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Hinweise zur vorliegenden Musterstudienarbeit:

Diese Studienarbeit stellt lediglich eine Orientierungshilfe dar.

Bei der Bearbeitung der eigenen Studienarbeit sind samtliche Elemente der Arbeit
(wissenschatftlich-theoretische Darstellungen / Erldauterungen im praktischen
Kontext / etc.) stets an das eigene Thema anzupassen sowie Absprachen mit dem
Modulverantwortlichen / Betreuer zu bertcksichtigen (vgl. beispielsweise hierzu den
,Leitfaden fiir Bachelor- / Masterarbeiten von Prof. Dr. Scherer”, inshesondere den
darin enthaltenen Vorschlag fiur eine Gliederung — auch geltend fur

Studienarbeiten).

Bei der Durchsicht der Musterstudienarbeit — bzgl. inhaltlicher Ausfuhrungen als
auch bzgl. der Bewertung — ist an den Bearbeitungsstand 2014 zu denken.
Gleiches qilt fur die formale Ausgestaltung: ,Verfahrensanweisung zur Anfertigung
von Studienarbeiten in den Weiterbildungsstudiengdngen MBA & Master & BA“ in:
,Richtlinie  Prifungsleistungen —  Berufsbegleitende  Studiengdnge“ der

Prufungskommission Weiterbildung.

Der Adressatenkreis der vorliegenden Musterstudienarbeit beschrankt sich
ausschlief3lich auf Studenten (des berufsbegleitenden Masterstudiengangs Risiko-
und Compliancemanagement an) der Technischen Hochschule Deggendorf (ab
Studienstart 2014).

Jedem Studenten/In wird diese Musterstudienarbeit zur Verfliigung gestellt.

Die Vervielfaltigung und/oder Weitergabe an Dritte dient nicht dem Zweck der

Orientierungshilfe und ist daher zu unterlassen.

Zu der inhaltlichen Darstellung der Musterstudienarbeit (Soll: 15 Seiten) zahlen die
Gliederungspunkte 1, 3, 4, 5. Gliederungspunkt 2 (Darstellung des Unternehmens)
ist notwendiger Bestandteil der Diskussion in der Arbeit. Es handelt sich jedoch nicht

um eine inhaltliche Ausfihrung. Daher zahlen diese Seiten nicht.

Die Musterstudienarbeit ist aufgrund vertraulicher Daten (Firmeninterna, etc.) an

entsprechenden Stellen gekirzt. Dies wird dargestellt mit: [...]

Hinweise zur vorliegenden Musterstudienarbeit




Sperrvermerk

Diese Arbeit darf nur den mit der Prifung befassten Personen zwecks

Leistungsbewertung sowie dem Prifungsamt zuganglich gemacht werden.

Sperrvermerk
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1 Einleitung

Wahrend in langst vergangenen Zeiten (unbekleidete) Damen, nach einem
vorbereitenden Ritus z.B. Uber Erdspalten sitzend, die Zukunft weissagten! und
brillante Kopfe, wie z.B. der franzdsische Mathematiker Blaise Pascal im Briefwechsel
mit de Fermat?, ihrerseits versuchten, die Moglichkeiten der Zukunft rechnerisch zu
erahnen und damit ein wesentliches Fundament fur die Wahrscheinlichkeitsrechnung
erarbeiteten, konnen heute sogar schon die Grenzen  klassischer
Bewertungsmethoden’ von Risiken im Vergleich zur stochastischen Szenarioanalyse
diskutiert werden.

Obschon sich die Methoden dank wissenschaftlicher Erkenntnisse und technischer
Fortschritte gravierend geandert haben, bleibt eines stets gleich:

Die Gewissheit ob der Ungewissheit der Zukunft, verbunden mit dem Wunsch letztere
einzugrenzen. Die Fragen an das Orakel von Delphi oder der Edelménner und Spieler
an Pascal mogen anderer Natur gewesen sein, jedoch sicher auch von hoher
Bedeutung fir die Fragesteller — darunter gewiss auch bedeutsame Fragen zum
eigenen (Uber)Leben. Bei einer durchschnittlichen Lebenserwartung eines heutigen
Unternehmens von 12 Jahren macht es auch tatsachlich Sinn, die Frage zu stellen:
Wie Uberlebe ich? Was konnte die Zukunft fur mich bereit halten — an Chancen, aber
auch an Risiken? Und wie kann ich mich bestmoglich darauf vorbereiten? Risiko- und
Compliancemanagement als integriertes Managementsystem im Unternehmen!

Im Folgenden werden zunéchst die Ziele sowie der Mehrwert des Risiko- und
Compliancemanagements dargestellt (im Punkt 3). Damit auch der wichtigen
Verzahnung von Recht (hier: Compliance), Technik, auf welche Methoden angewandt
werden  (hier:  Gegenuberstellung  klassischer  Bewertungsmethoden  zur
Szenarioanalyse), aber auch Psychologie (hier: der menschliche Einfluss auf
Ergebnisse) Rechnung getragen wird, folgt die Diskussion zur Entstehung einer Risk

Map auch unter ,menschlichen’ Gesichtspunkten (in den Punkten 4.1 und 4.2).

1 vgl. ausfiihrlich Romeike / Hager: Erfolgsfaktor Risiko-Management 3.0, Methoden, Beispiele, Checklisten
Praxishandbuch fur Industrie und Handel, 3. Auflage, 2013, im Punkt 1.3 Das Orakel der Risikomanager: Das
Orakel von Delphi, S. 7 ff.

2 vgl. ausfuihrlich Romeike / Hager: Erfolgsfaktor Risiko-Management 3.0, Methoden, Beispiele, Checklisten
Praxishandbuch fur Industrie und Handel, 3. Auflage, 2013, im Punkt 1.7 Wahrscheinlichkeitsrechnung als
Grundlage des modernen Risiko-Managements, S. 7, 18.



Im 3. Betrachtungsfeld werden Aussagen zur Quantifizierung identifizierter
Einzelrisiken durch Verteilungsfunktionen formuliert sowie die Risk Map — unter
Bertcksichtigung einer kritischen Wirdigung — skizziert (im Punkt 4.3). Hinleitend zum
Losungsvorschlag der stochastischen Szenarioanalyse (im Punkt 4.5) wird davor auf
die Risikoaggregation Bezug genommen (im Punkt 4.4).

