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Beaelssenhirt=

1. EinfUhrung

. Kenne deinen Feind und dich
selbst, in hundert Schlachten wirst
du niemals in Gefahr sein."

Sun Tzu, The Art of War
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Beaelssenhirt=

1. EinfUhrung

Uber Was reden wir?

Unternehmenskrise

Nach Krystek/Moldenhauer
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1. EinfUhrung

Warum reden wir daruber?

Rechtliche Verpflichtung:

> KonTraG (1998) - Aktiengesellschaften

» ,Der Vorstand hat [1 ein Uberwachungssystem einzurichten, damit den
Z%rtbgs'gakng)der Gesellschaft gefahrdende Risiken frih erkannt werden.™ (§ 91
S. t

> ,Ausstrahlungswirkung® ??

~ StaRUG (2021) - rechtsformunabhangig (!)

» ,Die Mitglieder des zur Geschaftsflihrung berufenen Organs einer juristischen
Person (Geschaftsleiter) wachen fortlaufend tGber Entwicklungen, welche den
Fortbestand der juristischen Person gefahrden kénnen." (§ 1 Abs. 1 StaRUG)

> FISG (2021) - bdrsennotierte Aktiengesellschaften

> ,Der Vorstand einer borsennotierten Gesellschaft hat dariiber hinaus ein im
Hinblick auf den Umfang der Geschaftstatigkeit und die Risikolage des
Unternehmens angemessenes und wirksames internes Kontrollsystem und
Risikomanagementsystem einzurichten.“(§ 91 Abs. 3 AktG)
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1. EinfUhrung

\ /
Wer redet denn hier? \Q:
> Rechtsanwalt flr S
> Governance, Risk
& Compliance ///’“““\\
» Restrukturierung, !

Sanierung &
Insolvenz

\
» Wirtschafts-

| Journalismus ‘ ‘ Kriminologie
kriminalitat ! \ )

Nachrichtenwesen \\/

> ResOffz im MilNw Sy

> Blogger
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1. EinfUhrung

Wer redet denn hier? - , Referenzen"

Kapitalmarktgesprdache

Kapitalanlage | |-
zwischen Rendite und Risiko

Bank ]
Berlin, 10. Juli 2007

Volker Beissenhirtz
Dr. jur., LL.M., Rechtsanwalt

4 Schultze &Braun
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2. Risikofruherkennung
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2. Risikofruherkennung
> Bestandsanalyse — Was gibt es schon?

> Volkswirtschaftlich: ,Prognose®

———

> Betriebswirtschaftlich:
» Rechnungswesen & Controlling (,,Business Intelligence")
» Umweltanalyse (,,Competitive Intelligence™)

> Praxis
> IDW PS 3407?
> BMJ: ,Frihwarnsysteme® (§ 101 StaRUG)?
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2. Risikofriiherkennung

» Entwicklung der Friherkennung

Frihwarnung
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Beaelssenhirt=

2. Risikofruherkennung

> Entwicklung der Friherkennung

Friherkennung

Frihwarnung |

Nach Krystek

10
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2. Risikofriiherkennung
> Fridherkennung - Teil der SWOT-Analyse

Lebenszyklus
Erfahrung
Kostenstruktur
Zufriedenheit
Unternehmenskultur
Kernkompetenz
7-S-Modell
Wertketten

Markt
Branche-Wettbewerb-
Portfolio
ABC-Analyse

Branchenstruktur
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2. Risikofruherkennung

> Fruherkennung uber volkswirtschaftliche Indizes?

Konventionell: Unkonventionell:
> Bruttoinlandsprodukt » Baltic Dry Index
> BOrsenkurse » Fear & Greed Index
> Auftrage, Produktion, » ,,Dr. Copper*
> Exporte

> Arbeitslosenquote
> Insolvenzzahlen
> Sentiment-Indizes (EMI / Ifo / ZEW)
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2. Risikofriiherkennung

> Friherkennung Uber volkswirtschaftliche Indizes?

