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FINANZIELLE BERICHTERSTATTUNG EINES
UNTERNEHMENS IN DER KRISE

Welche finanziellen Informationen benoétigt ein
Verwaltungsrat zur Wahrnehmung seiner Pflichten?

Das revidierte Aktienrecht ist mehr als ein Jahr in Kraft. Seitdem wird der Liquiditats-
iiberwachung vermehrt Aufmerksamkeit gewidmet. Die laufende Liquiditatsiiberwa-
chung ist allerdings nur ein Pfeiler einer adaquaten finanziellen Berichterstattung,
welcher fiir die Pravention und L6sung von Unternehmenskrisen elementar ist.

1. AUSGANGSLAGE

Auch das Jahr 2024 steht im Zeichen multipler Krisen: Der
Riickgang der globalen Wirtschaftsleistung, Inflations-und
Zinsdruck sowie politische Krisen stellen Unternehmen vor
wirtschaftliche Herausforderungen. Indes ist die Zahl der
Konkurse in den ersten beiden Monaten des Jahres 2024 mit
1331 gegeniiber dem Vorjahr um 6,4 % (1251) weiter gestiegen
und befindet sich auf einem langjihrigen Hochststand [1].

Gleichzeitig lisst sich beobachten, dass Schweizer Unter-
nehmen ihre Bargeldbestinde infolge des Zinsumfelds auf
den tiefsten Stand seit zehn Jahren reduzierten. Aufgrund von
Lieferkettenproblemen und -risiken ist hingegen nach wie
vor viel Kapital im betriebsnotwendigen Vermogen (Working
Capital) gebunden (s. Cash-to-Cash-Cycle in Abbildung 1). Dies
koénnte insbesondere bei einem Ende des Kreditzyklus [2] und
infolge restriktiverer Kreditvergaben zu Engpissen fiihren.

In Zeiten solch 6konomischer Unsicherheit wird vom Ver-
waltungsrat (VR) einer Aktiengesellschaft viel gefordert.
Als héchstem Fithrungsorgan obliegen ihm mit der Aufgabe
zur Finanzplanung und -kontrolle uniibertragbare und un-
entziehbare Pflichten, die sich in einer Unternehmenskrise
akzentuieren (Art. 716a Abs. 1 Ziff. 3 OR).

Mit der Revision des Aktienrechts (seit 1. Januar 2023 in
Kraft) nimmt der Gesetzgeber den VR im Falle einer finanzi-
ellen Schieflage der Gesellschaft noch stirker in die Pflicht,
indem er den Tatbestand der drohenden Zahlungsunfihig-
keit explizit an Handlungspflichten des VR kniipft und die
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Uberwachung der Zahlungsfihigkeit zur Daueraufgabe er-
hebt (Art. 725 Abs. 1 und 2 OR). Auf explizite Normen beziig-
lich der Dokumentations- und Handlungspflichten wurde
im Kontext parlamentarischer Anpassungen jedoch ver-
zichtet/[3).

Ziel dieses Beitrags ist es, darzulegen, wie eine finanzielle
Berichterstattung ausgestaltet sein soll, damit der VR seine
gesetzlichen Dokumentations- und Handlungspflichten er-
fiillen kann. Dadurch sollen finanzielle Schieflagen friih-
zeitig erkannt und Gegenmassnahmen rechtzeitig in die
Wege geleitet werden, um das Unternehmen erfolgreich aus
der Krise zu fiithren.

