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Fortführungsprognose in 
Krisenzeiten
Manager haben keine Kristallkugel, und doch müssen sie auch in Zeiten 
hoher Unsicherheit eine realistische Fortführungsprognose treffen. Dafür gilt 
es verschiedene Aspekte zu berücksichtigen.  Text: Jan Markus Plathner und Daniel Arends

—— Eine valide Unternehmensplanung zu er-
stellen ist im aktuellen Umfeld alles andere als 
einfach: Die Automobilindustrie war schon vor 
Corona unter Druck, dann folgten binnen kur-
zer Zeit zunächst die Covid-19-Pandemie und 
schließlich die Halbleiterkrise, die Rohstoffkrise, 
die Energiepreiskrise und zuletzt die erheblichen 
Verwerfungen infolge des Ukraine-Kriegs. Dieser 
Zustand führt in vielen Sanierungsprozessen zu 
Verunsicherung: Wie sollte eine Unternehmens-
planung die aktuelle Situation und etwaige weite-
re Veränderungen richtig abbilden?

Dabei stellt sich das Management beispiels-
weise die Frage, welche Auswirkungen die Krise 
haben könnte, bis wann sie anhält, ob sie sich 
weiter verschärft und welche weiteren Effekte fol-
gen könnten. Hinzu kommt: Bereits vor Beginn 
der Epoche der externen Schocks stand die deut-
sche Wirtschaft in vielen Branchen vor erhebli-
chen Herausforderungen, die für sich genommen 
schon anspruchsvoll genug waren, wie etwa die 
Transformationserfordernisse im Einzelhandel 
und der Automobilindustrie. Alle diese Umstände 
haben direkten Einfluss auf die eigene Unterneh-
mensplanung und damit den eingeschlagenen Sa-
nierungsprozess.

Prognose regelmäßig anpassen

In diesem Zusammenhang fragen Stakeholder, 
etwa die im Rahmen von Refinanzierungspro-
zessen eingespannten Finanzierer, wie ein Ma-
nagement Entwicklungen wie das zukünftige 
Abrufverhalten der Kunden oder die Entwicklung 
der Energiepreise einschätzt. Oftmals lautet die 
schlichte Antwort: „Wir wissen es nicht.“ Dieses 
Dilemma hat auch Auswirkungen auf die Fort-
führungsprognose, beispielsweise im Rahmen in-
solvenzrechtlicher Antragspflichten.

Die Fortführungsprognose eines Unternehmens 
basiert grundsätzlich auf einer Prognose aller zum 
Beurteilungszeitpunkt bekannten und absehbaren 
Ereignisse, Entscheidungen und Faktoren. Dies 
bedeutet: Die Prognose für den Geschäftsverlauf 
muss regelmäßig an die bekannten Umstände an-
gepasst werden. Ebenso muss das Management 
Maßnahmen anstoßen, um auf neue Situationen 
reagieren zu können. Die Prognose ist oft schon 
unter normalen Bedingungen sehr schwierig. 
Derzeit ist sie teilweise fast unmöglich, da viele 
Entwicklung nicht vorhersehbar ist. Wie kann ein 
Management darauf adäquat reagieren?

Durchfinanziert oder nicht?

Der Insolvenzgrund „Zahlungsunfähigkeit“ 
lässt sich regelmäßig über eine direkte Liquidi-
tätsplanung nachvollziehen. Anders dagegen der 
Insolvenzgrund „Überschuldung“: Er beinhaltet 
eine unternehmerische Prognose zum Geschäfts-
verlauf in der Zukunft, der unter den derzeitigen 
Bedingungen vielfach nicht ganz einfach zu ermit-
teln sein dürfte. Ein Unternehmen ist überschul-
det, wenn das Vermögen des Schuldners die beste-
henden Verbindlichkeiten nicht mehr deckt, es sei 
denn, die Fortführung des Unternehmens in den 
nächsten zwölf Monaten ist nach den Umständen 
überwiegend wahrscheinlich („Fortbestehenspro-
gnose“). Im Kern geht es um die Frage, ob das 
Unternehmen in den nächsten zwölf Monaten in 
der Lage sein wird, seine fälligen Verbindlichkei-
ten bedienen zu können, also darum, ob das Un-
ternehmen durchfinanziert ist.

