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Ein neuer Ans atz beim Management
strategischer Risiken
Das Ziel des Risikomanagements istes, Risiken rechtzeit igzu erkennen, zu bewertenundzu bewält igen. Inhalt-
l ich lassen sich strategische Risikenzum Beispiel als möglichen Folgen von falschen Geschäftsentscheidungen,
einer schlechten lmplementierung von Entscheidungen oder einer mangelnder Anpassungsfähigkeit an Verän-
derungen im Umfeld von Unternehmen verstehen. lm Vergleich zu anderen Risikoarten, wie etwa operative,
f inanziel le Risiken oder Risiken aus Marktpreisänderungen, zeichnen sie sich auf der formalen Ebene durch eine
höhere Komplexität und kürzere Datenhistorien aus. Zusätzlich wird die Analyse strategischer Risiken dadurch
erschwert, dass im mehrjährigen Planungszeitraum neue, bisher unbekannte r isikotreibende Faktoren auftreten
können. Zur Sicherung des langfrist igen Unternehmenserfolges ist es für jedes Unternehmen wichtig, das Risiko-
management mit den Zielen des strategischen Managements zu verbinden.

ft as strategische Risikomangement be- Ausdruck der strategischen Risikopoli-
LF fasst sich im Kern mit zwei Haupt- tik eines Unternehmens ist die Festlegung

aufgaben (vgl. ) Abb.*r): der Kernrisiken, die das Unternehmen
. Identifikation der strategischen Risiken selbst tragen soll und der verzichtbaren

und Analyse und Bewertung der wesent- Nebenrisiken, die nicht eingegangen bzw.
lichen risikotreibenden Faktoren. auf andere Unternehmen verlagert wer-

. Formulierung einer adäquaten Risiko- den sollen. Solche Überlegungen sind
politik als Teil der Unternehmensstrate- unverzichtbar fiir die Gestaltr-rng des un-
gie, wie mit diesen Risiken umzugehen ternehmerischen Geschäftsmodells und
ist. können im Zeitablauf aufsrund sich än-

Kreislaufmodell des Risikomanagements )  A b b . * :  ?

dernder Rahmenbedingungen immer wie-

der zu neuen Ergebnissen fiihren. So hat

etwa die BMW Group im Jahr 2004 die

Produktion des Modells X3 an Magna

International in Steyr extern vergeben.

Nach einer Überprüfung dieser strate-
gischen Maßnahme im fahr 2010 wurde

die Fertigung in das eigene Werk in Spar-

tanburg, South Carolina, zurück verlagert.

Ein weiteres Beispiel ist die komplette

strategische Neuausrichtung eines Unter-

nehmens, wie bei der Mannesmann AG.

Mit Vorstandsbeschluss aus dem fahre
1999 wandelte sich das Kerngeschäft von

der Stahlrohrproduktion zum Aufbau und

Betrieb des Mobilfunknetzes D2. Die stra-

tegische Risikopolitik als Teil der Unter-

nehmensplanung dient somit der Absiche-

rung des langfristigen Unternehmenser-

folges.

Die Ausformulierung einer strate-

gischen Risikopolitik kann nur gelingen,

wenrr die strategischen Risiken richtig er-

kannt, analysiert und bewertet worden

sind, und zwar ftir die gesamte Zeitspanne

der unternehmerischen Langfristplanung.

lm Zenrrum des Analyseprozesses steht

dabei die Beschreibung der risikotrei-

benden Faktoren und ihrer gegenseitigen

Abhängigkeiten. Die Schwankungsbreite

des strategischen Risikoportfolios wird we-

sentlich von den Wechselwirkungen (Kor-

relationen) zwischen den Risikotreibern

bestimmt. So kann schon die Aggregation

von Risiken auf Portfolioebene zu einer

Reduktion des Portfoliorisikos und damit

zur Reduktion des erforderlichen Risiko-

kapitals zur Abde&ung unerwartete Ver-

luste fiihren (VaR-Ansatz).
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Als Risikotreiber etwa ftir Entwicklungs-
projekte in der Fahrzeugindustrie kom-
men aus dem Bereich,,Marktumfeld" Kun-
den, Wettbewerber, Absatzvolumen, Sub-
stitutionsprodukte und neue Megatrends
(zum Beispiel alternative Antriebe) in Be-
tracht. Im Bereich,,Fahrzeugeigen-
schaften" wirken Qualität, Komfort, cost of
ownership, Lieferantenstruktur und im
Bereich,,Prozesse" Innovationen, Fremd-
vergabe, Produktionstechnologie. Die Kor-
relationen zwischen diesen Treibern zu
erkennen, zu messen und ihre Rückkop-
pelung auf den operativen Cashflow des
Projektes abzuschätzen ist eine Herausfor-
derung an die betroffenen Abteilungen im
Unternehmen [vgl. Stenner 2010, S. 13].
lihr:liche Zusammenhänge gelten auch fi.ir
das Adressausfallrisiko im lGeditgeschäft
einer Bank. Risikotreiber können hier sein:
Entwicklung der Zins-, Anleihen- und
Aktienmärke, EntwicHung des Bruttoin-
landsproduktes und der Arbeitslosigkeit.
Positive Korrelationen zwischen den
treibenden Faktoren können zv vn-
erwünschten Risikokonzentrationen, so-
genannten Klumpenrisiken ftihren. Mit
Hilfe der Szenarioanalyse lassen sich auf
Portfolioebene die Verlustraten fur den
Planungszeitraum und die Auswir-
kungen auf die Risikotragftihigkeit der
Bank abschätzen [vgl. Schlottrnann/Vor-
grimlerl.