2. FINANZIELLE PFLICHTEN DES VERWALTUNGS-
RATS GEMASS REVIDIERTEM AKTIENRECHT
Bereits vor der Revision des Aktienrechts gehorten mit der
Ausgestaltung des Rechnungswesens, der Finanzplanung
und -kontrolle sowie der Erstellung des Geschiftsberichts
grundlegende finanzielle Pflichten zu den uniibertragbaren
Aufgaben des VR (Art. 716a Abs. 1 Ziff. 3 und 6 OR). Diese ver-
pflichten den VR, unabhingig vom finanziellen Zustand des
Unternehmens, von der Geschiftsleitung (GL) ein auf das Un-
ternechmen abgestimmtes finanzielles Reporting zu verlan-
gen, damit sich der VR bei Bedarf jederzeit iiber die finan-
zielle Situation der Gesellschaft ein Bild machen kann. Dabei
muss er dafiir sorgen, dass Prozesse implementiert werden,
die ein stindiges finanzielles Reporting [4] wie auch ein ope-
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Abbildung 1: ENTWICKLUNG DES BESTANDS AN CASH & CASH EQUIVALENTS SOWIE
DER CASH-CONVERSION-CYCLE VON SCHWEIZER UNTERNEHMEN
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ratives Management-Information-System (MIS)[5] umfassen.
Diese finanzielle Informationsbasis ist notwendig, damit
das Unternehmen im Idealfall gar nicht erst in den Anwen-
dungsbereich von Art. 725 ff. OR kommt 6].

Mit Inkrafttreten des revidierten Aktienrechts wurden
die Pflichten des VR um die Uberwachung der Zahlungs-
fihigkeit ergdnzt (Art. 725 Abs 1 OR; siche Abbildung 2), wo-
durch esneben den bestehenden Reporting-Anforderungen
nun auch einer Liquidititsplanung bedarf[7]. Gleichzeitig
wurde dem VR im Falle einer «drohenden Zahlungsunfi-
higkeit» die Pflicht auferlegt, Massnahmen zur Sicherstel-
lung der Zahlungsfihigkeit und —soweit erforderlich — wei-
tere Massnahmen zur Sanierung der Gesellschaft zu tref-
fen oder der Generalversammlung zu beantragen (Art. 725
Abs. 2 OR), soweit diese in deren Zustindigkeit fallen. Eine
drohende Zahlungsunfihigkeit besteht dann, wenn das Unterneh-
men daverhaft und mit hoher Wahrscheinlichkeit nicht in der Lage
ist, seinen Zahlungsverpflichtungen innerhalb von zwolf Mona-
ten [8] nachzukommen, und wenn es eindeutige Indizien dafiir
gibt, dass eine ausreichende Refinanzierung nicht maglich ist|9).
In diesem Fall wird die Erstellung einer detaillierten rollie-
renden Liquidititsplanung empfohlen — mit wéchentlicher
Granularitit fiir den dreimonatigen Planungshorizont
sowie mit monatlicher Granularitit fiir den einjihrigen
Planungshorizont[10]. Ausserdem muss der VR, je nach Kri-
senstadium, immer aber mit «gebotener Eile» (Beschleuni-
gungsgebot), entsprechende Sanierungsmassnahmen ein-
leiten oder beantragen, wobei der Handlungsspielraum
mit fortschreitender Krise immer weiter abnimmt (Art. 725
Abs. 2 und 3 OR).
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Cash-to-Cash Cycle in Tagen

Quelle: S&P Capital IQ; KPMG AG Turnaround & Restructuring

Dem VR drohen bei einem Versiumnis seiner Pflichten und
neu bei Missachtung des Beschleunigungsgebots (Art. 725
Abs. 3 OR) entsprechende Haftungsrisiken. Umso wichtiger
istes, dass der VR der Geschiftsleitung bereits in der Normal-
situation geeignete Reportingstrukturen vorgibt und diese
einverlangt, um in der Krisensituation eine ausgearbeitete
Ubersicht der relevanten Handlungsoptionen einfordern zu
konnen [11].

