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16 Werner GleiBner

Der vierte Teil des Buches beschéftigt sich mit Spezialthemen, die vertiefend bestimmte
Aspekte des Risiko-Managements beleuchten. Themengebiete, die in diesen Fachbeitriagen
behandelt werden, sind beispielsweise der Zusammenhang zwischen Risiko und Flexibi-
litit, IT-Unterstiitzung von Risiko-Managementsystemen sowie praktische Beispiele fiir
die Optimierung der unternehmerischen Risikosituation durch internationale Risikofinan-
zierung. Ein weiterer Fachbeitrag, der sich mit der Entwicklung der internen Kreditrisiko-
modelle von Banken befasst, zeigt Zukunftsperspektiven durch die Vernetzung der Risiko-
Managementsysteme von Unternehmen mit denen der finanzierenden Kreditinstitute.
Zwei weitere Fachbeitrige befassen sich mit in der Praxis besonders hdufigen und rele-
vanten Anwendungen von Informationen der Risikoanalyse, ndmlich der Bestimmung des
Eigenkapitalbedarfs einzelner Geschiftsfelder von Konzernen (,,Eigenkapitalallokation®)
und der risikoorientierten Analysen von Geschéftsplénen.

Mit dem zwanzigsten Kapitel wendet sich das Buch vertiefend Verfahren zur Messung von
Markt- und Kreditrisiken zu und erldutert die zugrunde liegenden Risikomesszahlen. In
diesem Zusammenhang wird auch das gleiche fiir mittelstindische Unternehmen immer
wichtiger werdende Thema ,,Rating betrachtet — insbesondere auch in Bezug zum soge-
nannten ,,Basel-1I-Konsultationspapier (Kapitel 17).

Abgeschlossen wird dieser Teil des Buches durch einen Fachbeitrag, bei dem das Thema
Risiko aus einer libergeordneten volkswirtschaftlichen Perspektive betrachtet wird.

Im fiinften Teil des Buches wird abschliefend das Thema Risiko anhand von zwei Fall-
beispielen noch einmal von seiner praktischen Seite betrachtet. Zwei Unternehmen — die
Bayerische Immobilien AG und die Vossloh AG — erldutern, welche Anforderungen fiir das
Risiko-Management in ihren Unternehmen bestehen und wie diese Anforderungen beim
Aufbau von Risiko-Managementsystemen beriicksichtigt worden sind. In beiden Beispie-
len wird deutlich, dass hier Risiko-Management als Chance aufgefasst wurde, die betriebs-
wirtschaftliche Unternehmensflihrungssysteme weiter zu verbessern — die Erfiillung von
Anforderungen des KonTraG war nur Nebenbedingung.

Markt und Trends im Risk-Management

Giinter Meier

1. Alter Wein in neuen Schlauchen?

Eine vollig berechtigte Frage, wenn man sich die Entwicklung und den Markt fiir dieses
Thema ansieht. Risiko-Management ist keine Modeerscheinung, sondern seit jeher Be-
standteil der Unternehmensfithrung in den Unternehmen. Wenn man die Entwicklung in
den 80er und 90er Jahren betrachtet, dann stellt man fest, dass es zundchst primar um
die Vermeidung von Schiden und um die Einhaltung von Vorschriften bzw. Schadenver-
hiitungsmaBnahmen ging. Deshalb wurde Risiko-Management in der Vergangenheit dem
operativen Management zugeordnet. Bei der Betrachtung des Risiko-Managements domi-
nierten Themen wie die Optimierung des Versicherungsschutzes unter Kostengesichts-
punkten, Notfallplédne fiir den Fall eines Brandes oder interne Kontrollsysteme zum Schutz
vor Untreue.

Prinzipiell konnte man feststellen, dass Risiko-Management und damit auch die Risiken vor
allem retrospektiv bzw. situativ (vgl. Abbildung 1) betrachtet wurde. Ausgehend von den
ungestorten Prozessverkdufen gewann das Risiko-Management dann an Bedeutung, wenn
bestimmte Ereignisse, z. B. Ausfall eines Lieferanten oder die Betriebsunterbrechung bei
einem Mitbewerber, zwangsliufig dieses Thema auf die Tagesordnung brachte. In allen an-
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Abbildung 1: Situatives Risk-Management
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deren Fillen, d. h. bei ungestérten Prozessverldufen hat sich vor allem das Topmanagement
nicht strategisch mit den Risiken der kiinftigen Entwicklung, also nicht prospektiv ausein-
andergesetzt.

