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1 Einleitung

1.1 Problemstellung und Zielsetzung

Unerwartete Ereignisse und Veranderungen wie z.B. der Klimawandel, die Covid-19-
Pandemie, Wirtschaftskrisen, Wahrungsrisiken und vor allem die Globalisierung und
Digitalisierung stellen Unternehmen vor neue Herausforderungen und Aufgaben. Die
Unvorhersehbarkeit von Ereignissen bringt aber nicht nur Chancen, sondern auch véllig neue
Risiken mit sich, mit welchen sich das Risikomanagement und Risikocontrolling im
Unternehmen auseinandersetzen muss."

Denn, der Unternehmenserfolg hangt wesentlich davon ab, inwiefern es einem Unternehmen
gelingt, bei komplexen Entscheidungen unternehmerische Chancen und Risiken adaquat zu
bericksichtigen und sich auf unvorhersehbare Risiken vorzubereiten. Die Bedeutung des

Risikos in einem Unternehmen verdeutlicht auch folgendes Zitat von Drucker.

»ES gibt Risiken, die einzugehen Du Dir nicht leisten kannst. Und es gibt Risiken, die

nicht einzugehen, Du Dir nicht leisten kannst.” — Peter F. Drucker

Leider muss aber immer haufiger festgestellt werden, dass Geschaftsfiihrer und Mitarbeiter
dazu neigen, die Risiken bzw. Gefahren zu verdrangen oder aber wenn sie sich mit Risiken
befassen ,missen, diese dann nicht angemessen wahrnehmen oder unterschatzen. Auch,
wenn den Mitarbeitern eines Unternehmens genaue Informationen zu einem bestehenden
Risiko vorliegen, werden diese Informationen bei einer Entscheidung meist nicht in Ganze
bericksichtigt. Dies fuhrt dazu, dass Verfahren zur Bewaltigung von Risiken nicht angewendet
und die eingetretenen Planabweichungen nicht auf die ursachlichen Risiken hin untersucht
werden. Dieses Problem der Risikowahrnehmung im Unternehmen wird auch als
Risikoblindheit bezeichnet.? Insbesondere zeigt der Anstieg an Unternehmensinsolvenzen,
allein in Deutschland, um etwa 12,3 % im Marz 2024 im Vergleich zum Vorjahresmonat
deutlich, dass Geschéaftsfuhrer die Vorsorgepflicht vernachlassigen und dies letztendlich zu

einem hdheren SchadensausmalR fiihrt bzw. die Existenzfahigkeit gefahrdet.?

Darum ist es die Aufgabe der Geschéaftsleitung, sich intensiv mit den betrieblichen Risiken
auseinanderzusetzen, um Risiken mdglichst frihzeitig zu erkennen und Gegenmafinahmen

zu entwickeln. Dafir ist die Implementierung eines funktionierenden Risikomanagements im

''Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2012, S. 1-3.

2 Vgl. Risk Management Association e.V./International Controller Verein e.V., Vernetzung von
Risikomanagement und Controlling, 2018, S. 21-27.

3 Vgl.Statistisches Bundesamt, Gewerbemeldungen und Insolvenzen, 2024.



Unternehmen und das Risikocontrolling als Unterstutzer des Risikomanagements

unvermeidbair.

Ziel der Arbeit ist es, dem Leser zu verdeutlichen, warum die Unternehmensfunktionen
Controlling und Risikomanagement aufeinander angewiesen sind. Zudem wird die
Notwendigkeit der Methoden und Instrumente aufgezeigt, die fur die Identifikation, Bewertung
und Bewaltigung von Risiken erforderlich sind. Praxisnahe Beispiele werden dabei
herangezogen, um dem Leser einen konkreten Bezug zur Anwendung dieser Verfahren zu
vermitteln. Darlber hinaus wird untersucht, wie die fortschreitende Digitalisierung das

Risikomanagement beeinflusst.

1.2 Methodisches Vorgehen

Im ersten Teil dieser Arbeit werden Grundlagen zum Begriff Risiko erklart, die Risiken in
einzelnen Kategorien zugeordnet und die gesetzlichen Anforderungen an die Unternehmen
beschrieben. AnschlieBend erfolgt eine Abgrenzung zwischen Risikomanagement und
Risikocontrolling, gefolgt von einer detaillieten Erlduterung der Risikostrategien von
Unternehmen. Danach folgt der zentrale Schwerpunkt der Arbeit: der Prozess des
Risikomanagements, der das Herzstuck des Risikomanagement darstellt. Dieser wird
umfassend fir jede Phase (finf Phasen) erlautert, die dazugehdrigen Instrumente detailliert
beschrieben und mit einer kritischen Auseinandersetzung der Instrumente abgeschlossen.
Insbesondere wird dabei versucht, die Identifikation, Quantifizierung und Aggregation, welche
auch die gesetzlichen Mindestanforderungen an das Risikomanagement darstellen,
verstandlich zu erldutern. Zum Schluss der Arbeit wird auf das Thema Digitalisierung
eingegangen, wobei die Veranderungen, Chancen und Herausforderungen aufgrund der

Digitalisierung betrachtet werden.



2 Grundlagen

2.1 Risikobegriff

Fir den Begriff Risiko gibt es weder in der Theorie noch in der Unternehmensflihrung eine
einheitliche Definition. Haufig wird jedoch unter Risiko eine mogliche Abweichung eines
zukunftigen Ereignisses von einer urspringlichen Plangrof3e oder einem Unternehmensziel
verstanden. Zu den Unternehmenszielen zahlen finanzielle Ergebnisziele, wie z.B. der
Jahresuberschuss oder der Cashflow, aber auch nicht-finanzielle Ergebnisziele, wie z.B. das
Image des Unternehmens. Wie in der Abbildung 1 zu erkennen ist, nimmt die
Prognosesicherheit je weiter ein Unternehmen in die Zukunft plant - also vom
Prognosezeitpunkt zum aktuellen Stichtag - ab und die Schwankungsbreite um eine geplante
ZielgroRe nimmt zu.* Des Weiteren wird zwischen dem Risiko im engeren und im weiteren
Sinne unterschieden. Das Risiko im weiteren Sinne (Risiko i.w.S.) bericksichtigt sowohl
positive als auch negative Abweichungen von einem betrieblichen Ziel. Positive Abweichungen
werden als Chancen und negative Abweichungen als Risiken bezeichnet, d.h. es wird sowohl
mit Gewinn-, als auch mit Verlustmdglichkeiten gerechnet. Das Risiko im engeren Sinne
(Risiko i.e.S.) bezeichnet lediglich eine negative Abweichung bzw. die Mdglichkeit eines
Verlustes, der durch bestimmte Ereignisse, Managemententscheidungen und auch
Unterlassungen entsteht und zur Nichterreichung der geplanten Unternehmensziele und
Unternehmensstrategien fiihrt.°

Das Risikomanagement sollte den Risikobegriff im weiteren Sinne verwenden, da fur den
zukunftigen Erfolg eines Unternehmens nicht nur die Erkennung von Risiken, sondern auch

die Erkennung und Realisierung von Chancen notwendig ist.
A

Dimension, Prognostizierte Entwicklung der ZielgroBe
z.B. Geld -und
Werteinheit

Chance Geplanter Verlauf der ZielgroBe

Risiko i.w.S

Risikoi.e.S
/ Prognostizierte Entwicklung der ZielgroBe

Stand zum
heutigen Zeitpunkt

-
I
o

IR

v

»

Operative Risiken

A A

Strategische Risiken

Abbildung 1: Chance, Risiko im engen und im weiteren Sinne im zeitlichen Verlauf ©

4 Vgl. Vanini, U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente - Unternehmenspraxis, 2021, S. 25-26.
5 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 18-19.
® Vanini, U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente - Unternehmenspraxis, 2021, S. 26.



2.2 Risikoklassifikation

Aufgrund der Vielzahl unterschiedlicher Risikoarten missen Risiken mit gemeinsamen
Merkmalen von den Unternehmen klassifiziert werden. Eine Klassifizierung ermoglicht es,
moglichst alle Risiken strukturiert und mit geeigneten Methoden und Instrumenten zu
identifizieren, zu bewerten und zu steuern. Beispielsweise kénnen interne

SteuerungsmafRnahmen die Eintrittswahrscheinlichkeit externer Risiken nicht reduzieren.’

Es gibt verschiedene Madoglichkeiten, Risiken zu klassifizieren. Eine Maoglichkeit ist
beispielsweise die Unterscheidung zwischen strategischen und operativen Risiken.
Strategische Risiken entstehen durch langfristige Unternehmensentscheidungen, die die
Positionierung des Unternehmens sowohl intern als auch extern betreffen. Darliber hinaus
werden strategische Risiken durch die Verdnderungen im 6konomischen, politischen und
technologischen Umfeld eines Unternehmens beeinflusst und stellen eine Bedrohung fir die
Umsetzung von Strategien dar. Beispiele hierfir sind Finanzierungsrisiken und
Organisationsrisiken, die den langfristigen Erfolg des Unternehmens geféahrden kdnnen.

Operative Risiken resultieren dagegen unmittelbar aus den geschéftlichen Aktivitdten eines
Unternehmens. Da sie das Tagesgeschaft und einzelne Bereiche im Unternehmen betreffen,

gefahrden sie nur kurzfristig den Unternehmenserfolg.

Eine weitere wichtige Mdglichkeit, auf die im Folgenden naher eingegangen wird, ist die
Kategorisierung in externe und interne Risiken. Externe Risiken sind nicht unmittelbar
beeinflussbar und entstehen durch unerwartete Marktentwicklungen, Naturkatastrophen,
gesellschaftiche Bewegungen und Gesetzesanderungen. Da externe Risiken den
Handlungsspielraum bestimmen und fir jedes Unternehmen aufgrund unterschiedlicher
Branchen und Regionen verschieden sind, sollten sie fir jedes Unternehmen neu analysiert
werden. Dabei koénnen externe Risiken in makrookonomische, gesellschaftliche,

technologische, politisch-rechtliche und Force Majeure-Risiken unterteilt werden:®

Makrookonomische Risiken beeinflussen die Geschéftstatigkeit und die Rentabilitadt von
Unternehmen malRgeblich. Sie entstehen aufgrund der fortschreitenden Globalisierung, den
internationalen ~ Verflechtungen, den sich rasant &andernden  wirtschaftlichen

Rahmenbedingungen und der zunehmenden Wettbewerbsintensitat. Aufgrund der

" Vgl. Vanini, U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente - Unternehmenspraxis, 2021, S. 31.
8 Vgl. ebd,, S. 29.
® Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 192.



Vielsichtigkeit und Komplexitat der Risiken wird es zunehmend schwieriger die Ursachen

eindeutig zu identifizieren.'

Geselischaftliche Risiken beeinflussen verschiedene Aspekte des taglichen Lebens und
entstehen vor allem dann, wenn Veranderungen in Normen, Werte, Verhaltensmustern, Kultur,
Religion oder Bildungsniveau nicht berucksichtigt werden. Zum Beispiel konnen veranderte
Gesundheitstrends zu neuen Anforderungen an Produkte und Dienstleistungen fuhren. Wenn
Unternehmen nicht rechtzeitig darauf reagieren, kann dies erhebliche Auswirkungen auf die

Nachfrage haben."

Technologische Risiken entstehen vor allem dann, wenn neue technologische
Entwicklungen und Innovationen von den Unternehmen nicht angemessen bericksichtigt oder
adaptiert werden. Dies kann 2zu finanziellen Verlusten, einem Rulckgang der

Wettbewerbsfahigkeit oder sogar zur Existenzgefahrdung fihren.'?

Politisch-rechtliche Rahmenbedingungen, die vom Staat vorgegeben werden, schranken
den Entscheidungsspielraum der Unternehmen ein. Beispielsweise beeinflussen Regelungen
zu Arbeits-, Tarifvertrags-, und Betriebsverfassungsgesetzte interne Unternehmensablaufe
und Wahrungs-, Wettbewerbs- und Auflenhandelspolitik externe Unternehmensablaufe.
Anderungen dieser Rahmenbedingungen kdénnen sowohl positive als auch negative
Auswirkungen haben, weshalb das Risikomanagement sich friihzeitig mit ihnen befassen

sollte.™

Force Majeure Risiken sind unerwartete und nicht beeinflussbare Ereignisse, die grolke
Auswirkungen auf ein Unternehmen haben koénnen. Darunter fallen zum Beispiel
Veranderungen aufgrund des Klimawandels (Brande, Erdbeben, Uberschwemmungen),

Epidemien, Kriege und Terrorismus.'™

Im Gegensatz zu externen Risiken haben interne Risiken ihren Ursprung im Unternehmen
selbst. Deshalb kénnen sie durch Entscheidungen und MalRnahmen innerhalb des
Unternehmens selbst gesteuert werden. Interne Risiken lassen sich in drei Kategorien
einteilen - leistungswirtschaftliche Risiken, betriebswirtschaftliche und organisatorische

Risiken sowie finanzielle Risiken, - die im Folgenden naher erlautert werden.

10Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 193.
1'vgl. ebd., S. 193.
12Vgl. ebd., S. 193.
3 Vgl. ebd., S. 193.
4 Vgl. ebd,, S. 194.



Leistungswirtschaftliche Risiken resultieren aus dem betrieblichen
Leistungserstellungsprozess und betreffen nahezu alle Geschaftsbereiche eines
Unternehmens. Sie lassen sich in Absatz-, Beschaffungs-, und Produktionsrisiken unterteilen.
Absatzrisiken entstehen beispielsweise durch eine Fehleinschatzung von Kundenwiinschen
oder durch intensiven Preiswettbewerb. Beschaffungs- und Produktionsrisiken entstehen
durch Lieferverzégerungen, Qualitédtsproblemen oder aufgrund der Abhangigkeit von wenigen

Lieferanten.®

Risiken aus Management und Organisation kénnen aus Mangeln in der Ablauf- und
Aufbauorganisation resultieren, z.B. aus unzureichenden Kontrollen oder unklaren
Anweisungen. Daruber hinaus konnen mangelnde Kommunikation zwischen Mitarbeitern und
Flhrungskraften sowie der Einsatz von  unqualifiziertem  Personal ohne
unternehmensspezifische Kenntnisse und ausreichende Erfahrung die Risiken in wichtigen

Geschéaftsprozessen signifikant erhdhen.'®

Finanzielle Risiken entstehen aus unerwarteten Ereignissen und Fehlentscheidungen des
Managements bei der Kapital- und Liquiditatsbeschaffung. Diese Risiken gefahrden
insbesondere die Rentabilitatsoptimierung, die Sicherstellung der Liquiditat und die Steigerung
des Economic Value Added (EVA)."”

Liquiditatsrisiken  entstehen  beispielsweise, wenn Unternehmen aufgrund von
Liquiditatsengpéassen ihren Zahlungsverpflichtungen nicht fristgerecht oder nicht vollstandig
nachkommen kdnnen. Darlber hinaus bestehen Zinsanderungsrisiken aufgrund der Volatilitat
der Finanzmarkte, die sich je nach Entwicklung positiv oder negativ auf verschiedene Bilanz-
und GuV-Positionen auswirken. Steigen beispielsweise die Fremdkapitalzinsen, fihrt dies zu
einem hoheren Zinsaufwand und veradndert damit unmittelbar die Gewinn- und
Verlustrechnung eines Unternehmens. Weitere finanzielle Risiken ergeben sich z.B. durch
Kursschwankungen, Wechselkursanderungen, Forderungsausfallen sowie Ausfallen von Zins-

und Tilgungsleistungen.®

15 Vgl. Vanini, U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente - Unternehmenspraxis, 2021, S. 30-31.
16 Vgl. Schneck, O., Risikomanagement: Grundlagen, Instrumente, Fallbeispiele, 2010, S. 69-72.

'7Vgl. Kahre, B./Laier, R./Vanini, U., Financial Management: Die finanzielle Fiihrung von Unternehmen, 2019,
S. 246.

18 Vgl. Vanini, U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente - Unternehmenspraxis, 2021, S. 31.



Zuletzt ist wichtig zu erwahnen, dass zwischen den einzelnen Risikoarten Interdependenzen
bestehen - also voneinander abhangig sind und sich gegenseitig beeinflussen - und deshalb
sollten die externen und internen Risiken nicht isoliert betrachtet werden. Darum sollten die
wesentlichen Ursache-Wirkungs-Beziehungen zwischen dem Unternehmen und seiner
Umwelt in die Betrachtung einbezogen werden. Beispielsweise kann der Verlust von
Marktanteilen auch Auswirkungen auf den Absatz, Produktion und Liquiditat haben.!®

AbschlieRend zu diesem Kapitel werden die aktuellen Hauptunternehmensrisiken im Jahr

2024 weltweit mithilfe des ,Allianz Risk Barometer* vorgestellt.

Das Allianz Risk Barometer 2024 in Abbildung 2, das auf einer Umfrage von derzeit 3069
Risikoexperten in 92 Landern basiert, informiert Gber die Bedeutung verschiedener Risikoarten
in der Unternehmenspraxis. Die meisten Antworten kamen von groRen Unternehmen (44%),
die einen Jahresumsatz von tber 500 Millionen US-Dollar generieren. Darauffolgend kamen
26% der Befragten aus einem mittelstandischen Unternehmen, die einen Umsatz von 100-500
Millionen US-Dollar machen und die restlichen Antworten (30%) von kleinen Unternehmen, die
einen Umsatz von weniger als 100 Millionen US-Dollar erwirtschaften. Die gelben Pfeile in der
Abbildung in der Spalte , Trend“ zeigen, dass sich das Risiko im Vergleich zum Jahr 2023 nicht
verandert hat. Die Roten Pfeile z.B. bei Naturkatastrophen, zeigen dass das Risiko im
Vergleich zum letzten Jahr gestiegen ist. Und die griinen Pfeile zeigen, dass das Risiko sogar
gesunken ist. Die groRten Risiken spiegeln die aktuellen Themen wider, mit denen
Unternehmen derzeit konfrontiert sind. Zum Beispiel nehmen Cyber-Vorfalle aufgrund der
Digitalisierung immer mehr zu und auch die Anderungen von Gesetzen, Vorschriften und

Naturkatastrophen stellen Unternehmen vor immer groRer werdenden Herausforderungen.?

Rank Percent 2023 rank Trend
1 Cyberincidents (e.g., cyber crime, IT network and service disruptions, malware / 36% 1 (34%)
ransomware, data breaches, fines, and penalties)
2 Business interruption (incl. supply chain disruption) 31% 2 (34%)
3 Natural catastrophes (e.g., storm, flood, earthquake, wildfire, extreme 26% 6 (19%) +
weather events)
4 Changes in legislation and regulation (e.g., tariffs, economic sanctions, 19% 5(19%) +
protectionism, Euro-zone disintegration)*
5 Macroeconomic developments (e.g., inflation, deflation, monetary policies, 19% 3(25%)
austerity programs)?
6 Fire, explosion 19% 9 (14%) *
7 Climate change (e.g., physical, operational, and financial risks as a result of 18% 7(17%)
global warming)
8 Political risks and violence (e.g., political instability, war, terrorism, coup d’état, civil 14% 10 (13%) *
commotion, strikes, riots, looting)
9 Market developments (e.g., intensified competition / new entrants, M&A, market 13% 11(11%) 4+
stagnation, market fluctuation)
10 Shortage of skilled workforce?® 12% 8 (14%)

Abbildung 2: Top 10 Geschéftsrisiken weltweit in 202421

¥ Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 194-195.
20 Vgl. Allianz Commercial, Allianz Risk Barometer 2024: The top business risks for 2024, 2024, S. 2-4.
2 Allianz Commercial, Allianz Risk Barometer 2024: The top business risks for 2024, 2024, S. 4.



2.3 Gesetzliche Anforderungen

2.3.1 Gesetz zur Kontrolle und Transparenz im Unternehmensbereich

Aufgrund der Vielzahl von Unternehmensrisiken Anfang der 90er Jahre und der deutlichen
Zunahme von Insolvenzen bei Aktiengesellschaften sah sich der Gesetzgeber veranlasst,
zusatzliche Anforderungen an Vorstande, Geschaftsfihrer und Abschlussprifer einzufiihren.
Aus diesem Grund wurde am 01.05.1998 das sogenannte Artikelgesetz, Gesetz zur Kontrolle
und Transparenz im Unternehmensbereich, verabschiedet. Das Gesetz (KonTraG)
konkretisiert und erganzt die bereits bestehenden aktien- und handelsrechtlichen
Vorschriften.?? Das Ziel des KonTraG ist es, dass sich Unternehmen mit ihren Risiken
befassen, damit bestandsgefahrdende Risiken rechtzeitig erkannt und Gegenmalinahmen
ergriffen werden kénnen. Bestandsgefahrdende Risiken liegen vor, wenn das Unternehmen
zahlungsunfahig wird. Dies kann passieren, wenn Kredite gekiindigt werden oder wenn das
Eigenkapital des Unternehmens aufgebraucht ist bzw. wenn es Schulden macht.
Kernaussage des KonTraG ist der Paragraf 91 AktG, der zum einen die Einrichtung eines
internen Uberwachungssystems und zum anderen die Einrichtung eines Friihwarnsystems fiir
alle bérsennotierten Unternehmen vorschreibt, um existenzgefahrdende Risiken friihzeitig zu
erkennen.

Ein  Uberwachungssystem  besteht aus internen  Kontrollen, automatischen
Uberwachungsmalnahmen und einer internen Revision der Geschéftsprozesse und soll die
ordnungsgemafe Durchfiihrung des Risikomanagements ermdéglichen. Damit soll auch die
Funktionsfahigkeit eines Risikofriiherkennungssystems sichergestellt werden.?

Aufgabe eines Risikofriiherkennungssystems ist es, existenzgefahrdenden Risiken friihzeitig
zu erkennen, zu analysieren und zu kommunizieren, damit Malnahmen ergriffen werden
kdénnen. Genaue Vorgaben zur Form und Inhalt eines solchen Risikomanagementsystems
werden vom Gesetzgeber nicht gemacht. Es sollte jedoch in Abhangigkeit von der
Risikostrategie, der Risikokultur und der Risikomanagementorganisation individuell
ausgestaltet werden.?* Auf die hier erwahnten Frithaufklarungssysteme wird im Kapitel 4.3.5
genauer eingegangen.

Daruber hinaus kdnnte man annehmen, dass Paragraf 91 AktG, - der die Einrichtung eines
Risikomanagementsystems vorschreibt, - explizit nur fir Aktiengesellschaften und

Kommanditgesellschaften auf Aktien (KGaA) gilt. Aus dem Gesetz (KonTraG) wird jedoch

2 Vgl. Schneck, O., Risikomanagement: Grundlagen, Instrumente, Fallbeispiele, 2010, S. 33.

2 Vgl. Vanini, U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente - Unternehmenspraxis, 2021, S. 135-
138.

24 Vgl. ebd., S. 129.



deutlich, dass es auch eine Ausstrahlungswirkung auf andere Rechtsformen hat und
insbesondere fiir die Gesellschafter einer GmbH von Bedeutung ist.®

SchlieBlich ist auch zu berlcksichtigen, dass der Gesetzgeber eine konzernweite Anwendung
des Paragrafen 91 Abs. 2 AktG fordert. Dies bedeutet, dass auch Tochtergesellschaften
unabhéangig von ihrer Rechtsform, in das Risikomanagementsystem einzubeziehen sind, da

auch von ihnen bestandsgefahrdende Risiken ausgehen kénnen.?

Dartber hinaus hat der Abschlussprifer gemal § 317 Abs. 4 HGB im Rahmen der
Jahresabschlussprifung zu prifen, ob die Einrichtung eines Risikomanagementsystems nach
§ 91 Abs. 2 AktG ordnungsgemald erfolgt ist und hat dies in einem Prufungsbericht geman
Paragraf 321 HGB festzuhalten.?” AuRerdem sind nach § 289 Abs. 1 Satz 4 HGB und § 321
Abs. 2 HGB die Risiken der kunftigen Unternehmensentwicklung im Lagebericht bzw.
Konzernlagebericht darzustellen.?®

Der Vorstand ist daher verpflichtet, ein angemessenes Risikomanagementsystem zu
implementieren und bei Nichterflllung kann dies die Sorgfaltspflicht und die Leitungspflicht
gemal § 76 AktG und §§ 93 AktG, 43 GmbHG verletzen und zu Schadensersatzanspriichen
fuhren.

Weitere  gesetzliche = Rahmenbedingungen flir das  Risikomanagement sind
branchenspezifische Anforderungen wie der Basel Akkord und Solvency, die im Folgenden

der Vollstandigkeit halber kurz dargestellt werden.

2.3.2 Basel Akkord

Meldet ein Unternehmen Insolvenz an, fihrt dies gleichzeitig zu steigenden Ausfallraten von
Kreditengagements bei den Banken. Aus diesem Grund gibt es auch fir Banken Vorschriften,
die sie im Risikomanagement bertcksichtigen mussen.

Die Eigenkapitalregelungen fir Banken, auch bekannt als Basel |, Il und Ill, wurden vom
Ausschuss fir Bankenaufsicht erstellt. Ziel des Basler Ausschusses ist es, einheitliche
Wettbewerbsbedingungen fur international tatige Banken zu schaffen und durch eine
angemessene Eigenkapitalausstattung die Insolvenzen von Banken zu reduzieren sowie die
Risiken der Banken umfassender zu behandeln bzw. zu beriicksichtigen.?® Basel | schrieb

Banken vor, die Aktiva-Positionen bzw. Risikopositionen pauschal mit 8% Eigenkapital zu

35 Vgl. Schneck, O., Risikomanagement: Grundlagen, Instrumente, Fallbeispiele, 2010, S. 34.
26 Vgl. ebd., S. 34.

27 Vgl. Schneck, O., Risikomanagement: Grundlagen, Instrumente, Fallbeispiele, 2010, S. 35.
B Vgl. ebd., S. 34.

2 Vgl. Jungmann, J., Basel 11, 2023.



hinterlegen. So wurden beispielsweise Bankkredite an Nichtbanken unabhangig von ihrer

Bonitat mit 8% Eigenkapital unterlegt.>

Im Jahr 2006 wurde dann Basel Il eingeflhrt, da Basel | nicht zwischen den verschiedenen
Risikopositionen differenzierte und dadurch keine angemessene Eigenkapitalausstattung
gewahrleistet werden konnte. Auflerdem waren die Vorschriften von Basel | aufgrund der
rasanten Entwicklung der Kapitalmarkte nicht mehr zeitgemafR.

Basel Il basiert auf drei Saulen, die sich gegenseitig starken. Die erste Saule schreibt wie auch
in Basel | eine Mindestkapitalanforderung vor. Allerdings wird jetzt die Héhe des Eigenkapital
in Abhangigkeit der Bonitat des Kredithehmers bestimmt. Das bedeutet, es wird fur jeden
Schuldner ein Rating erstellt und je hdher das Kreditrisiko ist, desto mehr Eigenkapital muss
zur Sicherung des Kredits hinterlegt werden. Ein Rating bewertet somit die zukulnftige
Zahlungsfahigkeit eines Kredithehmers. Des Weiteren werden neben den Kredit- und
Marktpreisrisiken nun auch operationelle Risiken bertcksichtigt. Diese Risiken wurden bereits
in Kapitel 2.2 ausfuhrlich erlautert. Die zweite Saule verlangt von den Banken eine
regelmaRige Uberpriifung ihrer internen Prozesse und Strategien zur Eigenkapitalausstattung,
um Insolvenzen und andere Verluste zu minimieren bzw. zu verhindern. Die dritte Saule
verpflichtet die Banken ihre Risikopositionen, das Risikomanagementverfahren, die
Eigenkapitalstruktur und die Eigenkapitalausstattung in den Jahresabschlissen und
Lageberichten offen zu legen. Damit soll die Transparenz fiir die Marktteilnehmer, z.B. fur

Aktionare und Kunden, sichergestellt werden.®'

Im Jahr 2010 wurde Basel Il veroffentlicht, das aufgrund der Erfahrungen mit Basel Il und der
Finanz- und Wirtschaftskrise neue Regelungen empfiehlt. Zum einen wurde die Héhe des
Eigenkapitals verandert und zum anderen wird nun ein zusatzlicher Kapitalpuffer gefordert,
damit die Banken ihre Risiken eigenstandiger abdecken kdnnen, ohne dabei auf staatliche
Hilfe angewiesen zu sein. Im Vergleich zu Basel Il wird nun ein hartes Kernkapital - das fir
Banken besonders relevant ist und sich aus eigenen Aktien und einbehaltenen Gewinnen
zusammensetzt - von 4,5% statt 2% gefordert. Zudem soll ein zusétzlicher
Kapitalerhaltungspuffer von 2,5% verhindern, dass das Kapital in Krisenzeiten schnell
aufgebraucht ist. Damit wird nun im Vergleich zu Basel Il eine deutlich hohere
Eigenkapitalanforderung von 10,5% vorgeschrieben. Darlber hinaus definiert Basel Il eine
Verschuldungsobergrenze und zwei Liquiditatskennziffern, auf die hier jedoch nicht weiter

eingegangen wird.*

30Vgl. Schneck, O., Risikomanagement: Grundlagen, Instrumente, Fallbeispiele, 2010, S. 45.
31'Vgl. ebd., S. 45-47.
32 Vgl. Ehrmann, H., Risikomanagement im Unternehmen, 2012, S. 58-67.
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Ein Risikomanagementsystem sollte nicht nur aufgrund gesetzlicher Anforderungen
eingerichtet werden, sondern vielmehr, um neue Risiken frihzeitig zu erkennen und
Gegenmalnahmen zu ergreifen. Aufterdem kdnnen durch die Identifizierung von Risiken die

Unternehmensziele schneller und effizienter erreicht werden.

2.3.3 Weitere gesetzliche Anforderungen

Eine weitere wichtige Anforderung an das Risikomanagement ist Solvency Il, das 2016 fir
Versicherungsunternehmen in der EU in Kraft getreten ist. Das Ziel von Solvency Il ist eine
risikobasierte und eine quantitative Ausgestaltung der Eigenkapitalanforderungen. Dabei wird
auch hier ein Drei-Saulen-Modell berlcksichtigt. Die erste Saule definiert die quantitativen
Eigenkapitalanforderungen. Hierbei wurden Bewertungsvorschriften far
Vermdgensgegenstande und Schulden bestimmt sowie das absolute Mindestkapital vom
okonomischen Kapital differenziert. Das Mindestkapital bildet dabei die Untergrenze des
Solvenzkapitals fest und das 6konomische Kapital die erstrebenswerte Eigenmittelauslastung.
Die zweite Saule fordert eine qualitative Bewertung des Risikomanagements. Dabei sollen die
Risikostrategien, die Steuerungs- und die Kontrollsysteme beurteilt werden. Die dritte Saule
schreibt eine Berichtspflicht gegeniber den Versicherungsnehmern und dem Aufsichtsraten

vor, um mehr Transparenz, wie beispielsweise Uber die Kapitalausstattung zu schaffen.>®

Auch das Bilanzrechtsreformgesetz in Paragrafen 289 Abs.1 HGB stellt bestimmte
Anforderungen an Kapitalgesellschaften. Diese missen im Lagebericht bedeutende Chancen
und Risiken, die in der Zukunft entstehen kénnten, erlautern. Durch den Prognosebericht
sollen zukunftige Planungen sowie die damit verbundenen Risiken und Chancen fur externe
dritte transparenter dargestellt werden. Im Gegensatz zum KonTraG wird hier jedoch kein
Kontrollsystem verpflichtend vorgeschrieben.

Daruber hinaus wird vom Paragrafen 289 Abs.2 HGB eine vollstadndige Erfassung von Zielen
und Methoden des Risikomanagements sowie eingeflihrten Risikosteuerungsmaflinahmen

verlangt.®

Es gibt viele weitere Richtlinien und Gesetzte, die die Gestaltung, Implementierung und
Bewertung des Risikomanagement vorschreiben. Da diese jedoch den Rahmen dieser Arbeit

sprengen wirden, werden sie an dieser Stelle nicht weiter vertieft.

3 Vgl. Schneck, O., Risikomanagement: Grundlagen, Instrumente, Fallbeispiele, 2010, S. 54-56.

34 Vgl. Gleifiner, W., Grundlagen des Risikomanagements: Handbuch fiir ein Management unter Unsicherheit,
2022, S. 94-95.; Vgl. Vanini, U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente - Unternehmenspraxis,
2021, S. 139.
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Im Folgenden wird nun erlautert, warum neben dem Risikomanagement auch das
Risikocontrolling eine relevante Rolle im Unternehmen spielt und mit welchen Methoden und

Instrumenten die Einfiihrung eines Risikomanagementsystems mdglich ist.
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3 Risikomanagement, Risikocontrolling und Risikostrategie

3.1 Risikomanagement: Eine Notwendigkeit in der Unternehmensflihrung

Nach genauerer Betrachtung des Begriffs ,Risiko“ kann man Risikomanagement wie folgt
definieren: Das Risikomanagement ist ein immanenter Bestandteil der Unternehmensfiihrung
und ist dem Management untergeordnet. Das priméare Ziel des Risikomanagements besteht in
der Sicherung der Kontinuitat des Unternehmens, damit alle anderen unternehmerischen Ziele
realisiert werden kdnnen.® Dies impliziert, dass das Risikomanagement als Fiihrungsaufgabe
sowohl in die Unternehmensfihrung als auch in das Controlling integriert werden sollte. Die
Aufgabe des Risikomanagements ist es Entscheidungen zu treffen, die sowohl mit Chancen
und Risiken verbunden sind, da sie unter Unsicherheit getroffen werden. Hierbei wird nicht
versucht die Risiken im Unternehmen maoglichst klein zu halten oder diese vollstandig zu
beseitigen. Das Ziel besteht vielmehr darin, Chancen und Risiken gemeinsam zu
bericksichtigen, um den Unternehmenswert langfristig zu steigern. Damit soll Transparenz
uber die Risikosituation geschaffen werden, um eine Risikosteuerung zu ermoglichen. Eine
vollstandige Eliminierung aller Risiken im Unternehmen ist nicht denkbar, da dadurch auch
wesentliche Chancen unberiicksichtigt bleiben wiirden. *

Zu den Teilaufgaben des Risikomanagements, die bei unternehmerischen Entscheidungen
bendtigt werden gehdren Risikoidentifikation, Risikoaggregation, Risikobewertung und
Risikosteuerung, das im Ganzen auch als Risikomanagementprozess bezeichnet werden
kann. Das Ziel des Risikomanagements ist es also das Gesamtrisiko eines Unternehmens,
dass aus Einzelrisiken besteht zu analysieren, um rechtzeitig angemessene
Risikobewaltigungsmaflinahmen einzuflihren. Hierbei orientiert sich das Risikomanagement
immer an der Risikostrategie des Unternehmens, um Zielkonflikte zwischen den Abteilungen
zu vermeiden. Beispielsweise kann das Ziel der Vertriebsabteilung sein, den Gewinn durch
das Ergreifen von Chancen zu maximieren, jedoch aber ist das Ziel der Controlling Abteilung
das Risiko zu minimieren.

Auf die Bedeutung der Risikostrategie im Unternehmen wird spater im Abschnitt 3.3 genauer
eingegangen. Dabei werden die einzelnen Komponenten der Risikostrategie erklart, die

entscheidend fiir den Fortbestand eines Unternehmens sind.

35 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 19,
36 Vgl. Gleifiner, W., Grundlagen des Risikomanagements: Handbuch fiir ein Management unter Unsicherheit,
2022, S. 30.; Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 22.
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3.2 Risikocontrolling: Unterstiitzt das Risikomanagement

Ein zielgerichteter und effizienter Risikomanagementprozess kann nicht allein durch ein
Risikomanagement gewahrleistet werden. Daher ist ein Risikocontrolling erforderlich, dessen
Kernaufgabe darin besteht, dem Risikomanagement geeignete Instrumente zur Risikoanalyse,
-beurteilung und -steuerung bereitzustellen, um die Entscheidungsqualitdt des Managements
zu verbessern. Instrumente sind z.B. Risikokennzahlen, Risikoportfolios, Risikochecklisten
oder Frihwarnsysteme. Des Weiteren ist das Risikocontrolling dafiir verantwortlich, eine
hierarchietibergreifende  Risikoberichterstattung mit  risikorelevanten  Informationen
sicherzustellen. AulRerdem ist das Risikocontrolling fir die Messung, Analyse sowie die
konsistente Kontrolle und Dokumentation von Risiken zustandig. Zudem entwickelt und
kontrolliert es sogenannte Limitsysteme bzw. Risikolimits fir einzelne Unternehmensbereiche,
wodurch gewahrleistet werden soll, dass der Gesamtrisikoumfang die Risikotragfahigkeit nicht
Uberschreitet. Dies ist insbesondere fur die Risikosteuerung und -Uberwachung von
Relevanz.®  Auf die hier angesprochenen Begriffe wird im n&chsten Kapitel naher
eingegangen.

Dagegen zielt das Risikomanagement, wie bereits im vorherigen Abschnitt dargelegt, darauf
ab, negative Abweichungen (Risiken) von den geplanten Unternehmenszielen durch einen
Risikomanagementprozess zu minimieren und somit den Fortbestand des Unternehmens zu
sichern. Hieraus l|asst sich ableiten, dass sowohl das Risikocontrolling als auch das
Risikomanagement die Unternehmensfiihrung bei der Realisierung der Unternehmensziele
unterstitzen. Die Steigerung der Rentabilitdt und der Zahlungsfahigkeit sowie die Erh6hung

des Shareholder Values stellen dabei wesentliche Ziele dar.®

3.3 Risikostrategie: Voraussetzung eines erfolgreichen Risikomanagements

Im Folgenden wird die Risikostrategie erlautert, welche eine wesentliche Voraussetzung fur
die Implementierung des Risikomanagementprozesses darstellt, welcher im darauffolgenden
Abschnitt erklart wird. Die Risikostrategie spiegelt die grundlegende Einstellung eines
Unternehmens im Umgang mit Risiken wider und legt somit die Richtung des
Risikomanagements fest. Des Weiteren wird die Risikostrategie aus der
Unternehmensstrategie® abgeleitet, mit dem Ziel, die Risiken zu steuern, die die Umsetzung

der Unternehmensstrategie beeintrachtigen.

37 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 42-44,
8 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 40.

¥ Die Unternehmensstrategie wird von der Geschiftsleitung formuliert, welche die Visionen, strategischen
Ziele sowie Aufgaben des Unternehmens fiir die Stakeholder, Shareholder und fiir Dritte konkret darlegt.
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Mit anderen Worten definiert die Risikostrategie fundamentale Richtlinien, Leitlinien und
Grenzwerte, welche das Unternehmen fiir einen systematischen Umgang mit Risiken benétigt.
Dies bedeutet, dass aus der Risikostrategie konkrete Risikoziele und Mallnahmen abgeleitet
werden konnen, die dabei helfen Chancen und Gefahren einer Entscheidungsalternativen
abzuwagen. Risikoziele kdnnen z.B. das Verhaltnis von Rendite und Risiko vorgeben, die
Sicherung der Risikotragfahigkeit vorschreiben oder die Risikotoleranzen festlegen. Daraus
lasst sich schliel3en, dass die Risikoziele erst definiert werden kénnen, wenn die Strategie
festgelegt ist, die sich aus den folgenden Komponenten zusammensetzt: Risikotragfahigkeit,

Risikoappetit, Risikopolitik sowie Risikotoleranz.*°

Die Risikotragfahigkeit beschreibt den aggregierten Gesamtrisikoumfang bzw. das maximale
Risikoausmaly, das ein Unternehmen jederzeit tragen kann, ohne seinen Fortbestand zu
gefahrden. Eine bestandsgefahrdende Entwicklung liegt vor, wenn das Unternehmen
zahlungsunfahig wird oder sich Uberschuldet. Die Risikotragfahigkeit wird nicht von der
Geschéftsleitung festgelegt, sondern hangt vom Eigenkapital, der verfugbaren Liquiditat und
dem Gesamtrisikoumfang des Unternehmens ab.

Zur Veranschaulichung wird im Folgenden ein einfaches Fallbeispiel dargestellt, in dem die
Finanzlage eines Unternehmens gepruft wird, um zu sehen, ob die eintretenden Risiken zu
einer Bestandsgefahrdung fiuihren kdnnten. Gegeben ist der durchschnittliche operative
Cashflow der vergangenen 5 Jahre in Hohe von 250.000.000 Euro. Zudem wird angenommen,
dass dem Unternehmen keine weiteren Reserven zur Verfugung stehen. Auflerdem sind
Investitionen in Héhe von 150.000.000 Euro geplant, die erforderlich sind, um den Betrieb
aufrechtzuerhalten. Treten nun Risiken von mehr als 100.000.000 Euro (Endwert der
Risikoaggregation) ein, wird der operative Cashflow belastet, was eine Kirzung der
Investitionen zur Folge haben konnte. Eine solche Kirzung konnte den
Unternehmensfortbestand gefahrden. Eine Mdglichkeit, diese Gefahr zu vermeiden, ware die
Aufnahme eines Kredits in Hohe der Investitionen, was jedoch aufgrund der steigenden

Zinslast ebenfalls ein Risiko fiir den Fortbestand des Unternehmens darstellen wiirde. 4!