Ubergeordnetes Ziel der im Gesetz neu enthaltenen Uber-
wachung der Zahlungsfihigkeit ist es also, den VR dazu an-
zuhalten, mit gebotener Eile zu handeln, eine aufkommende
finanzielle Krise frithzeitig zu erkennen und rechtzeitig
Gegenmassnahmen einzuleiten [12]. Mit dieser Anpassung
trigt der Gesetzgeber nun der Tatsache Rechnung, dass es
fiir das Einleiten von Gegenmassnahmen oft schon zu spit
ist, wenn sich die (bisher gesetzlich festgeschriebenen) Tat-
bestinde des Kapitalverlusts oder der Uberschuldung zu
materialisieren beginnen [13].

3. FINANZIELLE BERICHTERSTATTUNG

ALS GRUNDLAGE DER KRISENPRAVENTION

UND -ERKENNUNG

Die Befihigung des VR zur finanziellen Fithrung der Gesell-
schaft, insbesondere in Krisenzeiten, steht und fillt also mit
der Qualitit der Reporting- und Informationsstrukturen.
Eindaraufaufbauendes finanzielles Reporting hilftdem VR,
die Geschiftsentwicklung zeit- und realititsnah zu erfassen
sowie Fehlentwicklungen festzustellen. Das MIS hingegen
dient primir der GL als Fithrungsinstrument zur tiglichen
Steuerung des Unternehmens.
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In der Ausgestaltung dieser Reportingstrukturen z.H. des
VR haben sich verschiedene Bestandteile als Best-in-Class-
Standard etabliert, die zur finanziellen Fithrung der Gesell-
schaft unabdingbar sind [14].

3.1 Bestandteile eines Best-in-Class-Reportings und Ma-
nagement-Information-Systems. Es gibt bei der Ausge-
staltung der finanziellen Berichterstattung kein Universal-
konzept. Die Grosse, Organisation und Branchenzugehorigkeit
des Unternehmens fithren zu unterschiedlichen Anforde-
rungen. Grundsitzlich fusst ein gutes stindiges Reporting
zumindest auf folgenden fiinf Sdulen (siche Abbildung 4):

FINANZIELLE BERICHTERSTATTUNG EINES UNTERNEHMENS IN DER KRISE

1. Analyse der aktuellen und historischen Finanzzahlen;
2. Finanzplanung (kurz-, mittel- und langfristig);

3. strategische Initiativen;

4. operative Kennzahlen;

5. Risikoanalysen.

DieAnalyseder aktuellen und historischen Finanzzahlen bildet die
Grundlage einer Berichterstattung an den VR und dient der
Ableitung von finanziellen KPI. Sie beinhaltet die Erfolgs-
rechnung, Bilanz und Geldflussrechnung des laufenden
Jahres (Year-to-Date) sowie der letzten zwolf Monate (Last-
Twelve-Months). Mit einer Varianzanalyse zum Vorjahr und

Abbildung 2: FINANZIELLE PFLICHTEN DES VERWALTUNGSRATS GEMASS
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EVIDIERTEM AKTIENRECHT

Normalsituation — Stindige finanzielle Pflichten des VR > Krisensituation — Akzentuierte finanzielle Pflichten des VR >

Oberleitung der Gesellschaft
(Art. 7164 Abs.1Ziff.1 OR)

Ausgestaltung des Rechnungswesens

(Art. 7164 Abs.1 Ziff. 3 OR)

— Definition von Reporting-Frequenz, Rentabilitits-
und Liquidititskennzahlen

Finanzplanung &Finanzkontrolle

(Art. 7164 Abs.1 Ziff. 3 OR)

— Budgetierung inkl. Kurz-, Mittel- und
Langfristplanung

— Kapitalbeschaffung

— Mittelverwendung inkl. Investitionsplanung

- Liquidititsplanung/-steuerung

Erstellung des Geschiiftsberichts
(Art. 716a Abs. 1 Ziff. 6 OR)

Sorgfalts- und Treuepflichten
(Art. 717 OR)

Fokus auf Liquiditit im revidierten Aktienrecht

Laufende Uberwachung der Zahlungsfihigkeit
(Art. 725 Abs. 1 Ziff. 1 OR)

