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10
IT-Lésungen fiir das Risikomanagement

Werner GleiRner und Frank Romeike

10.1 Bedeutung von Informationssystemen
fiir das Risikomanagement

10.1.1 Einleitung

Wie den vorangehenden Kapiteln bereits gezeigt wurde, kénnen komple-
xe Kausalzusammenhinge zwischen Risikofaktoren einerseits und den von
ihnen ausgelésten Wirkungen andererseits von einem einzelnen Entschei-
dungstriger kaum mehr erfasst und quantifiziert werden. Daher besteht die
latente Gefahr, dass eine bestimmte Entscheidung ein unerwiinschtes — zu-
mindest jedoch suboptimales — Ergebnis zur Folge hat.

Um eine vorgegebene Aufgabenstellung erfiillen bzw. eine bestimmte
Entscheidung treffen zu kénnen und dabei die systemimmante Gefahr von
Fehlentscheidungen zu vermeiden bzw. weitestgehend zu minimieren sind
Informationen in bestimmter (d. h. »ausreichender«) Quantitit und Qualitat
erforderlich. Dieser objektive Informationsbedarf ist dabei in jlingster Ver-
gangenheit erheblich gestiegen. Im Gegensatz dazu umfasst der subjektive
Informationsbedarf des Entscheiders nur all jene Informationen, die er aus
seiner spezifischen (subjektiven) Sicht als relevant fiir die vorliegende Prob-
lemstellung erachtet. Es kann davon ausgegangen werden, dass sich diese
Komponente tendenziell zuriick gebildet hat, da der einzelne Entscheider in
Folge der steigenden Komplexitit und Dynamik oft tiberfordert ist und sich
bestimmter Problembereiche gar nicht mehr bewusst wird. Aufgrund der
Tatsache, dass fiir die Beschaffung von Informationen Kosten entstehen und
zur Verarbeitung nur begrenzte Kapazititen zur Verfigung stehen, wird von
diesem subjektiven Informationsbedarf auch nur ein Teil als tatsichliche In-
formationsnachfrage artikuliert. Diese kann wiederum nur partiell vom vor-
handenen Informationsangebot gedeckt werden. Der (in aller Regel unvoll-
kommene) Informationsstand eines Entscheidungstragers ergibt sich somit
als Schnittmenge aus objektivem Informationsbedarf, Informationsnachfra-
ge und Informationsangebot (vgl. Abbildung 10.1).
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Abb. 10.1: Informationsstand ohne und mit Informations-
systemen

Durch den FEinsatz eines Informationssystems (IS) ergeben sich nun
mehrere positive Effekte auf den Informationsstand des Entscheiders und
damit auf die Qualitat seiner Entscheidung. Zum einen vergrofert sich der
subjektive Informationsbedarf, da die Komplexitit der Entscheidungssitua-
tion transparenter wird und der Entscheider das Ausmafl des Problems bes-
ser erfassen kann — durch die Transparenzverbesserung wird dem Entschei-
der also bewusst, dass er eigentlich wesentlich mehr Informationen brauch-
te, als er bisher (d.h. vor dem Finsatz des Informationssystems) vermutet
hatte. Infolgedessen wird auch seine Informationsnachfrage steigen, zumal
dadurch moderne Informations- und Kommunikationstechnologien die
Kosten fiir die Informationsbeschaffung und -verarbeitung sinken, wihrend
gleichzeitig die Kapazititen steigen. Aufgrund der effizienteren und schnel-
leren Informationsbereitstellung steigt schlieRlich auch das Angebot an In-
formationen. Diese Aussage gilt nicht nur in quantitativer, sondern vielmehr
auch in qualitativer Hinsicht. SchlieRlich werden durch die vergleichsweise
hohe Verarbeitungsgeschwindigkeit und Kapazitit moderner IS auch die Ne-
gativeffekte der vielfiltigen Strukturdefekte maRgeblich abgeschwicht. So
erlauben umfangreiche Simulationsliufe beispielsweise das »Durchspie-
len«mehrerer komplexer Alternativszenarien —~ Wirkungs- und Bewertungs-
defekte lassen sich auf diese Weise also verringern oder zumindest analysie-
ren. Auch der Aufbau und die Auswertung bereits relativ einfacher Scha-
densfalldatenbanken koénnen entscheidend dazu beitragen, die Ursachen
und Auswirkungen von Schadensfillen und Risken besser zu verstehen und
damit zu bewiltigen. Durch den Einsatz vergréRert sich die Schnittmenge
aus objektivem Informationsbedarf, Informationsnachfrage und Informa-
tionsangebot, so dass der Informationsstand des Entscheiders insgesamt zu-
nimmt.



Zusammenfassend resultieren aus dem Einsatz eines Risk-Management
Informationssystems (RMIS) u. a. die folgenden positiven Effekte:

e Die Komplexitit der Entscheidungssituation wird transparenter, da der
Entscheider auf die héhere Transparenz mit einer Erhéhung seines sub-
jektiven Informationsbedarfs reagiert.

o Die Informationsnachfrage des Entscheiders steigt.

e Das Angebot an Informationen steigt durch effizientere und schnellere
Informationsbereitstellung (quantitativ und qualitativ).

e Die Kosten fiir die Informationsbeschaffung und -verarbeitung sinken.

e Die Wirkungs- und Bewertungsdefekte konnen durch die Simulation
mehrerer Alternativszenarien reduziert werden.

o IT-gestiitzte RMIS fordern Feedbackschleifen, d. h. es besteht die Mog-
lichkeit aus eigenen Entscheidungen zu lernen.

e Entscheidungsprozesse werden beschleunigt, weil Daten entscheidungs-
orientiert aufbereitet werden.

10.1.2 Sinn und Zweck eines RMIS

Ein RMIS ist ein IT-gestlitztes, daten-, methoden- und modellorientiertes
Entscheidungsunterstiitzungssystem fiir das Risk Management, das inhalt-
lich richtige und relevante Informationen zeitgerecht und formal adaquat
zur Verfiigung stellt und somit methodische Unterstiitzung bei der Ent-
scheidungsvorbereitung bietet. Es erfasst und verarbeitet in der Regel so-
wohl interne Daten aus den betrieblichen Informationssystemen (etwa aus
der Buchhaltung oder Controlling) als auch externe Daten (etwa Informati-
onen aus &ffentlich zugiinglichen Datenbanken, dem Internet oder von Ver-
sicherern).

Ein derartiges Frithwarnsystem sollte auch fester Bestandteil eines unter-
nehmensweiten RMIS sein, das die Steuerbarkeit des Unternehmens ver-
bessert. Ein solches System ermdglicht nimlich erst die gewiinschten erwar-
tungstreuen Planwerte, auf die sich die Risiken — moglicher Planabweichun-
gen — beziehen. Wie bereits dargestellt, muss bei einer steigenden Komple-
xitit und Dynamik besonderes Augenmerk auf die Berficksichtigung von
»schwachen Signalen« liegen.

Durch den Einsatz eines RMIS kénnen dabei mehrere Schwachstellen
vermieden werden, die bei der Umsetzung des modernen Risk Manage-
ments in der Praxis auftreten. Zu derartigen Schwachstellen zdhlen u.a.:
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e cine fehlende oder unvollstindige Risikolandschaft (auch als Risiko-
inventar oder Risikomatrix bezeichnet),

e der fehlender Uberblick iiber die Risikolage eines Unternehmens
(aggregierter Gesamtrisikoumfang),

e die redundante und inkonsistente Erfassung und Speicherung von
Daten,

e fehlende bzw. gestérte Informations- und Kommunikationswege sowie
-ablaufe,

® eine nicht ausreichend informierte bzw. sensibilisierte Unternehmens-
leitung,

® eine verzogerte Entscheidungsfindung.

Das Risk Management beschiftigt sich primir mit dem »Management« von
Informationen. Ein »Risk Manager« sieht sich bei seiner alltiglichen Arbeit
mit einer Fiille von unterschiedlichen Informationen konfrontiert, die ihm
meist unkoordiniert und unvollstindig zur Verfiigung gestellt werden. In
vielen Fillen existieren die fiir das Risk Management erforderlichen Daten
bereits in unterschiedlichen Unternehmensbereichen. Eine wesentliche An-
forderung an ein RMIS besteht deshalb u. a. darin, einen reibungslosen In-
formations- und Kommunikationsfluss zwischen den am Risk Management
beteiligten Organisationseinheiten und betrieblichen Funktionstrigern zu
gewihrleisten,

Diese Sicherstellung des Informations- und Kommunikationsflusses
reicht jedoch nicht aus. Die zur Verfiigung gestellten Daten miissen zusitz-
lich auch noch verarbeitet werden. Deshalb soll das RMIS den Risk Manager
zusitzlich bei der Aufbereitung und Bereitstellung der gesammelten Daten
unterstiitzen. Der Unterstiitzungsgrad hingt dabei von der Strukturierbar-
keit und Formalisierbarkeit der jeweiligen Aufgabe ab. Ein groRer Teil der
Aufgaben im Risk Management kann von einem RMIS iibernommen wer-
den. Das moderne Risk Management umfasst jedoch auch Titigkeiten, wel-
che die »menschlichen« Fihigkeiten des Risk Managers (Intuition, Erfah-
rung, Erkennen von Mustern, Suche von Analogien) erfordern, wie etwa die
Bewertung kaum quantifizierbarer Risiken (Industriespionage, Computer-
kriminalitit). Die Entscheidungen in diesen Bereichen sind zwar (noch)
nicht auf ein RMIS iibertragbar. Dieses kann jedoch zumindest gewisse
Grunddaten liefern (etwa basierend auf einer Datenbank mit externen Scha-
densfillen). Schlieflich hat das Risk Management fiir einen erfolgreichen
Einsatz neben technischen auch bestimmte betriebswirtschaftliche Anforde-
rungen zu erfiillen.



10.1.3 Anforderungen an ein RMIS

Entsprechend den unterschiedlichen individuellen Bediirfnissen der ein-
zelnen Unternehmen variieren auch die Anforderungen an ein RMIS. Des-
halb ist die Ermittlung der betriebswirtschaftlichen Anforderungen ein zen-
trales Problem bei der Auswahl bzw. Entwicklung und Implementierung ei-
nes RMIS. Trotzdem lassen sich einige grundlegende Anforderungen defi-
nieren:

Um die Planung, Steuerung, Durchfithrung und Kontrolle der Risikopolitik
rechnerorientiert unterstiitzen zu konnen, sind nicht nur risikobezogene,
sondern auch betriebswirtschaftliche Daten zu verarbeiten, etwa die mit den
Risikobewiltigungsmafinahmen verbundenen Investitionen.

