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Risikokosten als
Herausforderung

Grundsätzlich ist davon auszuge-
hen, dass in einer immer turbulente-
ren Umwelt eine Risikobetrachtung
immer größere Bedeutung gewinnt.
Kein Unternehmer wird heute er-
warten, dass seine mittel- oder gar
langfristige Unternehmensplanung
präzise eintreten wird; es gilt sich auf
die Unwägbarkeiten der Zukunft -
also die Risiken - vorzubereiten.

Vor diesem Hintergrund einer zu-
nehmend größeren Bedeutung eines
adäquaten Risikomanagements für
die nachhaltige Erfolgssicherung von
Unternehmen gewinnen die soge-
nannten „Risikokosten“ immer mehr
Beachtung. Das  Risikokosten-
management (Total-Cost-of-Risk-
Ansatz, TCR) hat die Aufgabe, die
Kosten von Risiken und Risiko-
bewältigungsmaßnahmen transpa-
rent und damit steuerbar zu machen.
Auf diese Weise verbinden sie Risiko-
und Kostenmanagement. Die Opti-
mierung der Risikokosten verbessert
somit die Rentabilität und die Wett-
bewerbsfähigkeit eines Unterneh-
mens.

Was sind “Risiko-
kosten“?

Die Abgrenzung der Risikokosten
und die Abschätzung ihres Anteils an
den Gesamtkosten ist sicher nicht
einfach und wesentlich durch eine
präzise Abgrenzung geprägt; gele-
gentlich zu hörende Schätzungen
von 15 % des Umsatzes verdeutli-
chen aber, dass sich hier ein erhebli-
ches Potenzial verbirgt.

Bei der Abgrenzung und Bestim-
mung der Risikokosten sind dabei
zunächst folgende drei Fragen zu
beantworten:

� Welche Arten von Risiken sollen
betrachtet werden?

� Welche diesen Risiken zuzuordnen-
den Kosten werden einbezogen?

� Welche Arten von Risikotransfer-
lösungen werden bei der Opti-
mierung der Risikokosten prinzi-
piell betrachtet?

Die bei der Berechnung einzube-
ziehenden Risiken sind beispielsweise
die folgenden:

� Risiken aus Betriebsunterbrechung
� Haftpflichtrisiken
� Technische Risiken
� Zinsänderungsrisiken
� Währungsrisiken
� Rohstoffpreisrisiken

Für die Beantwortung der zwei-
ten Fragen kann man sich z. B. an
den folgenden Kostenarten, die mit
der Existenz der oben genannten
Risiken verbunden sind, orientieren:

� Kosten für interne Kontrollsyste-
me und die Organisation des
Risikomanagements (insbesondere
Arbeitszeitkosten)

� Kosten für Risikotransfer und ex-
terne Dienstleistungen (z. B. Ver-
sicherungsprämie)

� Kosten der Schäden und der (in
Anspruch genommenen) Selbst-
behalte

� Kosten der Schadensabwicklung

� (kalkulatorische) Kosten des Ei-
genkapitals, das zur Abdeckung
möglicher risikobedingter  Verlu-
ste erforderlich ist.

Die Berücksichtigung der
Eigenkapitalkosten ist erforderlich,
weil das Eigenkapital eines Unter-
nehmens in erster Linie zur Risiko-
deckung erforderlich ist. Wenn näm-
lich keine risikobedingten Verluste
auftreten können, benötigt ein Un-
ternehmen eigentlich auch kein (teu-
res) Eigenkapital. Versicherungs-
lösungen helfen somit Eigenkapital
einzusparen.