Fear & Greed Index

What emotion is driving the market now?
Learn more about the index

legonomics

NEUTRAL

t?gé.o
The German economy in August 2023 - = + 50 .
still in Lala Land or is cognitive disso- & - <
nance easing? _— o = QA
ZITAT DI E v % ?‘
> & o=
™ . ) ™
0 28 100

Last updated Sep 29 at 7.53:52 PMET
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,VUCA" - die Welt der ,,schwarzen Schwane"

> ...und dann
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Aufwachen in der VUCA-Welt

VUCA

Complexity
Multiple key
decision factors

Volatility

Rate of change

Ambiguity
Lack of clarity
about meaning
of an event

Uncertainty

outcome of your actions?

Unclear about
the present

How well can you predict the

How much do you know about the situation?
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3. Strategische Fruhaufklarung

> Die Antwort: ,Strateqgische Frihaufklarung®

Source: pixabay

Atreus Roundtable - 13.10.2023




Beaelssenhirt=

3. Strategische Fruhaufklarung

N N

ﬂWarnings (external or “Weak Signals are first

internal ), events and symptoms of strategic
developments which are still discontinuities, i.e. symptoms
too incomplete to permit an of possible change in the
accurate estimation of their future, acting as warning signs

f new possibilities.”

impact and/or to determine G
their full-fledged responses.” / \/ /

Harry Igor Ansoff,
Managing Surprise and Discontinuity
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3. Strategische Fruhaufklarung

4. Generation”

Frihaufklarung >

\\/

Friherkennung

Frihwarnung

Nach Krystek
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3. Strategische Fruhaufklarung
> Umwelt des Unternehmens”

Politische & Rechtliche
Rahmenbedingungen

(Natur-) Ereignisse
& Trends

Technologische
Trends

Soziologische
Trends

,Black Swan” Wettbewerber
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3. Strategische Fruhaufklarung
> JUmwelt" — hier: Megatrends - Kondratieff

Wirtschaftswachstum
Mikroalektronlk,
FY Glasfaser, Laser,
Elotechnologle
e Kemkraft,
Industriegeselischaft Elekironik,
Kunststofte

Gesundheif
Elehtrlﬂzlarunq
Chemie
Elsenbahn, Infarmations- und

Telegraphie, / Kommunikationstechnik
Fotographia
Dampimaschine, \\-

mech. Websiuhl

Iﬂ{!ustnella
Fertigung
(Fliefband)
/ (:'l Dtenstfetstungsgesellschaﬁ

Kraftmaschine

|-
j | I I |
1800 1600 2000

L J

Von der Industrie- in die Dienstleistungsgesellschaft: Kondratieff-Zyklen der Weltkonjunktur

Mmjeunauasdaiua//:diy
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3. Strategische Fruhaufklarung
> Umwelt" — hier: Megatrends alt & neu

Digitalisierung

Klimawandel

Demographie

Verschuldung

Migration

Energieversorgung
Gesellschaftliche (Re-)Orientierung
(De-)Globalisierung

Geopolitische Spannungen
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3. Strategische Fruhaufklarung
> ,Umwelt" — hier: Zeitraume bis zur Marktdurchdringung

NUMBER OF YEARS IT TOOK FOR EACH
PRODUCT TO GAIN 50 MILLION USERS:

llllll Automobiles Telephone Electricity C edit Card Television ATM

X=Q® G5BT

68yrs 62yrs 50yrs 46yrs 28yrs 22yrs 18yrs

Computer Cell Phone Internet Youtube Facebook Twitter Pokémon Go

A

14yrs 12yrs 7yrs 4yrs 4yrs 3yrs  2yrs 19 days
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3. Strategische Fruhaufklarung

» OSINT -, Open Source Intelligence"

The Kobeissi Letter ’
+, wi@KobeissiLetterio:

Intelligence Current situation:

