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Optimierung der Risikokosten

1. Risiken als Herausforderung

In Zeiten immer schérferen globalen
Wettbewerbs gilt es konseqguent un-
ternehmerische Aktivitaten einzulei-
ten, die die Zukunfitsfahigkeit des
Unternehmens steigern. Die Heraus-
forderungen fUr die Unternehmens-
fihrung sind dabei vielféltig: Ange-
fangen von der Identifikation und Ge-
winnung neuer Kunden Uber die
kostengUnstige Herstellung von Pro-
dukten und Leistungen bis zur Siche-
rung der Finanzierung, der Bindung
von Kunden und der Bewaltigung der
Risiken reicht das Spektrum. Der Un-
ternehmenswert als MaB fir die Zu-
kunftsfahigkeit eines Unternehmens
wird nicht nur von den zukinftig er-
warteten Ertragen (oder Cash Flows)
bestimmt, sondern auch von den da-
mit verbundenen Risiken. Risiken, al-
so die Ursachen fiir mogliche Abwei-
chungen von der geplanten Zukunfts-
entwicklung, ricken immer mehr ins
Zentrum unternehmerischer Uberle-
gungen. Nicht zuletzt die steigenden
Insolvenzzahlen und der scharfer
werdende Wettbewerb um ausrei-
chende Finanzierungsmdéglichkeiten,
(vgl. Basel Il und Rating) verdeutli-
chen dies.

Grundsatzlich ist davon auszugehen,
dass in einer immer dynamischeren,
~globaleren® und turbulenteren Um-
welt eine Risikobetrachtung immer
groBere Bedeutung gewinnt. Kein
Unternehmer wird heute erwarten,
dass seine mittel- oder gar langfristi-
ge Unternehmensplanung prazise
eintreten wird; es gilt sich auf die Un-
wégbarkeiten der Zukunft — also die
Risiken — konkret vorzubereiten.

2. Was sind ,,Risikokosten*?

Vor diesem Hintergrund einer zuneh-
mend groBeren Bedeutung eines
adaquaten Risikomanagements flr
die langfristigen Erfolgsaussichten
von Unternehmen gewinnen die so
genannten ,Risikokosten® immer
mehr Beachtung. Ein Risikokosten-
Ansatz  (Total-cost-of-risk-Ansatz,
TCR) versucht, die Kosten von Risi-
ken und Risikobewaltigungsmalnah-
men transparent und damit steuerbar

zu machen. TCR-Ansétze befinden
sich damit in der Schnittmenge von
Risiko- und Kostenmanagement. Da
man inzwischen davon ausgehen
muss, dass die Risikokosten einen
erheblichen und tendenziell steigen-
den Anteil an den Gesamtkosten ei-
nes Unternehmens ausmachen, wird
diese Kostenposition im Rahmen des
Kostenmanagements immer mehr in
den Blickpunkt geraten und so zu ei-
nem wesentlichen Hebel zur Steige-
rung der Rentabilitdt. Die Abschéat-
zung des Anteils der Risikokosten am
Umsatz deutscher Unternehmen ist
sicher nicht einfach und wesentlich
durch die prazise Abgrenzung ge-
pragt; gelegentlich zu hdrende
Schatzungen von 15% des Umsatzes
verdeutlichen aber, dass sich hier
ein erhebliches Potenzial verbirgt.

Grundlegende Voraussetzung fiir das
Management der Risikokosten ist es,
in einem ersten Schritt eine klare Ab-
grenzung zu erreichen. In der weitest
denkbaren Abgrenzung kdnnte man
sich an die Meinung mancher Vertre-
ter des Qualitdtsmanagements an-
lehnen, dem zu Folge die gesamten
Selbstkosten eines Unternehmens
letztlich als ,Qualitatskosten” zu in-
terpretieren sind, da sie samtlich
offenbar erforderlich sind, um die
Produkte und Leistungen eines Un-
ternehmens zu definierten Qualitats-
standard zu erzeugen. Wirde man
sich dieser Sichtweise anschlieen,
musste man die gesamten Selbst-
kosten, einschlieBlich katkulatori-
scher Zinsen auf das Eigenkapital,
auch als Risikokosten interpretieren.
Ein derartiger Ansatz dlrfte aber fir
die Praxis wenig praktikabel sein. Es
gilt eine engere Definition zu finden.
Bei der Bestimmung der Risikoko-
sten sind dabei zun&chst drei Fragen
zu beantworten:

1. Welche Arten von Risiken sollen
betrachtet werden?

2. Welche diesen Risiken zuzuord-
nenden Kosten werden einbezo-
gen?

3. Welche Art von Risikotransferl6-
sungen werden prinzipiell betrach-
tet?

Sinnvoller Weise wird man bei der Be-
antwortung der ersten Frage die sog.
LKernrisiken, die in engem Zusam-
menhang mit den Erfolgspotenzialen
des Unternehmens stehen und kaum
sinnvoll auf Dritte transferiert werden
kénnen, ausklammern (beispielswei-
se Risiken aus der Entwicklungstatig-
keit, vgl. GleiBner, Risikopolitik und
strategische Unternehmensfihrung,
,Der Betrieb®, Heft 33, 2000). Die bei
der Berechnung der dann einzubezie-
hende Risiken sind dabei beispiels-
weise die folgenden:

- Risiken aus Betriebsunterbrechung

— Sachschadensrisiken

— Haftpflichtrisiken

- Technische Risiken

- Zinsénderungsrisiken

- Risiken aus Verdnderungen von
Wahrungskursen

—Risiken aus Preisschwankungen
von Energie und Rohstoffen.

Fiir die Beantwortung der zweiten
Fragen kann man sich beispielsweise
an den folgenden Kostenarten, die
mit der Existenz der oben genannten
Risiken verbunden sind, orientieren:

- Kosten flr interne Kontrollsysteme
und die Organisation des Risikoma-
nagements (insbesondere Arbeits-
zeitkosten)

—Kosten fir Risikotransfer (z.B. Ver-
sicherungspramie)

- Kosten der Schaden und der (in An-
spruch genommenen) Selbstbehal-
te

- Kosten der Schadensabwicklung
{fixe und schadensanzahlabhingi-

ge)

- Kosten des Eigenkapitals, das zur
Abdeckung maoglicher risikobe-
dingter Verluste erforderlich ist.

Dieser Vorschlag fur eine Abgren-
zung der betrachteten Risiken und
zugehdrigen Kostenarten orientiert
sich im wesentlichen an der Sichtwei-
se eines operativen Risikomanage-
ments, da bei einer strategischen
Sichtweise weitere Kosten und Risi-
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ken (z.B. Absatzmengenschwankun-
gen) mit einbezogen werden miss-
ten.

3. Risikokosten im Kontext
des werlorientierien
Managements

Wertorientiertes Management ist ein
ganzheitlicher Managementansatz,
der auch im Mittelstand zunehmend
Verbreitung findet. Die wesentlichen
konzeptionellen Vorteile eines wert-
orientierten  Managementansatzes
sind der klare ErfolgsmaBstab (Unter-
nehmenswert), die Nachvoliziehbar-
keit, die Zukunftsausrichtung und die
durchgéangige Einbeziehung von Risi-
ken. Schon diese Ubersicht macht
deutlich, dass es offensichtlich Zu-
sammenhéange zwischen einer Total-
cost-of-risk-Betrachtung und einem
wertorientierten Management geben
muss. Man kann leicht zeigen, dass
die Risikokosten praktisch das giei-
che beschreiben wie der Wertbeitrag
dieser Risiken. Man erkennt dies an
dem populédren Weribeitragskonzept
(wie dem EVA, Economic-Value-Ad-
ded). Dieser berechnet sich wie folgt:

Wertbeitrag

Die Existenz eines Risikos und die
Durchfihrung entsprechender Risi-
kobewaltigungsmalBnahmen ist mit
Kosten verbunden, die das Be-
triebsergebnis beeintrdchtigen. Fir
die ,Restrisiken”, die auch nach
Durchfihrung der Risikobewslti-
gungsmaBnahmen verbleiben, ist es
erforderlich, zur Abdeckung mégli-
cher risikobedingter Verluste Kapital
vorzuhalten, das mit einen risikoab-
hangigen Kapitalkostensatz zu ver-
zinsen ist. Somit ist es maoglich, fiir
jedes Risiko mit zugehdrigen Risike-
bewaéltigungsmafinahmen einen (ne-
gativen) Wertbeitrag zu berechnen,
der genau den Risikokosten ent-
spricht. Ob man also vom ,Wertbei-
frag” von Risiken bzw. Risikobewalti-
gungsmaBnahmen spricht oder lieber
die Begriffe , Total-cost-of-risk” bzw.
LRisikokosten” verwendet, ist auf
Grund der weitestgehend konzeptio-
nellen |dentitat also in erster Linie ei-
ne Frage der Kommunizierbarkeit im
Unternehmen. Gerade in mittelstan-
dischen Unternehmen bistet es sich
in der Regel an, Risikomanagement
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mit der Zielsetzung der Reduzierung
der Risikokosten aufzubauen und
dies zu kommunizieren, was jedoch
implizit zwangsiaufig einer wertorien-
tierten Konzeption entspricht.