Risikokosten,
Risikomanagement
und Rating

Risiken und Risiko-
kosten spielen auch beim
Rating eine sehr große Rol-
le, weil sie offensichtlich
auch die von der Bank
wahrgenommenen Kredit-
risiken maßgeblich mitbe-
stimmen. Gemäß den soge-
nannten „Basel II-Akkords“
ist davon auszugehen, dass
spätestens 2006 Banken
und Sparkassen für ihre
Kredite - anders als bisher -
je nach Risikogehalt des je-
weiligen Engagements un-
terschiedlich viel Eigenkapi-
tal vorhalten müssen. Die
Banken werden daher zu-
künftig (voraussichtlich spä-
testens ab 2003) Ratings er-
stellen, die die Risiken (er-
wartete Ausfallwahrschein-
lichkeit) beschreiben und
dabei - stärker als die bishe-
rigen Kredit-würdigkeits-
prüfungen - die langfristi-
gen strategischen Zukunfts-
perspektiven eines Unter-

nehmens berücksichtigen. Unterneh-
men mit „schlechtem“ Rating wird
zukünftig voraussichtlich deutlich
schlechtere Kreditkonditionen und
u.U. auch einen geringeren Kredit-
rahmen zur Verfügung gestellt wer-
den.  Die ein-gehendere Beschäfti-
gung der Kreditinstitute mit den -
insbesondere auch strategischen - Ri-
siken ihrer Kreditnehmer erhöhen
den Druck auf die mittelständische
Wirtschaft sich präventiv ebenfalls
intensiver mit den eigenen Risiken
auseinander zu setzen und frühzeitig
„Rating-Strategien“ zu entwickeln,
die auch zukünftig einen adäquaten
Kreditrahmen zu wettbewerbsfähi-
gen Konditionen gewährleisten (vgl.
Gleißner, W. / Füser, K., Leitfaden
Rating, 2002). Das Rating ist dabei
abhängig von

� dem im Mittel erwarteten Ertrags-
niveau,

� den Risiken, also den möglichen
Abweichungen vom erwarteten
Ertragsniveau,

� der Risikotragfähigkeit (Eigenka-
pital und Liquiditätsreserven)
sowie der

� Transparenz und der Glaubwür-
digkeit des Unternehmens aus
Sicht der Kreditinstitute.

Das Risiko(kosten)management
des Unternehmens beeinflusst durch
die gewählten Risikobewältigungs-

maßnahmen sowohl den Umfang
der Risiken als auch das erwartete Er-
tragsniveau, da letzteres auch durch
die Risikokosten mit bestimmt wird.
Das Risikomanagement hat somit
neben der Optimierung von Kapi-
talbindung und Finanzierung und
ertragssteigernden Maßnahmen eine
zentrale Bedeutung bei der Erarbei-
tung von Rating-Strategien.

Projektablauf der
Optimierung der
Risikokosten mit
dem RMCE-Ansatz

Für die Optimierung der Risiko-
kosten wurde bei der RMCE
RiskCon GmbH & Co. KG ein
praxisorientierter Vorgehensplan ent-
wickelt, der im Sinne eines ganzheitli-
chen Risikomanagements entworfen
wurde (vgl. Gleißner, W., Optimie-
rung der Risikokosten, in: Zeitschrift
für Versicherungswesen, 2002).
Dies bedeutet insbesondere, dass ne-
ben traditionell versicherbaren Risi-
ken auch weitere Risiken, beispiels-
weise Zins- und Währungsrisiken,
mit einbezogen werden können. Der
im Folgenden skizzierte Vorgehens-
plan kann dabei speziell genutzt
werden, um die vorhandenen
Versicherungslösungen eines Unter-
nehmens zu beurteilen und zu opti-
mieren. Ein solches Projekt weist
fünf Phasen auf, wobei es ergänzend
durchaus auf Grund bestehender
Synergien sinnvoll sein kann, sich

„Total-Cost-of-Risk:
Wettbewerbsvorteile durch
optimierte Risikokosten“
Dr. Werner Gleißner
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zugleich mit dem Thema „Rating“
zu befassen :

� Phase 1Phase 1Phase 1Phase 1Phase 1
Abgrenzungen der Risiken undAbgrenzungen der Risiken undAbgrenzungen der Risiken undAbgrenzungen der Risiken undAbgrenzungen der Risiken und
der Risikokostender Risikokostender Risikokostender Risikokostender Risikokosten
In der ersten Phase gilt es zu fixie-
ren, welche Risikoarten in die Op-
timierung der Risikokosten mit
einbezogen und welche mit die-
sem Risiko verbundenen Kosten
berücksichtigt werden sollen. Mit
dieser Abgrenzung definiert man
im Prinzip ein „virtuelles
Captive“, dessen Risikokosten –
unter Vernachlässigung anderer
unternehmerischer Risiken – opti-
miert werden.

