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Risikomanagement (KonTraG)

I. Einleitung

Nicht erst seit dem Inkrafitreten des Gesetzes zur Kontrolle und
Transparenz im Unternehmensbereich (KonTraG) zum 30. 4.
1998 fallt das Management von Risiken in den Aufgaben- und
Verantwortungsbereich von Vorstanden und Geschéaftsfihrern.
Im KonTraG heiB3t es: ‘
,Der Vorstand hat geeignete MaBnahmen zu treffen, insbesondere ein
Uberwachungssystem einzurichten, damit den Fortbestand gefahrden-
de Entwickiungen frih erkannt werden® (vgl. § 91 Abs. 2 AktG).

Mit dem KonTraG wird somit fir Aktiengesellschaften ausdrick-
lich die Einrichtung eines Risikolberwachungssystems vor-
geschrieben. Die Pflicht sich mit den Risiken (und Chancen) aus-
einanderzusetzen, die den Fortbestand eines Unternehmens ge-
fahrden (bzw. sichern), 1aBt sich dariber hinaus aus den Sorg-
faltspflichten der Vorstandsmitglieder (§ 93 Abs. 1 Satz 1 AktG)
bzw. der Geschéaftsfihrer (§ 43 Abs. 1 GmbHG) ableiten".

Uber die gesetzliche Verpflichtung hinaus wird durch den ver-
starkten EinfluB von Investmentfonds und anderen Investoren
der Druck auf Vorstande zur Einrichtung von Uberwachungs-
systemen bzw. Risikomanagementsystemen, so der interpretier-
te Wortlaut des Gesetztes, anwachsen. Auch deutsche Anteils-
eigner werden zunehmend nach der Existenz solcher Systeme
fragen und sich auch ggf. nicht scheuen, die persénliche Verant-
wortung von Vorstdnden fir Unternehmenskrisen auf dem Kia-
gewege einzufordern?.

ll. Risikostrategie

Ein systematisches Risikomanagement stiitzt sich auf geschafts-
polmsche Zielsetzungen, insbesondere die Unternehmensstrate-
gie?, wobei die Unternehmensleitung hieraus strategische Vor-
gaben zur Steuerung der Risiken (Risikostrategie) abzuleiten
hat, die wiederum in die gesamte Unternehmensstrategie ein-
zubinden sind.

Die strategischen Vorgaben flr die Steuerung von Risiken han-
gen von dem AusmafB und der Anzahl (Gefahrdungspotential
hinsichtlich der Eintrittswahrscheinlichkeit und der Schadens-
hohe) einzelner Risikopositionen ab. Unternehmen werden dem-
entsprechend mit einer Vielzahl verschiedenster Risiken konfron-
tiert, die gesondert oder gemeinsam zu bewaltigen sind.

Das Ausmaf der Risiken reicht von geringfligigen Risiken (Baga-
tellrisiken) bis hin zu existenzbedrohenden Risiken, wobei das
obere Ende der Skala in der Praxis z. B. iber die Hélfte des Ei-
genkapitals einer Gesellschaft gefunden werden kann. Risiken
— so zeigt es die Erfahrung — sind oft dann bestandsgeféhrdend,
wenn ihr Eintreten (mehr als) die Halfte des Eigenkapitals auf-
zehrt. Besitzt eine solche Risikoposition eine hohe Eintrittshau-
figkeit (aus dieser GréBe kann eine Eintrittswahrscheinlichkeit
abgeleitet werden), z. B. dergestalt, daB die mit dem Risiko ver-
bundenen Geféhrdungspotentiale einmal in 20 Jahren wirken,
dann muB3 in dem diese Konstellation vorkommenden Unterneh-
men von einer eklatanten Bestandsgefahrdung aufgrund nur ei-
ner einzigen (!) Risikoposition gesprochen werden, da der Ver-
lust der Halfte des Eigenkapitals einmal in 20 Jahren von den
wenigsten Unternehmen in der Vergangenheit verkraftet wurde. *

Aus diesem ersten Beispiel kann fur die Risikostrategie eines
Unternehmens folgende Pramisse abgeleitet werden: Je héher
und wahrscheinlicher das Risiko ist, desto starker muf3 die Unter-
nehmensleitung alle MaBnahmen ausschopfen, um das Risiko
zu beeinflussen.
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— Erfahrungen aus der Praxis

Die Unternehmensleitung muf3 daher eine Antwort auf die Frage
finden, welche Auswirkungen ein Schadensfall fur das Unterneh-
men im einzelnen oder mit anderen Risiken verbunden hat bzw.
haben konnte. Eine Frage die — wie spater noch dargestellt wer-
den soll — z. B. durch die Risikosimulation mittels der Monte-Car-
lo-Methode beantwortet, werden kann. Voraussetzung fir das
operative Risikomanagement ist und bleibt jedoch zwingend eine
aus der Unternehmensstrategie abgeleitete Risikostrategie.

Prospektives Risikomanagement wird heute als eine (unterneh-
mens)wertschopfende Aufgabe gesehen. In Lageberichten von
Aktiengesellschaften wird hierzu z. B. geschrieben, daf3 auch der
Aktionér als Anteilseigner eines Unternehmens erkennt, daf3 Un-
ternehmen jene Risiken bewuf3t eingehen sollten, bei denen
durch-gezieltes Management Wettbewerbsvorteile erreicht und
entsprechend angemessene Erirdge erwirtschaftet werden kon-
nen. Hierbei ist nicht die Vermeidung samtlicher Risiken oberstes
Ziel, sondern deren Identifizierung und, darauf aufbauend, eine
aktive Steuerung dieser im Rahmen der Risikostrategie.

lll. Teilaufgaben des Risikomanagements

Grundsatzlich kann man. vier Tellaufgaben des RlSlkomanage-

ments unterscheiden:

— Identifikation der Risiken® und Systematisierung nach relevanten Ri-
sikoarten;

~ Bewertung der Risiken (Risikoguantifizierung).und Darstellung ihrer
Abhangigkeiten (,Ursache/Wirkung“-Beziehung);

— Bestimmung und Beurteilung der aggregierten Wechselwirkungen auf
das Unternehmen (z. B. nach dem Value-at-Risk-Verfahren);

- Bewaltigung des Risikos.

Die eingesetzten Instrumente zur Identifikation, Aggregation
oder Steuerung von Risiken sind komplex und unterscheiden
sich je nach. zugrundeliegender Risikoart stark. Finanzielle
Risiken kdnnen z. B. oftmals durch finanzmarkitheoretische
Ansdtze gegriffen werden, wohingegen stratedgische Risiken
z. B. Uber entsprechende Analyse- Werkzeuge abgeblldet
werden kdnnen.

