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Der vorliegende Entwurf des IDW S6 ist insgesamt ein schlissiges Werk, das allerdings —
wie der bisherige Standard — an einigen Stellen erganzt oder prazisiert werden sollte. Be-
dauerlicherweise ist der vorliegende Entwurf an einigen Stellen als ,Rickschritt* gegentiber
dem bisherigen Standard zu sehen. Die nachfolgenden Erlauterungen stellen ausdricklich
nur Verbesserungsvorschldge dar und es wird darauf verzichtet, die vielen positiven Aspekte
und Verbesserungen ausdriicklich hervorzuheben.

Die Grundlinie der nachfolgend dargestellten Kritik orientiert sich daran, dass (auch) der
neue Standardentwurf nicht ausreichend klar aufzeigt, wie mit den wesentlichen Herausfor-
derungen bei der Erstellung und Beurteilung von Sanierungskonzepten umgegangen wird:
Der nicht sicher vorhersehbaren Zukunft und den Chancen und Gefahren (Risiken), die zu
Abweichungen von der Sanierungsplanung fuhren kénnen. Es wird im Standard insgesamt
nicht ausreichend deutlich, wie mit der Unsicherheit der Planung umgegangen werden soll
und wie der (nach Sanierungskonzepten differierende) Gesamtrisikoumfang in die Beurtei-
lung der Sanierungsfahigkeit bzw. Sanierungserfolgswahrscheinlichkeit eingehen soll. In
Anbetracht der Unsicherheiten tUber die Zukunft und die Wirksamkeit von Sanierungsmaf3-
nahmen ist die Gesamtbeurteilung der Sanierungsfahigkeit nur durch eine Wahrscheinlich-
keitsaussage sinnvoll (FuRBnote: siehe hierzu Drucharzyk/Schuler, WPG, 2003, S. 56-67).
Zudem wird vorgeschlagen beziglich der Anforderungen an die integrierte Unternehmens-
planung auf den in vielerlei Hinsicht praziseren Ausfiihrungen in den ,Grundsétzen ord-
nungsgemaler Planung“ zu verweisen — die Kritik von Gro/Amen, WPG 2003 ist bekannt,
hilft aber deshalb nicht weiter, da es letztlich um Zahlen — Geldbetrdge — geht. Sowohl bishe-
rige Eigentumer, wie auch Gldubiger (Kreditinstitute) und potenzielle Neu-Investoren brau-
chen als Grundlage fir ihre Entscheidungen Zahlen (Geldbetradge). Um z.B. den erwarteten
Ruckfluss am Ende der Sanierungsphase zu kennen, ist es damit unvermeidlich, Szenarien
in den quantitativen Auswirkungen und den Eintrittswahrscheinlichkeiten (gegebenenfalls
durchaus auch subjektive) zu beschreiben.

Empfehlungen im Einzelnen:

e Zu3.3(50)
Im Zusammenhang mit den aufgezéahlten Instrumenten der Unternehmensanalyse sollte
explizit genannt werden eine ,quantitative Risikoanalyse“. Krisen und Insolvenzen treten
namlich im Allgemeinen nicht ,planmaRig“ ein, sondern durch schwere negative Planab-
weichungen, ausgelést durch die kombinierte Wirkung von Risiken. In der Hinsicht ist es
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wesenthch fur die Lageanalyse zu verstehen ob und inwieweit die aktuelle Krlse auf das
—yungluckliche® ZusammenWIrkeanehrerer Risiken (z.B. Scheitern eines Groliprojekts

k’und Verbindung mit einem Konjunktureinbruch) zuriickzufilhren ist, oder die Ursache

prmZIpleller (strateg|scher) Schwachen ist.

Zu 3.4 Feststellung des Knsenstadlums (62)

Ein Anstieg der Insolvenzwahrscheinlichkeit und eine Unternehmenskrise kann prinzipiell

zuriickgefiihrt werden auf einen oder mehrere der folgenden Primérkrisen oder Insol-

venzdeterminanten, ndmlich

~ ein grundsafzlich zu niedriges (mittleres) Ertragsniveau (z.B. infolge Schwachen in
der strategischen Aufstellung, speziell bei den Wettbewerbsvorteilen),

— ein zu hoher Umfang von Ertragsrisiken, von denen einige (zuféllig) zu einer deutlich
negativen Abweichung von Gblichen Ertragsniveau und zu Verlusten fuhrt,

- einer zu niedrigen Risikotragfahigkeit (insbesondere Eigenkapital und Liquiditatsre-
serven), um risikobedingt mégliche Verluste zu tragen (Ful3note: siehe Gleiliner, FB,
2002 und Grundlagen des Risikomanagements, 2011).