Der Risikoappetit beschreibt die Risikobereitschaft eines Unternehmens, also die Art und das
Ausmal} der Risiken, die es bereit ist, einzugehen, um die Unternehmensziele zu erreichen.
Diese Risikobereitschaft wird auf Basis der Unternehmensziele festgelegt und kann je nach

Risikoneigung als risikoscheu, risikoneutral oder risikofreudig beschrieben werden.*?

40 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 24-25.
' Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 25-32.
42 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 32-33.
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Risikopolitische Grundsatze (Risikopolitik) sind Verhaltensregeln und
Handlungsanweisungen, die den bewussten Umgang mit Risiken festlegen. Sie werden vom
Top-Management aufgestellt und sollen von den Mitarbeitern bei allen betrieblichen
Entscheidungen bertcksichtigt werden. Zum Beispiel kann festgelegt werden, die
Eintrittswahrscheinlichkeit der Risiken zu reduzieren oder bei Ertragsrisiken eine adaquate

Rendite sicherzustellen, um bestandsgefahrdende Risiken zu vermeiden.*

Die Risikotoleranz stellt die maximal tolerierte Abweichung von einem geplanten Zielwert,
beispielsweise von einem Gewinn oder Cashflow, dar. Diese wird im Unternehmen durch
Risikolimits bzw. Limitsysteme dargestellt. Beispielsweise kann festgelegt werden, dass ein
Mitarbeiter nur bis zu einem bestimmten Betrag (Limit) Bestellung freigeben kann.** Alles tiber

dem festgelegten Betrag muss vom Vorgesetzten geprift und genehmigt werden.

43 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 35.
4 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 37-38.
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3.4 Risikomanagement als Regelkreis

Die Risikoerfassung erfordert die lIdentifikation sowohl bereits bekannter und definierter
Risiken als auch neuer, bisher unbekannter Risiken in den einzelnen Unternehmensbereichen.
Dies setzt eine adaquate Risikokultur bzw. ein angemessenes Risikobewusstsein der
Mitarbeitenden voraus. Unter einer adaquaten Risikokultur wird das grundsatzliche
Verstandnis von Risiken, die damit einhergehenden Verhaltensweisen sowie die Akzeptanz
des Risikomanagements verstanden. Des Weiteren st eine kontinuierliche
Auseinandersetzung mit den Risiken und eine eindeutige Festlegung von Risikozielen sowie
die Verscharfung effektiver MalRnahmen zur Sicherung des Fortbestands des Unternehmens
unerlasslich. Um aber mit Risiken rechnen zu kdnnen, mussen diese quantifiziert, d.h. in sog.
Risikomalle ausgedruckt werden. Diese RisikomalRe kdnnen dann durch geeignete
Haufigkeits- oder Wahrscheinlichkeitsverteilungen quantitativ beschrieben werden. Der hier
beschriebene Risikomanagement-Prozess wird auch als Kern des Risikomanagements

bezeichnet. Er I&sst sich in die in Abbildung 3 dargestellten fiinf Prozessphasen unterteilen. 4

In den folgenden Kapiteln erfolgt nun eine ausfiihrliche Erlauterung der einzelnen Phasen:
Risikoidentifikation, Risikobeurteilung, Risikosteuerung, Risikoberichterstattung und

Risikouberwachung. Zudem werden die jeweils geeigneten Instrumente vorgestellt.

Risikoidentifikation:
Systematische Identifikation aller
Unternehmensrisiken, die zu einer
bestandgefahrdenden Entwicklung

fihren konnen.

Z 4

Risikoiiberwachung:
Eingesetzte Mallhahmen missen
durch Soll-Ist-Vergleiche Uberprift

und Abweichungen vom Management
umgehend geklart werden.

Risikobeurteilung: \
Risiken muissen quantifiziert und
aggregiert werden, um
bestandsgefahrdende Entwicklungen
zu erkennen bzw. um die
Risikotragfahigkeit beurteilen zu

\ konnen. /
Risikoberichterstattung:
Erfasst alle risikorelevanten Risikosteuerung:
Informationen, schafft Transparenz MaRnahmen werden identifiziert,
fir Entscheidungstrager und bewertet und umgesetzt.

vereinfacht die Risikokommunikation.

Abbildung 3: Risikomanagement als Regelkreis*®

 Vgl. Gleifiner, W., Grundlagen des Risikomanagements: Handbuch fiir ein Management unter Unsicherheit,
2022, S. 553-554.
4 Eigene Darstellung
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4 Risikoidentifikation

4.1 Aufgaben und Ziele der Risikoidentifikation

In der ersten Phase des operativen Risikomanagement-Prozesses werden die bestehenden
und zukulnftigen Risiken erfasst, die eine Gefahrdung fir die unternehmerischen Strategien
und Ziele darstellen kénnen. Hierbei ist die Qualitdt der erfassten Informationen fir die
weiteren Prozessschritte von entscheidender Bedeutung. Daher sollten alle potenziellen
Risiken identifiziert werden, um eine Gefahrdung des Unternehmensbestands rechtzeitig
durch risikosteuernde MaRnahmen verhindern zu kénnen. Auf3erdem sollten Gefahren, die auf
den ersten Blick als nicht wesentlich erscheinen, ebenfalls berticksichtig werden, da sie sich
in Kombination mit anderen Risiken zu bestandsgefahrdenden Risiken entwickeln kénnen. Als
,hicht wesentlich® werden die Risiken bezeichnet, die einen geringen Einfluss auf die
unternehmerischen Ziele und Strategien haben und somit nicht bestandsgefahrdend sind.
Die Risikoidentifikation kann mithilfe von praktischen Instrumenten erfolgen, die vom
Risikomanagement durchgefiihrt werden. Da der Umfang dieser Arbeit begrenzt ist,
beschrankt sich die Analyse auf die funf Instrumente, die sich in der Unternehmenspraxis am
effektivsten herausgestellt haben.*” Diese werden im Kapitel 4.3 naher erlautert.

Im letzten Schritt der Risikoidentifikation erstellt das Unternehmen ein Risikoinventar, das in
Risikokategorien, Einzelrisiken und Relevanzklassen unterteilt werden kann. Dies soll eine
detaillierte und strukturierte Erfassung potenzieller Risiken ermdglichen. AuRerdem soll es
mogliche Ursache-Wirkungs-Zusammenhange zwischen potenziellen Gefahren hervorheben,
die insbesondere der Risikobewertung und Risikosteuerung relevante Informationen liefern.
AnschlieRend werden fir die einzelnen Risikokategorien geeignete Instrumente der
Risikobeurteilung ermittelt, auf die erst in Kapitel 5, nach der Risikoidentifikation, eingegangen
wird.*®

Letztlich gibt es noch einige Anforderungen, die das Unternehmen bei der Risikoidentifikation
berlicksichtigen muss. Zum einen wird gefordert, dass alle mdglichen Risiken detailliert,
vollstandig sowie inhaltlich und formal korrekt erfasst werden. Zum anderen ist eine frihzeitige
Risikoidentifikation entscheidend, um rechtzeitig MalRnahmen zur Risikoreduzierung ergreifen
zu kdénnen. Zudem sollten in den weiteren Phasen nur wesentliche Risiken bericksichtigt
werden, damit die Kosten der Risikoidentifikation kleiner sind als der Nutzen. Abschlie3end
wird aufgrund der sich stdndig andernden internen und externen Bedingungen eine

regelmaRige Risikoidentifikation vorgeschrieben.*

47 Vgl. Gleifiner, W., Grundlagen des Risikomanagements: Handbuch fiir ein Management unter Unsicherheit,
2022, S. 128.

“8 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 254.; Vgl. Gleifner, W., Grundlagen
des Risikomanagements: Handbuch fiir ein Management unter Unsicherheit, 2022, S. 206-207.

4 Vgl. Mugler, J., Risk Management in der Unternehmung, 1979, S. 87-88.
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Die hier aufgezahlten Anforderungen kénnen jedoch nicht gleichzeitig erfullt werden, sodass
es zu Zielkonflikten innerhalb des Unternehmens kommen kann. Daher muissen
Kompromisslésungen gefunden werden, die ein auf das Unternehmen optimal abgestimmtes
Ziel verfolgen.* Dies setzt jedoch voraus, dass ein ausgepragtes Risikobewusstsein besteht
beziehungsweise die Notwendigkeit einer kontinuierlichen Risikoerkennung verstanden wird
und neue Risiken sowie deren Auswirkung konkret erfasst werden. Zudem ist zu beachten,
dass bei nicht identifizierten Risiken keine risikosteuernden MalRnahmen ergriffen werden

konnen.

4.2 Methoden der Risikoidentifikation

Im Folgenden werden zunachst die grundlegenden Vorgehensweisen bzw. Methoden erklart,
die dabei helfen, unternehmerische Risiken zu identifizieren. Dabei wird zwischen einer
progressiven und einer retrograden Vorgehensweise unterschieden.’’ Die progressive
Methode beginnt bei den Risikoursachen, deren Ursprung nicht weiter zurlickverfolgt werden
kann. Sie analysiert die Wirkung mdglicher Risikoquellen von ihrer Entstehung bis hin zu den
definierten Strategien und Zielen des Unternehmens. Die potenziellen Risikoursachen kdnnen
durch eine Analyse aller Kern- und Unterstutzungsprozesse sowie Funktionsbereiche eines
Unternehmens erfasst werden. Die potenziellen Risikoursachen konnen dann mithilfe von
Checklisten aufgelistet und deren Auswirkungen auf die Ziele und Strategien des
Unternehmens abgeschatzt werden.

Ein Nachteil dieser Methode ist, dass scheinbar unwesentliche Risiken von Unternehmen
ubersehen werden konnen. Dies liegt daran, dass die Ziele zu Beginn der Analyse nicht
betrachtet werden und direkt nach externen und internen Risiken gesucht wird. Um dies zu
vermeiden, sollten die Ursache-Wirkungs-Zusammenhange in den Unternehmensprozessen
berlicksichtigt und analysiert werden.*?

Die retrograde Methode geht von den definierten Zielen aus und analysiert dann potenzielle
Risiken, die in den einzelnen Unternehmensbereichen und Prozessen entstehen konnen und
somit eine Gefahrdung der Ziele und Strategien darstellen. Bei der retrograden Methode ist es
notwendig, dass die Ursache-Wirkungs-Zusammenhange zwischen den Zielen und
potenziellen Risiken klar definiert sind. Dazu mussen die unternehmerischen Strategien und
Ziele eindeutig bestimmt werden. Beispielsweise konnten Ziele der Produktion wie
Kostenfuhrerschaft, hohe Lieferfahigkeit und eine internationale Vernetzung der

Logistikstandorte durch Risiken wie Ineffizienz in den Ablaufen, Produktionsausfalle, und den

S0'Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 186.
SU'Vgl.Mugler, J., Risk Management in der Unternehmung, 1979, S. 89-90.
52 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 187-188.
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Verlust strategischer Partner bedroht werden. Im Gegensatz zu der progressiven Methode
erfolgt hier die Risikosuche zielgerichtet, wodurch die Zusammenhange zwischen den Zielen
und Risiken erkennbar sind und somit eine bessere Identifikation von Risiken mdglich ist.

Da sich die retrograde und die progressive Methode gut erganzen, sollten beide Methoden flir
die Identifikation angewendet werden. So kann beispielsweise nach der retrograden
Vorgehensweise, die progressive Vorgehensweise genutzt werden, um die erfassten

Risikofaktoren auf ihre Vollstandigkeit zu Gberpriifen.>®

Progressive Methode:

Betrachtung der Risikoursachen

. In welchen Bereichen des
Unternehmens kénnen Risiken
auftreten?

. Welche Ursache haben sie und
welche potenziellen
Stérungszustande gibt es?

. Wie koénnen sie sich auf die
Strategien und Ziele auswirken?

Retrograde Methode:
Betrachtung der Strategien und Ziele

e  Welche Strategien und Ziele
verfolgt das Unternehmen?

. Welche Risiken haben einen
Einfluss auf diese Strategien
und Ziele?

. In welchen

Unternehmensbereichen
werden Sie verursacht?

Risiko

Abbildung 4: Progressive und retrograde Vorgehensweise zur Risikoidentifikation®*

53 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 188.
4 Vgl.Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 187.
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4.3 Wesentliche Instrumente der Risikoidentifikation

Um eine systematische und strukturierte Identifikation von Risiken zu ermdglichen, sollte das
Unternehmen zum einen geeignete Risikoidentifikationsverfahren bestimmen und zum
anderen diese Verfahren auch anwenden. Einfache Risikoidentifikationsverfahren wie
Mitarbeiterbefragungen und Brainstorming kénnen zu Beginn durchgefiihrt werden, sollten
aber nicht die Einzigen bleiben. Bei diesen Verfahren besteht die Gefahr, dass wesentliche
Risiken nicht aufgedeckt werden und somit keine GegenmafRnahmen ergriffen werden kdnnen.
Bei der Auswahl geeigneter Instrumente muss beachtet werden, dass je nach Risikoart - die
bereits im Kapitel 2.2 erklart wurden - unterschiedliche Instrumente sinnvoll sind. Jedoch ist
auch die Identifikation mehrerer Risikoarten mit nur einem Instrument mdéglich. Daraus lasst
sich ableiten, dass es nicht die perfekte Methode gibt und je nach Fragestellung und Risikoart
unterschiedliche Instrumente angewendet werden miissen.®

Operative Risiken entstehen beispielsweise in der Produktion oder in den
Unterstitzungsprozessen und sollten daher mithilfe von Wertschépfungsketten identifiziert
werden.

Strategischen Risiken kdénnen in verschiedene Arten unterteilt werden. Zum einen gibt es
Risiken, die sich aus den unternehmerischen Strategien und Zielen ableiten lassen. Solche
Risiken entstehen, wenn entscheidende Kernkompetenzen oder Wettbewerbsvorteile, die fir
den langfristigen Erfolg eines Unternehmens notwendig sind, verloren gehen. Zur Identifikation
solcher Risiken kdnnen SWOT-Analysen, Wettbewerbsanalysen und Portfolio-Analysen
angewendet werden. Des Weiteren gibt es strategische Risiken, die sich aus dem
Branchenumfeld ergeben, sowie Risiken, die branchenubergreifend entstehen. Diese Risiken
kénnen mithilfe der Wertschépfungskette oder durch Analyse-Frameworks wie dem Funf-
Wettbewerbskrafte-Schema von Porter oder der PEST-Analyse (Political, Economic,
Sociological, Technological-Analyse) erfasst werden. Darlber hinaus kdnnen auch
Frihaufklarungssysteme eingesetzt werden, mit denen Umweltveranderungen friihzeitig

identifiziert werden konnen.

Im Folgenden werden flnf der oben genannten Risikoidentifikationsverfahren erklart. Die Vor-
und Nachteile der Instrumente werden klar dargestellt und zum Ende mogliche

Zusammenhange zusammengefasst.

55 Vgl. Romeike, F./Hager, P., Erfolgsfaktor Risiko-Management 4.0, 2020, S. 89.
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4.3.1 Strategische SWOT- Analyse

Die SWOT-Analyse ist ein Instrument, das potenzielle Risiken (Threats) und Chancen
(Opportunities), sowie die damit verbundenen Starken (Strengths) und Schwéchen
(Weaknesses) im Vergleich zum Wettbewerb analysiert und gegentberstellt. Die Starken und
Schwachen werden dabei intern durch Unternehmensanalysen, z.B. Starken-Schwachen-
Analysen, und die Chancen und Risiken extern durch Umweltanalysen, z.B.
Branchenstrukturanalyse ermittelt.*

Das Ziel einer Starken-Schwachen-Analyse ist es, ein Starken-Schwachen-Profil zu erstellen,
in dem die Potenziale eines Unternehmens wettbewerbsbezogen bewertet werden.®” Unter
den Starken werden unternehmensinterne Fahigkeiten und Ressourcen zusammengefasst,
die das Unternehmen im Vergleich zu anderen Marktteilnehmern besser beherrscht. Dadurch
besitzt das Unternehmen strategische Wettbewerbsvorteile und kann seine
Wettbewerbsposition weiter ausbauen. Beispiele hierfir sind bessere Technologien, attraktive
Produkte, Patente oder Kostenfuhrerschaft.

Im Gegensatz dazu sind Schwachen die Mangel, die das Unternehmen im Vergleich zur
Konkurrenz benachteiligen und sich negativ auf den Erfolg auswirken kénnen. Dies kdnnen
beispielsweise fehlendes Wissen in einzelnen Bereichen oder Lieferantenabhangigkeit sein.
Die Branchenstrukturanalyse von Porter betrachtet die zukiinftigen moglichen Anderungen der
Marktattraktivitdt und der Wettbewerbskrafte. Dadurch kénnen sowohl Chancen als auch
Gefahren abgeleitet werden. Strategische Risiken kénnen durch die zunehmende Marktmacht
der Lieferanten und Kunden, durch innovative Substitutionsguter, durch neue potenzielle
Wettbewerber oder durch die Reduzierung von Markteintrittshemmnissen entstehen. Diese
konnen das Erreichen der Unternehmensziele negativ beeintrachtigen.

Andererseits kdnnen Chancen, die ebenfalls durch die Einflisse des Marktes entstehen, so
genutzt werden, dass sie dem Unternehmen einen strategischen Vorteil verschaffen. Chancen
kénnen aktuelle Trends, neue Technologien, ginstigere Rohstoffpreise oder auch neue
Kundensegmente sein. Diese kdnnen beispielsweise fur die Markteinfihrung eines neuen
Produktes genutzt werden.

Die SWOT-Analyse ermdglicht nicht nur die Identifikation von Risiken, sondern auch die
Ableitung von Strategien, die dem Unternehmen verschiedene Handlungsmdglichkeiten
eroffnen. Diese Strategien unterstiitzen das Unternehmen dabei, seine Starken zu nutzen, um

neue Chancen zu ergreifen, und seine Schwachen zu eliminieren, um potenzielle Chancen zu

56 Vgl.Vanini, U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente - Unternehmenspraxis, 2021, S. 203-
204.
57 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 199-200.
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ergreifen. Oder aber Starken zu nutzen, um Risiken zu reduzieren, oder Schwachen zu
beseitigen, um Risiken weiter zu minimieren.®

Am Ende werden die Ergebnisse der Umweltanalyse und der Unternehmensanalyse bewertet,
die Strategien abgeleitet und in eine SWOT-Matrix, wie in Abbildung 5 zu sehen, eingetragen.
Ein Nachteil der SWOT-Analyse ist, dass sie mit einem sehr hohen Rechercheaufwand
verbunden ist und dies, wenn auch nicht auf dem ersten Blick erkennbar, sehr umfangreich
sein kann. AulRerdem ist die Abgrenzung von Starke und Chancen oder von Risiken und

Schwachen nicht immer eindeutig, sondern kontextabhangig.>®

Ergebnisse der Unternehmensanalyse

Starken (Strengths) Schwachen (Weaknesses)
Chancen Einsatz der Starken des Unter- Uberwindung der Schwichen
(Opportunities) | nehmens zur Ausnutzung der des Unternehmens durch die
Ergebnisse Chancen (Wachstumsstrategie) | Ausnutzung der Chancen
der Umwelt-
analyse Risiken Einsatz der Starken des Unter- | Minimierung der Schwachen des
(Threats) nehmens zur Minimierung der Unternehmens und der Risiken
Risiken (Defensivstrategie)

Abbildung 5: SWOT-Matrix&°

4.3.2 Wertkettenanalyse

Die Wertkettenanalyse ist ein strategisches Instrument, das von Michael E. Porter entwickelt
wurde, um Wettbewerbsvorteile aus Wertschépfenden Aktivitaten zu identifizieren und diese
durch effizientere und wertsteigernde Prozesse zu verbessern. Wertschépfenden Aktivitaten
sind alle Aktivitdten im Unternehmen, die bendtigt werden, um die Produkte fertigzustellen.
Aus den betrieblichen Aktivitdten der Wertkette lassen sich Kernkompetenzen bzw.
unternehmensspezifische Fahigkeiten ableiten, die das Unternehmen entweder
kostengunstiger oder nutzbringender durchfihren kann. Dadurch erzielt das Unternehmen
Kosten- oder Differenzierungsvorteile, mit denen es sich von der Konkurrenz abhebt.®'

Wie aus der Abbildung 6 hervorgeht, unterscheidet Porter zwischen primaren und sekundaren
Aktivitaten. Die primaren Aktivitdten leisten einen direkten Beitrag zur Wertschépfung und
befassen sich mit der Herstellung und dem Vertrieb der Produkte. Die sekundaren Aktivitaten,

auch als unterstiitzende Aktivitaten bezeichnet, umfassen die notwendigen Arbeitsvorgange,

8 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 409-410.

5 Vgl. Vanini, U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente - Unternehmenspraxis, 2021, S. 204.
80 Vanini, U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente - Unternehmenspraxis, 2021, S. 204.

' Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 200.
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die zur effizienten Durchfiihrung und Aufrechterhaltung der primaren Aktivitdten erforderlich
sind.®?

Das Risikomanagement kann die Wertkettenanalyse jedoch auch fur die l|dentifikation
unternehmerischer Risken heranziehen. Dazu muss als erstes die Wertkette des
Unternehmens vollstandig mit allen betrieblichen Aktivitaten abgebildet werden. Anschlief3end
mussen die verschiedenen primaren und sekundaren Aktivitaten weiter in Einzelaktivitaten
zerlegt werden. Durch das Herunterbrechen und die detaillierte Analyse der Aktivitaten werden
wesentliche Bereiche sowie deren Zusammenhange, Schwachstellen und Ineffizienzen
sichtbar, wodurch auch potenzielle Risiken aufgedeckt werden kénnen.®® In Abbildung 6 wird
als Beispiel die Aktivitat ,Beschaffung® in kleinere Einzelaktivitdten zerlegt und die potenziellen
Risiken aufgezeigt. Mdgliche Risiken in der Beschaffung kénnen beispielsweise darin
bestehen, dass zu wenig bestellt wurde und es dadurch zu Produktionsausfallen und
Lieferengpassen kommt. Des Weiteren kann es vorkommen, dass ein wichtiger Lieferant
aufgrund von Streik oder Konkurs nicht mehr liefern kann oder dass die gelieferten Produkte

nicht der vereinbarten Qualitat entsprechen.
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Abbildung 6: Risikoidentifikation mithilfe der Wertkettenanalyse®*

2 Vgl.Porter, M. E., Wettbewerbsvorteile: Spitzenleistungen erreichen und behaupten, 2000, S. 67-80.
8 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 200-201.

 Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 201.; Hornung, K./Reichmann,
T./Diederichs, M., Risikomanagement. Teil I : Konzeptionelle Ansdtze zur pragmatischen Realisierung
gesetzlicher Anforderungen, 1999, S. 317-325.
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Ein Vorteil der Wertkettenanalyse ist, dass durch die Aufspaltung der Unternehmensaktivitaten
Risiken gezielt in bestimmten Bereichen identifiziert werden kénnen. Ein weiterer Vorteil ist,
dass durch die Betrachtung aller primdren und sekundaren Aktivitdten auch Risiken
aufgedeckt werden, die durch Abhangigkeiten zwischen diesen Aktivitdten entstehen. Ein
Nachteil der Wertkettenanalyse ist jedoch, dass eine detaillierte Analyse sehr zeitaufwendig
sein kann und ein tiefgehendes Verstandnis aller internen Prozesse erfordert, um
sicherzustellen, dass keine Risiken Ubersehen werden. Au3erdem kann auf externe Risiken
wie Marktveranderungen oder neue Technologien nicht immer flexibel reagiert werden, was

dazu fiihrt, dass potenzielle Risiken unentdeckt bleiben.®®

4.3.3 Prozesskettenanalyse

Die Prozesskettenanalyse ist ein weiteres Instrument zur Identifikation von Risiken. Hierbei
werden Geschaftsprozesse unter Einbeziehung der verantwortlichen Mitarbeiter der jeweiligen
Bereiche simuliert und anschlieBend mdgliche Schwachstellen identifiziert. Erfahrene
Mitarbeiter sind zur Risikoerkennung dabei besonders wichtig, da sie die Prozessablaufe im
Unternehmen am besten kennen.®® Zu Beginn der Analyse sollte festgelegt werden, welche
Prozesse die hochste Relevanz haben und daher zuerst detailliert erfasst werden mussen.
Zudem sollten Unternehmen auf bereits vorhandene Prozesslandkarten und betriebliche
Aufzeichnungen zurlckgreifen, diese auf Aktualitat und Vollstandigkeit prifen oder, falls nicht
vorhanden, neu erstellen.®” Die Geschéftsprozesse kdnnen auf verschiedene Weise erfasst
werden, zum Beispiel in mathematischer, tabellarischer oder grafischer Form. In der Praxis
wird meistens die grafische Darstellung bevorzugt, da sie einen umfassenden Uberblick (iber
die einzelnen Prozessschritte und deren Zusammenhange bietet, was die Risikoerkennung
erleichtert.

Ein geeignetes Instrument, das prozessrelevante Informationen wie Ablaufe, Ereignisse,
Zustande, Bearbeiter und Ressourcen sowie deren Beziehungen zueinander konkret darstellt,
ist die Ereignisgesteuerte Prozesskette (EPK). Daher wird die Prozesskettenanalyse haufig
mithilfe der EPK durchgeflhrt, da sie intuitiv verstandlich ist und mit nur wenigen Symbolen
wie Funktionen, Entscheidungsstellen und Verbindungen dargestellt werden kann.®® Zudem
kénnen Risiken farblich hervorgehoben werden, wodurch Problembereiche sofort erkannt

werden. Aulerdem kdnnen potenzielle Risiken simuliert werden und deren Auswirkungen auf

85 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 204.

% Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 201-202.

7 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 202.

%8 Vgl. Becker, J. u.a., GeschiftsprozeBmodellierung und Workflow-Management: Modelle, Methoden,
Werkzeuge, 1996, S. 47-52.
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die Geschaftsprozesse, sowie deren Ursache-Wirkungsbeziehungen sichtbar gemacht
werden. Zum Schluss werden die Erkenntnisse in einer Risiko-Kontroll-Matrix
zusammengetragen. Darin werden die Prozesse, die damit verbundenen Risiken,
Risikointerdependenzen, die verantwortlichen Mitarbeiter, risikoreduzierende MalRnahmen,

sowie die Kontrollzeitrdume dokumentiert.®®

Die Vorteile einer Prozesskettenanalyse liegen darin, dass die einzelnen Prozesse mit ihren
Verknlpfungen verstandlich dargestellt werden und somit potenzielle Risiken wie Engpasse
und Verzdégerungen schnell erkannt sowie gezielt adressiert werden kdnnen. Des Weiteren
wird durch die grafische Darstellung der Prozesse die Kommunikation von Risikoquellen und
Gegenmalnahmen innerhalb des Unternehmens erleichtert.

Nachteilig ist jedoch, dass durch unvollstandige oder fehlerhafte Daten relevante Risiken nicht
oder falsch erfasst werden. Zudem werden hauptsachlich operative Risiken identifiziert,

wahrend strategische Risiken nur eingeschrankt berlcksichtigt werden kénnen.

4.3.4 Netzwerktechnik

Wahrend sowohl die Wertkettenanalyse als auch die Prozesskettenanalyse vorwiegend auf
operative Risiken fokussiert sind, liegt der Schwerpunkt der Netzwerktechnik auf der
Identifizierung potenzieller strategischer Risiken. Netzwerktechniken visualisieren
Beziehungen und Abhangigkeiten zwischen den verschiedenen Unternehmensbereichen,
Prozessen, externen Partner, Kunden, Medien und ermdglichen damit eine ganzheitliche
Betrachtung der Auswirkungen von potenziellen strategischen Entscheidungen.”® Somit
kénnen unterschiedliche strategische Entscheidungen oder Szenarien simuliert und die
Auswirkungen eines Risikos auf die einzelnen Elemente analysiert und Uberwacht werden.
AuRerdem koénnen durch die Einbeziehung verschiedener Perspektiven die potenziellen
Entscheidungen mdglichst ganzheitlich betrachtet werden. Auf dieser Weise lassen sich
sowohl das Scheitern einer strategischen Entscheidung als auch die Kumulation einzelner
Risiken zu einem bedeutenden Gesamirisiko identifizieren. Auch komplexe und
unubersichtliche Situationen koénnen mithilfe der Netzwerktechnik Ubersichtlich und
verstandlich dargestellt werden, um so frihzeitig einen Strategiefehler zu vermeiden, der im
Nachhinein nur sehr schwer behoben werden kénnte. Anhand eines kurzen Beispiels werden

nun die Zusammenhange verschiedener Perspektiven dargestellt. Angenommen, ein

% Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 204.
0'Vgl. Fuchs, H., Systemtheorie und Organisation: Die Theorie Offener Systeme Als Grundlage Zur
Erforschung und Gestaltung Betrieblicher Systeme, 1973, S. 39.
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Unternehmen plant, die Investitionen in WeiterbildungsmafRnahmen zu kirzen. Zunachst
waren die Mitarbeiter von dieser Entscheidung betroffen, da sie nicht ausreichend fur ihre
Aufgaben geschult wirden. In der Folge kénnten sie ihre Aufgaben weder in angemessener
Zeit noch in der erforderlichen Qualitdt erfillen. Dies hatte Auswirkungen auf die
Produktqualitat, was wiederum die Perspektive Produkt beeinflusst. Letztlich waren auch die

Kunden betroffen, da die Kundenzufriedenheit aufgrund der schlechten Qualitat sinkt.”

Die Komplexitat eines Netzwerks ergibt sich aus der Anzahl, der Auspragungsvielfalt sowie
der Verknupfung der einzelnen Elemente. Dabei zeigt sich, dass selbst kleinere Modelle oft
schon eine hohe Komplexitat aufweisen und es schwierig ist, das gesamte Netzwerk
vollstandig darzustellen. AuRerdem handelt es sich bei Netzwerkmodellen um
Momentaufnahmen, da die Elemente einer kontinuierlichen Entwicklung des
Unternehmensumfeldes unterliegen.

Bei der Erstellung eines Netzwerkmodells wird ein schrittweises Vorgehen bevorzugt.”
Zuallererst sollten die wichtigsten Perspektiven erfasst und danach die vor- und
nachgelagerten Ursache-Wirkungs-Zusammenhange dokumentiert werden. Im Laufe der Zeit
sollten dann weitere relevante Perspektiven und Elemente ermittelt und im Netzwerkmodell
integriert werden. AuRerdem mussen aufgrund der dynamischen Entwicklung neben dem Ist-
Zustand auch die Weiterentwicklung und die zeitlichen Abhangigkeiten der Elemente

berlicksichtigt werden.”

4.3.5 Fruhaufklarungssysteme

Frihaufklarungssysteme sind weitere Instrumente, die Unternehmen dabei unterstitzen,
potenzielle Risiken frihzeitig zu erkennen. Der entscheidende Unterschied besteht jedoch
darin, dass mit den bisherigen Instrumenten nur Risiken erfasst werden konnten, die entweder
direkt in den Prozessen auftraten oder durch strategische Entscheidungen entstanden.
Risiken, die aus dem Unternehmensumfeld stammen, konnten hingegen nicht zuverlassig
identifiziert werden. Fruhaufklarungssysteme ermdglichen daher, Veranderungen in der
Umwelt sowie zuklinftige Entwicklungen des Unternehmens schon im Voraus zu identifizieren.

Dadurch koénnen Risiken, die das Unternehmen bedrohen kénnten, rechtzeitig erfasst und

"'Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 210-213.

2 Vgl. Gomez, P., Die Praxis des ganzheitlichen Problemlsens. Vernetzt denken - unternehmerisch handeln -
personlich iiberzeugen, 1999, S. 85.

3 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 211.
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Gegenmalnahmen ergriffen werden.”* AuRerdem schreibt das Gesetz zur Kontrolle und
Transparenz wie bereits im Kapitel 2.3.1 erwahnt, verpflichtend die Einrichtung eines

Fruhaufklarungssystems vor.

Grundsatzlich lassen sich drei Generationen von Frihaufklarungssystemen unterscheiden:
Die kennzahlen- und hochrechnungsorientierten Friihwarnsysteme (1.Generation), die
indikatororientierten Friiherkennungssysteme (2. Generation) und die strategischen
Fruhaufklarungssysteme (3. Generation). Systeme, die auf Kennzahlen und
Hochrechnungen basieren, sowie indikatorbasierte Systeme, nutzen hauptsachlich
quantitative Informationen und werden den operativen Frihwarnsystemen zugeordnet. Im
Gegensatz dazu verwenden strategische Systeme qualitative Informationen, hier auch
genannt als Schwache Signale und werden daher den strategischen Fruhwarnsystemen
zugeordnet. Die erste Generation konzentriert sich darauf, Gefahren friihzeitig zu erkennen,
um rechtzeitig Gegenmalinahmen ergreifen zu kdnnen. Chancen werden dabei jedoch nicht
berlcksichtigt. In der zweiten Generation werden nicht nur Gefahren, sondern auch Chancen
erfasst, da das Verpassen einer Chance ebenfalls als Risiko angesehen wird. Die dritte
Generation geht einen Schritt weiter und umfasst sowohl die Identifikation von Chancen und

Risiken als auch die Entwicklung von MaRnahmen und Strategien, um darauf zu reagieren.”

Operative Frihwarnsysteme nutzen Kennzahlen und Kennzahlensysteme, um
Abweichungen zu erkennen und potenzielle Risiken frihzeitig zu identifizieren. Liquiditats- und
ertragsorientierte Kennzahlen wie Rentabilitét, Liquiditdt und Cashflow werden dabei mit
vorherigen Perioden oder anderen Unternehmensbereichen verglichen. AnschlieRend werden
Soll- Ist-Vergleiche durchgeflihrt, bei dem geplante Werte mit den Ist-Werten verglichen
werden.”® Durch die zuvor festgelegten Toleranzgrenzen kénnen dann Warnmeldungen
ausgelost werden, wenn die Werte unter- oder tberschritten werden. Dabei ist jedoch darauf
zu achten, dass die Grenzwerte nicht zu weit oder zu eng gesetzt werden. Sind die Grenzwerte
zu weit, konnte eine notwendige Warnmeldung unterdriickt werden. Wenn die Grenzwerte
hingegen zu eng gesetzt sind, werden moglicherweise zu viele Warnmeldungen ausgelost.
Dadurch besteht die Gefahr, dass die Arbeiter die Warnmeldungen aufgrund der Haufigkeit
nicht mehr ernst nehmen. Fur die Analyse konnen auch Kennzahlensysteme verwendet
werden, die einzelne Kennzahlen logisch zueinander in Beziehung setzen und auf eine

festgelegte ZielgroRe bzw. Kennzahl hinarbeiten. Ein bekanntes,

"4 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 214.;
Vgl. Hammer, R., Strategische Planung und Frithaufklarung, 1998, S. 180.
5 Vgl. Wolf, K./Runzheimer, B., Risikomanagement und KonTraG: Konzeption und Implementierung, 2009, S.
52-54,;
Vgl. Bea/Xaver, F., Strategisches Management, 1995, S. 269-276.;
Vgl. Schneck, O., Risikomanagement: Grundlagen, Instrumente, Fallbeispiele, 2010, S. 118-119.
76 Vgl. Schneck, O., Risikomanagement: Grundlagen, Instrumente, Fallbeispiele, 2010, S. 118- 121.

28



gesamtunternehmensorientiertes Kennzahlensystem ist das Du-Pont-System, bei dem die
Kapitalrentabilitat, also der Return on Investment, als zentrale ZielgrofRe betrachtet wird. Die
Zielgrofe lasst sich dann unterteilen in zwei wesentliche StellgrofRen: den Kapitalumschlag
und die Umsatzrentabilitat. Durch eine weitere detaillierte Zerlegung des Kennzahlensystems

werden dann samtliche EinflussgroRen sichtbar, was eine umfassendere Analyse erméglicht.””

Der Vorteil eines Kennzahlensystems ist, dass aufgrund der Verknupfungen, Ursache-
Wirkungszusammenhange aufgedeckt werden kdnnen. Anders gesagt kdnnen Auswirkungen
einer EinflussgroRe auf der Spitzenkennzahl und Grinde fir eine Abweichung der
Spitzenkennzahl durch Soll-Ist-Vergleiche verdeutlicht werden. Problematisch bei diesen
Analysen ist, dass Kennzahlen und Kennzahlensysteme auf vergangenheitsorientierte oder
gegenwartsorientierte Informationen der Rechnungslegung basieren. Dadurch bleibt zwischen
der Erkennung einer kritischen Kennzahl und dem Eintritt eines Risikos wenig bis gar keine
Zeit, um Gegenmalnahmen einzuleiten. Daher sind sie fir Frihwarnungen ungeeignet und
durch hochrechnungsorientierte Fruhaufklarungen zZu erganzen. In den
hochrechnungsorientierten Fruhaufklarungen werden die Ist-Werte auf das Monatsende oder
Periodenende hochgerechnet bzw. geschatzt. Dadurch kénnen anstatt der einfachen Soll-Ist-
Vergleiche, die Soll-Wird-Vergleiche durchgefihrt und Abweichungen frihzeitig identifiziert
werden. Fur die Hochrechnung werden nur quantitative Prognosemethoden verwendet, wobei
die Genauigkeit sowohl von der verwendeten Methode und als auch vom Prognosezeitraum
abhangt. Quantitative Prognosemethoden sind beispielsweise Zeitreihenanalyse, wie der
gleitende Durchschnitt und exponentielle Glattung oder kausale Methoden wie, Lebenszyklus-
Analyse und Input-Output-Analyse. Aullerdem sollten die Methoden nur flr einen kurzen
Zeitraum bzw. héchstens fur ein Jahr eingesetzt werden, um die Prognosequalitat nicht zu
verschlechtern.” Der Nachteil des Vergangenheitsbezugs kann auch durch Hochrechnungen
nicht vollstdndig ausgeglichen werden, da diese immer auf bereits erfassten Daten basieren.
Dartber hinaus werden bei dieser Vorgehensweise ausschlieRlich quantitative Methoden

verwendet, wahrend qualitative Aspekte unberticksichtigt bleiben.

Die Friiherkennungssysteme zweiter Generation, erweitern die Ansatze der ersten
Generation. Anstatt von Kennzahlen werden nun Indikatoren verwendet, die externe und
interne Risiken aufdecken, noch bevor sie sich auf den Unternehmenskennzahlen ausgewirkt
haben. Aufterdem mussen Indikatoren nicht immer rein quantitativ sein, sondern kénnen auch
qualitative Aspekte miteinbeziehen. Zudem kénnen sie genutzt werden, um zukunftige

Chancen zu identifizieren, auf die hier jedoch nicht weiter eingegangen wird. Indikatoren sollen

" Vgl. Meyer, C., Kunden-Bilanz-Analyse der Kreditinstitute: eine Einfiihrung in die JahresabschluB-Analyse
und die Analyse-Praxis der Kreditinstitute, 1989, S. 46.; Vgl. Wolf, K./Runzheimer, B., Risikomanagement und
KonTraG: Konzeption und Implementierung, 2009, S. 52-54.

8 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 214-216.
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Veranderungen im Unternehmensumfeld und innerhalb des Unternehmens frihzeitig
erkennen. Sie sollten dabei eindeutig, umfassend und effizient sein. In den zuvor definierten
Beobachtungsbereichen sollten Kausalketten analysiert werden, die es ermoglichen,
risikobehaftete Ereignisse zu erfassen, die die ZielgréRen beeinflussen. Ein Beispiel dafir ist
der Beschaffungsprozess, der durch Indikatoren wie Marktpreise, Beschaffungskonditionen,
Qualitatsstandards, Liefertreue und Warenumschlag beeinflusst wird. Indikatoren sollten eine
klare Ursache-Wirkungs-Beziehung zu den ZielgréRen haben und Risiken frihzeitig erkennen,
sodass ausreichend Zeit fur Gegenmalnahmen bleibt. Angesichts des stadndigen Wandels
sollten diese Indikatoren regelmafig Uberprift und angepasst werden. Wie bereits bei der
ersten Generation erlautert, missen auch hier fir jeden Indikator Toleranzbereiche festgelegt

werden, die bei Uberschreitungen Warnmeldungen auslésen.”