Quote of the Week
1. Stocks are falling like a recession is coming

~The overwhelming percentage of 2. Qil prices are rising like there's no recession in sight
information in intelligence reports

comes from open-source searches, 3. Interest rates are rising like we have 10% inflation
augmented by a small percentage of
clandestinely derived data.”* 4. Gold is falling like inflation is gone

9. Housing prices are rising like rates are...
27.09.23, 20:46
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4, Blick in die Glaskugel

“Bei Ruckenwind konnen
auch Truthahne fliegen.”
(Twitter-Weisheit)
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4, Blick in die Glaskugel

> ,History doesn’t repeat itself but it often rhymes"
Mark Twain

> ,Wenn Amerika niest, bekommt der Rest der Welt
einen Schnupfen®

alte Borsenweisheit

> Amerika hat 2007 ,genossen™ - die weltweiten
Auswirkungen sind bekannt....

> Und 2024?77
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4. Blick in die Glaskugel

Krisensignale aus den USA?
> Investitionsziel USA - eine sichere Bank?

ATREUS STUDIE - WIRTSCHAFTSSTANDORT DEUTSCHLAND 2023 ATREUS

Wo wird lhr:Untemehmen in den nachsten
1-2:Jahren‘im Ausland investieren?

62,17 %

2/

38,02% EU {auBerhalb

200 B

Diese Frage: haben nuc Teilnehmer erhalten, die bei
der Frage 9 nach Auslandsinvestitionen die Antwort
Wir warden:im:Ausland investieren” ausgewahlt haben
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4. Blick in die Glaskugel

Krisensignale aus den USA?
> Investitionsziel USA - eine sichere Bank?

= Meni  Q Handelsblatt A Anmelden

Inflation Reduction Act

Mercedes will Produktion in
den USA ausweiten

Der Dax-Konzern kénnte kiinftig zwei wichtige
Elektromodelle in amerikanischen Werken bauen. Das
zeigt: Deutschland verliert als Auto-Exportland zunehmend
an Bedeutung.

Franz Hubik, Felix Holtermann
26.09.2023 - 09:01 Uhr
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4. Blick in die Glaskugel

Krisensignale aus den USA?
> Solides (?) Wachstum der US-Wirtschaft

Expectations Rise for Q3 US GDP US unemployment rate

7%

Atlanta Fed's GDPNow model now suggests over 5% annualized irowth rate ’

6%

5

4

2

1

Nkt gal
¥ .Ii
‘ ___.|___|..“‘
Oct Jan

0 0
Jan Apr Jul Oct Jan Apr Jul Oct Jan Apr Jul
2021 2022 2023
Apr Jul -
Chart: Madison Hoff/Insider » Source: Bureau of Labor Statistics via FRED
2022 2023
Source: Federal Reserve Bank of Atlanta Bloomberg
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4. Blick in die Glaskugel

Krisensignale aus den USA?
> Fed: ,Quantitative Tightening"...

Fed's Total Assets, S Trillion ——
aging

From Crisis to Crisis to Raging Inflation Inflatisi
9.0 Nﬁ
8.0
Pandemic QT #2
7.0
6.0
5.0 The Good Times
QT #1
40
3.0 Financial
20
1.0
0.0
'\9® '\9@ '\9.& 1‘5\?’ '90 '\9¢ '\9\? '\9\‘? 'xd& ‘19';\ '@.& '\9\9 "a9'\S> '\9'9 '\9’9 '\9'{'5
Source: Fed H.4.1. Balance Sheet WOLFSTREET.com
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4. Blick in die Glaskugel

Krisensignale aus den USA?
» US-Staatshaushalt - ,, out of the wazoo"

US National Debt Spikes by $1.6 Trillion Debt out

s the wazoo
since Debt Ceiling, to $S33 Trillion
33

32
Biden
31

30
29
Debt Ceiling
28

Trump, last 3 years
27
26
25
24
23
22

Debt Ceiling
232

Debt Ceiling

20
2018 2019 2020 2021 2022 2023
Source: US Treasury Dept. WOLFSTREET.com
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4, Blick in die Glaskugel