Wir wissen aber, welche Qualitat Entscheidungen haben, die unter Zeit- und Kostendruck
zustande gekommen sind. In Situationen, in denen Betricbsprozesse bereits gestort oder
ganze Betriebsabldufe unterbrochen sind, sind die Entscheidungen nicht geeignet, um die
Risiken der kiinftigen Entwicklung zu beeinflussen, sondern es geht einzig um die Behe-
bung eines akuten Problems.

Damit sind wir auch beim eigentlichen Problem: Risiko hat etwas mit Zukunft und Un-
sicherheit zu tun. Und Zukunft bedeutet grundsitzlich Unsicherheit. Es wird deutlich,
dass sich Risiko-Management nicht mit den Folgen bereits eingetretener Ereignisse be-
schdftigen darf, sondern mit den Chancen und Gefahren der kiinftigen Entwicklung
auseinander setzen muss. Aus diesem Grund ist es erforderlich, dass sich das Risiko-
Management moglichst eng mit der strategischen und operativen Planung eines Unter-
nehmens beschiftigt. Je linger das Unternehmen mit seiner Planung in die Zukunft
blickt, umso grofer werden die moglichen Abweichungen. Diese Abweichungen ba-
sieren auf Unsicherheiten in der Planung und sie werden iiblicherweise als Risiken be-
zeichnet.

Damit wire auch die Frage angerissen, wie ,,Risiko* zu definieren ist. Nicht zuletzt durch
das KonTraG und den Priifungsstandard des IDW (Institut der Wirtschaftspriifer in
Deutschland) wird Risiko definiert als ,,negative Abweichung von einem Planwert“. Da-
mit kann es sich allerdings nur um eine sehr enge Auslegung des Risikobegriffs handeln.
Denn Abweichungen bedeuten nicht grundsitzlich nur, dass es nur schlechter laufen kann
als geplant. Besser wiire eine weitere Auslegung des Risikobegriffs, wie ihn z. B. auch ein
Aktiondr sehen wiirde. Risiko tst demnach als ,,Abweichung vom bzw. Streuung um einen
Erwartungswert* zu definieren. Das bedeutet, es kann zwar schlechter laufen als geplant,
aber eben auch besser.

Der weiter gefasste Risikobegriffs ist vorzuziehen, weil er sich eng an die Realitit des
Unternehmens und seine Planung orientiert. Kein Unternehmen wiirde seine Planung nur
daraufhin untersuchen, welche Aktivititen nur mit dem Risiko eines Fehlschlags verbun-
den sind.

Der wichtigste Punkt bei der Suche nach einer Antwort auf die Frage ,,Alter Wein in neu-
neuen Schlduchen?* ist allerdings im Kontext mit der Betrachtung der Risiken zu suchen.
Der traditionelle Ansatz des Risiko-Management geht von der Uberlegung aus, dass zu-
nichst alle Einzelrisiken zu analysieren sind, die eine gewisse Relevanz fiir den Unter-
nehmenserfolg haben. Danach werden diese Einzelrisiken in irgendeiner Form bewiltigt.
Dazu werden verschiedene EinzelmaBnahmen, wie z. B. Verzicht auf bestimmte Unter-
nehmensaktivitdten, Substitution fixer durch variable Kosten, Transfer von Risiken auf
Versicherungsmirkte durchgefiihrt.

Aber ist diese Vorgehensweise iiberhaupt sinnvoll? Ist die Minimierung von Einzelrisiken
okonomisch sinnvoll oder vernichtet sie nicht vielmehr Unternehmenswerte?
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Solche und dhnliche Frage driingen sich auf, wenn es um eine méglichst schliissige Metho-
dik bei der Analyse, Steuerung und Optimierung von Risiken geht. Dabei kann es zundchst
keinesfalls um Einzelrisiken gehen. Wenn man davon ausgeht, dass das Eigenkapital eines
Unternehmens dem Risikoumfang entsprechen soll, dann wird klar, dass nur die Betrach-
tung einer Gesamtrisikoposition fiir den Unternehmensleiter interessant sein kann.