Ein RMIS muss daher in die bestehende IT-Landschaft eines Unterneh-
mens integriert werden und tiber passende Schnittstellen zu anderen Be-
standteilen des betrieblichen Informationssystems, etwa zum betrieblichen
Rechnungswesen, verfligen. Die Notwendigkeit eines integrierten Systems
ergibt sich zusitzlich daraus, dass der Risk Manager an allen Entscheidun-
gen teilhaben sollte, welche die Risikolage des Unternehmens tangieren. Ei-
ne weitere wichtige Anforderung besteht in der Implementierung geeigne-
ter Kommunikationsschnittstellen (etwa E-Mail), um den Informations- und
Kommunikationsfluss zwischen den am Risk Management beteiligten
Funktionen sicherstellen zu kénnen. Von zentraler Bedeutung ist auch ein
flexibler Aufbau, damit das RMIS den kontinuierlichen Unternehmensver-
inderungen (etwa durch Akquisition eines Unternehmens) angepasst wer-
den kann. Um die Anforderungen der unterschiedlichen Benutzergruppen
(u. a. der Risk Manager und der Unternehmensleitung) optimal berticksich-
tigen zu konnen, muss ein RMIS auch verschiedene Sichten auf die Daten
anbieten, wobei die Gestaltung der Benutzeroberfliche den unterschied-
lichen fachlichen Voraussetzungen und Erfahrungsniveaus der Benutzer ge-
recht werden sollte. Um die Auswirkungen von Risikoeintritten (etwa bei ei-
ner Betriebsunterbrechung) oder die Wirksamkeit geplanter risikopoliti-
scher Mafinahmen (beispielsweise Sprinklerung) nachvollziehen zu kén-
nen, ist es schliellich wiinschenswert, dass das RMIS aufgrund der
Komplexitit der Aufgabe die Modellierung und Simulation von Szenarien
gestatten.

Abschlieflend lassen sich die wichtigsten Anforderungen an ein RMIS al-
so folgendermaflen zusammenfassen:
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Tab. 10.1: Anforderungen an ein RMIS aus betriebswirtschaftlicher und methodischer Sicht

Betriebswirtschaftliche Anforderungen an ein RMIS

— Verfugbarkeit eines integrierten Datenbestandes / geeignete Schnittstellen

— Integration eines Frithwarnsystems, um kiinftige Entwicklungen zu antizipieren
— Umfangreiche Methodendatenbanken

— Flexibler Aufbau mit Erweiterungsméglichkeiten

— Unterstiitzung verschiedener Sichten auf den Datenbestand

— Benutzerfreundliche Gestaltung und Funktionalitit

— Verfiigbarkeit von aktuellen Daten zu jedem beliebigen Zeitpunkt

— Individuelle Gestaltung von Berichten

— Bereitstellung und Verdichtung von Daten auf beliebigen Verdichtungsebenen
— Schnelle und flexible Simulationen

— Ausgereifte Prisentationstechniken

— Komfort, Wirtschaftlichkeit, Schnelligkeit, Aktualitit der Daten, Konsistenz

Methodische Anforderungen an ein RMIS

— Bereitstellung eines automatisierten Risiko-Workflows und von betriebswirtschaftlichen
Logiken, in welchen die Regelungen zur 1dentifikation, Bewertung und Uberwachung von
Risiken (Risikomappen) hinterlegt sind.

- Die identifizierten Risiken sind durch Schadensverteilungen zu beschreiben.

- Das Mafinahmen-Controlling ist mit der Risikosteuerung und Unternehmensplanung ver-
kniipft.

— Die Korrelationen von Risiken — sowohl iiber die Zeit (Autokorrelationen) als auch zwi-
schen den Risiken — sind funktional abzubilden, so dass sie bei der Simulation beriicksich-
tigt werden konnen.

— Aggregation der Risiken im Kontext der Unternehmensplanung zur Ermittlung moglicher
Planabweichungen und zur Berechnung risikoorientierter Kennzahlen (etwa Eigenkapital-
bedarf).

- Die aggregierte Auswirkung aller Risiken auf die Zielgrofen des Unternehmens — wie bei-
spielsweise den Gewinn vor Steuern oder den Free Cash Flow - sind auf der Basis einer Si-
mulationsmethode zu ermitteln.

— Das zur Risikodeckung erforderliche Eigenkapital (Risk Adjusted Capital), die zur Siche-
rung der Zahlungsfihigkeit erforderlichen Liquidititsreserven (wie etwa nicht ausgeschopf-
te Kreditlinien oder potentielle Investoren) sowie der risikoadjustierte Kapitalkostensatz fiir
eine wertorientierte Unternehmensfithrung sind zu berechnen.

— Bereitstellung eines dezentralen und anwenderorientierten Risiko-Reportings (risikospezi-
fische E-Mails im Rahmen der Ad-hoc Berichterstattung, verdichtete Reports fur Geschifts-
fithrung bzw. Vorstand).

10.1.4 Die IT-gestiitzte Umsetzung des strategischen
und operativen Risk Managements

Immer mehr Unternehmen gehen dazu iiber, ihr Risk Management als
ganzheitlichen Prozess zu implementieren, bei dem die einzelnen Phasen



sukzessive und kontinuierlich durchlaufen werden. Aufgrund der verinder-
ten Rahmenbedingungen fiir Unternehmen ist ein proaktives, systemati-
sches und holistisches Risikomanagement jedoch Voraussetzung, um die
Klippen in stiirmischer See rechtzeitig zu erkennen und zu umschiffen. Bei
der heute vorherrschenden Komplexitit und Dynamik des Unternehmens-
umfelds ist diese Herausforderung nur noch mit Hilfe eines leistungsfihi-
gen RMIS zu bewiltigen. Die von dem RMIS bereit gestellten Module die-
nen der Unterstiitzung des gesamten Risk Management-Prozesses, insbe-
sondere aber einer effizienteren und schnelleren Informationsbeschaffung
und -verarbeitung.

Die von der Unternehmensleitung im Rahmen des Strategischen Risk
Management vorgegebenen Risikoziele (etwa Reduzierung der Produkthaft-
pflichtanspriiche, Schutz vor Betriebsunterbrechungen) kénnen als Sollzu-
stand der gewilinschten Unternehmensrisikolage in das RMIS eingehen. Da-
mit stehen dem Risk Manager die Risikoziele jederzeit abrufbereit zur Ver-
fugung.

Das operative Risk Management beinhaltet den Prozess der systemati-
schen und laufenden Risikoanalyse der Geschiftsabliufe. Ziel der Risiko-
identifikation ist das frithzeitige Erkennen von relevanten Risiken, d.h. die
moglichst vollstindige Erfassung aller Risikoquellen, potentiellen Schadens-
ursachen und Stérpotenzialen. Fiir einen effizienten Risikomanagement-
prozess kommt es insbesondere darauf an, dass Risikomanagement als kon-
tinuierlicher Prozess — im Sinne eines Regelkreises — in die Unternehmens-
prozesse integriert wird (siehe Abbildung 10.2):

Die Risikoanalyse dient zum einem der Sammlung von Daten (Risiko-
identifikation) und zum anderen der Verarbeitung der Daten zu aussage-
kriftigen Informationen (Risikobewertung). Das RMIS unterstiitzt den Risk
Manager bei der Risikoanalyse u. a. durch statistische Verfahren, probabilis-
tische Berechnungen sowie unterschiedliche Methoden und Modelle.

Die Informationsbeschaffung ist die wichtigste Phase im gesamten Risk
Management Prozess und eine Schliisselfunktion des Risk Managements,
da dieser Prozessschritt die Informationsbasis fiir die nachgelagerten Pha-
sen liefert. Erforderlich ist eine systematische fokussierte, prozessorientier-
te Vorgehensweise — schliefllich konnen alle weiteren risikopolitischen Maf2-
nahmen trivialerweise nur bei denjenigen Risiken angewandt werden, die
auch rechtzeitig erkannt wurden. Die Identifikation kann je nach Unterneh-
men aus verschiedenen Perspektiven erfolgen; beispielsweise auf der Ebene
der Risikoarten (leistungswirtschaftliche, finanzwirtschaftliche, externe Ri-
siken), der Ebene der Prozesse (Projekte, Kern- und Unterstiitzungsprozes-
se) sowie der Geschiftsfelder (Dienstleistungen, IT Services, Produktion). In
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Abb. 10.2: Prozessstruktur des Risikomanagements

der Praxis wird man erkennen, dass Risikokategorien nicht losgelést vonein-
ander erfasst werden kénnen, sondern vielmehr durch positive und negati-
ve Ruckkoppelungen miteinander verbunden sind. Solche Ursache-Wir-
kungs-Beziehungen und Korrelationen zwischen Risiken miissen in einem
RMIS abgebildet werden kénnen.

Bei der Erfassung der Risiken helfen u.a. Checklisten, Workshops, Be-
sichtigungen, Interviews, Organisationspline, Bilanzen, Schadenstatisti-
ken, Fehlerbaumanalysen, die Fehlermoglichkeits- und -einflussanalyse
(FMEA), das Brainstorming und -writing, Szenarioanalysen sowie die Del-
phimethode. Ergebnis der Risikoanalyse sollte ein Risikoinventar sein, das
durch das RMIS basierend auf Risikodaten erstellt werden muss.

10.1.5 Risikobewertung und Aggregation

Sind die Risiken erkannt, so erfolgt in der nichsten Phase der Risikobe-
wertung eine Quantifizierung der Risiken. Die Risikobewertung zielt darauf
ab, die Risiken hinsichtlich ihres Gefihrdungspotenzials (oder der Wirkung
auf den Unternehmenswert) in eine Rangordnung zu bringen sowie ein



unternehmensindividuelles Risikoportfolio (auch Risikolandschaft, Risiko-
matrix oder Risk Map bezeichnet) abzubilden.

Bei der Bewertung bedient man sich diverser Analysemethoden, wie
beispielsweise Fehlerbaumanalysen, Storfallablaufanalysen, Value-at-Risk,
ABC-Analyse, Scoringmodelle, Szenariotechnik, Sensitivititsanalysen, Mon-
te-Carlo-Simulationen. Mit Hilfe von Stresssimulationen kénnen insbeson-
dere Extremereignisse (auch als »low frequency — high severity« Risiken be-
zeichnet) analysiert werden. Letztlich sind alle Risiken durch geeignete Ver-
teilungsfunktionen zu beschreiben und auf ein sinnvolles und méglichst fiir
alle Risikokategorien anwendbares Risikomafs abzubilden (etwa der »Value-
at-Risk).

Die Aufgabe der Risikobewertung besteht darin, aus den gesammelten
Daten aussagekriftige Informationen iiber die Risikolage des Unterneh-
mens zu generieren. Die quantitative Risikobewertung hat verschiedene
Vorteile. Erstens ermoglicht sie eine Erfassung, Beschreibung und Darstel-
lung der einzelnen Risiken. Ein Vergleich der Risiken erlaubt zweitens eine
differenzierte Einschitzung der Ist-Risikolage eines Unternehmens. Diese
Erkenntnis ist drittens von praktischem Interesse, weil sich mit der quanti-
tativen Bewertung zukiinftige (wiinschenswerte Risikosituationen) zahlen-
mafig beschreiben und Risiken aggregieren lassen (etwa mit quantifizier-
ten Risikozielen).

Die so ermittelten Ergebnisse der Risikoidentifikation und -bewertung
werden in einem rechnerunterstiitzten Risikoinventar oder in einer Risiko-
matrix festgehalten. Die rasante Entwicklung in Wirtschaft und Technik so-
wie die Komplexitit der Risiken lisst zunehmend die Notwendigkeit einer
IT-gestiitzten Risikoidentifikation (etwa durch computergestiitzte Checklis-
ten und Schadenanalysen) erkennen. Ein RMIS kann beispielsweise durch
eine rechnergestiitzte Schadenanalyse hiufig auftretende Schiden und de-
ren Schadenursachen statistisch auswerten.