Bei der dritten Generation handelt es sich um strategische Friihaufklarungssysteme, die
die Nachteile der ersten beiden Generationen aufheben. Anstelle der Analyse stabiler
Ursache-Wirkungszusammenhange in festgelegten Bereichen sollen nun schwache Signale
erfasst werden. Dies ist notwendig, weil unerwartete Ereignisse die stabilen Zusammenhange
brechen koénnen, und die Annahme stabiler Zusammenhange somit zu Fehlinterpretationen
fuhrt. Mithilfe einer 360-Grad-Suche (Scanning) lassen sich schwache Signale sowie neue
Beziehungen und Entwickelungen, die Umweltveranderungen andeuten, identifizieren.
Schwache Signale sind meistens qualitative Informationen, die nicht eindeutig und
unstrukturiert sind. Auf diese Weise konnen friihzeitig Diskontinuitaten durch schwache
Signale erkannt werden. Schwache Signale kénnen sich beispielsweise in Veranderungen von
Grundeinstellungen, der Ablehnung traditioneller Gewohnheiten oder dem Aufkommen neuer
Meinungen und Ideen aufern. Die identifizierten Signale werden dann als Trendmeldungen
interpretiert und haufig eintretende Trends zu Trendlandschaften aggregiert. Die Aggregation
von gleichen bzw. abhangigen Trends ist wichtig, da einzelne schwache Signale nicht
ausreichen, um eindeutige Risiken zu erkennen. Anschliefend werden diese naher analysiert
und Uberwacht, welches auch als Monitoring bezeichnet wird. Dabei werden die
Bedeutungszunahme, die Ursachen und deren Auswirkungen auf das Unternehmen
dokumentiert.?® AuRerdem sollte beriicksichtigt werden, dass die Interpretation und
Einschatzung der Folgen umso schwieriger wird, je friher ein Signal wahrgenommen wird.
Dennoch sollte eine rechtzeitige Erfassung existenzbedrohender Signale erfolgen, um kinftige

Unternehmensrisiken ohne Zeitdruck durch geeignete MaRnahmen zu reduzieren.®’

" Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 216-220.

80 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 222.;

Vgl. Schneck, O., Risikomanagement: Grundlagen, Instrumente, Fallbeispiele, 2010, S. 120.

81 Vgl. Schneck, O., Risikomanagement: Grundlagen, Instrumente, Fallbeispiele, 2010, S. 119-121.
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4.4 Kiritische Wurdigung der Instrumente

In diesem Abschnitt werden die vier praktischen Instrumente - Wertkettenanalyse,
Prozesskettenanalyse, Vernetztes Denken und Fruhaufklarungssysteme - miteinander
verglichen. Zudem wird erlautert, wie die Instrumente integriert in der Praxis angewendet
werden konnen. Die SWOT-Analyse wird in der kritischen Wurdigung nicht weiter
bericksichtigt, da sie im Gegensatz zu den anderen Instrumenten lediglich eine strategische
Momentaufnahme bietet und keine tiefgehende Analyse der Unternehmensprozesse
ermaoglicht.

Um eine vollstandige Erfassung aller externen und internen Risiken zu ermoglichen, ist es
notwendig, die Zusammenhange zwischen dem Unternehmen und seiner Umwelt zu
betrachten. Dadurch wird sichergestellt, dass auch Risikointerdependenzen identifiziert und
erfasst werden. Aus den analysierten Instrumenten lasst sich jedoch ableiten, dass ein
Instrument ,allein® nicht alle bestandsgefahrdenden Risiken aufdecken kann, da es nur
spezifische Unternehmensbereiche und -prozesse, sowie Risikoarten abdeckt. Darum ist eine
Integration aller Instrumente notwendig. Die Wertkettenanalyse zeigt wie bereits erwahnt,
sowohl die primaren als auch die sekundaren Unternehmensaktivitdten, die fir den
Fortbestand des Unternehmens entscheidend sind. Durch die Zerlegung der Wertkette konnen
die risikobehafteten Unternehmensbereiche aufgedeckt und gezielt analysiert werden.
AnschlieRend  kénnen  mithilfe ~ der  Prozesskettenanalyse die  hinter  den
Unternehmensaktivitdten liegenden Prozessschritte und damit verbundene Risiken sowie
Ursache-Wirkungs-Zusammenhange klar dargestellt werden. Des Weiteren kdnnen mithilfe
der Netzwerktechnik die potenziellen Risiken und Ursache-Wirkungs-Zusammenhange, die
durch strategische Entscheidungen entstehen, simuliert werden. AbschlieRend kénnen durch
die Integration der operativen und strategischen Frihaufklarungssystemen potenzielle
Risiken, schwache Signale sowie Entwicklungen weit vor ihrem Eintritt identifiziert werden. Vor
allem externe Risiken, die mit anderen Instrumenten nur bedingt aufgedeckt werden, kénnen

mit diesen Systemen erkannt werden.

Die kombinierte Anwendung aller Instrumente zeigt, dass nur durch eine integrierte
Vorgehensweise samtliche unternehmerischen Risiken erfasst werden kénnen.®? Diese
Integration ermdglicht somit eine umfassendere Risikoanalyse, da sowohl dynamische

Zusammenhange als auch zukunftige Entwickelungen umfassend bertcksichtigt werden.

82 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 246.
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4.5 Das Risikoinventar

Nachdem die potenziellen Risiken eines Risikofelds identifiziert worden sind, missen diese
als Ergebnis in einem Risikoinventar ubersichtlich und verstandlich zusammengetragen
werden. Zudem sollten die identifizierten Risiken vor ihrer Aufnahme auf Plausibilitat geprift
und mogliche Redundanzen eliminiert werden. In diesem Inventar sollte neben der verbalen
Bezeichnung der Risiken auch eine quantitative Abschatzung ihrer Bedeutung erfolgen. Hierzu
kann eine Relevanzeinschatzung durchgefihrt werden, bei der die potenziellen Risiken
miteinander verglichen und mithilfe einer Relevanzskala von unbedeutend bis
bestandsgefahrdend bewertet werden. Diese Skala kann beispielsweise in folgende finf
Relevanzklassen unterteilt werden: unbedeutendes Risiko (1), mittleres Risiko (2),
bedeutendes Risiko (3), schwerwiegendes Risiko (4) und schlieBlich bestandsgefahrdendes
Risiko (5).% Der Begriff Relevanz bezieht sich dabei auf die Bedeutung des Risikos und
dessen mdogliche Auswirkungen auf das Unternehmen und wird von erfahrenen Mitarbeiter
bestimmt. Somit hangt die Relevanz von der Eintrittswahrscheinlichkeit (Erwartungswert) und
dem Hoéchstschaden (Value at Risk) eines Risikos ab. Die Risikowirkungen kénnen dabei auf
die Unternehmensziele sowie auf Kennzahlen wie das EBIT (Earnings before Interest and
Taxes) oder den Gewinn bezogen werden. Beispielsweise kann das Unternehmen festlegen,
dass ein Risiko, das nur 3% des EBITs beeinflusst, als unbedeutend eingestuft wird. Auf
Grundlage dieser Risikobewertung werden zunachst nur die Risiken intensiver analysiert, die
als bedeutend, schwerwiegend oder bestandgefahrdend eingestuft wurden. Zudem muss
berlcksichtigt werden, dass einige Risiken erst in aggregierter Form eine Bestandsgefahrdung
fur das Unternehmen darstellen. Deren Relevanz kann somit erst nach der Risikoaggregation
zuverlassig eingeschatzt werden.®* Auf die Risikoaggregation wird spater im Kapitel 5.2.4 im

Rahmen der Monte-Carlo-Simulation eingegangen.

In einem Risikoinventar kdnnen neben den identifizierten Risiken und deren Bewertungen
auch effiziente MalRnahmen, die dafur verantwortlichen Mitarbeiter sowie
Verbesserungsvorschldage dokumentiert werden. Eine vollstdndige Dokumentation ist
insbesondere fur die anschlielende Risikobeurteilung von groRer Bedeutung. Mithilfe der
Ersteinschatzung aller Risiken kann ermittelt werden, welche Risiken den grofiten Einfluss auf
den Unternehmenserfolg haben und daher intensiver analysiert bzw. genauer - anhand von

Wahrscheinlichkeitsverteilungen - quantifiziert werden miissen.®

8 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 151-152.;
Vgl. Ehrmann, H., Risikomanagement im Unternehmen, 2012, S. 134-136.

8 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 218-219.
8 Vgl. Ehrmann, H., Risikomanagement im Unternehmen, 2012, S. 134-135.
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5 Risikobeurteilung bzw. Risikoquantifizierung und -
aggregation

5.1 Ziele und Aufgaben der Risikobeurteilung

Die zweite Phase des Risikomanagementprozesses umfasst die Beurteilung und Bewertung
der bereits identifizierten Risiken. In dieser Phase werden sowohl externe als auch interne
Risiken analysiert und daraufhin tGberprift, inwiefern sie die Strategien, Ziele und Kennzahlen
des Unternehmens beeinflussen. Dabei wird die Hohe der potenziellen Auswirkungen als
Schadenspotenzial bezeichnet. Zudem werden die Risiken mit einer hohen
Eintrittswahrscheinlichkeit und groRem Schadensausmal von nicht bestandsgefahrdenden
Risiken abgegrenzt. Die Risikobeurteilung sollte vom Risikomanagement sorgfaltig und
regelmaRig durchgefihrt werden, da sie eine Voraussetzung fur die nachste Phase, die
Risikosteuerung, darstellt. Werden Risiken unterschatzt oder nicht erkannt, kann es dazu
fuhren, dass keine Gegenmalinahmen oder Fehlentscheidungen eingeleitet werden. Dies
konnte bei Risikoeintritt, den Gewinn beeintrachtigen oder sogar den Fortbestand des
Unternehmens gefahrden. Darliber hinaus muss gepruft werden, ob Risikointerdependenzen
bestehen, die die Risikotragfahigkeit des Unternehmens gefahrden kénnten. Hierzu ist es
notwendig, die Risiken zu aggregieren, um den Gesamtrisikoumfang des Unternehmens zu
ermitteln. Ziel der Risikobewertung ist es, die Auswirkungen der Risiken mithilfe
unterschiedlicher Risikomafie zu quantifizieren, damit effektive MalRnahmen ergriffen werden
kénnen. Zudem sollen Abhangigkeiten zwischen Einzelrisiken aufgedeckt werden, um

kumulative Effekte zu vermeiden.®®

5.2 Verfahren der Risikobeurteilung

Zur Ermittlung der Risikotragweite gibt es unterschiedliche Instrumente und Verfahren, die je
nach Risikoart eingesetzt werden konnen. Zum einem wird zwischen der Bewertung von
Einzelrisiken und aggregierten Risiken unterschieden, zum anderen werden qualitative und
quantitative Instrumente differenziert. Die quantitativen Instrumente, bewerten mithilfe von
Risikomafen. Die zwei wesentlichen Risikomalde sind die Eintrittswahrscheinlichkeit und das
Schadensausmalfs. Zur Berechnung des Risikoausmalies von Einzelrisiken wird die
Eintrittswahrscheinlichkeit mit dem erwarteten Schadenswert multipliziert und anschlief3end in
einem Risikoportfolio dargestellt. Die rein qualitativen Instrumente bewerten beide

Risikofaktoren hingegen nur verbal, mit den Schadensklassen gering, mittel und hoch.

8 Vgl. Schneck, O., Risikomanagement: Grundlagen, Instrumente, Fallbeispiele, 2010, S. 139-140.; Vgl.
Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 257.
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Ob die Quantifizierung von Risiken mithilfe dieser Risikomafle mdglich ist, hangt wesentlich
von den verfugbaren Informationen und geeigneten Messmodellen ab. Wenn ausreichend
Daten vorliegen, sollte das Risikomanagement die quantitative Beurteilung vorziehen. Denn
wenn ein Risiko nicht quantifiziert wird, nimmt es den Risikowert Null an und wird dadurch
nicht korrekt berucksichtigt. Dies erschwert die Ableitung von risikoreduzierenden
Mafnahmen. Weiterhin ist zu beachten, dass isolierte Betrachtungen von Einzelrisiken ohne
Berlcksichtigung von Wechselwirkungen dazu fihren koénnen, dass potenziell
bestandsgefadhrdende Risiken unentdeckt bleiben. Daher muss zur Beurteilung des
Gesamtrisikoumfangs eine Risikoaggregation durchgefiihrt werden. Die Monte-Carlo-
Simulation ist ein praxisrelevantes Instrument, das die Aggregation von Einzelrisiken mit

Bezug auf die Unternehmensplanung ermdglicht.’’

Im Folgenden wird die Beurteilung von Risiken anhand des Erwartungswertes sowie weiterer
Risikomalle behandelt. Auflerdem werden zur Beschreibung von Risiken geeignete
Wahrscheinlichkeitsverteilungen ermittelt und anschlieend die Monte-Carlo-Simulation

ausflhrlich anhand eines Beispiels erlautert.

5.2.1 Schadenserwartungswert

Wie bereits erwahnt, kdnnen Einzelrisiken anhand der Eintrittswahrscheinlichkeit und der
Schadenshdhe beurteilt werden. Werden beide Parameter bestimmt und miteinander
multipliziert, kann der durchschnittiche Schadenserwartungswert fir ein Jahr berechnet
werden. Zur Bestimmung der Schadenshéhe kénnen Unternehmenskennzahlen wie EBIT,
Umsatz oder Cashflow herangezogen werden. Danach werden die Abweichungen von diesen
Zielen, die durch den Eintritt eines Risikos entstehen konnten, berechnet. Die
Eintrittswahrscheinlichkeiten kdnnen anhand von historischen und aktuellen Daten geschéatzt
werden. Falls keine objektiven Daten vorliegen, kbnnen stattdessen subjektive
Expertenschatzungen herangezogen werden.®

Nach der Ermittlung der Parameter kann ein Risikoportfolio erstellt werden, das sowohl
Einzelrisiken als auch die gesamte Risikosituation visualisiert. Je nachdem ob die
Risikobewertung qualitativ oder quantitativ durchgefiihrt wurde, unterscheiden sich die
Achsenbeschriftungen. In Abbildung 7 wird das rechte Portfolio anhand einer quantitativen

Methode und das linke mithilfe einer qualitativen Bewertungsmethode dargestellt. Dartber

8 Vgl. Vanini, U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente - Unternehmenspraxis, 2021, S. 235-
236.;Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 257-258.
88 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 259.
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hinaus koénnen im Risikoportfolio sogenannte Risikoschwellen festgelegt werden.
Uberschreiten Risiken diese kann die Notwendigkeit von risikoreduzierenden Mafnahmen
abgeleitet werden.® Die Risikosteuerung anhand von Risikoschwellen wird im Kapitel 6.3
ausfuhrlich erlautert.

Ein wesentlicher Schwachpunkt bei der Berechnung von Schadenserwartungswerten ist, dass
das Schadensausmal durch die Eintrittswahrscheinlichkeit relativiert wird. Zur Verdeutlichung
soll folgendes Beispiel dienen: Im Unternehmen werden zwei Risiken erwartet. Das erste
Risiko (R1) hat eine Schadenshdhe von 200 Mio. €, das zweite Risiko (R2) von 70 Mio. €. Die
Wahrscheinlichkeit von R1 liegt bei 5%, die von R2 bei 95%. Berechnet man nun den
Erwartungswert der Risiken, ergibt sich fir R1 ein Schadenserwartungswert von 10 Mio. € und
fir R2 ein Wert von 66,5 Mio. €. Da der Schadenserwartungswert von R2 héher ist, wird es
als besonders relevant eingestuft. Betrachtet man jedoch nur die Schadenshoéhe, zeigt sich,
dass R1 im Eintrittsfall einen deutlich héheren Schaden verursacht und daher nicht
unterschatzt werden darf. Um schwerwiegende Risiken nicht zu Ubersehen, sollten deshalb
alle relevanten Parameter in der Risikobeurteilung sorgfaltig berlcksichtigt und Uberpruft

werden.*°
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Abbildung 7: Qualitatives und quantitatives Risikoportfolio®’

8 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 263.
0 Vgl.Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 265.
! Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 262-263.
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5.2.2 Value-at-Risk

Der Value at Risk (VaR) ist ein Downside-Risikomal3, das vor allem zur Bestimmung von Zins-
und Marktpreisrisiken verwendet wird. Er erfasst den maximalen Verlust eines Wertpapiers
oder eines Portfolios, der innerhalb einer festgelegten Halteperiode mit einem festgelegten
Konfidenzniveau (Wahrscheinlichkeit) nicht Gberschritten wird. Damit der VaR angemessen
interpretiert werden kann, missen die Haltedauer, das Konfidenzniveau, die Volatilitdt und der
Beobachtungszeitraum bestimmt sowie die Risikoposition zu aktuellen Marktpreisen bewertet
werden. Die Haltedauer kann beispielsweise auf einen Tag oder mehrere Monate und Jahre
festgelegt werden. Das Konfidenzniveau beschreibt eine Sicherheitswahrscheinlichkeit, die oft
95% oder 99% betragt, wodurch ein Restrisiko von 5% oder 1% verbleibt. Die Volatilitat, auch
als Standardabweichung bezeichnet, misst die Schwankungen des Wertes einer
Risikoposition (z.B. einer Aktie) um den Erwartungswert. Um die Volatilitdt zu berechnen, muss
ein Beobachtungszeitraum und eine Verlustverteilung definiert werden, in dem die
Kursverlaufe der Vergangenheit analysiert werden. Dabei fihren grof3e Schwankungen auch
zu einem gréReren RisikoausmaR.®

Zur Verdeutlichung soll folgendes Beispiel dienen:® Ein risikoaverser Anleger besitzt finf
Aktien, die am Stichtag einen Wert von 90€ haben. Die Haltedauer betragt 5 Tage, das
Konfidenzniveau 97,5% und die Standardabweichung 1,96. Die Volatilitat betragt 1,39% und
die erwartete Rendite liegt bei -0,01%. Zur Berechnung des VaR, unter Berticksichtigung der

Rendite wird folgende Formel verwendet:

[VAR= Marktwert der Aktie zum Stichtag * (erwartete Tagesrendite * Haltedauer —

Sicherheitswahrscheinlichkeit * VVolatilitat der Rendite * VHaltedauer) |

Formel 1: Value-at-Risk®%

[VAR=90€* (-0,01%*5-1,96 * 1,39% * \/5) =5,53€]
Mit einer Wahrscheinlichkeit von 97,5%, wird der maximal zu erwartende Verlust, innerhalb
der nachsten funf Tage, kleiner oder gleich 5,53€ betragen. Somit einen Kurs von 84, 47€

haben.

Zur Berechnung des Value at Risk fur ein Risikoportfolio missen auch Wechselbeziehungen

bertcksichtigt werden, die jedoch in dieser Arbeit nicht naher behandelt werden.

2 Vgl. Vanini, U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente - Unternehmenspraxis, 2021, S. 268-
269.

%3 In enger Anlehnung anVanini, U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente -
Unternehmenspraxis, 2021, S. 273-275.

4 Vanini, U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente - Unternehmenspraxis, 2021, S. 274.
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5.2.3 Wahrscheinlichkeitsverteilungen

Ein Risiko sollte anhand einer geeigneten Wahrscheinlichkeitsverteilung beschrieben und
quantifiziert werden. Grundsatzlich beschreibt eine Verteilung den Schadensausmalf’ und die
Haufigkeit eines Risikos. Zudem sollte je nach Risikoart die Wahrscheinlichkeitsverteilung
angewendet werden, die das Risiko am besten beschreibt. Insbesondere ist zu beachten, dass
nur eine Kombination mehrerer Verteilungen eine genaue Beschreibung und Quantifizierung
eines Risikos zu lasst. Beispielsweise kann ein Risiko durch eine Verteilung fur die Haufigkeit
des Schadens und durch eine weitere fir die Auswirkungen bei Risikoeintritt beschrieben
werden. Hierfur kann die Binomialverteilung und die Dreiecksverteilung kombiniert werden. Im
weiteren Kapitel wird anhand der Monte-Carlo-Simulation die Aggregation und Quantifizierung
unterschiedlicher Risiken mithilfe von verschiedener Verteilungen ausfuhrlich dargestellt.
Danach werden Simulationen durchgefiihrt und anschlieRend eine Endverteilung fur die
ZielgroRe gebildet.*®

Zur Quantifizierung von Risiken werden auf historische Daten zugegriffen, die reprasentativ
fur die Zukunft sind. Beispielsweise kdnnen vergangene Risikoauswirkungen,
Benchmarkwerte oder selbst erfundene Schadensszenarien zur Quantifizierung betrachtet
werden. Nur durch eine vollstandige  Datengrundlage  kdnnen  geeignete
Wahrscheinlichkeitsverteilungen hergeleitet werden. Liegen jedoch keine relevanten
Vergangenheitsdaten vor, miissen Expertenschatzungen verwendet werden.*

Welche Wahrscheinlichkeitsverteilung fur die Quantifizierung eines Risikos geeignet ist, kann
mithilfe der folgenden vier Fragen beantwortet werden. Die Fragen beziehen sich dabei auf
die vorhandenen Vergangenheitsdaten und bieten somit eine Hilfestellung: Als erstes muss
geklart werden, ob es sich um eine diskrete Verteilung handelt, in der nur abzahlbare
Risikowerte entstehen oder aber um eine kontinuierliche Verteilung. Als nachstes muss
bestimmt werden, ob die Werte symmetrisch oder asymmetrisch um den Erwartungswert
liegen. Zum Schluss muss bestimmt werden, ob der Risikoausmafy nach oben und unten
begrenzt ist und ob AusreilRer bei Risikowerten méglich sind. ¥

Im Folgenden werden die vier wichtigsten Wahrscheinlichkeitsverteilungen -
Dreiecksverteilung, Diskrete Poisson-Verteilung, Stetige Gleichverteilung und Stetige

Normalverteilung - dargestellt.

%5 Vgl. Gleifiner, W., Grundlagen des Risikomanagements: Handbuch fiir ein Management unter Unsicherheit,
2022, S. 222-223.

% Vgl.GleifSner, W., Grundlagen des Risikomanagements: Handbuch fiir ein Management unter Unsicherheit,
2022, S. 300-301.

97 Vgl. RMA Risk Management/e.V., R. A., Risikoquantifizierung: Grundlagen-Werkzeuge-Praxisbeispiele, 2021,
S. 47.
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5.2.3.1 Dreiecksverteilung

Bei der Dreiecksverteilung mussen lediglich drei mogliche Schadenswerte angegeben werden:
Der Maximalwert, der wahrscheinlichste Wert und der Minimalwert. Da die
Wahrscheinlichkeiten nicht ermittelt werden mussen, ist es hiermit sehr einfach, Risiken
quantitativ zu beschreiben. Zudem kann die Wahrscheinlichkeitsdichte fir alle Werte, die
innerhalb des Maximalen und Minimalen Wertes liegen, bestimmt werden. Des Weiteren
liegen die Risikowerte asymmetrisch.®® In der Abbildung 8 liegt beispielsweise eine
Dreiecksverteilung mit einem Minimum von 0,00, einem wahrscheinlichsten Wert von 1,00 und
einem Maximum von 3,00 vor. Die Dreiecksverteilung kann beispielsweise zur Ermittlung der
noch nicht sicheren Rickstellungen verwendet werden.

Ein Nachteil der Verteilung ist jedoch, dass durch die festgelegten Grenzen ein Risiko mit einer
niedrigen Wahrscheinlichkeit nicht mehr quantifiziert werden kann.*® Der Erwartungswert und

die Standardabweichung der Verteilung kénnen durch folgende Formeln berechnet werden:

E(X) _ a+b+c Dreiecksverteilung
E}
<
Formel 2: Erwartungswert'® 2
3
2
<
©
a’+b’*+c>—ab—ac-bc =
o(x)= \/ ‘ MIN.™$ ¥ MAX.
18 0,00 0,75 1,50 2,25 3,00
Formel 3: Standardabweichung®’ Abbildung 8: Dreiecksverteilung'®?

% Vgl. Gleifiner, W., Grundlagen des Risikomanagements: Handbuch fiir ein Management unter Unsicherheit,
2022, S. 234-235.

% Vgl. RMA Risk Management/e.V., R. A., Risikoquantifizierung: Grundlagen-Werkzeuge-Praxisbeispiele, 2021,
S. 38-39.

100 GleiBner, W., Grundlagen des Risikomanagements: Handbuch fiir ein Management unter Unsicherheit, 2022,
S. 235.

101 GleifBner, W., Grundlagen des Risikomanagements: Handbuch fiir ein Management unter Unsicherheit, 2022,
S. 235.

192 Gleif3ner, W., Grundlagen des Risikomanagements: Handbuch fiir ein Management unter Unsicherheit, 2022,
S. 224.
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5.2.3.2 Diskrete Poissonverteilung

Die diskrete Poissonverteilung wird verwendet, wenn abzahlbare Ereignisse innerhalb eines
bestimmten Zeitraums betrachtet werden. Mit dieser Verteilung kann daher nur die Haufigkeit
eines Risikos quantifiziert werden, jedoch nicht, wie oft ein Schaden pro Zeiteinheit
ausbleibt.'® Ein konkretes Beispiel zur Anwendung der diskreten Poissonverteilung wird in
Kapitel 5.2.4 beschrieben. Hierbei werden variable Lohnkosten herangezogen, um die
Verteilung zu beschreiben und anschlieRend Zufallszahlen fiir die Simulation zu ermitteln. Eine
beispielhafte Verteilung mit finf unterschiedlichen Lohnkostenhéhen wird in Abbildung 9

dargestellt.

Wahrscheinlich

I 34 41 45 50 55
Lohnkosten pro

Abbildung 9: Poissonverteilung'®*

5.2.3.3 Stetige Gleichverteilung

Die Gleichverteilung sollte angewendet werden, wenn fir potenzielle Risiken nur ein
Minimalwert und ein Maximalwert bekannt sind und keine Daten zu unterschiedlichen
Eintrittswahrscheinlichkeiten vorliegen. Wie in Abbildung 10 zu sehen ist, haben alle Werte,
die zwischen den beiden Randwerten liegen, die gleiche Wahrscheinlichkeit. Der
Erwartungswert und die Wahrscheinlichkeit innerhalb des ermittelten Wertebereichs konnen

durch die folgenden Formeln berechnet werden:

a+cC
E(X)= Y |
2 o 23

. . ) i)

Formel 4: Erwartungswert fur die Gleichverteilung 19 =

5

2

S

Wahr.= obere Intervallgren —1 tere Int ll g “:\72 ) T

g ze — untere Intervallgrenze Materialkosten 98
Formel 5: Wahrscheinlichkeit flr die Gleichverteilung %6 Abbildung 10: Gleichverteilung'®”

103 Vgl. RMA Risk Management/e.V., R. A., Risikoquantifizierung: Grundlagen-Werkzeuge-Praxisbeispiele,
2021, S. 36.

194 gnderson, D. R. u.a., Essentials of Business Analytics, 2017, S. 686.

105 Gleif3ner, W., Grundlagen des Risikomanagements: Handbuch fiir ein Management unter Unsicherheit, 2022,
S. 240.

106 Vgl. Anderson, D. R. u.a., Essentials of Business Analytics, 2017, S. 688-689.

197 Anderson, D. R. u.a., Essentials of Business Analytics, 2017, S. 686.
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5.2.3.4 Stetige Normalverteilung

Die Normalverteilung ist eine symmetrische Verteilung, das bedeutet, sie kann sowonhl
negative als auch positive Werte annehmen. Wie in Abbildung 11 zu sehen ist, hat sie die
Form einer Glockenkurve, wobei die positiven und negativen Abweichungen die gleiche
Wahrscheinlichkeit aufweisen.

Ein Risiko, das durch eine grof3e Anzahl unabhangiger Einzelereignisse erfasst wird, folgt in
der Regel einer Normalverteilung. Zur Beschreibung dieser Verteilung werden zwei Parameter
bendtigt: der Erwartungswert und die Standardabweichung. Der Erwartungswert (1) entspricht
dem Durchschnitt aller erfassten Vergangenheitsdaten, wahrend die Standardabweichung die
Streuung um den Erwartungswert darstellt. Sie erfasst sowohl die positiven als auch die
negativen Abweichungen.'®®

Mit dieser Verteilung lassen sich insbesondere Nachfrageschwankungen und

Umsatzschwankungen von Unternehmen quantifizieren.'®

Standardabweichung
o = 5.000 Stiick

u
1
15,000

verkaufte Gesamtmenge

Abbildung 11: Normalverteilung'1®

108 Vgl. RMA Risk Management/e.V., R. A., Risikoquantifizierung: Grundlagen-Werkzeuge-Praxisbeispiele,
2021, S. 37.

109 Vgl. GleifSner, W., Grundlagen des Risikomanagements: Handbuch fiir ein Management unter Unsicherheit,
2022, S. 224-225.

110 gnderson, D. R. u.a., Essentials of Business Analytics, 2017, S. 687.
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5.2.4 Monte-Carlo-Simulation

Eine rein isolierte Betrachtung einzelner Risiken ist nicht ausreichend, um potenzielle
Entwicklungen zu identifizieren, die den Fortbestand des Unternehmens gefahrden kdnnten.
Daher muss eine Risikoaggregation durchgefiihrt werden, um die Kombinationseffekte von
Einzelrisiken auswerten zu kénnen. Das Ziel einer Risikoaggregation ist es, das Gesamtrisiko
eines Unternehmen zu berechnen, wobei Wechselwirkungen einzelner Risiken berucksichtigt
werden. Zudem kénnen auch Planabweichungen durch den Vergleich des Gesamtrisikos
verschiedener Szenarien berechnet werden. Dies bietet dem Unternehmen eine
Planungssicherheit und eine bessere Basis fur unternehmerische Entscheidungen. Die
Risikoaggregation stellt somit die wichtigste Methode eines Risikofriherkennungssystems dar.
Ohne eine sachgerechte Risikoaggregation kdnnen die gesetzlichen Mindestanforderungen
an das Risikomanagement nicht erflllt werden. Auflerdem ist zu beachten, dass eine einfache
Summierung von Schadenserwartungswerten zur Berechnung des Gesamtrisikos, nicht
korrekt ist.""’

Daher wird im Folgenden zur Berechnung der Risikoaggregation ein Szenario-
Simulationsverfahren erlautert, das mehrere tausend Zukunftsszenarien berechnet und
analysiert. Es handelt sich dabei um die Monte-Carlo-Simulation, die fur jeden zu
bestimmenden Risikofaktor Zufallszahlen generiert. Als Risikofaktoren gelten beispielsweise
alle Kostenpositionen der Gewinn- und Verlustrechnung oder die variablen Verkaufsmengen.
Die Zufallszahlen werden anhand der zuvor festgelegten Wahrscheinlichkeitsverteilungen fir
jedes Risiko gezogen, die bereits in Kapitel 5.2.3 ausfuhrlich beschrieben wurden. Durch das
Ziehen der Zufallszahlen entstehen dann verschiedene Szenarien, die mithilfe einer Zielgréle
erfasst werden. Im weiteren Beispiel wird der Gewinn als Zielgrofte bzw. Simulationsergebnis
berechnet. AnschlieRend kdénnen die Simulationsergebnisse grafisch mithilfe eines
Histogramms dargestellt werden. Dabei wird die Haufigkeitsverteilung des Gewinns anhand
einer Normalverteilung analysiert, bei der die Zufallszahlen symmetrisch um den Mittelwert
verteilt liegen. Zudem kdnnen Risikomale wie die Standardabweichung oder der Value at Risk
berechnet werden, um die Wahrscheinlichkeitsverteilungen besser interpretieren zu kdnnen.
Die Standardabweichung gibt neben der Héhe der Streuung ebenfalls die Hohe des Risikos
an. Durch die Ermittlung des Verlustes kann genau bestimmt werden, wie viel Eigenkapital
bendtigt wird, um das Risiko sicher abzufangen.''? Entsteht somit ein negativer Gewinn, lasst
sich genau ermitteln, welcher Risikofaktor den Verlust verursacht hat, sodass dieser in der

weiteren Planung gezielt adressiert und durch geeignete Maflnahmen minimiert werden kann.

M vel, GleifSner, W., Grundlagen des Risikomanagements: Handbuch fiir ein Management unter Unsicherheit,
2022, S. 310-312.
12 Vel. GleifSner, W., Grundlagen des Risikomanagements: Handbuch fiir ein Management unter Unsicherheit,
2022, S. 318-321.
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Zur Bestimmung risikobedingter Zukunftsszenarien wird in der Monte-Carlo-Simulation

folgendermalen vorgegangen:'"

1. Festlegung der Risikofaktoren, die die moglichen Einflussgroen auf das Risiko
darstellen.

2. Bestimmung der geeigneten Verteilungsfunktionen, wie z.B. die Normalverteilung, die
anhand von Parametern wie Schadenshéhe und Eintrittswahrscheinlichkeit die
Wahrscheinlichkeiten flr verschiedene Szenarien abbildet.

Berechnung der ZielgréRe durch eine entsprechende Funktion, z.B. der Gewinn.
Simulation eines Szenarios durch Ziehung von Zufallszahlen basierend auf den
Verteilungsfunktionen.

5. Wiederholung der Schritte 1-4, in der Regel mit mehreren tausend Simulationslaufen,
um eine aggregierte Haufigkeitsverteilung zu erhalten.

6. Ableitung von Risikomallen wie Mittelwert, Standardabweichung oder Value at Risk,

um die Ergebnisse der Simulation auszuwerten.

Im Folgenden wird eine Beispielrechnung durchgeflihrt, die die oben beschriebenen Schritte
der Monte-Carlo-Simulation verdeutlicht:'

Das Unternehmen Logistikpro méchte seinen Gewinnpotenzial mit Hilfe der Monte-Carlo-
Simulation analysieren. Die Monte-Carlo-Simulation wird benutzt, um herauszufinden, wie
grol} die Eintrittswahrscheinlichkeit der verschiedenen Ergebnisse ist und wie hoch die
Wahrscheinlichkeit ist, einen Verlust zu machen. Dafir wird die folgende Formel zur

Berechnung des Gewinns bendtigt:

Profit = max f(x;) = (p1 — vky —vky) * x1 — Kpiy

Formel 6: Gewinnberechnung''® \ \
n

, |
MIN i MAX o 15,000

ak |
72 ) 9% 34 41 45 50 55 verkaufte Gesamtmenge
Materialkosten Lohnkosten pro Stiick

Standardabweichung
o =5.000 Stiick

Wahrscheinlichkeit

Wabhrscheinlichkeit

13 Vel. GleifSner, W., Grundlagen des Risikomanagements: Handbuch fiir ein Management unter Unsicherheit,
2022, S. 321-322.

114 In Anlehnung an Anderson, D. R. u.a., Essentials of Business Analytics, 2017, S. 685-694.

S dnderson, D. R. u.a., Essentials of Business Analytics, 2017, S. 683.
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Es wird angenommen, dass der Preis und die Fixkosten fest sind. Die variablen Kosten und
die Menge jedoch werden als Risikofaktoren betrachtet, deren Werte erst mithilfe geeigneter
Wahrscheinlichkeitsverteilungen berechnet werden kénnen. Fir diese Risikofaktoren missen
somit Zufallszahlen gezogen werden. Dabei helfen vorgegebene Randwerte, die bei der
Berechnung der Zufallszahlen unter Berucksichtigung der jeweiligen
Wahrscheinlichkeitsverteilung als Hilfestellung dienen. Fur die Berechnung der variablen
Kosten (kv1) wird die stetige Gleichverteilung verwendet, wahrend fur kv2 die diskrete
Poissonverteilung herangezogen wird. Die Menge wird anhand der stetigen Normalverteilung

ermittelt.

Verkaufspreis (p1) 310,00 €

Fixkosten (Kfix) 1.000.000 €
variable Kosten (kv1) Zufallszahl
variable Kosten (kv2) Zufallszahl
Menge (x1) Zufallszahl

Tabelle 1: Parameter'®

Mindestwert 72 €

Maximalwert 98 €
Tabelle 2: Zufallswerte fir Materialkosten

Mittelwert 10.000
Standardabweichung 5.000

Tabelle 3: Zufallswerte fiir die Menge'"”

Beginn des Intervalls | Ende des Intervalls | Kosten pro Stick Intervallbreite
0,0 0,1 34€ 0,1
0,1 0,4 41 € 0,3
0,4 0,6 45 € 0,2
0,6 0,9 50 € 0,3
0,9 1,0 55 € 0,1

Tabelle 4: Zufallswerte fiir Lohnkosten 118

116 In Anlehnung an Anderson, D. R. u.a., Essentials of Business Analytics, 2017, S. 285.
7 In Anlehnung an Anderson, D. R. u.a., Essentials of Business Analytics, 2017, S. 689.
118 In enger Anlehnung an Anderson, D. R. u.a., Essentials of Business Analytics, 2017, S. 687-688.
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Bei der Lohnkosten Berechnung (kv2) wird eine diskrete Poissonverteilung verwendet, da
nur abzahlbar viele Auspréagungen auftreten kénnen.'® In diesem Beispiel kénnen die
Lohnkosten die Werte 34, 41, 45, 50 und 55 Euro annehmen. Zudem hat das Unternehmen
Randwerte von 34 Euro bis 55 Euro festgelegt. Die Daten in der Tabelle 4 basieren auf
bisherige Stundenléhne sowie auf Bearbeitungszeiten pro Produkt.

Um Zufallszahlen fir die Lohnkosten ermitteln zu kénnen, muss dazu eine Excel-Funktion
bestimmt werden. Die Zufallszahl liegt dabei immer zwischen der 0 und 1. Daher ist in der
Tabelle 4 der Beginn des Intervalls als 0,0 und das Ende des Intervalls als 1,0 angegeben. Die
bendtigte Excel-Funktion lautet somit:

[ = SVERWEIS ( ZUFALLSZAHL(); (Tabelle markieren vom Intervallwert 0,0 bis 55 Euro); 3 ;
WAHR)]

Formel 7: Zufallszahl der Poissonverteilung'?®

Liegt beispielsweise die Zufallszahl bei 0,932, lautet der Wert fur die Lohnkosten 55 Euro.

Als nachstes missen die Materialkosten (kv1) mithilfe der stetigen Gleichverteilung ermittelt
werden. Diese Verteilung hat im Gegensatz zu der diskreten Verteilung Uberabzahlbar viele
Auspragungen. Um die Zufallszahlen zu berechnen, muss wieder eine zur Verteilung
passende Excel-Funktion bestimmt werden. Das Unternehmen hat fiir die Materialkosten eine
Randbreite von 72 Euro bis 98 Euro festgelegt. Die bendtigte Funktion lautet somit:

[ = untere Intervallgrenze + ( obere Intervallgrenze — untere Intervallgrenze )
ZUFALLSZAHL() 1.

Formel 8: Zufallszahl der Gleichverteilung'?!

Liegt beispielsweise die Zufallszahl bei 0,34, lautet der Wert fir die Materialkosten 80,34. Die
Funktion mit den eingesetzten Werten wurde lauten:
[=72+ (98 -72)*0,34]

Zuletzt wird die Zufallszahl fur die Menge anhand der Normalverteilung ermittelt. Daflr hat
das Unternehmen basierend auf historische Werte, die Standardabweichung und den
Mittelwert bzw. Erwartungswert berechnet. Die Standardabweichung hat einen Wert von 5.000
und der Mittelwert betragt 10.000. Mithilfe dieser Werte kann nun die Zufallszahl berechnet

werden. Die dafir bendtigte Excel-Funktion lautet:

119 Vgl RMA Risk Management/e.V., R. A., Risikoquantifizierung: Grundlagen-Werkzeuge-Praxisbeispiele,
2021, S. 29.

120 Vgl. Anderson, D. R. u.a., Essentials of Business Analytics, 2017, S. 688.

121'Vgl. Anderson, D. R. u.a., Essentials of Business Analytics, 2017, S. 688-689.
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[ = NORM.INV( ZUFALLSZAHL(); MITTELWERT;STANDARDABWEICHUNG) ]

Formel 9: Zufallszahl der Normalverteilung'??

Die Funktion mit den eingesetzten Werten wirde lauten:
[ = NORM.INV( ZUFALLSZAHL(); 10.000; 5.000) ]

Nach der Berechnung aller Zufallszahlen, kann nun die Zielgréf3e Gewinn berechnet werden.
Die Gewinnfunktion lautet in diesen Beispiel:

[ = (Verkaufspreis — variable Lohnkosten — variable Materialkosten) * Menge — Fixkosten ]

Der Verkaufspreis und die Fixkosten sind bereits von Unternehmen angegeben und kénnen
daher in der Funktion sofort eingesetzt werden. Die anderen drei Variablen sind die
Zufallswerte, die oben mithilfe verschiedener Wahrscheinlichkeitsverteilungen ausgerechnet
wurden. Darum werden fir die Zufallswerte die vollstdndige Funktion eingesetzt, die dann
durch Excel berechnet werden. Die Gewinnfunktion mit den eingesetzten Werten bzw.
Funktionen wirde lauten: [ = (310 € - [ = SVERWEIS ( ZUFALLSZAHL(); (Tabelle markieren
vom Wert 0,0 bis 55 Euro); 3 ; WAHR)] - [ =72 + (98 — 72 ) * ZUFALLSZAHL()] ) * [ =
NORM.INV( ZUFALLSZAHL(); 10.000; 5.000) ] — 1000.000 € ]

In diesem Beispiel werden 1.000 Simulationsdurchlaufe durchgefiihrt, um eine stabile
Haufigkeitsverteilung zu ermitteln und anschlieRend Risikomale zu berechnen. Daflr wird im
Excel-Datenblatt die Spalte markiert, in der sich die Tabelle mit den 1.000 Simulationswerten
befinden soll. AnschlieRend wird unter der Registerkarte ,Daten“ die ,Funktion Was-ware-
wenn-Analyse“ ausgewahlt, und dort der Button ,Datentabelle” angeklickt. In das daraufhin
erscheinende Feld wird eine beliebige leere Spalte eingetragen und mit ,OK" bestatigt. So wird
die Simulation ausgefihrt, und das Unternehmen erhalt 1.000 mégliche Gewinnwerte.

