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Controlling ohne Risikomanagement?

Was bringt ein Controlling ohne Risikomanagement?

von Werner GleilRner

Bl RMA
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Wenngleich das Controlling in Unternehmen
durchaus recht vielfaltige Aufgaben wahr-
nimmt, sollte man doch die primdre Aufgabe
nicht aus dem Auge verlieren: Das Controlling
dient der betriebswirtschaftlichen Rationali-
tatssicherung durch Entscheidungsvorberei-
tungen. Der zu erwartende Erfolg eines Unter-
nehmens hangt maBgeblich von der Qualitét
der Entscheidungen ab, die Vorstand bzw. Ge-
schaftsflihrung treffen. Die Entscheidungen zu
treffen, ist die primare Aufgabe der Unterneh-
mensfilhrung; und die Vorbereitung dieser Ent-
scheidungen ist die primére Aufgabe des Con-
trollings. Dieses sollte zur Vorbereitung anste-
hender Entscheidungen der Unternehmensftih-
rung eine adaquate Methodik auswéhlen, die
flr diese notwendigen Informationen beschar-
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fen und damit einen transparenten und fun-
dierten Entscheidungsvorschlag unterbreiten.
Mindestanforderungen dazu regelt sogar der
Gesetzgeber durch § 93 Aktiengesetz, wo die
angemessenen Informationen als Entschei-
dungsgrundlage gefordert werden. Es ist er-
wahnenswert, dass bei einer derartig entschei-
dungsorientierten Ausrichtung des Controllings
viel mehr erwartet wird als das Reporting ,ir-
gendwelcher Informationen. Es sollten eigent-
lich genau die fir eine bestimmte Entschei-
dung relevanten Informationen bereitgestellt
und durch die entscheidungsunterstitzenden
Methoden ausgewertet werden.

Die Aufgabe des Controllings, die Entschei-
dungsvorbereitung fir die Unternehmensfiih-
rung zu unterstiitzen, ware ziemlich einfach,
wenn man die Zukunft sicher vorhersehen
konnte. Wenn ein Vorstand, Geschéftsfiihrer

oder Controller wiisste, wie die Welt im Jahr
2020 exakt aussieht, kdnnte man nattrlich
auch leicht die richtigen Investitionsprojekte
auswéhlen, die richtige Strategie finden und
Fehlentscheidungen, z. B. bei Akquisitionen,
waren ausgeschlossen. Aber niemand kann
die Zukunft vorhersagen. Es sind die aus einer
nicht sicher vorhersehbaren Zukunft resultie-
renden Chancen und Gefahren (Risiken), die
zu einer groBen Bandbreite mdglicher Zu-
kunftsszenarien flihren (und Abweichungen
von jeder Planung verursachen konnen). Die
Aufgabe des Controllings, einen Beitrag zur
Vorbereitung unternehmerischer Entscheidun-
gen zu leisten, ist damit nicht I6shar, wenn
man nicht Chancen und Gefahren explizit be-
trachtet und deren Implikationen beurteilt. De-
terministische (einwertige) Planungen, Schein-
genauigkeit und die von den Psychologen re-
gelméaBig festgestellte Kontrollillusion helfen



nicht weiter. Ein entscheidungsorientiertes

Controlling muss geeignete Methoden haben

(und diese anwenden), die

* systematisch Chancen und Gefahren (Risi-
ken) identifizieren und quantifizieren helfen,

* quantifizierte Einzelrisiken zum Gesamtrisiko-
umfang aggregieren und

* die Implikationen der Planung und der Risi-
ken, die Planabweichungen auslésen kén-
nen, fiir (@) Eigentimer (Performanceman)
und (b) Glaubiger (Rating) beurteilen kdnnen.

Man sieht unmittelbar, dass hier genau die
Werkzeuge des Risikomanagements gefordert
sind. Es geht darum, systematisch unsichere
Planannahmen und exogene Risiken (z. B.
durch die unsicheren Auswirkungen technolo-
gischer Trends oder Veranderungen der Wett-
bewerbskréfte) zu erfassen. Diese miissen
durch geeignete Wahrscheinlichkeitsverteilun-
gen beschrieben werden (im einfachsten Fall
durch Angabe von Mindestwert, wahrschein-
lichstem Wert und Maximalwert einer Pla-
nungsposition). Und da die Risiken nicht addier-
bar sind, benétigt man eine Monte-Carlo-Simu-
lation zur Risikoaggregation, d. h., es ist erfor-
derlich, eine groBe reprasentative Anzahl von
Zukunftsszenarien zu bestimmen, um so die
Bandbreite der Zukunftsentwicklung von Cash-
flows und Ertrdgen zu berechnen. Anstelle ei-
ner einwertigen Planung, von der niemand
weiB, wie weit man abweichen kann, tritt eine
Bandbreitenplanung. Der Risikogehalt wird
ausgedrickt durch ein RisikomaB (wie z. B.
Standardabweichungen der Ertrége oder den
Value-at-Risk), das wiederum ein einfaches
,Rechnen mit Risiken“ ermdglicht. So kdnnen
bei der Entscheidungsvorbereitung erwartete
Ertrdge und Risiken gegeneinander abgewogen
werden. Dies geschieht tber die Methoden ei-
ner risikogerechten Bewertung (z. B. durch die
Ableitung von Kapitalkostensétzen bei der In-
vestitionsrechnung aus den aggregierten Er-

tragsrisiken; siehe GleiBner, 2017); und zur Er-
flillung der Anforderungen des Kontroll- und
Transparenzgesetzes wird untersucht, ob sich
durch Kombinationseffekte von Risiken be-
standsgefahrdende Entwicklungen ergeben
konnten (z. B. wenn die Mindestanforderungen
an das Rating oder Covenants verletzt werden).
Controlling muss Methoden der Risikoanalyse
nutzen; eine stochastische Planung ist die ge-
meinsame Grundlage.

Aber wie sieht die Situation in der Praxis aus?
Eine Vielzahl empirischer Studien belegt leider,
dass die notwendige Zusammenarbeit zwi-
schen Risikomanagement und Controlling —
oder einfach die Nutzung von Risikomanage-
mentmethoden im Controlling — weiter unter-
entwickelt ist (siehe hierzu z. B. Angermiiller/
GleiBner, 2011).

Controlling ist damit nicht in der Lage, seine
wichtigste Aufgabe adédquat zu erfiillen. Ent-
scheidungsvorbereitung ohne Beachtung von
Risiken ist schlicht unsinnig. Selbst die gesetz-
lichen Mindestanforderungen der Business
Judgement Rule (§ 93 AktG) werden dann nicht
erfillt. Natirlich sind es bei einer nicht sicher
vorhersehbaren Zukunft gerade die Informatio-
nen dber die Risiken, die den Kern der vom Ge-
setz geforderten ,angemessenen Informatio-
nen“ darstellen.
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