Ist aufgrund der Datenlage eine objektive Quantifizierung nicht moglich
(beispielsweise bei Imageverlust), so wird das Risiko subjektiv bewertet
(existenzbedrohend, schwerwiegend, mittel, gering, unbedeutend). Eine Be-
wertung mit Hilfe von mathematisch-statistischen Modellen ist insbesonde-
re bei den Risiken problematisch, bei denen keine sinnvolle Datenbasis vor-
liegt. Gerade in diesem Zusammenhang er6ffnet ein RMIS wiederum zahl-
reiche Ansatzpunkte. Beispielsweise kann das RMIS das »Durchspielen«
von »Worst-case«-Szenarien unterstiitzen.

Die bei den Schadenszenarien auftretenden Interdependenzen der Risi-
ken (etwa Vermogensschaden durch nicht erfiillbare Lieferverpflichtungen
aufgrund einer durch einen Sachschaden verursachten Betriebsunterbre-
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chung) erfordern eine systematische Analyse bzw. Simulation aller még-
lichen Ablaufvarianten und Folgewirkungen eines Schadeneintritts. Wie be-
reits skizziert wurde, kann ein Mensch diese komplexen Verkniipfungen
hiufig nicht mehr gedanklich nachvollziehen. Mit Hilfe eines RMIS ist der
Entscheider jedoch in der Lage, diese Szenarien u. a. durch Riickgriff auf ge-
eignete Analyseverfahren und Simulationsmodelle zu berechnen.

Bei einem Betriebsunterbrechungsszenario werden beispielsweise die
sich im ganzen Unternehmen fortpflanzenden Auswirkungen des Ausfalls
eines beliebigen Betriebsteils, einer Anlage oder einer Maschine auf den be-
trieblichen Ablauf und auf die Ertragslage des Unternehmens simuliert. Da-
bei miissen die Abhingigkeiten des Unternehmens zu den Beschaffungs-
und Absatzmirkten beachtet werden. Derartige Analysen sind aufgrund ih-
rer hohen Komplexitit und der zahlreichen Interdependenzen wiederum
nur mit Hilfe eines RMIS moglich. Das RMIS ermittelt anhand der verfig-
baren Daten (Lagerbestand, Auftragsbestand, Wiederbeschaffungszeiten
von technischen Einrichtungen), dann beispielsweise, wann ein Unterneh-
men unter Beriicksichtigung von Ausweich- und Zukaufmdéglichkeiten die
Produktion sicher wiederaufnehmen kann.

Schliefilich kann auch das Risikoinventar als Ergebnis der Risikoanalyse
innerhalb des RMIS IT-gestiitzt abgebildet werden. Es speichert alle Risiko-
informationen, die fiir die Entscheidungsvorbereitung und -findung erfor-
derlich sind. Das Risikoinventar enthilt u. a.:

e die Erfassung aller Risiken, gegliedert nach den betrieblichen Funk-
tionsbereichen,

e die quantitative und qualitative Bewertung der Risiken, gegliedert nach
Risikoklassen,

e die Erfassung der Risikokosten,

e die Beurteilung der Wirksamkeit der bestehenden risikopolitischen
Mafnahmen,

e die Ansatzpunkte zur Verbesserung der Risikobewiltigung,

e die Prioritat, mit welcher die MaRnahmen zur Risikobewiltigung reali-
siert werden sollen.

Das Risikoinventar zeigt somit auf, fiir welche Risiken MafRnahmen zur Ri-
sikobewdltigung erforderlich sind und mit welcher Prioritit die einzelnen
Risiken gesteuert werden.

Um ein Gesamt-Risikoposition des Unternehmens oder einzelner Unter-
nehmensbereiche aus dem Risikoinventar zu ermitteln, miissen die positi-
ven und negativen Riickkoppelungen aller Risiken sowie eine eventuelle Ku-



mulierung beriicksichtigt werden. Eine Methode zur Aggregation der Ein-
zelrisiken ist die Monte-Carlo-Simulation, die nur mit der Effizienz eines
rechnergestiitzten RMIS moglich ist.

10.1.6 Prozess der Risikosteuerung und -kontrolle
(Risikobewiiltigung)

Eine Schliisselstelle im gesamten Risk Management Prozess nimmt die
Risikosteuerung und -kontrolle ein. Diese Phase zielt darauf ab, die Risiko-
lage des Unternehmens positiv zu veridndern bzw. ein ausgewogenes Ver-
hiltnis zwischen erwartetem Ertrag und Risiko zu erreichen. Die Risiko-
steuerung und Risikokontrolle umfasst alle Mechanismen und Mafnahmen
zur Beeinflussung der Risikosituation, entweder durch eine Verringerung
der Eintrittwahrscheinlichkeit und/oder dem Schadensausmafl. Dabei soll-
te die Risikosteuerung und -kontrolle sich an den Zielen orientieren, die in
der Risikopolitik definiert wurden.

Bei komplexeren Modellen der Risikosteuerung und -kontrolle bietet sich
ebenfalls der Einsatz von Computersimulationen an. Die simulierten Daten
werden mit den gleichen Methoden und Modellen des RMIS bewertet und
verdichtet, wie die realen Daten, welche die Ist-Risikolage des Unterneh-
mens charakterisieren. Die fiir die Risikoanalyse bereits eingesetzten Model-
le (etwa das Simulationsmodell fiir das Sachschadenszenario) werden durch
Verinderung von Parametern oder durch strukturelle Modellinderungen in
den gewiinschten Zustand gebracht und ausgewertet. Mit Hilfe des RMIS
sind dabei u.a. durch »What-if«-Analysen (Wirkungsrechnungen) die Aus-
wirkungen der quantifizierbaren Mafnahmen abschitzbar.

Die Risikofinanzierungsanalyse (Risikotransferanalyse) tiberpriift, inwie-
weit die einzelnen Risiken eines Unternehmens durch die bestehenden Ri-
sikotransfermafinahmen abgedeckt sind. Anhand der Ergebnisse kann ana-
lysiert werden, ob beispielsweise die Selbstbehalte, die Versicherungssum-
men und die daraus resultierenden Versicherungspriamien in ihrer Hohe ri-
sikoadiquat vereinbart sind. Dariiber hinaus kénnen die Auswirkungen
eines Sachschaden- bzw. Betriebsunterbrechungsszenarios analysiert wer-
den. Es kann beispielsweise Gberpriift werden, ob das Unternehmen auch
im »Worst-case«-Fall in der Lage ist, die notwendigen finanziellen Mittel auf-
zubringen.
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10.1.7 Risikoreporting

SchlieRlich miissen die umgesetzten MaRnahmen zur Risikobewiltigung
erfasst und hinsichtlich ihrer Wirksamkeit kontrolliert werden. Die Effekti-
vitdt der Maflnahmen kann beispielsweise durch Abweichungsanalysen
untersucht werden. Dabei werden die Ist-Daten der Risikolage dem Sollzu-
stand, den die Unternehmensleitung im Rahmen des strategischen Risk Ma-
nagement vorgegeben hat, gegeniibergestellt. Die Umsetzung der risikopo-
litischen Manahmen fiihrt in der Regel zu einer Verinderung der Risikola-
ge, so dass eine neue Erfassung der Daten erforderlich ist, um die Datenban-
ken des RMIS auf einem aktuellen Stand zu halten.

Die Unternehmensleitung sollte jederzeit die Méglichkeit haben, die ak-
tuelle Risikosituation des Unternehmens (ad hoc) abrufen zu kénnen. Dabei
kann eine mehrdimensionale Datenhaltung und Darstellung einen wahl-
freien und interaktiven Zugriff auf die selektierten Daten bieten. Eine weite-
re Anforderung an ein RMIS besteht darin, eine vereinfachte Sicht auf die
Daten zu ermdglichen — etwa basierend auf einer Management Cockpit Lo-
sung - und unterschiedliche Verdichtungsstufen der Daten bereit zu stellen.

Das RMIS kann demnach eine schnellere und einfachere Entscheidungs-
findung erméglichen. Durch die Aggregation und Vereinfachung wird zwar
zwangsliufig ein Informationsverlust in Kauf genommen - jedoch besteht
das Primarziel einer Cockpitlésung darin, dem Management nur die wirk-
lich zentralen Informationen zur Verfiigung zu stellen, um einen »Informa-
tion-Overload« zu verhindern. Auf diese Weise kann auf jeden Fall erreicht
werden, dass auch die Unternehmensfithrung fiir »Risikothemen« sensibi-
lisiert wird und sich intensiver mit diesen Fragestellungen beschiftigt.
Gleichzeitig bietet eine derartige Losung auch die Chance, dass das (in der
Regel eher generalistisch orientierte) Topmanagement einerseits und die
Spezialisten in den Risk Management und Controllingabteilungen anderer-
seits sprachlich und gedanklich auf einer gemeinsamen Ebene kommuni-
zieren konnen.

10.2 Beispiele fiir eine IT-Unterstiitzung
des Risikomanagements
10.2.1 Risikoaggregation mit Hilfe von Excel

Zielsetzung der Risikoaggregation ist die auf die Risiko-Analyse aufbau-
312 ende Bestimmung des Gesamtrisikoumfangs. Mit der Monte-Carlo-Simula-
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tion als wichtigstes Verfahren der Risikoaggregation wird anhand eines Fall-
beispiels erklirt, wie Risiken aggregiert und daraus Eigenkapitalbedarf, Ra-
ting und Kapitalkostensitze bestimmt werden kénnen.

Das Figenkapital und die Liquidititsreserven sind das Risiko-Deckungs-
potenzial eines Unternehmens, weil sie samtliche risikobedingten Verluste
zu tragen haben. Um die Angemessenheit der Eigenkapitalausstattung be-
stimmen zu koénnen, sind mithin Risikoaggregationsverfahren erforderlich,
die mehr leisten, als identifizierte und bewertete Risiken einfach zu addie-
ren. Mit Hilfe solcher Risikoaggregationsverfahren ist es auch moglich, die
Angemessenheit der Rating-Einstufung durch die Hausbank gemaf Basel
11, die sich ja letztlich auch auf einen Vergleich des Gesamtrisikoumfangs
und der Risiko-Tragfihigkeit eines Unternehmens stiitzt, kritisch zu hinter-
fragen.

Risikoaggregationsverfahren fiir Unternehmen basieren im Grundsatz
auf einer Integration der identifizierten und quantitativ bewerteten Risiken
in den Kontext der Unternehmensplanung. Risiken werden dabei als Ursa-
chen fiir mégliche Abweichungen von den geplanten bzw. erwarteten Wer-
ten aufgefasst. Zu diesem Zweck werden Risiken als Uberbegriff fiir positi-
ve wie negative Abweichungen (Chancen bzw. Gefahren) interpretiert.