4. Optimierung der Risiko-
kosten: Ein Vorgehensplan

Fur die Optimierung der Risikokosten
wurde bei der RMCE RiskCon GmbH
& Co. KG ein praxisorientierter Vorge-
hensplan entwickelt, der im Sinne
eines ganzheitlichen Risikomanage-
ments entworfen wurde. Dies bedeu-
tet insbesondere, dass neben tradi-
tionell versicherbaren Risiken auch
weitere Risiken, beispielsweise Zins
und Wahrungsrisiken, mit einbezo-
gen werden kénnen. Der im folgen-
den skizzierte Vorgehensplan kann
dabei speziell genutzt werden, um die
vorhandenen  Versicherungslosun-
gen eines Unternehmens zu beurtei-
len und zu optimieren. Durch die Ein-
beziehung weiterer Risiken kdnnen
jedoch umfassendere und - auf
Grund bestehender Wechselwirkun-
gen und Diversifikationsmaglichkei-
ten - im allgemeinen noch leistungs-

= Kapitaleinsatz = (Kapitalrendite — Kapitalkostensatz)
= Betriebsergebnis — Kapitaleinsatz x Kapitalkostensatz.

fahigere LOsungen konzipiert werden
{vgl. GleiBner/Meier/Lienhard, Wert-
orientierte Risikobewdéltigung im Un-
ternehmen, Zeitschrift fir Versiche-
rungswesen, Nr.10/2000).

Die Optimierung der Risikokosten
volizieht sich in folgenden funf Pha-
sen:

1. Phase: Abgrenzungen und
Definition der Risikokosten

In der ersten Phase gilt es zu fixieren,
welche Risikoarten in die Optimie-
rung der Risikokosten mit einbezo-
gen und welche mit diesem Risiko
verbundenen Kosten berlicksichtigt
werden sollen. Mit dieser Abgren-
zung definiert man im Prinzip ein ,vir-
tuelles Captive®, dessen Risikokos-
ten — unter Vernachlassigung anderer
unternehmerischer Risiken - opti-
miert werden. Insbesondere wird er-
mittelt, wie viel Eigenkapital das Un-
ternehmen vorhalten muss, um die in
diesem virtuellen Captive zusammen
gefassten Risiken abzudecken.
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2. Phase: Bestimmung
der Risikokosten

Im zweiten Schritt wird die Aus-
gangssituation des Unternehmens
bestimmt. Uber alle in der ersten Pha-
se definierten Risiken werden nun —
zunachst separat - die relevanten
Kosten erfasst. Wie eingangs bereits
erwahnt, sind dabei die Kosten von
Risikotransfers, die Schadenskosten,
risikobezogene  (Arbeits-)Prozess-
kosten, aber auch die kalkulatori-
schen Kosten flir das zur Risiko-
deckung erforderliche Eigenkapital
mit einzubeziehen. Grundsatzlich
wird hierbei unterstellt, dass das Ei-
genkapital eines Unternehmens in
erster Linie zur Risikodeckung erfor-
derlich ist — wenn keine risikobeding-
ten Verluste aufireten konnen, be-
nétigt ein Unternehmen eigentlich
auch kein (teures) Eigenkapital. Versi-
cherungsldsungen helfen somit Ei-
genkapital einzusparen.

Bei der zunachst partiellen Betrach-
tung einzelner Risiken wird der erfor-
derliche Gesamtumfang an Eigenka-
pital zur Risikodeckung Uberschéatzt,
weil Diversifikationseffekte zwischen
den Risiken vernachldssigt werden.
Dies fiihrt zu einer Uberschétzung der
Risikokosten. Mit Hilfe der Risikoag-
gregation  (,Monte-Carlo-Simulati-
on®; vgl. GleiBner, 2001) werden unter
Berlicksichtigung von Wechselwir-
kungen (Korrelationen) die Gesamtri-
sikoposition aus samtlichen in die
Analyse einbezcgenen Risiken be-
stimmt, wobei selbstverstandlich die
definierten Risikobewaltigungsmas-
nahmen beriicksichtigt werden (Net-
to-Betrachtung). Durch diese dritte
Phase wird es mdglich,

- den Eigenkapitalbedarf zur Risiko-
deckung zu bestimmen und

- die Risikokosten unter Beriicksich-
tigung risikovermindernder Diversi-
fikationseffekte anzugeben.