Krisensignale aus den USA?
> ....mit Folgen - ,silent bank run"

i i RN 1
Savings are Contracting %m
i i = fren ‘ ‘ - “ - P ax
Net Saving as a Percentage of Gross National Income 5870 billion in deposits have leli banks since the Fed began to raise interest rates
% ;
15 Recossions
13 ===han g im bark depodt trom pesk % b
e i S St ket

10 e}
’ =00 00
£ 300
5 460 sl
3 il
4 i h| -Bl|

0 = i J
5 v Entered ™
contraction ) i
) territory = "
2 1000 .

. ; . ; I A Amogh o b g g o Db B B o g g e BBl W g
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Lharas: 1947 Through Q2 does,
Seyms: LS Burean ol Ecoevamic Sralysin, Game gl Trackss,
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4, Blick in die Glaskugel

Krisensignale aus den USA?
> ....mit Folgen - Kreditklemme

Credit Contraction is Here %@, GAME.,

_;} TRADES
Bank Credit: All Commercial Banks

% Change fram Year Ago
15

13
10

a

i

Ly

@ Only happened N

5 during the
Financial Crisis

Bank credit is
contracting

1974 1978 1982 1986 1990 1994 1998 2002 2006 2010 2014 2018 2022

Dates: 1974 Through 23th September 2023,
Source: Federal Reserve Goard, Game of Trades.

Atreus Roundtable - 13.10.2023 32




Beaelssenhirt=

4. Blick in die Glaskugel

Krisensignale aus den USA?
» Zinskurveninversion 10/2-jahrige Staatsanleihen

FRED -2/ — 10-vear Treasury Constant Maturity Minus 2-Year Treasury Constant Maturity
, 10-Year Treasury Yields Minus 2-Year Yields (1980 - Present)
2
g o A
& WV‘ W
. Mar 1989 Apr 2000 Aug 2019
’ -0.45 / -0.52 /' FeblNov 2006 -0.03
1 -0.16 Now
Sep 1981 -0.73
Last time under 1.0
-3
1985 1950 1995 2000 2005 2010 2015 2020
|
Shaded areas indicate U.S. recessions. Source; Federal Reserve Bank of St. Louis fred.stlouisfed.org

source: https://seekingalpha.com/article/4559889-yield-curve-inversion-warning
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4, Blick in die Glaskugel

Krisensignale aus den USA?

> Rezessionswahrscheinlichkeit
The Probability of a Recession in 2024 is Elevated %A“,; GAML

IrADES

Probability of 1.5, Recession Predicted by Yield Curve 12 Months Pricor

100 *

on | Frobability as of
Eﬁd—AugustﬁQﬂEB

80

70 !
&0 e o e o (B o A s e i F

50
40
30
20

10

(o]

&0 63 A6 69 T2 75 FB BT B4 8 90 293 946 9% 02 05 08 11 14 17 20 23

- ; Recessions
LCrates: 19460 Through August 20248

Source: Fadaral Resares Bank of Maw Yark, Maticnal Burcau of Econanmic Rasearch, GGame of Tradas,
Gased on the 10-ear’3-month term spread.
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4. Blick in die Glaskugel

Krisensignale aus den USA?
> Inflationsentwicklung USA

US-Inflation Inflation: The 1970s versus today

von August 2022 bis August 2023 | in Prozent

10 United States
150 -
1980peak /
1974 peak / \

125 , / ~

100
75
50

25

08/22 09/22 10/22 11/22 12/22 01/23 02/23 03/23 04/23 05/23 06/23 07/23 08/23

00
e Bt o st (@ 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
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4. Blick in die Glaskugel

Krisensignale aus den USA?