Den nachfolgend im Detail besprochenen vier Phasen des Risi-
komanagements steht gedanklich die Ableitung einer Risikost-
rategie voran, die hier im einzelnen nicht diskutiert werden soll.
Ihnen liegt zudem der folgende Risikobegriff zugrunde:

+Risiken sind die aus der Unsicherheit der Zukunft resultierenden,

durch ,zuféllige* Stérungen verursachten Gefahren, geplante Ziele zu
verfehien®.

" Im Einzelfall kénnen die von den Geschéftsfithrern einer GmbH zu tref-
fenden Maf3nahmen zur Friherkennung von Bestandsgefdhrdungen den
MaBnahmen nach § 91 Abs. 2 AktG voilumfanglich entsprechen “Vgl. Ja-
cob, WPg. 1998 S. 1045.

2 vgl. Vogler/Gundert, DB 1998 S. 2377-2383.

3 Das Attribut strategisch wurde vor allem in der Erfolgsfaktorenforschung

hinterfragt und als Begriff eindeutig bestimmt. Danach sind all jene Ent-

scheidungen, Probleme und Funktionen strategisch, die die grundlegen-
den Erfolgsfakioren des Unternehmens berlhren, also jene, die bei Nicht-
beachtung dessen Fortbestand gefahrden. Strategische Entscheidungen

‘und damit Risiken kénnen oft kurzfristig aktuell werden, schnelle Ent-

scheidungen erzwingen und nur kurzfristige Entscheidungsspielraume er-

offnen.

Fur die |dentifikation von Risiken bietet es sich an zu Uberlegen, von wel-

chen Faktoren (Ressourcen) ein Unternehmen abhangig ist (Ressource

Dependence Ansatz).

Vgl. auch Weitekamp, Versicherungswirtschaft 1997 S. 1756; Goetzke/

Sieben, Risk Management — Strategien zur Risikobeherrschung, 1979;

Kless, DStR 1998 S. 93.
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Diese Definition berlcksichtigt i. S. des KonTraG den Aspekt,
daB nur die negativen Abweichungen tatséchlicher Ergebnisse
von erwarteten Ergebnissen zu wirtschaftlichen Gefahren fir ein
Unternehmen fihren.

IV. Phase 1: Identifikation der Risiken/Systemati-
sierung nach Risikoarten ‘

Aufgabe der Risikoidentifikation® ist das Ausmachen bestehen-
der Gefahrdungspotentiale, d. h. die Beschreibung der auf ein
Unternehmen einwirkenden StérgréBen. Hierzu ist es notwendig,
effektiv und zeitnah alle auf ein Unternehmen einwirkenden Risi-
ken systematisch zu erfassen, um diese spéater im Einzelfall hin-
sichtlich ihrer Auswirkungen auf die Gesamtrisikoposition des
Unternehmens beurteilen zu kénnen.

JRisikoidentifikation bedeutet eine Sammiung aktueller, zuklnftiger,
potentieller und theoretisch denkbarer Risiken.*”

ImRahmender Risikoidentifikation sollte zunédchstaufeine Betrach-
tung potentiell vorhandener BegrenzungsmafBnahmen verzichtet
werden, um Details, d. h. auch ,kleine Risiken mit mdglicherweise
groBer Wirkung” nicht im vorhinein aus den Augen zu verlieren.
Als praktikabel haben sich in der Phase der Identifikation der Ri-
siken moderierte Workshops/interviews von Risk-Consultanis
mit den Verantwortlichen vor Ort erwiesen, die mittels methoden-
gestltzter Konzepte arbeiten und systematisch die Schwachstel-
len und damit die vermeintlichen Risikopositionen eines Unter-
nehmens identifizieren. Vor diesem Schritt, der Moderation von
Workshops zur Risikoidentifikation und Vorbewertung — eine Va-
lidierungsphase sollte sich an jeden Workshop/jedes Interview
grundsétzlich anschlieBen — gilt es, die relevanten Unter-
suchungsbereiche abzugrenzen. ) )

Bewahrt hat sich im Rahmen der Risikoidentifikation eine ,Top-
down*“-gerichtete Vorgehensweise, bei der zunachst in einem
svorstands-Workshop* ein Hauptaugenmerk auf mogliche be-
standsgefahrdende Risiken und Bereiche gelegt wird. In einem
zweiten Schritt gilt es dann — entlang der Wertschopfungskette —,
in die Bereiche hineinzusehen, in denen bestandsgefahrdende
Risiken vermutet werden. Entlang der Wertschdpfungskette ei-
nes Unternehmens gilt es, die dort im Regelfall direkt, d. h. be-
reichsspezifisch, bzw. im ‘Einzelfall auch bereichsibergreifend
wirkenden Risiken auszumachen. In einer dritten Phase gilt es,
auch diejenigen Bereiche bzw. Prozesse zu beleuchten, die in
der ersten/zweiten Phase noch als irrelevant bezeichnet wurden.
Top-down ergibt sich somit ein Gesamtbild von der Risikoland-
schaft des Untersuchungsobjekts.

Die hier skizzierte Méglichkeit der Differenzierung zwischen be-
reichsspezifischen und bereichslibergreifenden Risiken ist jedoch
nur einer von vielen moéglichen Systematisierungsanséatzen. Mit
ihm wird das Ziel verfolgt einen Risk-Owner zuidentifizieren, des-
sen Aufgabe die Bewaltigung einer Risikoposition in der Phase 4
(Risikobewaltigung) sein kdnnte. ProzeB- oder Betriebsrisiken
konnen i. d. R. (lokal) z. B. einem Verantwortungsbereich/Verant-
wortlichen direkt zugeordnet werden, wohingegen z. B. Personal-
risiken oder rechtliche Risiken® alle Unternehmensbereiche tiber-
“greifend betreffen kdnnen und damit dezentral in entsprechenden
Kompetenz- oder Service-Centern zu bewaltigen sind.

Erst die Kenntnis der méglichen Einzelrisiken und deren Auswir-
kungen hilft, bestandsgeféhrdende Konstellationen zu erkennen,
d. h. Wirkungen und Wirkungszusammenhange aufzuzeigen.

Zum Zeitpunkt der methodengestiitzten Risikoidentifikation be-

wegt man sich dabei in einem dreidimensionaten Raum, der

durch die Gliederungskriterien

— relevante Funktionsbereiche und Geschéftsprozesse,

- Risikoarten (z. B. interne und externe Risiken) und

— Risikofelder (Geschaftspolitik, Berichtswesen, Aufbau- und Ablauf-
organisation)

aufgespannt ist.
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Als Alternative zu methodengestitzten Konzepten zur Risiko-

identifikation wird zur Zeit in der Literatur die Form eines offenen.

