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Ausbau von Controlling und Risikomanagement

Unbefriedigende Datenlage: Ein Argument fiir
den Ausbhau von Controlling- und Risikomana-
gement-Methoden

von Ralph Briickner und Werner Gleil3ner

Der dkonomische Mehrwert einer ,,Korridor-
budgetierung”, einer ,,Bandbreitenpla-
nung*, der Berechnung des aggregierten Ge-
samtrisikoumfangs (Eigenkapitalbedarfs) oder
simulationsbasierter Ratingprognosen ist of-
fensichtlich. Alle diese Instrumente tragen in
einer nicht sicher vorhersehbaren Zukunft
dazu bei, dass erwartete Ertrage und Risiken
bei Entscheidungen adéquat beriicksichtigt
werden konnen — und durch aussagefahige
Prognosen geeignete Frithwarnindikatoren
existieren.

Der notwendige Ausbau des betriebswirtschaft-
lichen Steuerungsinstrumentariums im Bereich
der quantitativen Risikoanalyse und Risikosimu-
lationsverfahren stellt kein grundsétzliches Pro-
blem dar, da gut fundierte und in der Praxis be-
wahrte Methoden (und Tools) existieren, die z.B.
eine groBe reprasentative Anzahl risikobedingt
maglicher Zukunftsszenarien eines Unterneh-
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mens analysieren und die Informationen ent-
scheidungsorientiert aufbereiten. Trotz der For-
derung nach Risikoaggregationsverfahren infol-
ge des Kontroll- und Transparenzgesetzes (Kon-
TraG), der entsprechenden Anforderungen aus
den ,Grundséatzen ordnungsgeméaBer Planung*
(GoP) und des offenkundigen Mehrwerts fiir die
Unternehmenssteuerung sehen viele Unterneh-
mensfihrungen ein Hemmnis:

Die fiir eine Risikoquantifizierung notwen-
digen Daten stehen (noch) nicht zur Verfii-

gung.

Dieses Argument ist jedoch ein nicht sachge-
rechtes Scheinargument. Jegliche unterneh-
merische Entscheidung kann nur auf den-
jenigen Informationen basieren, die zum
Entscheidungszeitpunkt vorliegen (oder bis
dahin leicht zu beschaffen sind). Perfekte
Informationsverfligbarkeit gibt es nie und damit

ist es rational, grundsétzlich die bestverflig-
baren Informationen — speziell auch Gber die
Risiken — bei der Vorbereitung unternehme-
rischer Entscheidungen zu nutzen.

Genau dieser Sachverhalt und der Umgang mit
unvollstandigen Informationen ist Thema dieses
Beitrags. Es wird aufgezeigt, dass mit jedem
beliebigen Informationsstand (iber Risiken die
Anwendung von Risikosimulationsmodellen und
der Aufbau von Bandbreitenplanungen dkono-
misch sinnvoll sind. Es wird erldutert, dass eine
unbefriedigende Informationshasis, die Progno-
sen unsicher macht, letztlich nichts anderes ist
als ein spezifischer Ausdruck von Risiken.
Quantitative Verfahren der Risikoanalyse
sind damit gerade ein Instrument, mit der
Unsicherheit der Zukunft — und eben auch
der Unvollkommenheit der Informationen —
in der Unternehmenssteuerung geeignet
umzugehen.



Scheingenauigkeit durch
Risikomanagement?'

Um die Nutzenpotenziale einer risikoorientierten
Unternehmenssteuerung erschlieBen zu kon-
nen, sind quantitative (oft aggregierte) Risikoin-
formationen erforderlich. Und genau hier wird
ein Argument gegen den zigigen Ausbau der
Risikoanalyseféhigkeiten angeflihrt: Quantifi-
zierte Risiken wiirden nur Scheingenauigkeiten
bieten, beispielsweise wegen der Subjektivitat
der Risikobewertung und der begrenzten Ver-
fligbarkeit statistisch auswertbarer Daten.