Fir die Beurteilung der Krisensituation und flr ein zielorientiertes Sanierungskonzept ist
es wesentlich zu zeigen, welcher Problembereich fur die Krise mafligeblich war — und wo
VerbesserungsmalRnahmen besonders zu priorisieren sind. Ergdnzend zur im Entwurf
dargesteliten Erlauterung zu den verschiedenen ,Krisentypen® sollte daher an das Ende
von 3.4 (62) folgende Erganzung formuliert werden, da es nur drei primare Ursachen
gibt:

,Um die Schwerpunkte der MaSnahmen des Sanierungskonzepts adaquat priorisieren zu
kénnen, ist zudem aufzuzeigen, ob (a) Defizite der nachhaltigen (mittleren) Ertragskraft,
(b) ein zu hoher Umfang von Risiken oder (c) eine zu niedrige Risikotragfdhigkeit (Eigen-
kapitalausstattung) fur die Krise maf8geblich sind.”

Zu 3.6.3 (87) bzw. 4.1 (88), ,Wettbewerbs- und Renditefahigkeit* bzw. ,Angemessene
Eigenkapitalausstattung*

Fur das Leitbild wird auf ein Unternehmen Bezug genommen, das eine ,nachhaltige
durchschnittliche branchenibliche Rendite und eine angemessene Eigenkapitalausstat-
tung” aufweist. Der entsprechende Satz sollte genauer formuliert werden. Zum einen ist
eine ,brancheniibliche Rendite* in einer ,Krisenbranche” nicht ausreichend und entspre-
chend das Adjektiv ,nachhaltig” zu prazisieren. In der Betriebswirtschaft anerkannt ist,
dass die angemessene erwartete Eigenkapitalrendite gerade den Eigenkapitalkosten
entsprechen muss, sofern die Eigenkapitalkosten risikogerecht bestimmt sind. Mehr Risi-
ko fuhrt zu héheren Kapitalkosten und héheren Anforderungen an die Rentabilitdt. Die
Kapitalkosten selbst sind dabei wiederum abhangig von der Eigenkapitalausstattung
(Leverage). Die ,Angemessenheit’ der Eigenkapitalausstattung selbst hangt wiederum ab
vom angestrebten Ziel-Rating des sanierten Unternehmens und dem (aggregierten) Risi-
koumfang, aus dem sich der Umfang maéglicher Verluste und damit ein Bedarf an Eigen-
kapital ableiten lasst. (Funote: Siehe Gleilner, Controlling 2011 und WIST 2011 sowie



Corporate Flnance Blts 2011 und GIeaner/KnoII 2011) Entsprechend sollte der zwelte

,,Absatz |n 4 1(88) wne folgt ersetzt werden:

,,Das Leitbild umschre/bt die Konturen eines Unternehmens, das eine Eigenkapitalaus-
stattung aufweist, die unter Berticksichtigung des aggregierten Gesamtrisikoumfangs ein
vorgegebenes Ziel-Rating gewéhrleistet. Im Allgemeinen kann davon ausgegangen wer-
den, dass Eigenkapitalausstattung, Ertragskraft und Risikoumfang mindestens ein ,B-
Rating” (gemald der S- & P-Rating-Nomenklatur) erreichen muss. Die entsprechende Ei-
genkapitalrendite muss rating- bzw. risikoaddquat sein, also mindestens den r/S/koab-
hédngigen Eigenkapitalkosten entsprechen.”

Zu 4.1 (90)

In Anbetracht der Bedeutung der besonderen Fahigkeiten (Kernkompetenzen) fur den
nachhaltigen Erfolg eines Unternehmens sollte hier gem. junger Strategieforschung nicht
nur auf ,Wettbewerbsvorteile* eingegangen werden. Die Formulierung kénnte wie folgt
erganzt werden:

.Fur das Leitbild kommen ergédnzend hinzu:

- Die langfristigen Zielvorstellungen und Grundstrategien des Unternehmens

- Die angestrebte strategische Positionierung im Vergleich zu Wettbewerbern (z.B.
ausgedriickt durch Strategiedimensionen, wie ,hohe versus niedrige Wertschép-
fungstiefe, ,Diversifikation versus Konzentration® sowie ,Preis versus Qualitatsfiih-
rerschaft’, ...)

