Geleitwort

Financial Slack, in der Form von finanziellem, ungenutztem Uberschuss im
Working Capital, wird in der Literatur stark kontrovers diskutiert. Lange Zeit,
unter dem Dogma der Ressourceneffizienz, als Zeichen mangelhaften Ma-
nagements angesehen, wird Financial Slack sukzessive in neuerer Literatur
rehabilitiert und nunmehr als ein positiver Indikator fur strategische Unter-
nehmensentwicklung gewurdigt. Die Hintergrinde dieser Dichotomie sind
bis dato nicht geklart, vermutet wird, dass eine bis dato nicht gefundene
Moderator Variable zwischen den Zusammenhangen steht.

Die vorliegende Thesis untersucht in einem ersten Schritt aktuelle Literatur
aus renommierten Journalen und fasst dabei Strémungen und Definitionen
ausgezeichnet zusammen. Die dabei verwendete Literaturvielfalt und Qua-
litat erfolgt dabei weitestgehend multidisziplinar. Eine durch die Autorin
selbst erstellte Kategorisierung der gefundenen Literatur aus unterschiedli-
chen Perspektiven (transient vs. potential, easy- or hard to recover re-
sources) zeigt starkes analytisches Geschick und legt die Grundlage fur
weitere empirische Forschung. Financial Slack wird in seinem Wesen dis-
kutiert und Uberlegungen zur Messbarkeit angestellt.

Im zweiten Teil nutzt die Autorin ein longitudinales quantitatives Studiende-
sign und untersucht Financial Slack am Beispiel von bérsennotierten Phar-
makonzernen wahrend der Finanzkrise 2007 bis 2010. Dabei werden Hypo-
thesen aus der Literatur abgeleitet und mittels geeigneter statistischer Me-
thoden (deskriptiv sowie ANOVA und Regressionsanalyse) Uberprift. Die
Auswertung erfolgt methodisch robust und wird gut aufbereitet, sodass
zahlreiche Erkenntnisse fiir Theorie und Praxis gewonnen werden kénnen.

In der darauf folgenden Diskussion geht die Autorin ausfiihrlich auf mogli-
che Stoérvariablen ein, untersucht u.a. die Auswirkung von M&A Aktivitaten
sowie IPOs. Zur Absicherung fiihrt die Autorin dann noch eine subsequente
qualitative Dokumentenanalyse durch, um spezielle auRergewohnliche Vor-
kommnisse, die die Datenlage bei den einzelnen Unternehmen verfalschen
kénnten, zu identifizieren.

Financial Slack erweist sich als positivim Sinne des Shareholder Values in
Zeiten von unternehmerischen Transitionen wie M&A oder IPOs. Die Fi-
nanz- und Wirtschaftskrise fiihrte bei den Unternehmen ebenfalls zu Transi-
tionen aufgrund von strukturell notwendigen Anpassungsprozessen, sodass
dieser Zeitraum hdéchst aufschlussreich fir die Forschungsthematik er-
scheint.
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Die Thesis tragt einen wesentlichen Baustein zu unserem Verstandnis von
Financial Slack bei. In ruhigen Fahrwassern ist Slack tatsachlich ein Zei-
chen ungenutzter Ressourcen — und damit von mangelnder Effizienz —
wahrend in Umbruchsphasen Slack als notwendiges Spielkapital fiir unter-
nehmerische Veranderungen angesehen werden kann.
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