— Frithwarnsystem

— Setzt eine adiquate Liquidititsplanung voraus
— Umfang, Timing, Risiken von Geldfliissen

Sanierungspflicht bei Kapitalverlust (Art. 7250 Abs.1 OR)

— Ergreifung von Massnahmen zur Beseitigung des Kapitalverlusts

— Sofern erforderlich, Ergreifung weiterer finanzieller und
operativer (organisationaler, betrieblicher, personeller) Sanierungs-
massnahmen oder Beantragung der Generalversammlung,
soweit sie in deren Zustindigkeit fallen

— Umfassender Sanierungsplan

Erstellung & Beauftragung zur Priifung eines Zwischen-
abschlusses bei begriindeter Besorgnis der Uberschuldung
(Art. 725b Abs.1+2 OR)

- Zu Fortfiihrungs- und Liquidationswerten

Benachrichtigung des Gerichts bei Uberschuldung

(Art. 725D Abs. 3 OR)

— Aufschub von maximal 9o Tagen, solange schnelle Sanierungs-
massnahmen ergriffen werden konnen, Sanierungschancen
bestehen und Forderungen der Gesellschaftsgliubiger nicht
gefihrdet werden (Business Judgement Rule)

Beschleunigungsgebot (bei allen oben aufgefiihrten Sachverhalten)

Einreichung eines Gesuchs um Nachlassstundung
(Art. 7164 Abs. 1 Ziff. 7 OR)

Fokus auf Liquiditit im revidierten Aktienrecht

Wiederherstellung der Zahlungsfihigkeit

bei drohender Zahlungsunfihigkeit

(Art. 725 Abs. 2 OR)

— Engmaschiges Liquidititsmanagement:
Erstellung eines Liquidititsplans

—Massnahmen zur Sicherung der Zahlungsfihigkeit und
nétigenfalls Sanierungsmassnahmen (allenfalls Beantragung
der Generalversammlung)

Einreichung eines Gesuchs um Nachlassstundung

bei drohender Zahlungsunfihigkeit
(Art. 725 Abs. 2 OR)

Quelle: KPMG AG Turnaround & Restructuring
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Abbildung 4: BESTANDTEILE EINES BEST-IN-CLASS-REPORTINGS
UND MANAGEMENT-INFORMATION-SYSTEMS

— Erfolgsrechnung, — Integrierte Finanz-  — Analyse vonInvesti- — Branchen-und — Analyse von mikro-
Bilanz & Geldfluss- planung fiir das tionen und strate- industriespezifische und makroskonomi-
rechnung Folgejahr (Budget) gischen Initiativen Kennzahlen schen Markttrends
3 (YTD* & LTM*%) —Mehrjahresplanung  hinsichtlich deren (quantitativ & hinsichtlich ihrer
< — Varianzanalysezu - Kurzfristige Liqui- Fortschritt, qualitativ) potenziellen Auswir-
2 Budget und Vorjahr dititsplanung Kapitalverzinsung, kungen auf die Ge-
— Szenarienrechnung ~ Risikoprofil und schiftsentwicklung
Kapitalbedarf — Benchmarking
— Szenarienrechnung
— Unerklirte Abwei-  —Negative operative ~ — Rentabilitit der — Abweichung von — Finanzielle & opera-
o chungen zu Budget Cashflows Projekte unter der branchentypischen tive Risiken, deren
o g und Vorjahren - Reduktion des «Hurdle-Rate» Grossen Materialisierung zur
= -2 —Kontinuierliche Unternehmens- — Strategischer «Miss-  — Sich abzeichnende Unternehmenskrise
E g Abnahme an werts fit» bei Investitions- Qualititsprobleme fiihre
-4 liquiden Mitteln titigkeiten — Abrupte Verin- - Verschlechternde
X und Eigenkapital — Fehlende Pipeline derungen Position ggii. Kon-
fiir neue Initiativen kurrenten
— Drohende Verletzung von Covenants — Abbruch rentabler ~ — Stoérungen in der - Materialisierung
g — Unterschreiten von Minimum-Liquiditit & Projekte aufgrund Leistungserbringung ~ unerwarteter negati-
e drohende Zahlungsunfihigkeit fehlender Ressourcen — Anomalien im ver Schocks, deren
8 § | —~Kapitalverlust — Kein verfiigbares Vergleich zur Auswirkung u.U.
£ 5 | ~ Begriindete Besorgnis der Uberschuldung Kapital fiir die Marktentwicklung noch nichtin der
M _E Initiierung neuer Finanzplanung
& strategischer Ini- abgebildet ist
tiativen