Eine Voraussetzung fiir die Bestimmung des »Gesamtrisikoumfangs«
mittels Risikoaggregation stellt die Verbindung von Risken und Unterneh-
mensplanung dar (vgl. Abbildung 10.3). Anschliefend kénnen mit einer
(stochastischen) Simulation viele risikobedingte Zukunftsszenarien analy-
siert werden.

Ausgehend von der durch die Risikoaggregation ermittelten Verteilungs-
funktion der Gewinne kann man unmittelbar auf den Eigenkapitalbedarf
(Risk-Adjusted-Capital, RAC) des Unternehmens schliefen. Zur Vermei-
dung einer Uberschuldung wird nimlich zumindest soviel Eigenkapital be-
notigt, wie auch Verluste auftreten kénnen, die dieses aufzehren. Analog
lisst sich der Bedarf an Liquidititsreserven unter Nutzung der Verteilungs-
funktion der Zahlungsfliisse (freie Cashflows) ermitteln. Schlieflich kén-
nen Kennzahlen wie die Eigenkapitaldeckung, also das Verhiltnis von ver-
fiigbarem Eigenkapital zu risikobedingtem Eigenkapitalbedarf, abgeleitet
werden.

Analytische Lésungen sind allenfalls fiir einfache bzw. stark vereinfachte
Modelle der Realitit verfiigbar — und oft genug weisen auch diese schon ei-
nen sehr hohen Komplexititsgrad auf. Daher muss eine Risikoaggregation
hiufig mit Hilfe von statistischen Daten und Simulationsmodellen durchge-
fithrt werden.
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Monte-Carlo-Simuiation
als Methodik zur Risikoaggregation und -quantifizierung
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Abb. 10.3: Integration der Risiken in die Unternehmens-
planung

Mit der inzwischen erreichten Leistungsfihigkeit von Computern ist es
allerdings auch moglich, derartige Ereignisse kostengiinstig und in groRRer
Zahl zu erzeugen (zu simulieren). Da der Kern einer solchen Simulation die
Generierung von »Zufillen« ist, hat sich der Name Monte-Carlo-Simulation
eingebiirgert.

Die allgemeine Vorgehensweise zur Durchfithrung einer Monte-Carlo-Si-
mulation ldsst sich wie folgt beschreiben:

1. Erzeugen der fiir die Monte-Carlo-Simulation benétigten Zufallszahlen.

2. Umwandeln der Zufallszahlen in die bendtigte Verteilung (etwa Normal-
verteilung oder Binomialverteilung mit Schadenshshe und Eintritts-
wahrscheinlichkeit).

3. Berechnen eines Szenarios einer Monte-Carlo-Simulation gemif den
gezogenen Zufallszahlen und der zugehorigen Verteilung.

4. Wiederholen der Schritte 1, 2 und 3, bis eine ausreichende Anzahl von
Simulationen (beispielsweise 20.000 Szenarien) generiert wurde, die
eine Ableitung stabiler Verteilungen und statistischer Kennzahlen
erlaubt.

5. Berechnen von Mittelwert, Standardabweichung oder Quantilen bzw.

314 des Value-at-Risk der insgesamt simulierten Szenarien (Auswertung).
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Anhand des folgenden Fallbeispiels wird gezeigt, wie die Risikoaggregation
dazu genutzt werden kann, den Gesamtrisikoumfang und damit den Eigen-
kapitalbedarf zu bestimmen. Dazu wird die Risiko-Management-Software
»Risiko-Kompass« genutzt, die neben anderen Funktionen (insbesondere
zur Rating-Vorbereitung durch Finanzrating, Erfolgspotentialanalyse etc.)
auch eine Risikoaggregation mittels Monte-Carlo-Simulation unterstiitzt.

10.2.2 Softwareunterstiitzung bei der Risikoaggregation

Die Durchfiihrung einer Monte Carlo Simulation ohne Einsatz von IT-L6-
sungen nur schwerlich méglich. Hierbei kénnen zwei Arten von Software
unterschieden werden.

Zum einen Programme, in denen die Struktur des Aggregationsmodells
schon weit gehend abgebildet ist und nur bedingt verdndert werden kann.
Diese zeichnen sich durch eine schnelle Einsetzbarkeit aus. Nachteil ist na-
tiirlich, dass auf individuelle Bediirfnisse eines Unternehmens kaum einge-
gangen werden kann. Ein Beispiel fiir eine solche Software ist der »Risiko-
Kompass plus Rating«, der nicht nur eine Risikoaggregation unterstiitzt, son-
dern den gesamten Risikomanagementprozess.

Eine andere Art von Softwareldsungen setzt keine spezielle Planungs-
struktur voraus. In ihnen lisst sich diese individuell konfigurieren. Insbe-
sondere ist dies auch in der Standardsoftware Microsoft Excel in Verbindung
mit einem Add-In zur Durchfithrung einer Simulation mdglich. Weit ver-
breitet sind hier die Add-Ins Crystal Ball, @Risk bzw. Risk Kit.

Der Vorteil besteht hier darin, dass der Anwender weitgehend auf eine be-
kannte Standardsoftware zuriickgreifen kann. Weiterhin sind dem Aufbau
eines Planungsmodells so gut wie keine Grenzen gesetzt, es kann nahezu
beliebig komplex aufgebaut werden. Nachteilig ist dabei aber, dass eine er-
hohte Komplexitit auch groere Rechenkapazitit erfordert und die Zeit zur
Durchfithrung einer Simulation stark ansteigen kann. Weiterhin miissen
die Planungsstruktur und die Risikoinformationen natiirlich auch erst in ei-
nem Excel-Modell implementiert werden. Nachfolgend soll skizziert werden,
wie ein Risikoaggregationsmodell in Microsoft Excel in Verbindung mit dem
Add-In Crystal Ball implementiert wird. Ausgangspunkt bei der Entwick-
lung eines Risikoaggregationsmodells ist die Unternehmensplanung. Dabei
sollte ein Risikoaggregationsmodell auf einer erwartungstreuen Planung ba-
sieren. Ansonsten fiihrt die Definition, dass Risiken Abweichungen vom

1) GleiRner, W.; Romeike F.: Ristkomanagement: Umsetzung
— Werkzeuge — Risikobewertung, Freiburg, 2005, S. 237 - 370
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Plan darstellen, bei einer nicht erwartungstreuen Planung zu einem iiber-
hohten Ausweis des Gesamtrisikoumfangs. Dariiber hinaus sollten auch
exogene Faktoren und ihre Wirkung auf die Unternehmensplanung in ei-
nem Risikoaggregationsmodell beriicksichtigt werden.

Typischerweise existiert in einem Unternehmen nicht nur eine Planung,
vielmehr kann beispielsweise nach dem Planungshorizont unterschieden
werden in strategische Planung und operative Planung. Basis eines Risiko-
aggregationsmodells wird in der Regel eher die strategische Planung oder
aber eine verdichtete Mittelfristplanung sein. Erster Schritt bei der Entwick-
lung eines Risikoaggregationsmodells auf Basis der Unternehmensplanung
ist es somit, die dieser Planung zugrunde liegende Planungslogik zu erfas-
sen und abzubilden.

Die grobe Struktur der Planung wird dabei in der Regel einer Gewinn-
und-Verlust-Rechnung folgen, die ggf. durch eine Planbilanz und Cashflow-
Berechnung erginzt wird. Soll darauf basierend nun ein Risikoaggregations-
modell erstellt werden, sind einige grundsitzliche Fragestellungen zur Mo-
dellbildung zu beantworten:

® Reicht eine einperiodige Risikoaggregation aus oder soll eine mehrpe-
riodige Risikoaggregation durchgefiihrt werden?

e Werden Geschiftsfelder unterschieden oder soll lediglich eine konsoli-
dierte Betrachtung angestellt werden?

e Soll neben der Gewinn-und-Verlust-Rechnung auch die Bilanz betrachtet
werden? Welche Abhingigkeiten zwischen GuV und Bilanz sind dann
zu berlcksichtigen?

e Soll auch eine Cashflow-Betrachtung angeschlossen werden?

Durch die Beantwortung dieser Fragen ist die Grobstruktur des Risikoaggre-
gationsmodells festgelegt. Diese gilt es anschlieRend zu verfeinern. Auch
hierbei kann man sich an Fragestellungen orientieren:

e Muss der Umsatz (ggf. auch die variablen Kosten) nach Produkten,
Regionen oder dhnlichem strukturiert werden?

Sind innerbetriebliche Leistungen zu beriicksichtigen?

Misse einzelne Materialien gesondert betrachtet werden?

Welche Kostenpositionen werden unterschieden?

Welcher Anteil der Kosten ist variabel, welcher fix?

Miissen Preis- und Mengenkomponenten beim Umsatz aber ggf. auch
bei Kosten unterschieden werden?



® Gibt es exogene Faktoren wie beispielsweise die Inflation die verschiede-
ne Positionen/Risiken beeinflusst?

An diesen Fragestellungen ist zu erkennen, dass jedes Risikoaggregations-
modell unternehmensindividuell ist bzw. sein kann.

Im nichsten Schritt erfolgt die eigentliche Risikomodellierung mittels
Verteilungsfunktionen. Diese Funktionen sollen den Schadensverlauf der
modellierten Risiken in geeigneter Art und Weise abbilden.

Eine Verteilung wird in Crystal Ball mittels der Funktion » Define Assump-
tion« angelegt. Eine damit definierte Verteilung wird in der zu dem Zeit-
punkt markierten Verteilung abgespeichert. Dies geschieht fiir den Anwen-
der unsichtbar im Hintergrund. Alternativ kénnen Verteilungen auch iiber
Excel-Funktionen definiert werden.

Nachdem man in Crystal Ball eine Verteilung ausgewihlt hat, werden im
nichsten Schritt die fiir die jeweilige Verteilung notwendigen Parameter ein-
gegeben und die Verteilung benannt. Die Normalverteilung wird voreinstel-
lungsgemifl durch die Angabe des Erwartungswerts und der Standardab-
weichung definiert. Fiir die meisten Verteilungen sind auch alternative Para-
metereingaben moglich. Die Normalverteilung kann beispielsweise auch
uber zwei Quantile definiert werden.
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Nach der Beschreibung der Verteilungsfunktionen der Risiken sind nun
die Auswirkungen auf die GuV darzustellen. Es muss also eine rechnerische
Verkniipfung der Risiken, d. h. der Verteilungszellen, mit der Planrechnung
erfolgen. Wo —d. h. in welchen Planvariablen der GuV ~ wirken sich die ein-
zelnen Risiken aus?

Meist ist dies durch die Definition der Risiken klar. Eine konjunkturelle
Umsatzmengenschwankung wirkt sich beispielsweise auf die Planvariable
Umsatz aus. Dariiber hinaus wirkt sie aber indirekt tiber die Rechenlogik
des Planungsmodells eventuell auch auf die Kosten, wenn man von variab-
len Kosten ausgeht.

Prinzipiell kénnen in einem Modell alle Variablen mit Risiken hinterlegt
werden, d. h. mit Wahrscheinlichkeitsverteilungen versehen werden. Zu-
sdtzlich kénnen noch weitere (ereignisorientierte) Risiken integriert wer-
den, die auf verschiedene Positionen des Modells wirken kénnen. Vereinfa-
chend wird in solchen Fillen oft die Gesamtwirkung des Risikos in einer Po-
sition wie dem auflerordentlichen Ergebnis beriicksichtigt.