Die gewahlten Beispiele zur Verdeutlichung des Dargelegten beziehen sich auf das
Fallbeispiel der Hufeisengruppe, das vorangestellt geschildert wird (im Punkt 2). Das
Fallbeispiel ist an ein fir die Ausfuhrung aufbereitetes Exzerpt eines

Insolvenzgutachtens angelehnt.

2 Darstellung des Unternehmens: Die [...]

2.1 Gesellschaften der [...]
[...]

2.2 Finanzsituation und Krisenursachen

[..]

Ungesicherte Investitionsvorhaben fir den neuen Betriebsstandort [...]...

N[
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...sowie Unzulénglichkeiten in der Organisation und Projektkalkulation...

)

DY

...fahrten zur Insolvenz

[..]



2.3 Risikoprofil

Charakteristikum

[..]

[..]

[..]

[..]

[..]

2.4 Risikolbersicht
[..]

Fir diese Studienarbeit ist ein Anhang erstellt worden

Familien - Unternehmen3

Qualitative

Einschatzung

Ja Nein

3 vgl. GleiRner: Grundlagen des Risikomanagements im Unternehmen, 2008, S. 69.



3 Ziele und Mehrwert von Risiko- und Compliancemanagement

Je mehr die zukunftigen Ergebnisse eines Unternehmens schwanken, umso héhere
Risiken hat das Unternehmen, welche zur Planungssicherheit (oder Eingrenzung der
Schwankungsbreite der Ergebnisse) gesteuert werden missen.* Mit dem Versuch, die
Unsicherheit der Zukunft einzugrenzen und zu bemessen, geht — neben der
grundsatzlichen Unwissenheit ob der Zukunft — zum einen einher, dass herkémmliche
Unternehmensbewertungsmethoden die Risikolage, teilweise begrindet durch die
Wahl der Methode, oder auch teilweise durch (fatale) Nichtberiicksichtigung durch die
Entscheider, vernachlassigen. Zum anderen werden Plangrof3en oftmals entweder
aus der unternehmerischen Intuition festgelegt® oder aber aus einem Blick in den
Rickspiegel abgeleitet®, welcher zusatzlich mit einer Glaskugel kombiniert wird.”

Ein bedeutender Nutzen eines systematisch aufgebauten sowie kontinuierlich
umgesetzten Risiko- und Compliancemanagement ist einerseits die Bestandsicherung
des Unternehmens und andererseits die Vermeidung des personlichen
Haftungsrisikos der Entscheider.? Entscheidungen, die mit Ermessensspielraum durch
Anwendung der Business Judgment Rule geféllt werden, setzen eine fundierte
Auseinandersetzung mit den relevanten Informationen unter Anwendung anerkannter
Methoden und Werkzeuge voraus. ° Das Fundament einer risikoorientierten
Unternehmensfuhrung ist, alle Informationen durch ein gezieltes Abwéagen der Risiken
und erwarteter Ertrage in Entscheidungsprozesse einzubinden, damit die
Risikotragfahigkeit des Unternehmens nicht tberschritten wird: Wer hohere Risiken
eingeht muss dadurch hohere Ertrage erwarten kénnen.1® Wer Investitionen plant, die
einen positiven Wertbeitrag zum Unternehmenswert leistet, muss erwarten kénnen,

dass die Rendite Uber dem (risikoabhangigen) Kapitalkostensatz liegt.*t

4Vgl. GleiRner: Grundlagen des Risikomanagements im Unternehmen, 2008, S. 12.

5 Vgl. GleiRner: Grundlagen des Risikomanagements im Unternehmen, 2008, S. 15.

6 Vgl. Erben / Romeike: Allein auf stiirmischer See, Risikomanagement fir Einsteiger, 2006, S.33.

7 Vgl. Scherer / Fruth: Stark in die Zukunft!, Neue Trends fir effizientes und nachhaltiges Management, 2012,
S. 18.

8 vgl. GleiRner / Romeike: Betriebswirtschaftlich sinnvolles Risikomanagement fiir den Mittelstand,
Zusatzanforderungen fur die Praxis, in: Risk, Compliance & Audit (RC&A), 05/2012, S. 14-20.

9 Vgl. Scherer: Good Governance und ganzheitliches strategisches und operatives Management: Die
Anreicherung des ,unternehmerischen Bauchgefiihls“ mit Risiko-,Chancen- und Compliancemanagement, in:
Corporate Compliance Zeitschrift (CCZ), Sonderdruck aus Heft 6/2012, S. 201-211.

10 vgl. Romeike / Hager: Erfolgsfaktor Risiko-Management 3.0, Methoden, Beispiele, Checklisten Praxishandbuch
fur Industrie und Handel, 3. Auflage, 2013, S. 86 f.

11vgl. GleiBner: Grundlagen des Risikomanagements im Unternehmen, 2008, S. 40.



Ist ein Risiko- und Compliancemanagement in einem Unternehmen implementiert und
ist es organisatorisch nahe dem Top-Management angesiedelt, so ist dies bereits ein
bedeutender Schritt in eine sicherheitsgebende Unternehmenszukunft. Damit Risiko-
und Compliancemanagement einen echten Mehrwert bieten kann und auch das
Haftungsrisiko reell reduziert, muss mit Risiken gerechnet werden — und zwar mit
Zahlen: Eine DbloRe qualitative Sammlung erkannter Risiken tragt der
Unternehmenssteuerung nicht dazu bei, Optionen durch die Gegenuberstellung von
Zahlen im Sinne des Unternehmens zu priufen. Vielmehr besteht die Gefahr darin, eine
aufwendige Risikobuchhaltung ohne erkennbaren Nutzen zu fiihren.'? Zusatzlich lasst
sich im Erklarungsfalle vor der Judikativen nicht hinreichend beweisen, dass die
unternehmerische Entscheidung durch den Vergleich objektiver Zahlen — im
Gegensatz zu unternehmerischem Bauchgefiihl — abgewogen wurde.3

Das Ergebnis des Risikomanagementprozesses soll einen transparenten Uberblick
Uber die eigene Risikosituation gewdahrleisten. Dazu werden identifizierte Einzelrisiken
— jeweils bewertet — z.B. in einer Risk Map abgebildet. Normalerweise sind es nicht
einzelne Gefahrenfelder, die ein Unternehmen dem Untergang weihen, sondern die
Kombination mehrerer Risiken, welche sich entweder gegenseitig auslosen oder
verstarken.'* Ebenso lasst sich kaum eine einzige Ursache — mit Ausnahme von
Elementarrisiken (z.B. Brand) — mit nur einem einzigen Risiko (als singulare Wirkung)
in Verbindung bringen und bewerten. 1> DemgemaR ist wesentlich, dass die
Einzelrisiken zu einer Gesamtsicht aggregiert (auf eine Zahl verdichtet) werden und
dieser Gesamtrisikoumfang bewusst bei Entscheidungen einbezogen wird (8 91 Il
AktG / KonTraG / IDW PS 340).1® Die Kernfrage ist: Wird unternehmerisches Tun,
unter Berlcksichtigung des erkannten Risikos, durch mein vorhandenes

(Risiko)Eigenkapital getragen?