� Phase 2Phase 2Phase 2Phase 2Phase 2
Status-Quo - Bestimmung derStatus-Quo - Bestimmung derStatus-Quo - Bestimmung derStatus-Quo - Bestimmung derStatus-Quo - Bestimmung der
RisikokostenRisikokostenRisikokostenRisikokostenRisikokosten
Über alle in der ersten Phase defi-
nierten Risiken werden nun - zu-
nächst separat - die relevanten Ko-
sten erfasst. Wie eingangs bereits
erwähnt, sind dabei die Kosten
von Risikotransfers, die Schadens-
kosten, risikobezogene (Arbeits-)
Prozesskosten, aber auch die kal-
kulatorischen Kosten für das zur
Risikodeckung erforderliche Ei-
genkapital mit einzubeziehen.
Mit Hilfe der Risikoaggregation
(„Monte-Carlo-Simulation“; vgl.
Gleißner/Meier, 2001) werden
nach der partiellen Betrachtung
einzelner Risiken unter Berück-
sichtigung von Wechselwirkun-
gen (Korrelationen) die Gesamt-
risikoposition aus sämtlichen in
die Analyse einbezogenen Risiken
bestimmt, wobei die definierten
Risikobewältigungsmaßnahmen
und die Diversifikationseffekte
zwischen Risiken berücksichtigt
werden.

So wird es möglich,
� den Eigenkapitalbedarf zur

Risikodeckung und
� die Risikokosten unter Berück-

sichtigung risikovermindern-
der Diversifikationseffekte an-
zugeben.

� Phase 3Phase 3Phase 3Phase 3Phase 3
Erarbeitung von Handlungs-Erarbeitung von Handlungs-Erarbeitung von Handlungs-Erarbeitung von Handlungs-Erarbeitung von Handlungs-
alternativenalternativenalternativenalternativenalternativen
Nach der Status-quo-Betrachtung
der Risikokosten gilt es unter Ein-
beziehung von Fachexperten
Handlungsalternativen, die eine
Reduzierung der Risikokosten er-
warten lassen, auszuarbeiten und
– mittels einer speziellen
Simulationssoftware für die
Risikoaggregation, dem „RMCE-
Transfer-Simulator“ – zu bewer-
ten. Das Spektrum solcher
Handlungsalternativen ist sehr groß,
wobei oft a priori Einschränkungen
der betrachteten Bewältigungs-
maßnahmen zur Vereinfachung vor-
gegeben werden:
� Veränderungen der Selbst-

behalte von Versicherungen,
� Wechsel von Versicherungsge-

sellschaften oder Versiche-
rungstarifen,

� Verbindung verschiedener Ri-
siken (z. B. Sach- und Haft-
pflichtrisiken) in einer Ver-
sicherungslösung zur Nutzung
von Diversifikationswirkungen,

� Substitution klassischer Ver-
sicherungslösungen durch
ART-Ansätze etc.,

� Einsatz von Termingeschäften
bzw. Derivaten zur Absiche-
rung von Zinsänderungen
oder Währungen,

� Aufbau von Frühaufklärungs-
systemen,

� Outsourcing der Schadens-
behandlung an einen Versi-
cherungsmakler, Effizienz-
steigerung der Arbeitsprozesse
der Risikobewältigung,

� Outsourcing interner Über-
wachungsleistungen, z. B. an
Wirtschaftsprüfer,

� Optimierung von Verträgen
mit Kunden und/oder Liefe-
ranten (z. B. Preisgleitklauseln).

In der Praxis haben bisher Analy-
sen zur Optimierung der Selbstbe-
halte noch eine dominierende Be-
deutung – die Einsparpotenziale
sind dabei oft erheblich. Zudem
sind auch die durch das Rating
beeinflussbaren Risikoprämien auf
die Fremdkapitalzinsen zu den
Risikokosten zu zählen und somit
bei einer Entscheidung über den
Umfang selbst zu tragender Risi-
ken zu beachten.