Gerade bei exogenen Risikofaktoren ist aber auch hiufig die Situation an-
zutreffen, dass diese nicht nur eine Planvariable direkt beeinflussen, son-
dern mehrere. Beispielsweise wird die Inflation tiber einen lingeren Zeit-
raum auf verschiedene Kostenpositionen wirken. Das Risiko einer Infla-
tionsschwankung, also das Abweichen der tatsichlichen Inflation von der
erwarteten, wird somit nicht nur einer Position zugeordnet werden, sondern
mebhreren, ggf. {iber unterschiedliche Wirkungselastizititen.

Bevor im nichsten Schritt eine Simulation gestartet werden kann, miis-
sen schlielich die ausgesuchten Zielgrofen, die hinsichtlich der aggregier-
ten Risikowirkung analysiert werden sollen, als solche in Crystal Ball defi-
niert werden.

Zielgrofsen werden in Crystal Ball mit der » Define Forecast«-Funktion an-
gelegt. Crystal Ball benétigt diese Angabe, da wihrend eines Simulationslau-
fes alle Werte, die eine Forecast-Zelle angenommen hat, gespeichert werden.
Hieraus werden dann die verschiedenen statistischen Daten berechnet (z. B.
die RisikomafSe).

In vielen Unternehmen wird Controlling mithilfe der Tabellenkalkulation
Excel durchgefiihrt. Eine 6konomisch sinnvolle Risikoaggregation baut ge-
rade auf den Planungsrechnungen des Unternehmens auf. Es bietet sich da-
her an, eine Risikoaggregation in Excel durchzufiithren. Da diese Funktiona-
litat von Excel selbst nicht bereitgestellt wird, muss hierzu auf ein Add-In
wie Crystal Ball, @Risk oder Risk Kit zuriickgegriffen werden. Die Benut-
zer kénnen damit grundsitzlich in ihrer gewohnten Softwareumgebung ar-
beiten. Lediglich eine Einarbeitung in das Add-In ist notwendig. Es zeigt



sich, dass damit auf relativ einfache Art und Weise Aggregationsmodelle er-
stellt werden kénnen. Dabei kénnen diese nahezu beliebig komplex sein.

10.2.3 Der Risiko-Kompass (von RMCE und AXA)

Der Risiko-Kompass ist ein Software-basiertes Hilfsmittel, das die Unter-
nehmensfithrung beim Risikomanagement und bei Einschitzung des eige-
nen Ratings (»indikatives Rating«) unterstiitzt — aber zugleich - eine Viel-
zahl weiterer, flankierender Funktionalititen aufweist. Da fuir die Beurtei-
lung des Ratings eines Unternehmens bekanntlich Erkenntnisse tiber die fi-
nanzielle Situation, die Erfolgspotentiale, die Branche und insbesondere
auch die Risiken erforderlich sind, unterstiitzt der Risiko-Kompass eine um-
fangreiche Unternehmensanalyse (inklusive detaillierter Jahresabschluss-
analyse). Das Risikomanagement und bietet dariiber hinaus sogar Hilfestel-
lung bei der Erstellung eine risikoorientierten Unternehmensplanung.

Durch ein Checklistengestiitztes Verfahren zur Identifikation der maR-
geblichen Risiken eines Unternehmens schafft der Risiko-Kompass zu-
nichst Transparenz hinsichtlich der Risikosituation (Risikoinventar). Alle
fur das Unternehmen mafdgeblichen Risiken kénnen dabei (auch unter-
schieden in einzelne unabhingige Szenarien) hinsichtlich Schadenshohe
und Eintrittswahrscheinlichkeit quantitativ bewertet werden. Da sich die Ri-
sikosituation eines Unternehmens im Zeitverlauf dndert, unterstiitzt der Ri-
siko-Kompass den Aufbau eines Risikomanagementsystems, das orientiert
an den Vorgaben des Kontroll- und Transparent-Gesetzes (KonTraG) fur je-
des Risiko erfasst, in welcher Weise dieses laufend zu itberwachen ist. Dabei
wird beispielsweise jedem Risiko zugeordnet, wer fiir die Uberwachung ver-
antwortlich ist, in welchem Turnus das Risiko zu iiberwachen ist und welche
Frithwarnindikatoren kritische Entwicklungen beziiglich eines Risikos an-
zeigen. Um den Umgang mit einem Risiko zu unterstiitzen und auf eine
Optimierung der Risikoposition hinzuwirken, wird zudem ein Controlling
von priventiven und reaktiven MaRnahmen hinsichtlich jeden Risikos ange-
boten.

Neben der Unterstiitzung und organisatorischen Verankerung des Risiko-
managements bietet der Risiko-Kompass jedoch weitere Funktionalititen,
die fir die Zukunftssicherung eines Unternehmens wesentlich sind.

Eine Jahresabschlussanalyse — (die auch auf in der Software generierte
Planjahresabschliisse angewendet werden kann) — zeigt die wesentlichen In-
formationen zu Kapitalbindung, Liquiditit, Rentabilitit und Finanzrisiko.
Der Risiko-Kompass bietet die Méglichkeit, historische Jahresabschlussda-
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ten eines Unternehmens (vollstindige HGB-Struktur) zu erfassen und so

die wichtigsten Jahres-Abschlusskennzahlen herzuleiten. Neben einer de-

taillierten, erlduterten Ubersicht zu den Kennzahlen findet eine Verdichtung
der wichtigsten ratingrelevanten Kennzahlen in einem »Finanzrating« statt.

Beziiglich dieser Kennzahlen werden dabei auch typische Ausprigungen

von Unternehmen in einzelnen Rating-Stufen und hinterlegte Branchenver-

gleichswerte angezeigt.

Eine auflergewthnliche Fahigkeit des Risiko-Kompass besteht darin, die
Unsicherheiten in einer chancen- und risikoorientierten (»stochastischenc)
Planung explizit aufzuzeigen. So kénnen wichtigen Plangréflen ~ beispiels-
weise der erwartete Umsatz des nichsten Jahres — explizit Risiken zugeord-
net werden, welche die realistische Bandbreite fiir diese Kennzahlen be-
schreiben (Verteilungsannahme). Auf diese Weise wird es durch eine Aggre-
gation der betrachteten Risiken (Monte-Carlo-Simulation) méglich, die Pla-
nungssicherheit und den Gesamtrisikoumfang des Unternehmens zu
bewerten. Mit Hilfe dieser Technik kann beispielsweise gezeigt werden,

e in welcher Bandbreite sich der Gewinn des Folgejahres (unter Bertick-
sichtigung der Risiken) bewegen wird (also welche Planabweichungen
realistisch sind) und

¢ in welchem Umfang Verluste eintreten kénnen und welcher Bedarf an
Eigenkapital als Risikodeckungspotenzial somit erforderlich ist.

Durch die Berechnung alternativer Planszenarien fiir die Zukunft kénnen so
unternehmerische Entscheidungen durch einen expliziten Abgleich der (Er-
trags-) Chancen mit den damit verbundenen Risiken besser fundiert werden.

Der Risiko-Kompass hilft zudem durch eine checklistengefiithrte Analyse
der wesentlichen Erfolgspotenziale bei der Erstellung einer Stirken-/Schwi-
chen-Bilanz (Strategische Bilanz) eines Unternehmens.

Insbesondere fiir die Vorbereitung auf das Rating gemiR Basel 11 bietet
der Risiko-Kompass eine wertvolle Hilfe. So fasst der Risiko-Kompass die er-
wahnte Bewertung der Erfolgspotenziale, das Risikoinventar und die rating-
relevanten Finanzkennzahlen der Jahresabschlussanalyse (»Finanzrating«)
mit einer Bewertung der Branchenattraktivitit zusammen, um so eine Ab-
schitzung der Ratingstufe des Unternehmens (indikatives Rating) zu errei-
chen. Das hierbei zugrunde gelegte Verfahren orientiert sich an den Er-
kenntnissen eines Forschungsprojektes, das die RMCE RiskCon GmbH ge-
meinsam mit der FutureValue Group AG und der TU Dresden (IAWW)
durchgefiihrt hat.

Insgesamt ist der Risiko-Kompass als Instrument konzipiert, das durch
integrierte Instrumente der Unternehmensleitung bei der Identifikation,



der Bewertung und dem Umgang mit den Risiken hilft. Uber eine iibliche
Software fiir Risikomanagement oder Rating hinausgehend, bietet der Risi-
ko-Kompass mit Hilfe einer risikoorientierten Unternehmensplanung (Risi-
koaggregationsverfahren) zudem die Méglichkeit, den Gesamtrisikoumfang
bei verschiedenen moglichen Zukunftsszenarien einzuschitzen und so
Chancen gegen Gefahren (Risiken) abzuwigen. Die dauerhafte Veranke-
rung eines chancen- und risikoorientierten Managements im Unternehmen
wird unterstiitzt durch die Moglichkeit, Aufgaben, Uberwachungsregelun-
gen, Frithindikatoren und Bewiltigungsmafinahmen hinsichtlich Risiken
zuverwalten und zu steuern. Es hilft ein chancen- und risikoorientiertes Ma-
nagement im Unternehmen zu verankern.

10.2.4 Konkrete Fallbeispiele fiir eine IT-Umsetzung:
R2C_risk to chance

Grundsitzlicher Aufbau und Zielsetzung des RMIS

Die Grundlage fiir die Gestaltung eines Risikomanagementsystems bil-
den neben den gesetzlichen Anforderungen wie KonTraG, Corporate Gover-
nance, Basel II und Bilanzrechtsreformgesetz insbesondere die allgemeinen
Anforderungen, die aus Sicht der Geschiftsleitung und des Risikomanage-
ments an ein derartiges Fithrungssystem gestellt werden. So stehen zuneh-
mend die Integration des Risikomanagement-Prozesses und die Akzeptanz
der Prozessbeteiligten im Unternehmen im Vordergrund.

Die Schleupen AG liefert mit der Standardsoftware R2C_risk to chance ei-
ne branchenneutrale Lésung zur Abbildung des gesamten Risikomanage-
mentprozesses. Die Software ist fiir mittelstindische Unternehmen bis hin
zu internationalen Groffkonzernen geeignet.

R2C_risk to chance unterscheidet vier Perspektiven eines Risikos:

die Unternehmensorganisation
der Risikoatlas

der Risikoverantwortliche

die Bewertungslogik

Im Rahmen der Projekteinfithrung werden diese vier Sichten des Risikos
(vgl. Abbildung 10.5) kundenspezifisch und ggf. mehrsprachig in der An-
wendung hinterlegt und kénnen jederzeit auf Knopfdruck ausgewertet wer-
den. Uber eine Baumstruktur wie sie aus dem Windows-Explorer bekannt
ist sowie mit Hyperlinks erfolgt die Navigation im System. 321
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Bewertung

” Organisation/
Projekt

Risikoatlas Mitarbeiter

Abb. 10.5: Die vier Risikoperspektiven in R2C_risk to chance

Technologischen Anforderungen

R2C_risk to chance kann einfach und schnell installiert und direkt in das
System des Unternehmens integriert werden. Die Losung arbeitet aus-
schliefdlich mit Standardkomponenten wie MS-Access, MS-SQL oder Oracle
und erfordert dadurch keine besonderen systemtechnischen Voraussetzun-
gen. R2C_risk to chance kann sowohl als Einplatz-Losung als auch im Netz-
werk des Unternehmens eingesetzt werden. Es besteht ebenfalls die Mog-
lichkeit, die Anwendung tiber einen Web-Zugang zu bedienen.