12 vgl. GleiBner / Romeike: Betriebswirtschaftlich sinnvolles Risikomanagement fiir den Mittelstand,
Zusatzanforderungen fir die Praxis, in: Risk, Compliance & Audit (RC&A), 05/2012, S. 14-20.

13 vgl. GleiRner / Romeike: Betriebswirtschaftlich sinnvolles Risikomanagement fiir den Mittelstand,
Zusatzanforderungen fur die Praxis, in: Risk, Compliance & Audit (RC&A), 05/2012, S. 14-20.

14 vgl. GleiBner / Romeike: Betriebswirtschaftlich sinnvolles Risikomanagement fiir den Mittelstand,
Zusatzanforderungen fur die Praxis, in: Risk, Compliance & Audit (RC&A), 05/2012, S. 14-20.

15 vgl. Romeike / Hager: Erfolgsfaktor Risiko-Management 3.0, Methoden, Beispiele, Checklisten Praxishandbuch
fur Industrie und Handel, 3. Auflage, 2013, S. 69.

16 vgl. GleiBner / Romeike: Betriebswirtschaftlich sinnvolles Risikomanagement fiir den Mittelstand,
Zusatzanforderungen fir die Praxis, in: Risk, Compliance & Audit (RC&A), 05/2012, S. 14-20.



4 Diskussion klassischer Bewertungsmethoden im Vergleich zur
stochastischen Szenarioanalyse

Bevor die Herausforderungen bei der Bewertung von Einzelrisiken und folgende

Risikoaggregation diskutiert werden, lohnt sich ein Blick auf die Entstehung einer

Risikolandschaft, die z.B. in einer Risk-Map abgebildet werden kann!”: Jeder

notwendige Teilschritt, der zum Ergebnis — den identifizierten Einzelrisiken — fuhrt,

beeinflusst bedingt das Gesamtergebnis, da sich dieses konsequenterweise aus den

einzelnen Teilen zusammensetzt. Die folgenden Teilschritte im Uberblick davor:

» Festlegen der Sicherheitsziele
= |dentifikation von Einzelrisiken
= Bewertung identifizierter Einzelrisiken

» Risikoaggregation

4.1 Betrachtungsfeld 1: Festlegen der Sicherheitsziele

Eine erschwerende Bedeutung ist der Formulierung und Festlegung der gewtinschten
Sicherheitsziele zuzuschreiben: Diese werden beeinflusst durch die persoénliche
Risikowahrnehmung (Risikofreudigkeit versus Risikoscheue) der Beurteiler sowie der
Schwierigkeit, eine zukunftsbezogene und damit ungenaue Zuordnung der
Risikoentstehung (Ursachen) und Risikoauswirkung zu definieren.*® Dennoch: Um
Planungssicherheit herzustellen, also negative Planabweichungen Uberhaupt
erkennen und bewerten zu kdnnen, missen Ziele zwangslaufig vorher inhaltlich

definiert worden sein.1®

4.2 Betrachtungsfeld 2: Die Identifikation von Einzelrisiken
Zunachst ist (mdglicherweise beruhigend) anzumerken, dass selbst bei einem
Hochstmall an Gewissenhaftigkeit bei der Kollektion von Risiken nie alle Risiken

erfasst und bewertet werden kénnen.2° Ein Unternehmen ist ein soziodkonomisches

17 In diesem Zusammenhang versteht sich Risk Map als Raster fir bewertete Risiken, um durch die
Begutachtung Handlungsmafinahmen abzuleiten.

18 vgl. Romeike / Hager: Erfolgsfaktor Risiko-Management 3.0, Methoden, Beispiele, Checklisten Praxishandbuch
fur Industrie und Handel, 3. Auflage, 2013, S. 68 ff.

19 vgl. Romeike / Hager: Erfolgsfaktor Risiko-Management 3.0, Methoden, Beispiele, Checklisten Praxishandbuch
fur Industrie und Handel, 3. Auflage, 2013, S. 75.

20 vgl. Romeike / Hager: Erfolgsfaktor Risiko-Management 3.0, Methoden, Beispiele, Checklisten Praxishandbuch
fur Industrie und Handel, 3. Auflage, 2013, S. 71.



System, das sich durch innere (unternehmensinterne) und auf3ere (umfeld- und
umweltbezogene) Wechselwirkungen auszeichnet und diese sich - aller
Wahrscheinlichkeit nach — nicht identisch wiederholen. 2! Somit: die
Systemmoglichkeiten und darin die Anzahl lauernder Risiken und schlummernder
Chancen, sind so komplex wie das System selbst und lassen sich nur naherungsweise
prognostizieren: die Moglichkeiten tendieren gegen unendlich.?? (Ein wesentlicher
Vorteil simulationsbasierter Szenarioanalysen besteht gerade darin, dass diese eine
hohe Anzahl der Systemmadglichkeiten erfassen, vgl. dazu ausfuhrlicher weiter unten).
Zu dem ohnehin reduzierten Abbild der ,Realitat?® kommt, dass die daraus zur
Verfiigung stehenden Informationen zusatzlich durch die subjektive Wirklichkeit der
Betrachter identifiziert ~werden. Hierbei trifft, nicht boswillig sondern

(ur-)menschlich, zu:

= Neuronale Erregungsmuster, die sich im Laufe der menschlichen
Entwicklung und des Lernens gebahnt haben, nehmen (unbewusst)
Einfluss auf unser Fiihlen, Denken und Handeln.?*