Einem Anteilseigner oder Aktionir kann es gleichgiiltig sein, ob Ertragsziele durch den
Verlust von Kunden oder durch den Brand einer Produktionsstitte verfehlt worden sind.
Nicht zuletzt deshalb ist es wichtig, dass sich ein Unternehmen mit der Steuerung seiner
Gesamtrisikoposition beschiftigt. In diesem Kontext ist auch die Frage der Risikobewil-
tigung zu sehen. Nicht Risikominimierung ist angezeigt, sondern Risikooptimierung.
Wenn es tatsichlich um die Risikominimierung gehen sollte, dann wiirden Unternehmen
ihre Unternchmensaktivititen weitgehend einstellen miissen und das Eigenkapital in fest-
verzinslichen Wertpapieren anlegen.

2. Quo vadis Risk-Management?

Durch das Kontroll- und Transparenzgesetz (KonTraG steht fiir Kontrolle und Transparenz
im Unternehmensbereich) einerseits und die zunehmende Bedeutung von Ansétzen einer
wertorientierten Unternehmensfithrung (Shareholder-Value) andererseits gewinnt die stra-
tegische Dimension des Risiko-Managements zunehmend an Bedeutung. Dabei sind zwei
Entwicklungsstufen erkennbar (vgl. Abbildung 2):

 Absicherung des Geschiftsbetriebes, d.h. Erreichung des Erwarteten durch Vermei-
dung von Abweichungen;
* Verbesserung des Shareholder-Value durch die Betrachtung von Chancen und Risiken.

Bei der Absicherung des Geschiiftsbetriebes geht es um die Reduzierung der Ergebnis-
abhingigkeit von unsicheren Ereignissen, um die Vermeidung von Plan/Ist-Abweichungen
und die Sicherstellung, dass die Ergebnisse innerhalb einer bestimmten Bandbreite liegen.
Es steht die Aufhebung einer faktischen Trennung zwischen Risiko-Management und
Unternehmensplanung im Vordergrund. Dabei werden die Risiken in den Kontext des Pla-
nungsprozesses gestellt und mdgliche Planabweichungen betrachtet. In der Folge werden
die Risiken bewertet und im Bedarfsfall (bei zu groBen Streuungen) vermieden, vermin-
dert oder transferiert.

Wertorientierte Unternehmenssteuerungssysteme zeigen, dass Risiken — iiber den Diskon-
tierungsfaktor der zukiinftigen Free-Cash-Flows — den Unternehmenswert und damit die
primire ZielgroBe der strategischen Planung mafBgeblich mitbestimmen. Es ist offensicht-
lich, dass nicht nur Umsatzwachstum und Renditeoptimierung den Unternehmenswert be-
einflussen, sondern auch die Kapitalkosten.

Die erforderliche Eigenkapitalausstattung eines Unternchmens ist vom Risikoumfang ab-
héngig. Das Eigenkapital ist schlieBlich das Risikodeckungspotenzial eines Unternehmens,
das dic aggregierten Wirkungen der Risiken zu tragen hat. Fiir eine fundierte Beantwor-
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tung der Frage nach der angemessenen Eigenkapitalausstattung ist eine fundierte Risiko-
betrachtung unumgénglich. Da Eigenkapital teurer ist als Fremdkapital, sollte eine unnétig
hohe Ausstattung des Unternehmens mit Eigenkapital vermieden werden, weil dies die
Gesamtkapitalkosten steigert und Unternehmenswert senkt.

Es wird deutlich, an wen sich innovative Risk-Management-Dienstleistungen wenden: an das
Topmanagement des Unternehmens im Allgemeinen und an den Geschéftsleiter Finanzen im
Speziellen. Damit wird auch die Bedeutung des Risiko-Managements zunehmen.