» Verschuldung der Privathaushalte — hoher als 2008
Total Debt Balance and its Composition

Trillions of Dollars

"Mortgage ®HE Revolving ®AutolLoan ®CreditCard ®StudentLoan ®Other
15 202002 Totat $14.27 Trtlon
2020Q1 Total: §14 30 Trilion

(3%)

(11%)

(s}

%)

©0

165%)

N

o

N N N

o N

o O S & O
R A A
: New York Fed Consumer Credit Panel/Equifax

G, ©
o
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4, Blick in die Glaskugel
Krisensignale aus den USA?

> Leit-Zinsentwicklung der Fed(eral Reserve Bank)

Atreus Roundtable - 13.10.2023

Stiffens Long-Term Outlook

Upper limit of the U.5. federal funds target rate range”

IFed Pauses Rate Hikes But

Recession == |une projection = September projection
&%

5%
4%
2%
2%

1%

0% @7 w8 =1 43 5 97 18 21 93 9%

* Dotled lines indicale median projections of the midpoint of the sppropriate

target rate range at the end of the specified calendar year.
Source: LIS Tederal Reserve

statista %a
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4, Blick in die Glaskugel

Krisensignale aus den USA?
» Case-Shiller-Index — hdéher als 2006

FRED ;- — sapicase-Shiller U.S. National Home Price Index

320
280
240
o
8
i
S om0
2
&
c
]
2 160
3
<
£
120
0
4
1988 1990 1992 1954 1996 1958 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022
Shaded areas indicate U.S. recessions. Source: S&P Dow Jones Indices LLC fred.stiouisted org
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4, Blick in die Glaskugel

Krisensignale aus den USA?
> Entwicklung Hypothekenzinsen in den USA

Average LS. 30-year fixed martgage rate Mortgage Demand Hits Dec 1996 Levels T G

MBA Mortgage Market Index

Faints
||_ 1,800
i

h'l o 1,600
i WO W e

‘-' |Qli-ll I"-"|r'."I i | Ii 1,000
L !"."Il. k o | 800
V e M J "l,*_. | 400

II'-.___‘P_, ¥ 400

200

Dec 1996

90 23 P 99 02 05 o8 1 14 1# 20 23

Daras: 1360 Thrawgh Sapt 2023,
Sounce: Tradinguies, Game of Trazes.

]
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4. Blick in die Glaskugel
Krisensignale aus den USA?

Transition into Delinquency (30+) by Loan Type

Percent of Balance Percent of Balance
16 16

14 14

12 12 = MARKETS BUSINESS INVESTING TECH POLITICS CNBCTV INVESTING CLUB @ PRO&

Student Loan

\\\/v\'\

PERSONAL FINANCE

Student loan bills resume for 40
. Million Americans. How it could shake
. the economy

10

PUBLISHED SUN. OCT 1 2023.8:30 AM EDT

2 \ /%.’_ 2
0 0
N N N N N N N N N N N N L N N N ’\0\0\0'\0'\

S

o0 0 0.0 0 0 0 0 0 0 O 0 0.0 O
PFFFIFEFHEF SNV NE QRS

& QP
Note: 4 Quarter Moving Sum

Source: New York Fad Consumar Credit PanelEquifax Student loan dats are Not reported prior 10 2004 dus 1o UNGVEN reporting

Atreus Roundtable - 13.10.2023 40




Beaelssenhirt=

4. Blick in die Glaskugel

Krisensignale aus den USA?
» Steigende Unternehmensinsolvenzen (Ch. 11)

Commercial Chapter 11 Filings
August 2022 vs. 2023

Cumulative number of mall buziness bankrupteles each year

20321481

Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec

Image provided by bankruptcy analytics
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4, Blick in die Glaskugel

Krisensignale aus den USA?

> “Gray Rhinos, Black Swans & Dragon Kings”

> “Higher Interest Rates Not Just for Longer, but Maybe
Forever” (WSJ, 21.09.2023)?