Anmerkung: *YTD = Year-to-Date (dt. bisheriger Jahresverlauf);
**LTM = Last Twelve Months (dt. die letzten 12 Monate)

Budget kann die Wirksamkeit vergangener Entscheide und
die Umsetzung durch das Management tiberpriift werden.
Abweichungen vom Budget oder die Verschlechterung des
Geschiftsverlaufs dienen dem VR hierbei ebenso als Indi-
kator einer sich anbahnenden Krise wie eine drohende Ver-
letzung von Covenants aus Kreditvereinbarungen. Da sich
viele endogene Krisen «auf leisen Sohlen» anschleichen [15]
und sich erst mit der Zeit in der finanziellen Berichterstat-
tung niederschlagen, ist der VR bei solch finanziell messba-
ren Krisenindikatoren angehalten, titig zu werden.
Historische Finanzzahlen bilden die Ausgangsbasis fiir die
Finanzplanung, welche tiblicherweise ein monatliches Budget
fiir das kommende Jahr sowie einen Businessplan in jihrli-
cher Granularitit umfasst. Diese bestehen jeweils aus einem
integrierten Finanzplan aus Erfolgsrechnung, Bilanz und
Geldflussrechnung. Anhand der monatlichen Planung des
Folgejahres muss die durchgingige Finanzierung dargestellt
werden. Sollte der definierte minimale Liquidititsbestand
unterschritten werden oder sogar die Liquiditit zur Neige
gehen (Finanzierungsliicke), sind umgehend ausreichende
Massnahmen zu ergreifen. Eine entsprechende direkte Li-
quidititsplanung, welche im Sinne eines Best-Practice-Stan-
dards automatisiert aus dem Treasury-System oder dem
Buchhaltungssystem generiert wird, muss mit den vorher-
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gehenden Plinen iibereinstimmen. Spitestens bei einer dro-
henden Zahlungsunfihigkeit muss bei Nichtvorhandensein
flankierend eine kurzfristige direkte 13-Wochen-Planung
erstellt werden. Bei beiden Liquidititsplanungen sind meh-
rere Szenarien (bspw. Ausfall von Kreditoren, Kiindigung von
Kreditbeziehungen, Unternehmenstransaktionen etc.) zu be-
riicksichtigen, damit die Hohe von allfilligen Liquidititslii-
cken in Abhingigkeit von Einzelereignissen bestimmt und
eine Zahlungsunfihigkeit verhindert werden kann. Dabei
muss die projizierte Liquiditit vor und nach Berticksichti-
gung der ausserordentlichen Massnahmen ersichtlich sein.

In der Mehrjahresplanung werden hingegen weniger tak-
tische Entscheidungen getroffen. Hier kann evaluiert wer-
den, ob die Kapitalstruktur, Kapitalrendite und Investitio-
nen im Rahmen von strategischen Initiativen innerhalb des
Businessplans fiir die Generierung von Unternehmenswert
angemessen sind. Eine zu tiefe Kapitalrendite fithrt bspw.
zwangsliufig zu einer Unternehmenskrise, sofern die Bereit-
stellung von frischem Kapital gefihrdet wird, notwendige
Investitionen iiber einen lingeren Zeitraum nicht mehr ge-
titigt werden konnen und das Unternehmen mittel- bis lang-
fristig nicht mehr wettbewerbsfihig ist.