3. Nachfrage von Dienstleistungen vor dem KonTraG

Vor dem 1.5.1998 (Inkrafttreten des KonTraG) haben sich Unternehmen mehr oder we-
niger intensiv bzw. systematisch, aber nicht holistisch mit Risk-Management beschiftigt.
Dabei konnte man folgende Ansétze erkennen:

Shareholder-Value

innerhalb einer vorgegebenen

Bandbreite liegen

von unsicheren Ereignissen
* Vermeidung von Plan-/ist-Abweichungen

. Reduzieruhg der Ergebnisabhéngigkeit
« Sicherstellung, dass die Ergebnisse

¢ Identifizierung und Bewiltigung von Prozessrisiken der Wertschopfungskette;
¢ Identifizierung und Bewiltigung von Risiken aus den Supportprozessen;

* Betrachtung von Chancen und Gefahren der kiinftigen Entwicklung im Kontext der
strategischen und operativen Planung.

Fiir die Bewiltigung von Prozessrisiken im Kontext der Wertschépfungskette waren in
der Regel die Prozess- und/oder Funktionsverantwortlichen selbst zustdndig. Technische,
organisatorische und personelle Ma3nahmen mit hohem Detaillierungsgrad wurden akti-
viert, um Einzelrisiken, wie z. B. die Abhidngigkeit bzw. das Ausfallrisiko eines Schltis-
sellieferanten zu bewiltigen. Die Losungsansétze wurden entweder mit ,,Bordmitteln* er-
arbeitet oder unter Beteiligung von externen Beratern eingesetzt. Korrelationen zwischen
den Risiken, Diversifikationseffekte und Synergien wurden dabei ebenso wenig betrach-
tet, wie die Verbindung von Risiken mit ZielgréBen bzw. Zielsysteme.

Fiir die Bewiltigung der versicherungswiirdigen Risiken waren die Versicherungsmanager
zustindig. Dabei wurden sie entweder von den Versicherern und deren ,,Sicherheitsexper-
ten oder von Versicherungsmaklern unterstiitzt. Die Versicherungsmakler sorgen tiber die
Sicherheitsberatung hinaus auch fiir eine gewisse Preistransparenz. Die Performancemale
waren vor allem der Preis fiir die Policen und die Qualitdt der Bedingungen. Andere, nicht
versicherungswiirdige Risiken wurden von den Verantwortlichen der Wertschépfungs- und
Supportprozesse selbst gemanagt.
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Dementsprechend detailliert und spezialisiert wurden auch Beratungsdienstleistungen
nachgefragt. Qualititsmanagement, TQM, ISO-Zertifizierung waren Ansétze, die nicht

Abbildung 2: Quo vadis Risk-Management? (in Anlehnung an Rieder, 1997)
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zuletzt der Prozesssicherheit dienten und damit mehr oder weniger dem Risiko-Manage-
ment zuzuordnen sind. Auch die Seminaranbieter haben sich nicht ganzheitlich, sondern
cher detailliert mit Fragen des Risk-Management auseinandergesetzt. Andere Spezialisten
unterstiitzten die Unternehmen bei der Bewiltigung reiner Finanzmarktrisiken.

Dariiber hinaus wurden — und damit nicht konsistent — im Rahmen der Planung Risiken und
Chancen der kiinftigen Entwicklung, wie z. B. Investitionen in neue Mirkte und/oder neue
Produkte, Entwicklung neuer Geschiftsfelder, Verdnderungen (make or buy) der Wert-
schopfungsaktivititen betrachtet und in der Regel mit ,,best and worst-case Szenarien® be-
schrieben. Eine tatsichliche Quantifizierung von relevanten Risiken und Abbildung dieser
Risiken in einem Unternehmensmodell, z. B. einer G+V war eher selten anzutreffen. In
der Regel waren Insellosungen anzutreffen, die eine Aussage iiber die Gesamtrisikositua-
tion eines Unternehmens nicht erlaubten.

Unternchmen, die sich bereits mit wertorientierten Steuerungssystemen beschiftigten,
haben zwar einerseits Umsatz, Kosten und Rendite betrachtet und optimiert, andererseits
aber Risiken und deren Auswirkungen auf die Kapitalkosten entweder véllig auBer Acht
gelassen, oder mit Pauschalannahmen unterlegt.

