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Vom KonTraG zum Risikomanagement
Risikomanagement und das Gesetz zur Kontrolle und
Transparenz im Unternehmensbereich (KonTraG)

Mit In-Kraft-Treten des Gesetzes zur Kontrolle und Trans-
parenz im Unternchmensbereich (KonTraG) zum 30.04.1998

will der Gesetzgeber im Untcrnehmcnsbereich Schwichen
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und Verhaltensfehlsteuerungen im deutschen System der
Unternehmenskontrolle korrigieren. Der Vorstand einer
Aktiengesellschaft wird durch die Regelungen des KonTraG
im Rahmen seiner bisher schon bestehenden Organisations-
verantwortung zukiinftig noch stirker als bisher in die
Pflicht genommen, ein adiquates Risikomanagement und
-controlling aufzubauen.

Das KonTraG sicht fiir Aktiengesellschaften vor, dass die
Pflicht der Unternehmensleitung zur Einrichtung eines Ri-
sikomanagements ausdriicklich festgeschrieben wird. Der
Vorstand hat geeignete Mafinahmen zu treffen, insbesondere
ein Uberwachungssystem einzurichten, damit den Fortbe-
stand gefihrdende Entwicklungen frith erkannt werden (§ 91
Abs. 2 AktG). In der Gesetzesbegriindung des KonTraG
wird bereits darauf hingewiesen, dass beziiglich dieser Rege-
lungen von einer Ausstrahlwirkung auch auf GmbHs auszu-
gehen ist.

Unter Risikomanagement ist die planmiRige Abwehr von
Risiken im Sinne ciner Risikovermeidung, -minderung oder
-begrenzung (aktives Risikomanagement) sowie die Risiko-
tiberwilzung und -vorsorge (passives Risikomanagement)
zu verstehen.

Begriffsdefinitionen und Abgrenzungen

Allgemeine Begritfsdefinitionen

Der Risikobegriff wird in der Literatur je nach der damit
verbundenen Zielsetzung uncinheitlich definiert. In einer
engen Definition beschreibt dieser die Méglichkeit einer ne-
gativen Abweichung eines tatsichlichen von einem erwarte-

ten Ergebnis (Verlust- oder Schadensgefahr). Wirtschaftlich
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dasselbe wird ausgesagt, wenn Risiko als die Nichterrei-
chung eines Ziels definiert wird. Sehr oft wird in einer zwel-
ten Definition dem Risikobegriff als Pendant der Begriff der
_Chance® gegeniibergestellt, um die Maglichkeit positiver
Abweichungen von einem Erwartungswert nicht aufler
Acht zu lassen. Stochastisch kann ,Risiko®, neutral betrach-
tet als Streuung um einen Erwartungswert definiert werden.

Risiko (im engeren Sinn) ist somit ein Maf§ fiir unerwartete
Verluste. Gerade aus Sicht des Controllings wird Risiko
weiter zu fassen sein: Unerwartete Verluste sind ebenso von
Bedeutung wie unerwartete Gewinne. Das Risiko eines Un-
ternehmens besteht somit in der Maglichkeit einer Abwei-
chung der tatsichlich eingetretenen Verhiltnisse von den
vorgegebenen Unternehmenszielen (Soll-Ist-Abweichung).

Unsicherheit, Ungewissheit vnd Risiko

Im Rahmen des Riskomanagements wird oft nicht explizit
swischen Unsicherheit, Ungewissheit und Risiko unter-
schieden, obwohl hier — genau betrachtet — wichtige Unter-
schiede bestehen. Von Risiko spricht man prizise nur dann,
wenn entsprechende positive und negative Abweichungen
von einem Erwartungswert durch eine objektive (oder zu-
mindest subjektiv geschitzte) Wahrscheinlichkeitsverteilung
(z. B. Normalverteilung) beschrieben werden kann. Ist keine
solche mathematische Beschreibung als Verteilungsfunktion
bekannt, sollte priziser von Ungewissheit gesprochen wer-
den. Unsicherheit ist der allgemeinste Begriff, der Unge-
wissheit und alle Arten von Risiken umfasst.

Auch wenn umgangssprachlich meist von Risiko und Risi-
komanagement gesprochen wird, wire oft der Begriff ,Un-
sicherheitsmanagement® angemessener.
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Die Systematik des Risikobegriffs

Sich mit den ,Risiken des Unternechmertums® auseinander
zu setzen gehort seit jeher zu den hochsten Pflichten eines
jeden Unternehmers. In den USA, Kanada oder Grofibri-
tannien ist Corporate Governance bereits seit lingerer Zeit
ein zentrales Thema. Die wachsende Bedeutung der interna-
tionalen Kapitalmarkte fiir deutsche Unternehmen und auch
die Diskussion um transparentere Berichterstattung — die
Stakeholder eines Unternehmens wollen informiert sein —
forcieren die Entwicklungen im Bereich der Modelle und
Methoden zum Risikomanagement zurzeit eminent.