» Urmenschliche Schltisselreize aus der akkumulierten Weisheit von 500
Millionen Jahren Evolution?® beeinflussen den Menschen und knipfen
ohne Umwege an ,angeborene” mentale Mechanismen an.?6

» Heuristiken — also Schlussfolgerungen, die es aufgrund angelegter
Muster ermdglichen, schnelle Antworten auf komplexe Sachverhalte zu
finden — verleiten dazu, ersten und intuitiven Eindriicken ungefragt
nachzugeben: Schlussfolgerungen sind dann effizient, wenn sie mit
hoher Wahrscheinlichkeit wahr sind, die Nachteile — oder Kosten — eines
Fehlers akzeptabel sind und vor allem viel denkerische Mihe und Zeit
ersparen.?’” Manchmal funktioniert das auch recht gut — manchmal fhrt

es aber auch zu gravierenden Fehlern.?®

21 vgl. Romeike / Hager: Erfolgsfaktor Risiko-Management 3.0, Methoden, Beispiele, Checklisten Praxishandbuch
fur Industrie und Handel, 3. Auflage, 2013, S. 65 f.

22 vgl. Romeike / Hager: Erfolgsfaktor Risiko-Management 3.0, Methoden, Beispiele, Checklisten Praxishandbuch
fur Industrie und Handel, 3. Auflage, 2013, S. 67 / 71.

23 Was ist die Realitat?

24 Vgl. Grawe: Neuropsychotherapie, 2004, S. 57.

25 Vgl. Grawe: Neuropsychotherapie, 2004, S. 44 f.

26 \gl. Dutton: Gehirnfliisterer, Die Fahigkeit, andere zu beeinflussen, 2012, S.24 ff.

27 Vgl. Kahneman: Schnelles Denken, langsames Denken, 2011, S. 105.

28 \/gl. Kahneman: Schnelles Denken, langsames Denken, 2011, S. 129.



= Das menschliche Gehirn plant ,automatisch’ in Bandbreiten, wahrend es
Schwierigkeiten damit hat, in Wahrscheinlichkeiten zu denken.

Selbst unter Berilcksichtigung einer gelungenen Mixtur aus Kollektions- und
Suchmethoden?®, um einerseits bestehende Risiken transparent zu machen sowie
andererseits Risikopotenziale zu erkennen, kommt man nicht um die Komplexitat des
Systems sowie dem menschlichen Zutun, bei dem Versuch dieses zu erfassen, umhin.
Daher konnen auch keine exakten Losungsansatze und -methoden existieren.3°
Jedoch kann sich (trotzdem weiter mutig) an Ergebnisse angenahert werden, denn:
auch subjektiv erkannte und eingeschatzte Risiken — und weitere Verwendung zur
Bewertung — sind im Risikomanagement methodisch zulassig und allemal besser als
eine Nichtbeachtung (und damit Annahme, dass ein Risiko mit ,,0“ Wahrscheinlichkeit

eintritt und auch ,0“ Schaden anrichtet).3!

4.3 Betrachtungsfeld 3: Die Bewertung identifizierter Einzelrisiken

durch Verteilungsfunktionen

Ersteinschatzung mittels Relevanzklassen

Weiter auf dem Weg hin zur Messbarkeit, missen die eruierten Risiken
ersteingeschatzt werden, um auch die Gesamtbedeutung fir das Unternehmen
sichtbar zu machen: Das erste Ranking kann durch kompetente Mitarbeiter mittels
definierter Relevanzklassen (z.B. von ,unbedeutend’ bis ,bestandsgefahrdend‘) und
durch Orientierung am erwarteten Hochstschaden durchgeftihrt werden.®? Dabei wird
z.B. eine bestimmte Mindesteintrittswahrscheinlichkeit fir alle Risiken angenommen.33
Das Ziel ist, die zu Dbericksichtigenden Risiken herauszuarbeiten
(Komplexitatsreduktion)3*, gemaR ihrer Relevanz im Risikoinventar aufzufiihren sowie

Risikoinformationen  fir  (erweiterte) Beteiligte verstandlich  aufzubereiten

29 vgl. Abbildung 3.8 von Romeike / Hager: Erfolgsfaktor Risiko-Management 3.0, Methoden, Beispiele,
Checklisten Praxishandbuch fiir Industrie und Handel, 3. Auflage, 2013, S. 104.

30 vgl. Romeike / Hager: Erfolgsfaktor Risiko-Management 3.0, Methoden, Beispiele, Checklisten Praxishandbuch
fur Industrie und Handel, 3. Auflage, 2013, S. 80.

31 vgl. GleiBner: Grundlagen des Risikomanagements im Unternehmen, 2008, S. 103.

32 vgl. Romeike / Hager: Erfolgsfaktor Risiko-Management 3.0, Methoden, Beispiele, Checklisten Praxishandbuch
fur Industrie und Handel, 3. Auflage, 2013, S. 113.

33 Vgl. GleiBner: Grundlagen des Risikomanagements im Unternehmen, 2008, S. 104.

34 vgl. Gleiner: Grundlagen des Risikomanagements im Unternehmen, 2008, S. 104 ff..
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(Kommunikation).®® Es wird also dartiber entschieden, welches Risiko fir den weiteren
Prozess (z.B. prazisere Beschreibung des Risikos durch Verteilungsfunktion)
aufgenommen wird. Umgekehrt: An dieser Stelle kénnen Risiken aus der genaueren
Betrachtung herausfallen. Da noch keine Risikoaggregation vorgenommen wurde,
bedarf dieser Schritt einer bedachten Uberlegung, damit keinesfalls Risiken tibersehen
werden, die nach Ersteinschatzung weniger relevant scheinen, aber aufgrund ihrer

Eigenschaft einen sehr wesentlichen Einfluss auf den Unternehmenswert hatten:
Exemplarische Fragestellungen hierzu

v beeinflusst dieses Risiko ein weiteres? Oder

v verstarkt dieses Risiko ein weiteres (und umgekehrt)?

