den Uberlegungen abgeleitetes ,MaBnahmen-Paket der
nachhaltigen Existenzsicherung® in seiner Wirksamkeit zu beur-
teilen.

Die Simulation von Handlungsméglichkeiten hilft, den besten Weg
der Zukunftssicherung des Unternehmens zu finden. Sie erméglicht
zudem auch die Absicherung gegentiiber persénlichen Haftungsrisi-
ken bei den nun anstehenden ,unternehmerischen Entscheidungen*’
(i.S. des §93 AktG): Bekanntlich muss bereits bei der Vorbereitung

4 Siehe zum robusten Unternehmen GleiBner, Robuste Unternehmen und strategi-

sches Risikomanagement, Risiko Manager 2/2017 S.20-28.
5 1.S. von §93 AktG, siehe Risk Management Association e. V. (RMA) (Hrsg.),
Managemententscheidungen unter Risiko, erarbeitet von GleiBner u.a., 2019.

Leerkosten
beeinflussen die
strukturellen
Gemeinkosten die
Robustheit des
Break-Even.

Abb. 2:

Der Break-Even als
Risikoindikator und
ZielgroBe fiir hohere
Robustheit
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die Planung von

Zielkorridoren

auf der Basis der

aus dem Risiko-

management be-

kannten Metho-

den.

y,unternehmerischer Entscheidungen® ge-
zeigt werden, welche Auswirkungen diese fiir
den Risikoumfang des Unternehmens haben,
um die Sorgfaltspflichtanforderungen an Ge-
schiftsfithrung bzw. Vorstiande zu erfiillen.

Wie kann eine derartige ,,Robustheits-Ver-
besserung“ der Unternehmen in der Praxis
erfolgen? Ausgangspunkt der Analyse sind
der letzte Jahresabschluss, die bisherige Pla-
nung des Unternehmens sowie die in der
Krise bereits erkennbaren Auswirkungen
und die geplanten bzw. schon initiierten
BewiltigungsmaBnahmen (z.B. Kurzarbeit).
Mit diesen Informationen, verbunden mit
Erkenntnissen tiber die ,typischen“ Risiken
von Unternehmen bestimmter Branchen®
und dem jeweils aktuellen Wissen iiber den
moglichen weiteren Verlauf der Krise und
ihrer Implikationen fiir das Wirtschafts-
wachstum, erfolgt eine Simulation realisti-
scher Korridore der Zukunftsentwicklung
des Unternehmens. Dabei werden insbe-
sondere auch alternative Szenarien der Ent-
wicklung des Volkseinkommens in Deutsch-
land berticksichtigt, z. B. Beginn mit einem
Lgiinstigen Krisenverlauf*’, iiber ein mittleres
Szenario® bis hin zu realistischen Worst-Case-
Szenarien, die sehr langfristige negative
Auswirkungen unterstellen (sog. L-Verlauf)®.
Die Zukunftsszenarien werden durch die er-
wihnte Monte-Carlo-Simulation bestimmt,
d.h., es wird eine groBe risikobedingt mog-
liche Anzahl von Zukunftsszenarien berech-
net und ausgewertet.

Betrachtet werden dabei die o.g. ,Klippen“ (vgl. Abschn.2) ebenso
wie die Moglichkeit einer folgenden Staatsschulden- und/oder Infla-
tionskrise in den Jahren 2021 und 2022. Wesentlich ist es aus der
Analyse selbst, konkrete Handlungsbedarfe und Handlungsméglich-
keiten abzuleiten und diese schon jetzt zu priorisieren. Zu wissen,
wie restriktiv ein Unternehmen namlich z.B. jetzt auf die aktuelle
erste Phase der Krise reagieren muss, ist heute wichtig — Fehler sind
in einem Jahr kaum mehr korrigierbar. Es geht darum, konkrete
MaBnahmen abzuleiten und das Unternehmen in Anbetracht der
aktuellen Hochrisikosituation méglichst robust aufzustellen.

6. Fazit

Die Corona-Krise erzeugt auch nach der Lock-Up-Phase hohe pla-
nerische Unsicherheit fiir die Unternehmen. Vor allem der Umsatz
stellt dabei die am schwierigsten zu planende GroBe dar. Angesichts
der vielen Unsicherheiten kommt es darauf an, diesen mittels geeig-
neter MaBnahmen und Methoden méglichst zielgenau zu ermitteln.
Eine Moglichkeit, dem zu entsprechen, ist die Planung von Zielkor-
ridoren auf der Basis der aus dem Risikomanagement bekannten
Methoden. An den Ergebnissen sind die MaBnahmen auszurichten,
die vor allem darauf abzielen, den Break-Even signifikant zu senken.
Gelingt dies, so verbessern sich die Chancen des Unternehmens fiir
die ,Nach-Corona-Phase“ deutlich. Eine solche den Gesamtrisi-
koumfang und das Rendite-Risiko-Profil eines Unternehmens ver-
bessernder Break-Even-Analyse ist ein wesentlicher Baustein eines
ganzheitlichen Ansatzes zur Verbesserung der Robustheit des Unter-
nehmens, seines Geschiftsmodells und seiner Strategie.

6 Siehe dazu Gleiner/Grundmann, Risiko-Benchmark-Werte fiir das Risikocon-
trolling deutscher Unternehmen, zfcm 2008 S.314-319.

7 Drei Monate Dauer: Verlust Volkseinkommen 5 %.

8 Z.B. sechs Monate Dauer.

9 Und z.B. annehmen, dass vor Frithjahr nachsten Jahres keine Impfstoffe zur
Verfiigung stehen und eine Dauer dhnlich der Spanischen Grippe von bis zu
zwei oder gar drei Jahren moglich ist.
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