Im Sinne des KonTraG fiihrt nur die negative Abweichung
des tatsichlichen Ergebnisses vom erwarteten Ergebnis zu
wirtschaftlichen Gefahren fiir ein Unternehmen. Die Még-
lichkeit einer positiven Zielabweichung wird durch das
KonTraG nicht behandelt bzw. abgedeckt.

Verschiedene Definitionen von ,Risiko*

Risiko ist eine potenzielle Gefahr (Bedrohung), welche
durch eine Ursache (Ausléser) oder eine Serie von Ursachen
aktiviert wird, und sich als Storprozess manifestiert, welcher
Schaden verursacht. Die schidliche Auswirkung kann nach
Tragweite und Haufigkeit bewertet werden. Dieser Risiko-
begriff bezicht sich nicht nur auf die Gefahr, dass Negatives
eintritt, sondern auch darauf, dass Chancen nicht erkannt
und realisiert werden, d. h. Opportunititsverluste auftreten.

Eine weitere Risikodefinition besagt, dass Risiko ein hypo-
thetisches Konstrukt ist, eine Grofe, iiber die man urteilen
kann, die aber nicht zu beobachten ist. Erst wenn ein laten-
tes Risiko eintritt, wird es durch einen Schadensbeitrag
sichtbar.
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A business risk is the threat that an event or action will ad-
versely affect an organisation’s ability to maximise stakehol-
der value and to achieve its business objectives. Business risk
arises as much from the possibility that opportunities won’t
be realised as it does from the possibility that threats will
materialise.

Das KonTraG fordert die Einfiihrung eines adiquaten Risi-
komanagements von bérsennotierten Aktiengesellschaften,
zugegebenermaflen ein enger Kreis von Unternehmen, der
zukiinftig — so wird vielerorts gemutmafit — vom Gesetz-
geber wohl noch deutlich erweitert werden diirfte. Das
KonTraG fordert die Implementierung eines Systems zur
Messung bestandsgefihrdender Risiken, ohne jedoch expli-
zit den Aufbau eines solchen Systems zu beschreiben, wobel
aus Sicht des Gesetzgebers nur die (bestandsgefahrdenden)
_Risiken“ und nicht die (moglicherweise ertragssteigernden)
_Chancen® im System darzustellen sind.

Unternehmen sind durch ihre Betitigung am Markt viel-
faltigen Risiken ausgesetzt, die durch die Unternehmenslei-
tung erfasst und beeinflusst werden miissen. Der Erfolg eines
Unternehmens hingt daher in entscheidendem Mafle davon
ab, wie die Unternehmensleitung reagiert: Nach einer Unter-
suchung sind solche Unternehmen am erfolgreichsten, die
sich der Risiken, die mit unternchmerischen Entscheidungen
verbunden sind, am ehesten bewusst werden (vgl. Albach
1988). Die wirtschaftliche Lage von Unternehmen wird damit
entscheidend von Risiken determiniert.

Risiko wird — wie oben KonTraG-konform geschehen — de-
finiert als die Moglichkeit eines (negativen) Abweichens des
tatsichlichen Ergebnisses einer unternehmerischen Aktivitat
von dem zu erwartenden Ergebnis.
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Nachfolgend soll dieser Risikobegriff erweitert werden. Der
Begriff des Risikos erlaubt z. B. die Differenzierung zwi-
schen dem sog. reinen Risiko und dem sog. spekulativen Ri-
siko. Die nachstehende Grafik erlautert dies:

| ]

Reines Risiko Spekulatives Risiko
(Schadensgefahr) (Risiko aus unter-
nehmerischem Handeln)

|

[ |
Risko im engeren Risiko im
Sinne weiteren Sinne
(Verlustgefahr) (Chance)

Abb. 1: Systematik des Risikobegriffs
Nach Kless: 1998

Das reine Risiko beinhaltet nach Kless Schadensgefahren,
bei denen ein das Vermégen unmittelbar minderndes Ereig-
nis eintritt (z. B. durch Feuer oder Sturm ausgelost). Das rei-
ne Risiko umfasst damit nur die Gefahr des Vermogensver-
lustes. Chancen werden vom reinen Risiko nicht erfasst.

Dieser Risikobegriff geht also davon aus, dass die Entwick-
lung des Unternehmens nur von seltenen, unregelmifligen
Gefahren bedroht wird. Unternehmen sind jedoch vielfiltigen
Risiken ausgesetzt, die nicht nur reine Schadensgefahren sind.

Das spekulative Risiko umfasst im Gegensatz zum reinen
Risiko diejenigen unsicheren Ereignisse, die sich durch das
unternehmerische Handeln vermogensmindernd oder ver-
mogensmehrend auswirken. Das spekulative Risiko wird
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auch durch Verinderungen der Preise, der Kosten oder der
Nachfrage sowie durch Konjunkturschwankungen beein-
flusst.

Das spekulative Risiko kann wie folgt weiter unterteilt wer-
den: Die vermogensmindernden unsicheren Ereignisse (die
Entwicklung verliuft schlechter als geplant) werden auch als
Risiko im engeren Sinne oder Verlustgefahr bezeichnet,
wihrend die vermogensmehrenden unsicheren Ereignisse
(die Entwicklung verliuft giinstiger als geplant) als Risiko
im weiteren Sinne oder als Chance bezeichnet werden.