Fir die Auswertung der Ergebnisse werden aus den 1.000 simulierten Werten der Mittelwert,
die Standardabweichung, der minimale und maximale Gewinn sowie die
Verlustwahrscheinlichkeit berechnet. Fir die Berechnung der Kennzahlen missen die Excel-
Funktionen lediglich mit den 1.000 Simulationswerten (Zellenbereich) erganzt werden. Die

entsprechenden Excel-Funktionen lauten:

Mittelwert: [ = MITTELWERT(Zellenbereich) ]

Formel 10: Monte-Carlo-Simulation Mittelwert'23

122 Vgl. Anderson, D. R. u.a., Essentials of Business Analytics, 2017, S. 689-690.
123 Duller, C., Einfithrung in die Statistik mit EXCEL und SPSS, 2019, S. 119.
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Standardabweichung: [ = STABW.S(Zellenbereich) ]

Formel 11: Monte-Carlo-Simulation Standardabweichung'?*

Minimaler Wert: [ = MIN(Zellenbereich) ]
Maximaler Wert: [ = MAX(Zellenbereich) ]

Formel 12: Monte-Carlo-Simulation Minimaler und Maximaler Wert 125

Verlustwahrscheinlichkeit: P(Gewinn < 0€) = [ ZAHLENWENN(Zellenbereich; ,< 0%) /
ANZAHL (Zellenbereich) ]

Formel 13: Monte-Carlo-Simulation Verlustwahrscheinlichkeit 126

Im folgenden Excel-Datenblatt wurde die Simulation durchgefihrt und die Risikomale
ermittelt. Die roten Zellen zeigen die berechneten Werte, die mit den oben erlauterten Excel-

Funktionen ermittelt wurden.

A B Cc D E F
2
© parameter
4 Verkaufspreis (p) 310,00 €
5  Fixkosten (Kfix) 1.000.000,00 €
6 variable Kosten (kv1) 41,00 € diskret Poissonverteilung (Zufallszahl)
7 variable Kosten (kv2) 77,08 € stetig Gleichverteilung (Zufallszahl)
8 Menge (x) 9.928 stetig Normalverteilung (Zufallszahl)
9
10
11 Gewinn 905.442,34 €
12
13
14 Beginn des Intervalls Endedes Intervalls Kosten pro Stiick Intervallbreite |Mindestwert
15 0,0 0,1 $34 0,1 Maximalwert
16 0,1 0,4 $41 0,3
17 0,4 0,6 $45 0,2
18 0,6 0,9 $50 0,3 Mittelwert
19 0,9 1,0 $55 0,1 Standardabweichung 5.000
20
21 Simulationslauf Gewinn Ergebnisse der Simulation:
22 1 905.442,34 € Mittelwert 815.081,94 €
23 2 470.053,42 € Standardabweihung 875.259,09 €
24 3 335.350,50€ Minimale Gewinn -2.068.141,57 €
25 4 467.451,41 € Maximale Gewinn 4.822.735,36 €
26 5 1.936.686,13 € P(Gewinn <€0) 17,00%
27 6 179.603,74 €
28 7 1.664.901,31 €
29 8 1.883.405,87 €
30 9 307.444,19€
31 10 835.648,70 €
32 11 1.553.542,24 €
33 12 1.199.050,96 €
34 13 355.217,68€
35 14 656.412,47 €
36 15 834,55 €
37 16 1.546.804,12 €
38 17 985.398,16 €

Abbildung 12: Excel-Datenblatt: Monte-Carlo-Simulation'?”

124 Duller, C., Einfithrung in die Statistik mit EXCEL und SPSS, 2019, S. 131.
125 Duller, C., Einfithrung in die Statistik mit EXCEL und SPSS, 2019, S. 61.
126 Anderson, D. R. u.a., Essentials of Business Analytics, 2017, S. 692.

127 Vgl. Anderson, D. R. u.a., Essentials of Business Analytics, 2017, S. 691.
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Wie bereits erwahnt, kdnnen die Ergebnisse der Simulation auch grafisch dargestellt werden.

Dazu wird ein Histogramm erstellt, das die Simulationslaufe in verschiedene Klassen einteilt.

Die Klassengrenzen werden auf Basis der kleinsten und grof3ten Simulationswerte festgelegt.

In diesem Beispiel liegt die unterste Klassengrenze bei -3.000.000 € und die oberste bei

+5.000.000 €. Des Weiteren zeigt das Histogramm sowohl die absolute Haufigkeit als auch

die kumulierte relative Haufigkeit der Ergebnisse. Ein Beispiel fir ein solches Histogramm ist

in Abbildung 13 zu sehen.

Histogramm

Haufigkeit

120,00%
100,00%
80,00%
60,00%
40,00%
20,00%
0,00%

I Haufigkeit
—l— Kumuliert %

Q
55.0
Klasse
Abbildung 13: Histogramm
Klasse Héufigkeit =~ Kumuliert %

- 3.000.000,00 € 0 0,00%
- 2.500.000,00 € 0 0,00%
- 2.000.000,00 € 0 0,00%
- 1.500.000,00 € 4 0,40%
- 1.000.000,00 € 22 2,60%
- 500.000,00 € 60 8,60%
- £ 118 20,40%
500.000,00 € 171 37,50%
1.000.000,00 € 211 58,60%
1.500.000,00 € 188 77,40%
2.000.000,00 € 127 90,10%
2.500.000,00 € 66 96,70%
3.000.000,00 € 27 99,40%
3.500.000,00 € 6 100,00%
4.000.000,00 € 0 100,00%
4.500.000,00 € 0 100,00%
5.000.000,00 € 0 100,00%
und groRer 0 100,00%

Tabelle 5: Monte-Carlo-Simulation: Histogramm Ergebnisse
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Dartber hinaus kann bestimmt werden, wie viel Prozent des Gewinns beispielsweise zwischen
500.000 € und 3.000.000 € liegen. Berechnet man dies mithilfe der kumulierten Werte, muss
man die 37,50% von den 99,40% subtrahieren. Wird hingegen mit der nicht kumulierten
Haufigkeit gerechnet, missen zunachst die Haufigkeiten der Gewinnwerte, die in dem zu
ermittelnden Bereich liegen, addiert und anschlieRend durch die Gesamtzahl der
Simulationslaufe, hier 1000, geteilt werden. Die Rechnung dazu wirde lauten:
(211+188+127+66+27) /1000 = 0,619 * 100 = 61,9 %. Das bedeutet, dass 61,9 % der Gewinne
zwischen 500.000 € und 3.000.000 € liegen. AulRerdem kann mithilfe der oben bereits
angegebenen Funktion die Verlustwahrscheinlichkeit berechnet werden, die in dieser

Simulation 17% betragt.'?

Die Monte-Carlo-Simulation ermoglicht somit die Beurteilung des Insolvenzrisikos sowie die
Ableitung einer sogenannten Bandbreitenplanung. Dies fuhrt zu einer erhdhten Transparenz
hinsichtlich der Planungssicherheit und ermoglicht die Berechnung des Eigenkapital- und
Liquiditatsbedarfs, dass zur Abdeckung risikobedingter Verluste notwendig ist. Die Monte-
Carlo-Simulation stellt somit eine wesentliche Grundlage fur die Abwagung von Ertrag und

Risiko im Rahmen unternehmerischer Entscheidungen dar.'?

128 Vgl. Anderson, D. R. u.a., Essentials of Business Analytics, 2017, S. 694.
129 Vgl. GleifSner, W., Grundlagen des Risikomanagements: Handbuch fiir ein Management unter Unsicherheit,
2022, S. 309-312.
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5.3 Kritische Wurdigung der Instrumente

Der Schadenserwartungswert wird haufig als Risikomal® verwendet, sollte jedoch kritisch
betrachtet werden. Obwohl die Berechnung des Erwartungswertes einfach ist, kann das
Ergebnis zu Fehleinschatzungen flhren. Wie bereits erlautert, kann ein Risiko mit hohem
Schadensaumal und einer niedrigen Eintrittswahrscheinlichkeit unterschatzt werden. Erst
wenn das Risiko tatsachlich eintritt, wird das volle Schadensausmal sichtbar, da der
Erwartungswert das volle Ausmal} des Risikos nicht angemessen widerspiegelt. Darum ist der
Schadensausmal entscheidender als die Eintrittswahrscheinlichkeit.”*® Zudem erfasst der
Schadenserwartungswert keine Wechselwirkungen zwischen Einzelrisiken, was insbesondere
bei negativen Korrelationen zu einer erheblichen Unterschatzung des Gesamtrisikos flihren
kann.”™' Im Gegensatz dazu betrachtet der Value at Risk (VaR) ausschlieRlich die negativen
Entwicklungen einer Risikoposition und bestimmt den maximalen Verlust, der mit einer
festgelegten Wahrscheinlichkeit nicht Gberschritten wird. Ein Schwachpunkt des VaR ist
jedoch, dass nur die Wahrscheinlichkeit betrachtet wird mit dem das VaR Uberschritten werden
kann, nicht jedoch die Hoéhe einer mdglichen Uberschreitung. Diese potenziellen
Verlustliberschreitungen mussen jedoch bei der Entscheidungsfindung, insbesondere bei
gleichen Konfidenzniveaus und Renditen, ebenfalls beachtet werden.'*? Die Monte-Carlo-
Simulation hingegen berlcksichtigt durch die Aggregation von Risiken mithilfe geeigneter
Wahrscheinlichkeitsverteilungen sowohl Kumulationseffekte als auch den potenziellen Gewinn
oder Verlust, der durch simulierte Zufallsvariablen erfasst wird. Es ermdglicht somit eine

umfassendere Analyse der gesamten Risikosituation.

139 Vgl. Vanini, U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente - Unternehmenspraxis, 2021, S. 248-
250.

B1Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 264-265.

132 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 291.
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6 Risikosteuerung

6.1 Ziele und Aufgaben der Risikosteuerung

Nachdem die identifizierten und bewerteten Risiken erfasst wurden, missen sie nun durch
geeignete Mallnahmen gesteuert werden. Die Aufgabe der Risikosteuerung besteht darin,
Strategien abzuleiten und anschlieRend MalRnahmen zu bestimmen, um die Risikoposition zu
verbessern. Darlber hinaus sollten die risikosteuernden MalRnahmen fortlaufend auf ihre
Effizienz und Effektivitat hin Uberprift werden. Ziel der Risikosteuerung ist es, die
Risikoposition des Unternehmens zu optimieren, dabei die Risikotragfahigkeit sicherzustellen
und ein angemessenes Verhaltnis zwischen Risiken und Chancen zu wahren. Dabei sollten
auch die in Kapitel 3.3 besprochenen Risikostrategien bertcksichtigt werden. Geeignete
Steuerungsmalinahmen sind solche, die den Ertrag und das Risiko positiv beeinflussen. Bevor
jedoch effiziente Steuerungsmaflinahmen fir die einzelnen Risikostrategien abgeleitet werden
kénnen, muss Uberpruft werden, ob das vorhandene Risikodeckungspotenzial zur
Absicherung der Risiken ausreicht. Unter Risikodeckungspotenzial versteht man die
verfiigbaren liquiden Mittel des Unternehmens.'®?

Risikostrategien lassen sich in ursachenbezogene und wirkungsbezogene Malnahmen
unterteilen. Ursachenbezogene Malinahmen zielen darauf ab, die Eintrittswahrscheinlichkeit
von Risikofaktoren zu minimieren, indem die zugrunde liegenden Ursachen identifiziert und
verbessert werden. So kann beispielsweise das Risiko von Fehlproduktion durch die
Optimierung von Fertigungsprozessen reduziert werden. Wirkungsbezogene MalRnahmen
hingegen befassen sich mit bereits eingetretenen Risiken und versuchen, deren
Schadensausmal} zu verringern.

Daruber hinaus wird zwischen der aktiven und passiven Risikosteuerung unterschieden. Die
aktive Risikosteuerung versucht, Risiken zu vermeiden, das Schadensausmal} zu reduzieren
oder Risiken zu diversifizieren. Im Gegensatz dazu versucht die passive Risikosteuerung,
Risiken an Dritte zu Ubertragen oder aber sie zu akzeptieren und durch finanzielle Vorsorge
zu mindern. Die Abbildung 14 veranschaulicht die Beziehung zwischen der ursachen- und
wirkungsbezogenen MalRnahmen sowie zwischen aktiver und passiver Risikostreuung.™*
Insgesamt werden funf unterschiedliche Strategien zu Risikosteuerung unterschieden:
Risikovermeidung, Risikoverminderung, Risikobegrenzung, Risikolberwalzung und
Risikoakzeptanz. Die Vorgehensweise hangt grundsatzlich von der spezifischen Situation und

dem jeweiligen Unternehmen ab.

133 Vgl. Vanini, U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente - Unternehmenspraxis, 2021, S. 311-
312.
134 Vgl. Vanini, U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente - Unternehmenspraxis, 2021, S. 316-
317.

50



Ursachenbezogene

Risikobewaltigung Wirkungsbezogene

Risikobewdltigung

Risikover- Risikover- Risiko- Risiko- Risiko- Risiko-
meidung minderung diversifikation limitierung transfer vorsorge

Passive Risiko-

Aktive Risikobewaltigung bewiltigung

Abbildung 14: Strategien der Risikobewaltigung'3®

In den folgenden Kapiteln werden die aktiven und passiven Risikosteuerungsstrategien
ausfuhrlich erklart, gefolgt von einer Erlauterung der Risikostrategiematrix, die bei der Auswahl
geeigneter Strategien fir einzelne Risiken unterstitzt. Anschlielend werden die
Risikosteuerungsinstrumente behandelt, die fir die Umsetzung der vorgestellten

Risikosteuerungsstrategien notwendig sind.

6.2 Risikosteuerungsstrategien

6.2.1 Aktive Risikosteuerung

Die Risikovermeidung zielt darauf ab, die Quellen eines Risikos zu beseitigen und damit
risikoreiche Geschafte vollstandig auszuweichen. Das bedeutet, dass sowohl die
Eintrittswahrscheinlichkeit als auch das Schadensausmal} eines Risikos vollstandig eliminiert
werden. Eine vollstandige Vermeidung von Risiken ist nur durch Malinahmen wie den Verzicht
auf Investitionen in bestimmten Landern oder die Kindigung risikoreicher
Geschaftsbeziehungen moglich. Bei dieser Steuerungsstrategie wird jedoch durch den
Verzicht auf Risiken bewusst auch auf Gewinnchancen verzichtet, die sich aus diesen
Geschaften ergeben und zur Erreichung der Unternehmensziele wichtig sein kénnten. Ein
vollstandiger Verzicht auf Risiken kann zudem zur Beendigung der Unternehmenstatigkeit
fuhren und damit die Existenz des Unternehmens gefdhrden. Daher sollte sich die
Risikovermeidung auf diejenigen Risiken beschranken, die den Fortbestand des
Unternehmens signifikant gefahrden und durch andere Steuerungsstrategien nicht auf ein
akzeptables Maly reduziert werden koénnen. Letztlich richtet sich der Einsatz dieser

Steuerungsmalfinahme im Unternehmen nach dessen Risikobereitschaft.

135 Vgl. Vanini, U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente - Unternehmenspraxis, 2021, S. 317.
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Im Gegensatz zur Risikovermeidung zielt die Risikoverminderung darauf ab, die
Chancenpotenziale aus den Geschaftsbereichen wahrzunehmen. Daher werden risikoreiche
Geschéafte eingegangen, jedoch durch risikoreduzierende MalRnahmen versucht, die Risiken
auf ein tragbares Mal} zu reduzieren. Risiken kdnnen einerseits durch die Senkung der
Eintrittswahrscheinlichkeit, auch als Schadensverhiitung bezeichnet, und andererseits durch
die Verringerung des Schadensausmalies (Schadensherabsetzung) reduziert werden. Zu den
MaRnahmen zahlen beispielsweise zusatzliche QualitatssicherungsmalRnahmen, Schulungen
von Mitarbeitern und sorgfaltige Auswahl von Vertragspartnern. Die
Risikoverminderungsstrategie eignet sich besonders fir Risiken, die das Ergebnis des
Unternehmens bedrohen, jedoch nicht existenzgefahrdend sind.'®

Die Risikobegrenzung ist eine weitere Strategie, die in die beiden Teilbereiche
Risikodiversifikation und Risikolimitierung untergliedert werden kann. Die Risikodiversifikation
basiert auf der Portfolio-Theorie. Mithilfe der Teilung eines Gesamtrisikos in unterschiedliche
Teilrisiken soll durch die negative Korrelation dieser Teilrisiken ein Diversifikationseffekt erzielt
werden. Durch die Kombination einzelner Teilrisiken kann versucht werden, sowohl das
Schadensausmal} als auch die Eintrittswahrscheinlichkeit zu reduzieren. Das bedeutet, dass
ein Teilrisiko mit einer negativen Entwicklung durch ein Teilrisiko mit einer positiven
Entwicklung neutralisiert werden kann. Ein Beispiel flr Risikostreuung innerhalb eines
Unternehmens ist die regionale Diversifikation. Dabei wird versucht, die Produktionsstatten
oder die Lagerorte an mehreren Orten zu verteilen, um zu verhindern, dass bei Problemen an
einem Standort das gesamte Unternehmen stillgelegt werden muss.

Andererseits bezieht sich die Risikolimitierung auf Vorgaben des Managements, die nicht
uberschritten werden durfen. Dabei handelt es sich um sogenannte Obergrenzen fur Risiken,
die beispielsweise fir das Bestellvolumen eines Lieferanten festgelegt werden. Die Hohe des

Limits wird in Abhangigkeit vom Risikodeckungspotenzial festgelegt."’

6.2.2 Passive Risikosteuerung

Die Risikouiberwalzung ist eine Strategie, bei der das Risiko an Dritte, wie beispielsweise
Versicherungsunternehmen, Ubertragen wird. Das Unternehmen kann somit durch die
Zahlung einer Pramie das Schadensrisiko auf den Versicherer abwalzen. Dadurch bleibt das
Risiko im Unternehmen bestehen, wird jedoch finanziell an andere weitergegeben. Diese

Strategie eignet sich besonders fur Risiken mit einer geringen Eintrittswahrscheinlichkeit, aber

136 Vgl. Vanini, U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente - Unternehmenspraxis, 2021, S. 317-
319.
137 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 297-298.
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mit einem hohen Schadensausmall. Nicht versicherbare Risiken, wie beispielsweise
Transportrisiken, kénnen auf Vertragspartner, wie Lieferanten, tUibertragen werden.

Die letzte Strategie ist die Risikoakzeptanz, bei der bewusst auf SteuerungsmalRnahmen
verzichtet wird. Diese ist vor allem bei Risiken mit geringer Eintrittswahrscheinlichkeit und
geringem Schadensausmalf sinnvoll oder bei Risiken, die nur mit hohem Aufwand gesteuert
werden konnten. Insbesondere handelt es sich hierbei um Restrisiken, die bisher nicht
identifiziert oder beseitigt werden konnten. Unternehmen sollten daher unterschiedliche
Reserven bilden, um im Falle eines Schadenseintritts vorbereitet zu sein und potenzielle

Risiken aufzufangen.'®

Unternehmen sollten sich nicht ausschlief3lich auf eine einzige Strategie konzentrieren, denn
je nach Risikoart und Risikodeckungspotenzial kann eine andere Strategie erforderlich sein.
AulRerdem ist es mdglich, dass bestimmte Risiken erst durch die Kombination mehrerer

Strategien effektiv gemildert oder bewaltigt werden kénnen.

6.3 Risikostrategiematrix

Die Auswahl einer geeigneten Strategie fir verschiedene Risiken stellt oft eine
Herausforderung fur das Unternehmen dar. Die Risikostrategiematrix kann jedoch als
hilfreiches Instrument dienen, um konkrete Risikosteuerungsstrategien abzuleiten. Das im
Kapitel...besprochene Risikoportfolio bietet dabei eine Grundlage, da es die Risiken des
Unternehmens nach Schadenshdhe und Eintrittswahrscheinlichkeit verbal darstellt. Werden
zusatzlich Toleranzschwellen festgelegt, - die die Risikotragfahigkeit des Unternehmens
abbilden, - wird ersichtlich, bei welchen Risiken welcher Handlungsbedarf besteht. Anhand der
Toleranzschwellen und der jeweiligen Risikoposition lassen sich dann geeignete Ma3nahmen
ableiten. In Abbildung 15 ist eine Risikostrategiematrix abgebildet, anhand derer dieses
Vorgehen veranschaulicht wird. Der obere rechte Bereich der Matrix ist dunkel gefarbt und
wird nach unten links hinzunehmend heller. Der dunkele Bereich weist auf einen akuten
Handlungsbedarf hin, da sowohl die Eintrittswahrscheinlichkeit als auch das Schadensausmaf}
hoch sind. Je heller der Bereich wird, desto geringer ist das Gefahrenpotenzial. Fir Risiken
mit hoher Gefahrdung eignen sich Strategien wie Vermeidung oder Uberwélzung. Im mittleren
Bereich der Matrix, kdnnten je nach Risikoart die Strategien Verminderung oder Uberwalzung
zum Einsatz kommen. Besteht kein akuter Handlungsbedarf, ware die Risikoakzeptanz mit

entsprechenden Riicklagen eine mogliche Option.

138 Vgl.Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 299-302.
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Schadensausmaf}

existenzgefahrdend

unbedeutend

Auflerdem kann in der Risikostrategiematrix das Brutto- und Nettorisiko abgebildet werden.
Das Bruttorisiko beschreibt das maximale Risikoausmal, das im schlimmsten Fall auf das
Unternehmen zukommen koénnte, wenn keine MalRnahmen zur Risikosteuerung ergriffen
werden. Das Nettorisiko hingegen bezeichnet das verbleibende Restrisiko, nachdem

Steuerungsmafinahmen angewendet wurden.'

* ‘ Bruttorisiko
¥ * * Nettorisiko
)
Aé V.
~
& e
Risikoakzeptanz B
Ho
O % :
. Risikoverminderung =
2
/ ,

gering hoch
Eintrittswahrscheinlichkeit

Abbildung 15: Risikostrategiematrix '4°

Der Nachteil dieser punktuellen Betrachtung von Einzelrisiken ist, dass potenzielle
Risikointerdependenzen nicht berlcksichtigt werden. Dadurch kann nicht erkannt werden, ob
die Risiken die als vernachlassigbar klassifiziert worden sind, durch Aggregation nicht zu
bestandsgefahrdend werden. Des Weiteren ist zu beachten, dass eine einfache Addition von
Schadenserwartungswerten falsch ist, aufgrund von Korrelationseffekten zwischen den

Einzelrisiken.

139 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 302-304.
149 Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 303.
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6.4 Risikosteuerungsinstrumente

Unter Risikosteuerungsinstrumenten versteht man alle Ma3nahmen, die zur Umsetzung der
zuvor beschriebenen Strategien dienen. Ihr Ziel ist es, sowohl die Eintrittswahrscheinlichkeit
als auch das Schadensausmal zu reduzieren. Aufgrund der Vielzahl von Risikoarten gibt es
entsprechend auch eine grof3e Anzahl an Steuerungsinstrumenten, weshalb in dieser Arbeit
nicht alle aufgezahlt werden kénnen. AuRerdem muss bei der Auswahl der Instrumente auf
deren wechselseitige Beziehungen geachtet werden. Es ist moglich, dass zusatzliche
Mafnahmen die Wirkung einer anderen Mal3nahme schwachen oder diese neutralisieren. Im
schlechtesten Fall kann eine Malinahme das Risiko einer anderen sogar erhéhen. Um solche
negativen Wechselwirkungen zu vermeiden, sollte daher die Kombination mehrerer
MalRnahmen sorgféltig Uberprift werden. Dartber hinaus mussen die Instrumente
kontinuierlich auf ihre Effektivitat und Eignung hin Uberprift und bei veranderten Risiken an
die aktuelle Risikosituation angepasst werden. Zusatzlich sollte bei der Auswahl einer
Strategie eine Kosten-Nutzen-Analyse durchgefihrt werden, um sicherzustellen, dass die
RisikosteuerungsmafRnahmen nicht hoéhere Risikokosten verursachen als die durch sie

. Risikokosten umfassen

eingesparten Schadenskosten, auch als Nutzen bezeichne
beispielsweise Versicherungskosten oder Investitionskosten, die bei der Uberwélzung oder
Vermeidung von Risiken entstehen. Schlielich ist sicherzustellen, dass alle identifizierten
Risiken, die den Unternehmenserfolg beeinflussen, entsprechend gesteuert werden und kein
bedeutendes Risiko unbehandelt bleibt. Die folgende Abbildung zeigt mdgliche geeignete

Steuerungsinstrumente, je nach Risikoart."?

2 Leistungswirtschaftliche Finanzwirtschaftliche Risiken Risiken aus Management | Externe Risiken
;_'; Risiken und Organisation
8 o Beschaffungsrisiken o  Kapitalbeschaffungsrisiken o Fihrungsrisiken o Marktrisiken
o Logistikrisiken o  Forderungsausfallrisiken o  Organisationsrisiken o Politische Risiken
o Produktionsrisiken o Liquiditatsrisiken o Entwicklungsrisiken o Umweltrisiken
o Marketingrisiken o  Wahrungsrisiken o  Rechtsrisiken o ...
[ [e] o
2
g o  Ausweichlieferanten o  Forderungsverkaufe o  Schulungen o Bonitatsprifungen
5 o Vertragsgestaltung o Investitionsrichtlinien o Geschaftsordnung o Recherchen
é o Prozesskontrollen o  Kreditversicherung o  Personalentwickelung o Standortwahl
g o Preisgestaltung o  Hedging o  Patentierungen o  Trendforschung
? o Imagekampagne o  Zinsderivate o 0 e
% [« I [e]
E]

Abbildung 16: Risikosteuerungsinstrumente 43

Y1'Vel. Vanini, U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente - Unternehmenspraxis, 2021, S. 35-
36.; Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2012, S. 178.

142 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 304-306.

143 In enger Anlehnung an Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 309-310.; Vanini,
U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente - Unternehmenspraxis, 2021, S. 324-329.
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7 Risikoberichterstattung

Die Risikoberichterstattung ist die dritte Phase des Risikomanagementprozesses und dient
der Dokumentation aller Unternehmensereignisse, Risiken, MaRnahmen, Mittel und
Vorgénge, die einen unmittelbaren Bezug zu Risiken haben. Das Ziel der Berichterstattung ist
es, Transparenz Uber die Risikosituation des Unternehmens zu schaffen und dadurch den
Entscheidungstragern eine umfassende Grundlage zu bieten, auf deren Basis sie rationale
Entscheidungen treffen und den Schaden durch mdégliche Fehlentscheidungen minimieren
konnen. Darlber hinaus soll das Risikobewusstsein aller Mitarbeiter im Unternehmen gestarkt
werden, damit frihzeitig reagiert werden kann. Daher ist die Risikoberichterstattung eine
notwendige Unterstitzungsfunktion des Risikomanagements.

Bei der Risikoberichterstattung wird zwischen der internen und externen Berichterstattung
unterschieden.'* Die interne Berichterstattung ist detailliert und inhaltlich auf die Bedirfnisse
der jeweiligen Empfanger abgestimmt. Dies soll eine Informationsuberflutung nicht
entscheidungsrelevanter Informationen verhindern und stattdessen die Ableitung effizienter
MaRnahmen erleichtern. Zu den internen Empfangern gehdren beispielsweise die
Geschaftsfuihrung, der Aufsichtsrat sowie ausgewahlte Personen des Managements. Bei der
externen Risikoberichterstattung handelt es sich um aggregierte Informationen, da diese auf
Grundlage der internen Informationen erfasst werden. Dies bedeutet, dass die externe
Risikoberichterstattung auf den Informationen der internen Berichterstattung aufbaut. Daher
wird die interne Risikoberichterstattung haufiger durchgefuhrt als die externe, die einmal oder
maximal viermal im Jahr durchgefiihrt wird. Unter den externen Empfanger fallen
beispielsweise Investoren, Banken, Lieferanten und der Staat.'®

Zusammengefasst sollte die Risikoberichterstattung umfassend Uber die Ergebnisse der
Risikomanagementphasen, Uber Wechselwirkungen zwischen verschiedenen Risiken sowie
Uber das Gesamtrisiko des Unternehmens berichten. Zudem mussen die eingesetzten

Instrumente und deren Wirkungen sorgfaltig dokumentiert werden.

Es gibt vier zentrale Parameter, die bei der Gestaltung eines Risikoberichts berlicksichtigt
werden sollten. Zunachst muss der Zweck des Berichts klar definiert werden. Dies kann
beispielsweise die Dokumentation von Risiken, die Einfihrung von Steuerungsmaflnahmen
oder die Uberwachung der Geschéaftstatigkeiten umfassen. Daraus ergibt sich der zweite
Parameter: die Festlegung der Inhalte. Hier sollten Aspekte wie Risikoarten,

Eintrittswahrscheinlichkeiten, Schadensausmaly, geplante MalRnahmen und der potenzielle

144 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 359-360.
45 Vel. Vanini, U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente - Unternehmenspraxis, 2021, S. 299-
302.
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Gesamtschaden erfasst werden. Im nachsten Schritt missen die Berichtssender und
Berichtsempfanger sowie die Kommunikationswege zwischen ihnen bestimmt werden. Die
Empfanger wurden bereits im Text erwahnt, wahrend die Sender in der Regel jene Personen
sind, die fUr operative Geschaftstatigkeiten verantwortlich sind, da in diesen Bereichen Risiken
erfasst werden. Dabei kdénnen unternehmensspezifische Risikoidentifikationsbégen zur
Identifikation der Risiken genutzt werden. Schlie3lich sollte die Berichtsfrequenz festgelegt
werden, die je nach Unternehmensdynamik variiert. Wenn sich Risiken beispielsweise
innerhalb kirzester Zeit andern, sollte die Berichterstattung monatlich oder quartalsweise
erfolgen. Aulerdem sollten die Risikoberichte in die Standardberichte des Unternehmens
integriert werden. Dies ist besonders wichtig, da das Management die Risikoinformationen
zusammen mit anderen relevanten Informationen in den Entscheidungsprozess einbeziehen

kann, was eine fundierte Entscheidungsfindung erméglicht.#

146 Vgl. Vanini, U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente - Unternehmenspraxis, 2021, S. 302-
305.; Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 366-367.
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8 Risikouberwachung

Risikoliberwachung stellt die letzte Stufe in dem Risikomanagementkreislauf dar. Sie soll dem
Unternehmen bei der Uberwachung des Fortschritts in Bezug auf die Risikoziele unterstiitzen.
Zudem uberprift sie die Wirksamkeit der implementierten Ma3nahmen sowie die eingesetzten
Kontrollsysteme. Darlber hinaus mussen bei der RisikolUberwachung rechtliche
Anforderungen bezlglich des Risikomanagementsystems, wie bereits in Kapitel 2.3
ausfuhrlich beschrieben, eingehalten werden. Gleichzeitig sollen mdgliche Schwachstellen
des Risikomanagementsystems oder Optimierungsmaoglichkeiten aufgedeckt werden.

Die Risikolberwachung unterscheidet zwischen prozessabhangigen und
prozessunabhangigen MafRnahmen.'’ Bei der prozessabhangigen Uberwachung werden
Kontrollen und prozessabhangige SicherungsmafBnahmen vom  Risikocontrolling
durchgefuhrt. Hierbei werden Soll-Ist-Vergleiche durchgefihrt, um Abweichungen von
geplanten MalRnahmen sowie die Funktionsfahigkeit der Systeme zu erfassen. Ziel ist es,
RisikoUberschreitungen und Fehler zu minimieren sowie Risikomanagementsysteme
kontinuierlich zu optimieren. Die Sicherungsmallnahmen werden in die Organisationsstruktur
und den Prozessablaufen integriert, wie zum Beispiel Zugriffsbeschrankungen auf Daten,
Organisationsplane, Arbeitsaufteilung oder Arbeitsanweisungen.'*®

Die prozessunabhangige Uberwachung wird hingegen durch die interne Revision, den
Aufsichtsrat oder den Wirtschaftsprifer durchgefihrt. Das Ziel der internen Revision ist es, die
Effektivitdt und Effizienz des Systems zu steigern, indem das Finanzwesen, die
Kostenrechnung, die Operationsbereiche, die Managementleistungen sowie die
Optimierungsvorschlage Uberprift werden. Der Aufsichtsrat prift die risikoreduzierenden
MaRnahmen und dokumentiert diese. Des Weiteren sind Aktiengesellschaften geman
Paragraf 317 Abs. 4 HGB verpflichtet, neben der Erstellung des Jahresabschlusses das
interne Uberwachungssystem sowie der Risikobericht von einem Wirtschaftsprifer tGiberpriifen
zu lassen.'®

Idealerweise sollte die Risikouberwachung am Ende jeder Risikomanagementphase erfolgen,
da dies entscheidend ist, um die Wirksamkeit der ergriffenen MalRhahmen sowie die
Entwicklung der Risiken umfassend zu Uberprifen und somit potenzielle Gefahren frihzeitig

zu erkennen.

Y7 Vgl. Vanini, U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente - Unternehmenspraxis, 2021, S. 339-
340.

8 Vgl. Vanini, U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente - Unternehmenspraxis, 2021, S. 342.
149 Vgl. Vanini, U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente - Unternehmenspraxis, 2021, S. 341-
343.; Vgl. Ehrmann, H., Risikomanagement im Unternechmen, 2012, S. 205-213.
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9 Digitalisierung im Risikomanagement

Die Digitalisierung stellt insbesondere Unternehmen vor groRe Herausforderungen.
Grundsatzlich umfasst der Begriff Digitalisierung neue Technologien, schnellen Zugang zu
Unternehmensdaten, zunehmende Automatisierung und veranderte Kundenbediirfnisse.'®
Damit Unternehmen mit neuen Wettbewerbern konkurrieren kdnnen, mussen sie neue
Technologien und Innovationen verstehen und einsetzen. Dabei missen die Vorteile und
Risiken neuer Technologien fur das Unternehmen identifiziert werden. Eine Voraussetzung
dafir ist, dass Risikomanager genau wissen, welche Instrumente und Technologien im
Unternehmen bereits im Einsatz sind. Nur dann ist es mdglich, gezielt auf Veranderungen zu
reagieren.’

Im Folgenden werden effiziente Technologien erklart, die in der heutigen Zeit eine grol3e
Bedeutung haben. Die erste Technologie ist die Robotische Prozessautomatisierung (RPA).
Sie verbindet unterschiedliche Systeme eines Unternehmens und ermdglicht dadurch, dass
aufwendige  Prozessschritte  automatisch  ablaufen  kénnen.  Hierbei  werden
systemubergreifende Informationen, sowohl aus dem Unternehmen selbst als auch von
externen Quellen erfasst und beispielsweise zur Erstellung oder Aktualisierung von
Kundenauftrdgen verwendet. Eine weitere Technologie ist die Kunstliche Intelligenz (KI) bzw.
das maschinelle Lernen, das es ermdglicht, in kirzester Zeit mehrere Aufgaben mit hoher
Genauigkeit und fehlerfrei zu 16sen. AuRerdem kann Kl komplexe Datensatze auf Probleme
hin Gberprifen oder Prognosen zur Wahrscheinlichkeit von Kredit- oder Zahlungsausfallen
erstellen.® Des Weiteren gibt es Technologien, die unter dem Begriff ,Big Data“ fallen. Sie
ermoglichen es, eine grofle Anzahl von Informationen aus verschiedenen Datenbanken
zusammenzuflhren, sodass sie fur wichtige Unternehmensentscheidungen verwendet

werden kdnnen. AuBerdem helfen sie dabei, Cyberangriffe friinzeitig zu erkennen.'®

Das Ziel des Risikomanagements sollte darin bestehen, durch den Einsatz verschiedener
Technologien Unternehmensprozesse sowie -entscheidungen zu automatisieren. Zudem
sollten intelligente Friiherkennungs- und Uberwachungssysteme, wie in Kapitel 4.3.5

besprochen, etabliert werden, um rechtzeitig auf Veranderungen reagieren zu kénnen.'**

130 Vgl. Hunziker, S., Risikomanagement im Unternehmen: Moderne Ansitze im Umgang mit Risiko und Ertrag,
2022, S. 242.

51'Vel. Hunziker, S., Risikomanagement im Unternehmen: Moderne Ansitze im Umgang mit Risiko und Ertrag,
2022, S. 236.

152V gl. Hunziker, S., Risikomanagement im Unternechmen: Moderne Ansitze im Umgang mit Risiko und Ertrag,
2022, S. 246.

153 Vgl. Hunziker, S., Risikomanagement im Unternehmen: Moderne Ansitze im Umgang mit Risiko und Ertrag,
2022, S. 236-239.

154 Vgl. Hunziker, S., Risikomanagement im Unternehmen: Moderne Ansitze im Umgang mit Risiko und Ertrag,
2022, S. 244.
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Besonders wichtig ist, dass die von den Risikomanagern eingesetzten Instrumente
kontinuierlich dem Trend zur Digitalisierung angepasst und weiterentwickelt wird. Daruber
hinaus mussen erfahrene Fachkrafte fir die neuen Aufgaben eingestellt werden und/oder

bestehende Mitarbeiter fur den Umgang mit komplexen Technologien geschult werden.
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10 Fazit

AbschlieRend lasst sich sagen, dass zur Erfassung und zur Bewertung operativer und
strategischer Risiken unterschiedliche Instrumente notwendig sind. Ebenso missen geeignete
Instrumente zur Ableitung notwendiger und wirksamer Ma3nahmen zur Risikominimierung und
-kontrolle  eingesetzt werden. Unternehmen  sollten die Implementierung eines
Risikomanagementsystems als eine Selbstverstandlichkeit betrachten und kontinuierlich
durch Risikoluberwachungssysteme Risiken identifizieren, iberwachen und das Gesamtrisiko
einschatzen.

Die Risikoquantifizierung und -aggregation bilden dabei eine Bricke zwischen der
Risikoidentifikation und der Ableitung geeigneter MalRnahmen. Die Quantifizierung ist
unerlasslich, um Risiken miteinander vergleichen, priorisieren und gezielt steuern zu kénnen.
Zudem bildet sie die Basis fur die Risikoaggregation, da ohne eine systematische Bewertung
der Einzelrisiken keine Kombinationseffekte erfasst werden kdnnen. Diese sind jedoch
entscheidend, um potenziell bestandsgefahrdende Entwicklungen im Unternehmen frihzeitig
zu erkennen. Ohne eine klare Quantifizierung der Einzelrisiken sowie des Gesamtrisikos ware
es zudem nicht moglich, Veranderungen des Risikoumfangs in unternehmerischen
Entscheidungen angemessen zu berlcksichtigen. Die in dieser Arbeit erlduterten Instrumente
und Verfahren kénnen je nach Risikoart eingesetzt werden. Einzelrisiken kdnnen
beispielsweise mithilfe der Eintrittswahrscheinlichkeit und des Schadensausmalies in einem
Risikoportfolio grafisch und verstandlich dargestellt werden. Hierbei ist jedoch zu beachten,
dass nicht alle Risiken binomialverteilt sind, weshalb auch andere
Wahrscheinlichkeitsverteilungen berlicksichtigt werden missen.'®

Nach der Quantifizierung der Risiken kann das Risikomanagement in Zusammenarbeit mit
dem Risikocontrolling geeignete Malnahmen einleiten, um die Risikoposition des
Unternehmens zu optimieren. Eine Reduzierung oder vollstandige Vermeidung von Risiken
kann jedoch dazu flihren, dass erfolgsbringende Chancen ungenutzt bleiben. Daher ist es

wichtig, das Risikodeckungspotenzial des Unternehmens zu ermitteln und als MalgréRRe
heranzuziehen.

Die Implementierung eines effektiven Risikomanagementsystems sowie die Sensibilisierung
der Mitarbeiter fur die Bedeutung von Risiken sind entscheidende Aufgaben des
Risikomanagements. Unternehmen, die die Relevanz von Risiken vernachlassigen, mussen
haufiger mit vermeidbaren Verlusten rechnen als solche, die ein funktionierendes und

effizientes Risikomanagement etabliert haben.