— Die angestrebte Wettbewerbsposition bzw. die angestrebten Wirtschaftsvorteile fiir
den Kunden

— Die besonderen Féhigkeiten und Kernkompetenzen, die dem nachhaltigen Aufbau un
der Sicherung von Wettbewerbsvorteilen dienen,

Zu 4.2 (93)
Aufgrund der besonderen Bedeutung der Chancen und Gefahren (Risiken), die Planab-
weichungen auslésen kdnnen, sollte entsprechend der Anforderung aus dem Kontroll-
und Transparenz-Gesetz (KonTraG), des IDW PS340 und der ,Grundsétze ordnungsge-
méaRer Planung” (GoP 2.1 vom Dezember 2009) hier auch explizit die Ergebnisse einer
Risikoanalyse (z.B. ein quantifiziertes Risikoinventar) angegeben werden. Der Erfolg
oder Misserfolg einer Restrukturierungs- oder Sanierungsstrategie hangt im Wesentli-
chen von risikobedingten Planabweichungen ab. Entsprechend kénnte man einen Auf-
zahlungspunkt wie folgt ergénzen in Anlehnung an die Formulierung der IDW PS340:
,Risikoanalyse wesentlicher Chancen und Gefahren (Risiken), die Planabweichungen
auslésen kénnen, ausgedriickt durch ihre Eintrittswahrscheinlichkeit und die quantita-
tiven Auswirkungen®.

Zu 4.3 (97)
Zu den Aufzéhlungen bezuglich ,strategischer Positionierung” wirde ich weitere wesent-
liche Positionierungsalternativen erwéahnen, z.B.




. ,hohe versus niedrige Wertschépfungstiefe*
— _,Innovations- versus Immitationsstrategie"
-, Produktorientierung versus Vertriebsorientierung"

Zu 5.6 Uberwindung der Strategiekrise (124)

Die bisher angefuhrten Optionen der Strategieplanung gehen implizit davon aus, dass
(aufgrund strategischer Defizite) die Unternehmenskrise durch eine zu niedrige (mittlere)
Ertragskraft verursacht wird. Tatsachlich kann eine Unternehmenskrise jedoch auch ent-
stehen, wenn (bei einem hohen Risikoumfang) durch eine ,ungltickliche” (zuféllige) Kom-
bination von Risiken eine schwere negative Planabweichung (mit Verlusten) eintritt. Es ist
also eine Krise denkbar bei an sich guten strategischen Erfolgspotenzialen und einem
guten (mittleren) Ertragsniveau, wenn das Unternehmen schilicht ,Pech” hat und hohe Ri-
siken akzeptiert hat. Auch bei einer guten strategischen Aufstellung ist zudem eine Krise
mdoglich, wenn einfach aggregierter Risikoumfang und Risikotragfahigkeit nicht im Ein-
klang stehen — also zu wenig Eigenkapital existiert. Um diese Krisenarten zu erfassen,
sollte die Aufzahlung um zwei Punkte erganzt werden.

<Reduzierung des aggregierten Risikoumfangs, z.B. durch
— Ausstieg aus besonders risikohaltigen Geschéftsfeldern,
— Begrenzung oder Reduzierung operativer Risiken oder
— Transfer von Risiken auf Dritte (Versicherungen, Kapitalmarkt)
-~ Verstédrkung der Risikotragféhigkeit, z.B. durch
- Erh6hung der Eigenkapitalausstattung
- Ausweitung des verfiigbaren Liquiditdtsrahmens.”

Entsprechend erganzen wirde ich den Punkt (126)

.ESs ist insbesondere sicherzustellen, dass die gewéhlte robuste Strategie im Leitbild ge-
wéhrleistet ist, dass der zukiinftige Risikoumfang durch die zuklinftige Risikotragféhigkeit
des Unternehmens abgedeckt ist. Dabei ist insbesondere zu zeigen, dass das Leitbild
der sanierten Unternehmen ein auch fiir Gldubiger akzeptables Mindest-Rating gewéhr-
leistet.”