“Soft Landing”?
Bankenkrise?

Presidential Election 20247
Elephants vs. Donkeys
China & Taiwan
“De-Dollarization”?

VvV V V VYV VYV V
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4, Blick in die Glaskugel
» ,Famous Last Words"?

"Would I say there will never, ever be
another financial crisis? You know
probably that would be going too far
but I do think we're much safer and I
hope that it will not be in our lifetimes
and I don't believe it will be.™

Janet Yellen, Fed President,
27 June 2017 |
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5. Was kdnnen Sie tun?
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5. Was kdnnen Sie tun?

S Wenn ein Unternehmen bei 3 von
5 Einschatzungen richtig liegt,
seine Wettbewerber aber nur bei
2, dann wird es kontinuierlich
einen Wettbewerbsvorteil
aufbauen.”

Schoemaker / Tetlock,
Superforecasting
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5. Was kdnnen Sie tun?

"[Corporate strategy] should be created by a team
[comprising of] people with a propensity for
paranoia - not just what-if-ers, mind you, but
worst-casers. Strategy today demands that kind of
mindset in business [...]."

Jack Welch, The Real-Life MBA
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5. Was kdnnen Sie tun?

> Implementieren Sie ein Risiko-Fruhwarn- und
Risiko-Erkennungs-System

> Versuchen, Sie, ,weak signhals™ zu identifizieren

>
>

Systematisieren Sie Ihre Lekture

Binden Sie den oder die ,News-Junkies" und , Worst-
Caser" im Unternehmen ein

Definieren Sie mit ihnen ,Beobachtungsbereiche"

Aus den Erkenntnissen der ,Beobachtungen™ entwickeln
Sie mit ihnen Szenarien und testen deren potentielle
Auswirkungen auf die Unternehmensentwicklung

> Wiederholen Sie diese ,Ubung" iiber Jahre
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Am Ende

,ES kommt nicht darauf
an, die Zukunft
vorauszusagen,

sondern darauf, auf die

Zukunft vorbereitet zu
sein."

Perikles
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Y

YV V VYV V
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WeiterfUhrende Literatur (Auswahl)

Grundlagen des Risikomanagements, GleiBner, 2022

> S. auch: Future Value Group, Risikosimulation, abrufbar unter:
(rj\ttpsi//félj/turevalue.de/Ieistunqen-produkte/strateqienaviqator/software-
ownloa

Handbuch Krisen- und Restrukturiuerungsmanagement, Krystek /
Moldenhauer, 2017

+Managing Surprise and Discontinuity — Strategic Responses to
Weak Signals®, Ansoff, ZfbF 1976, 129.

.Strategic Management®™, Ansoff, 19709.
~Competitive Strategy", Porter, 1980.

~Super Forecasting®, Tretlock / Gardner, 2016.
.1 he Signal & The Noise", Silver, 2012.

,Der Blick hinter die Glaskugel - Gedanken zur Risiko- und
Krisenfriiherkennung in mittelstandischen Unternehmen®,
Beissenhirtz, ZInsO 2020, 1673.
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Periodische Prognosen (Online / Auswahl)

~1he Global Risks Report™, World Economic Forum
~1he Pessimist’'s Guide", Bloomberg

~1op Risks", Eurasia Group

,Risk Map", Control Risks

.Jahresbericht”, Bank fur Int. Zahlungsausgleich
.Year-Ahead Predictions", A.T. Kearny

YV V. V VY V V

A\

Moody's Alerts (verschiedene Themen)
> iwd-Newsletter (verschiedene Themen)

> Legonomics.de
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VIELEN DANK!

Volker Beissenhirtz

Dr. jur.,, LL.M. (London)
Rechtsanwalt & FCTP (EACTP)
Uhlandstr. 158, 10719 Berlin
Fon +49 (30) 88 71 79 60
bz@beissenhirtz.com
www.beissenhirtz.com