155 Vgl. Vanini, U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente - Unternehmenspraxis, 2021, S. 290.
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1 Einleitung

1.1 Problemstellung und Zielsetzung

Unerwartete Ereignisse und Veranderungen wie z.B. der Klimawandel, die Covid-19-
Pandemie, Wirtschaftskrisen, Wahrungsrisiken und vor allem die Globalisierung und
Digitalisierung stellen Unternehmen vor neue Herausforderungen und Aufgaben. Die
Unvorhersehbarkeit von Ereignissen bringt aber nicht nur Chancen, sondern auch véllig neue
Risiken mit sich, mit welchen sich das Risikomanagement und Risikocontrolling im
Unternehmen auseinandersetzen muss."

Denn, der Unternehmenserfolg hangt wesentlich davon ab, inwiefern es einem Unternehmen
gelingt, bei komplexen Entscheidungen unternehmerische Chancen und Risiken adaquat zu
bericksichtigen und sich auf unvorhersehbare Risiken vorzubereiten. Die Bedeutung des

Risikos in einem Unternehmen verdeutlicht auch folgendes Zitat von Drucker.

»ES gibt Risiken, die einzugehen Du Dir nicht leisten kannst. Und es gibt Risiken, die

nicht einzugehen, Du Dir nicht leisten kannst.” — Peter F. Drucker

Leider muss aber immer haufiger festgestellt werden, dass Geschaftsfiihrer und Mitarbeiter
dazu neigen, die Risiken bzw. Gefahren zu verdrangen oder aber wenn sie sich mit Risiken
befassen ,missen, diese dann nicht angemessen wahrnehmen oder unterschatzen. Auch,
wenn den Mitarbeitern eines Unternehmens genaue Informationen zu einem bestehenden
Risiko vorliegen, werden diese Informationen bei einer Entscheidung meist nicht in Ganze
bericksichtigt. Dies fuhrt dazu, dass Verfahren zur Bewaltigung von Risiken nicht angewendet
und die eingetretenen Planabweichungen nicht auf die ursachlichen Risiken hin untersucht
werden. Dieses Problem der Risikowahrnehmung im Unternehmen wird auch als
Risikoblindheit bezeichnet.? Insbesondere zeigt der Anstieg an Unternehmensinsolvenzen,
allein in Deutschland, um etwa 12,3 % im Marz 2024 im Vergleich zum Vorjahresmonat
deutlich, dass Geschéaftsfuhrer die Vorsorgepflicht vernachlassigen und dies letztendlich zu

einem hdheren SchadensausmalR fiihrt bzw. die Existenzfahigkeit gefahrdet.?

Darum ist es die Aufgabe der Geschéaftsleitung, sich intensiv mit den betrieblichen Risiken
auseinanderzusetzen, um Risiken mdglichst frihzeitig zu erkennen und Gegenmafinahmen

zu entwickeln. Dafir ist die Implementierung eines funktionierenden Risikomanagements im

''Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2012, S. 1-3.

2 Vgl. Risk Management Association e.V./International Controller Verein e.V., Vernetzung von
Risikomanagement und Controlling, 2018, S. 21-27.

3 Vgl.Statistisches Bundesamt, Gewerbemeldungen und Insolvenzen, 2024.



Unternehmen und das Risikocontrolling als Unterstutzer des Risikomanagements

unvermeidbair.

Ziel der Arbeit ist es, dem Leser zu verdeutlichen, warum die Unternehmensfunktionen
Controlling und Risikomanagement aufeinander angewiesen sind. Zudem wird die
Notwendigkeit der Methoden und Instrumente aufgezeigt, die fur die Identifikation, Bewertung
und Bewaltigung von Risiken erforderlich sind. Praxisnahe Beispiele werden dabei
herangezogen, um dem Leser einen konkreten Bezug zur Anwendung dieser Verfahren zu
vermitteln. Darlber hinaus wird untersucht, wie die fortschreitende Digitalisierung das

Risikomanagement beeinflusst.

1.2 Methodisches Vorgehen

Im ersten Teil dieser Arbeit werden Grundlagen zum Begriff Risiko erklart, die Risiken in
einzelnen Kategorien zugeordnet und die gesetzlichen Anforderungen an die Unternehmen
beschrieben. AnschlieBend erfolgt eine Abgrenzung zwischen Risikomanagement und
Risikocontrolling, gefolgt von einer detaillieten Erlduterung der Risikostrategien von
Unternehmen. Danach folgt der zentrale Schwerpunkt der Arbeit: der Prozess des
Risikomanagements, der das Herzstuck des Risikomanagement darstellt. Dieser wird
umfassend fir jede Phase (finf Phasen) erlautert, die dazugehdrigen Instrumente detailliert
beschrieben und mit einer kritischen Auseinandersetzung der Instrumente abgeschlossen.
Insbesondere wird dabei versucht, die Identifikation, Quantifizierung und Aggregation, welche
auch die gesetzlichen Mindestanforderungen an das Risikomanagement darstellen,
verstandlich zu erldutern. Zum Schluss der Arbeit wird auf das Thema Digitalisierung
eingegangen, wobei die Veranderungen, Chancen und Herausforderungen aufgrund der

Digitalisierung betrachtet werden.



2 Grundlagen

2.1 Risikobegriff

Fir den Begriff Risiko gibt es weder in der Theorie noch in der Unternehmensflihrung eine
einheitliche Definition. Haufig wird jedoch unter Risiko eine mogliche Abweichung eines
zukunftigen Ereignisses von einer urspringlichen Plangrof3e oder einem Unternehmensziel
verstanden. Zu den Unternehmenszielen zahlen finanzielle Ergebnisziele, wie z.B. der
Jahresuberschuss oder der Cashflow, aber auch nicht-finanzielle Ergebnisziele, wie z.B. das
Image des Unternehmens. Wie in der Abbildung 1 zu erkennen ist, nimmt die
Prognosesicherheit je weiter ein Unternehmen in die Zukunft plant - also vom
Prognosezeitpunkt zum aktuellen Stichtag - ab und die Schwankungsbreite um eine geplante
ZielgroRe nimmt zu.* Des Weiteren wird zwischen dem Risiko im engeren und im weiteren
Sinne unterschieden. Das Risiko im weiteren Sinne (Risiko i.w.S.) bericksichtigt sowohl
positive als auch negative Abweichungen von einem betrieblichen Ziel. Positive Abweichungen
werden als Chancen und negative Abweichungen als Risiken bezeichnet, d.h. es wird sowohl
mit Gewinn-, als auch mit Verlustmdglichkeiten gerechnet. Das Risiko im engeren Sinne
(Risiko i.e.S.) bezeichnet lediglich eine negative Abweichung bzw. die Mdglichkeit eines
Verlustes, der durch bestimmte Ereignisse, Managemententscheidungen und auch
Unterlassungen entsteht und zur Nichterreichung der geplanten Unternehmensziele und
Unternehmensstrategien fiihrt.°

Das Risikomanagement sollte den Risikobegriff im weiteren Sinne verwenden, da fur den
zukunftigen Erfolg eines Unternehmens nicht nur die Erkennung von Risiken, sondern auch

die Erkennung und Realisierung von Chancen notwendig ist.
A

Dimension, Prognostizierte Entwicklung der ZielgroBe
z.B. Geld -und
Werteinheit

Chance Geplanter Verlauf der ZielgroBe

Risiko i.w.S

Risikoi.e.S
/ Prognostizierte Entwicklung der ZielgroBe

Stand zum
heutigen Zeitpunkt

-
I
o

IR

v

»

Operative Risiken

A A

Strategische Risiken

Abbildung 1: Chance, Risiko im engen und im weiteren Sinne im zeitlichen Verlauf ©

4 Vgl. Vanini, U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente - Unternehmenspraxis, 2021, S. 25-26.
5 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 18-19.
® Vanini, U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente - Unternehmenspraxis, 2021, S. 26.



2.2 Risikoklassifikation

Aufgrund der Vielzahl unterschiedlicher Risikoarten missen Risiken mit gemeinsamen
Merkmalen von den Unternehmen klassifiziert werden. Eine Klassifizierung ermoglicht es,
moglichst alle Risiken strukturiert und mit geeigneten Methoden und Instrumenten zu
identifizieren, zu bewerten und zu steuern. Beispielsweise kénnen interne

SteuerungsmafRnahmen die Eintrittswahrscheinlichkeit externer Risiken nicht reduzieren.’

Es gibt verschiedene Madoglichkeiten, Risiken zu klassifizieren. Eine Maoglichkeit ist
beispielsweise die Unterscheidung zwischen strategischen und operativen Risiken.
Strategische Risiken entstehen durch langfristige Unternehmensentscheidungen, die die
Positionierung des Unternehmens sowohl intern als auch extern betreffen. Darliber hinaus
werden strategische Risiken durch die Verdnderungen im 6konomischen, politischen und
technologischen Umfeld eines Unternehmens beeinflusst und stellen eine Bedrohung fir die
Umsetzung von Strategien dar. Beispiele hierfir sind Finanzierungsrisiken und
Organisationsrisiken, die den langfristigen Erfolg des Unternehmens geféahrden kdnnen.

Operative Risiken resultieren dagegen unmittelbar aus den geschéftlichen Aktivitdten eines
Unternehmens. Da sie das Tagesgeschaft und einzelne Bereiche im Unternehmen betreffen,

gefahrden sie nur kurzfristig den Unternehmenserfolg.

Eine weitere wichtige Mdglichkeit, auf die im Folgenden naher eingegangen wird, ist die
Kategorisierung in externe und interne Risiken. Externe Risiken sind nicht unmittelbar
beeinflussbar und entstehen durch unerwartete Marktentwicklungen, Naturkatastrophen,
gesellschaftiche Bewegungen und Gesetzesanderungen. Da externe Risiken den
Handlungsspielraum bestimmen und fir jedes Unternehmen aufgrund unterschiedlicher
Branchen und Regionen verschieden sind, sollten sie fir jedes Unternehmen neu analysiert
werden. Dabei koénnen externe Risiken in makrookonomische, gesellschaftliche,

technologische, politisch-rechtliche und Force Majeure-Risiken unterteilt werden:®

Makrookonomische Risiken beeinflussen die Geschéftstatigkeit und die Rentabilitadt von
Unternehmen malRgeblich. Sie entstehen aufgrund der fortschreitenden Globalisierung, den
internationalen ~ Verflechtungen, den sich rasant &andernden  wirtschaftlichen

Rahmenbedingungen und der zunehmenden Wettbewerbsintensitat. Aufgrund der

" Vgl. Vanini, U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente - Unternehmenspraxis, 2021, S. 31.
8 Vgl. ebd,, S. 29.
® Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 192.



Vielsichtigkeit und Komplexitat der Risiken wird es zunehmend schwieriger die Ursachen

eindeutig zu identifizieren.'

Geselischaftliche Risiken beeinflussen verschiedene Aspekte des taglichen Lebens und
entstehen vor allem dann, wenn Veranderungen in Normen, Werte, Verhaltensmustern, Kultur,
Religion oder Bildungsniveau nicht berucksichtigt werden. Zum Beispiel konnen veranderte
Gesundheitstrends zu neuen Anforderungen an Produkte und Dienstleistungen fuhren. Wenn
Unternehmen nicht rechtzeitig darauf reagieren, kann dies erhebliche Auswirkungen auf die

Nachfrage haben."

Technologische Risiken entstehen vor allem dann, wenn neue technologische
Entwicklungen und Innovationen von den Unternehmen nicht angemessen bericksichtigt oder
adaptiert werden. Dies kann 2zu finanziellen Verlusten, einem Rulckgang der

Wettbewerbsfahigkeit oder sogar zur Existenzgefahrdung fihren.'?

Politisch-rechtliche Rahmenbedingungen, die vom Staat vorgegeben werden, schranken
den Entscheidungsspielraum der Unternehmen ein. Beispielsweise beeinflussen Regelungen
zu Arbeits-, Tarifvertrags-, und Betriebsverfassungsgesetzte interne Unternehmensablaufe
und Wahrungs-, Wettbewerbs- und Auflenhandelspolitik externe Unternehmensablaufe.
Anderungen dieser Rahmenbedingungen kdénnen sowohl positive als auch negative
Auswirkungen haben, weshalb das Risikomanagement sich friihzeitig mit ihnen befassen

sollte.™

Force Majeure Risiken sind unerwartete und nicht beeinflussbare Ereignisse, die grolke
Auswirkungen auf ein Unternehmen haben koénnen. Darunter fallen zum Beispiel
Veranderungen aufgrund des Klimawandels (Brande, Erdbeben, Uberschwemmungen),

Epidemien, Kriege und Terrorismus.'™

Im Gegensatz zu externen Risiken haben interne Risiken ihren Ursprung im Unternehmen
selbst. Deshalb kénnen sie durch Entscheidungen und MalRnahmen innerhalb des
Unternehmens selbst gesteuert werden. Interne Risiken lassen sich in drei Kategorien
einteilen - leistungswirtschaftliche Risiken, betriebswirtschaftliche und organisatorische

Risiken sowie finanzielle Risiken, - die im Folgenden naher erlautert werden.

10Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 193.
1'vgl. ebd., S. 193.
12Vgl. ebd., S. 193.
3 Vgl. ebd., S. 193.
4 Vgl. ebd,, S. 194.



Leistungswirtschaftliche Risiken resultieren aus dem betrieblichen
Leistungserstellungsprozess und betreffen nahezu alle Geschaftsbereiche eines
Unternehmens. Sie lassen sich in Absatz-, Beschaffungs-, und Produktionsrisiken unterteilen.
Absatzrisiken entstehen beispielsweise durch eine Fehleinschatzung von Kundenwiinschen
oder durch intensiven Preiswettbewerb. Beschaffungs- und Produktionsrisiken entstehen
durch Lieferverzégerungen, Qualitédtsproblemen oder aufgrund der Abhangigkeit von wenigen

Lieferanten.®

Risiken aus Management und Organisation kénnen aus Mangeln in der Ablauf- und
Aufbauorganisation resultieren, z.B. aus unzureichenden Kontrollen oder unklaren
Anweisungen. Daruber hinaus konnen mangelnde Kommunikation zwischen Mitarbeitern und
Flhrungskraften sowie der Einsatz von  unqualifiziertem  Personal ohne
unternehmensspezifische Kenntnisse und ausreichende Erfahrung die Risiken in wichtigen

Geschéaftsprozessen signifikant erhdhen.'®

Finanzielle Risiken entstehen aus unerwarteten Ereignissen und Fehlentscheidungen des
Managements bei der Kapital- und Liquiditatsbeschaffung. Diese Risiken gefahrden
insbesondere die Rentabilitatsoptimierung, die Sicherstellung der Liquiditat und die Steigerung
des Economic Value Added (EVA)."”

Liquiditatsrisiken  entstehen  beispielsweise, wenn Unternehmen aufgrund von
Liquiditatsengpéassen ihren Zahlungsverpflichtungen nicht fristgerecht oder nicht vollstandig
nachkommen kdnnen. Darlber hinaus bestehen Zinsanderungsrisiken aufgrund der Volatilitat
der Finanzmarkte, die sich je nach Entwicklung positiv oder negativ auf verschiedene Bilanz-
und GuV-Positionen auswirken. Steigen beispielsweise die Fremdkapitalzinsen, fihrt dies zu
einem hoheren Zinsaufwand und veradndert damit unmittelbar die Gewinn- und
Verlustrechnung eines Unternehmens. Weitere finanzielle Risiken ergeben sich z.B. durch
Kursschwankungen, Wechselkursanderungen, Forderungsausfallen sowie Ausfallen von Zins-

und Tilgungsleistungen.®

15 Vgl. Vanini, U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente - Unternehmenspraxis, 2021, S. 30-31.
16 Vgl. Schneck, O., Risikomanagement: Grundlagen, Instrumente, Fallbeispiele, 2010, S. 69-72.

'7Vgl. Kahre, B./Laier, R./Vanini, U., Financial Management: Die finanzielle Fiihrung von Unternehmen, 2019,
S. 246.

18 Vgl. Vanini, U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente - Unternehmenspraxis, 2021, S. 31.



Zuletzt ist wichtig zu erwahnen, dass zwischen den einzelnen Risikoarten Interdependenzen
bestehen - also voneinander abhangig sind und sich gegenseitig beeinflussen - und deshalb
sollten die externen und internen Risiken nicht isoliert betrachtet werden. Darum sollten die
wesentlichen Ursache-Wirkungs-Beziehungen zwischen dem Unternehmen und seiner
Umwelt in die Betrachtung einbezogen werden. Beispielsweise kann der Verlust von
Marktanteilen auch Auswirkungen auf den Absatz, Produktion und Liquiditat haben.!®

AbschlieRend zu diesem Kapitel werden die aktuellen Hauptunternehmensrisiken im Jahr

2024 weltweit mithilfe des ,Allianz Risk Barometer* vorgestellt.

Das Allianz Risk Barometer 2024 in Abbildung 2, das auf einer Umfrage von derzeit 3069
Risikoexperten in 92 Landern basiert, informiert Gber die Bedeutung verschiedener Risikoarten
in der Unternehmenspraxis. Die meisten Antworten kamen von groRen Unternehmen (44%),
die einen Jahresumsatz von tber 500 Millionen US-Dollar generieren. Darauffolgend kamen
26% der Befragten aus einem mittelstandischen Unternehmen, die einen Umsatz von 100-500
Millionen US-Dollar machen und die restlichen Antworten (30%) von kleinen Unternehmen, die
einen Umsatz von weniger als 100 Millionen US-Dollar erwirtschaften. Die gelben Pfeile in der
Abbildung in der Spalte , Trend“ zeigen, dass sich das Risiko im Vergleich zum Jahr 2023 nicht
verandert hat. Die Roten Pfeile z.B. bei Naturkatastrophen, zeigen dass das Risiko im
Vergleich zum letzten Jahr gestiegen ist. Und die griinen Pfeile zeigen, dass das Risiko sogar
gesunken ist. Die groRten Risiken spiegeln die aktuellen Themen wider, mit denen
Unternehmen derzeit konfrontiert sind. Zum Beispiel nehmen Cyber-Vorfalle aufgrund der
Digitalisierung immer mehr zu und auch die Anderungen von Gesetzen, Vorschriften und

Naturkatastrophen stellen Unternehmen vor immer groRer werdenden Herausforderungen.?

Rank Percent 2023 rank Trend
1 Cyberincidents (e.g., cyber crime, IT network and service disruptions, malware / 36% 1 (34%)
ransomware, data breaches, fines, and penalties)
2 Business interruption (incl. supply chain disruption) 31% 2 (34%)
3 Natural catastrophes (e.g., storm, flood, earthquake, wildfire, extreme 26% 6 (19%) +
weather events)
4 Changes in legislation and regulation (e.g., tariffs, economic sanctions, 19% 5(19%) +
protectionism, Euro-zone disintegration)*
5 Macroeconomic developments (e.g., inflation, deflation, monetary policies, 19% 3(25%)
austerity programs)?
6 Fire, explosion 19% 9 (14%) *
7 Climate change (e.g., physical, operational, and financial risks as a result of 18% 7(17%)
global warming)
8 Political risks and violence (e.g., political instability, war, terrorism, coup d’état, civil 14% 10 (13%) *
commotion, strikes, riots, looting)
9 Market developments (e.g., intensified competition / new entrants, M&A, market 13% 11(11%) 4+
stagnation, market fluctuation)
10 Shortage of skilled workforce?® 12% 8 (14%)

Abbildung 2: Top 10 Geschéftsrisiken weltweit in 202421

¥ Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 194-195.
20 Vgl. Allianz Commercial, Allianz Risk Barometer 2024: The top business risks for 2024, 2024, S. 2-4.
2 Allianz Commercial, Allianz Risk Barometer 2024: The top business risks for 2024, 2024, S. 4.



2.3 Gesetzliche Anforderungen

2.3.1 Gesetz zur Kontrolle und Transparenz im Unternehmensbereich

Aufgrund der Vielzahl von Unternehmensrisiken Anfang der 90er Jahre und der deutlichen
Zunahme von Insolvenzen bei Aktiengesellschaften sah sich der Gesetzgeber veranlasst,
zusatzliche Anforderungen an Vorstande, Geschaftsfihrer und Abschlussprifer einzufiihren.
Aus diesem Grund wurde am 01.05.1998 das sogenannte Artikelgesetz, Gesetz zur Kontrolle
und Transparenz im Unternehmensbereich, verabschiedet. Das Gesetz (KonTraG)
konkretisiert und erganzt die bereits bestehenden aktien- und handelsrechtlichen
Vorschriften.?? Das Ziel des KonTraG ist es, dass sich Unternehmen mit ihren Risiken
befassen, damit bestandsgefahrdende Risiken rechtzeitig erkannt und Gegenmalinahmen
ergriffen werden kénnen. Bestandsgefahrdende Risiken liegen vor, wenn das Unternehmen
zahlungsunfahig wird. Dies kann passieren, wenn Kredite gekiindigt werden oder wenn das
Eigenkapital des Unternehmens aufgebraucht ist bzw. wenn es Schulden macht.
Kernaussage des KonTraG ist der Paragraf 91 AktG, der zum einen die Einrichtung eines
internen Uberwachungssystems und zum anderen die Einrichtung eines Friihwarnsystems fiir
alle bérsennotierten Unternehmen vorschreibt, um existenzgefahrdende Risiken friihzeitig zu
erkennen.

Ein  Uberwachungssystem  besteht aus internen  Kontrollen, automatischen
Uberwachungsmalnahmen und einer internen Revision der Geschéftsprozesse und soll die
ordnungsgemafe Durchfiihrung des Risikomanagements ermdéglichen. Damit soll auch die
Funktionsfahigkeit eines Risikofriiherkennungssystems sichergestellt werden.?

Aufgabe eines Risikofriiherkennungssystems ist es, existenzgefahrdenden Risiken friihzeitig
zu erkennen, zu analysieren und zu kommunizieren, damit Malnahmen ergriffen werden
kdénnen. Genaue Vorgaben zur Form und Inhalt eines solchen Risikomanagementsystems
werden vom Gesetzgeber nicht gemacht. Es sollte jedoch in Abhangigkeit von der
Risikostrategie, der Risikokultur und der Risikomanagementorganisation individuell
ausgestaltet werden.?* Auf die hier erwahnten Frithaufklarungssysteme wird im Kapitel 4.3.5
genauer eingegangen.

Daruber hinaus kdnnte man annehmen, dass Paragraf 91 AktG, - der die Einrichtung eines
Risikomanagementsystems vorschreibt, - explizit nur fir Aktiengesellschaften und

Kommanditgesellschaften auf Aktien (KGaA) gilt. Aus dem Gesetz (KonTraG) wird jedoch

2 Vgl. Schneck, O., Risikomanagement: Grundlagen, Instrumente, Fallbeispiele, 2010, S. 33.

2 Vgl. Vanini, U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente - Unternehmenspraxis, 2021, S. 135-
138.

24 Vgl. ebd., S. 129.



deutlich, dass es auch eine Ausstrahlungswirkung auf andere Rechtsformen hat und
insbesondere fiir die Gesellschafter einer GmbH von Bedeutung ist.®

SchlieBlich ist auch zu berlcksichtigen, dass der Gesetzgeber eine konzernweite Anwendung
des Paragrafen 91 Abs. 2 AktG fordert. Dies bedeutet, dass auch Tochtergesellschaften
unabhéangig von ihrer Rechtsform, in das Risikomanagementsystem einzubeziehen sind, da

auch von ihnen bestandsgefahrdende Risiken ausgehen kénnen.?

Dartber hinaus hat der Abschlussprifer gemal § 317 Abs. 4 HGB im Rahmen der
Jahresabschlussprifung zu prifen, ob die Einrichtung eines Risikomanagementsystems nach
§ 91 Abs. 2 AktG ordnungsgemald erfolgt ist und hat dies in einem Prufungsbericht geman
Paragraf 321 HGB festzuhalten.?” AuRerdem sind nach § 289 Abs. 1 Satz 4 HGB und § 321
Abs. 2 HGB die Risiken der kunftigen Unternehmensentwicklung im Lagebericht bzw.
Konzernlagebericht darzustellen.?®

Der Vorstand ist daher verpflichtet, ein angemessenes Risikomanagementsystem zu
implementieren und bei Nichterflllung kann dies die Sorgfaltspflicht und die Leitungspflicht
gemal § 76 AktG und §§ 93 AktG, 43 GmbHG verletzen und zu Schadensersatzanspriichen
fuhren.

Weitere  gesetzliche = Rahmenbedingungen flir das  Risikomanagement sind
branchenspezifische Anforderungen wie der Basel Akkord und Solvency, die im Folgenden

der Vollstandigkeit halber kurz dargestellt werden.

2.3.2 Basel Akkord

Meldet ein Unternehmen Insolvenz an, fihrt dies gleichzeitig zu steigenden Ausfallraten von
Kreditengagements bei den Banken. Aus diesem Grund gibt es auch fir Banken Vorschriften,
die sie im Risikomanagement bertcksichtigen mussen.

Die Eigenkapitalregelungen fir Banken, auch bekannt als Basel |, Il und Ill, wurden vom
Ausschuss fir Bankenaufsicht erstellt. Ziel des Basler Ausschusses ist es, einheitliche
Wettbewerbsbedingungen fur international tatige Banken zu schaffen und durch eine
angemessene Eigenkapitalausstattung die Insolvenzen von Banken zu reduzieren sowie die
Risiken der Banken umfassender zu behandeln bzw. zu beriicksichtigen.?® Basel | schrieb

Banken vor, die Aktiva-Positionen bzw. Risikopositionen pauschal mit 8% Eigenkapital zu

35 Vgl. Schneck, O., Risikomanagement: Grundlagen, Instrumente, Fallbeispiele, 2010, S. 34.
26 Vgl. ebd., S. 34.

27 Vgl. Schneck, O., Risikomanagement: Grundlagen, Instrumente, Fallbeispiele, 2010, S. 35.
B Vgl. ebd., S. 34.

2 Vgl. Jungmann, J., Basel 11, 2023.



hinterlegen. So wurden beispielsweise Bankkredite an Nichtbanken unabhangig von ihrer

Bonitat mit 8% Eigenkapital unterlegt.>

Im Jahr 2006 wurde dann Basel Il eingeflhrt, da Basel | nicht zwischen den verschiedenen
Risikopositionen differenzierte und dadurch keine angemessene Eigenkapitalausstattung
gewahrleistet werden konnte. Auflerdem waren die Vorschriften von Basel | aufgrund der
rasanten Entwicklung der Kapitalmarkte nicht mehr zeitgemafR.

Basel Il basiert auf drei Saulen, die sich gegenseitig starken. Die erste Saule schreibt wie auch
in Basel | eine Mindestkapitalanforderung vor. Allerdings wird jetzt die Héhe des Eigenkapital
in Abhangigkeit der Bonitat des Kredithehmers bestimmt. Das bedeutet, es wird fur jeden
Schuldner ein Rating erstellt und je hdher das Kreditrisiko ist, desto mehr Eigenkapital muss
zur Sicherung des Kredits hinterlegt werden. Ein Rating bewertet somit die zukulnftige
Zahlungsfahigkeit eines Kredithehmers. Des Weiteren werden neben den Kredit- und
Marktpreisrisiken nun auch operationelle Risiken bertcksichtigt. Diese Risiken wurden bereits
in Kapitel 2.2 ausfuhrlich erlautert. Die zweite Saule verlangt von den Banken eine
regelmaRige Uberpriifung ihrer internen Prozesse und Strategien zur Eigenkapitalausstattung,
um Insolvenzen und andere Verluste zu minimieren bzw. zu verhindern. Die dritte Saule
verpflichtet die Banken ihre Risikopositionen, das Risikomanagementverfahren, die
Eigenkapitalstruktur und die Eigenkapitalausstattung in den Jahresabschlissen und
Lageberichten offen zu legen. Damit soll die Transparenz fiir die Marktteilnehmer, z.B. fur

Aktionare und Kunden, sichergestellt werden.®'

Im Jahr 2010 wurde Basel Il veroffentlicht, das aufgrund der Erfahrungen mit Basel Il und der
Finanz- und Wirtschaftskrise neue Regelungen empfiehlt. Zum einen wurde die Héhe des
Eigenkapitals verandert und zum anderen wird nun ein zusatzlicher Kapitalpuffer gefordert,
damit die Banken ihre Risiken eigenstandiger abdecken kdnnen, ohne dabei auf staatliche
Hilfe angewiesen zu sein. Im Vergleich zu Basel Il wird nun ein hartes Kernkapital - das fir
Banken besonders relevant ist und sich aus eigenen Aktien und einbehaltenen Gewinnen
zusammensetzt - von 4,5% statt 2% gefordert. Zudem soll ein zusétzlicher
Kapitalerhaltungspuffer von 2,5% verhindern, dass das Kapital in Krisenzeiten schnell
aufgebraucht ist. Damit wird nun im Vergleich zu Basel Il eine deutlich hohere
Eigenkapitalanforderung von 10,5% vorgeschrieben. Darlber hinaus definiert Basel Il eine
Verschuldungsobergrenze und zwei Liquiditatskennziffern, auf die hier jedoch nicht weiter

eingegangen wird.*

30Vgl. Schneck, O., Risikomanagement: Grundlagen, Instrumente, Fallbeispiele, 2010, S. 45.
31'Vgl. ebd., S. 45-47.
32 Vgl. Ehrmann, H., Risikomanagement im Unternehmen, 2012, S. 58-67.
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Ein Risikomanagementsystem sollte nicht nur aufgrund gesetzlicher Anforderungen
eingerichtet werden, sondern vielmehr, um neue Risiken frihzeitig zu erkennen und
Gegenmalnahmen zu ergreifen. Aufterdem kdnnen durch die Identifizierung von Risiken die

Unternehmensziele schneller und effizienter erreicht werden.

2.3.3 Weitere gesetzliche Anforderungen

Eine weitere wichtige Anforderung an das Risikomanagement ist Solvency Il, das 2016 fir
Versicherungsunternehmen in der EU in Kraft getreten ist. Das Ziel von Solvency Il ist eine
risikobasierte und eine quantitative Ausgestaltung der Eigenkapitalanforderungen. Dabei wird
auch hier ein Drei-Saulen-Modell berlcksichtigt. Die erste Saule definiert die quantitativen
Eigenkapitalanforderungen. Hierbei wurden Bewertungsvorschriften far
Vermdgensgegenstande und Schulden bestimmt sowie das absolute Mindestkapital vom
okonomischen Kapital differenziert. Das Mindestkapital bildet dabei die Untergrenze des
Solvenzkapitals fest und das 6konomische Kapital die erstrebenswerte Eigenmittelauslastung.
Die zweite Saule fordert eine qualitative Bewertung des Risikomanagements. Dabei sollen die
Risikostrategien, die Steuerungs- und die Kontrollsysteme beurteilt werden. Die dritte Saule
schreibt eine Berichtspflicht gegeniber den Versicherungsnehmern und dem Aufsichtsraten

vor, um mehr Transparenz, wie beispielsweise Uber die Kapitalausstattung zu schaffen.>®

Auch das Bilanzrechtsreformgesetz in Paragrafen 289 Abs.1 HGB stellt bestimmte
Anforderungen an Kapitalgesellschaften. Diese missen im Lagebericht bedeutende Chancen
und Risiken, die in der Zukunft entstehen kénnten, erlautern. Durch den Prognosebericht
sollen zukunftige Planungen sowie die damit verbundenen Risiken und Chancen fur externe
dritte transparenter dargestellt werden. Im Gegensatz zum KonTraG wird hier jedoch kein
Kontrollsystem verpflichtend vorgeschrieben.

Daruber hinaus wird vom Paragrafen 289 Abs.2 HGB eine vollstadndige Erfassung von Zielen
und Methoden des Risikomanagements sowie eingeflihrten Risikosteuerungsmaflinahmen

verlangt.®

Es gibt viele weitere Richtlinien und Gesetzte, die die Gestaltung, Implementierung und
Bewertung des Risikomanagement vorschreiben. Da diese jedoch den Rahmen dieser Arbeit

sprengen wirden, werden sie an dieser Stelle nicht weiter vertieft.

3 Vgl. Schneck, O., Risikomanagement: Grundlagen, Instrumente, Fallbeispiele, 2010, S. 54-56.

34 Vgl. Gleifiner, W., Grundlagen des Risikomanagements: Handbuch fiir ein Management unter Unsicherheit,
2022, S. 94-95.; Vgl. Vanini, U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente - Unternehmenspraxis,
2021, S. 139.
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Im Folgenden wird nun erlautert, warum neben dem Risikomanagement auch das
Risikocontrolling eine relevante Rolle im Unternehmen spielt und mit welchen Methoden und

Instrumenten die Einfiihrung eines Risikomanagementsystems mdglich ist.
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3 Risikomanagement, Risikocontrolling und Risikostrategie

3.1 Risikomanagement: Eine Notwendigkeit in der Unternehmensflihrung

Nach genauerer Betrachtung des Begriffs ,Risiko“ kann man Risikomanagement wie folgt
definieren: Das Risikomanagement ist ein immanenter Bestandteil der Unternehmensfiihrung
und ist dem Management untergeordnet. Das priméare Ziel des Risikomanagements besteht in
der Sicherung der Kontinuitat des Unternehmens, damit alle anderen unternehmerischen Ziele
realisiert werden kdnnen.® Dies impliziert, dass das Risikomanagement als Fiihrungsaufgabe
sowohl in die Unternehmensfihrung als auch in das Controlling integriert werden sollte. Die
Aufgabe des Risikomanagements ist es Entscheidungen zu treffen, die sowohl mit Chancen
und Risiken verbunden sind, da sie unter Unsicherheit getroffen werden. Hierbei wird nicht
versucht die Risiken im Unternehmen maoglichst klein zu halten oder diese vollstandig zu
beseitigen. Das Ziel besteht vielmehr darin, Chancen und Risiken gemeinsam zu
bericksichtigen, um den Unternehmenswert langfristig zu steigern. Damit soll Transparenz
uber die Risikosituation geschaffen werden, um eine Risikosteuerung zu ermoglichen. Eine
vollstandige Eliminierung aller Risiken im Unternehmen ist nicht denkbar, da dadurch auch
wesentliche Chancen unberiicksichtigt bleiben wiirden. *

Zu den Teilaufgaben des Risikomanagements, die bei unternehmerischen Entscheidungen
bendtigt werden gehdren Risikoidentifikation, Risikoaggregation, Risikobewertung und
Risikosteuerung, das im Ganzen auch als Risikomanagementprozess bezeichnet werden
kann. Das Ziel des Risikomanagements ist es also das Gesamtrisiko eines Unternehmens,
dass aus Einzelrisiken besteht zu analysieren, um rechtzeitig angemessene
Risikobewaltigungsmaflinahmen einzuflihren. Hierbei orientiert sich das Risikomanagement
immer an der Risikostrategie des Unternehmens, um Zielkonflikte zwischen den Abteilungen
zu vermeiden. Beispielsweise kann das Ziel der Vertriebsabteilung sein, den Gewinn durch
das Ergreifen von Chancen zu maximieren, jedoch aber ist das Ziel der Controlling Abteilung
das Risiko zu minimieren.

Auf die Bedeutung der Risikostrategie im Unternehmen wird spater im Abschnitt 3.3 genauer
eingegangen. Dabei werden die einzelnen Komponenten der Risikostrategie erklart, die

entscheidend fiir den Fortbestand eines Unternehmens sind.

35 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 19,
36 Vgl. Gleifiner, W., Grundlagen des Risikomanagements: Handbuch fiir ein Management unter Unsicherheit,
2022, S. 30.; Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 22.
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3.2 Risikocontrolling: Unterstiitzt das Risikomanagement

Ein zielgerichteter und effizienter Risikomanagementprozess kann nicht allein durch ein
Risikomanagement gewahrleistet werden. Daher ist ein Risikocontrolling erforderlich, dessen
Kernaufgabe darin besteht, dem Risikomanagement geeignete Instrumente zur Risikoanalyse,
-beurteilung und -steuerung bereitzustellen, um die Entscheidungsqualitdt des Managements
zu verbessern. Instrumente sind z.B. Risikokennzahlen, Risikoportfolios, Risikochecklisten
oder Frihwarnsysteme. Des Weiteren ist das Risikocontrolling dafiir verantwortlich, eine
hierarchietibergreifende  Risikoberichterstattung mit  risikorelevanten  Informationen
sicherzustellen. AulRerdem ist das Risikocontrolling fir die Messung, Analyse sowie die
konsistente Kontrolle und Dokumentation von Risiken zustandig. Zudem entwickelt und
kontrolliert es sogenannte Limitsysteme bzw. Risikolimits fir einzelne Unternehmensbereiche,
wodurch gewahrleistet werden soll, dass der Gesamtrisikoumfang die Risikotragfahigkeit nicht
Uberschreitet. Dies ist insbesondere fur die Risikosteuerung und -Uberwachung von
Relevanz.®  Auf die hier angesprochenen Begriffe wird im n&chsten Kapitel naher
eingegangen.

Dagegen zielt das Risikomanagement, wie bereits im vorherigen Abschnitt dargelegt, darauf
ab, negative Abweichungen (Risiken) von den geplanten Unternehmenszielen durch einen
Risikomanagementprozess zu minimieren und somit den Fortbestand des Unternehmens zu
sichern. Hieraus l|asst sich ableiten, dass sowohl das Risikocontrolling als auch das
Risikomanagement die Unternehmensfiihrung bei der Realisierung der Unternehmensziele
unterstitzen. Die Steigerung der Rentabilitdt und der Zahlungsfahigkeit sowie die Erh6hung

des Shareholder Values stellen dabei wesentliche Ziele dar.®

3.3 Risikostrategie: Voraussetzung eines erfolgreichen Risikomanagements

Im Folgenden wird die Risikostrategie erlautert, welche eine wesentliche Voraussetzung fur
die Implementierung des Risikomanagementprozesses darstellt, welcher im darauffolgenden
Abschnitt erklart wird. Die Risikostrategie spiegelt die grundlegende Einstellung eines
Unternehmens im Umgang mit Risiken wider und legt somit die Richtung des
Risikomanagements fest. Des Weiteren wird die Risikostrategie aus der
Unternehmensstrategie® abgeleitet, mit dem Ziel, die Risiken zu steuern, die die Umsetzung

der Unternehmensstrategie beeintrachtigen.

37 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 42-44,
8 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 40.

¥ Die Unternehmensstrategie wird von der Geschiftsleitung formuliert, welche die Visionen, strategischen
Ziele sowie Aufgaben des Unternehmens fiir die Stakeholder, Shareholder und fiir Dritte konkret darlegt.
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Mit anderen Worten definiert die Risikostrategie fundamentale Richtlinien, Leitlinien und
Grenzwerte, welche das Unternehmen fiir einen systematischen Umgang mit Risiken benétigt.
Dies bedeutet, dass aus der Risikostrategie konkrete Risikoziele und Mallnahmen abgeleitet
werden konnen, die dabei helfen Chancen und Gefahren einer Entscheidungsalternativen
abzuwagen. Risikoziele kdnnen z.B. das Verhaltnis von Rendite und Risiko vorgeben, die
Sicherung der Risikotragfahigkeit vorschreiben oder die Risikotoleranzen festlegen. Daraus
lasst sich schliel3en, dass die Risikoziele erst definiert werden kénnen, wenn die Strategie
festgelegt ist, die sich aus den folgenden Komponenten zusammensetzt: Risikotragfahigkeit,

Risikoappetit, Risikopolitik sowie Risikotoleranz.*°

Die Risikotragfahigkeit beschreibt den aggregierten Gesamtrisikoumfang bzw. das maximale
Risikoausmaly, das ein Unternehmen jederzeit tragen kann, ohne seinen Fortbestand zu
gefahrden. Eine bestandsgefahrdende Entwicklung liegt vor, wenn das Unternehmen
zahlungsunfahig wird oder sich Uberschuldet. Die Risikotragfahigkeit wird nicht von der
Geschéftsleitung festgelegt, sondern hangt vom Eigenkapital, der verfugbaren Liquiditat und
dem Gesamtrisikoumfang des Unternehmens ab.

Zur Veranschaulichung wird im Folgenden ein einfaches Fallbeispiel dargestellt, in dem die
Finanzlage eines Unternehmens gepruft wird, um zu sehen, ob die eintretenden Risiken zu
einer Bestandsgefahrdung fiuihren kdnnten. Gegeben ist der durchschnittliche operative
Cashflow der vergangenen 5 Jahre in Hohe von 250.000.000 Euro. Zudem wird angenommen,
dass dem Unternehmen keine weiteren Reserven zur Verfugung stehen. Auflerdem sind
Investitionen in Héhe von 150.000.000 Euro geplant, die erforderlich sind, um den Betrieb
aufrechtzuerhalten. Treten nun Risiken von mehr als 100.000.000 Euro (Endwert der
Risikoaggregation) ein, wird der operative Cashflow belastet, was eine Kirzung der
Investitionen zur Folge haben konnte. Eine solche Kirzung konnte den
Unternehmensfortbestand gefahrden. Eine Mdglichkeit, diese Gefahr zu vermeiden, ware die
Aufnahme eines Kredits in Hohe der Investitionen, was jedoch aufgrund der steigenden

Zinslast ebenfalls ein Risiko fiir den Fortbestand des Unternehmens darstellen wiirde. 4!