Risikomanagement kann unter Beachtung der Wirtschaft-
lichkeit nicht alle Risiken eines Unternehmens in gleichem
MaRe beriicksichtigen. Zumindest alle wesentlichen Risiken,
die Einfluss auf die wirtschaftliche Lage eines Unterneh-
mens nehmen konnen, sind aber zu identifizieren und zu be-
wiltigen.

Fin alternativer Systematisierungsansatz differenziert zwi-
schen

— strategischen Risiken, also Risiken, die darin bestehen,
das Falsche zu tun, und

— operativen Risiken, im Sinne von Risiken, die darin
bestehen, das Richtige falsch zu machen.

Risikobegritf nach der MaH: Fiinf Risikobereiche

Das Risiko im Unternehmen kann in Anlehnung an die Vor-
schlige des Baseler Ausschusses fir Bankenaufsicht und an
die vom Bundesaufsichtsamt fiir das Kreditwesen erlassene
_Verlautbarung tiber Mindestanforderungen an das Betrei-
ben von Handelsgeschaften der Kreditinstitute (MaH) vom
23.10.1995 in fiinf Risikobereiche eingeteilt werden (vgl.
Kless 1988: S. 94):
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— Das Marktrisiko beinhaltet den méglichen Gewinn oder

Verlust des Unternehmens, der sich aus seiner Wettbe-
werbsstellung ergibt. Das Marktrisiko! umfasst Anderun-
gen der Preise (Absatzmarktpreise und Beschaffungsmark-
preise) oder der Kurse (Wechselkurse und Wertpapierkurse)
sowie die Méglichkeit von Konjunkturschwankungen.

Das Kreditrisiko (Adressausfallrisiko) umfasst das Risiko,
dass ein Geschiftspartner seinen Verpflichtungen nicht
nachkommt. Das bedeutendste Kreditrisiko ist das Risiko
des Forderungsausfalls.

Mit Liquidititsrisiko wird das Risiko bezeichnet, wel-
chem das Unternehmen aufgrund fehlender liquider Mit-
tel infolge seiner Zahlungsverpflichtungen nicht fristge-
recht nachkommen kann. Das Liquidititsrisiko ist von
besonderer Bedeutung, da fehlende Liquiditit (Illiquidi-
tit) fiir Kapitalgesellschaften ein Konkursantragsgrund ist.

Das rechtliche Risiko wird dadurch bestimmt, dass Ge-
schifte rechtlich nicht durchsetzbar oder vertraglich nicht
korrekt dokumentierbar sind. Rechtliches Risiko besteht
aber auch in der Gefahr der Anderung gesetzlicher Vor-
schriften und behérdlicher Auflagen.

Zum Betriebsrisiko® zihlen technische und organisato-
rische Gefahren innerhalb des Unternehmens. Das Be-
triebsrisiko wird durch das falsche Einrichten technischer

[

Nicht explizit differenziert wurde an dieser Stelle zwischen Ab-
satzmarkt und Beschaffungsmarktrisiken.

Die Ursachen von Risiken des Betriebsbereichs sind mit Entschei-
dungen im Rahmen der Beschaffung und des Einsatzes der nicht-
monetdren Produktionsfaktoren sowie deren Zusammenwirken
im Betriebsablauf verbunden.
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und organisatorischer Uberwachungsmafinahmen deter-
miniert.

Eine solche Aufzihlung kann aufgrund der Vielfalt der Risi-
ken nur beispielhaft sein. Es sind neben den genannten Risi-
ken als sonstige Risiken zum Beispiel das Standortrisiko,
Risiken aus der Produkthaftung oder Elementarrisiken wie
Naturkatastrophen zu nennen.

Ein systematisches Risikomanagement richtet sich an der
geschiftspolitischen Zielsetzung des Unternehmens (Unter-
nehmensstrategie) aus. Die Unternehmensleitung (der Be-
reich Risikomanagement und -controlling) erstellt fur die
Risikobereiche strategische Vorgaben zur Steuerung der
Risiken (Risikostrategie), die in die gesamte Unternehmens-
strategie eingebunden sind.

Die strategischen Vorgaben fiir die Steuerung der Risiken
sind von dem Ausmaf der einzelnen Risiken abhiangig. Das
Ausmafl der Risiken reicht von existenzbedrohenden Risi-
ken bis hin zu geringfiigigen Risiken (Bagatellrisiken). Fir
die Risikostrategie gilt der Grundsatz: Je hoher das Risiko
ist, desto starker muss die Unternehmensleitung alle Mafi-
nahmen ausschépfen, um das Risiko zu {iberwachen und zu
beeinflussen. Die Unternehmensleitung muss daher eine
Antwort auf die Frage finden, welche Auswirkungen ein
Schadensfall fiir das Unternchmen im Einzelnen hat bzw.
haben kénnte. Eine Risikopolitik ist damit von entscheiden-
der Bedeutung fiir das operative Risikomanagement.
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