Exakte Berechnung der Relevanz
Es qilt also, die verbliebenen Risiken durch die geeignete Wahl von
Wahrscheinlichkeitsverteilungen zu beschreiben. Dabei kdnnen quantifizierbare

Risiken eingeteilt werden in:

= erwarteten Verlust (Expected Loss),

= statistische Verluste (Unexpected Loss): als geschatzte Abweichung
des Verlustes vom Expected Loss unter Annahme eines

Konfidenzintervalls Uber einen definierten Zeitraum,

= und in Stressverluste: Extremereignisse mit fatalem Ausmald aber

geringerer Eintrittswahrscheinlichkeit. 36

35 vgl. Romeike / Hager: Erfolgsfaktor Risiko-Management 3.0, Methoden, Beispiele, Checklisten Praxishandbuch
fur Industrie und Handel, 3. Auflage, 2013, S. 114.

36 Vgl. Romeike / Hager: Erfolgsfaktor Risiko-Management 3.0, Methoden, Beispiele, Checklisten Praxishandbuch
fur Industrie und Handel, 3. Auflage, 2013, S. 115 ff..
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Exemplarische Auswahl von Verteilungsfunktionen

Best Case
beschrieben

werden?

b
Maximalwert

c

Haftpflichtprozess

Verteilung Anwendungs- Charakteristika Beispiel Je nach Betrachtungsgegenstand:
bereich Grenze
a)Binomialverteilung : z.B. ist eine Wahrscheinlichkeit Risiko aus Diskrete Verteilung
,Licht an, Licht aus® sichere p oder 1-p Haftpflichtprozess : Es kdnnen lediglich zwei
Schadenshéhe Schadenshéhe Zustande (Eintritt /
bekannt? SH Nichteintritt) beschrieben
werden.
b)Normalverteilung z.B. setzt sich ein Erwartungswert Konjunkturelle Symmetrie der
~Sicherer Eintritt, { Risiko aus vielen u Umsatz- Normalverteilung:
schwankende Hohe* kleinen, aber Standardabweichung i schwankung Positive Abweichungen
voneinander o werden berlcksichtigt
unabhangigen Schénwetterdarstellung
Risiken Extreme kdnnen mit einer
zusammen? Normalverteilung nicht
abgebildet werden
c)Dreiecksverteilung i z.B. kann ein Minimalwert Bestimmung Zu beachten: ist die
Risiko durch a moglicher Dreiecksverteilung
Worst-Case / Wahrscheinlichster Schadenssumme { symmetrisch, so sind
Realistic Case / Wert aus Mittelwert und Realistic

Case identisch. Die
Wabhrscheinlichkeitsdichte
wird fur alle Werte
zwischen Min. und Max.
berechnet

Beispiel:

Ein Fluss kann im Mittel
1m tief sein — jedoch an
anderer Stelle durchaus

tiefer. Fraglich ist wo.

b) Binomialverteilung.

d) Kombination aus Verteilungsfunktionen: vgl. unten: Kombination aus a) Dreiecksverteilung und

Abbildung 1: Ubersicht von Verteilungsfunktionen.

a) Risikomale ermoglichen den Vergleich zwischen Risiken mit unterschiedlichen

Charakteristika und bilden Wahrscheinlichkeitsverteilungen auf eine reelle Zahl ab.3’

Die Priorisierung der Risiken — und folgende Abbildung in einer Risk Map — erfolgt

haufig hinsichtlich des Erwartungswertes, der sich aus der Eintrittswahrscheinlichkeit
(P) und der Schadenshéhe (SH) ergibt (SH*P).38 Dies entspricht einer binomischen

37 Vgl. GleiBner: Grundlagen des Risikomanagements im Unternehmen, 2008, S. 110.
38 Vgl. Romeike / Hager: Erfolgsfaktor Risiko-Management 3.0, Methoden, Beispiele, Checklisten Praxishandbuch
fur Industrie und Handel, 3. Auflage, 2013, S. 113. / GleiRner / Romeike: Betriebswirtschaftlich sinnvolles
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Verteilung: zwei Ereignisse treten mit einer bestimmten Wahrscheinlichkeit ein,
wahrend die Wabhrscheinlichkeit konstant bleibt und die einzelnen Versuche
unabhangig voneinander sind:3° Entweder das Risiko tritt ein und I6st einen Schaden
aus — oder es tritt nicht ein. In diesem Zusammenhang ist die Grenze der klassischen
Bewertung dann erreicht, wenn sich ein Risiko eben nicht binomialverteilt beschreiben
lasst — was auf die Mehrheit der Unternehmensrisiken zutrifft.4° Mathematisch wird
oftmals einheitlich eine Binomialverteilung angenommen, welche die Praxis,
zumindest nicht fir alle Risiken, widerspiegelt: z.B. nicht auf schwankungsorientierte
Risiken wie Absatzmengen- oder Umsatzschwankungen, die durch eine
Normalverteilung besser beschrieben sind. Normalverteilte Risiken kdnnen jedoch
kaum sinnvoll in einer Risk Map abgebildet werden. Somit: Wird der Erwartungswert
nicht korrekt ermittelt, werden vollkommen verschiedenartige Risiken identisch
abgebildet, #* was die Interpretation und Ableitung von Steuerungsmaf3nahmen
verzerren kann.

Gemal der Positionierung in der Risk Map soll ausgemacht werden, welche Risiken
mit  Prioritdt Bewaltigungsmallnahmen bedurfen. Entgegen der reellen
Handlungsmoglichkeit setzte dies voraus, dass jedes Risiko in gleichem Mal3e einfach
verandert werden kann, respektive, dass tberhaupt Einfluss genommen werden kann.
Wird beispielsweise ein gegebenes Risiko mit hoher Eintrittswahrscheinlichkeit und
bedrohlichem Ausmald bedacht, so bleibt der Handlungsbedarf aufgrund der
Unveranderbarkeit trotzdem null. 42

Eine weitere Schwachstelle mag die Annéherung hinsichtlich des Erwartungswertes

selbst sein:

Risikomanagement fir den Mittelstand, Zusatzanforderungen fir die Praxis, in: Risk, Compliance & Audit
(RC&A), 05/2012, S. 14-20.

39 vgl. Gleiner: Grundlagen des Risikomanagements im Unternehmen, 2008, S. 106.

40 GleiRner / Romeike: Betriebswirtschaftlich sinnvolles Risikomanagement fiir den Mittelstand,
Zusatzanforderungen fur die Praxis, in: Risk, Compliance & Audit (RC&A), 05/2012, S. 14-20.