Brainstormings diskutiert. Unstrukturiert und spontan soll hierbei
die Risikoidentifikation erfolgen, damit Kleinstrisiken nicht tiber-
sehen und die Uberlegungen in keinster Weise — z. B. hinsicht-
lich méglicher Wechselwirkungen — eingeschrankt werden.

Die Erfahrung der Vert. zeigt, daB sowohl die auf Methoden ba-
sierenden Konzepte als auch das Brainstorming adaquate Ver-
fahren zur Risikoidentifikation sind, wobei methodengestiitzie
Vorgehensweisen sehr oft bereits parallel zur reinen Identifikati-
on auch den Aspekt der Bewertung behandeln. Risikoidentifikati-
on und Risikobewertung gehen somit bei methodengestiitzten
Verfahren in der Praxis ineinander Uber, da die zur Risikobewer-
tung erforderlichen Daten zum Teil bereits im Rahmen der Arbei-
ten zur Risikoidentifikation erhoben werden.-

Trennend steht somit zwischen der Identifikation und Bewertung
von Risiken deren Systematisierung®, da das Resuitat eines
bzw. mehrerer Workshops zur Risikoidentifikation potentiell Dut-
zende oder gar Hunderte von Einzelrisiken sein kénnen.

Begrifflich trennen die Verf. dariiber hinaus in diesem Kontext
zwischen dem Risikokatalog, der unsystematisierten Sammiung
von Einzelrisiken und dem Risikoinventar, welches aus dem Ka-
talog abgeleitet wird. Der in einer'Validierungsphase (nach den

. Workshops/Interviews) iberarbeitete Risikokatalog wird somit

zum Risikoinventar. Er zeichnet sich durch die
- Eliminierung von Doppel- bzw. Mehrfachnennungen,

— Zusammenfassung von Risiken;
— Konsistenz- und Plausibilitétsprifungen sowie
- Systematisierung und Kodierung der Risiken aus.

Ein Ziel der Systematisierung ist es somit, z. B. nach der Risiko-
identifikation Doppel- oder Mehrfachnennungen zu eliminieren.
Oft kommt es in der Praxis vor, daB Risiken von Teilnehmern im
Rahmen verschiedener Workshops bzw. von wechselnden Ge-
spréchspartnern im Rahmen von Interviews identifiziert und dis-
kutiert werden. Neben den Doppel- bzw. Mehrfachnennungen gilt

es im Einzelfall Risiken addquat zusammenzufassen, da, be-

trachtet man einen Spezialfall, ein Risiko durchaus eine Ursache
eines anderen Risikos sein kann. Wirkungszusammenhénge und
-geflige spielen somit bereits bei der Ableitung des Risikoinven-
tars eine nicht unbedeutende Rolle.

Im Rahmen methodengestiitzter Vorgehensweisen wird bei der
Risikoidentifikation vielfach, so auch in dem von den Verf. préafe-
rierten Verfahren, eine -erste Risikobewertung vergenommen.

8 Zur Risikoerfassung kommen bspw. Checklisten, Risikomanagement-
Fragebégen, moderne Analyseverfahren, Benchmarking, Besichtigun-
gen, Beobachtungen sowie die Durchsicht von Schadenstatistiken in Be-
tracht. Die Wirksamkeit der MaBnahmen wird insbesondere von einem
angemessenen RisikobewuBtsein bei allen Mitarbeitern beeinfluBt. Aus
diesem Grund sollte besonderen Wert auf die Schaffung und Fortentwick-
lung eines angemessenen RisikobewuBtseins, z. B. durch die Durchfiih-
rung von Risiko-Workshops, gelegt werden." Jacob, WPg. 1998 S. 1045.

7 Vgl. Weitekamp, Versicherungswirtschaft 1997 S. 1759, ’

8 Rechtliche, bilanzielle und steuerliche Risiken: Diese Risiken entstehen

z. B. bei Nichteinhaltung von gesetzlich erforderlichen Mindestvorschrif-

ten, wenn auf eine ausreichende bilanzielle- Risikovorsorge verzichtet
wurde oder Risiken durch die Bildung von Bewertungseinheiten in unzu-
lassiger Weise kompensiert wurden und damit gegen zwingende bilanz-
rechtliche Regelungen verstoBen wurde. Das steuerliche Risiko resultiert
bei Versagung der steuerlichen Anerkennung gewdhiter Sachverhalts-
bzw. Bilanzgestaltungen. Weiterhin werden steuerliche Risiken verscharft
durch die in der jiingeren Vergangenheit feststellbare Tendenz, Steuer-
rechisénderungen auch ohne entsprechenden Vertrauensschutz fiir
Steuerpflichtige anzuwenden. Vgl. Burger, Risk Management in der Ener-
giewirtschaft, 1998, S. 218.

Um eine maéglichst flexible Weiterverarbeitung, Auswahi ung Aggregation
von Risiken zu ermdglichen, bietet es sich an, einen mehrdimensionalen
Systematisierungsansatz zu wahlen, der zunachst Risikodimensionen
festlegt und anschlieBend die einzelnen Auspragungen (Kategorien) hin-
sichtlich jeder Risikodimension benennt.

)
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Auch diese gilt es hinsichtlich ihrer Konsistenz seitens der An-
wendung des dort vorgegebenen Bewertungsrasters zu uberpri-
fen. Im Rahmen der Workshops wird z. B. explizit die Frage for-
muliert, mit welcher Eintrittshaufigkeit und mit welchem Ausmaf3
ein kieiner, mittlerer oder gro3tmdgiicher Schaden bei einer spe-
zifischen Risikoposition zu erwarten ist. Da der Mensch mit Ein-
trittswahrscheinlichkeiten i. d. R. nicht umzugehen vermag, fra-
gen die Verf. bewuBt nach der Eintrittshdufigkeit. Es heif3t somit:
.1 1itt dieser Schaden als groftmaéglicher Schaden einmal in hun-
dert oder einmal in zwanzig Jahren auf?* oder ,Tritt dieser Scha-
den als Kleinstschaden einmal in der Woche oder taglich auf?“.
Diese Form der Frage ermdglicht es, zwischen drei verschiede-
nen Dimensionen, ndmlich dem Kleinstschaden, dem mittleren
Schaden und einem denkbaren Hoéchstschaden, zu differenzie-
ren. Eine Risikoposition wird somit hinsichtlich ihrer Wirkung
dreidimensional beschrieben. Die Verf. ermitteln somit grund-
satzlich fur eine Risikoposition die Eintrittshaufigkeit eines
Kleinstschadens (z. B. taglich, wochentlich, . . .), eines mittleren
Schadens (z. B. monatlich, jahrlich, . . .) und eines Hdchstscha-
dens (,alle 20 Jahre genau einmal”) und bewerten diese unab-
hangig voneinander. Wie spater gezeigt wird, ist dies die Basis
der Risikoaggregation mittels der Technik der Monte-Carlo-Si-
mutlation. Sie ermdglicht u. a. die Berechnung eines Value-at-
Risk fir Unternehmen. ,