� Phase 4Phase 4Phase 4Phase 4Phase 4
Entscheidungsfindung - Aus-Entscheidungsfindung - Aus-Entscheidungsfindung - Aus-Entscheidungsfindung - Aus-Entscheidungsfindung - Aus-
wahl einer Handlungsalternativewahl einer Handlungsalternativewahl einer Handlungsalternativewahl einer Handlungsalternativewahl einer Handlungsalternative
Mit Hilfe (heuristischer) Vor-
entscheidungsverfahren wird die
Anzahl der Handlungsalter-
nativen auf eine Anzahl von drei
bis fünf präferierten Optionen re-
duziert. Diese werden schließlich
an Hand des gewählten Erfolgs-
maßstabs, also der Risikokosten
(Total-Cost-of-Risk) systematisch
miteinander verglichen. Auf
Grund der integrierten Sichtweise
werden dabei Wechselwirkungen
der verschiedenen Risiken und
Risikobewältigungsalternativen
explizit mit einbezogen. Die Gra-
phik zeigt beispielhaft Hand-
lungsalternativen („Szenarien“), die
sich in erwarteter Schadenshöhe,
Eigenkapitalbedarf und Versiche-
rungsprämien unterscheiden.
Die Durchführung eines fundier-
ten Vergleichs solcher Handlungs-
alternativen wird bei RMCE mit
Hilfe des „RMCE-Transfer-
Simulators“ durchgeführt. Dieses

Instrument ist in der Lage, unter-
schiedlichste Arten von Risiken
und Risikobewältigungsverfahren
zu berücksichtigen und die tat-
sächlichen Schadensstatistiken des
Unternehmens auszuwerten und
daraus - z. B. unter Einbeziehung
von PML-Schätzern - Verteilungs-
funktionen für Schadenshäufigkeit
und Schadenshöhe abzuleiten.

Mit diesen Informationen - so-
wohl für den Status quo als auch
die betrachteten Handlungs-
alternativen - sind folgende Frage
zu beantworten:
� Welche der betrachteten

Handlungsoptionen („Szenari-
en“) der Risikobewältigung ist
optimal?

� Wie hoch ist der zur Deckung
der verbliebenen Risiken erfor-
derliche Eigenkapitalbedarf?

� Welche Einsparpotenziale bei
den Risikokosten ergeben sich?

� Phase 5Phase 5Phase 5Phase 5Phase 5
Projektplanung und Umset-Projektplanung und Umset-Projektplanung und Umset-Projektplanung und Umset-Projektplanung und Umset-
zung der Lösungzung der Lösungzung der Lösungzung der Lösungzung der Lösung
Schließlich ist für die ausgewählte
Handlungsalternative - unter Ein-
beziehung der erforderlichen
Fachexperten - im Detail zu pla-
nen und umzusetzen. Zunächst
erfordert dies die Koordination
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verschiedener Anbieter von „Teil-
Lösungen“, wie z.B. Versicherer,
Versicherungsmakler, Banken
oder Wirtschaftsprüfer.

Die strategische Per-
spektive

Eine Optimierung der Risiko-
kosten hat neben den offensichtli-
chen Vorteilen einer Kosteneinspa-
rung auch auf der strategischen Seite
nicht unerhebliche Bedeutung. Eine
Optimierung des Eigenkapitalbedarfs
bei den operativen Risiken schafft für
das Unternehmen die Möglichkeit,
bei konstantem Eigenkapital mehr
Risiken in strategisch wichtigen Fel-
dern - beispielsweise bei Forschungs-
projekten oder der Ausweitung der
Märkte - einzugehen.

Die Optimierung der Risiko-
position ist zudem eine der entschei-
denden Säulen einer Rating-Strategie,
die die Optimierung von Kapitalbin-
dung und Finanzierung, die Verbes-
serung der Kommunikation mit der
Hausbank und andere ertrags-
steigernde Maßnahmen ergänzt.

Offensichtlich wird die Optimie-
rung der Risikokosten in einem dyna-
mischen Wettbewerbsumfeld eine
der zentralen unternehmerischen
Herausforderungen - sei es für
Kostenmanagement oder Rating.
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Ergebnisdarstellung - Auswahl der Handlungsalternativen
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