41 vgl. GleiBner: Grundlagen des Risikomanagements im Unternehmen, 2008, S. 120 / GleiRner / Romeike:
Betriebswirtschaftlich sinnvolles Risikomanagement fir den Mittelstand, Zusatzanforderungen fur die Praxis, in:
Risk, Compliance & Audit (RC&A), 05/2012, S. 14-20.

42 vgl. GleiBner: Grundlagen des Risikomanagements im Unternehmen, 2008, S. 120 / GleiRner / Romeike:
Betriebswirtschaftlich sinnvolles Risikomanagement fir den Mittelstand, Zusatzanforderungen fur die Praxis, in:
Risk, Compliance & Audit (RC&A), 05/2012, S. 14-20.
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Wahrend Risiken Planabweichungen beschreiben, zeigt der
Erwartungswert auf, was ,im Mittel“ zu erwarten ist und stellt somit kein
RisikomaR dar.43

Eine Aussage Uber den mdglichen Zeitpunkt des Risikoeintritts bleibt
unbericksichtigt.#* Zudem werden die zeitliche Entwicklung bzw. die
Abhéangigkeiten unsicherer Plangrof3en von Periode zu Periode
vernachlassigt. Beispiel: Ein Wechselkursrisiko wirkt sich auch auf das
Folgejahr aus. So ist z.B. der Dollarkurs Ende 2014 gleichermal3en der
Startkurs 2015.

0,9
0,8
0,7
0,6
0,5
0,4
0,3

Eintrittswahrscheinlichkeit

0,2
0,1

Risk Map Blockheizkraftwerk

._
—
M Unproblematisch
O .
[ | [0 Uberwachungsbedurftig

—

- M Kritisch
L

O
O
[ ]
|
200000 400000 600000 800000
Schadenshohe

Abbildung 2: Risk Map am Beispiel des Blockheizkraftwerks.

b) Die Standardabweichung beschreibt das Ausmald der Schwankung um den

Erwartungswert.*® Positive Abweichungen, welche hierin mitberticksichtigt werden,

sind jedoch flr Investoren von nachrangiger Bedeutung “® im Vergleich zu den

interessanteren Down-Side-Risks, welche ausschliel3lich negative Abweichungen

43 Vgl. GleiBner: Grundlagen des Risikomanagements im Unternehmen, 2008, S. 111.

44 vgl. Romeike / Hager: Erfolgsfaktor Risiko-Management 3.0, Methoden, Beispiele, Checklisten Praxishandbuch
fur Industrie und Handel, 3. Auflage, 2013, S. 124.

45 Vgl. GleiRner: Quantitative Verfahren im Risikomanagement: Risikoaggregation, RisikomaRe und
Performancemale in: Gleich/Klein (Hrsg.): Der Controlling Berater, Band 16 / 2011, S. S. 179 — 204.

46 vgl. GleiBner: Quantitative Verfahren im Risikomanagement: Risikoaggregation, RisikomaRe und
Performancemale in: Gleich/Klein (Hrsg.): Der Controlling Berater, Band 16 / 2011, S. S. 179 — 204.
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berticksichtigen*” und letztlich Aussagen tber das notwendige Risikokapital machen.
Der Value at Risk ist ein solches Risikomald und z&hlt zu den Top Down
Bewertungsmethoden, welche die Folgen (potenzielle Verluste) einer Entscheidung
fokussieren. Der Value at Risk*® (VaR*%) bildet einen realistischen Hochstschaden ab,

welcher zu 99% nicht Uberschritten wird jedoch zu 1% Uberschritten werden kann.

c) Die Dreiecksverteilung, welche durch ihre drei Werte worst case / realistic case /
und best case Bandbreiten beschreibt, entspricht bereits der Szenariotechnik. In der
Diskussion klassischer Bewertungsmethoden, welche die Risiken wie genannt haufig
aus SH*P ermitteln, erkennt man erneut eine Grenze: Die Dreiecksverteilung
berechnet alle Wahrscheinlichkeiten zwischen dem Mindest- und Maximalwert.>® Es
erscheint sinnvoll, das exemplarische Risiko (aus Abbildung 1: Ubersicht von
Verteilungsfunktionen): Bestimmung einer moglichen Schadensumme aus
Haftpflichtprozess Uber eine Bandbreite abzubilden, da dieses Risiko eben nicht einer
digitalen Verteilung (Binomialverteilung / Licht an, Licht aus) entspricht: Die H6he einer
maoglichen Schadensersatzzahlung — im Falle einer Niederlage — ist unsicher.

Damit dieses Risiko sinnvoll beachtet werden kann, bietet sich im Weiteren die

d) Kombination aus Verteilungsfunktionen an: ! Dieses Risiko hat also zwei

wesentliche unsichere Parameter

» Die mogliche Schadensersatzzahlung?
(Bandbreite — Dreiecksverteilung)
= Kommt es zu einer Niederlage vor Gericht?
(Licht an, Licht aus — Binomialverteilung)
Die Wahrscheinlichkeit zur mdglichen Niederlage vor Gericht wird, z.B. gestitzt durch

Expertenbefragung, zuerst geschétzt. [Die Tatsache, dass es sich bei einer

47 Vgl. Romeike / Hager: Erfolgsfaktor Risiko-Management 3.0, Methoden, Beispiele, Checklisten Praxishandbuch
fur Industrie und Handel, 3. Auflage, 2013, S. 126.

48 VaR: Eine Schadenshohe, die in einem bestimmten Zeitraum mit einer festgelegten Wahrscheinlichkeit nicht
Uberschritten wird. Vgl. ausfihrlicher: Vgl. Romeike / Hager: Erfolgsfaktor Risiko-Management 3.0, Methoden,
Beispiele, Checklisten Praxishandbuch fur Industrie und Handel, 3. Auflage, 2013, S. 125 ff..

49 Nicht Gegenstand der Diskussion aber im Zusammenhang zur Betrachtung RisikomalRe nennenswert: Der
Expected Shortfall ist im Vergleich zum VaR das geeignetere Risikomalf3. VVgl. ausfuhrlicher: Vgl. Romeike /
Hager: Erfolgsfaktor Risiko-Management 3.0, Methoden, Beispiele, Checklisten Praxishandbuch fir Industrie und
Handel, 3. Auflage, 2013, S. 115 ff..