V. Phase 2: Bewertung der Risiken und Darstellung
ihres Ursache/Wirkungs-Gefiiges

Wie skizziert, lassen sich die Schritte |dentifikation und Bewertung
von Risiken nicht scharf trennen. Die Ubergéange sind flieBend.
Aufgabe der Risikobewertung ist es jedoch grundsétzlich, aus ei-

ner ersten (im Workshop/Interview vorgenommen) qualitativen -

Schatzung des Gefahrenpotentials geeignete Maf3nahmen zur
endglitigen Quantifizierung abzuleiten. Im Kern handelt es sich
somit nunmehr um ein Bewertungsproblem.

Ermittelt wird in dieser Phase das durch ein Risiko ausgeldste
Geféhrdungspotential, welches z. B. auf die BezugsgréfBen Um-
satz oder Ertrag einer Gesellschaft vermeintlich wirkt, u. a. auch
deshalb, um fur ein Kontrollsystem kritische GréBen in Form von
Schwellenwerten abzuleiten.

In dieser Phase ist u. a. zu beurteilen, ob sich — unter Berlick-
sichtigung der bereits getroffenen RisikobegrenzungsmafBnah-
men — durch die erhobenen Informationen wesentliche oder so-
gar bestandsgefahrdende Risiken ergeben. Dabei ist sowohi die
Intensitéts- (Eintrittswahrscheinlichkeit) als auch die Qualitats-
dimension (H6he des drohenden Vermdgensverlustes) abschlie-
Bend zu bewerten.

Zur Bewertung von Risiken sollte — wie oben skizziert — eine Vor-
gehensweise préaferiert werden, die einen Schaden nicht als ,,di-
gitales Ereignis“ sieht, sondern mit Schadensummen und Ein-
trittshaufigkeiten operiert. Die folgende Differenzierung zwischen
- realistischen Héchstschaden,

- mittleren Schaden und
- Kleinstschaden

hat sich in der Praxis bewéhrt. Ein méglich realistischer Héchst-
schaden tritt bekanntlich nur sehr sehr selten auf, z. B. einmal in
hundert Jahren oder so hért man ,in jeder Generation vielleicht
nur einmal”. Man denke hierbei z. B. an Sturmschaden (oder
Blitzschlag, Feuer, Hagel, . . .), so wie sie 1990 von ,Wiebke*
ausgeldst wurden. Mittlere Schaden treten laut Definition der
Verf. haufiger auf, das kann monatlich, jahrlich oder alle 5 Jahre
einmal sein. Kleinstschéaden haben i. d. R. die hdchste Eintritts-
wahrscheinlichkeit und werden mit niedrigen Schadensummen in
Verbindung gebracht.

Baut man nunmehr ein Beurteilungsschema flir einen spezi-

fisches Risiko auf, dann gilt es, Schadensummen und Eintritts- .

haufigkeiten plausibel zueinander in Beziehung zu setzen.
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Tabelle 1: Schadensummen und Eintrittshaufigkeiten

Bezeichnung:

realistischer - : - {100

Héchstschaden Mio.

mittlerer 2 Mio.

Schaden

Klein- . 500

schaden DM

Periode |>100 [100 |20 5 |1 |g {m | w [t

Legende: t=téglich, w = wdchentlich, m = monatlich, q = quartalsmasig, 1 =1 Jahr,

5 =5 Jahre, 20 = 20 Jahre, 100 = 10C Jahre, >100 = mehr als 100 Jahre.

Die obige Tabelle stelit eine Mbglichkeit zur Darsteliung und
Quantifizierung von Einzelrisiken da. Es wird berlicksichtigt, daB
das Einzelrisiko in verschiedenen AusmaBen eintreten kann, de-
ren Eintrittshéufigkeit und die damit verbundene Schadensumme
divergieren. Explizit wird berlicksichtigt, daB die Eintrittswahr-
scheinlichkeiten unabhéngig voneinander sind, d. h. unabhéngig
vom Eintritt eines Kleinstschaden der skizzierte Héchstschaden
eintreten kann. ’ o

In der Praxis erfolgt eine Normierung aller moglichen Schaden
auf einen fest definierten Bezugszeitraum, z. B. ein Jahr. Ein
mittlerer Schaden, der z. B. nur alle 20 Jahre auftritt und eine po-
tentielle Schadenshdhe von 2 Mio. DM besitzt, hat eine annuali-
sierte Schadenshdhe von 100 000 DM/Jahr. (2 Mio. DM/20 Jah-
re). Ein Kieinstschaden, der wdchentlich auftritt und eine Scha-
denshdhe von 500 DM besitzt hat eine annualisierte Schadens-
hohe von 25 000 DM/Jahr (500 DM x 50 Wochen). Ein Hochst-
schaden von 100 Mio. DM, der in 100 Jahren einmat auftritt hat
nach dem hier dargesteliten Rechenmuster eine annualisierte
Schadenshdhe von 1 Mio. DM. '

Da die einzeinen Schaden (Hoéchstschaden, mittlerer Schaden

- und Kleinstschaden) unabhéngig voneinander eintreten kénnen,
* 1&Rt sich ein annualisierter Gesamterwartungswert (GEW) rech-

nerisch wie folgt bestimmen:

annualisierter Kleinstschaden
annualisierter mittler Schaden
annualisierter Héchstschaden
annualisierter Gesamterwartungswert

i+ +

Fiir den oben skizzierten Beispielschaden gilt:

25 000 DM
+ 100 000 DM
+ 1000 000 DM
=1 125 000 DM

Mit dieser Berechnung konnte ein annualisierter Gesamterwar-
tungswert eines Schadens bestimmt werden aus einer Drei-
punktschatzung. Verfahrenstechnisch ist zu beachten, daf3 bei
der Ermittlung des jeweiligen Schadensbetrags sowoh! die mate-
riellen (z. B. Kosten zur Beseitigung eines Unfallschadens) als
auch die méglichen immateriellen Auswirkungen (z. B. entgange-
ner Gewinn, da der Kunde aufgrund eines Unfalls zu einem Wett-
bewerber gewechselt ist) berlicksichtigt werden soliten. Unpro-
biematisch ist i. d. R. die Schatzung materieller Schaden. Hier
kénnen vielfach zur Quantifizierung Vergangenheitswerte her-
angezogen werden, wobei bei der GrdoBenordnung immaterieller
Schaden oftmals eine subjektive Schatzung erforderlich ist.