Datenerfassung

Die Erfassung der Risikodaten erfolgt mittels des so genannten Risikodi-
alogs. Gelb hinterlegte Pflichtfelder zeigen dem Benutzer, welche Informa-
tionen obligatorisch bei jedem Risiko hinterlegt werden miissen. Durch die-
se Vorgehensweise ist gewihrleistet, dass alle relevanten Daten fur ein Risi-
ko erfasst werden und konsistente Auswertungen abgerufen werden kén-
nen.

Prozesssteuerung mit R2C

Der Risikomanagement-Prozess beinhaltet die Identifikation, Bewertung,
Analyse, Bewiltigung und Reporting der Unternehmens-Risiken. Dieser Re-
gelkreis wird systematisch von R2C_risk to chance unterstiitzt (vgl. Abbil-
dung 10.6).

Die Einbindung aller Wissenstriger, unabhingig von ihrer Hierarchiestu-
fe, ist eine Kernanforderung fiir erfolgreiches Risikomanagement.

Der Risikomanager steht zu fest vereinbarten Stichtagen in der Verant-
wortung fiir die Vollstindigkeit und Aktualitit der Daten. Diese Aufgabe



Abb. 10.6: Risikomanagement-Prozess in R2C_risk to chance

kann er nur wahrnehmen, wenn alle in den Prozess eingebundenen Perso-
nen ihr Wissen tiber die Prozesse, Organisationseinheiten und Projekte re-
gelmaflig einbringen.

R2C_risk to chance ermdglicht deshalb die Darstellung von komplexen
Konzern- und Organisationsstrukturen sowie die Abbildung von Verant-
wortlichkeiten und Risikozuordnungen.

Das Berechtigungssystem von RaC_risk to chance gewihrleistet, dass
spezielle Informationen nur vorher definierten Personen zuginglich sind.
Zudem koénnen wichtige Informationen wie z.B. die Uberschreitung von
Schwellwerten automatisch per E-Mail weitergeleitet werden.

Zur Prozesssteuerung und Unterstiitzung des gesamten Reporting- und
Aktualisierungsprozesses stellt R2C mit dem Cockpit eine Funktion zur Ver-
fiilgung, welche dem Risikomanager in einer Ubersicht den aktuellen Status
des Risikoportfolios liefert. Uber entsprechende Links findet er direkten Zu-
gang zu den einzelnen Risiken und den Verantwortlichen sowie den aktuel-
len Bearbeitungsstand. Der implementierte Freigabemechanismus bietet
die Méglichkeit, Vorgesetzte innerhalb der Linienstrukturen in den Aktuali-
sierungsprozess einzubinden. Das integrierte Vier-Augen-Prinzip hat sich
in der Praxis bestens bewihrt.

Risikoidentifikation mit R2C

Mit R2C_risk to chance wird bereits die Identifikation von Risiken aktiv
unterstiitzt. Im Risikoatlas werden die Risiken unternehmensgerecht in pas-
sende Risikokategorien wie etwa Risiken aus den allgemeinen Geschiftsbe-
reichen, dem Markt, der Finanzierung, der Technik, aus Fuhrung und Orga-
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nisation oder dem rechtlichen Bereich strukturiert. Bestehende Branchen-
vorlagen kénnen einfach individuell angepasst und erweitert werden.

Der Risikoatlas ist eine wertvolle Fithrungslinie bei der Erfassung von Ri-
siken. Im Risikoatlas kénnen alle wichtigen Risikomanagement-Informa-
tionen und umfassendes Risikomanagement-Know-how hinterlegt werden.
Dadurch wird die Risikoidentifikation erleichtert und die Qualitit der Risi-
kobeschreibung deutlich gesteigert.

Fiir die Konsolidierung der Risiken {iber die Organisationsstufen hinweg
ergibt dies fiir alle Unternehmenseinheiten ein vergleichbares Bild iiber die
Risikolage. Dies schafft die Basis fiir organisationsiibergreifende Analysen
und Entscheidungen.

Der inhaltliche Umfang der zu erfassenden Risikoinformationen kann im
Rahmen der Software-Einrichtung frei definiert werden. Unter anderem
konnen Risikoinformationen wie Beschreibung, Bewertung, Ursachen,
Frithwarnindikatoren, Strategie und Mafinahmen abgebildet werden. Zu-
sitzlich besteht die Moglichkeit, mittels einer integrierten Anlagenfunkti-
onalitit ergidnzende Informationen, beispielsweise in Form von Word- und
Excel-Dateien in die Risikobeschreibung zu integrieren.

Risikobewertung mit R2C

Durch die Bewertung von Risiken hinsichtlich ihrer Eintrittswahrschein-
lichkeit und ihrer Auswirkung und die entsprechende Visualisierung der Ri-
sikobewertung wird sofort ersichtlich, welche Risiken fiir die Unterneh-
mung eine gravierende Dimension haben.

Erfolgreiches Risikomanagement wird somit durch die Fahigkeit gekenn-
zeichnet, die verfiigbaren Ressourcen auf die wesentlichen Risiken zu kon-
zentrieren. R2C_risk to chance unterstiitzt diesen Prozess durch eine kon-
sistente Methodik bei der Bewertung sowie Maffnahmenplanung und -ver-
folgung.

Abhingig von der Philosophie des implementierten Risikomanagement-
Prozesses und der Qualitit der zur Verfiigung stehenden Bewertungsgrund-
lagen kann risikospezifisch alternativ zwischen verschiedenen Bewertungs-
verfahren gewihlt werden:

Die qualitative Bewertung wird genutzt, wenn die Eintrittswahrschein-
lichkeit und die Auswirkung des zu beschreibenden Risikos, wie etwa ein
Imageschaden oder ein Naturereignis, nur schwer in Zahlen gefasst werden
konnen. Vom Risikoverantwortlichen wir nur eine Auswahl aus vordefinier-
ten Klassen verlangt. Die praktische Erfahrung zeigt, dass es einfacher ist,
von den Verantwortlichen Einschitzungen in Form von Bewertungsklassen



wie beispielsweise »gering«, »mittel« und »hoch« zu erhalten als konkrete
Zahlenwerte.

Die quantitative Bewertung erzeugt eine bessere Aussage, wenn die ver-
fiigbaren Daten dies erlauben. Bei der rein quantitativen Bewertungsmetho-
de wird sowohl die Eintrittswahrscheinlichkeit als auch die Auswirkung in
Form von Prozentangaben bzw. Geldbetrigen quantifiziert. Beispiele sind
vorhersehbare Verinderungen der Marktpreise oder das Wegbrechen eines
ganzen Marktsegments.

Die gemischte Bewertung bietet die Moglichkeit, eine Auspragung des Ri-
sikos quantitativ zu bewerten, wihrend die andere Ausprigung aus den vor-
definierten Klassen ausgewidhlt wird. Bei manchen Risiken ist es einfach,
bspw. die Auswirkung genau zu beziffern, wihrend sich die Eintrittswahr-
scheinlichkeit aber in einer geschitzten Bandbreite bewegt.

Die quantitative Bewertung mit Szenarien unterstiitzt die bekannte Be-
wertung flir die drei Fille »best case«, »real case« und »worst case«. Auf die-
ser Basis lassen sich iiber handelstibliche Tools zur Monte-Carlo-Simulation,
wie beispielsweise Crystal Ball und @Risk, auch stochastische Verfahren
einsetzen und Value-at-Risk-Betrachtungen durchfithren. Alternativ kann
das weiter hinten erlduterte Zusatzmodul R2C-Value Calculator genutzt wer-
den.

Selbst mit einer durchgingig qualitativen (also klassenbasierten) Risiko-
analyse gelingt es bereits sehr gut, die relative Lage der Risiken untereinan-
der einzuschitzen und die Priorititen fir das zukiinftige Handeln richtig zu
setzen.

Ahnliche oder sich gegenseitig stark beeinflussende Risiken kénnen in ei-
nem aggregierten Risiko zusammengefasst und neu beurteilt werden. Das
System unterstiitzt den Anwender mit Filterfunktionen bei der Zusammen-
fuhrung einzelner Risiken.

Risikoanalyse mit R2C

Ein wesentlicher Prozessschritt ist die Risikoanalyse. Aufgrund des gene-
rischen Aufbaus von R2C_risk to chance bietet die Software vielfiltige Mog-
lichkeiten und Betrachtungsperspektiven. Das Risikoportfolio kann unter
anderem in Bezug auf die betroffenen Unternehmensorganisation, die ge-
nerellen Verantwortlichkeiten, die ausgewihlten Risikokategorien, die
innerhalb der Balanced Scorecard betroffenen Ziele oder die hinterlegten
Frithwarnindikatoren analysiert und ausgewertet werden.

Die Risikostatistik bietet eine Ubersicht iiber das bestehende Risikoport-
folio. Risiken mit wesentlicher Bewertung und entsprechendem Handlungs-
bedarf werden sofort erkannt und koénnen einzeln betrachtet werden. Diese
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Ubersicht steht sowohl kumuliert als auch fiir jede organisatorische Einheit
zur Verfuigung.

Fiir Frithwarnindikatoren, die iiber Messwerte beschrieben werden koén-
nen, bietet R2C_risk to chance die Moglichkeit der regelmifligen Erfassung,
Analyse und Visualisierung. Wie schon bei der Risikobewertung besteht
auch fiir die Indikatoren die Moglichkeit, Schwellwerte zu definieren, die
bei Unter- oder Uberschreitung zur automatischen Benachrichtigung per
E-Mail fithren.

Der Erfassung- und Aktualisierungsprozess ist auch mit einem Daten-Im-
port-Server automatisierbar. Gerade bei kurzen Aktualisierungsintervallen
optimiert dieses Verfahren die Konsistenz der Datenbasis mit anderen
Unternehmenssystemen.

Zur Darstellung des Zusammenhangs von Risikomanagement und Ba-
lanced Scorecard bietet R2C_risk to chance die Moglichkeit, die Balanced
Scorecard sowie entsprechende Mafinahmen und Kennzahlen zur Zielerrei-
chung abzubilden und die Zusammenhinge darzustellen.

Risikobewiltigung mit R2C

Einen wesentlichen Beitrag zur bewussten Risikobewiltigung leistet das
in R2C implementierte Mafinahmen-Controlling.

Nach der systemunterstiitzten Beurteilung der Risiken werden strategie-
konforme Mafinahmen geplant. Es gilt, den besten Kompromiss zwischen
einer moglichst groRen Reduktion der wesentlichen Risiken und méglichst
geringem zeitlichem und finanziellem Aufwand zu finden.