Auch wenn die finanzielle Berichterstattung oftmals den
ersten Anhaltspunkt des VR darstellt, um eine Krise zu iden-
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tifizieren, reicht ein reines Abstellen auf finanzielle Ist- und
Plan-Werte nicht aus, um eine sich anbahnende Krise zu er-
kennen. Der VR muss sich ebenso mit operativen Kennzahlen
auseinandersetzen, um seinen Uberwachungsaufgaben ge-
recht zu werden. Diese werden im MIS dargestellt und um-
fassen neben branchen- und industriespezifischen operati-
ven Kennzahlen (KPI) auch individuelle Risikoanalysen, welche
nicht unmittelbar aus Erfolgsrechnung, Bilanz oder Geld-
flussrechnung ersichtlich sind. Bei einem Produktionsunter-
nehmenkonnen ein auffallend hoher Produktionsausschuss
oder lange Durchlaufzeiten aufzeigen, dass kosteninten-
sive Mingel im Fertigungsprozess bestehen. In Kombina-
tion mit einer negativen Entwicklung des Auftragseingangs
oder einer Zunahme an Garantiefillen kann dies ein Indika-
tor sein, dass sich Qualititsprobleme bereits beim Kunden
bemerkbar gemacht haben. Die Analyse solcher KPI dient
dem VR als Instrument, um Stdrungen in der Leistungser-
bringung oder Anomalien im Vergleich zur Marktentwick-
lung frithzeitig zu erkennen. Dariiber hinaus muss die Leis-
tungsfihigkeit des Unternehmens immer auch im Vergleich
zu den direkten Wettbewerbern bewertet werden (Bench-
marking), um eine drohende Verschlechterung der Wettbe-
werbsposition zu antizipieren.

Es lisst sich also festhalten, dass operative, strategische
und risikofokussierte Indikatoren neben der Analyse von Fi-
nanzkennzahlen wichtige Pfeiler in der Berichterstattung
an den VR sind. Denn finanzielle Krisen, wie z.B. die dro-
hende Zahlungsunfihigkeit, werdeni. d. R. nicht verursacht
durch rein finanzielle Vorkommnisse (z. B. Wihrungsrisiken
oder Debitorenausfille), sondern sind die Folge von voran-
gegangenen betrieblichen Versiumnissen, die frith erkannt
werden konnen [16].

4. WAS TUN, WENN DIE KRISE DOCH EINTRITT?
Trotz eines adiquaten finanziellen und operativen Repor-
tings durchlaufen Unternehmen Zyklen und im Verlaufe der
Zeit oft mehrere Krisen. Bei einer drohenden Zahlungsunfi-
higkeit lassen sich drei Sanierungsschritte identifizieren.

4.1 Schritt 1: Sofortmassnahmen. Sobald der VR eine dro-
hende Zahlungsunfihigkeit erkannt hat, muss er Sofortmassnah-
men einleiten, um die Situation des Unternehmens zu stabilisieren,
Reserven zu erhohen und Transparenz zu schaffen («Uberleben des
Unternehmens sichern»).

Es empfiehltsich, ein sogenanntes Cash Steering Commit-
tee einzurichten, dessen primire Aufgabe es ist, die Kont-
rolle tiber die Geldfliisse wiederzuerlangen. Der 13-wdchige
rollierende Liquidititsplan hat sich hierbei als Instrument
bewihrt[17]. Dieser erlaubt es dem Komitee, sich ein Bild
iiber Zahlungsein- und -ausginge zu machen und Mass-
nahmen zu ergreifen, die den Cashbestand des Unterneh-
mens kurzfristig verbessern, und ein entsprechendes Be-
wusstsein im Unternehmen zu schaffen (sog. Cash Culture).
So sollten bspw. nicht betriebsnotwendige Zahlungen so-
fort eingestellt, offene Kreditlinien gezogen, Zahlungsfris-
ten in Absprache mit Kreditoren verschoben oder eine Prio-
risierung von betriebsnotwendigen Zahlungen vorgenom-
men werden. Sicherlich sind solche Erstmassnahmen nicht
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in der Lage, einen Liquidititsengpass nachhaltig einzudim-
men. Doch verschaffen sie dem VR die nétige Zeit, um ein ge-
eignetes Sanierungskonzept zu erarbeiten und die nichsten
Schritte zu planen (s. Schritt 2).