Zu 6 Integrierte Sanierungsplanung

Viele hier im Kontext der integrierten Sanierungsplanung nur angerissenen Themen wer-
den deutlich klarer ausgefuhrt in den neuen ,Grundsatzen ordnungsgeméfer Planung”
des BDU (GoP 2.1) (Ful3note: siehe www.bdu.de). Entsprechend sollte gefordert werden,
dass die 6konomisch sinnvollen Mindestanforderungen der GoP im integrierten Sanie-
rungsplan umgesetzt werden. Wesentliche Anforderungen betreffen hier beispielsweise
die Notwendigkeit der Ableitung von ,erwartungstreuen® Planwerten (die ,im Mittel* ein-
treten) sowie die Transparenz Uber Chancen und Gefahren (Risiken) sowie die insge-
samt erreichte Planungssicherheit. Entsprechend anfihren kénnte man hier quasi als
,Generalklausel” einen 6.(131) entsprechend folgender Formulierung:




,131: Die integrierte Sanierungsplanung solite den Anforderungen der ,Grundséatze ord-
nungsgemaéler Planung“ entsprechen. Insbesondere ist damit zu gewéahrieisten, dass die
abgeleitete operativ (integrierte) Unternehmensplanung stringent aus der Strategie abge-
leitet wird. Die Planwerte sollten unter Beachtung von Chancen und Gefahren (Risiken)
Lerwartungstreu* sein, also im Mittel eintreten. Zudem ist Transparenz (ber die Einzelrisi-
ken, den aggregierten Gesamtrisikoumfang und die damit einhergehende Planungssi-
cherheit erforderlich.”

Zu 6.3 (139)

Die hier genannten kritischen Pramissen” beziehen sich im Allgemeinen auf die Zukunft
und sind damit unsicher. Im Sinne der Transparenz solite die Unsicherheit aufgedeckt
werden, da diese gerade die Erfolgswahrscheinlichkeit einer Sanierung maRgeblich be-
stimmt. Am Ende von (139) kann man dies durch folgende Formulierung erreichen:

JAlle auf die Zukunft bezogenen (unsicheren) kritischen Préamissen sollten die mit ihnen
verbundenen Risiken klarstellen. So kann beispielsweise eine Pramisse (Annahme) be-
schrieben werden durch (a) Mindestwert, (b) wahrscheinlichsten Wert und (c) Maximal-
wert (oder eine andere Wahrscheinlichkeitsverteilung), um Scheingenauigkeiten zu ver-
meiden.*

Zu 6.3 (140)

Nahezu alle 6konomischen Entscheidungen (z.B. Investitionsentscheidungen oder Un-
ternehmensbewertungen, siehe IDW S1) basieren auf einem Erwartungswert. Dieser ist
nicht zu verwechseln mit dem ,wahrscheinlichsten Fall*, sondern bericksichtigt auch die
Implikationen weniger wahrscheinlicher Szenarien (z.B. Chancen und Gefahren). Ent-
scheidungen im Hinblick auf ein Sanierungskonzept dirfen unter keinen Umstéanden al-
leine aufgrund des wahrscheinlichsten Wertes bestimmt werden, sondern dieser kann
nur Hilfsmittel sein, um den entscheidungsrelevanten ,Erwartungswert* zu bestimmen
(wie dies auch in den ,Grundséatzen ordnungsgemaéaRer Planung” klargestellt wird und
sich in nahezu allen Lehrblchern, z.B. der Investitions- und Finanzrechnung oder zu Un-
ternehmensbewertung ausgefuhrt wird). In dieser Hinsicht sollte Abschnitt (140) erganzt
werden:

,Sofern die Basisplanung von einem ,Real Case*“ im Sinne eines wahrscheinlichsten Fall
ausgeht, miissen unter Berticksichtigung der betrachteten Chancen und Gefahren (Risi-
ken) ,erwartungstreue” Planwerte angegeben werden, deren Eintreten ,im Mittel“ zu er-
warten ist. Im Sinne einer ,Bandbreitenplanung“ sollten zudem die realistischen Entwick-
lungskorridore der zukiinftigen angegeben werden, die auch die Planungssicherheit ver-
deutlichen, und sich unmittebar durch eine Monte-Carlo-Simulation ableiten lassen. Die
Bandbreiten driicken dabei unter Berticksichtigung der méglichen Wirkungen samtlicher
Risiken (und Wechselwirkungen) den aggregierten Gesamtrisikoumfang aus.”