Diese beliebten Argumente sind nur scheinbar
valide, da sie auf einer véllig falschen Sicht-
weise der Idee einer risiko- und wertorientierten
Unternehmensfithrung fuBen. Durch Risiko-
quantifizierung sollen gerade Schein-
genauigkeiten vermieden werden. Risiko-
analysen sollen und konnen tber den Grad an
Wissen oder Nichtwissen bezliglich der Zu-
kunft, ber Planungsunsicherheiten, den Um-
fang moglicher Planabweichungen und Band-
breiten der Zukunftsentwicklung informieren.
An die Stelle eines unrealistischen ,,Punkt-
schéatzers” (einwertige Planung) tritt eine
realistischere Bandbreitenschitzung. Na-
tlrlich lassen sich bei derartigen Schatzungen
subjektive Einfliisse nicht verhindern. Aber
letztlich basieren alle Entscheidungen auf sub-
jektiven Elementen, und mit Hilfe quantitativer
Risikoinformationen soll aus den verfligharen
Informationen die bestmdgliche Schlussfolge-
rung abgeleitet werden. Im Risikomanagement
und wertorientierten Management gilt der sim-
ple Grundsatz, dass aus den besten verfiig-
baren Informationen, fundiert und nachvollzieh-
bar, die besten Schlussfolgerungen abzuleiten
sind. Und bekanntlich gibt es viele Techniken,
wie auch bei subjektiven Informationen, deren
Qualitat verbessert werden kann.

Der Verdacht der Scheingenauigkeit entsteht
durch (nicht selten zu sehende) methodische
Fehler bei der Risikoquantifizierung. Was ist zu
halten von Aussagen, dass z.B. die Eintritts-
wahrscheinlichkeit eines Haftpflichtschadens
bei 17 Prozent lage? Oder der Erwartungswert
der Rendite des Euro Stoxx-Index mit 9 Prozent
zu quantifizieren sei? Diese Art der Risikoquan-
tifizierung ist tatsachlich zu kritisieren, da hier
implizit ein Wissen unterstellt wird, das schon

aufgrund der begrenzten Verfligbarkeit his-
torischer Daten und der Einzigartigkeit vieler
Entscheidungssituationen gar nicht existieren
kann. Aber solche Aussagen sollte ein mo-
dernes Risikomanagement auch nicht liefern.
Risikomanagement mdchte, dass niemand
zu einer Prézision bei der Quantifizierung
gezwungen wird, zu der er aufgrund seiner
tatséchlichen Informationen nicht wirklich
steht.

Was spricht dagegen anzugeben, dass die
Wahrscheinlichkeit des Haftpflichtfalls zwi-
schen 15 und 20 Prozent liegt? Oder wenn
man noch weniger exakt diesen beispielhaften
Fall einschétzen kann, zwischen 10 und 30
Prozent?

In der Praxis zeigt sich allerdings, dass viele
Menschen selbst auf dieser Ebene nicht bereit
sind, quantitative Risikoeinschdtzungen vor-
zunehmen. Selbst eine Bandbreite der Ein-
trittswahrscheinlichkeit wird nicht (gerne) an-
gegeben, obwohl diese (offensichtlich) irgend-
wo zwischen 0 und 100 Prozent liegen wird.
Das Problem besteht also dann nicht darin,
dass man durch die Festlegung auf eine be-
stimmte Zahl (eine Wahrscheinlichkeit) zu ei-
ner nicht sinnvollen ,Scheingenauigkeit” ge-
zwungen wird. Man kann ja den tatsach-
lichen Grad des Unwissens immer durch
eine adiaquate Bandbreite darstellen. Je
unsicherer man ist, eine Schatzung abzuge-
ben, umso gréBer die Bandbreite. Aber genau
die Bandbreite ist das MaB, diese Unsicherheit
aufzuzeigen, gegeniber der Darstellung eines
Punktes, welcher eine viel hohere Schein-
genauigkeit darstellt.