Vorgingig zur Ausarbeitung des Sanierungskonzepts
muss der VR zur Wahrung seiner Pflichten die verschiedenen
grundsitzlichen Handlungsoptionen zur Sanierung grob
abschitzen und aus gerichtlichen oder aussergerichtlichen
Sanierungsinstrumenten das geeignete auswihlen. Damit
der VR eine Sanierung anstossen darf, miissen Sanierungs-
aussichten gegeben sein. Zudem muss das Ergebnis fiir die
Gldubiger besser sein als im Konkursszenario (Antithese), an
dem sich alternative Handlungsoptionen (Transformation,
Turnaround, (Teil-)Veriusserung oder Liquidation) messen
lassen miissen. Dazu muss zumindest eine Bilanz zu Liqui-
dationswerten erstellt werden, anhand derer der Grad der
Deckung der Gliubigeranspriiche durch die Aktiven zu Li-
quidationswerten hervorgeht.

Dies ist eine gute Verhandlungsbasis, um mit verschiede-
nen Anspruchsgruppen (Kunden, Lieferanten, Banken, Mit-
arbeitenden und Eigentiimern) die Bereitschaft fiir Sanie-
rungsbeitrige auszuloten [18].

4.2 Schritt 2: Erarbeitung eines Sanierungskonzepts.
Ziel des Sanierungskonzepts ist es, durch die systematische
Analyse der Krisenursache, des Marktes und der Strategie ein
neues Zielbetriebsmodell (sog. Target Operating Model) und
gezielte, detaillierte Restrukturierungsmassnahmen zu de-
finieren. Diese Zielsetzung, zusammen mit dem gesetzlich
vorgeschriebenen Beschleunigungsgebot, zeigt, dass der VR
seiner Sanierungsverantwortung im Krisenfall nur gerecht
werden kann, wenn die Grundlagen fiir die Erarbeitung des
Sanierungskonzepts zum Krisenzeitpunkt schon vorliegen.
Die Analysen des stindigen Reportings als Informations-
basis miissen vor Beginn der Krise bereits verftigbar sein,
damit der VR in der Lage ist, die finanziellen Effekte von
Restrukturierungsmassnahmen zu beziffern, die benétig-
ten Sanierungsbeitrige der einzelnen Stakeholdergruppen
darzustellen und abschliessend die Sanierungsfihigkeit des
Unternehmens beurteilen zu konnen.

Folgende Bestandteile des Sanierungskonzepts lassen sich
identifizieren:
1. schonungslose Darstellung der Krisenursachen inkl. Ana-
lysen des Marktes, der Strategie sowie der historischen finan-
ziellen Entwicklung;
2. Definition des Zielbetriebsmodells und Massnahmenka-
talog an Restrukturierungsmassnahmen (inkl. Zeitplan);
3. mehrjihriger integrierter Finanzplan iiber die Sanierungs-
periode hinaus unter Beriicksichtigung der Restrukturie-
rungsmassnahmen;
4. detaillierte Finanzierungsiibersicht;
5. finanzielle Sanierungsbeitrige pro Stakeholder.