Zu 4.3 (142)

Bezogen auf die H6he der notwendigen Finanzen treten in Sanierungskonzepten immer
wieder schwere Fehler auf, weil nur vom ,planméBigen” Finanzierungsbedarf ausgegan-
gen wird. Tats&chlich ist unter Berlicksichtigung der Risiken der tatséchliche sinnvolle Ei-




genkapitalbedarf und F|nan2|erungsm|ttelbedarf hoher als dles ein Plan oder Erwar-
- ~_tungswert typischerweise anzeigt. Ein Unternehmen bendétigt beispielsweise soviel Fi-
. nanzmittel, um mit einer angestrebten (z.B. 80%igen) Wahrscheinlichkeit die angestreb-
“ten Z|e|e zu erreichen (formal entspricht dies einem Value-at-Risk). Das Wahrscheinlich-
" keitsniveau, zu dem die Finanzmittel ausreichen sollen, ist explizit anzugeben. Entspre-

chend sollte der Abschnitt 142 neu erganzt werden.

.Bei der Bemessung der notwendigen Finanzmittel (Eigen- und Fremdkapital) sind die
Wirkungen von Risiken, die Planabweichungen auslésen kénnen, zu berticksichtigen. Fir
ein vorgegebenes Sicherheitsniveau (oder einem entsprechenden Zielrating) ldsst sich
so erst der Eigen-, Kapital-, und Liquiditdtsbedarf bestimmen. Beispielsweise kann ange-
geben werden, welcher Eigen- und Liquiditdtsbedarf besteht, um mit (z.B.) 80 oder
90%iger Sicherheit auch risikobedingt mégliche (negative) Planabweichungen abdecken
zu kénnen.*

6.4 Kennzahlen (144)

Aufgrund der zentralen Bedeutung flr die Finanzierung sollten auch Risiko- und Ratingin-
formationen explizit angegeben werden. Dies kann geschehen durch folgende Ergan-
zung:

»4. Risiko- und Ratingkennzahlen
a) Ratingnote bzw. Insolvenzwahrscheinlichkeit
b) aggregierter Gesamtrisikoumfang (Eigenkapitalbedarf, Cash-Flow bzw. Value-at
Risk)
¢) Eigenkapitaldeckung, also Relation vom verfiigbaren Eigenkapital zum Eigenkap
talbedarf (bezogen auf das Ziel-Rating)."

Zu 6.4 (145) Die Kenntnis der Covenants allein ist wenig hilfreich, wenn nicht abge-
schéatzt werden kann, wie wahrscheinlich eine Verletzung ist. Entsprechend ist eine Er-
ganzung zu formulieren

,Unter Beriicksichtigung der Risiken soll die Wahrscheinlichkeit abgeschétzt werden, mit
der die vereinbarten Covenants verletzt werden."

Zu 6.6 Berichterstattung

Da eine Sanierung aufgrund der Risiken des origindren Unternehmensgeschéfts unter
Unsicherheit uber die Wirksamkeit von Sanierungsmafnahmen fast nie ,sicher” ist, ist
Sanierungsfahigkeit immer eine ,Wahrscheinlichkeitsaussage“. Um die Aussage ,Sanie-
rungsfahigkeit* sinnvoll beurteilen zu kénnen, sollte die entsprechende Wahrscheinlich-
keit (und sei es nur in einer Bandbreite) angegeben werden. Ganz offenkundig ist die
Sanierungsfahigkeit verschiedener Unternehmen unterschiedlich hoch, die Sanierungser-
folgswahrscheinlichkeit (und die Sanierungswertbeitrdge) unterscheiden sich. Gerade
diese Erkenntnis ist fur die bestehenden Eigentimer, Neuinvestoren und die Glaubiger
von zentraler Bedeutung (z.B. benétigen Kreditinstitute und auch potenzielle neue Inves-
toren genau diese Informationen, um berechnen zu kénnen, ob ein Engagement sich
Uberhaupt lohnt).




_Es ist Uberraschend, das;s hier mit dem Neuentwurf hinter dem bisherigen S6 zurlickge-
blieben wird. o o

Aussagen zur ,Sanierungserfolgswahrscheinlichkeit' und den ,Sanierungswertbeitragen*
sind in der Gesamtwurdigung - in der Berichterstattung — nicht nur implizit, sondern ex-
plizit anzugeben.