Das Management muss eine positive Fort-
bestehensprognose anhand eines schlüssigen und 
realisierbaren Unternehmenskonzepts feststellen. 
Dieses sollte einen qualifizierten und plausiblen 
Finanzierungs- und Ertragsplan („integrierte Pla-
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Fortführungs-
prognose

In die Prognose 
sollten alle zum 
Beurteilungszeit-
punkt bekannten 
und absehbaren 
Ereignisse, Ent-
scheidungen und 
Faktoren einfließen. 
Bei neuen Entwick-
lungen muss die 
Prognose angepasst 
werden. 

nung“) als Basis haben und die sich daraus er-
gebenden Liquiditätsanforderungen darstellen. 
Dabei muss der gesamte Prognosezeitraum be-
trachtet werden, denn die Fortführungsprognose 
ist ein wertendes Gesamturteil über die Lebens- 
und Zahlungsfähigkeit des Unternehmens in der 
vorhersehbaren Zukunft. Die Geschäftsführung 
muss auf Basis der Planung Maßnahmen iden-
tifizieren und bewerten, die die Annahme recht-
fertigen, dass das Unternehmen in der Lage ist, 
jederzeit mit überwiegender Wahrscheinlichkeit 
seine Verbindlichkeiten zu erfüllen. Es handelt 
sich daher bei der Fortführungsprognose um eine 
Liquiditäts- beziehungsweise Zahlungsfähigkeits-
prognose.

Kein Prinzip Hoffnung

Nach der Rechtsprechung des Bundesgerichtshofs 
müssen als Grundvoraussetzung für die Annahme 
einer positiven Fortführungsprognose zumindest 
(ex ante) begründete Anhaltspunkte gegeben sein, 
die eine positive Prognose rechtfertigen, damit 
das Unternehmen weiterbetrieben werden kann. 
Reine Meinungen oder vage Hoffnungen als Basis 
der Fortbestehensprognose reichen nicht aus.

Kein Management hat hellseherische Fähig-
keiten. Allerdings ist es verpflichtet, in unruhigen 
Zeiten negative Entwicklungen sehr genau zu be-

obachten und die Folgen für das eigene Geschäfts-
modell sowie für die damit verbundene Frage 
der Durchfinanzierung regelmäßig zu ermitteln 
und zu bewerten. Dazu gehört konkret etwa, die 
entscheidenden Geschäftspartner frühzeitig und 
regelmäßig in kurzen Abständen nach Verände-
rungen zu fragen und dieses Vorgehen auch zu 
dokumentieren. Dazu zählen beispielsweise die 
Nachfrage bei Kunden, ob geplante Abrufe tat-
sächlich kommen, aber auch die Nachfrage bei 
Lieferanten, ob konkrete Preiserhöhungen ge-
plant sind. Dies ist die einzige Möglichkeit, nicht 
vorhersehbare Risiken in der eigenen Unterneh-
mensplanung zu berücksichtigen. Sind Risiken 
noch nicht hinreichend verifizierbar, es ist aber 
mit negativen Auswirkungen zu rechnen, dann 
sollte das Management dementsprechend Rück-
stellungen bilden und seine Planungsprämissen 
dokumentieren.

Das Management sollte die Planungsprämis-
sen regelmäßig und vor allem in kurzen Abstän-
den hinterfragen und die Überlegungen und Er-
gebnisse nachvollziehbar dokumentieren. Wichtig 
ist, dass die unternehmerischen Entscheidungen 
nachvollziehbar sind. Auch ein professionelles 
Tracking-System kann helfen. Sorgfalt ist in je-
dem Fall oberstes Gebot: Eine Fehleinschätzung 
im Hinblick auf die Fortbestehensprognose geht 
mit erheblichen persönlichen Haftungsrisiken für 
das Management einher. «
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Alles im Blick? In eine valide Fortführungsprognose fließen unterschiedliche Faktoren ein. 
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