Der Risikoappetit beschreibt die Risikobereitschaft eines Unternehmens, also die Art und das
Ausmal} der Risiken, die es bereit ist, einzugehen, um die Unternehmensziele zu erreichen.
Diese Risikobereitschaft wird auf Basis der Unternehmensziele festgelegt und kann je nach

Risikoneigung als risikoscheu, risikoneutral oder risikofreudig beschrieben werden.*?

40 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 24-25.
' Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 25-32.
42 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 32-33.
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Risikopolitische Grundsatze (Risikopolitik) sind Verhaltensregeln und
Handlungsanweisungen, die den bewussten Umgang mit Risiken festlegen. Sie werden vom
Top-Management aufgestellt und sollen von den Mitarbeitern bei allen betrieblichen
Entscheidungen bertcksichtigt werden. Zum Beispiel kann festgelegt werden, die
Eintrittswahrscheinlichkeit der Risiken zu reduzieren oder bei Ertragsrisiken eine adaquate

Rendite sicherzustellen, um bestandsgefahrdende Risiken zu vermeiden.*

Die Risikotoleranz stellt die maximal tolerierte Abweichung von einem geplanten Zielwert,
beispielsweise von einem Gewinn oder Cashflow, dar. Diese wird im Unternehmen durch
Risikolimits bzw. Limitsysteme dargestellt. Beispielsweise kann festgelegt werden, dass ein
Mitarbeiter nur bis zu einem bestimmten Betrag (Limit) Bestellung freigeben kann.** Alles tiber

dem festgelegten Betrag muss vom Vorgesetzten geprift und genehmigt werden.

43 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 35.
4 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 37-38.
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3.4 Risikomanagement als Regelkreis

Die Risikoerfassung erfordert die lIdentifikation sowohl bereits bekannter und definierter
Risiken als auch neuer, bisher unbekannter Risiken in den einzelnen Unternehmensbereichen.
Dies setzt eine adaquate Risikokultur bzw. ein angemessenes Risikobewusstsein der
Mitarbeitenden voraus. Unter einer adaquaten Risikokultur wird das grundsatzliche
Verstandnis von Risiken, die damit einhergehenden Verhaltensweisen sowie die Akzeptanz
des Risikomanagements verstanden. Des Weiteren st eine kontinuierliche
Auseinandersetzung mit den Risiken und eine eindeutige Festlegung von Risikozielen sowie
die Verscharfung effektiver MalRnahmen zur Sicherung des Fortbestands des Unternehmens
unerlasslich. Um aber mit Risiken rechnen zu kdnnen, mussen diese quantifiziert, d.h. in sog.
Risikomalle ausgedruckt werden. Diese RisikomalRe kdnnen dann durch geeignete
Haufigkeits- oder Wahrscheinlichkeitsverteilungen quantitativ beschrieben werden. Der hier
beschriebene Risikomanagement-Prozess wird auch als Kern des Risikomanagements

bezeichnet. Er I&sst sich in die in Abbildung 3 dargestellten fiinf Prozessphasen unterteilen. 4

In den folgenden Kapiteln erfolgt nun eine ausfiihrliche Erlauterung der einzelnen Phasen:
Risikoidentifikation, Risikobeurteilung, Risikosteuerung, Risikoberichterstattung und

Risikouberwachung. Zudem werden die jeweils geeigneten Instrumente vorgestellt.

Risikoidentifikation:
Systematische Identifikation aller
Unternehmensrisiken, die zu einer
bestandgefahrdenden Entwicklung

fihren konnen.

Z 4

Risikoiiberwachung:
Eingesetzte Mallhahmen missen
durch Soll-Ist-Vergleiche Uberprift

und Abweichungen vom Management
umgehend geklart werden.

Risikobeurteilung: \
Risiken muissen quantifiziert und
aggregiert werden, um
bestandsgefahrdende Entwicklungen
zu erkennen bzw. um die
Risikotragfahigkeit beurteilen zu

\ konnen. /
Risikoberichterstattung:
Erfasst alle risikorelevanten Risikosteuerung:
Informationen, schafft Transparenz MaRnahmen werden identifiziert,
fir Entscheidungstrager und bewertet und umgesetzt.

vereinfacht die Risikokommunikation.

Abbildung 3: Risikomanagement als Regelkreis*®

 Vgl. Gleifiner, W., Grundlagen des Risikomanagements: Handbuch fiir ein Management unter Unsicherheit,
2022, S. 553-554.
4 Eigene Darstellung
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4 Risikoidentifikation

4.1 Aufgaben und Ziele der Risikoidentifikation

In der ersten Phase des operativen Risikomanagement-Prozesses werden die bestehenden
und zukulnftigen Risiken erfasst, die eine Gefahrdung fir die unternehmerischen Strategien
und Ziele darstellen kénnen. Hierbei ist die Qualitdt der erfassten Informationen fir die
weiteren Prozessschritte von entscheidender Bedeutung. Daher sollten alle potenziellen
Risiken identifiziert werden, um eine Gefahrdung des Unternehmensbestands rechtzeitig
durch risikosteuernde MaRnahmen verhindern zu kénnen. Auf3erdem sollten Gefahren, die auf
den ersten Blick als nicht wesentlich erscheinen, ebenfalls berticksichtig werden, da sie sich
in Kombination mit anderen Risiken zu bestandsgefahrdenden Risiken entwickeln kénnen. Als
,hicht wesentlich® werden die Risiken bezeichnet, die einen geringen Einfluss auf die
unternehmerischen Ziele und Strategien haben und somit nicht bestandsgefahrdend sind.
Die Risikoidentifikation kann mithilfe von praktischen Instrumenten erfolgen, die vom
Risikomanagement durchgefiihrt werden. Da der Umfang dieser Arbeit begrenzt ist,
beschrankt sich die Analyse auf die funf Instrumente, die sich in der Unternehmenspraxis am
effektivsten herausgestellt haben.*” Diese werden im Kapitel 4.3 naher erlautert.

Im letzten Schritt der Risikoidentifikation erstellt das Unternehmen ein Risikoinventar, das in
Risikokategorien, Einzelrisiken und Relevanzklassen unterteilt werden kann. Dies soll eine
detaillierte und strukturierte Erfassung potenzieller Risiken ermdglichen. AuRerdem soll es
mogliche Ursache-Wirkungs-Zusammenhange zwischen potenziellen Gefahren hervorheben,
die insbesondere der Risikobewertung und Risikosteuerung relevante Informationen liefern.
AnschlieRend werden fir die einzelnen Risikokategorien geeignete Instrumente der
Risikobeurteilung ermittelt, auf die erst in Kapitel 5, nach der Risikoidentifikation, eingegangen
wird.*®

Letztlich gibt es noch einige Anforderungen, die das Unternehmen bei der Risikoidentifikation
berlicksichtigen muss. Zum einen wird gefordert, dass alle mdglichen Risiken detailliert,
vollstandig sowie inhaltlich und formal korrekt erfasst werden. Zum anderen ist eine frihzeitige
Risikoidentifikation entscheidend, um rechtzeitig MalRnahmen zur Risikoreduzierung ergreifen
zu kdénnen. Zudem sollten in den weiteren Phasen nur wesentliche Risiken bericksichtigt
werden, damit die Kosten der Risikoidentifikation kleiner sind als der Nutzen. Abschlie3end
wird aufgrund der sich stdndig andernden internen und externen Bedingungen eine

regelmaRige Risikoidentifikation vorgeschrieben.*

47 Vgl. Gleifiner, W., Grundlagen des Risikomanagements: Handbuch fiir ein Management unter Unsicherheit,
2022, S. 128.

“8 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 254.; Vgl. Gleifner, W., Grundlagen
des Risikomanagements: Handbuch fiir ein Management unter Unsicherheit, 2022, S. 206-207.

4 Vgl. Mugler, J., Risk Management in der Unternehmung, 1979, S. 87-88.
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Die hier aufgezahlten Anforderungen kénnen jedoch nicht gleichzeitig erfullt werden, sodass
es zu Zielkonflikten innerhalb des Unternehmens kommen kann. Daher muissen
Kompromisslésungen gefunden werden, die ein auf das Unternehmen optimal abgestimmtes
Ziel verfolgen.* Dies setzt jedoch voraus, dass ein ausgepragtes Risikobewusstsein besteht
beziehungsweise die Notwendigkeit einer kontinuierlichen Risikoerkennung verstanden wird
und neue Risiken sowie deren Auswirkung konkret erfasst werden. Zudem ist zu beachten,
dass bei nicht identifizierten Risiken keine risikosteuernden MalRnahmen ergriffen werden

konnen.

4.2 Methoden der Risikoidentifikation

Im Folgenden werden zunachst die grundlegenden Vorgehensweisen bzw. Methoden erklart,
die dabei helfen, unternehmerische Risiken zu identifizieren. Dabei wird zwischen einer
progressiven und einer retrograden Vorgehensweise unterschieden.’’ Die progressive
Methode beginnt bei den Risikoursachen, deren Ursprung nicht weiter zurlickverfolgt werden
kann. Sie analysiert die Wirkung mdglicher Risikoquellen von ihrer Entstehung bis hin zu den
definierten Strategien und Zielen des Unternehmens. Die potenziellen Risikoursachen kdnnen
durch eine Analyse aller Kern- und Unterstutzungsprozesse sowie Funktionsbereiche eines
Unternehmens erfasst werden. Die potenziellen Risikoursachen konnen dann mithilfe von
Checklisten aufgelistet und deren Auswirkungen auf die Ziele und Strategien des
Unternehmens abgeschatzt werden.

Ein Nachteil dieser Methode ist, dass scheinbar unwesentliche Risiken von Unternehmen
ubersehen werden konnen. Dies liegt daran, dass die Ziele zu Beginn der Analyse nicht
betrachtet werden und direkt nach externen und internen Risiken gesucht wird. Um dies zu
vermeiden, sollten die Ursache-Wirkungs-Zusammenhange in den Unternehmensprozessen
berlicksichtigt und analysiert werden.*?

Die retrograde Methode geht von den definierten Zielen aus und analysiert dann potenzielle
Risiken, die in den einzelnen Unternehmensbereichen und Prozessen entstehen konnen und
somit eine Gefahrdung der Ziele und Strategien darstellen. Bei der retrograden Methode ist es
notwendig, dass die Ursache-Wirkungs-Zusammenhange zwischen den Zielen und
potenziellen Risiken klar definiert sind. Dazu mussen die unternehmerischen Strategien und
Ziele eindeutig bestimmt werden. Beispielsweise konnten Ziele der Produktion wie
Kostenfuhrerschaft, hohe Lieferfahigkeit und eine internationale Vernetzung der

Logistikstandorte durch Risiken wie Ineffizienz in den Ablaufen, Produktionsausfalle, und den

S0'Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 186.
SU'Vgl.Mugler, J., Risk Management in der Unternehmung, 1979, S. 89-90.
52 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 187-188.
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Verlust strategischer Partner bedroht werden. Im Gegensatz zu der progressiven Methode
erfolgt hier die Risikosuche zielgerichtet, wodurch die Zusammenhange zwischen den Zielen
und Risiken erkennbar sind und somit eine bessere Identifikation von Risiken mdglich ist.

Da sich die retrograde und die progressive Methode gut erganzen, sollten beide Methoden flir
die Identifikation angewendet werden. So kann beispielsweise nach der retrograden
Vorgehensweise, die progressive Vorgehensweise genutzt werden, um die erfassten

Risikofaktoren auf ihre Vollstandigkeit zu Gberpriifen.>®

Progressive Methode:

Betrachtung der Risikoursachen

. In welchen Bereichen des
Unternehmens kénnen Risiken
auftreten?

. Welche Ursache haben sie und
welche potenziellen
Stérungszustande gibt es?

. Wie koénnen sie sich auf die
Strategien und Ziele auswirken?

Retrograde Methode:
Betrachtung der Strategien und Ziele

e  Welche Strategien und Ziele
verfolgt das Unternehmen?

. Welche Risiken haben einen
Einfluss auf diese Strategien
und Ziele?

. In welchen

Unternehmensbereichen
werden Sie verursacht?

Risiko

Abbildung 4: Progressive und retrograde Vorgehensweise zur Risikoidentifikation®*

53 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 188.
4 Vgl.Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 187.
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4.3 Wesentliche Instrumente der Risikoidentifikation

Um eine systematische und strukturierte Identifikation von Risiken zu ermdglichen, sollte das
Unternehmen zum einen geeignete Risikoidentifikationsverfahren bestimmen und zum
anderen diese Verfahren auch anwenden. Einfache Risikoidentifikationsverfahren wie
Mitarbeiterbefragungen und Brainstorming kénnen zu Beginn durchgefiihrt werden, sollten
aber nicht die Einzigen bleiben. Bei diesen Verfahren besteht die Gefahr, dass wesentliche
Risiken nicht aufgedeckt werden und somit keine GegenmafRnahmen ergriffen werden kdnnen.
Bei der Auswahl geeigneter Instrumente muss beachtet werden, dass je nach Risikoart - die
bereits im Kapitel 2.2 erklart wurden - unterschiedliche Instrumente sinnvoll sind. Jedoch ist
auch die Identifikation mehrerer Risikoarten mit nur einem Instrument mdéglich. Daraus lasst
sich ableiten, dass es nicht die perfekte Methode gibt und je nach Fragestellung und Risikoart
unterschiedliche Instrumente angewendet werden miissen.®

Operative Risiken entstehen beispielsweise in der Produktion oder in den
Unterstitzungsprozessen und sollten daher mithilfe von Wertschépfungsketten identifiziert
werden.

Strategischen Risiken kdénnen in verschiedene Arten unterteilt werden. Zum einen gibt es
Risiken, die sich aus den unternehmerischen Strategien und Zielen ableiten lassen. Solche
Risiken entstehen, wenn entscheidende Kernkompetenzen oder Wettbewerbsvorteile, die fir
den langfristigen Erfolg eines Unternehmens notwendig sind, verloren gehen. Zur Identifikation
solcher Risiken kdnnen SWOT-Analysen, Wettbewerbsanalysen und Portfolio-Analysen
angewendet werden. Des Weiteren gibt es strategische Risiken, die sich aus dem
Branchenumfeld ergeben, sowie Risiken, die branchenubergreifend entstehen. Diese Risiken
kénnen mithilfe der Wertschépfungskette oder durch Analyse-Frameworks wie dem Funf-
Wettbewerbskrafte-Schema von Porter oder der PEST-Analyse (Political, Economic,
Sociological, Technological-Analyse) erfasst werden. Darlber hinaus kdnnen auch
Frihaufklarungssysteme eingesetzt werden, mit denen Umweltveranderungen friihzeitig

identifiziert werden konnen.

Im Folgenden werden flnf der oben genannten Risikoidentifikationsverfahren erklart. Die Vor-
und Nachteile der Instrumente werden klar dargestellt und zum Ende mogliche

Zusammenhange zusammengefasst.

55 Vgl. Romeike, F./Hager, P., Erfolgsfaktor Risiko-Management 4.0, 2020, S. 89.
21



4.3.1 Strategische SWOT- Analyse

Die SWOT-Analyse ist ein Instrument, das potenzielle Risiken (Threats) und Chancen
(Opportunities), sowie die damit verbundenen Starken (Strengths) und Schwéchen
(Weaknesses) im Vergleich zum Wettbewerb analysiert und gegentberstellt. Die Starken und
Schwachen werden dabei intern durch Unternehmensanalysen, z.B. Starken-Schwachen-
Analysen, und die Chancen und Risiken extern durch Umweltanalysen, z.B.
Branchenstrukturanalyse ermittelt.*

Das Ziel einer Starken-Schwachen-Analyse ist es, ein Starken-Schwachen-Profil zu erstellen,
in dem die Potenziale eines Unternehmens wettbewerbsbezogen bewertet werden.®” Unter
den Starken werden unternehmensinterne Fahigkeiten und Ressourcen zusammengefasst,
die das Unternehmen im Vergleich zu anderen Marktteilnehmern besser beherrscht. Dadurch
besitzt das Unternehmen strategische Wettbewerbsvorteile und kann seine
Wettbewerbsposition weiter ausbauen. Beispiele hierfir sind bessere Technologien, attraktive
Produkte, Patente oder Kostenfuhrerschaft.

Im Gegensatz dazu sind Schwachen die Mangel, die das Unternehmen im Vergleich zur
Konkurrenz benachteiligen und sich negativ auf den Erfolg auswirken kénnen. Dies kdnnen
beispielsweise fehlendes Wissen in einzelnen Bereichen oder Lieferantenabhangigkeit sein.
Die Branchenstrukturanalyse von Porter betrachtet die zukiinftigen moglichen Anderungen der
Marktattraktivitdt und der Wettbewerbskrafte. Dadurch kénnen sowohl Chancen als auch
Gefahren abgeleitet werden. Strategische Risiken kénnen durch die zunehmende Marktmacht
der Lieferanten und Kunden, durch innovative Substitutionsguter, durch neue potenzielle
Wettbewerber oder durch die Reduzierung von Markteintrittshemmnissen entstehen. Diese
konnen das Erreichen der Unternehmensziele negativ beeintrachtigen.

Andererseits kdnnen Chancen, die ebenfalls durch die Einflisse des Marktes entstehen, so
genutzt werden, dass sie dem Unternehmen einen strategischen Vorteil verschaffen. Chancen
kénnen aktuelle Trends, neue Technologien, ginstigere Rohstoffpreise oder auch neue
Kundensegmente sein. Diese kdnnen beispielsweise fur die Markteinfihrung eines neuen
Produktes genutzt werden.

Die SWOT-Analyse ermdglicht nicht nur die Identifikation von Risiken, sondern auch die
Ableitung von Strategien, die dem Unternehmen verschiedene Handlungsmdglichkeiten
eroffnen. Diese Strategien unterstiitzen das Unternehmen dabei, seine Starken zu nutzen, um

neue Chancen zu ergreifen, und seine Schwachen zu eliminieren, um potenzielle Chancen zu

56 Vgl.Vanini, U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente - Unternehmenspraxis, 2021, S. 203-
204.
57 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 199-200.
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ergreifen. Oder aber Starken zu nutzen, um Risiken zu reduzieren, oder Schwachen zu
beseitigen, um Risiken weiter zu minimieren.®

Am Ende werden die Ergebnisse der Umweltanalyse und der Unternehmensanalyse bewertet,
die Strategien abgeleitet und in eine SWOT-Matrix, wie in Abbildung 5 zu sehen, eingetragen.
Ein Nachteil der SWOT-Analyse ist, dass sie mit einem sehr hohen Rechercheaufwand
verbunden ist und dies, wenn auch nicht auf dem ersten Blick erkennbar, sehr umfangreich
sein kann. AulRerdem ist die Abgrenzung von Starke und Chancen oder von Risiken und

Schwachen nicht immer eindeutig, sondern kontextabhangig.>®

Ergebnisse der Unternehmensanalyse

Starken (Strengths) Schwachen (Weaknesses)
Chancen Einsatz der Starken des Unter- Uberwindung der Schwichen
(Opportunities) | nehmens zur Ausnutzung der des Unternehmens durch die
Ergebnisse Chancen (Wachstumsstrategie) | Ausnutzung der Chancen
der Umwelt-
analyse Risiken Einsatz der Starken des Unter- | Minimierung der Schwachen des
(Threats) nehmens zur Minimierung der Unternehmens und der Risiken
Risiken (Defensivstrategie)

Abbildung 5: SWOT-Matrix&°

4.3.2 Wertkettenanalyse

Die Wertkettenanalyse ist ein strategisches Instrument, das von Michael E. Porter entwickelt
wurde, um Wettbewerbsvorteile aus Wertschépfenden Aktivitaten zu identifizieren und diese
durch effizientere und wertsteigernde Prozesse zu verbessern. Wertschépfenden Aktivitaten
sind alle Aktivitdten im Unternehmen, die bendtigt werden, um die Produkte fertigzustellen.
Aus den betrieblichen Aktivitdten der Wertkette lassen sich Kernkompetenzen bzw.
unternehmensspezifische Fahigkeiten ableiten, die das Unternehmen entweder
kostengunstiger oder nutzbringender durchfihren kann. Dadurch erzielt das Unternehmen
Kosten- oder Differenzierungsvorteile, mit denen es sich von der Konkurrenz abhebt.®'

Wie aus der Abbildung 6 hervorgeht, unterscheidet Porter zwischen primaren und sekundaren
Aktivitaten. Die primaren Aktivitdten leisten einen direkten Beitrag zur Wertschépfung und
befassen sich mit der Herstellung und dem Vertrieb der Produkte. Die sekundaren Aktivitaten,

auch als unterstiitzende Aktivitaten bezeichnet, umfassen die notwendigen Arbeitsvorgange,

8 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 409-410.

5 Vgl. Vanini, U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente - Unternehmenspraxis, 2021, S. 204.
80 Vanini, U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente - Unternehmenspraxis, 2021, S. 204.

' Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 200.
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die zur effizienten Durchfiihrung und Aufrechterhaltung der primaren Aktivitdten erforderlich
sind.®?

Das Risikomanagement kann die Wertkettenanalyse jedoch auch fur die l|dentifikation
unternehmerischer Risken heranziehen. Dazu muss als erstes die Wertkette des
Unternehmens vollstandig mit allen betrieblichen Aktivitaten abgebildet werden. Anschlief3end
mussen die verschiedenen primaren und sekundaren Aktivitaten weiter in Einzelaktivitaten
zerlegt werden. Durch das Herunterbrechen und die detaillierte Analyse der Aktivitaten werden
wesentliche Bereiche sowie deren Zusammenhange, Schwachstellen und Ineffizienzen
sichtbar, wodurch auch potenzielle Risiken aufgedeckt werden kénnen.®® In Abbildung 6 wird
als Beispiel die Aktivitat ,Beschaffung® in kleinere Einzelaktivitdten zerlegt und die potenziellen
Risiken aufgezeigt. Mdgliche Risiken in der Beschaffung kénnen beispielsweise darin
bestehen, dass zu wenig bestellt wurde und es dadurch zu Produktionsausfallen und
Lieferengpassen kommt. Des Weiteren kann es vorkommen, dass ein wichtiger Lieferant
aufgrund von Streik oder Konkurs nicht mehr liefern kann oder dass die gelieferten Produkte

nicht der vereinbarten Qualitat entsprechen.
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Abbildung 6: Risikoidentifikation mithilfe der Wertkettenanalyse®*

2 Vgl.Porter, M. E., Wettbewerbsvorteile: Spitzenleistungen erreichen und behaupten, 2000, S. 67-80.
8 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 200-201.

 Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 201.; Hornung, K./Reichmann,
T./Diederichs, M., Risikomanagement. Teil I : Konzeptionelle Ansdtze zur pragmatischen Realisierung
gesetzlicher Anforderungen, 1999, S. 317-325.
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Ein Vorteil der Wertkettenanalyse ist, dass durch die Aufspaltung der Unternehmensaktivitaten
Risiken gezielt in bestimmten Bereichen identifiziert werden kénnen. Ein weiterer Vorteil ist,
dass durch die Betrachtung aller primdren und sekundaren Aktivitdten auch Risiken
aufgedeckt werden, die durch Abhangigkeiten zwischen diesen Aktivitdten entstehen. Ein
Nachteil der Wertkettenanalyse ist jedoch, dass eine detaillierte Analyse sehr zeitaufwendig
sein kann und ein tiefgehendes Verstandnis aller internen Prozesse erfordert, um
sicherzustellen, dass keine Risiken Ubersehen werden. Au3erdem kann auf externe Risiken
wie Marktveranderungen oder neue Technologien nicht immer flexibel reagiert werden, was

dazu fiihrt, dass potenzielle Risiken unentdeckt bleiben.®®

4.3.3 Prozesskettenanalyse

Die Prozesskettenanalyse ist ein weiteres Instrument zur Identifikation von Risiken. Hierbei
werden Geschaftsprozesse unter Einbeziehung der verantwortlichen Mitarbeiter der jeweiligen
Bereiche simuliert und anschlieBend mdgliche Schwachstellen identifiziert. Erfahrene
Mitarbeiter sind zur Risikoerkennung dabei besonders wichtig, da sie die Prozessablaufe im
Unternehmen am besten kennen.®® Zu Beginn der Analyse sollte festgelegt werden, welche
Prozesse die hochste Relevanz haben und daher zuerst detailliert erfasst werden mussen.
Zudem sollten Unternehmen auf bereits vorhandene Prozesslandkarten und betriebliche
Aufzeichnungen zurlckgreifen, diese auf Aktualitat und Vollstandigkeit prifen oder, falls nicht
vorhanden, neu erstellen.®” Die Geschéftsprozesse kdnnen auf verschiedene Weise erfasst
werden, zum Beispiel in mathematischer, tabellarischer oder grafischer Form. In der Praxis
wird meistens die grafische Darstellung bevorzugt, da sie einen umfassenden Uberblick (iber
die einzelnen Prozessschritte und deren Zusammenhange bietet, was die Risikoerkennung
erleichtert.

Ein geeignetes Instrument, das prozessrelevante Informationen wie Ablaufe, Ereignisse,
Zustande, Bearbeiter und Ressourcen sowie deren Beziehungen zueinander konkret darstellt,
ist die Ereignisgesteuerte Prozesskette (EPK). Daher wird die Prozesskettenanalyse haufig
mithilfe der EPK durchgeflhrt, da sie intuitiv verstandlich ist und mit nur wenigen Symbolen
wie Funktionen, Entscheidungsstellen und Verbindungen dargestellt werden kann.®® Zudem
kénnen Risiken farblich hervorgehoben werden, wodurch Problembereiche sofort erkannt

werden. Aulerdem kdnnen potenzielle Risiken simuliert werden und deren Auswirkungen auf

85 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 204.

% Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 201-202.

7 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 202.

%8 Vgl. Becker, J. u.a., GeschiftsprozeBmodellierung und Workflow-Management: Modelle, Methoden,
Werkzeuge, 1996, S. 47-52.
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die Geschaftsprozesse, sowie deren Ursache-Wirkungsbeziehungen sichtbar gemacht
werden. Zum Schluss werden die Erkenntnisse in einer Risiko-Kontroll-Matrix
zusammengetragen. Darin werden die Prozesse, die damit verbundenen Risiken,
Risikointerdependenzen, die verantwortlichen Mitarbeiter, risikoreduzierende MalRnahmen,

sowie die Kontrollzeitrdume dokumentiert.®®

Die Vorteile einer Prozesskettenanalyse liegen darin, dass die einzelnen Prozesse mit ihren
Verknlpfungen verstandlich dargestellt werden und somit potenzielle Risiken wie Engpasse
und Verzdégerungen schnell erkannt sowie gezielt adressiert werden kdnnen. Des Weiteren
wird durch die grafische Darstellung der Prozesse die Kommunikation von Risikoquellen und
Gegenmalnahmen innerhalb des Unternehmens erleichtert.

Nachteilig ist jedoch, dass durch unvollstandige oder fehlerhafte Daten relevante Risiken nicht
oder falsch erfasst werden. Zudem werden hauptsachlich operative Risiken identifiziert,

wahrend strategische Risiken nur eingeschrankt berlcksichtigt werden kénnen.

4.3.4 Netzwerktechnik

Wahrend sowohl die Wertkettenanalyse als auch die Prozesskettenanalyse vorwiegend auf
operative Risiken fokussiert sind, liegt der Schwerpunkt der Netzwerktechnik auf der
Identifizierung potenzieller strategischer Risiken. Netzwerktechniken visualisieren
Beziehungen und Abhangigkeiten zwischen den verschiedenen Unternehmensbereichen,
Prozessen, externen Partner, Kunden, Medien und ermdglichen damit eine ganzheitliche
Betrachtung der Auswirkungen von potenziellen strategischen Entscheidungen.”® Somit
kénnen unterschiedliche strategische Entscheidungen oder Szenarien simuliert und die
Auswirkungen eines Risikos auf die einzelnen Elemente analysiert und Uberwacht werden.
AuRerdem koénnen durch die Einbeziehung verschiedener Perspektiven die potenziellen
Entscheidungen mdglichst ganzheitlich betrachtet werden. Auf dieser Weise lassen sich
sowohl das Scheitern einer strategischen Entscheidung als auch die Kumulation einzelner
Risiken zu einem bedeutenden Gesamirisiko identifizieren. Auch komplexe und
unubersichtliche Situationen koénnen mithilfe der Netzwerktechnik Ubersichtlich und
verstandlich dargestellt werden, um so frihzeitig einen Strategiefehler zu vermeiden, der im
Nachhinein nur sehr schwer behoben werden kénnte. Anhand eines kurzen Beispiels werden

nun die Zusammenhange verschiedener Perspektiven dargestellt. Angenommen, ein

% Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 204.
0'Vgl. Fuchs, H., Systemtheorie und Organisation: Die Theorie Offener Systeme Als Grundlage Zur
Erforschung und Gestaltung Betrieblicher Systeme, 1973, S. 39.
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Unternehmen plant, die Investitionen in WeiterbildungsmafRnahmen zu kirzen. Zunachst
waren die Mitarbeiter von dieser Entscheidung betroffen, da sie nicht ausreichend fur ihre
Aufgaben geschult wirden. In der Folge kénnten sie ihre Aufgaben weder in angemessener
Zeit noch in der erforderlichen Qualitdt erfillen. Dies hatte Auswirkungen auf die
Produktqualitat, was wiederum die Perspektive Produkt beeinflusst. Letztlich waren auch die

Kunden betroffen, da die Kundenzufriedenheit aufgrund der schlechten Qualitat sinkt.”

Die Komplexitat eines Netzwerks ergibt sich aus der Anzahl, der Auspragungsvielfalt sowie
der Verknupfung der einzelnen Elemente. Dabei zeigt sich, dass selbst kleinere Modelle oft
schon eine hohe Komplexitat aufweisen und es schwierig ist, das gesamte Netzwerk
vollstandig darzustellen. AuRerdem handelt es sich bei Netzwerkmodellen um
Momentaufnahmen, da die Elemente einer kontinuierlichen Entwicklung des
Unternehmensumfeldes unterliegen.

Bei der Erstellung eines Netzwerkmodells wird ein schrittweises Vorgehen bevorzugt.”
Zuallererst sollten die wichtigsten Perspektiven erfasst und danach die vor- und
nachgelagerten Ursache-Wirkungs-Zusammenhange dokumentiert werden. Im Laufe der Zeit
sollten dann weitere relevante Perspektiven und Elemente ermittelt und im Netzwerkmodell
integriert werden. AuRerdem mussen aufgrund der dynamischen Entwicklung neben dem Ist-
Zustand auch die Weiterentwicklung und die zeitlichen Abhangigkeiten der Elemente

berlicksichtigt werden.”

4.3.5 Fruhaufklarungssysteme

Frihaufklarungssysteme sind weitere Instrumente, die Unternehmen dabei unterstitzen,
potenzielle Risiken frihzeitig zu erkennen. Der entscheidende Unterschied besteht jedoch
darin, dass mit den bisherigen Instrumenten nur Risiken erfasst werden konnten, die entweder
direkt in den Prozessen auftraten oder durch strategische Entscheidungen entstanden.
Risiken, die aus dem Unternehmensumfeld stammen, konnten hingegen nicht zuverlassig
identifiziert werden. Fruhaufklarungssysteme ermdglichen daher, Veranderungen in der
Umwelt sowie zuklinftige Entwicklungen des Unternehmens schon im Voraus zu identifizieren.

Dadurch koénnen Risiken, die das Unternehmen bedrohen kénnten, rechtzeitig erfasst und

"'Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 210-213.

2 Vgl. Gomez, P., Die Praxis des ganzheitlichen Problemlsens. Vernetzt denken - unternehmerisch handeln -
personlich iiberzeugen, 1999, S. 85.

3 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 211.
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Gegenmalnahmen ergriffen werden.”* AuRerdem schreibt das Gesetz zur Kontrolle und
Transparenz wie bereits im Kapitel 2.3.1 erwahnt, verpflichtend die Einrichtung eines

Fruhaufklarungssystems vor.

Grundsatzlich lassen sich drei Generationen von Frihaufklarungssystemen unterscheiden:
Die kennzahlen- und hochrechnungsorientierten Friihwarnsysteme (1.Generation), die
indikatororientierten Friiherkennungssysteme (2. Generation) und die strategischen
Fruhaufklarungssysteme (3. Generation). Systeme, die auf Kennzahlen und
Hochrechnungen basieren, sowie indikatorbasierte Systeme, nutzen hauptsachlich
quantitative Informationen und werden den operativen Frihwarnsystemen zugeordnet. Im
Gegensatz dazu verwenden strategische Systeme qualitative Informationen, hier auch
genannt als Schwache Signale und werden daher den strategischen Fruhwarnsystemen
zugeordnet. Die erste Generation konzentriert sich darauf, Gefahren friihzeitig zu erkennen,
um rechtzeitig Gegenmalinahmen ergreifen zu kdnnen. Chancen werden dabei jedoch nicht
berlcksichtigt. In der zweiten Generation werden nicht nur Gefahren, sondern auch Chancen
erfasst, da das Verpassen einer Chance ebenfalls als Risiko angesehen wird. Die dritte
Generation geht einen Schritt weiter und umfasst sowohl die Identifikation von Chancen und

Risiken als auch die Entwicklung von MaRnahmen und Strategien, um darauf zu reagieren.”

Operative Frihwarnsysteme nutzen Kennzahlen und Kennzahlensysteme, um
Abweichungen zu erkennen und potenzielle Risiken frihzeitig zu identifizieren. Liquiditats- und
ertragsorientierte Kennzahlen wie Rentabilitét, Liquiditdt und Cashflow werden dabei mit
vorherigen Perioden oder anderen Unternehmensbereichen verglichen. AnschlieRend werden
Soll- Ist-Vergleiche durchgeflihrt, bei dem geplante Werte mit den Ist-Werten verglichen
werden.”® Durch die zuvor festgelegten Toleranzgrenzen kénnen dann Warnmeldungen
ausgelost werden, wenn die Werte unter- oder tberschritten werden. Dabei ist jedoch darauf
zu achten, dass die Grenzwerte nicht zu weit oder zu eng gesetzt werden. Sind die Grenzwerte
zu weit, konnte eine notwendige Warnmeldung unterdriickt werden. Wenn die Grenzwerte
hingegen zu eng gesetzt sind, werden moglicherweise zu viele Warnmeldungen ausgelost.
Dadurch besteht die Gefahr, dass die Arbeiter die Warnmeldungen aufgrund der Haufigkeit
nicht mehr ernst nehmen. Fur die Analyse konnen auch Kennzahlensysteme verwendet
werden, die einzelne Kennzahlen logisch zueinander in Beziehung setzen und auf eine

festgelegte ZielgroRe bzw. Kennzahl hinarbeiten. Ein bekanntes,

"4 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 214.;
Vgl. Hammer, R., Strategische Planung und Frithaufklarung, 1998, S. 180.
5 Vgl. Wolf, K./Runzheimer, B., Risikomanagement und KonTraG: Konzeption und Implementierung, 2009, S.
52-54,;
Vgl. Bea/Xaver, F., Strategisches Management, 1995, S. 269-276.;
Vgl. Schneck, O., Risikomanagement: Grundlagen, Instrumente, Fallbeispiele, 2010, S. 118-119.
76 Vgl. Schneck, O., Risikomanagement: Grundlagen, Instrumente, Fallbeispiele, 2010, S. 118- 121.
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gesamtunternehmensorientiertes Kennzahlensystem ist das Du-Pont-System, bei dem die
Kapitalrentabilitat, also der Return on Investment, als zentrale ZielgrofRe betrachtet wird. Die
Zielgrofe lasst sich dann unterteilen in zwei wesentliche StellgrofRen: den Kapitalumschlag
und die Umsatzrentabilitat. Durch eine weitere detaillierte Zerlegung des Kennzahlensystems

werden dann samtliche EinflussgroRen sichtbar, was eine umfassendere Analyse erméglicht.””

Der Vorteil eines Kennzahlensystems ist, dass aufgrund der Verknupfungen, Ursache-
Wirkungszusammenhange aufgedeckt werden kdnnen. Anders gesagt kdnnen Auswirkungen
einer EinflussgroRe auf der Spitzenkennzahl und Grinde fir eine Abweichung der
Spitzenkennzahl durch Soll-Ist-Vergleiche verdeutlicht werden. Problematisch bei diesen
Analysen ist, dass Kennzahlen und Kennzahlensysteme auf vergangenheitsorientierte oder
gegenwartsorientierte Informationen der Rechnungslegung basieren. Dadurch bleibt zwischen
der Erkennung einer kritischen Kennzahl und dem Eintritt eines Risikos wenig bis gar keine
Zeit, um Gegenmalnahmen einzuleiten. Daher sind sie fir Frihwarnungen ungeeignet und
durch hochrechnungsorientierte Fruhaufklarungen zZu erganzen. In den
hochrechnungsorientierten Fruhaufklarungen werden die Ist-Werte auf das Monatsende oder
Periodenende hochgerechnet bzw. geschatzt. Dadurch kénnen anstatt der einfachen Soll-Ist-
Vergleiche, die Soll-Wird-Vergleiche durchgefihrt und Abweichungen frihzeitig identifiziert
werden. Fur die Hochrechnung werden nur quantitative Prognosemethoden verwendet, wobei
die Genauigkeit sowohl von der verwendeten Methode und als auch vom Prognosezeitraum
abhangt. Quantitative Prognosemethoden sind beispielsweise Zeitreihenanalyse, wie der
gleitende Durchschnitt und exponentielle Glattung oder kausale Methoden wie, Lebenszyklus-
Analyse und Input-Output-Analyse. Aullerdem sollten die Methoden nur flr einen kurzen
Zeitraum bzw. héchstens fur ein Jahr eingesetzt werden, um die Prognosequalitat nicht zu
verschlechtern.” Der Nachteil des Vergangenheitsbezugs kann auch durch Hochrechnungen
nicht vollstdndig ausgeglichen werden, da diese immer auf bereits erfassten Daten basieren.
Dartber hinaus werden bei dieser Vorgehensweise ausschlieRlich quantitative Methoden

verwendet, wahrend qualitative Aspekte unberticksichtigt bleiben.

Die Friiherkennungssysteme zweiter Generation, erweitern die Ansatze der ersten
Generation. Anstatt von Kennzahlen werden nun Indikatoren verwendet, die externe und
interne Risiken aufdecken, noch bevor sie sich auf den Unternehmenskennzahlen ausgewirkt
haben. Aufterdem mussen Indikatoren nicht immer rein quantitativ sein, sondern kénnen auch
qualitative Aspekte miteinbeziehen. Zudem kénnen sie genutzt werden, um zukunftige

Chancen zu identifizieren, auf die hier jedoch nicht weiter eingegangen wird. Indikatoren sollen

" Vgl. Meyer, C., Kunden-Bilanz-Analyse der Kreditinstitute: eine Einfiihrung in die JahresabschluB-Analyse
und die Analyse-Praxis der Kreditinstitute, 1989, S. 46.; Vgl. Wolf, K./Runzheimer, B., Risikomanagement und
KonTraG: Konzeption und Implementierung, 2009, S. 52-54.

8 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 214-216.
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Veranderungen im Unternehmensumfeld und innerhalb des Unternehmens frihzeitig
erkennen. Sie sollten dabei eindeutig, umfassend und effizient sein. In den zuvor definierten
Beobachtungsbereichen sollten Kausalketten analysiert werden, die es ermoglichen,
risikobehaftete Ereignisse zu erfassen, die die ZielgréRen beeinflussen. Ein Beispiel dafir ist
der Beschaffungsprozess, der durch Indikatoren wie Marktpreise, Beschaffungskonditionen,
Qualitatsstandards, Liefertreue und Warenumschlag beeinflusst wird. Indikatoren sollten eine
klare Ursache-Wirkungs-Beziehung zu den ZielgréRen haben und Risiken frihzeitig erkennen,
sodass ausreichend Zeit fur Gegenmalnahmen bleibt. Angesichts des stadndigen Wandels
sollten diese Indikatoren regelmafig Uberprift und angepasst werden. Wie bereits bei der
ersten Generation erlautert, missen auch hier fir jeden Indikator Toleranzbereiche festgelegt

werden, die bei Uberschreitungen Warnmeldungen auslésen.”