Uber die Bericksichtigung von Wechselwirkungen zwischen Ein-
zelschaden 1483t sich fur ein Unternehmen eine spezifische Risi-
koposition ermittein, die z. B. in einer individuellen Risikomatrix
oder einem Risikoportfolio minden. Zu beachten ist bei der Er-
mittlung/Darstellung einer Gesamtrisikoposition, daB die Summe
der Einzelrisiken jedoch nicht durch eine einfache Addition zu bil-
den ist, da zwei gegenlaufige Risiken durchaus einen kompensa-
torischen Effekt besitzen kdnnen.
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Eine Gegenuberstellung von Héchschadenswert (HSW) und an-
nualisiertem Gesamterwartungswert (GEW) Uber alle betrachte-
ten Risiken eines Unternehmens, eines Bereichs oder eines spe-
zifischen Prozesses flUhrt zum oben bereits erwdhnten Risiko-
portfolio.

Abb. 1: Risikoportfolio

{ HSW Auf diese Risiken muf das
Hauptaugenmerk gelegt wer-
den, welil sie grundsatzlich die
Ertragslage wesentlich negativ
beeinflussen und zudem in Aus-
nahmefillen sehr schwerwiegen-
de Schaden verursachen kdnnen.

Risiken in diesem Bereich
beeinflussen die Ertragslage
zwar im Normalen nicht we-
sentlich. In Ausnahmefillen
kdnnen sehr schwerwiegende
Schéden auftreten. Insbeson-
dere den Hdchstschaden solite
besondere Beachtung zukom-
men.

! Diese Risikokategorie umfaBt
haufige, relativ kleine ,Serien-
schdden”, die zwar keine heson-

: dere Gefdhrdung verursachen,

i aber die Ertragslage des Unterneh-

i mens permanent belasten. Hier sollte

- eine Verbesserung der Routine-Pro-

! zesse angestrebt werden.

Risiken in diesem Bereich

4. haben eine geringe Bedeutung,
weil sowohl ihre mittleren Kosten
wie auch ihre Hichstschdden ge-
20 Mio.-+ ring sind.

10 Mio.T

GEW

Die Zuordnung der Risiken anhand von GEW und HSW fuhrt im
Risikoportfolio zu einer anschaulichen Streuung der Einzeirisiken
Uber vier Quadranten, fUr die spezifische Risikostrategien zum
tragen kommen. :

Im Risikoportfolio ist die aktuelle ,Charakteristik” eines Risikos
hinsichtlich seiner beiden determinierenden GréRen GEW und

HSW zum Zeitpunkt t abgetragen. Die Hinzunahme der Zeitkom- .

ponente soli verdeutlichen, daf3 die Risikomatrix des Risikoport-
folios ein Ausgangspunkt fir die Berechnung verschiedenster
Szenarien und deren Auswirkungen sein kann. Es kann z. B. dar-
gestellt werden, wie sich das Risiko verdndert, wenn neue Risi-
kobegrenzungsmafnahmen greifen. Im Einzelfall bedeutet dies
fir ein Risiko eine ,Wanderung” auf der Risikomatrix, beispiels-
wiese vom Quadranten ,rechts oben“ zum Quadranten ,rechts
unten®, was mit einer deutlichen Verbesserung einer Einzelrisiko-
position einhergeht, aber noch keine grundsétzliche Verbes-
serung der Gesamtrisikoposition darstellen muB3, da die Wirkung
der Risiken auf- bzw. untereinander sich dieser Betrachtungs-
weise entzieht. Verdndert sich durch das Greifen einer Begren-
zungsmafinahme z. B. die Schadenshdhe, so geht damit eine
~Wanderung" auf der y-Achse einher, verandert sich der annuali-
sierte Gesamterwartungswert eines beliebigen Risikos, dann
geht damit eine \Wanderung” auf der x-Achse einher. Eine ,Wan-
derung® nach links (rechts) auf der X-Achse stellt eine Verringe-
rung (Steigerung) des GEW dar. Eine ,Wanderung“ nach unten
(oben) auf der Y-Achse stellt eine Verringerung (Steigerung) des

" HSW dar. Idealerweise sollte es das Ziel sein, ausgehend von ei-
ner Risikoposition zum Zeitpunkt t einen Weg nach ,links unten®
aufzunehmen, d. h. sowohl HSW als auch GEW zu minimieren.
Dieses ist, da die Risiken sich gegenseitig beeinflussen, ein
nicht-triviales Optimierungsprobiem.

Aus dem Risikoportfolio gilt es somit die BegrenzungsmafBnah-
men abzuleiten und auch hinsichtlich ihrer Wirkungsrichtung zu
beurteilen. Hilfreich ist dabei die Aufstellung des Risikoinventars,
u. a. zum Mikromanagement von Einzelrisiken, welches neben
der Beschreibung des Stdrpotentials auch die zu treffenden
Maf3nahmen aufnimmt.

Neben dem errechneten Héchstschadenswert wird somit im Risi-
koinventar auch das Ursache/Wirkungs-Gefiige eines Risikos
abgebildet. Vielfach ist es ein leichtes, aufgrund dieser Darstel-
lung bereits nach den Phasen 1 und 2 explizite Handlungsalter-
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nativen hinsichtlich der Reduzierung von Risikopositionen zu for-
mulieren. Letzten AufschiuB gibt u. E. jedoch die Risikosimulati-
on.

Abb. 2: Wirkungsrichtungén von RisikobegrenzungsmaBnahmen

4
HSW
O Risiko ,D" O Risiko A"
O HaH O
HSW mindern Risika ,B
T +«—— O Rislko ,C*
GEW mindern
@]
20 Mio.T / o o .
O
10 Mio.T
GEW

VI. Phase 3: Bestimmung und Beurteilung der
aggregierten Wechselwirkungen

Um die Bedeutung von Risiken beurteilen zu kénnen, ist eine
mdglichst quantitative Bewertung — unter Beriicksichtigung von
Wechselwirkungen — erforderlich.