Das Problem fiir viele Menschen besteht darin,
dass man Uberhaupt zu einer eindeutig nach-
vollziehbaren und damit auch diskutierbaren
Aussage aufgefordert wird. Man muss iber
seine Annahmen Transparenz schaffen, und
wird damit kritisierbar und im Nachhinein auch
gegebenenfalls dberpriifbar. Das tatséchliche
Problem vieler Menschen in Unternehmen be-
steht bei der Risikoquantifizierung deshalb in
erster Linie darin, dass Transparenz iiber An-
nahmen hergestellt wird.

Das Argument der Scheingenauigkeit ist
damit lediglich ein Scheinargument. Der
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Kern des Problems besteht darin, dass gerade
durch die Risikoanalyse Transparenz geschaf-
fen wird, die sonst nicht existiert.

Umgang mit Datenproblem:
Schlechte Datenlage = hohes Risiko!

In vielen Unternehmen werden Risiken aber
noch nicht quantifiziert, als nicht quantifizierbar
bezeichnet oder die Einzelrisiken nicht aggre-
giert.2

Auch im Risikomanagement gilt — wie obige
Beispiele zeigen — der bekannte Grundsatz:
LIf you can't measure it, you can't manage it."

Dass Risiken dennoch haufig nicht quanti-

fiziert werden, hat verschiedene Ursachen.

Zu nennen sind insbesondere:

* Probleme mit verfligharen Daten iiber Ri-
siken,

+ fehlende Methodenkenntnisse zur Risiko-
quantifizierung und

* die Aversion vieler Menschen, mit Zahlen
und Mathematik umzugehen (und sich damit
nachvollziehbar und klar festzulegen).®

Wenn Risiken grundsétzlich zu quantifizieren
sind, stellt sich die Frage, wie zu verfahren ist,
wenn scheinbar keine addquate Datengrund-
lage zur Verfiigung steht. Winschenswert ist,
dass ausreichend historische Daten existie-
ren, die représentativ fur die Zukunft sind und
mittels geeigneter statistischer Verfahren aus-
gewertet werden konnen (siehe dazu im wei-
ter Text).

Wenn jedoch keine solcher (scheinbar) objek-
tiven Risikoinformationen vorliegen, wird man
subjektive Schatzwerte verwenden miissen.
Dies ist jedoch aus Sicht der Risikotheorie ein
grundlegendes Problem, weil auch mit subjek-
tiven Schétzwerten fir ein Risiko grundsétzlich
S0 umgegangen werden kann, als wilrde eine
objektive Quantifizierung existieren.

Nach Sinn* kénnen die unterschiedlichen Grade
von Unsicherheit (Risiko, Ungewissheit) immer
auf den Fall einer ,sicher bekannten objektiven
Wahrscheinlichkeit” zurlickgefiihrt werden, die
dann fiir alle weiteren Analysen und Entschei-
dungen genutzt werden kann.
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Es bedeutet: Alle Risiken sind quantifizier-
bar, selbst wenn gar keine Informationen
vorliegen. Die absolute Unkenntnis beziiglich
des eine Investition bedrohenden Risikos
musste man wie folgt ausdrticken: Die Eintritts-
wahrscheinlichkeit liegt zwischen 0 und 100 %.
Und die Schadenshdhe im Falle des Eintritts
zwischen 0 und ca. 200 Bil. EUR, dem Gegen-
wert aller Vermogensgegenstande der Erde.
Man wird sicher recht schnell zu dem Resultat
kommen, dass mit den verfligharen Informatio-
nen doch eine signifikante Einengung dieser
beiden Bandbreiten mdglich ist. Und entspre-
chend sollte man mit diesem ,Material”, unter
Betrachtung der heterogenen Einschétzung
verschiedener Experten, realistische Bandbrei-
ten bestimmen. Bei der Vorbereitung risikoge-
rechter Entscheidungen kann es immer nur da-
rum gehen, die verfligharen Informationen adé-
quat darzustellen — Scheingenauigkeiten sind
nie erwinscht.