R2C_risk to chance unterstiitzt die Bewertung von Mafinahmen hinsicht-
lich Kosten und Nutzen sowie die Zuordnung von Terminen und Verant-
wortlichkeiten. Dadurch ist eine effiziente Steuerung der zur Risikoreduk-
tion eingesetzten Mittel gewihrleistet.

Die Falligkeit von Mafnahmen wird automatisch tiberwacht und die ver-
antwortlichen Personen kénnen durch eine konfigurierbare E-Mail-Nach-
richt erinnert werden.

Die Transparenz des Mafnahmenmanagements und die konsequente
Umsetzung der Mafinahmen erhohen die Mitarbeiterakzeptanz und damit
auch den Erfolg des Risikomanagements. Hilfreiche Ubersichtsseiten und
Reports unterstiitzen diesen Prozess.

Zur eigenstindigen Uberwachung des verantwortlichen Risikoportfolios
stehen siamtlichen System-Nutzern klare Online-Sichten zur Verfiigung,
welche die zugewiesenen Risiken, Projekte und Mafnahmen iibersichtlich
darstellen.



Risiko-Reporting mit R2C

Die Grundlage fur eine fundierte und zielgerichtete Risikoberichterstat-
tung bildet der von R2C_risk to chance unterstiitze Reporting- und Aktuali-
sierungsprozess. Zur Prozesssteuerung steht den Prozessbeteiligten eine
gut ausgebaute Cockpit-Funktion zur Verfiigung. Nach Aktualisierung und
Kennzeichnung der Risiken konnen diese fiir das Reporting freigegeben
und historisiert werden.

Bei der Risikohistorisierung kommt der Vorteil der Datenbankarchitektur
von R2C_risk to chance voll zum Tragen. Der Risikomanager kann nach je-
dem Betrachtszeitraum den aktuellen Stand archivieren. Dadurch werden
die Daten jeweils zum Stichtag unverinderbar in der Datenbank hinterlegt.
Durch die integrierte E-Mail-Anbindung wird dieser Prozess unterstiitzt und
somit das gesamte Reporting zeitnah und transparent durchgefiihrt.

R2C_risk to chance fordert die kontinuierliche Risikoinformation und
-kommunikation. Ein stindig aufrufbares aktuelles Risikoprofil dient als
Fithrungsinstrument, das riskante Entwicklungen frithzeitig aufzeigt und
dadurch hilft, die richtigen Gegenmafinahmen friihzeitig einzuleiten.
R2C_risk to chance gewihrleistet einen zielgerichtete Informationsfluss:
zum richtigen Zeitpunkt an die richtigen Adressaten.

Egal, ob Aufsichtrat/Verwaltungsrat, Vorstand, Geschiftsfithrung oder
Mitarbeiter — jedem Prozessbeteiligten stehen die fiir ihn relevanten Infor-
mationen zur Verfiigung.

R2C_risk to chance ist bereits im Standard mit einer grofen Anzahl viel-
seitiger Reports versehen. Die Informationen aus der Datenbank kénnen be-
darfgerecht aus unterschiedlichen Betrachtungswinkeln ausgegeben und
mit Hilfe eines Report-Generators auch einfach individuell konfiguriert wer-
den.

R2C_value calculator — Das Werkzeug fiir die strategische

Unternehmensplanung und simulationsbasierte Bewertung

Als Erginzung zur Risikomanagementsoftware R2C_risk to chance wird
das Zusatzmodul R2C_value calculator angeboten. Auf Basis fundierter Ri-
sikoinformationen erfolgt die Bewertung strategischer Alternativen und es
entsteht Transparenz bei der Planungssicherheit, das von der Future Value-
Group entwickelt wurde. Basierend auf einer umfangreichen Jahresab-
schluss-, Geschiftsfeld- und Portfolioanalyse sowie der Unternehmenspla-
nung, erfolgt eine risikoorientierte Unternehmensbewertung und eine lang-
fristige Ratingprognose. Zudem werden strategische Handlungsoptionen
aufgezeigt und die abgeleitete Strategie strukturiert erfasst (Strategiedimen-
sionen).
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Durch die Verkniipfung von Risikomanagementsystemen mit der Unter-
nehmensplanung und -strategie gelingt es, ein umfassendes strategisches
Managementsystem zu gestalten, das es ermdglicht, strategische Entschei-
dungsalternativen unter Einbeziehung fundierter Risikoinformationen zu
bewerten.

Der R2C_value calculator bietet neben der Mdglichkeit der Aggregation
der in R2C_risk to chance erfassten Risiken, die Besonderheit, die Simula-
tionsergebnisse bei der Unternehmensbewertung und Ratingprognose zu
beriicksichtigen. Durch diese Kombination werden Planungsrisiken bzw.
-unsicherheiten transparent und kénnen durch optimierte strategische Maf-
nahmen gemanagt werden.

Dariiber hinaus ermdglicht der R2C_value calculator mit Hilfe betriebs-
wirtschaftlicher Kennzahlen eine umfassende Jahresabschlussanalyse. Die-
se Informationen kénnen fiir die darauf aufbauende Unternehmenspla-
nung herangezogen werden und um ein Kennzahlen gestiitztes Finanzra-
ting sowie eine entsprechende Unternehmensbewertung erginzt werden.
Dadurch wird es moglich, das vorhandene Risikoportfolio in Bezug auf die
aktuelle Unternehmenssituation sowie die geplante Unternehmensentwick-
lung aus Sicht von Gliubiger (Rating) und Eigentiimer (Wert) zu betrachten
und strategische Entscheidungsalternativen fundiert zu bewerten (Strategie-
simulation).

Fiir die Durchfithrung der Simulation werden nicht nur die Wahrschein-
lichkeitsverteilungen einzelner ereignisorientierter Risiken aus R2C impor-
tiert, sondern auch die Sicherheit der erfassten Planwert der wichtigsten
GuV- und Bilanzpositionen abgefragt. Damit wird einerseits die Auswir-
kung vieler kleiner Risiken auf das Unternehmen modelliert, anderseits
wird die Transparenz der Planung unterstiitzt. Durch die explizite Erfassung
der moglichen Abweichungen von den Planwerten wird dem Anwender die
Unsicherheit vor Augen gefiihrt, und er wird aufgefordert die Gedankenwelt
eines festen Planwertes zu verlassen und tiber die Bandbreiten der mog-
lichen zukiinftigen Entwicklungen, also iiber die Unsicherheit der Zukunft
nachzudenken.

Bei den erfassten Jahren wird eine Kennzahlenanalyse durchgefiihrt. Da-
mit sieht der Anwender die gingigsten Finanzkennzahlen seiner Ist- und
Planjahre.

Neben der Bestimmung der Finanzkennzahlen wird auch ein, auf Finanz-
kennzahlen basierendes Finanzrating fiir jedes Jahr bestimmt. Das imple-
mentierte Finanzrating wurde von der FutureValue Group entwickelt und
gibt das von verschiedenen deutschen Banken vergebene Finanzrating (fiir



Mittelstinder) im Mittel wieder. Damit erhilt das Unternehmen ein Gefiihl
fiir die Einschitzung durch die eigene Hausbank.

Die Software »R2C_ValueCalculator« kann direkt aus dem Programm
»R2C_risk to chance« gestartet werden. Dabei werden alle in »R2C_risk to
chance« erfassten Informationen tiber die einzelnen Risiken, wie Eintritts-
wahrscheinlichkeit und Verteilung der Schadenshohe direkt in den
»R2C_ValueCalculator« geladen. Gleichzeitig konnen schon gespeicherte
Jahresabschlussdaten geladen werden.

»R2C_ValueCalculator« beherrscht alle Verteilungsfunktionen, die
»R2C_risk to chance« unterstiitzt.

Mit Hilfe der Szenariotechnik der Monte-Carlo Simulation werden zufil-
lige mogliche Ausprigungen der Jahresabschliisse durchgespielt. Dabei
werden die erfassten Wahrscheinlichkeitsverteilungen der Risiken explizit
berticksichtigt. Daraus erhilt man die Wahrscheinlichkeitsverteilung der ag-
gregierten Positionen, wie zum Beispiel »EBIT«.

Aus der Wahrscheinlichkeitsverteilung kénnen die Quantile der Positi-
onen bestimmt werden. Das Quantil beschreibt den Wert (der Position), der
mit einer gewissen (vorgegebenen)

Top-Kennzahlen 2008
Kennzahlen '
wirtschaftliche Eigenkapitalquote, berginigt 18,4%
dynamischerVerschuldungsgrad (a) 3.81
Zinsdeckungsquote 172
Rohertragsmarge 52%
Cashflow-Marge 44%
aperative Marge (EBIT-Marge) 58%
Umsatzrendite 23%
spezifischer Deckungsbeitrag 184,9%
Kapitalumschiag {operativ) 212
Gesamtkapitalrendite {(ROCE) 11,8%
CQuick-Ratio 58.3%
Antagendeckungsgrad 2 1.186
Abb. 10.6: Finanzkennzahlenanalyse 329
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Abb. 10.7: Finanzrating

Wahrscheinlichkeit nicht unterschritten wird, somit kann es als der um-
gangssprachliche »worst case« interpretiert werden — falls diese Wahrschein-
lichkeit niedrig genug gewihlt ist. So beschreibt das 1% Quantil, den Wert
der Position, welcher nur im schlimmsten 1% der Fille unterschritten wur-
de. Mit Hilfe des unteren (»worst case«) und oberen Quantils (»best case«)
kann die wahrscheinliche zukiinftige Bandbreite (Schwankungsbreite) der
Position sowohl tabellarisch als auch grafisch dargestellt werden.

Der Eigenkapitalbedarf zu einem vorgegebenen Niveau gibt die Menge an
Eigenkapital an, die notwendig ist, um die Verluste mit der vorgegebenen
Wahrscheinlichkeit abdecken zu kénnen. Zum Beispiel gibt der Eigenkapi-
talbedarf zum 99%-Niveau an, wieviel Eigenkapital notwendig ist, um eine
Uberschuldung mit g9 %iger Wahrscheinlichkeit abwenden zu kénnen. Im
Umbkehrschluss bedeutet es, dass das mit diesem Eigenkapital ausgestattete
Unternehmen in 1% der Fille iiberschuldet wird. Der Eigenkapitalbedarf

EBIT
F 3

200000004
10.000.000 + T

0 %“-M..M,w ,,,,: -
-10.000.000

2003 2011 2015

330 Abb. 10.8: Bandbreitenentwicklung der Position »EBIT«
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kann auch direkt aus der Wahrscheinlichkeitsverteilung der Position »Ge-
winn vor Steuer« abgeleitet werden.

Die wichtigsten Ergebnisse der Simulation, wie zum Beispiel Eigenkapi-
talbedarf und Insolvenzwahrscheinlichkeit werden zusammen mit den
wichtigsten Performancekennzahlen wie zum Beispiel RORAC auf einer
Seite dargestellt. Hier wird auch die Konsequenz der Planung und der Risi-
ken, die Planabweichungen auslésen kénnen, fiir das Rating (die Insolvenz-
wahrscheinlichkeit) deutlich.