4. Verdnderungen bei der Nachfrage von Dienstleistungen
nach dem KonTraG

Unmittelbar nach Inkrafttreten des KonTraG haben — zunéchst — borsennotierte AGs be-
gonnen, ihre vorhandenen Systeme (siehe oben) zu iiberpriifen und auf , KonTraG-Konfor-
mitdt” zu trimmen. Dabei konnte man zwei Arten von Verdnderungsprozessen feststellen:

(1) Unternehmen, die ausschlieSlich am Testat der Wirtschaftspriifer interessiert waren,
aber ansonsten an dieser Thematik wenig Interesse zeigten;

(2) Unternchmen, die das KonTraG als Katalysator nutzten, um vorhandene Schwichen
ihrer oben beschriebenen Insellésungen zu eliminieren.

Die erst genannten Unternehmen haben den Priifungsstandard des IDW (vgl. Abbildung 3)
so interpretiert, dass es um die Identifizierung und Bewiltigung von Einzelrisiken geht,
die eine Bestandsgefidhrdung ausldsen konnten. Die Skonomisch sinnvolle und notwen-
dige Aggregation von Risiken — wie sie im Ubrigen auch vom IDW gefordert wird — ist von
diesen Unternehmen ignoriert worden. Eine Vernetzung von Risiko-Management- und Pla-
nungssystem fand nicht statt.

Anders betrachtet, haben die Unternehmen nur die bisherigen Ansitze der Risiko-
identifikation dokumentiert und die Einzelrisiken dahingehend liberpriift, ob diese eine
Bestandsgefidhrdung auslésen koénnen. Diese Uberpriifung oder Bewertung fand in
der Regel mit Hilfe von ,,Riskmaps® statt, in der einerseits Tragweiten von Risiken und
andererseits Wahrscheinlichkeiten abgebildet wurden. Dabei wurden vor allem Scha-
densklassen gebildet. Solche ordinalen Skalen sind aber nicht zu aggregieren, weshalb
die Aussagekraft solcher Ansitze zweifelhaft erscheint. Eine Verianderung der Gesamt-
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1. Festlegung der Risikofelder

2. Risikoerkennung und Risikoanalyse

3. Risikokommunikation

4. Zuordnung Verantwortlichkeiten/Aufgaben

5. Einrichtung eines Uberwachungssystems

6. Dokumentation getroffener Mafnahmen

Abbildung 3: Der IDW-Priifungsstandard

risikoposition haben diese Aktivititen deshalb nicht bewirkt. Wie bisher i.st das.Risi‘llco-
Managementsystem ein ,,stand-alone-System”, das keine Bezichung zu einer Zielgrofie

hat.

Bei den anderen Unternchmen konnte man erneut zwei Stofirichtungen erkennen. Unter-
nehmen, die sich bereits innovativ mit der Thematik der wertorientierten.Untcmetlmens—
fiihrung beschiftigten, haben die Gelegenheit zum Anlass genommen, 1h.re Ansitze zu
{iberdenken und neu aufzustellen. Andere Unternehmen haben wenigstens ihre Planungs-
systeme massiv aufgeriistet, methodische Fehler bei der Be\ivertung und SFcuelfung von
Risiken eliminiert und eine sinnvolle Vernetzung der Insellosungen herbeigefiihrt. .Das
Testat und damit die KonTraG-Konformitit waren lediglich eine angenehme Begleiter-

scheinung.

Entsprechend entwickelt hat sich das Angebot an Beratungsdienstlgistung.en. Unmltt;lbar
nach Verabschiedung des KonTraG haben sich alle grofien Semmargnbleter auf dieses
Thema gestiirzt, dic Publikationen in den entsprechenden Fachzeltschr'lften haben schlag-
artig zugenommen. Auf der Beratungsseite haben sich vor allem Q1e Beratungsgesell-
schaften der groBen Wirtschaftspriifungs-Gesellschaften mit dem Risiko-Management be-

schiftigt.