50 vgl. GleiBner: Grundlagen des Risikomanagements im Unternehmen, 2008, S. 107 f.

51 vgl. GleiBner: Quantitative Verfahren im Risikomanagement: Risikoaggregation, RisikomaRe und
Performancemale in: Gleich/Klein (Hrsg.): Der Controlling Berater, Band 16 / 2011, S. S. 179 — 204.
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Experteneinschatzung um eine subjektive Annaherung handelt und die
Risikoquantifizierung als Risiko zweiten Grades selbst unsicher einzuschatzen ware,
wird hier  vernachlassigt]. Im  Anschluss werden  die maoglichen

Schadensersatzsummen durch die Dreiecksverteilung abgebildet.

4.4 Betrachtungsfeld 4: Aggregation von Risiken

Das Ziel der Aggregation ist die Bestimmung der Gesamtrisikobelastung eines
Unternehmens, das der Risikotragfahigkeit gegentibergestellt wird.>?

Bei der klassischen Vorgehensweise zur Ermittlung der Gesamtrisikobelastung wird
die Summe der Erwartungswerte der Einzelrisiken gebildet. Eine reine Konsolidierung
der Einzelrisiken ist kritisch zu bewerten: z.B. kénnten Korrelationen, durch
Wechselwirkung ein zunachst ,unbedeutend“ erachtetes Risiko zu einem
Bestandsbedrohlichen anheben - dies bliebe aber durch diese klassische
Vorgehensweise versteckt.

In Bezug auf die oben eingefligte exemplarische Risk Map ergab sich wie folgt:

Ausgewadhlte Risiken fiir das Beispiel Blockheizkraftwerk SH EW
Lieferantenausfall 0,05 35000 1750
Logistikprobleme 0,2 15000 3000
Werkstoffprobleme 0,01 500000 5000
Qualitatsprobleme 0,8 10000 8000
Maschinenausfall 0,1 200000 20000
Umsatzschwankung 0,6 50000 30000
Ausfall Energieerzeugungsanlage 0,15 300000 45000
Energiepreispolitik / EEG 0,3 400000 120000
Knappheit Ersatzbrennstoff 0,4 450000 180000
Zinsveranderungen 0,35 600000

Preissteigerung Ersatzbrennstoffe 0,7 750000
Gesamtrisikoumfang 1147750

Abbildung 3: Aggregation von Risiken am Beispiel des Blockheizkraftwerks.

Bei der Aggregation sollten folgende Anforderungen erfllt sein:

52 vgl. Romeike / Hager: Erfolgsfaktor Risiko-Management 3.0, Methoden, Beispiele, Checklisten Praxishandbuch
fur Industrie und Handel, 3. Auflage, 2013, S. 128 f. / Vgl. GleiBner: Grundlagen des Risikomanagements im
Unternehmen, 2008, S. 135 f.
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= Berilcksichtigung der Wechselwirkung (Korrelation) zwischen den
Einzelrisiken,

=  Ermittlung der relativen Bedeutung eines Einzelrisikos
(Sensitivitatsanalyse) und

= Ermdglichen eines Zukunftsblicks zur Unternehmensplanung und
Eigenkapitalbedarfs unter Berlicksichtigung einer reprasentativen
Stichprobe sowie

= Wahl beliebiger Wahrscheinlichkeitsverteilungen zur Beschreibung von

Risiken (vgl. Betrachtungsfeld 3: Quantifizierung)

Die Aussage bzgl. der relativen Bedeutung eines Einzelrisikos ist wichtig, um
passende Steuerungsmaflnahmen abzuleiten.>® Die Sensitivitatsanalyse folgt also der
Frage, welches Risiko das Unternehmen am meisten belastet oder den Gewinn am
meisten zerstort (,Treiber-Risiken®). An dieser Stelle ist erkennbar, dass die
Sensitivitaten von der anfanglichen Wahl der Verteilungsfunktionen abhangen und es
damit auch wichtig ist, Gberhaupt beliebige Wahrscheinlichkeitsverteilungen wéahlen zu

kdénnen.

Um einen Zukunftsblick zu ermdglichen, missen also einzelne Risiken in den Kontext
der Unternehmensplanung gestellt werden, damit mdgliche Planabweichungen erfasst
werden konnen.>* Es wird deutlich, dass die Summenbildung der Erwartungswerte,
wie am obigen Beispiel des Blockheizkraftwerks eingefugt, nicht der
Wahrscheinlichkeitsverteilung des Unternehmensergebnisses gerecht werden. Aber

die Simulation.

53 Vgl. Romeike / Hager: Erfolgsfaktor Risiko-Management 3.0, Methoden, Beispiele, Checklisten Praxishandbuch
fur Industrie und Handel, 3. Auflage, 2013, S. 128 f.
54 Vgl. GleiBner: Grundlagen des Risikomanagements im Unternehmen, 2008, S. 142 f.
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Zwischenfazit

Das Ansehen klassischer Bewertungsmethoden oder einer Risk Map soll mitnichten
geschmalert werden. Denn: bedient man sich z.B. einer Risk Map, wird Uberhaupt in
Risikomanagementmanier gedacht. Das an sich kann entscheidender
Wettbewerbsvorteil sein sowie auch das personliche Haftungsrisiko — gerade durch
die dadurch gewonnene Dokumentation — schmélern. Werden zudem die
beschriebenen Unvollkommenheiten bericksichtigt, konnen daraus wichtige

Anhaltspunkte fur die Unternehmenslenker und Entscheider gewonnen werden.

4.5 Lodsungsvorschlag: Stochastische Szenarioanalyse
Konsequenterweise erfillt die stochastische Simulation die oben angefihrten
Anforderungen und zeigt somit den notwendigen Eigenkapitalbedarf fir die

unternehmerische Planung auf.

Erinnernd an die Ausfuhrungen schier unendlicher Systemmdglichkeiten wird Klar,
dass Entscheidungen (nur) durch eine reprasentative Stichprobe von
Zukunftsszenarien sinnvoll gestitzt werden kdénnen. Dies erreicht die Monte-Carlo-
Simulation, indem zuklnftig (mdgliches) Verhalten von Risikofaktoren durch
Zufallszahlen (10.000 Zufallszahlen in kirzester Zeit) abgebildet wird. Dies bedeutet,
dass sich in jedem Simulationslauf eine andere Kombination der Auspragung von
Risiken ergibt, welche sich auf einen ausgewahlten Zielwert (z.B. EBIT) auswirken
konnten.