Bei der dritten Generation handelt es sich um strategische Friihaufklarungssysteme, die
die Nachteile der ersten beiden Generationen aufheben. Anstelle der Analyse stabiler
Ursache-Wirkungszusammenhange in festgelegten Bereichen sollen nun schwache Signale
erfasst werden. Dies ist notwendig, weil unerwartete Ereignisse die stabilen Zusammenhange
brechen koénnen, und die Annahme stabiler Zusammenhange somit zu Fehlinterpretationen
fuhrt. Mithilfe einer 360-Grad-Suche (Scanning) lassen sich schwache Signale sowie neue
Beziehungen und Entwickelungen, die Umweltveranderungen andeuten, identifizieren.
Schwache Signale sind meistens qualitative Informationen, die nicht eindeutig und
unstrukturiert sind. Auf diese Weise konnen friihzeitig Diskontinuitaten durch schwache
Signale erkannt werden. Schwache Signale kénnen sich beispielsweise in Veranderungen von
Grundeinstellungen, der Ablehnung traditioneller Gewohnheiten oder dem Aufkommen neuer
Meinungen und Ideen aufern. Die identifizierten Signale werden dann als Trendmeldungen
interpretiert und haufig eintretende Trends zu Trendlandschaften aggregiert. Die Aggregation
von gleichen bzw. abhangigen Trends ist wichtig, da einzelne schwache Signale nicht
ausreichen, um eindeutige Risiken zu erkennen. Anschliefend werden diese naher analysiert
und Uberwacht, welches auch als Monitoring bezeichnet wird. Dabei werden die
Bedeutungszunahme, die Ursachen und deren Auswirkungen auf das Unternehmen
dokumentiert.?® AuRerdem sollte beriicksichtigt werden, dass die Interpretation und
Einschatzung der Folgen umso schwieriger wird, je friher ein Signal wahrgenommen wird.
Dennoch sollte eine rechtzeitige Erfassung existenzbedrohender Signale erfolgen, um kinftige

Unternehmensrisiken ohne Zeitdruck durch geeignete MaRnahmen zu reduzieren.®’

" Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 216-220.

80 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 222.;

Vgl. Schneck, O., Risikomanagement: Grundlagen, Instrumente, Fallbeispiele, 2010, S. 120.

81 Vgl. Schneck, O., Risikomanagement: Grundlagen, Instrumente, Fallbeispiele, 2010, S. 119-121.
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4.4 Kiritische Wurdigung der Instrumente

In diesem Abschnitt werden die vier praktischen Instrumente - Wertkettenanalyse,
Prozesskettenanalyse, Vernetztes Denken und Fruhaufklarungssysteme - miteinander
verglichen. Zudem wird erlautert, wie die Instrumente integriert in der Praxis angewendet
werden konnen. Die SWOT-Analyse wird in der kritischen Wurdigung nicht weiter
bericksichtigt, da sie im Gegensatz zu den anderen Instrumenten lediglich eine strategische
Momentaufnahme bietet und keine tiefgehende Analyse der Unternehmensprozesse
ermaoglicht.

Um eine vollstandige Erfassung aller externen und internen Risiken zu ermoglichen, ist es
notwendig, die Zusammenhange zwischen dem Unternehmen und seiner Umwelt zu
betrachten. Dadurch wird sichergestellt, dass auch Risikointerdependenzen identifiziert und
erfasst werden. Aus den analysierten Instrumenten lasst sich jedoch ableiten, dass ein
Instrument ,allein® nicht alle bestandsgefahrdenden Risiken aufdecken kann, da es nur
spezifische Unternehmensbereiche und -prozesse, sowie Risikoarten abdeckt. Darum ist eine
Integration aller Instrumente notwendig. Die Wertkettenanalyse zeigt wie bereits erwahnt,
sowohl die primaren als auch die sekundaren Unternehmensaktivitdten, die fir den
Fortbestand des Unternehmens entscheidend sind. Durch die Zerlegung der Wertkette konnen
die risikobehafteten Unternehmensbereiche aufgedeckt und gezielt analysiert werden.
AnschlieRend  kénnen  mithilfe ~ der  Prozesskettenanalyse die  hinter  den
Unternehmensaktivitdten liegenden Prozessschritte und damit verbundene Risiken sowie
Ursache-Wirkungs-Zusammenhange klar dargestellt werden. Des Weiteren kdnnen mithilfe
der Netzwerktechnik die potenziellen Risiken und Ursache-Wirkungs-Zusammenhange, die
durch strategische Entscheidungen entstehen, simuliert werden. AbschlieRend kénnen durch
die Integration der operativen und strategischen Frihaufklarungssystemen potenzielle
Risiken, schwache Signale sowie Entwicklungen weit vor ihrem Eintritt identifiziert werden. Vor
allem externe Risiken, die mit anderen Instrumenten nur bedingt aufgedeckt werden, kénnen

mit diesen Systemen erkannt werden.

Die kombinierte Anwendung aller Instrumente zeigt, dass nur durch eine integrierte
Vorgehensweise samtliche unternehmerischen Risiken erfasst werden kénnen.®? Diese
Integration ermdglicht somit eine umfassendere Risikoanalyse, da sowohl dynamische

Zusammenhange als auch zukunftige Entwickelungen umfassend bertcksichtigt werden.

82 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 246.
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4.5 Das Risikoinventar

Nachdem die potenziellen Risiken eines Risikofelds identifiziert worden sind, missen diese
als Ergebnis in einem Risikoinventar ubersichtlich und verstandlich zusammengetragen
werden. Zudem sollten die identifizierten Risiken vor ihrer Aufnahme auf Plausibilitat geprift
und mogliche Redundanzen eliminiert werden. In diesem Inventar sollte neben der verbalen
Bezeichnung der Risiken auch eine quantitative Abschatzung ihrer Bedeutung erfolgen. Hierzu
kann eine Relevanzeinschatzung durchgefihrt werden, bei der die potenziellen Risiken
miteinander verglichen und mithilfe einer Relevanzskala von unbedeutend bis
bestandsgefahrdend bewertet werden. Diese Skala kann beispielsweise in folgende finf
Relevanzklassen unterteilt werden: unbedeutendes Risiko (1), mittleres Risiko (2),
bedeutendes Risiko (3), schwerwiegendes Risiko (4) und schlieBlich bestandsgefahrdendes
Risiko (5).% Der Begriff Relevanz bezieht sich dabei auf die Bedeutung des Risikos und
dessen mdogliche Auswirkungen auf das Unternehmen und wird von erfahrenen Mitarbeiter
bestimmt. Somit hangt die Relevanz von der Eintrittswahrscheinlichkeit (Erwartungswert) und
dem Hoéchstschaden (Value at Risk) eines Risikos ab. Die Risikowirkungen kénnen dabei auf
die Unternehmensziele sowie auf Kennzahlen wie das EBIT (Earnings before Interest and
Taxes) oder den Gewinn bezogen werden. Beispielsweise kann das Unternehmen festlegen,
dass ein Risiko, das nur 3% des EBITs beeinflusst, als unbedeutend eingestuft wird. Auf
Grundlage dieser Risikobewertung werden zunachst nur die Risiken intensiver analysiert, die
als bedeutend, schwerwiegend oder bestandgefahrdend eingestuft wurden. Zudem muss
berlcksichtigt werden, dass einige Risiken erst in aggregierter Form eine Bestandsgefahrdung
fur das Unternehmen darstellen. Deren Relevanz kann somit erst nach der Risikoaggregation
zuverlassig eingeschatzt werden.®* Auf die Risikoaggregation wird spater im Kapitel 5.2.4 im

Rahmen der Monte-Carlo-Simulation eingegangen.

In einem Risikoinventar kdnnen neben den identifizierten Risiken und deren Bewertungen
auch effiziente MalRnahmen, die dafur verantwortlichen Mitarbeiter sowie
Verbesserungsvorschldage dokumentiert werden. Eine vollstdndige Dokumentation ist
insbesondere fur die anschlielende Risikobeurteilung von groRer Bedeutung. Mithilfe der
Ersteinschatzung aller Risiken kann ermittelt werden, welche Risiken den grofiten Einfluss auf
den Unternehmenserfolg haben und daher intensiver analysiert bzw. genauer - anhand von

Wahrscheinlichkeitsverteilungen - quantifiziert werden miissen.®

8 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 151-152.;
Vgl. Ehrmann, H., Risikomanagement im Unternehmen, 2012, S. 134-136.

8 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 218-219.
8 Vgl. Ehrmann, H., Risikomanagement im Unternehmen, 2012, S. 134-135.
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5 Risikobeurteilung bzw. Risikoquantifizierung und -
aggregation

5.1 Ziele und Aufgaben der Risikobeurteilung

Die zweite Phase des Risikomanagementprozesses umfasst die Beurteilung und Bewertung
der bereits identifizierten Risiken. In dieser Phase werden sowohl externe als auch interne
Risiken analysiert und daraufhin tGberprift, inwiefern sie die Strategien, Ziele und Kennzahlen
des Unternehmens beeinflussen. Dabei wird die Hohe der potenziellen Auswirkungen als
Schadenspotenzial bezeichnet. Zudem werden die Risiken mit einer hohen
Eintrittswahrscheinlichkeit und groRem Schadensausmal von nicht bestandsgefahrdenden
Risiken abgegrenzt. Die Risikobeurteilung sollte vom Risikomanagement sorgfaltig und
regelmaRig durchgefihrt werden, da sie eine Voraussetzung fur die nachste Phase, die
Risikosteuerung, darstellt. Werden Risiken unterschatzt oder nicht erkannt, kann es dazu
fuhren, dass keine Gegenmalinahmen oder Fehlentscheidungen eingeleitet werden. Dies
konnte bei Risikoeintritt, den Gewinn beeintrachtigen oder sogar den Fortbestand des
Unternehmens gefahrden. Darliber hinaus muss gepruft werden, ob Risikointerdependenzen
bestehen, die die Risikotragfahigkeit des Unternehmens gefahrden kénnten. Hierzu ist es
notwendig, die Risiken zu aggregieren, um den Gesamtrisikoumfang des Unternehmens zu
ermitteln. Ziel der Risikobewertung ist es, die Auswirkungen der Risiken mithilfe
unterschiedlicher Risikomafie zu quantifizieren, damit effektive MalRnahmen ergriffen werden
kénnen. Zudem sollen Abhangigkeiten zwischen Einzelrisiken aufgedeckt werden, um

kumulative Effekte zu vermeiden.®®

5.2 Verfahren der Risikobeurteilung

Zur Ermittlung der Risikotragweite gibt es unterschiedliche Instrumente und Verfahren, die je
nach Risikoart eingesetzt werden konnen. Zum einem wird zwischen der Bewertung von
Einzelrisiken und aggregierten Risiken unterschieden, zum anderen werden qualitative und
quantitative Instrumente differenziert. Die quantitativen Instrumente, bewerten mithilfe von
Risikomafen. Die zwei wesentlichen Risikomalde sind die Eintrittswahrscheinlichkeit und das
Schadensausmalfs. Zur Berechnung des Risikoausmalies von Einzelrisiken wird die
Eintrittswahrscheinlichkeit mit dem erwarteten Schadenswert multipliziert und anschlief3end in
einem Risikoportfolio dargestellt. Die rein qualitativen Instrumente bewerten beide

Risikofaktoren hingegen nur verbal, mit den Schadensklassen gering, mittel und hoch.

8 Vgl. Schneck, O., Risikomanagement: Grundlagen, Instrumente, Fallbeispiele, 2010, S. 139-140.; Vgl.
Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 257.
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Ob die Quantifizierung von Risiken mithilfe dieser Risikomafle mdglich ist, hangt wesentlich
von den verfugbaren Informationen und geeigneten Messmodellen ab. Wenn ausreichend
Daten vorliegen, sollte das Risikomanagement die quantitative Beurteilung vorziehen. Denn
wenn ein Risiko nicht quantifiziert wird, nimmt es den Risikowert Null an und wird dadurch
nicht korrekt berucksichtigt. Dies erschwert die Ableitung von risikoreduzierenden
Mafnahmen. Weiterhin ist zu beachten, dass isolierte Betrachtungen von Einzelrisiken ohne
Berlcksichtigung von Wechselwirkungen dazu fihren koénnen, dass potenziell
bestandsgefadhrdende Risiken unentdeckt bleiben. Daher muss zur Beurteilung des
Gesamtrisikoumfangs eine Risikoaggregation durchgefiihrt werden. Die Monte-Carlo-
Simulation ist ein praxisrelevantes Instrument, das die Aggregation von Einzelrisiken mit

Bezug auf die Unternehmensplanung ermdglicht.’’

Im Folgenden wird die Beurteilung von Risiken anhand des Erwartungswertes sowie weiterer
Risikomalle behandelt. Auflerdem werden zur Beschreibung von Risiken geeignete
Wahrscheinlichkeitsverteilungen ermittelt und anschlieend die Monte-Carlo-Simulation

ausflhrlich anhand eines Beispiels erlautert.

5.2.1 Schadenserwartungswert

Wie bereits erwahnt, kdnnen Einzelrisiken anhand der Eintrittswahrscheinlichkeit und der
Schadenshdhe beurteilt werden. Werden beide Parameter bestimmt und miteinander
multipliziert, kann der durchschnittiche Schadenserwartungswert fir ein Jahr berechnet
werden. Zur Bestimmung der Schadenshéhe kénnen Unternehmenskennzahlen wie EBIT,
Umsatz oder Cashflow herangezogen werden. Danach werden die Abweichungen von diesen
Zielen, die durch den Eintritt eines Risikos entstehen konnten, berechnet. Die
Eintrittswahrscheinlichkeiten kdnnen anhand von historischen und aktuellen Daten geschéatzt
werden. Falls keine objektiven Daten vorliegen, kbnnen stattdessen subjektive
Expertenschatzungen herangezogen werden.®

Nach der Ermittlung der Parameter kann ein Risikoportfolio erstellt werden, das sowohl
Einzelrisiken als auch die gesamte Risikosituation visualisiert. Je nachdem ob die
Risikobewertung qualitativ oder quantitativ durchgefiihrt wurde, unterscheiden sich die
Achsenbeschriftungen. In Abbildung 7 wird das rechte Portfolio anhand einer quantitativen

Methode und das linke mithilfe einer qualitativen Bewertungsmethode dargestellt. Dartber

8 Vgl. Vanini, U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente - Unternehmenspraxis, 2021, S. 235-
236.;Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 257-258.
88 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 259.
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hinaus koénnen im Risikoportfolio sogenannte Risikoschwellen festgelegt werden.
Uberschreiten Risiken diese kann die Notwendigkeit von risikoreduzierenden Mafnahmen
abgeleitet werden.® Die Risikosteuerung anhand von Risikoschwellen wird im Kapitel 6.3
ausfuhrlich erlautert.

Ein wesentlicher Schwachpunkt bei der Berechnung von Schadenserwartungswerten ist, dass
das Schadensausmal durch die Eintrittswahrscheinlichkeit relativiert wird. Zur Verdeutlichung
soll folgendes Beispiel dienen: Im Unternehmen werden zwei Risiken erwartet. Das erste
Risiko (R1) hat eine Schadenshdhe von 200 Mio. €, das zweite Risiko (R2) von 70 Mio. €. Die
Wahrscheinlichkeit von R1 liegt bei 5%, die von R2 bei 95%. Berechnet man nun den
Erwartungswert der Risiken, ergibt sich fir R1 ein Schadenserwartungswert von 10 Mio. € und
fir R2 ein Wert von 66,5 Mio. €. Da der Schadenserwartungswert von R2 héher ist, wird es
als besonders relevant eingestuft. Betrachtet man jedoch nur die Schadenshoéhe, zeigt sich,
dass R1 im Eintrittsfall einen deutlich héheren Schaden verursacht und daher nicht
unterschatzt werden darf. Um schwerwiegende Risiken nicht zu Ubersehen, sollten deshalb
alle relevanten Parameter in der Risikobeurteilung sorgfaltig berlcksichtigt und Uberpruft

werden.*°
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Abbildung 7: Qualitatives und quantitatives Risikoportfolio®’

8 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 263.
0 Vgl.Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 265.
! Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 262-263.
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5.2.2 Value-at-Risk

Der Value at Risk (VaR) ist ein Downside-Risikomal3, das vor allem zur Bestimmung von Zins-
und Marktpreisrisiken verwendet wird. Er erfasst den maximalen Verlust eines Wertpapiers
oder eines Portfolios, der innerhalb einer festgelegten Halteperiode mit einem festgelegten
Konfidenzniveau (Wahrscheinlichkeit) nicht Gberschritten wird. Damit der VaR angemessen
interpretiert werden kann, missen die Haltedauer, das Konfidenzniveau, die Volatilitdt und der
Beobachtungszeitraum bestimmt sowie die Risikoposition zu aktuellen Marktpreisen bewertet
werden. Die Haltedauer kann beispielsweise auf einen Tag oder mehrere Monate und Jahre
festgelegt werden. Das Konfidenzniveau beschreibt eine Sicherheitswahrscheinlichkeit, die oft
95% oder 99% betragt, wodurch ein Restrisiko von 5% oder 1% verbleibt. Die Volatilitat, auch
als Standardabweichung bezeichnet, misst die Schwankungen des Wertes einer
Risikoposition (z.B. einer Aktie) um den Erwartungswert. Um die Volatilitdt zu berechnen, muss
ein Beobachtungszeitraum und eine Verlustverteilung definiert werden, in dem die
Kursverlaufe der Vergangenheit analysiert werden. Dabei fihren grof3e Schwankungen auch
zu einem gréReren RisikoausmaR.®

Zur Verdeutlichung soll folgendes Beispiel dienen:® Ein risikoaverser Anleger besitzt finf
Aktien, die am Stichtag einen Wert von 90€ haben. Die Haltedauer betragt 5 Tage, das
Konfidenzniveau 97,5% und die Standardabweichung 1,96. Die Volatilitat betragt 1,39% und
die erwartete Rendite liegt bei -0,01%. Zur Berechnung des VaR, unter Berticksichtigung der

Rendite wird folgende Formel verwendet:

[VAR= Marktwert der Aktie zum Stichtag * (erwartete Tagesrendite * Haltedauer —

Sicherheitswahrscheinlichkeit * VVolatilitat der Rendite * VHaltedauer) |

Formel 1: Value-at-Risk®%

[VAR=90€* (-0,01%*5-1,96 * 1,39% * \/5) =5,53€]
Mit einer Wahrscheinlichkeit von 97,5%, wird der maximal zu erwartende Verlust, innerhalb
der nachsten funf Tage, kleiner oder gleich 5,53€ betragen. Somit einen Kurs von 84, 47€

haben.

Zur Berechnung des Value at Risk fur ein Risikoportfolio missen auch Wechselbeziehungen

bertcksichtigt werden, die jedoch in dieser Arbeit nicht naher behandelt werden.

2 Vgl. Vanini, U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente - Unternehmenspraxis, 2021, S. 268-
269.

%3 In enger Anlehnung anVanini, U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente -
Unternehmenspraxis, 2021, S. 273-275.

4 Vanini, U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente - Unternehmenspraxis, 2021, S. 274.
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5.2.3 Wahrscheinlichkeitsverteilungen

Ein Risiko sollte anhand einer geeigneten Wahrscheinlichkeitsverteilung beschrieben und
quantifiziert werden. Grundsatzlich beschreibt eine Verteilung den Schadensausmalf’ und die
Haufigkeit eines Risikos. Zudem sollte je nach Risikoart die Wahrscheinlichkeitsverteilung
angewendet werden, die das Risiko am besten beschreibt. Insbesondere ist zu beachten, dass
nur eine Kombination mehrerer Verteilungen eine genaue Beschreibung und Quantifizierung
eines Risikos zu lasst. Beispielsweise kann ein Risiko durch eine Verteilung fur die Haufigkeit
des Schadens und durch eine weitere fir die Auswirkungen bei Risikoeintritt beschrieben
werden. Hierfur kann die Binomialverteilung und die Dreiecksverteilung kombiniert werden. Im
weiteren Kapitel wird anhand der Monte-Carlo-Simulation die Aggregation und Quantifizierung
unterschiedlicher Risiken mithilfe von verschiedener Verteilungen ausfuhrlich dargestellt.
Danach werden Simulationen durchgefiihrt und anschlieRend eine Endverteilung fur die
ZielgroRe gebildet.*®

Zur Quantifizierung von Risiken werden auf historische Daten zugegriffen, die reprasentativ
fur die Zukunft sind. Beispielsweise kdnnen vergangene Risikoauswirkungen,
Benchmarkwerte oder selbst erfundene Schadensszenarien zur Quantifizierung betrachtet
werden. Nur durch eine vollstandige  Datengrundlage  kdnnen  geeignete
Wahrscheinlichkeitsverteilungen hergeleitet werden. Liegen jedoch keine relevanten
Vergangenheitsdaten vor, miissen Expertenschatzungen verwendet werden.*

Welche Wahrscheinlichkeitsverteilung fur die Quantifizierung eines Risikos geeignet ist, kann
mithilfe der folgenden vier Fragen beantwortet werden. Die Fragen beziehen sich dabei auf
die vorhandenen Vergangenheitsdaten und bieten somit eine Hilfestellung: Als erstes muss
geklart werden, ob es sich um eine diskrete Verteilung handelt, in der nur abzahlbare
Risikowerte entstehen oder aber um eine kontinuierliche Verteilung. Als nachstes muss
bestimmt werden, ob die Werte symmetrisch oder asymmetrisch um den Erwartungswert
liegen. Zum Schluss muss bestimmt werden, ob der Risikoausmafy nach oben und unten
begrenzt ist und ob AusreilRer bei Risikowerten méglich sind. ¥

Im Folgenden werden die vier wichtigsten Wahrscheinlichkeitsverteilungen -
Dreiecksverteilung, Diskrete Poisson-Verteilung, Stetige Gleichverteilung und Stetige

Normalverteilung - dargestellt.

%5 Vgl. Gleifiner, W., Grundlagen des Risikomanagements: Handbuch fiir ein Management unter Unsicherheit,
2022, S. 222-223.

% Vgl.GleifSner, W., Grundlagen des Risikomanagements: Handbuch fiir ein Management unter Unsicherheit,
2022, S. 300-301.

97 Vgl. RMA Risk Management/e.V., R. A., Risikoquantifizierung: Grundlagen-Werkzeuge-Praxisbeispiele, 2021,
S. 47.
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5.2.3.1 Dreiecksverteilung

Bei der Dreiecksverteilung mussen lediglich drei mogliche Schadenswerte angegeben werden:
Der Maximalwert, der wahrscheinlichste Wert und der Minimalwert. Da die
Wahrscheinlichkeiten nicht ermittelt werden mussen, ist es hiermit sehr einfach, Risiken
quantitativ zu beschreiben. Zudem kann die Wahrscheinlichkeitsdichte fir alle Werte, die
innerhalb des Maximalen und Minimalen Wertes liegen, bestimmt werden. Des Weiteren
liegen die Risikowerte asymmetrisch.®® In der Abbildung 8 liegt beispielsweise eine
Dreiecksverteilung mit einem Minimum von 0,00, einem wahrscheinlichsten Wert von 1,00 und
einem Maximum von 3,00 vor. Die Dreiecksverteilung kann beispielsweise zur Ermittlung der
noch nicht sicheren Rickstellungen verwendet werden.

Ein Nachteil der Verteilung ist jedoch, dass durch die festgelegten Grenzen ein Risiko mit einer
niedrigen Wahrscheinlichkeit nicht mehr quantifiziert werden kann.*® Der Erwartungswert und

die Standardabweichung der Verteilung kénnen durch folgende Formeln berechnet werden:

E(X) _ a+b+c Dreiecksverteilung
E}
<
Formel 2: Erwartungswert'® 2
3
2
<
©
a’+b’*+c>—ab—ac-bc =
o(x)= \/ ‘ MIN.™$ ¥ MAX.
18 0,00 0,75 1,50 2,25 3,00
Formel 3: Standardabweichung®’ Abbildung 8: Dreiecksverteilung'®?

% Vgl. Gleifiner, W., Grundlagen des Risikomanagements: Handbuch fiir ein Management unter Unsicherheit,
2022, S. 234-235.

% Vgl. RMA Risk Management/e.V., R. A., Risikoquantifizierung: Grundlagen-Werkzeuge-Praxisbeispiele, 2021,
S. 38-39.

100 GleiBner, W., Grundlagen des Risikomanagements: Handbuch fiir ein Management unter Unsicherheit, 2022,
S. 235.

101 GleifBner, W., Grundlagen des Risikomanagements: Handbuch fiir ein Management unter Unsicherheit, 2022,
S. 235.

192 Gleif3ner, W., Grundlagen des Risikomanagements: Handbuch fiir ein Management unter Unsicherheit, 2022,
S. 224.
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5.2.3.2 Diskrete Poissonverteilung

Die diskrete Poissonverteilung wird verwendet, wenn abzahlbare Ereignisse innerhalb eines
bestimmten Zeitraums betrachtet werden. Mit dieser Verteilung kann daher nur die Haufigkeit
eines Risikos quantifiziert werden, jedoch nicht, wie oft ein Schaden pro Zeiteinheit
ausbleibt.'® Ein konkretes Beispiel zur Anwendung der diskreten Poissonverteilung wird in
Kapitel 5.2.4 beschrieben. Hierbei werden variable Lohnkosten herangezogen, um die
Verteilung zu beschreiben und anschlieRend Zufallszahlen fiir die Simulation zu ermitteln. Eine
beispielhafte Verteilung mit finf unterschiedlichen Lohnkostenhéhen wird in Abbildung 9

dargestellt.

Wahrscheinlich

I 34 41 45 50 55
Lohnkosten pro

Abbildung 9: Poissonverteilung'®*

5.2.3.3 Stetige Gleichverteilung

Die Gleichverteilung sollte angewendet werden, wenn fir potenzielle Risiken nur ein
Minimalwert und ein Maximalwert bekannt sind und keine Daten zu unterschiedlichen
Eintrittswahrscheinlichkeiten vorliegen. Wie in Abbildung 10 zu sehen ist, haben alle Werte,
die zwischen den beiden Randwerten liegen, die gleiche Wahrscheinlichkeit. Der
Erwartungswert und die Wahrscheinlichkeit innerhalb des ermittelten Wertebereichs konnen

durch die folgenden Formeln berechnet werden:

a+cC
E(X)= Y |
2 o 23

. . ) i)

Formel 4: Erwartungswert fur die Gleichverteilung 19 =

5

2

S

Wahr.= obere Intervallgren —1 tere Int ll g “:\72 ) T

g ze — untere Intervallgrenze Materialkosten 98
Formel 5: Wahrscheinlichkeit flr die Gleichverteilung %6 Abbildung 10: Gleichverteilung'®”

103 Vgl. RMA Risk Management/e.V., R. A., Risikoquantifizierung: Grundlagen-Werkzeuge-Praxisbeispiele,
2021, S. 36.

194 gnderson, D. R. u.a., Essentials of Business Analytics, 2017, S. 686.

105 Gleif3ner, W., Grundlagen des Risikomanagements: Handbuch fiir ein Management unter Unsicherheit, 2022,
S. 240.

106 Vgl. Anderson, D. R. u.a., Essentials of Business Analytics, 2017, S. 688-689.

197 Anderson, D. R. u.a., Essentials of Business Analytics, 2017, S. 686.
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5.2.3.4 Stetige Normalverteilung

Die Normalverteilung ist eine symmetrische Verteilung, das bedeutet, sie kann sowonhl
negative als auch positive Werte annehmen. Wie in Abbildung 11 zu sehen ist, hat sie die
Form einer Glockenkurve, wobei die positiven und negativen Abweichungen die gleiche
Wahrscheinlichkeit aufweisen.

Ein Risiko, das durch eine grof3e Anzahl unabhangiger Einzelereignisse erfasst wird, folgt in
der Regel einer Normalverteilung. Zur Beschreibung dieser Verteilung werden zwei Parameter
bendtigt: der Erwartungswert und die Standardabweichung. Der Erwartungswert (1) entspricht
dem Durchschnitt aller erfassten Vergangenheitsdaten, wahrend die Standardabweichung die
Streuung um den Erwartungswert darstellt. Sie erfasst sowohl die positiven als auch die
negativen Abweichungen.'®®

Mit dieser Verteilung lassen sich insbesondere Nachfrageschwankungen und

Umsatzschwankungen von Unternehmen quantifizieren.'®

Standardabweichung
o = 5.000 Stiick

u
1
15,000

verkaufte Gesamtmenge

Abbildung 11: Normalverteilung'1®

108 Vgl. RMA Risk Management/e.V., R. A., Risikoquantifizierung: Grundlagen-Werkzeuge-Praxisbeispiele,
2021, S. 37.

109 Vgl. GleifSner, W., Grundlagen des Risikomanagements: Handbuch fiir ein Management unter Unsicherheit,
2022, S. 224-225.

110 gnderson, D. R. u.a., Essentials of Business Analytics, 2017, S. 687.
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5.2.4 Monte-Carlo-Simulation

Eine rein isolierte Betrachtung einzelner Risiken ist nicht ausreichend, um potenzielle
Entwicklungen zu identifizieren, die den Fortbestand des Unternehmens gefahrden kdnnten.
Daher muss eine Risikoaggregation durchgefiihrt werden, um die Kombinationseffekte von
Einzelrisiken auswerten zu kénnen. Das Ziel einer Risikoaggregation ist es, das Gesamtrisiko
eines Unternehmen zu berechnen, wobei Wechselwirkungen einzelner Risiken berucksichtigt
werden. Zudem kénnen auch Planabweichungen durch den Vergleich des Gesamtrisikos
verschiedener Szenarien berechnet werden. Dies bietet dem Unternehmen eine
Planungssicherheit und eine bessere Basis fur unternehmerische Entscheidungen. Die
Risikoaggregation stellt somit die wichtigste Methode eines Risikofriherkennungssystems dar.
Ohne eine sachgerechte Risikoaggregation kdnnen die gesetzlichen Mindestanforderungen
an das Risikomanagement nicht erflllt werden. Auflerdem ist zu beachten, dass eine einfache
Summierung von Schadenserwartungswerten zur Berechnung des Gesamtrisikos, nicht
korrekt ist.""’

Daher wird im Folgenden zur Berechnung der Risikoaggregation ein Szenario-
Simulationsverfahren erlautert, das mehrere tausend Zukunftsszenarien berechnet und
analysiert. Es handelt sich dabei um die Monte-Carlo-Simulation, die fur jeden zu
bestimmenden Risikofaktor Zufallszahlen generiert. Als Risikofaktoren gelten beispielsweise
alle Kostenpositionen der Gewinn- und Verlustrechnung oder die variablen Verkaufsmengen.
Die Zufallszahlen werden anhand der zuvor festgelegten Wahrscheinlichkeitsverteilungen fir
jedes Risiko gezogen, die bereits in Kapitel 5.2.3 ausfuhrlich beschrieben wurden. Durch das
Ziehen der Zufallszahlen entstehen dann verschiedene Szenarien, die mithilfe einer Zielgréle
erfasst werden. Im weiteren Beispiel wird der Gewinn als Zielgrofte bzw. Simulationsergebnis
berechnet. AnschlieRend kdénnen die Simulationsergebnisse grafisch mithilfe eines
Histogramms dargestellt werden. Dabei wird die Haufigkeitsverteilung des Gewinns anhand
einer Normalverteilung analysiert, bei der die Zufallszahlen symmetrisch um den Mittelwert
verteilt liegen. Zudem kdnnen Risikomale wie die Standardabweichung oder der Value at Risk
berechnet werden, um die Wahrscheinlichkeitsverteilungen besser interpretieren zu kdnnen.
Die Standardabweichung gibt neben der Héhe der Streuung ebenfalls die Hohe des Risikos
an. Durch die Ermittlung des Verlustes kann genau bestimmt werden, wie viel Eigenkapital
bendtigt wird, um das Risiko sicher abzufangen.''? Entsteht somit ein negativer Gewinn, lasst
sich genau ermitteln, welcher Risikofaktor den Verlust verursacht hat, sodass dieser in der

weiteren Planung gezielt adressiert und durch geeignete Maflnahmen minimiert werden kann.

M vel, GleifSner, W., Grundlagen des Risikomanagements: Handbuch fiir ein Management unter Unsicherheit,
2022, S. 310-312.
12 Vel. GleifSner, W., Grundlagen des Risikomanagements: Handbuch fiir ein Management unter Unsicherheit,
2022, S. 318-321.
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Zur Bestimmung risikobedingter Zukunftsszenarien wird in der Monte-Carlo-Simulation

folgendermalen vorgegangen:'"

1. Festlegung der Risikofaktoren, die die moglichen Einflussgroen auf das Risiko
darstellen.

2. Bestimmung der geeigneten Verteilungsfunktionen, wie z.B. die Normalverteilung, die
anhand von Parametern wie Schadenshéhe und Eintrittswahrscheinlichkeit die
Wahrscheinlichkeiten flr verschiedene Szenarien abbildet.

Berechnung der ZielgréRe durch eine entsprechende Funktion, z.B. der Gewinn.
Simulation eines Szenarios durch Ziehung von Zufallszahlen basierend auf den
Verteilungsfunktionen.

5. Wiederholung der Schritte 1-4, in der Regel mit mehreren tausend Simulationslaufen,
um eine aggregierte Haufigkeitsverteilung zu erhalten.

6. Ableitung von Risikomallen wie Mittelwert, Standardabweichung oder Value at Risk,

um die Ergebnisse der Simulation auszuwerten.

Im Folgenden wird eine Beispielrechnung durchgeflihrt, die die oben beschriebenen Schritte
der Monte-Carlo-Simulation verdeutlicht:'

Das Unternehmen Logistikpro méchte seinen Gewinnpotenzial mit Hilfe der Monte-Carlo-
Simulation analysieren. Die Monte-Carlo-Simulation wird benutzt, um herauszufinden, wie
grol} die Eintrittswahrscheinlichkeit der verschiedenen Ergebnisse ist und wie hoch die
Wahrscheinlichkeit ist, einen Verlust zu machen. Dafir wird die folgende Formel zur

Berechnung des Gewinns bendtigt:

Profit = max f(x;) = (p1 — vky —vky) * x1 — Kpiy

Formel 6: Gewinnberechnung''® \ \
n

, |
MIN i MAX o 15,000

ak |
72 ) 9% 34 41 45 50 55 verkaufte Gesamtmenge
Materialkosten Lohnkosten pro Stiick

Standardabweichung
o =5.000 Stiick

Wahrscheinlichkeit

Wabhrscheinlichkeit

13 Vel. GleifSner, W., Grundlagen des Risikomanagements: Handbuch fiir ein Management unter Unsicherheit,
2022, S. 321-322.

114 In Anlehnung an Anderson, D. R. u.a., Essentials of Business Analytics, 2017, S. 685-694.

S dnderson, D. R. u.a., Essentials of Business Analytics, 2017, S. 683.
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Es wird angenommen, dass der Preis und die Fixkosten fest sind. Die variablen Kosten und
die Menge jedoch werden als Risikofaktoren betrachtet, deren Werte erst mithilfe geeigneter
Wahrscheinlichkeitsverteilungen berechnet werden kénnen. Fir diese Risikofaktoren missen
somit Zufallszahlen gezogen werden. Dabei helfen vorgegebene Randwerte, die bei der
Berechnung der Zufallszahlen unter Berucksichtigung der jeweiligen
Wahrscheinlichkeitsverteilung als Hilfestellung dienen. Fur die Berechnung der variablen
Kosten (kv1) wird die stetige Gleichverteilung verwendet, wahrend fur kv2 die diskrete
Poissonverteilung herangezogen wird. Die Menge wird anhand der stetigen Normalverteilung

ermittelt.

Verkaufspreis (p1) 310,00 €

Fixkosten (Kfix) 1.000.000 €
variable Kosten (kv1) Zufallszahl
variable Kosten (kv2) Zufallszahl
Menge (x1) Zufallszahl

Tabelle 1: Parameter'®

Mindestwert 72 €

Maximalwert 98 €
Tabelle 2: Zufallswerte fir Materialkosten

Mittelwert 10.000
Standardabweichung 5.000

Tabelle 3: Zufallswerte fiir die Menge'"”

Beginn des Intervalls | Ende des Intervalls | Kosten pro Stick Intervallbreite
0,0 0,1 34€ 0,1
0,1 0,4 41 € 0,3
0,4 0,6 45 € 0,2
0,6 0,9 50 € 0,3
0,9 1,0 55 € 0,1

Tabelle 4: Zufallswerte fiir Lohnkosten 118

116 In Anlehnung an Anderson, D. R. u.a., Essentials of Business Analytics, 2017, S. 285.
7 In Anlehnung an Anderson, D. R. u.a., Essentials of Business Analytics, 2017, S. 689.
118 In enger Anlehnung an Anderson, D. R. u.a., Essentials of Business Analytics, 2017, S. 687-688.
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Bei der Lohnkosten Berechnung (kv2) wird eine diskrete Poissonverteilung verwendet, da
nur abzahlbar viele Auspréagungen auftreten kénnen.'® In diesem Beispiel kénnen die
Lohnkosten die Werte 34, 41, 45, 50 und 55 Euro annehmen. Zudem hat das Unternehmen
Randwerte von 34 Euro bis 55 Euro festgelegt. Die Daten in der Tabelle 4 basieren auf
bisherige Stundenléhne sowie auf Bearbeitungszeiten pro Produkt.

Um Zufallszahlen fir die Lohnkosten ermitteln zu kénnen, muss dazu eine Excel-Funktion
bestimmt werden. Die Zufallszahl liegt dabei immer zwischen der 0 und 1. Daher ist in der
Tabelle 4 der Beginn des Intervalls als 0,0 und das Ende des Intervalls als 1,0 angegeben. Die
bendtigte Excel-Funktion lautet somit:

[ = SVERWEIS ( ZUFALLSZAHL(); (Tabelle markieren vom Intervallwert 0,0 bis 55 Euro); 3 ;
WAHR)]

Formel 7: Zufallszahl der Poissonverteilung'?®

Liegt beispielsweise die Zufallszahl bei 0,932, lautet der Wert fur die Lohnkosten 55 Euro.

Als nachstes missen die Materialkosten (kv1) mithilfe der stetigen Gleichverteilung ermittelt
werden. Diese Verteilung hat im Gegensatz zu der diskreten Verteilung Uberabzahlbar viele
Auspragungen. Um die Zufallszahlen zu berechnen, muss wieder eine zur Verteilung
passende Excel-Funktion bestimmt werden. Das Unternehmen hat fiir die Materialkosten eine
Randbreite von 72 Euro bis 98 Euro festgelegt. Die bendtigte Funktion lautet somit:

[ = untere Intervallgrenze + ( obere Intervallgrenze — untere Intervallgrenze )
ZUFALLSZAHL() 1.

Formel 8: Zufallszahl der Gleichverteilung'?!

Liegt beispielsweise die Zufallszahl bei 0,34, lautet der Wert fir die Materialkosten 80,34. Die
Funktion mit den eingesetzten Werten wurde lauten:
[=72+ (98 -72)*0,34]

Zuletzt wird die Zufallszahl fur die Menge anhand der Normalverteilung ermittelt. Daflr hat
das Unternehmen basierend auf historische Werte, die Standardabweichung und den
Mittelwert bzw. Erwartungswert berechnet. Die Standardabweichung hat einen Wert von 5.000
und der Mittelwert betragt 10.000. Mithilfe dieser Werte kann nun die Zufallszahl berechnet

werden. Die dafir bendtigte Excel-Funktion lautet:

119 Vgl RMA Risk Management/e.V., R. A., Risikoquantifizierung: Grundlagen-Werkzeuge-Praxisbeispiele,
2021, S. 29.

120 Vgl. Anderson, D. R. u.a., Essentials of Business Analytics, 2017, S. 688.

121'Vgl. Anderson, D. R. u.a., Essentials of Business Analytics, 2017, S. 688-689.
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[ = NORM.INV( ZUFALLSZAHL(); MITTELWERT;STANDARDABWEICHUNG) ]

Formel 9: Zufallszahl der Normalverteilung'??

Die Funktion mit den eingesetzten Werten wirde lauten:
[ = NORM.INV( ZUFALLSZAHL(); 10.000; 5.000) ]

Nach der Berechnung aller Zufallszahlen, kann nun die Zielgréf3e Gewinn berechnet werden.
Die Gewinnfunktion lautet in diesen Beispiel:

[ = (Verkaufspreis — variable Lohnkosten — variable Materialkosten) * Menge — Fixkosten ]

Der Verkaufspreis und die Fixkosten sind bereits von Unternehmen angegeben und kénnen
daher in der Funktion sofort eingesetzt werden. Die anderen drei Variablen sind die
Zufallswerte, die oben mithilfe verschiedener Wahrscheinlichkeitsverteilungen ausgerechnet
wurden. Darum werden fir die Zufallswerte die vollstdndige Funktion eingesetzt, die dann
durch Excel berechnet werden. Die Gewinnfunktion mit den eingesetzten Werten bzw.
Funktionen wirde lauten: [ = (310 € - [ = SVERWEIS ( ZUFALLSZAHL(); (Tabelle markieren
vom Wert 0,0 bis 55 Euro); 3 ; WAHR)] - [ =72 + (98 — 72 ) * ZUFALLSZAHL()] ) * [ =
NORM.INV( ZUFALLSZAHL(); 10.000; 5.000) ] — 1000.000 € ]

In diesem Beispiel werden 1.000 Simulationsdurchlaufe durchgefiihrt, um eine stabile
Haufigkeitsverteilung zu ermitteln und anschlieRend Risikomale zu berechnen. Daflr wird im
Excel-Datenblatt die Spalte markiert, in der sich die Tabelle mit den 1.000 Simulationswerten
befinden soll. AnschlieRend wird unter der Registerkarte ,Daten“ die ,Funktion Was-ware-
wenn-Analyse“ ausgewahlt, und dort der Button ,Datentabelle” angeklickt. In das daraufhin
erscheinende Feld wird eine beliebige leere Spalte eingetragen und mit ,OK" bestatigt. So wird
die Simulation ausgefihrt, und das Unternehmen erhalt 1.000 mégliche Gewinnwerte.