Wenn ein Entscheider Wahrscheinlich-
keitsangaben anbietet, diese aber selbst
nicht sicher sind, miissen Wahrschein-
lichkeiten hoherer Stufen verwendet wer-
den.’

* Ist die Wahrscheinlichkeitsverteilung von
Wahrscheinlichkeiten bekannt, lassen sich
diese flr eine implizit vorhandene objektive
Wahrscheinlichkeit erster Stufe umrechnen.

* Ist jedoch auf einer beliebigen Stufe keinerlei
Wahrscheinlichkeit fiir die Gltigkeit einer
Wahrscheinlichkeitsverteilung bekannt, so
muss fiir diese eine mit Sicherheit bekannte
Gleichverteilung unterstellt werden.

In der Praxis sind haufig keine optimalen

Voraussetzungen gegeben, um Risiken zu

quantifizieren. Insbesondere fehlen geeig-

nete Daten,

* weil sie grundsétzlich nicht existieren kdnnen
(z.B. weil ein Risiko neu ist) oder

*+ weil im Unternehmen bisher keine geeig-
neten Prozesse definiert waren, um relevante
Daten (z.B. eingetretene Planabweichungen)
systematisch zu erfassen.

Eine schlechte Datenverfligharkeit ist jedoch
keine Begriindung, von einer Quantifizierung
eines Risikos grundsétzlich Abstand zu neh-
men. Erforderlich sind daher praxistaugliche
Verfahren, die moglichst effizient zu einer trag-
fahigen und nachvollziehbaren subjektiven
Quantifizierung eines Risikos flihren.

Die folgenden dargestellten Verfahren und In-
strumente kénnen dazu beitragen, dass auch
eine auf subjektiver Schatzung basierende Risi-
koguantifizierung eine moglichst hohe Qualitét
erreicht.®

Transparenz der Bewertung

Beurteilt ein Fachexperte (aus dem eigenen
Unternehmen oder auch ein externer) ein Risi-
ko quantitativ, ist sicherzustellen, dass das Er-
gebnis der Risikoquantifizierung — im einfachs-
ten Fall Schadenshéhe und Eintrittswahr-
scheinlichkeit — nachvollzogen werden kann.
Dazu sollte der (Rechen-)Weg gezeigt und
auch auf die fiir die Quantifizierung herange-
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zogenen Informationsquellen hingewiesen
werden.

Explizit anzugeben ist zudem, welche Risikobe-
waltigungsmaBnahmen (die den bewertungs-
relevanten Risikoumfang mindern) bei der Risi-
koquantifizierung berticksichtigt wurden.

Unabhéngige Befragung mehrerer Experten

Fiir eine verbesserte quantitative Abschétzung

der Risiken bietet es sich an, eine derartige

transparente Herleitung des Risikoumfangs un-

abhangig von mehreren Fachexperten vor-

nehmen zu lassen, um

* eine Plausibilisierung zu ermdglichen,

* moglicherweise von einem der Experten
ubersehene Sachverhalte zu erkennen oder

* Widerspriiche aufzudecken.

Liegen den Experten eindeutige Risikoinforma-
tionen vor, werden deren Einschétzungen nahe
zusammen liegen (wenig Risiko bei der Risiko-
bewertung). Sind sich die Experten uneinig
(schlechte Datenlage), werden die Einschét-
zungen weiter auseinander liegen. Diese Be-
obachtung gilt es zu akzeptieren und in Form
groBerer Bandbreiten (groBere Standardab-
weichung) bei der Risikobewertung zu beriick-
sichtigen.

Annlich der bekannten Delphi-Methode kann
nach einer Ersteinschdtzung des quantitativen
Umfangs der Risiken durch die einzelnen Ex-
perten auch ein Dialog zwischen den Experten
initiiert werden, der zu einer weiteren Verbes-
serung der Risikoquantifizierung beitragt.