Die Qualitit eines Sanierungskonzeptes zeigt sich insbeson-
dere dadurch, dass die einzelnen Elemente konsistent sind
und die Finanzplanung Bottom-up erstellt wurde. Die ein-
zelnen Ertrags- und Kostentreiber sollten also detailliert ge-
plant werden und vormals budgetierte Werte nicht schlicht
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um die finanziellen Effekte der Restrukturierungsmassnah-
men bereinigt werden. Ansonsten besteht die Gefahr, dass
aufgrund des neuen Ziel-Betriebsmodells vorhandenes Po-
tenzial sowie allfillige Anlaufkosten der Restrukturierung
nicht berticksichtigt werden. Es empfiehlt sich, diese Mass-
nahmen zusammen mit den umsetzungsverantwortlichen
Personen zu erstellen.

4.3 Schritt 3: Umsetzung und Uberwachung der Sanie-
rung. So wichtig wie die Erarbeitung des geeigneten Sanie-
rungskonzepts selbstistauch die entsprechende Umsetzung
und Uberwachung. Die Verantwortung fiir die Umsetzung
obliegt meist dem Management. Die zentrale Herausforde-
rung besteht darin, mit Widerstinden von unternehmensin-
ternen wie -externen Anspruchsgruppen umzugehen, wel-
che der Umsetzung der Sanierungsstrategie im Wege stehen.
Das mitder Umsetzung vertraute PMO (Project Management
Office) nimmt dabei eine Fithrungs- und Uberwachungsver-
antwortung wahr.

Das PMO und das CFO-Office miissen dem VR ein regel-
missiges und kondensiertes Reporting zur Uberwachung
der Umsetzung der Sanierungsmassnahmen zur Verfiigung
stellen. Hierfiir sind die urspriinglich definierten Restruk-
turierungsmassnahmen in einem detaillierten Umsetzungs-
plan mitklar definierten Zeitabfolgen, Verantwortlichkeiten
und sonstigen Umsetzungsparametern zu erfassen. Anhand
des Projektfortschritts und der sich abzeichnenden Effekte
hat der VR regelmissig eine Lagebeurteilung vorzunehmen
(Abgleich der Soll- und Ist-Situation) und allfillige Direkti-
ven fiir eine Adjustierung der einzelnen Massnahmen vor-
zugeben. Damit schliesst sich hinsichtlich der finanziellen
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Verantwortung des VR der Kreis durch die Finanzplanung,
die Ergreifung von abzuleitenden Massnahmen und die Fi-
nanzkontrolle.

5. FAZIT

Fiir die erfolgreiche Privention oder Bewiltigung von Unter-
nehmenskrisen ist es Erfolg versprechend, friihzeitig nach-
haltige Restrukturierungsmassnahmen einzuleiten. Der
Gesetzgeber hat somit aus gutem Grund die laufende Uber-
wachung der Liquiditit und die Ergreifung von entsprechen-
den Massnahmen bei drohender Zahlungsunfihigkeit als
Pflichten des VR etabliert.

Aus Sicht der Autoren existieren zahlreiche juristische
und praxisorientierte Ansitze zur Uberwachung der Liqui-
ditit. Diese muss Bestandteil einer wirksamen finanziellen
Berichterstattung sein, die ein VR zur Wahrnehmung seiner
gesetzlichen Pflichten benétigt. Mochte ein VR seiner Verant-
wortung hinsichtlich der Finanzplanung und Finanzkont-
rolle jedoch voll gerecht werden, so hat er mit einem weiterge-
henden Reporting und einem massgeschneiderten Manage-
ment-Information-System vorzusorgen. Diese Instrumente
sollen eine Unternehmenskrise verhindern oder zumindest
rechtzeitig erkennbar machen, damit mit gebotener Eile re-
agiert und Sofortmassnahmen zeitgerecht eingeleitet wer-
den kénnen. Die gewonnene Zeit gilt es sodann zu nutzen,
um ein Sanierungskonzept auszuarbeiten und umzusetzen.
Bei der Umsetzung kommt dem VR wiederum eine Kontroll-
funktion zu, weshalb er ein kondensiertes Reporting iiber
den Fortschritt und die Zielerreichung der Sanierungsmass-
nahmen benoétigt. u
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