Grundsatzlich lassen sich Risiken aus Sicht eines Simulations-

modells zwei Klassen zuordnen:

1. Einerseits beschreibt man Risiken durch Schwankungen von
(Markt-)Parametern in denen sich eine Vielzahi von Einzelstérungen,
die nicht getrennt werden (kénnen), widerspiegeln (,verteilungsorien-
tierte Risiken“). GemaB dem ,zentralen Grenzwertsatz konvergiert
die Summe solcher Einzelstdrungen gegen eine Normalverteilung.

2. Andererseits kdnnen Schéden auch .durch (gréBere) besondere ein-
zelne Ereignisse hervorgerufen werden (,ereignisorientierte Risiken®),
die sich meist nicht mit einer Normalverteilung beschreiben lassen.

Ein Unternehmen ist grundsatzlich — wie eingangs skizziert — ei-
ner Vielzahi von Risiken ausgesetzt, die sich durch véllig unter-
schiedliche Schadensverteilungen — z. B. Normalverteilung oder
Binominalverteilung — und Wirkungen — z. B. auf den Umsatz
oder auf die Personalkosten — beschreiben lassen. Eine Aggre-
gation der Risiken a8t sich bei dieser Kompiexitét nicht mathe-
matisch-analytisch exakt idsen. Eine Alternative zur analytischen
Losung bietet in diesen Fallen die Simulationstechnik. Sind nicht
alle Parameter eines Problems deterministisch, hat man die
Moglichkeit einer stochastischen Simulation mit Hilfe der Monte-
Carlo-Methode. '

Abb. 3: Risikosimulation mittels der Monte-Carlo-Methode
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Mit Hilfe der Simulationstechnik ist es mdglich, ausgehend von
den Informationen Uber die Einzelrisiken und deren Wirkung,
z. B. auf eine Plan-GuV-Position, die Gesamtrisikoposition
eines Untermnehmens durch eine Value-at-Risk-GroBe aus-
zudriicken.

Der Value-at-Risk gibt hinsichtlich einer Bezugsgréfle, z. B. der
Umsatzerwartung, an, welche Auspréagungen einer Kennzahl mit
95%iger oder 97,5%iger Wahrscheinlichkeit (Konfidenzniveau)
nicht tiber- oder unterschritten werden. Das Ergebnis einer Risi-
kosimulation 4Bt sich somit immer Uber Verteilungen von Be-
zugsgroBen ausdriicken, auf die verteilungs- oder ereignisorien-
tierte Risiken wirken. Typische verteilungsorientierte Risiken sind
Preis- oder Absatzmengenschwankungen, die i. d. R. durch Nor-
malverteilungen beschrieben werden kdnnen. Zur Klasse der er-
eignisorientierten Risiken zahlt z. B. der Ausfall einer Produkti-
onsstétte, eines Lieferanten oder eines Abnehmers.

Die Betrachtung von Risiken fihrt dazu, daf3 die Ergebnisse ei-
ner Risikosimulation sich i. d. R. Uber eine linksschiefe Verteilung
einer Bezugsgrofe, z. B. dem Umsatz, darstellen lassen.

Abb. 4: Umsatzvérteilung nach einer Risikosimulation
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Neben der in Abb. 3 dargestellten BezugsgroBRe, dem Umsatz,
sind aus der Simulation heraus weitere BezugsgroBen denkbar,
z. B. der Cash-flow, aus denen explizite VaR-Werte abgeleitet

werden kdnnen. Ein offensichtliches Resultat der Risikosimulati- -

on liegt dariiber hinausgehend in der expiiziten Nennung und
Gewichtung der EinfluBgréBen (Risiken/Chancen), die z. B. auf
den Umsatz (mindernd/steigernd) wirken. Die Modellierung ver-
schiedenster Szenarien samt dazugehoriger Sensitivitatsunter-
suchungen sind weitere Ergebnisse einer breit angelegten Risi-
kosimulation.

Letztendlich kann die hier dargestellte Vorgehensweise “sich
deutlich aus dem KonTraG-Kontext erheben und sich zu einem
Instrument zur wertorientierten Unternehmenssteuerung entwik-
keln. Hierbei integriert die dargesteilte Konzeption des Value-at-
Risk die Standardabweichung und den Erwartungswert in die Be-
trachtung der Gesamtstreuung einer oder mehrere Prognosegro-
Ben (ggof. dargestellt im Zeitablauf). Wahrend der besprochene
Schadenserwartungswert nur Informationen Gber die ,durch-
schnittliche Ertragsbelastung” eines Risikos liefert, beriicksichtigt
der VaR explizit die — nach KonTraG relevanten — Konsequen-
zen einer besonders unginstigen Unternehmensentwickiung.
Dieses kardinale, eindeutige aus der Simulation gewonnene Risi-
komaf3, das schon seit Jahren bei Kreditinstituten angewendet
wird, ist daher der isolierten Betrachtung eines Schadenserwar-
tungswerts vorzuziehen.

Die Verf. bedienen sich der Risikosimulation, da sie zur Zeit noch
den einzigen Weg darstellt, alle potentiellen Risikopositionen ei-
nes Unternehmens auf BezugsgrdBen, z. B. den Positionen einer
GuV-Rechnung, abzubilden, sie zu aggregieren und hieraus
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VaR-GréBen abzuleiten. Mittels theoretischer Modelle (Formeln,
Algorithmen, . . .) oder Marktexperimenten ist eine Risikoaggre-
gation fur ein Unternehmen aufgrund der inhdrent mit der Pro-
blemstellung verbundenen Komplexitatsdimension nicht darstell-
bar.

VIl. Phase 4: Bewiltigung des Risikos

Far erkannte Risikopositionen gilt es, geeignete Bewaltigungs-
mafnahmen zu formulieren. In Abhéngigkeit der Risikophiloso-
phie eines Unternehmens sind Einzelrisiken durch die-MafBnah-
men Risikovermeidung, Risikoverminderung, Risikoliberwal-
zung, Risikobewaltigung und Risikokompensation zu beeinflus-
sen. ‘

- Risikovermeidung: Risikovermeidung bedeutet, daB3 das Unterneh-
men auf-risikobehaftete Geschéfte génzlich verzichtet. Risiko ent-
steht auf diese Weise Gberhaupt nicht.

— Risikoverminderung: Die Risikominderung soll die Wahrscheinlichkeit
und/oder Hoéhe des Vermdgensveriustes verringern. Sie reduziert pri-
mar Risiken aus Bedrohungen durch menschliches Fehlverhalten.

— Risikodberwdlzung: Bei der Risikolberwéizung wird:das Risiko auf
ein anderes Unternehmen, meist auf ein Versicherungsunternéhmen,
bertragen. Nur reine Risiken lassen sich versichern. Absatzrisiken
oder Kapitalmarktrisiken sind nicht versicherbar.