Verwendung von Benchmarkdaten

Als Alternative oder ergdnzend zu Expertenein-
schatzungen kénnen fir die Risikoguantifizie-
rung Benchmarkdaten verwendet werden. Sol-
che Benchmarkwerte (z.B. Branchendurch-
schnittswerte) sind insbesondere dann von
Nutzen, wenn unternehmensspezifische Daten
bezliglich eines Risikos fehlen.

So konnen z.B. Durchschnittswerte fiir die Um-
satzvolatilitdt der Unternehmen einer Branche
verwendet werden, wenn Schatzwerte fiir diese



GroBe bei einem betrachteten Unternehmen
nicht existieren.”

Ebenso ist die Verwendung von Durchschnitts-
werten denkbar bezlglich der Ausfallwahr-
scheinlichkeit (Rating) von Kunden, der Haufig-
keit von Stdrungen bei technischen Anlagen
und Maschinen oder Ahnliches.

Beriicksichtigung von Parameterunsicher-
heiten bzw. Meta-Risiken

Haufig sehen sich die befragten Experten nicht in
der Lage, einen geeigneten Schatzwert z.B. flr
den ,wahrscheinlichsten Wert" einer Dreiecks-
verteilung anzugeben. Hier besteht grundsétzlich
die Maglichkeit, diesen Parameter der Verteilung
selbst wieder als risikobehaftet zu interpretieren,
also ein ,,Meta-Risiko“ zu beriicksichtigen.

Beispielsweise kann damit lediglich eine Band-
breite angegeben werden, in der sich der wahr-
scheinlichste Wert bewegt. Technisch bedeutet
dies, dass eine Dreiecksverteilung spezifiziert
wird (mit Mindestwert, wahrscheinlichstem
Wert und Maximalwert). Dabei wird der
wahrscheinlichste Wert selbst wiederum durch
eine Gleichverteilung beschrieben.

Mithilfe von Simulationsverfahren (Monte-
Carlo-Simulation) lassen sich auch derartig
quantifizierte Risiken problemlos durch einen
zweistufigen Simulationsansatz auswerten und
beispielsweise im Rahmen der Risikoaggrega-
tion beriicksichtigen.

Die Vernachldssigung von Parameterunsicher-
heiten (Meta-Risiken), die sowohl auftreten bei
subjektiven Schatzungen von Parametern als
auch bei Parametern, die aus historischen Daten
abgeleitet werden, fiihrt dazu, dass ein Risiko un-
angemessen unterschatzt wird. Solche Meta-Ri-
siken zu erfassen, ist fiir eine korrekte Einschét-
zung des Risikoumfangs eines Unternehmens
oder eines Investitionsprojekts erforderlich.

Incentives fiir eine geeignete Risikoquanti-

fizierung

Ein héufiges Problem im Unternehmen besteht
darin, dass Mitarbeiter aufgrund ihrer per-

son-lichen Interessenlage gar nicht bestrebt
sind, Risiken maglichst prazise zu quanti-
fizieren.

Tatsachlich lasst sich diese Tendenz, Risiken zu
unterschétzen (die héufig sogar falschlich als
Fehler interpretiert werden), relativ leicht korri-
gieren. Hierfir ist es erforderlich, dass zu-
nachst Risiken tatséchlich verstanden werden
als Umfang méglicher (positiver wie negativer)
Planabweichungen.

Der Entscheidungstrager eines Unterneh-
mens, der den Risikoumfang unrealistisch
niedrig ansetzt, legt sich damit automatisch
auf eine hohere Planungsgenauigkeit (gerin-
gerer Umfang von Planabweichungen) fest.

Wer den Risikoumfang unterschéatzt, gerat in
eine Situation, in der er damit rechnen muss,
relativ schnell fir tatsdchlich spater eintre-
tende Planabweichungen zur Verantwortung
gezogen zu werden.