Dies ist, in Abgrenzung zu einer historischen Simulation, ein bestimmender Vorteil:
prognostizierte Ereignisse hangen nicht von vergangenheitsbezogenen Datenmaterial

ab; es wird auch das simuliert, was es bisher noch nicht gab.

Vereinfachte Darstellung der Vorgehensweise

Bezogen auf eine Planrechnung werden die definierten Risiken mit geeigneten
Verteilungsfunktionen beschrieben und verschiedenen Positionen der GuV (z.B. Input:
Umsatzerlose, Risiken beschrieben durch Dreiecksfunktion) einer Zielgrof3e (z.B.
Output: DB) zugeordnet. Die simulierten Ergebnisse lassen sich anschaulich, bezogen
auf eine definierte ZielgroRe, in Form von Grafiken (z.B. Histogrammen) ausgeben.
Dem Anspruch, eine Priorisierung der Risiken (vgl. ,Treiber Risiken®) flr

unternehmerische Entscheidungen vorzunehmen, wird durch die grafische Darstellung
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der Sensitivitatsanalyse gentge getan. Durch diese Darstellung wird sowohl die Starke
als auch die Gute (positiv oder negativ) des Einflusses verbildlicht.

5 Fazit

Wie bereits auch im Zwischenfazit formuliert, bietet die klassische
Bewertungsmethode mittels Eintrittswahrscheinlichkeit und Schadensausmafd zwar
einen ersten Uberblick zur Ergebnisbelastung, stoRt aber — gerade bei der
wesentlichen Aggregation der Risiken — an Grenzen. Mit dem Ziel, die
durchschnittliche Lebenserwartung eines Unternehmens von 12 Jahren deutlich zu
Uberdauern und mehrere Geburtstage, gar ein Jubilaum zu zelebrieren, scheint es
sinnvoll, den gegenwartigen und zukunftigen Gesamtrisikoumfang, die
Wechselwirkungen der Risiken sowie deren unterschiedliche Einflisse (messbar)
einzugrenzen. Diese zahlenbasierte, analytische Vorgehensweise ist in der
Umsetzung (und der folgenden Bewertung der Ergebnisse!) zweifelsfrei anspruchsvoll,
bietet aber im Gegenzug eine fundierte Entscheidungsgrundlage an — nicht selten
Uberlebenswichtig flr das Unternehmen.

Und wenn man es selbst nicht kann:>®

,Ein gescheiter Mann muss so gescheit sein, Leute einzustellen, die viel gescheiter

sind als er.” (John F. Kennedy)

55 Zitat entnommen aus: Scherer / Mihlbauer / Unterwiener: Den Rucken frei: No risk, much fun! Praxiswissen
Risikomanagement und Compliancemanagement, 2007, S. 45.
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Anhang

ANHANG

Anmerkung der Verfasserin:

Die folgenden Darstellungen der stochastischen Szenarioanalyse beziehen sich auf
das Fallbeispiel der [...], vielmehr auf die in Punkt 2.2 Abschnitt I) formulierte
Krisenursache: Errichtung des Blockheizkraftwerks. Dabei sind die Plandaten der GuV
zu Grunde gelegt worden.

Wie im Fazit formuliert — und nach personlicher Auffassung nach mehrmaligen mafig
gelungenen Versuchen im Selbststudium — ist die praktische Umsetzung einer
stochastischen Szenarioanalyse anspruchsvoll. Um dennoch, nach kompletter
Fertigstellung der theoretischen Abhandlung, an Ubung und weiteren Erkenntnissen
zu gewinnen, war es ebenso ein Anliegen, eine Szenarioanalyse durchspielt zu haben:
Dies gelang jedoch lediglich durch Hilfestellung eines Tutors. Daher soll —
ausschlief3lich geltend fur diesen Abschnitt der Studienarbeit — darauf hingewiesen
werden, dass diese Ergebnisse gemeinsam in der Diskussion mit einem Tutor
entstanden sind. [Insofern wird auch auf eine weitere Erl&uterung der Ergebnisse

verzichtet].

Plan — GuV Blockheizkraftwerk

Betrdge in TEUR / Blockheizkraftwerk
Plan 2014  Risiken Simulation

Umsatzerlose

Materialaufwand

DB

Personalaufwand

Abschreibungen

Ergebnis aus der gewohnlichen Geschaftstatigkeit
Ergebnis aus sonstigen Ertragen und Aufwendungen
EBIT

Zinsergebnis

AuRerordentliches Ergebnis
EBT

Abbildung 4: Plan-GuV mit simulierten Risiken.
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Verteilungsfunktionen und Beschreibung der Risiken

Anhang

Umsatzerlose

Dreiecksverteilung

740 1850 2100
WC RC BC
Materialaufwand Normalverteilung
970 7
Mittelwert (W) o
Personalaufwand Normalverteilung
153 2 137
Mittelwert (W) o trunc low
Ergebnis aus der gewohnlichen Geschaftstatigkeit Dreiecksverteilung
0 13 16
WC RC BC
Ergebnis aus sonstigen Ertragen und Aufwendungen Normalverteilung
27 3 31
Mittelwert (p) o trunc high
Aullerordentliches Ergebnis Compound
Anzahl Forderungsausfille
2 Poisson-Verteilung
Stiick
Hohe des Verlustes Pert
-23 -7 3
Min Likeliest Max

Abbildung 5: Verteilungsfunktion zur Beschreibung der Risiken.

23




Simulationsergebnisse
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Abbildung 7: Simulationsergebnis.
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Sensitivitat der Ergebnisse

Inputfaktor

Ubersicht iber die
Sensitivitaten

AuBerordentliches Ergebnis ]
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Abbildung 8: Sensitivitat der Ergebnisse.
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Thema der Arbeit:

Skizzieren Sie die Grenzen einer "klassischen" Bewertung von Risiken in Form von Eintrittswahrscheinlichkeit und SchadensausmaB (hspw. auch in
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Sie an Hand konkreter Unternehmensrisiken die quantitative Bewertung mit Hilfe von Verteilungsfunktionen! Welche Vorteile bietet die stochastische

Szenarioanalyse im Kontext Risikoaggregation?

dimt

26

Anhang