3. Phase: Erarbeitung
von Handlungsafternativen

Nach der bisherigen Status-quo-Be-
trachtung gilt es unter Einbeziehung
von Fachexperten, Handlungsalter-
nativen auszuarbeiten, die eine Re-
duzierung der Risikokosten erwarten
lassen. Das Spektrum solcher Hand-
lungsalternativen ist sehr groB3, wobei
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oft a priori Einschrénkungen der be-
trachteten BewaitigungsmalBnahmen
zur Vereinfachung vorgegeben wer-
den:

—Veranderungen der Selbstbehalte
von Versicherungen,

—Wechsel von Versicherungsgesell-
schaften oder Versicherungstarifen,

—Verbindung verschiedener Risiken
(z.B. Sach- und Haftpflichtrisiken) in
einer Versicherungslésung zur Nut-
zung von Diversifikationswirkungen,

- Substitution klassischer Versiche-
rungsldsungen durch ART-Ansétze
etc.,

- Einsatz von Termingeschiften bzw.
Derivaten zur Absicherung von
Zinsanderungen oder Wahrungen,

~Aufbau von Frahaufklarungssyste-
men,

- QOutsourcing der Schadensbehand-
lung an einen Versicherungsmakler,
Effizienzsteigerung der Arbeitspro-
zesse der Risikobewdltigung,

interner  Uberwa-
z.B. an Wirt-

- Ouisourcing
chungsleistungen,
schaftspriifer,

- Optimierung von Vertrigen mit
Kunden und/oder Lieferanten {z.B.
Preisgleitklauseln).

Die Beispiele zeigen, dass der Ein-
satz umfangreichen Experten-Know-
hows erforderlich ist, um hier die

richtigen Ansatzpunkte fir eine Opti-
mierung der Total cost of risk festzu-
stellen.

In der Praxis haben bisher Analysen
zur Optimierung der Selbstbehalte
noch eine dominierende Bedeutung.
Zudem besteht beispielsweise die
Méglichkeit, Multiline-Ldsungen und
andere Versicherungskonzepte zu
analysieren. Aber gerade in den wei-
teren oben genannten Mdglichkeiten
der Verbesserung der Risikobewalti-
gung der Unternehmen schlummern
noch erhebliche Potenziale.

4. Phase: Entscheidungsfindung -
Auswahl einer Handlungsalternative

Mit Hilfe (heuristischer) Vorentschei-
dungsverfahren wird die Anzahl der
Handlungsalternativen auf eine An-
zah! von drei bis finf praferierten Op-
tionen reduziert. Diese werden
schlieBlich an Hand des gewahiten
ErfolgsmaBstabs, also der Risikokos-
ten (Total cost of risk) systematisch
miteinander verglichen. Auf Grund
der integrierten Sichtweise werden
dabei Wechselwirkungen der ver-
schiedenen Risiken und Risikobewal-
tigungs Alternativen explizit mit ein-
bezogen. Die folgenden beiden
Graphiken zeigen beispielhaft Scha-
densverteilungsfunktionen zweier
Handlungsalternativen (,Szenarien®),
die sich in erwarteter Schadenshdhe,
Eigenkapitalbedarf und Versiche-
rungspramien unterschieden.

Die Durchfihrung eines fundierten
Vergleichs solcher Handlungs-Alter-
nativen wird bei RMCE mit Hilfe eines

speziellen Software-Tools, des so ge-
nannten ,RMCE-Transfer-Simulators®
durchgeflihrt. Dieses Instrument ist in
der Lage, unterschiedlichste Arten von
Risiken und Risikobewéltigungsver-
fahren zu bericksichtigen und die
tatsachlichen Schadensstatistiken
des Unternehmens auszuwerten und
daraus — z.B. unter Einbeziehung von
PML-Schatzern - Verteilungsfunktio-
nen fiir Schadenshéufigkeit und Scha-
denshbhe abzuleiten.

Mit diesen Informationen — sowohl fur
den Status quo als auch die betrach-
teten Handlungsalternativen - sind
folgende Frage zu beantworten:

- Welche der betrachteten Hand-
lungsoptionen (,Szenarien”} der Ri-
sikobewdltigung ist optimal?