Fir die Auswertung der Ergebnisse werden aus den 1.000 simulierten Werten der Mittelwert,
die Standardabweichung, der minimale und maximale Gewinn sowie die
Verlustwahrscheinlichkeit berechnet. Fir die Berechnung der Kennzahlen missen die Excel-
Funktionen lediglich mit den 1.000 Simulationswerten (Zellenbereich) erganzt werden. Die

entsprechenden Excel-Funktionen lauten:

Mittelwert: [ = MITTELWERT(Zellenbereich) ]

Formel 10: Monte-Carlo-Simulation Mittelwert'23

122 Vgl. Anderson, D. R. u.a., Essentials of Business Analytics, 2017, S. 689-690.
123 Duller, C., Einfithrung in die Statistik mit EXCEL und SPSS, 2019, S. 119.
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Standardabweichung: [ = STABW.S(Zellenbereich) ]

Formel 11: Monte-Carlo-Simulation Standardabweichung'?*

Minimaler Wert: [ = MIN(Zellenbereich) ]
Maximaler Wert: [ = MAX(Zellenbereich) ]

Formel 12: Monte-Carlo-Simulation Minimaler und Maximaler Wert 125

Verlustwahrscheinlichkeit: P(Gewinn < 0€) = [ ZAHLENWENN(Zellenbereich; ,< 0%) /
ANZAHL (Zellenbereich) ]

Formel 13: Monte-Carlo-Simulation Verlustwahrscheinlichkeit 126

Im folgenden Excel-Datenblatt wurde die Simulation durchgefihrt und die Risikomale
ermittelt. Die roten Zellen zeigen die berechneten Werte, die mit den oben erlauterten Excel-

Funktionen ermittelt wurden.

A B Cc D E F
2
© parameter
4 Verkaufspreis (p) 310,00 €
5  Fixkosten (Kfix) 1.000.000,00 €
6 variable Kosten (kv1) 41,00 € diskret Poissonverteilung (Zufallszahl)
7 variable Kosten (kv2) 77,08 € stetig Gleichverteilung (Zufallszahl)
8 Menge (x) 9.928 stetig Normalverteilung (Zufallszahl)
9
10
11 Gewinn 905.442,34 €
12
13
14 Beginn des Intervalls Endedes Intervalls Kosten pro Stiick Intervallbreite |Mindestwert
15 0,0 0,1 $34 0,1 Maximalwert
16 0,1 0,4 $41 0,3
17 0,4 0,6 $45 0,2
18 0,6 0,9 $50 0,3 Mittelwert
19 0,9 1,0 $55 0,1 Standardabweichung 5.000
20
21 Simulationslauf Gewinn Ergebnisse der Simulation:
22 1 905.442,34 € Mittelwert 815.081,94 €
23 2 470.053,42 € Standardabweihung 875.259,09 €
24 3 335.350,50€ Minimale Gewinn -2.068.141,57 €
25 4 467.451,41 € Maximale Gewinn 4.822.735,36 €
26 5 1.936.686,13 € P(Gewinn <€0) 17,00%
27 6 179.603,74 €
28 7 1.664.901,31 €
29 8 1.883.405,87 €
30 9 307.444,19€
31 10 835.648,70 €
32 11 1.553.542,24 €
33 12 1.199.050,96 €
34 13 355.217,68€
35 14 656.412,47 €
36 15 834,55 €
37 16 1.546.804,12 €
38 17 985.398,16 €

Abbildung 12: Excel-Datenblatt: Monte-Carlo-Simulation'?”

124 Duller, C., Einfithrung in die Statistik mit EXCEL und SPSS, 2019, S. 131.
125 Duller, C., Einfithrung in die Statistik mit EXCEL und SPSS, 2019, S. 61.
126 Anderson, D. R. u.a., Essentials of Business Analytics, 2017, S. 692.

127 Vgl. Anderson, D. R. u.a., Essentials of Business Analytics, 2017, S. 691.
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Wie bereits erwahnt, kdnnen die Ergebnisse der Simulation auch grafisch dargestellt werden.

Dazu wird ein Histogramm erstellt, das die Simulationslaufe in verschiedene Klassen einteilt.

Die Klassengrenzen werden auf Basis der kleinsten und grof3ten Simulationswerte festgelegt.

In diesem Beispiel liegt die unterste Klassengrenze bei -3.000.000 € und die oberste bei
+5.000.000 €. Des Weiteren zeigt das Histogramrrgowohl die absolute Haufigkeit als auch

die kumulierte relative Haufigkeit der Ergebnisse. Ein Beispiel fir ein solches Histogramm ist

in Abbildung 13 zu sehen.

Histogramm

Haufigkeit

120,00%
100,00%
80,00%
60,00%
40,00%
20,00%
0,00%

I Haufigkeit
—l— Kumuliert %

Q
55.0
Klasse
Abbildung 13: Histogramm
Klasse Héufigkeit =~ Kumuliert %

- 3.000.000,00 € 0 0,00%
- 2.500.000,00 € 0 0,00%
- 2.000.000,00 € 0 0,00%
- 1.500.000,00 € 4 0,40%
- 1.000.000,00 € 22 2,60%
- 500.000,00 € 60 8,60%
- £ 118 20,40%
500.000,00 € 171 37,50%
1.000.000,00 € 211 58,60%
1.500.000,00 € 188 77,40%
2.000.000,00 € 127 90,10%
2.500.000,00 € 66 96,70%
3.000.000,00 € 27 99,40%
3.500.000,00 € 6 100,00%
4.000.000,00 € 0 100,00%
4.500.000,00 € 0 100,00%
5.000.000,00 € 0 100,00%
und groRer 0 100,00%

Tabelle 5: Monte-Carlo-Simulation: Histogramm Ergebnisse
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Dartber hinaus kann bestimmt werden, wie viel Prozent des Gewinns beispielsweise zwischen
500.000 € und 3.000.000 € liegen. Berechnet man dies mithilfe der kumulierten Werte, muss
man die 37,50% von den 99,40% subtrahieren. Wird hingegen mit der nicht kumulierten
Haufigkeit gerechnet, missen zunachst die Haufigkeiten der Gewinnwerte, die in dem zu
ermittelnden Bereich liegen, addiert und anschlieRend durch die Gesamtzahl der
Simulationslaufe, hier 1000, geteilt werden. Die Rechnung dazu wirde lauten:
(211+188+127+66+27) /1000 = 0,619 * 100 = 61,9 %. Das bedeutet, dass 61,9 % der Gewinne
zwischen 500.000 € und 3.000.000 € liegen. AulRerdem kann mithilfe der oben bereits
angegebenen Funktion die Verlustwahrscheinlichkeit berechnet werden, die in dieser

Simulation 17% betragt.'?

Die Monte-Carlo-Simulation ermoglicht somit die Beurteilung des Insolvenzrisikos sowie die
Ableitung einer sogenannten Bandbreitenplanung. Dies fuhrt zu einer erhdhten Transparenz
hinsichtlich der Planungssicherheit und ermoglicht die Berechnung des Eigenkapital- und
Liquiditatsbedarfs, dass zur Abdeckung risikobedingter Verluste notwendig ist. Die Monte-
Carlo-Simulation stellt somit eine wesentliche Grundlage fur die Abwagung von Ertrag und

Risiko im Rahmen unternehmerischer Entscheidungen dar.'?

128 Vgl. Anderson, D. R. u.a., Essentials of Business Analytics, 2017, S. 694.
129 Vgl. GleifSner, W., Grundlagen des Risikomanagements: Handbuch fiir ein Management unter Unsicherheit,
2022, S. 309-312.
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5.3 Kritische Wurdigung der Instrumente

Der Schadenserwartungswert wird haufig als Risikomal® verwendet, sollte jedoch kritisch
betrachtet werden. Obwohl die Berechnung des Erwartungswertes einfach ist, kann das
Ergebnis zu Fehleinschatzungen flhren. Wie bereits erlautert, kann ein Risiko mit hohem
Schadensaumal und einer niedrigen Eintrittswahrscheinlichkeit unterschatzt werden. Erst
wenn das Risiko tatsachlich eintritt, wird das volle Schadensausmal sichtbar, da der
Erwartungswert das volle Ausmal} des Risikos nicht angemessen widerspiegelt. Darum ist der
Schadensausmal entscheidender als die Eintrittswahrscheinlichkeit.”*® Zudem erfasst der
Schadenserwartungswert keine Wechselwirkungen zwischen Einzelrisiken, was insbesondere
bei negativen Korrelationen zu einer erheblichen Unterschatzung des Gesamtrisikos flihren
kann.™' Im Gegensatz dazu betrachtet der Value at Risk (VaR) ausschlieRlich die negativen
Entwicklungen einer Risikoposition und bestimmt den maximalenQerIust, der mit einer
festgelegten Wahrscheinlichkeit nicht Gberschritten wird. Ein Schwachpunkt des VaR ist
jedoch, dass nur die Wahrscheinlichkeit betrachtet wird mit dem das VaR Uberschritten werden
kann, nicht jedoch die Hoéhe einer mdglichen Uberschreitung. Diese potenziellen
Verlustliberschreitungen mussen jedoch bei der Entscheidungsfindung, insbesondere bei
gleichen Konfidenzniveaus und Renditen, ebenfalls beachtet werden.'*? Die Monte-Carlo-
Simulation hingegen berlcksichtigt durch die Aggregation von Risiken mithilfe geeigneter
Wahrscheinlichkeitsverteilungen sowohl Kumulationseffekte als auch den potenziellen Gewinn
oder Verlust, der durch simulierte Zufallsvariablen erfasst wird. Es ermdglicht somit eine

umfassendere Analyse der gesamten Risikosituation.

139 Vgl. Vanini, U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente - Unternehmenspraxis, 2021, S. 248-
250.

B1Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 264-265.

132 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 291.
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6 Risikosteuerung

6.1 Ziele und Aufgaben der Risikosteuerung

Nachdem die identifizierten und bewerteten Risiken erfasst wurden, missen sie nun durch
geeignete Mallnahmen gesteuert werden. Die Aufgabe der Risikosteuerung besteht darin,
Strategien abzuleiten und anschlieRend MalRnahmen zu bestimmen, um die Risikoposition zu
verbessern. Darlber hinaus sollten die risikosteuernden MalRnahmen fortlaufend auf ihre
Effizienz und Effektivitat hin Uberprift werden. Ziel der Risikosteuerung ist es, die
Risikoposition des Unternehmens zu optimieren, dabei die Risikotragfahigkeit sicherzustellen
und ein angemessenes Verhaltnis zwischen Risiken und Chancen zu wahren. Dabei sollten
auch die in Kapitel 3.3 besprochenen Risikostrategien bertcksichtigt werden. Geeignete
Steuerungsmalinahmen sind solche, die den Ertrag und das Risiko positiv beeinflussen. Bevor
jedoch effiziente Steuerungsmaflinahmen fir die einzelnen Risikostrategien abgeleitet werden
kénnen, muss Uberpruft werden, ob das vorhandene Risikodeckungspotenzial zur
Absicherung der Risiken ausreicht. Unter Risikodeckungspotenzial versteht man die
verfiigbaren liquiden Mittel des Unternehmens.'®?

Risikostrategien lassen sich in ursachenbezogene und wirkungsbezogene Malnahmen
unterteilen. Ursachenbezogene Malinahmen zielen darauf ab, die Eintrittswahrscheinlichkeit
von Risikofaktoren zu minimieren, indem die zugrunde liegenden Ursachen identifiziert und
verbessert werden. So kann beispielsweise das Risiko von Fehlproduktion durch die
Optimierung von Fertigungsprozessen reduziert werden. Wirkungsbezogene MalRnahmen
hingegen befassen sich mit bereits eingetretenen Risiken und versuchen, deren
Schadensausmal} zu verringern.

Daruber hinaus wird zwischen der aktiven und passiven Risikosteuerung unterschieden. Die
aktive Risikosteuerung versucht, Risiken zu vermeiden, das Schadensausmal} zu reduzieren
oder Risiken zu diversifizieren. Im Gegensatz dazu versucht die passive Risikosteuerung,
Risiken an Dritte zu Ubertragen oder aber sie zu akzeptieren und durch finanzielle Vorsorge
zu mindern. Die Abbildung 14 veranschaulicht die Beziehung zwischen der ursachen- und
wirkungsbezogenen MalRnahmen sowie zwischen aktiver und passiver Risikostreuung.™*
Insgesamt werden funf unterschiedliche Strategien zu Risikosteuerung unterschieden:
Risikovermeidung, Risikoverminderung, Risikobegrenzung, Risikolberwalzung und
Risikoakzeptanz. Die Vorgehensweise hangt grundsatzlich von der spezifischen Situation und

dem jeweiligen Unternehmen ab.

133 Vgl. Vanini, U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente - Unternehmenspraxis, 2021, S. 311-
312.
134 Vgl. Vanini, U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente - Unternehmenspraxis, 2021, S. 316-
317.
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Ursachenbezogene

Risikobewaltigung Wirkungsbezogene

Risikobewdltigung

Risikover- Risikover- Risiko- Risiko- Risiko- Risiko-
meidung minderung diversifikation limitierung transfer vorsorge

Passive Risiko-

Aktive Risikobewaltigung bewiltigung

Abbildung 14: Strategien der Risikobewaltigung'3®

In den folgenden Kapiteln werden die aktiven und passiven Risikosteuerungsstrategien
ausfuhrlich erklart, gefolgt von einer Erlauterung der Risikostrategiematrix, die bei der Auswahl
geeigneter Strategien fir einzelne Risiken unterstitzt. Anschlielend werden die
Risikosteuerungsinstrumente behandelt, die fir die Umsetzung der vorgestellten

Risikosteuerungsstrategien notwendig sind.

6.2 Risikosteuerungsstrategien

6.2.1 Aktive Risikosteuerung

Die Risikovermeidung zielt darauf ab, die Quellen eines Risikos zu beseitigen und damit
risikoreiche Geschafte vollstandig auszuweichen. Das bedeutet, dass sowohl die
Eintrittswahrscheinlichkeit als auch das Schadensausmal} eines Risikos vollstandig eliminiert
werden. Eine vollstandige Vermeidung von Risiken ist nur durch Malinahmen wie den Verzicht
auf Investitionen in bestimmten Landern oder die Kindigung risikoreicher
Geschaftsbeziehungen moglich. Bei dieser Steuerungsstrategie wird jedoch durch den
Verzicht auf Risiken bewusst auch auf Gewinnchancen verzichtet, die sich aus diesen
Geschaften ergeben und zur Erreichung der Unternehmensziele wichtig sein kénnten. Ein
vollstandiger Verzicht auf Risiken kann zudem zur Beendigung der Unternehmenstatigkeit
fuhren und damit die Existenz des Unternehmens gefdhrden. Daher sollte sich die
Risikovermeidung auf diejenigen Risiken beschranken, die den Fortbestand des
Unternehmens signifikant gefahrden und durch andere Steuerungsstrategien nicht auf ein
akzeptables Maly reduziert werden koénnen. Letztlich richtet sich der Einsatz dieser

Steuerungsmalfinahme im Unternehmen nach dessen Risikobereitschaft.

135 Vgl. Vanini, U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente - Unternehmenspraxis, 2021, S. 317.
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Im Gegensatz zur Risikovermeidung zielt die Risikoverminderung darauf ab, die
Chancenpotenziale aus den Geschaftsbereichen wahrzunehmen. Daher werden risikoreiche
Geschéafte eingegangen, jedoch durch risikoreduzierende MalRnahmen versucht, die Risiken
auf ein tragbares Mal} zu reduzieren. Risiken kdnnen einerseits durch die Senkung der
Eintrittswahrscheinlichkeit, auch als Schadensverhiitung bezeichnet, und andererseits durch
die Verringerung des Schadensausmalies (Schadensherabsetzung) reduziert werden. Zu den
MaRnahmen zahlen beispielsweise zusatzliche QualitatssicherungsmalRnahmen, Schulungen
von Mitarbeitern und sorgfaltige Auswahl von Vertragspartnern. Die
Risikoverminderungsstrategie eignet sich besonders fir Risiken, die das Ergebnis des
Unternehmens bedrohen, jedoch nicht existenzgefahrdend sind.'®

Die Risikobegrenzung ist eine weitere Strategie, die in die beiden Teilbereiche
Risikodiversifikation und Risikolimitierung untergliedert werden kann. Die Risikodiversifikation
basiert auf der Portfolio-Theorie. Mithilfe der Teilung eines Gesamtrisikos in unterschiedliche
Teilrisiken soll durch die negative Korrelation dieser Teilrisiken ein Diversifikationseffekt erzielt
werden. Durch die Kombination einzelner Teilrisiken kann versucht werden, sowohl das
Schadensausmal} als auch die Eintrittswahrscheinlichkeit zu reduzieren. Das bedeutet, dass
ein Teilrisiko mit einer negativen Entwicklung durch ein Teilrisiko mit einer positiven
Entwicklung neutralisiert werden kann. Ein Beispiel flr Risikostreuung innerhalb eines
Unternehmens ist die regionale Diversifikation. Dabei wird versucht, die Produktionsstatten
oder die Lagerorte an mehreren Orten zu verteilen, um zu verhindern, dass bei Problemen an
einem Standort das gesamte Unternehmen stillgelegt werden muss.

Andererseits bezieht sich die Risikolimitierung auf Vorgaben des Managements, die nicht
uberschritten werden durfen. Dabei handelt es sich um sogenannte Obergrenzen fur Risiken,
die beispielsweise fir das Bestellvolumen eines Lieferanten festgelegt werden. Die Hohe des

Limits wird in Abhangigkeit vom Risikodeckungspotenzial festgelegt."’

6.2.2 Passive Risikosteuerung

Die Risikouiberwalzung ist eine Strategie, bei der das Risiko an Dritte, wie beispielsweise
Versicherungsunternehmen, Ubertragen wird. Das Unternehmen kann somit durch die
Zahlung einer Pramie das Schadensrisiko auf den Versicherer abwalzen. Dadurch bleibt das
Risiko im Unternehmen bestehen, wird jedoch finanziell an andere weitergegeben. Diese

Strategie eignet sich besonders fur Risiken mit einer geringen Eintrittswahrscheinlichkeit, aber

136 Vgl. Vanini, U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente - Unternehmenspraxis, 2021, S. 317-
319.
137 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 297-298.
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mit einem hohen Schadensausmall. Nicht versicherbare Risiken, wie beispielsweise
Transportrisiken, kénnen auf Vertragspartner, wie Lieferanten, tUibertragen werden.

Die letzte Strategie ist die Risikoakzeptanz, bei der bewusst auf SteuerungsmalRnahmen
verzichtet wird. Diese ist vor aIIengei Risiken mit geringer Eintrittswahrscheinlichkeit und
geringem Schadensausmal sinnvoll oder bei Risiken, die nur mit hohem Aufwand gesteuert
werden konnten. Insbesondere handelt es sich hierbei um Restrisiken, die bisher nicht
identifiziert oder beseitigt werden konnten. Unternehmen sollten daher unterschiedliche
Reserven bilden, um im Falle eines Schadenseintritts vorbereitet zu sein und potenzielle

Risiken aufzufangen.'®

Unternehmen sollten sich nicht ausschlief3lich auf eine einzige Strategie konzentrieren, denn
je nach Risikoart und Risikodeckungspotenzial kann eine andere Strategie erforderlich sein.
AulRerdem ist es mdglich, dass bestimmte Risiken erst durch die Kombination mehrerer

Strategien effektiv gemildert oder bewaltigt werden kénnen.

6.3 Risikostrategiematrix

Die Auswahl einer geeigneten Strategie fir verschiedene Risiken stellt oft eine
Herausforderung fur das Unternehmen dar. Die Risikostrategiematrix kann jedoch als
hilfreiches Instrument dienen, um konkrete Risikosteuerungsstrategien abzuleiten. Das im
Kapitel...besprochene Risikoportfolio bietet dabei eine Grundlage, da es die Risiken des
Unternehmens nach Schadenshdhe und Eintrittswahrscheinlichkeit verbal darstellt. Werden
zusatzlich Toleranzschwellen festgelegt, - die die Risikotragfahigkeit des Unternehmens
abbilden, - wird ersichtlich, bei welchen Risiken welcher Handlungsbedarf besteht. Anhand der
Toleranzschwellen und der jeweiligen Risikoposition lassen sich dann geeignete Ma3nahmen
ableiten. In Abbildung 15 ist eine Risikostrategiematrix abgebildet, anhand derer dieses
Vorgehen veranschaulicht wird. Der obere rechte Bereich der Matrix ist dunkel gefarbt und
wird nach unten links hinzunehmend heller. Der dunkele Bereich weist auf einen akuten
Handlungsbedarf hin, da sowohl die Eintrittswahrscheinlichkeit als auch das Schadensausmaf}
hoch sind. Je heller der Bereich wird, desto geringer ist das Gefahrenpotenzial. Fir Risiken
mit hoher Gefahrdung eignen sich Strategien wie Vermeidung oder Uberwélzung. Im mittleren
Bereich der Matrix, kdnnten je nach Risikoart die Strategien Verminderung oder Uberwalzung
zum Einsatz kommen. Besteht kein akuter Handlungsbedarf, ware die Risikoakzeptanz mit

entsprechenden Riicklagen eine mogliche Option.

138 Vgl.Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 299-302.
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Schadensausmaf}

existenzgefahrdend

unbedeutend

Auflerdem kann in der Risikostrategiematrix das Brutto- und Nettorisiko abgebildet werden.
Das Bruttorisiko beschreibt das maximale Risikoausmal, das im schlimmsten Fall auf das
Unternehmen zukommen koénnte, wenn keine MalRnahmen zur Risikosteuerung ergriffen
werden. Das Nettorisiko hingegen bezeichnet das verbleibende Restrisiko, nachdem

Steuerungsmafinahmen angewendet wurden.'

* ‘ Bruttorisiko
¥ * * Nettorisiko
)
Aé V.
~
& e
Risikoakzeptanz B
Ho
O % :
. Risikoverminderung =
2
/ ,

gering hoch
Eintrittswahrscheinlichkeit

Abbildung 15: Risikostrategiematrix '4°

Der Nachteil dieser punktuellen Betrachtung von Einzelrisiken ist, dass potenzielle
Risikointerdependenzen nicht berlcksichtigt werden. Dadurch kann nicht erkannt werden, ob
die Risiken die als vernachlassigbar klassifiziert worden sind, durch Aggregation nicht zu
bestandsgefahrdend werden. Des Weiteren ist zu beachten, dass eine einfache Addition von
Schadenserwartungswerten falsch ist, aufgrund von Korrelationseffekten zwischen den

Einzelrisiken.

139 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 302-304.
149 Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 303.
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6.4 Risikosteuerungsinstrumente

Unter Risikosteuerungsinstrumenten versteht man alle Ma3nahmen, die zur Umsetzung der
zuvor beschriebenen Strategien dienen. Ihr Ziel ist es, sowohl die Eintrittswahrscheinlichkeit
als auch das Schadensausmal zu reduzieren. Aufgrund der Vielzahl von Risikoarten gibt es
entsprechend auch eine grof3e Anzahl an Steuerungsinstrumenten, weshalb in dieser Arbeit
nicht alle aufgezahlt werden kénnen. AuRerdem muss bei der Auswahl der Instrumente auf
deren wechselseitige Beziehungen geachtet werden. Es ist moglich, dass zusatzliche
Mafnahmen die Wirkung einer anderen Mal3nahme schwachen oder diese neutralisieren. Im
schlechtesten Fall kann eine Malinahme das Risiko einer anderen sogar erhéhen. Um solche
negativen Wechselwirkungen zu vermeiden, sollte daher die Kombination mehrerer
MalRnahmen sorgféltig Uberprift werden. Dartber hinaus mussen die Instrumente
kontinuierlich auf ihre Effektivitat und Eignung hin Uberprift und bei veranderten Risiken an
die aktuelle Risikosituation angepasst werden. Zusatzlich sollte bei der Auswahl einer
Strategie eine Kosten-Nutzen-Analyse durchgefihrt werden, um sicherzustellen, dass die
RisikosteuerungsmafRnahmen nicht hoéhere Risikokosten verursachen als die durch sie

. Risikokosten umfassen

eingesparten Schadenskosten, auch als Nutzen bezeichne
beispielsweise Versicherungskosten oder Investitionskosten, die bei der Uberwélzung oder
Vermeidung von Risiken entstehen. Schlielich ist sicherzustellen, dass alle identifizierten
Risiken, die den Unternehmenserfolg beeinflussen, entsprechend gesteuert werden und kein
bedeutendes Risiko unbehandelt bleibt. Die folgende Abbildung zeigt mdgliche geeignete

Steuerungsinstrumente, je nach Risikoart."?

2 Leistungswirtschaftliche Finanzwirtschaftliche Risiken Risiken aus Management | Externe Risiken
;_'; Risiken und Organisation
8 o Beschaffungsrisiken o  Kapitalbeschaffungsrisiken o Fihrungsrisiken o Marktrisiken
o Logistikrisiken o  Forderungsausfallrisiken o  Organisationsrisiken o Politische Risiken
o Produktionsrisiken o Liquiditatsrisiken o Entwicklungsrisiken o Umweltrisiken
o Marketingrisiken o  Wahrungsrisiken o  Rechtsrisiken o ...
[ [e] o
2
g o  Ausweichlieferanten o  Forderungsverkaufe o  Schulungen o Bonitatsprifungen
5 o Vertragsgestaltung o Investitionsrichtlinien o Geschaftsordnung o Recherchen
é o Prozesskontrollen o  Kreditversicherung o  Personalentwickelung o Standortwahl
g o Preisgestaltung o  Hedging o  Patentierungen o  Trendforschung
? o Imagekampagne o  Zinsderivate o 0 e
% [« I [e]
E]

Abbildung 16: Risikosteuerungsinstrumente 43

Y1'Vel. Vanini, U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente - Unternehmenspraxis, 2021, S. 35-
36.; Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2012, S. 178.

128801, Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 304-306.

! enger Anlehnung an Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 309-310.; Vanini,
U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente - Unternehmenspraxis, 2021, S. 324-329.
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7 Risikoberichterstattung

Die Risikoberichterstattung ist die dritte Phase des Risikomanagementprozesses und dient
der Dokumentation aller Unternehmensereignisse, Risiken, MaRnahmen, Mittel und
Vorgange, die einen unmittelbaren Bezug zu Risiken haben. Das Ziel der Berichterstattungt
es, Transparenz Uber die Risikosituation des Unternehmens zu schaffen und dadurch den
Entscheidungstragern eine umfassende Grundlage zu bieten, auf deren Basis sie rationale
Entscheidungen treffen und den Schaden durch mdégliche Fehlentscheidungen minimieren
konnen. Darlber hinaus soll das Risikobewusstsein aller Mitarbeiter im Unternehmen gestarkt
werden, damit frihzeitig reagiert werden kann. Daher ist die Risikoberichterstattung eine
notwendige Unterstitzungsfunktion des Risikomanagements.

Bei der Risikoberichterstattung wird zwischen der internen und externen Berichterstattung
unterschieden.'* Die interne Berichterstattung ist detailliert und inhaltlich auf die Bedirfnisse
der jeweiligen Empfanger abgestimmt. Dies soll eine Informationsuberflutung nicht
entscheidungsrelevanter Informationen verhindern und stattdessen die Ableitung effizienter
MaRnahmen erleichtern. Zu den internen Empfangern gehdren beispielsweise die
Geschaftsfuihrung, der Aufsichtsrat sowie ausgewahlte Personen des Managements. Bei der
externen Risikoberichterstattung handelt es sich um aggregierte Informationen, da diese auf
Grundlage der internen Informationen erfasst werden. Dies bedeutet, dass die externe
Risikoberichterstattung auf den Informationen der internen Berichterstattung aufbaut. Daher
wird die interne Risikoberichterstattung haufiger durchgefuhrt als die externe, die einmal oder
maximal viermal im Jahr durchgefiihrt wird. Unter den externen Empfanger fallen
beispielsweise Investoren, Banken, Lieferanten und der Staat.'®

Zusammengefasst sollte die Risikoberichterstattung umfassend Uber die Ergebnisse der
Risikomanagementphasen, Uber Wechselwirkungen zwischen verschiedenen Risiken sowie
Uber das Gesamtrisiko des Unternehmens berichten. Zudem mussen die eingesetzten

Instrumente und deren Wirkungen sorgfaltig dokumentiert werden.

Es gibt vier zentrale Parameter, die bei der Gestaltung eines Risikoberichts berlicksichtigt
werden sollten. Zunachst muss der Zweck des Berichts klar definiert werden. Dies kann
beispielsweise die Dokumentation von Risiken, die Einfihrung von Steuerungsmaflnahmen
oder die Uberwachung der Geschéaftstatigkeiten umfassen. Daraus ergibt sich der zweite
Parameter: die Festlegung der Inhalte. Hier sollten Aspekte wie Risikoarten,

Eintrittswahrscheinlichkeiten, Schadensausmaly, geplante MalRnahmen und der potenzielle

144 Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 359-360.
45 Vel. Vanini, U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente - Unternehmenspraxis, 2021, S. 299-
302.
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Gesamtschaden erfasst werden. Im nachsten Schritt missen die Berichtssender und
Berichtsempfanger sowie die Kommunikationswege zwischen ihnen bestimmt werden. Die
Empfanger wurden bereits im Text erwahnt, wahrend die Sender in der Regel jene Personen
sind, die fUr operative Geschaftstatigkeiten verantwortlich sind, da in diesen Bereichen Risiken
erfasst werden. Dabei kdénnen unternehmensspezifische Risikoidentifikationsbégen zur
Identifikation der Risiken genutzt werden. Schlie3lich sollte die Berichtsfrequenz festgelegt
werden, die je nach Unternehmensdynamik variiert. Wenn sich Risiken beispielsweise
innerhalb kirzester Zeit andern, sollte die Berichterstattung monatlich oder quartalsweise
erfolgen. Aulerdem sollten die Risikoberichte in die Standardberichte des Unternehmens
integriert werden. Dies ist besonders wichtig, da das Management die Risikoinformationen
zusammen mit anderen relevanten Informationen in den Entscheidungsprozess einbeziehen

kann, was eine fundierte Entscheidungsfindung erméglicht.#

146 Vgl. Vanini, U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente - Unternehmenspraxis, 2021, S. 302-
305.; Vgl. Diederichs, M., Risikomanagement und Risikocontrolling, 2023, S. 366-367.
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8 Risikouberwachung

Risikoliberwachung stellt die letzte Stufe in dem Risikomanagementkreislauf dar. Sie soll dem
Unternehmen bei der Uberwachung des Fortschritts in Bezug auf die Risikoziele unterstiitzen.
Zudem uberprift sie die Wirksamkeit der implementierten Ma3nahmen sowie die eingesetzten
Kontrollsysteme. Darlber hinaus mussen bei der RisikolUberwachung rechtliche
Anforderungen bezlglich des Risikomanagementsystems, wie bereits in Kapitel 2.3
ausfuhrlich beschrieben, eingehalten werden. Gleichzeitig sollen mdgliche Schwachstellen
des Risikomanagementsystems oder Optimierungsmaoglichkeiten aufgedeckt werden.

Die Risikolberwachung unterscheidet zwischen prozessabhangigen und
prozessunabhangigen MafRnahmen.'’ Bei der prozessabhangigen Uberwachung werden
Kontrollen und prozessabhangige SicherungsmafBnahmen vom  Risikocontrolling
durchgefuhrt. Hierbei werden Soll-Ist-Vergleiche durchgefihrt, um Abweichungen von
geplanten MalRnahmen sowie die Funktionsfahigkeit der Systeme zu erfassen. Ziel ist es,
RisikoUberschreitungen und Fehler zu minimieren sowie Risikomanagementsysteme
kontinuierlich zu optimieren. Die Sicherungsmallnahmen werden in die Organisationsstruktur
und den Prozessablaufen integriert, wie zum Beispiel Zugriffsbeschrankungen auf Daten,
Organisationsplane, Arbeitsaufteilung oder Arbeitsanweisungen.'*®

Die prozessunabhangige Uberwachung wird hingegen durch die interne Revision, den
Aufsichtsrat oder den Wirtschaftsprifer durchgefihrt. Das Ziel der internen Revision ist es, die
Effektivitdt und Effizienz des Systems zu steigern, indem das Finanzwesen, die
Kostenrechnung, die Operationsbereiche, die Managementleistungen sowie die
Optimierungsvorschlage Uberprift werden. Der Aufsichtsrat prift die risikoreduzierenden
MaRnahmen und dokumentiert diese. Des Weiteren sind Aktiengesellschaften geman
Paragraf 317 Abs. 4 HGB verpflichtet, neben der Erstellung des Jahresabschlusses das
interne Uberwachungssystem sowie der Risikobericht von einem Wirtschaftsprifer tGiberpriifen
zu lassen.'®

Idealerweise sollte die Risikouberwachung am Ende jeder Risikomanagementphase erfolgen,
da dies entscheidend ist, um die Wirksamkeit der ergriffenen MalRhahmen sowie die
Entwicklung der Risiken umfassend zu Uberprifen und somit potenzielle Gefahren frihzeitig

zu erkennen.

Y7 Vgl. Vanini, U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente - Unternehmenspraxis, 2021, S. 339-
340.

8 Vgl. Vanini, U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente - Unternehmenspraxis, 2021, S. 342.
149 Vgl. Vanini, U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente - Unternehmenspraxis, 2021, S. 341-
343.; Vgl. Ehrmann, H., Risikomanagement im Unternechmen, 2012, S. 205-213.
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9 Digitalisierung im Risikomanagement

Die Digitalisierung stellt insbesondere Unternehmen vor groRe Herausforderungen.
Grundsatzlich umfasst der Begriff Digitalisierung neue Technologien, schnellen Zugang zu
Unternehmensdaten, zunehmende Automatisierung und veranderte Kundenbediirfnisse.'®
Damit Unternehmen mit neuen Wettbewerbern konkurrieren kdnnen, mussen sie neue
Technologien und Innovationen verstehen und einsetzen. Dabei missen die Vorteile und
Risiken neuer Technologien fur das Unternehmen identifiziert werden. Eine Voraussetzung
dafir ist, dass Risikomanager genau wissen, welche Instrumente und Technologien im
Unternehmen bereits im Einsatz sind. Nur dann ist es mdglich, gezielt auf Veranderungen zu
reagieren.’

Im Folgenden werden effiziente Technologien erklart, die in der heutigen Zeit eine grol3e
Bedeutung haben. Die erste Technologie ist die Robotische Prozessautomatisierung (RPA).
Sie verbindet unterschiedliche Systeme eines Unternehmens und ermdglicht dadurch, dass
aufwendige  Prozessschritte  automatisch  ablaufen  kénnen.  Hierbei  werden
systemubergreifende Informationen, sowohl aus dem Unternehmen selbst als auch von
externen Quellen erfasst und beispielsweise zur Erstellung oder Aktualisierung von
Kundenauftrdgen verwendet. Eine weitere Technologie ist die Kunstliche Intelligenz (KI) bzw.
das maschinelle Lernen, das es ermdglicht, in kirzester Zeit mehrere Aufgaben mit hoher
Genauigkeit und fehlerfrei zu 16sen. AuRerdem kann Kl komplexe Datensatze auf Probleme
hin Gberprifen oder Prognosen zur Wahrscheinlichkeit von Kredit- oder Zahlungsausfallen
erstellen.® Des Weiteren gibt es Technologien, die unter dem Begriff ,Big Data“ fallen. Sie
ermoglichen es, eine grofle Anzahl von Informationen aus verschiedenen Datenbanken
zusammenzuflhren, sodass sie fur wichtige Unternehmensentscheidungen verwendet

werden kdnnen. AuBerdem helfen sie dabei, Cyberangriffe friinzeitig zu erkennen.'®

Das Ziel des Risikomanagements sollte darin bestehen, durch den Einsatz verschiedener
Technologien Unternehmensprozesse sowie -entscheidungen zu automatisieren. Zudem
sollten intelligente Friiherkennungs- und Uberwachungssysteme, wie in Kapitel 4.3.5

besprochen, etabliert werden, um rechtzeitig auf Veranderungen reagieren zu kénnen.'**

130 Vgl. Hunziker, S., Risikomanagement im Unternehmen: Moderne Ansitze im Umgang mit Risiko und Ertrag,
2022, S. 242.

51'Vel. Hunziker, S., Risikomanagement im Unternehmen: Moderne Ansitze im Umgang mit Risiko und Ertrag,
2022, S. 236.

152V gl. Hunziker, S., Risikomanagement im Unternechmen: Moderne Ansitze im Umgang mit Risiko und Ertrag,
2022, S. 246.

153 Vgl. Hunziker, S., Risikomanagement im Unternehmen: Moderne Ansitze im Umgang mit Risiko und Ertrag,
2022, S. 236-239.

154 Vgl. Hunziker, S., Risikomanagement im Unternehmen: Moderne Ansitze im Umgang mit Risiko und Ertrag,
2022, S. 244.
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Besonders wichtig ist, dass die von den Risikomanagern eingesetzten Instrumente
kontinuierlich dem Trend zur Digitalisierung angepasst und weiterentwickelt wird. Daruber
hinaus mussen erfahrene Fachkrafte fir die neuen Aufgaben eingestellt werden und/oder

bestehende Mitarbeiter fur den Umgang mit komplexen Technologien geschult werden.
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10 Fazit

AbschlieRend lasst sich sagen, dass zur Erfassung und zur Bewertung operativer und
strategischer Risiken unterschiedliche Instrumente notwendig sind. Ebenso missen geeignete
Instrumente zur Ableitung notwendiger und wirksamer Ma3nahmen zur Risikominimierung und
-kontrolle  eingesetzt werden. Unternehmen  sollten die Implementierung eines
Risikomanagementsystems als eine Selbstverstandlichkeit betrachten und kontinuierlich
durch Risikoluberwachungssysteme Risiken identifizieren, iberwachen und das Gesamtrisiko
einschatzen.

Die Risikoquantifizierung und -aggregation bilden dabei eine Bricke zwischen der
Risikoidentifikation und der Ableitung geeigneter MalRnahmen. Die Quantifizierung ist
unerlasslich, um Risiken miteinander vergleichen, priorisieren und gezielt steuern zu kénnen.
Zudem bildet sie die Basis fur die Risikoaggregation, da ohne eine systematische Bewertung
der Einzelrisiken keine Kombinationseffekte erfasst werden kdnnen. Diese sind jedoch
entscheidend, um potenziell bestandsgefahrdende Entwicklungen im Unternehmen frihzeitig
zu erkennen. Ohne eine klare Quantifizierung der Einzelrisiken sowie des Gesamtrisikos ware
es zudem nicht moglich, Veranderungen des Risikoumfangs in unternehmerischen
Entscheidungen angemessen zu berlcksichtigen. Die in dieser Arbeit erlduterten Instrumente
und Verfahren kénnen je nach Risikoart eingesetzt werden. Einzelrisiken kdnnen
beispielsweise mithilfe der Eintrittswahrscheinlichkeit und des Schadensausmalies in einem
Risikoportfolio grafisch und verstandlich dargestellt werden. Hierbei ist jedoch zu beachten,
dass nicht alle Risiken binomialverteilt sind, weshalb auch andere
Wahrscheinlichkeitsverteilungen berlicksichtigt werden missen.'®

Nach der Quantifizierung der Risiken kann das Risikomanagement in Zusammenarbeit mit
dem Risikocontrolling geeignete Malnahmen einleiten, um die Risikoposition des
Unternehmens zu optimieren. Eine Reduzierung oder vollstandige Vermeidung von Risiken
kann jedoch dazu flihren, dass erfolgsbringende Chancen ungenutzt bleiben. Daher ist es

wichtig, das Risikodeckungspotenzial des Unternehmens zu ermitteln und als MalgréRRe
heranzuziehen.

Die Implementierung eines effektiven Risikomanagementsystems sowie die Sensibilisierung
der Mitarbeiter fur die Bedeutung von Risiken sind entscheidende Aufgaben des
Risikomanagements. Unternehmen, die die Relevanz von Risiken vernachlassigen, mussen
haufiger mit vermeidbaren Verlusten rechnen als solche, die ein funktionierendes und

effizientes Risikomanagement etabliert haben.

155 Vgl. Vanini, U./Rieg, R., Risikomanagement: Grundlagen - Instrumente - Unternehmenspraxis, 2021, S. 290.
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