- Risikobebegrenzung: Mit geeigneten SicherheitsmaBnahmen 143t
sich bei einzelnen Risiken die Eintrittswahrscheinlichkeit minimieren.
Dies flihrt im Einzelfall gar zu einer Risikovermeidung, die dann Ein-
tritt, wenn die Eintrittswahrscheinlichkeit gleich Nuil ist.

- Risikokompensation: Risikokompensation bedeutet, daB das Unter-
nehmen das Risiko selbst trégt, zum Risiko jedoch ein gegenldufiges
Geschéft abschlieBt (z: B. ein Geschaft mit derivaten Finanzinstru-
menten oder ein Warentermingeschaft).

Das Selbsttragen von Risiken geschieht oft unfreiwillig, als Uber-
bleibsel nach allen MaBnahmen: Als echte Sicherungsmaf3nahme
hat Selbsttragen einen passiven und einen aktiven Aspekt: Passiv
bestimmt vor allem die Risikobereitschaft der Unternehmenslei-
tung, wie weit man Schaden bewuBt in Kauf nehmen will und auch
bereit ist, Konsequenzen (z. B. Dividendenkiirzungen) zu tragen.
Aktiv werden Mittel bereitgestellt, mit denen eine Stérung aus ei-
gener Kraft (iberwunden werden kann, ohne daf3 die Erwartungen
der Unternehmung wesentlich beeintrachtigt werden.

Allgemein gilt folgender Grundsatz des Risikomanagements:
Das Risikodeckungspotential eines Unternehmens, also priméar
das Eigenkapital, sollte dem vorhandenen, seibst zu tragenden
Risikoumfang entsprechen. -

Nicht die Minimierung der Risikopositionen, sondern die Optimie-
rung des Chancen-Risiko-Profils ist somit anzustreben, weil Un-
ternehmertum ohne Risiko undenkbar ist.

Vill. Risikomanagegement im Unternehmen

Ein letzter Aspekt des Risikomanagements verdient besondere
betriebswirtschaftliche Beachtung, namlich seine Organisation
im Unternehmen. Es gibt jedoch bis heute keine eindeutigen
theoretischen Aussagen Uber Zweckm&Bigkeiten bestimmter or-
ganisatorischer Gestaltungen; auch das empirische Bild ist noch
uneinheitlich, so schrieben Goetzke/Sieben bereits 1979'%. Die
wesentlichen organisatorischen Gestaltungen eines weit defi-
nierten Risikomanagement wie es hier heute vertreten wird, be-
stehen in einer Zuordnung von Aufgaben und Pflichten zu einer
zentralen und zu (mehreren) dezentralen Instanzen.

Die Formulierung von risikopolitischen Grundséatzen gehdort z. B.
zu den klassischen Aufgaben des Risikocontrollings in Kooperati-
on mit dem Vorstand/den Geschéftsfihrern einer Gesellschaft.
Dagegen kénnen die Prozesse des Erkennens und der (Erst-)Be-
wertung von Risiken als vorbereitende Tatigkeiten der Informati-

19 vgl. Goetzke/Sieben, a. a. . (Fn. 5).
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onsgewinnung interpretiert werden. Sie sind von dezentralen In-
stanzen, dem lokalen Risikomanagement, zu verantworten.

,Fr die Einordnung der risikopolitischen Entscheidungen in der Lini-
enorganisation gibt es zwei Grundtypen, die als Integrationskonzept
und als Separationskonzept bezeichnet werden kénnen. Das Integra-
tionskonzept geht davon aus, daB jede Sachentscheidung Risiko-
komponenten enthélt, so daB diejenige Instanz, die iber die Sache
entscheidet, auch Uber die damit verbundene Risikopolitik entschei-
det. Das Separationskonzept trennt dagegen die sachliche Entschei-
dung von der damit verbundenen risikopolitischen Entscheidung; die
eine Instanz ruft mit ihrer Sachentscheidung Risiken hervor, mit de-

nen eine andere Stelle im Sinne der Risikopolitik fertig zu werden hat. .
Es ist schwierig, fiir die eine oder andere Lésung Beurteilungen abzu-

geben. Beim Integrationskonzept besitzt die entscheidende Instanz
die besten Informationen Gber die mit Sachentscheidungen verbun-
denen Risikokomponenten. Dadurch wird der wiinschenswerte Effekt
gefdrdert, bei allen Entscheidungen die Risikoseite zu beriicksichti-
gen. Das Separationskonzept (und nur dieses) wird dagegen einer
anderen Forderung des Risikomanagement gerecht, ndmlich der Be-
ricksichtigung der Gesamtrisikolage des Unternehmens. Nur durch
Zentralisierung aller risikopolitischer Entscheidungen kann die Ge-
samtrisikolage geschatzt und beeinflu3t werden. Nur bei Zentralisie-
rung kommt die funktions- und instanzeniiberlagernde Natur des Risi-
komanagements zum Ausdruck.

Bei einer weiten Auslegung des Risikomanagement-Konzeptes ist
der zweite Aspekt der wichtigere. Dann gelten folgende Aussagen fir
eine zweckmafBige Organisation des Risikomanagement im Unter-
nehmen:

1. Die grundsétzlichen Risikomanagement-Entscheidungen sind in
einer Instanz zu zentralisieren. Da die Entscheidung Uber die Un-
ternehmenssicherheit zu den unternehmerischen Grundentschei-
dungen gehort, kann Risikomanagement insoweit als Teil der ge-

samten Unternehmenspolitik bezeichnet werden und obliegt der -

obersten Unternehmensleitung. Es gilt das Integrationskonzept:
Die _Unternehmensleitung ruft mit ihrer gesamten Unternehmens-
politik ein bestimmtes Risikopotential hervor und ist zugleich fir
dessen Bewaltigung verantwortlich. Sie beauftragt damit nicht et-
wa eine nachgeordnete Instanz.