In der Praxis der Unternehmensbewertung bestehen die grofiten Schwie-
rigkeiten und Ermessensspielriume bei der Einschitzung der Kapitalkos-
tensitze (Diskontierungszinsen). Entsprechend weisen auch die heute im-
plementierten wertorientierten Steuerungssysteme (EVA-Modelle, CFROI-
Ansatz) eine immer noch fast durchgingig eine gravierende Schwiche auf:
die grundsitzlich erforderlichen Kapitalkostensitze (Diskontierungszins-
sitze bzw. Mindestrenditeanforderungen) sind bisher nur wenig fundiert.

Offensichtlich miissten die risikoabhingigen Kapitalkostensitze (WACC)
vom tatsichlichen Risikoumfang eines Unternehmens, und damit von der
Planungssicherheit der bei der Unternehmensbewertung unterstellten zu-

RisikomaRie 95% Niveau

Eigenképitalbedaff‘eines N
Jahres (VaR) 5.952.316,38 €
Eigenkapital* zur Deckun:

igenkaplia ung 5.140.305,65 €
Eigenképi{aldeckung ‘ o
(Eigenkapital* zum 86,40%
Eigenkapitalbedarf) - B -
zusétzlicher
Liquiditatsbedarf 4.258.145,99 €

Performancemale

RORAC

15,70%
VaR/Gesamtleistung 10,80%
RORACE (Rendite des .
Risikokapitals) 9.60%

k Ratigenzahlen .

Wahrscheinlichkeit der

llliquiditat 23,90%
Wahrscheinlichkeit der .

Uberschuldung 11,10%
Insolvenz-

wahrscheinlichkett 23,9% (Rating: CCC)

Abb. 10.9: Management Cockpit
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kiinftigen Ertrdge bzw. Cashflows abhingig sein. Genau diese Information
kann durch die Risikoanalyse (bzw. das Risikomanagement) bereitgestellt
werden. Der in der Praxis bisher oft anzutreffende » Umwegx, bei der Bestim-
mung der Kapitalkostensitze — primir Kapitalmarktdaten (wie den Beta-Fak-
tor) statt interner Unternehmensdaten zu benutzen — ist wenig iiberzeugend.
Unter der vielfiltigen theoretischen und empirischen Kritik an dem Capital-
Asset-Pricing-Modell (CAPM) oder dhnlichen Ansitzen zur Herleitung von
Kapitalkostensitzen sticht besonders eine Annahme heraus: das CAPM
unterstellt effiziente Kapitalmirkte, d. h. vor allem, dass alle Kapitalmarktak-
teure die Risikosituation des Unternehmens genau so gut einschitzen kon-
nen, wie die Unternehmensfiihrung selbst. Diese Annahme ist sicherlich we-
nig haltbar, zumal sie das Risikomanagement obsolet machen wiirde. Sicher-
lich ist es sinnvoll, von der Annahme auszugehen, dass das Unternehmen
selbst seine Risikosituation besser einschitzen kann als der Kapitalmarkt
(»Informationsasymmetrie«) (und erst recht die méglichen Verinderungen
der Risikosituation durch geplante Aktivititen). Daher sollten Unternehmen
die Kapitalkostensitze fiir ihre wertorientierten Steuerungssysteme auf
Grundlagen der Erkenntnisse des Risikomanagements ableiten. So 16st man
zwei Probleme: Unternehmenswert (Discounted-Cashflow) oder EVA® wer-
den auf Grundlage von Kapitalkostensitzen berechnet, welche die tatsichli-
che Risikosituation des Unternehmens widerspiegeln, und die Erkenntnisse
des Risikomanagements flieRen tiber den Weg der Kapitalkostensitze un-
mittelbar in unternehmerische Entscheidungen ein. So wird ein fundiertes
Abwigen von erwarteten Ertrigen und den damit verbundenen Risiken bei
wichtigen Entscheidungen tatsichlich erst erméglicht.

Der wichtigste Schritt fiir die bessere Fundierung von Unternehmens-
werten und die Weiterentwicklung von wertorientierten Steuerungssyste-
men einerseits und eine risikoadiquate Unternehmensbewertung anderer-
seits, ist somit die Ableitung fundierter Kapitalkostensitze. In der Software
R2C_value calculator wird mit Hilfe einer Risikoaggregation der Gesamtri-
sikoumfang des Unternehmens bestimmt. Dabei werden die identifizierten
und bewerteten Risiken in den Kontext der Unternehmensplanung gestellt
und als Ursache fiir mégliche Planabweichungen interpretiert. Mit Hilfe der
Monte-Carlo-Simulation wird eine groRe, reprisentative Stichprobe mog-
licher risikobedingter Zukunftsszenarien des Unternehmens berechnet und
analysiert. Diese Zukunftsszenarien erlauben es, den Bedarf an (teurem) Ei-
genkapital zur Verlustabdeckung zu ermitteln, in dem aus der Bandbreite
der Verteilungsfunktion der Gewinne auf den realistischen risikobedingten
Maximalverlust geschlossen wird. Dabei sind das Eigenkapital sowie die Li-
quidititsreserven das Risikodeckungspotenzial eines Unternehmens.



Im nichsten Rechenschritt miissen nur noch die gewichteten Kapitalkos-
tensitze in Abhingigkeit des risikobedingten Eigenkapitalbedarfs (nicht des
bilanziellen Eigenkapitals oder des Marktwerts des Eigenkapitals) berechnet
werden, um den Diskontierungsfaktor zu erhalten.

Mit Hilfe der erfassten Jahresabschlussplandaten und den Ergebnissen
der Simulation wird eine Unternehmensbewertung durchgefiihrt. Dabei
werden die erfassten Risikoinformationen in der Bewertung herangezogen.
Somit entfillt das bei vielen anderen Bewertungsmethoden notwendige und
methodisch fragwiirdige Heranziehen von Risikoinformationen des Kapital-
markts, wie etwa beim CAPM bei Bestimmung des Beta-Faktors. Da davon
auszugehen ist, dass in der realen Welt keine vollkommenen Mirkte existie-
ren und Informationsasymmetrie herrscht, sind die internen Unterneh-
mensinformationen beziiglich der Risikopositionen des Unternehmens
qualitativ besser, als die Einschitzung des Kapitalmarktes. In der Bewer-
tungsmethode der Software »R2C_value calculator« werden genau diese In-
formationen ausgewertet.

Der Unternehmenswert wird in der Software mit Hilfe der DCF-Methode
in der WACC-Variante durchgefiihrt. Der Wert ergibt sich als die Summe
der diskontierten erwarteten Ertriige abziiglich der Nettobankverbindlichkei-
ten des Unternehmens.

In der Software »R2C_value calculator« ist auch ein Mainahmenmana-
ger abgebildet. Mit Hilfe dieses MaRnahmenmanagers konnen die Wirkun-
gen einer beliebigen Anzahl von geplanten bzw. zu bewertenden Mafinah-
men erfasst werden. Es werden also »was wire wenn«-Analysen durchge-
fiihrt, um unternehmerische Entscheidungen — unter Beriicksichtigung
der Risiken — besser zu fundieren. Die MafRnahmen werden mit Hilfe der
Wirkung auf die wichtigsten Positionen von GuV und Bilanz beschrieben
und kénnen aktiviert und deaktiviert werden. Die Wirkungen gleichzeitig
aktivierter MaRnahmen werden zusammengefasst und aggregiert betrach-
tet.

Die Wirkung der MaRnahmen auf die GuV und Bilanz wird mit Hilfe ei-
ner Tabelle visualisiert (vgl. Abbildung 10.10).

Der Unternehmenswert wird sowohl ohne Mafnahmen als auch mit
MaRnahmen berechnet und wird nebeneinander dargestellt. Somit kann
man direkt ablesen ob die aktivierten Biindel von Mafnahmen den Unter-
nehmenswert steigern oder mindern.

In einem separaten Modul kann der Anwender seine Geschiftsfelder mit
Hilfe eines angepassten Porter-Ansatzes analysieren und miteinander ver-
gleichen. Durch checklistengefithrten Seiten werden die Einschitzungen
des Unternehmens iiber die Geschiftsfelder erfasst und ausgewertet.
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- Unternehmensplanung

Abb. 10.10: Unternehmensplanung

Planung
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Abb. 10.11: Portfolioanalyse
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Mit Hilfe der FutureValue™.-Scorecard (einer Variante der Balanced Sco-
recard) kann die Strategie des Unternehmens strukturiert und standarisiert
erfasst werden. Dazu werden standarisierte Strategiedimensionen einge-
fihrt, deren Ist- und Sollausprigung von dem Anwender beurteilt werden
miissen. Mit Hilfe dieses Vorgehens werden die strategischen Ziele automa-
tisch fixiert und operationalisiert.

Im nichsten Schritt werden diese Eingaben im Strategie-Cockpit grafisch
aufgearbeitet. Das Strategie-Cockpit zeigt so den Handlungsbedarf fiir die
Strategieumsetzung an.

Mit Hilfe der grafischen Auswertung sind Unplausibilititen in der Strate-
gie leicht zu erkennen. Weiterhin sind die Handlungsbedarfe leicht zu identi-

Standardisierungsarad Standardisierung —- Individualitat
Innovationsorientienng imitation ~— innovation
Kostengrientierung Kostenorientierung ¥ Qualitétsorientierung
Stratagische Kompetenz versus Strategische Operative

cperative Kompetenz Kompetenz Kompetenz
usdtzliche Kennzahl1 nisdrig - hoch

musdtziche Kennzahl2 niedrig hoch

Strategische Stofirichtung

Yertriebsorientierung versus Vertriehsorientierung

Jahr

Wertschopungshette

Abb. 10.12: Strategie-Cockpit

Wachstumsorigntisreng Wachstum L g Konsolidierung
Risike-Rendite-Profi risikovarmindemd w— renditesteigernd
Shareholder versus Stakeholder  Shareholder o— Stakeholder
Working-Capital Ratic niedrig m— hach
Gesamtrohertrag niedrig e sm—— hoch
asshtdiche Kennzah! niedrig ] hoch

Leistungsbreite Ronzentration + Diversifikation
Wettbewerbsverhalten defensiv » offensiv
Preisorientierung Preisfithrerschaft - Cifferenzierung

Produktorientierung

Produktorientierung -

Rohartragsantsil der Produkie % — 100%
entwickeltin dsn letzten 5Jahren

Rohertragsantsil der Pradukte. 0% 100%
aufgenommen in dem letzten —

Sperialisierungsgrad Sperialisiette 5 Universelie
Ressourcen Ressourcen

Flexibilitdtsgrad Starre Ausisstung d——— Flexibie Auslastung

Wertschopfungsticle Wertschopfungsauvtar — Wertschdpfungsved
kie und

Termingerechie Lieferung 0% e 100%

Zusatzliche Kennzahll niedng P hoch

Zusdtdiche Kennzahl2 niedrig — hoch
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fizieren. Ein langer Pfeil bedeutet, dass das Unternehmen von dem ge-
wiinschten Soll-Zustand weit entfernt ist. Die Dicke des Pfeils spiegelt die Fin-
schitzung der Anwender {iber die Wichtigkeit dieser strategischen Position
wider. Mit der kombinierten Darstellung dieser Informationen ist der Hand-
lungsbedarf der einzelnen Positionen leicht zu erkennen und priorisieren

(vgl. Abbildung 10.12).
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