Ebenfalls weiterhin notwendig ist die Beurteilung des Sanierungskonzepts aus Perspekti-
ve der verschiedenen Stakeholder (z.B. Wertbeitrag fur Eigentimer, Investoren und
Glaubiger). Ohne hier Transparenz zu schaffen, kann es leicht passieren, dass an sich
erfolgsversprechende Sanierungen einfach deshalb nicht realisiert werden, weil ein ge-
meinsames Verstandnis der verschiedenen Shareholder nicht erreicht werden kann. Die
wesentlichen (unsicheren) Annahmen und die Implikationen fir die einzelnen Sharehol-
der und Stakeholder missen klargestellt werden. Entsprechend kann man folgenden er-
ganzenden Passus (z.B. zwischen den bisherigen Punkten (152) und (153) einfigen:

.Unter Berticksichtigung der bestehenden Risiken ist die Sanierungserfolgswahrschein-
lichkeit (zumindest in einer Bandbreite) anzugeben. Eine Beurteilung der wirtschaftlichen
Auswirkungen (Wertbeitrdge) fiihrt die wesentlichen Stakeholder (bisherige Eigentimer,
potenzielle Neu-Investoren (Eigenkapitalgeber) und Glaubiger) sind zu berechnen. Die
diesen Berechnungen zugrundeliegenden, wesentlichen Annahmen sind dabei aufzuzei-
gen.

Entsprechend den Forderungen der ,Grundséatze ordnungsgemélRer Planung” ist dabei
insbesondere auch eine Ratingprognose erforderlich, die zeigt, dass das Sanierungskon-
zept eine Zukunftsentwicklung des Unternehmens erméglicht, die ein fiir Kreditinstitute
akzeptables Mindest-Rating erreicht."

Der zentrale Sachverhalt zum Umgang mit Risiko und Wahrscheinlichkeiten im Kontext
von Sanierungskonzepten soll hier noch einmal etwas verdeutlicht werden, gerade weil
viele Menschen mit diesen mathematischen Konzepten manchmal etwas Probleme ha-
ben. Sanierungskonzepte sollen als betriebswirtschaftlichen Nutzen insbesondere eine
fundierte Entscheidungsgrundlage bieten. Entscheidungen beziehen sich auf eine nie si-
cher vorhersehbare Zukunft. Es sind eben gerade die Chancen und Gefahren (Risiken),
die Abweichungen von der erwarteten Zukunftsentwicklung (der erwartungstreuen Pla-
nung) auslésen kénnen. Rationale Entscheidungen (risikoaverser) Wirtschaftssubjekte
werden den Umfang der Risiken bei ihren Entscheidungen berticksichtigen (siehe Ent-
scheidungs- und Erwartungsnutzentheorie als Grundlage praktisch der gesamten Be-
triebswirtschaftsverfahren der Entscheidungsvorbereitung) (Fulnote: Sogar ein risiko-
neutraler Entscheider muss sich Gedanken Uber die Eintrittswahrscheinlichkeit méglicher
Zukunftsszenarien machen, um ,erwartungstreue Planwerte“ — die im Mittel eintreten —
zu erhalten.) Die zukunftsbezogenen Entscheidungen zugrundeliegenden unsicheren
Annahmen Gber die Zukunftsentwicklung sind nie véllig objektiv. Entsprechend sind risi-
koorientierte Entscheidungsmethodiken durchaus in der Lage, auch mit Unsicherheiten



bezugllch des Risikos selbst und subjektlven Informationen adaquat umzugehen (SIehe
z.B. Sinn, 1980). Notwendig ist es. jedoch, die Entscheidungsgrundlagen transparent,
nachvolliziehbar und diskutierbar darzustellen und Methodiken zu implementieren, um auf
den getroffenen (durchaus unsicheren) Annahmen adaquate Entscheidungsvorlagen ab-
leiten zu kénnen. Dies ist eine Anforderung an die gewshite betriebswirtschaftliche Me-
thodik. Der oft von Juristen formulierte Wunsch, absolut ,sicherer Annahmen* beziglich
der Zukunftsentwicklung (als Grundlage z.B. fUr eine gerichtliche Prifung) ist nie erfull-
bar, wenn es um die Zukunft geht. Und genau um diese geht es bei einem Sanierungs-
konzept. (FuBnote: siehe zum Umgang mit Datenunsicherheit, subjektiven lnformatlonen
etc. Gleiliner, 2011).
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