2. Soweit Sachentscheidungen dezentralisiert sind, bedarf es einer
Aussonderung der risikopolitischen Komponenten und ihrer Zu-
sammenfassung in der zentralen Instanz. Flr die nachgeord-
neten, dezentralen Instanzen gilt also das Separationskonzept.
Sie haben die zentrale Risikomanagement-Instanz (iber die mit ih-
rer Tétigkeit verbundenen Risiken zu informieren und kénnen

auch mit der Risikoerkennung und -bewertung beauftragt werden. -

3. Teile der Risikomanagement-Prozesse, insbesondere die Stabs-
tatigkeiten der Risikoerkennung und -bewertung sowie die Aus-
tihrung und Kontrolle risikopolitischer MaBnahmen, kénnen in ei-
ner eigenen Stelle zusammengefaBt werden. lhre sachliche Zu-
ordnung ist nicht zwingend vorgegeben; in der Praxis ist eine sol-
che Abteilung meist an die Ressorts Finanzen, Planung, Control-
ling oder Recht angeschlossen'"

Die obigen Ausfihrungen aus dem Jahre 1979 haben zu groBen
Teilen noch heute ihre Glltigkeit. Grundsatzlich hat die Ge-
schéftsleitung daflr zu sorgen, daR die organisatorischen Gege-
benheiten so gestaltet sind, daB ihr Fehlentwickiungen nach
menschlichem Ermessen nicht. verborgen bleiben. Dazu gehort
z. B., daB bei risikobehafteten Betriebsablaufen alle Standards
sorgfaltiger Uberwachung einzuhalten sind.

Die Forderung nach einem Risikolberwachungssystem (seitens
des Gesetzgebers) kann aber nicht bedeuten, dai der Vorstand
kanftig sdmtliche Risiken selbst steuert, sondern er UberlaBt im
Sinne einer dezentralen Flihrung die Steuerung der Risiken den
entsprechenden Entscheidungsgremien im Konzern und Uber-
nimmt lediglich die Uberwachung (im Sinne einer 50g. Manage-
ment-Attention). Dies entbindet ihn jedoch nicht von seiner Sorg-
faltspflicht und seiner Verantwortung'®.

Ein systematischer, dynamischer und zukunftorientierter Um-
gang mit Risiken ist somit unumganglich aufgrund der sich stetig
andernden internen und externen Rahmenbedingungen fiir Un-
ternehmen und Unternehmer. Zur Identifikation, Bewertung oder
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Bewaltigung von Risiken ist es dabei zwingend erforderlich, die
Mitarbeiter in den ProzeR3 des Risikomanagements und -control-
lings zu integrieren. Sie sind der Schlissel zur nachhaltigen Opti-
mierung der Risikopositionen eines Unternehmens.

Neben der Risikoidentifikation fallen den Mitarbeitern mit der Ri-
sikokommunikation neue Aufgaben zu. Es ist nicht die Intention
des Gesetzgebers, die Art und Weise der Einbindung der Mit-
arbeiter oder die Form der Kommunikation der erfaf3ten (be-
standsgefahrdenden) Risiken vorzugeben, wenngleich Berichts-
formen und -wege durch das KonTraG bedingt explizit auf-
zuzeichnen sind. In vielen Bereichen, so z. B. in denen, in denen
Finanzgeschafte abgewickelt werden, sollte eine klare funktiona-
le und organisatorische Trennung bestehen. Man lehnt sich hier-
bei zur Zeit gerne an die fiir Banken glitigen sehr strengen und
formalen ,Mindestanforderungen an das Betreiben von Handel-
geschaften” (MaH) an'®. Danach haben Banken, die Handels-
geschafte im Sinne der MaH betreiben, organisatorische Rege-
lungen flr das Risikomanagement und Risikocontrolling von
Markt- und Kreditrisiken zu treffen und zu dokumentieren, ins-
besondere ausgehend von einer zu definierenden Verlustober-
grenze ein System risikobegrenzender Limite einzurichten, Risi-
kopositionen auf Basis Mark-to-market zu bewerten und in geeig-
neter Form die inharenten Risiken zu quantifizieren und die Limit-
ausnutzung zu messen. Der Vorstand ist durch ein periodisches
Berichtswesen Uber die Risikoergebnisse genauso zu informie-
ren wie Uber die Gewinn- bzw. Verlustsituation. Fiir die Aktienge-
sellschaften erlangen die MaH vor allem im Treasury-Bereich zu-
nehmend an Bedeutung. Dies schlieBt natlrlich nicht aus, daf3
die MaH auch fur andere Bereiche eine Orientierungshilfe bei
der Implementierung und Prifung- eines Risikomanagements
darstellen kénnen. Eine strikte MaH-Konformitat aller Bereiche
des Risikomanagements ist jedoch sowohl unter wirtschaftlichen
Gesichtspunkten — z. B. unnétiges Aufblahen der Organisation in
Bereichen mit geringem Risiko — als auch aus Sicht des Wirt-
schaftsprifers nicht erforderlich, wenngleich zunehmend stim-
men laut werden, die zur hachhaltigen Risikominimierung eine
funktionale und organisatorische Trennung vielerorts fordemn.

IX. Zusammenfassung

Das Risikomanagement eines Unternehmens hat sicherzustellen,
daf3 die bestehenden Risiken frithzeitig erfaBt, analysiert, bewer-
tet, aggregiert, koordiniert sowie risikobezogene Informationen in
systematisch geordneter Weise an die zustandigen Entschei-
dungstrager weitergeleitet werden. Hierzu ist der Aufbau eines
konzernweiten integrierten und akzeptierten Risikomanagement-
systems unabdingbar. Ein solches Risikomanagementsystem
muB3 (sdmtliche) Risiken erfassen und die Grundlage fUr die Risi-
kosimulation, -dokumentation und -kommunikation schaffen. Es
ist die Basis fir verantwortliches unternehmerisches Handeln
i. S. einer Balance zwischen Sicherheitsinteressen und Wert-
schépfungszielen. Erforderlich sind somit die regelmaBige und sy-
stematische Informationserhebung, die zeitnahe und zuverlassige
Weiterleitung von Informationen an Entscheidungstrager, die zen-
trale Aggregation von Einzelrisiken durch eine zentrale instanz so-
wie die Entscheidungsfindung hinsichtlich der Behandlung von Ri-
siken im Dialog mit der Geschéftsflihrung unter der Pramisse der
Wirtschaftlichkeit, der Akzeptanz und Kommunikationskultur im
Unternehmen. Grundsétzlich sind hierbei Systematik und System-
umfang (zum Risikomanagement) abhéngig von der Unterneh-
mensgréBe, dem Unternehmenszweck und nicht zuletzt den Risi-
ken zu definieren. Letztlich gilt es somit, ein Risikomanagement-
system praxisnah, integrierend und flexibel zu gestalten.

") Goetzke/Sieben, a. a. O. (Fn. 5).

2 Vgl. Vogler/Gundert, DB 1998 S. 2378.

13 Bundesaufsichtsamt fiir das Kreditwesen (Hrsg.), Schreiben zu den Min-
destanforderungen an das Betreiben von Handelsgeschaften von Kredit-
instituten.



