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DAS AKTUELLE STICHWORT

In!ation als Resultat der Ölkrise 1973/1974 ist vorrangig
durch autofreie Sonntage in Erinnerung, nur selten aber in
derVerantwortung fürUnternehmen.Dennoch ist klar:Die
In!ation ist die schwersteFormderWirtschaftskrise.Denn
siebetri"teineVolkswirtschaftalsGanzes,nichtnureinzelne
Branchen. Sie vernichtet groß!ächig #nanzielle Substanz
vonUnternehmenundBevölkerungundreduziertkontinu-
ierlichKaufkraft.DiesebreiteVerarmungsgefahrbegründet
dieobersteZielsetzungwestlicherZentralbanken, In!ations-
ratensehrgeringzuhalten,auchaufKosteneinerRezession.
DochIn!ationwirktbreit, tiefund langfristig.DasVerständ-
nis dafür gestattet Aufsichtsräten jedoch, die Weichen des
Unternehmens entsprechend neu zu stellen.

In!ationen und deren Folgewirkungen erfassen sukzessive
die gesamte Wirtschaft. Mit Angebotsmangel und Preis-
steigerungenaufdenTreibermärktenbeginnend, „kippt“ sie
auf den Konsumentenmärkten in Nachfragerückgänge, die
inderBreiteauchbishernichtbetro"eneMärktewieServices
undBildungerreichen.DiedortsinkendenMengenundPreise
werden in die entsprechenden Vormärkte weitergegeben.
Am Ende des Zyklus sind nach zwei bis drei Jahren fast alle
Märktenegativbetro"en,nurSubstitutederIn!ationstreiber
pro#tieren.DieserezessiveDynamikwirddurchdie typische
AbfolgeIn!ation–Zinserhöhungen–Rezessionverstärkt.
Es gilt, diese Risiken frühzeitig zu antizipieren. DasWissen
umdas oberste Ziel der EZB, In!ation zu senken, undZins-
erhöhungen als deren einzige Hebel lässt den Ein!uss auf
Finanzierungen frühzeitig abschätzen und kalkulieren.

In!ationsspezi#schundhäu#gunterschätzt sinddieRisiken
durch den realenWertverlust allerGeldbestände und des
NettoumlaufvermögensausmonetärenPositionen.VonAnfang
Januar 2022bisEnde2023werdenEurobestände inDeutsch-
land einen Kaufkraftverlust von vorauss. ca. 15% erfahren.
Damit büßen sie Teile ihres Schutz- und zukünftigen Investi-
tionspotenzialsein.LiquiditätwirddamitinderIn!ationnicht
nur durch denDoppeldruck aus höherenKosten und gleich-
zeitig sinkenden Umsätzen besonders gefährdet, sondern
zusätzlich durch denWertverlust der Geldbestände bedroht
(„Bermudadreieck der In!ation“). Unternehmen müssen
Liquidität undundderenManagement indenFokus rücken.

Energiekosten werden weiterhin höher bleiben und damit
Kostenstrukturen verändern. Doch die In!ation gefährdet
auch etlicheGeschäftsmodelle dauerhaft. Besonders stark
betro"ensindsolchemithohenimmateriellenPreisbestand-
teilenwieMarkenund„ethischer“Konsumsowiekredit#nan-
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zierter Konsum. Der Wechsel zu preiswerteren Substituten
wirdnachzweiodermehrJahrenfürvieleKundenNormalität
werden. Die Überprüfung der Geschäftsmodelle und Strate-
gien sollte vonAufsichtsräten aktiv gefordertwerden.

Die aktuelle In!ation wird voraussichtlich keine Episode
bleiben, sondernuns längerfristig begleiten. EineRückkehr
zu2%kannalsunwahrscheinlichgelten.Die strategischen
In!ationstreiberDemogra#e,DeglobalisierungundDekar-
bonisierungtreibenPreise inZukunftviel stärker–sinkende
Nachfragen in vielen Branchen undMärkten nach sich zie-
hend.Scha"ungundSicherungvon In!ationsresilienzwird
zueiner relevantenstrategischenPriorität.HoheQuotenan
global gestreutem Export bzw. lokale Präsenz, örtliche
Ungebundenheit der Leistungserbringung sowie Preisset-
zungsfreiheit bilden einige wesentliche Merkmale. Starke
#nanzielleSubstanzundstabileLiquiditätgewinnenzusätz-
lich an Bedeutung, diese fehlt z.B. Start-ups häu#g.

Der In!ation Reduction Act in den USA kann für energie-
intensive Unternehmen strategische Optionen scha"en
oderWettbewerbsnachteile kreieren.

Aufsichtsräten sollte der verfälschende Ein!uss der In!ati-
onse"ekteaufFinanzkennzahlenbewusst sein.Perioden-
vergleiche und KPIs verlieren potenziell an Aussagekraft
und Beurteilungsqualität. Umsatzsteigerungen sind häu#g
nichtErgebniseigenerKraft, sondernbranchenweiterPreis-
erhöhungen.Sie sind immer inRelationzuden legitimieren-
denKostensteigerungenzubetrachten.Bei starkemEin!uss
sollte eine systematische Bereinigung um In!ationse"ekte
angeregtwerden–auchmitBlickaufzuerwartendeUmsatz-
rückgängeinfolgendenBerichtsperioden. InderGuVbesteht
dieGefahrnominellerScheingewinne. Bei internationalen
Unternehmen können einzelne Länder die Kriterien für
Hochin!ationsländer erfüllen, mit klaren Regeln für die
dortigeBilanzierung.Aktuell tri"tdasu.a.aufdieTürkeiund
Argentinien zu. Liquiditätssicherung rückt damit stark in
den Fokus, auch die Prüfungsschwerpunkte verschieben
sich dorthin. Dem sollten interne KPIs und Prozesse und
auchdiePläneder InternenRevisionunddesRisikomanage-
ments folgen. Die In!ation ist „here to stay“. Es ist von
Vorteil, sie gut zu verstehen.
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