- Wie hoch ist der zur Deckung der
verbliebenen Risiken erforderliche
Eigenkapitalbedarf des Unterneh-
mens?

—-Welche Einsparpotenziale bei den
Risikokosten ergeben sich?

5. Phase: Projektplanung
und Umsetzung der L.6sung

SchlieBlich ist fir die ausgewdahite
Handlungsalternative — unter Einbe-
zieshung der erforderlichen Fachex-
perten — im Detail zu planen und um-
zusetzen. Oft erfordert dies die Koor-
dination verschiedener Anbieter von
LJeil-Losungen®, wie z.B. Versiche-
rer, Versicherungsmakier, Banken
oder Wirtschaftsprifer.
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5. Zusammenfassung
und Ausblick

Mit Hilfe eines Risikokosten-Ansat-
zes und geeigneter Hilfsmittel (,RM-
CE-Transfer-Simulator®} gelingt es,
die Risikoposition des linternehmens
unter Abwagung von Ertrags- und Ri-
sikogesichtspunkten zu optimieren
und signifikante Einsparungen bei
den Total cost of risk zu erreichen,
was sich letztlich in einer Verbesse-
rung der Wettbewerbsfahigkeit der
Unternehmen niederschlagt.

Eine Optimierung der Risikokosten
hat neben den offensichtlichen Vor-
teilen einer Kosteneinsparung auch
auf der strategischen Seite nicht
unerhebliche Bedeutung. Eine Opti-
mierung des Eigenkapitalbedarfs bei
den operativen Risiken schafft fir das
Unternehmen die Maoglichkeit bei
konstantem Eigenkapital mehr Risi-
ken in strategisch wichtigen Feldern —
beispielsweise bei Forschungspro-
jekten oder der Ausweitung der
Markte — einzugehen. Eine Optimie-
rung der Risikokosten ist damit vor
dem strategischen Hintergrund zu-
gleich die Basis, damit sich die Unter-
nehmensflhrung genau auf die stra-
tegisch wesentlichen ,Kernrisiken®
konzentrieren kann, die fir den Aus-
bau der Erfolgspotenziale und damit
fur die Sicherung der Zukunftsfahig-
keit erforderlich sind.

Dabei besteht offensichtlich auch en-
ger Zusammenhang zwischen der
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Vergleich der verschiedenen Transferszenarien

Szenario 1

Tatal Cost of Risk (erwarntete Schadensbelastung, Transferkosten & E¥-Kosten)

Szenario 2 Szenario 3 ....

7.000.0600,00
Belastung durch Schiden scooomow

Transferkosten

EK-Kosten

.00

Szenario #1

Szenario 43

Szenar io #2

O mittkere Belastung durch Schiaden |
Transferkoste n 000
B EiC-Kosten

8.054.168,79

1.342,153,88

800 959.261 16
5.000.000,00 2.000.006,00
550.000,00 474.531 37

Optimierung der Risikokosten und
der insbesondere bei mittelstandi-
schen Unternehmen zunehmend
drangend werdenden Erfordernis der
Entwicklung einer geeigneten Rating-
Strategie, mit deren Hilfe auch
zukUnftig (also nach Basel |l) die Si-
cherung eines ausreichenden Finan-
zierungsspielraums zu adaquaten
Konditionen erreicht werden kann.
Die Optimierung der Risikoposition
ist eine der entscheidenden Saulen
einer Rating-Strategie (vgl. GleiB-
ner/Flser, 2002), die die Optimierung
von Kapitalbindung und Finanzie-
rung, die Verbesserung der Kommu-
nikation mit der Hausbank und ande-
re ertragssteigernde MaBnahmen er-
ganzt.

Die Optimierung der Risikokosten
wird in einem dynamischen Wettbe-
werbsumfeld eine der zentralen un-
ternehmerischen Herausforderung -
sei es fir Kostenmanagement, Wer-
torientierung oder Rating.

Weiterfihrende Literatur:

Werner GleiBner/Glnter Meier, Wer-
torientiertes Risikomanagement fir
Industrie und Handel, 2001.

Werner GleiBner (Hrsg.), Risikomana-
gement im Unternehmen, regelmasig
aktualisierte Loseblattsammiung des
Kognos-Verlags, 2001.

Werner GleiBner/Karsten Flser, Leit-
faden Rating, Vahlen-Verlag, 2002.
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