Die Uberschétzung des Risikos fihrt hingegen
i.d.R. dazu, dass an sich aussichtsreiche (ge-
wiinschte) Projekte abgelehnt werden. Bei der
Incentivierung sind also speziell Projektergeb-
nisse zu ,bestrafen”, die auBerhalb der angege-
benen Risikobandbreite liegen.

Schulung beziiglich der Quellen psycholo-
gisch bedingter Fehleinschatzungen von
Risiken

Die psychologische Forschung hat eine Vielzahl
von Situationen identifiziert, in denen bei der
Risikobewertung Menschen systematisch Feh-
ler machen, also Risiken entweder tendenziell
Uber- oder unterschatzen. Durch eine Schulung
und Sensibilisierung hinsichtlich derartiger
Grinde flr die potenzielle Fehlquantifizierung
von Risiken ldsst sich die Qualitat der Risiko-
quantifizierung verbessern.®

So ist beispielsweise seit Langem bekannt,
dass Risiken unterschatzt werden, wenn die
Bewertenden ein hohes MaB an Selbstsicher-
heit aufweisen und sich in einer ,Gewinnsitua-
tion” fiinlen,® wahrend Risiken Uiberschétzt wer-
den, wenn sie sehr plastisch oder gerade erst
eingetreten sind.
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Aufbau einer simulationsbasierten Risiko-
quantifizierung auf Basis von Experten-
schétzungen

Eine besonders leistungsfahige Mdglichkeit der
Risikoquantifizierung besteht darin, einige der
genannten Ideen zu einem integrierten An-
satz zu verbinden. Die Grundidee derartiger
Systeme besteht darin, die einzelnen quantita-
tiven Einschétzungen von Experten beziiglich
des Umfangs eines Risikos mittels Simulations-
verfahren zu verbinden.'

Fazit

Grundsétzlich sind alle relevanten Risiken
zu quantifizieren, da ,nichtquantifizierte” Ri-
siken kaum adéquat im Rahmen der Vorberei-
tung unternehmerischer Entscheidungen — ein
Abwégen erwarteter Ertrdge und Risiken — be-
riicksichtigt werden kénnen. In der Praxis sind
die Wahrscheinlichkeitsverteilungen, die flir die
quantitative Beschreibung von Risiken genutzt
werden, mit ihren Parametern selbst nicht si-
cher bekannt — sie werden beispielsweise auf
Basis historischer Daten (z.B. Schadensdaten)
geschatzt. Eine nicht optimale Qualitat der fiir
die Risikoquantifizierung gewiinschten Daten
ist ein dbliches Problem in der unternehme-
rischen Praxis. Allerdings schrankt dieses die
Nutzung der Risikoquantifizierungsverfahren
kaum ein.

Liegen eindeutige Risikoinformationen vor, wer-
den Einschétzungen nahe zusammen liegen
(wenig Risiko bei der Risikobewertung). Ist man
sich bei der Einschédtzung unsicher (schlechte
Datenlage), werden die Einschétzungen weiter
auseinander liegen. Diese Beobachtung gilt
es zu akzeptieren und in Form groBerer
Bandbreiten (groBere Standardabwei-
chung) bei der Risikobewertung zu beriick-
sichtigen.

Als Fazit ist also festzuhalten, dass Unsicher-
heit Giber den Umfang eines Risikos und Defi-
zite bei der verfligharen Datengrundlage zur
Risikoquantifizierung selbst im Entschei-
dungskalkiil zu erfassen sind. Eine ,schlech-
tere Datenqualitat” wirkt selbst. Weder Un-
sicherheit (iber die Hohe des Risikos (ei-
ner Wahrscheinlichkeitsverteilung) noch
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schlechte Daten sind jedoch ein Argu-
ment, auf eine Risikoquantifizierung zu
verzichten.
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