5. Die ersten Jahre nach dem KonTraG — was nun?

Nachdem das KonTraG nun seit 1998 in Kraft ist und die ersten Priifungen der Wirt-
schaftspriifer gelaufen sind, ist die Frage ,.zwei Jahre KonTraG — was nun?* mehr als be-
rechtigt. Haben Wirtschaftspriifer den Jahresabschluss 1999 qoch ausgespr.ochen wohl-
wollend beurteilt. wenn es um das Risiko-Managementsystem ging, werden die Fragen von
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7. IT-Unterstiitzung der Risiko-Managementsysteme

Wie bei ERP-, Supply-Chain- oder Customer-Relationship-Projekten, so wird auch bei
Risiko-Managementprojekten die Unterstiitzung der Ansitze durch die Informationstech-
nologie eine wichtige Rolle spielen. Viele Risiko-Managementsysteme, die als ,,Papierver-
sion“ in den Aktenschrinken der Risiko-Controller und Risk-Owner stehen, werden wohl
langfristig kaum tiberleben. Bei der Recherche nach geeigneter Software stellt man fest,
dass vor allem Software existent ist, die bei Banken zur Steuerung der Finanzmarktrisiken
Einsatz findet. Die Komplexitit dort ist hoch, daher sind solche hoch spezialisierten Tools
fiir eine integrierten Einsatz eher untauglich.

Auch die Versicherungswirtschaft hat Software auf den Markt gebracht, wenn es um die
Verdichtung und Auswertung von Schéden geht. Die Berechnung von PML oder optima-
len Selbstbehalten gehort in ebenfalls in deren Repertoire.

Wenn man allerdings davon geht, das ein innovatives Risiko-Managementsystem hoch-
aggregiert Informationen liefern soll, die etwas mit Kapitalkosten und Unternchmenswert
zu tun haben, dann diirften eher die Anbieter von Managementinformationssystemen die-
jenigen sein, die als ersten einen integrierten Ansatz im Kontext eines /7-Tools abbilden
werden.

Ablaufplan:
Einfiilhrung eines Risiko-Managementsystems

Giunther Reh

1. Fragestellungen

Risiko-Management ist in erster Linie Aufgabe der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter in den
Abteilungen, Prozessen und Funktionen des Unternehmens. SchlieBlich soll es durch sie
Lgelebt und als stindiger Prozess weitergefiihrt werden. Dafiir ist es jedoch erforderlich,
die Mitarbeiter mit den Methoden und Vorgehensweisen der jeweiligen Teilprozessschritte
vertraut zu machen, um die erforderlichen Ergebnisse zu erzielen.

Die damit verbundenen Aufgaben sind sowohl in Bezug auf die beanspruchten Ressourcen
als auch hinsichtlich der Inhalte umfangreich und komplex und erfordern ein hohes Maf}
an Koordinations- und Steuerungsaktivitdten, um eine termin-, inhalts- und kostengerech-
te Ziclerreichung zu gewihrleisten. Beste Voraussetzungen also, diese Aufgaben in ein klar
definiertes Projekt zu iiberfiihren und strukturiert abzuarbeiten.

Risiko-Management soll zwar permanenter Bestandteil der tiglichen Arbeit werden, doch
fiir die erstmalige Einfiihrung sind ein funktionierendes Projekt und optimales Projekt-
management die wichtigsten Erfolgsfaktoren. Risiko-Management ,,mal eben so™ im Rahmen
der operativen Tagesarbeit zu integrieren ist zum Scheitern verurteilt, so sind unsere Er-
fahrungen aus der Beratungstitigkeit.

In diesem Kapitel gehen wir daher insbesondere auf folgende Fragen ein:

 Aus welcher Intention heraus sollen sich Unternchmen mit Risiko-Management be-
schiftigen?

» Wie konnen Risiko-Managementprojekte gestaltet werden?

» Welche Mitarbeiter und Teams sind in den Prozess einzubinden?

*  Welche Teilschritte umfasst ein Risiko-Managementsystem?

* Wie sieht der Workshop-Ablauf fiir die Identifikation von Leistungsrisiken aus?

* Welche Herausforderungen und Barrieren bestehen im Projektumfeld?

2. Intention des Risiko-Managements

Nach dem KonTraG ist der (Gesamt)vorstand einer Aktiengesellschaft verpflichtet, ein
System zur Fritherkennung bestandsgefihrdender Risiken zu implementieren und fir
dessen laufende Uberwachung Sorge zu tragen.