Bei der Bewertung von finanziellen Ri
siken und Marktpreisänderungsrisiken
haben sich statistische Messgrößen wie
Standardabweichung, Kovarianz und Kor-
relationskoe{fi zient durchgesetzt. Sie wer-
den aus den in der Vergangenheit beo-
bachteten Wertveränderungen ermittelt
und mit Hilfe der historischen Simulation
zur Prognose der Wertentwicklung ftir ei
nen überschaubaren zukünftigen Zeit-
raum (in der Regel t2 Monate) herangezo-
gen'

Die symmetrische und statische Kons-
truktion dieser Messgrößen lässt aber eine
nur sehr eingeschränkte Abbildung der
Realität zu.
. So gewichtet die Standardabweichung

negative und positive Abweichungen
vom Erwartungswert gleichermaßen.
Kovarianz und Korrelationskoeffizient
unterstellen ebenfalls eine symme-
trische Beziehung zwischen Risiken, das
heißt das Ausmaß und die Intensität der
Abhängigkeit zwischen den Risiken X
und Y ist aus Sicht von X identisch mit
der Sicht von Y. Unsymmetrische oder

eindirekionale Beziehungen zwischen
Risiken können diese Messerößen nicht
abbilden.

. Diese Messgrößen sind keinen zeit-
lichen Veränderungen unterworfen. Es
wird unterstellt, dass die gestern gemes-
senen Abhängigkeiten auch morgen
gelten. Tatsächlich verhalten sich die
Wechselwirkungen von Risiken aber dy-
namisch, sie verändem sich im Zeitab-
lauf. Ihre Intensität kann zu- oder ab-
nehmen und sie können soäter oder
früher einsetzen.

. Zur praktischen Verwendung der be-
kannten Korrelationsansätze stellt die
Neue Züricher Zeitung (Ausgabe vom
24.5.20t21treffend fest: ,,Durch die Auf-
teilung des Vermögens auf wenig korre-
lierende Anlageformen könne ein Anle-
ger das sogenannte unsystematische
Risiko weitestgehend eliminieren und
damit das Gesamtrisiko senken, sagt die
Theorie. Diese hat aufeinfacher Ebene
allerdings einen gravierenden Fehler. Sie
erklärt nicht, dass Korrelationen - ein
Maß ftir den Gleichlauf von Preisen und
Kursen - nicht konstant, sondern sogar
systemendogen sind. [...] Bewertungs-
und Risikomanagementmodelle, bei
welchen Korrelationen eine Rolle spie-
Ien, sind (daher) mit entsprechender
Vorsicht zu genießen. Erst in dgp ver-
gangenen Tägen musste JP Morgan er-
leben, dass falsche Korrelationsannah-
men teuer werden können. Sie kosteten
die Bank Milliarden Dollar."
Das Problem ist also erkannt. aber wie

ist damit umzugehen)
Ziel muss vor allem sein, das komplexe

Zusammenwirken zeitkritischer Wechsel-
wirkungen zwischen Risikotreibern abzu-
bilden. Dieser Modellierungsansatz - bei
spielsweise in der Lösung Nosco abgebildet
- bedient sich der Prinzipien der Neuroa-
natomie und der Neurophysiologie und
ersetzt mathematische Korrelationen
durch biologische Impulse oder Wir-
kungen. Dieser alternative Modellansatz
beschäftigt sich mit der Informationsver-
arbeitung im Sinne der Funktionsprin-
zipien der menschlichen Wahrnehmung.
Solche cognitive applets gewähren neue
Einblicke in die Dynamik komplexer Sys-
teme und helfen, inhaltliche Verschie-
bungen und V/irkungszusammenhänge in
ihrer jeweiligen zeitlichen Ausprägung
ganzheitlich zu verstehen und zu begrei
fen. Im Zentrum der Coglet-Technologie
stehen also nicht nur Zusammenhänee der

Statistik beziehungsweise Stochastik, wie

etwa Wahrscheinlichkeitsverteilungen und

Zufallsprozesse, sondern auch die nati.ir-

lich sprachliche Kommunikation. Men-

schen denken in ihrer Sprache und das

geschriebene Wort erleichtert den ganz-

heitlichen Erkenntnisprozess. Dies ge-

schieht in zweierlei Hinsicht: zum einen

in der softwarearchiteltonischen Ausge-

staltung der Anwendung an sich,undzurrr

anderen in der Interaktion mit dem An-

wender.
. Software Architektur: Die impulsgesteu-

erte Arbeitsweise von Nosco ist in An-

lehnung an das Vorbild des mensch-

lichen Gehirns gestaltet. Durch die Be-

rücksichtigung des Zusammenspiels der

Wirkungsbeziehungen zwischen den

Faktoren werden neue und zum Teil un-

erwartete Wirkungsprofile sichtbar, was

schließlich zu einer innovativen Lö-

sungsfi ndung beitragen kann.
. Interaktion zwischen Anwender und

Anwendung: Die Präsentation der Er-

gebnisse und Informationen soll das

systemische Begreifen des Anwenders

verstärken und optimieren. Der Anwen-

der soll interaktiv nach kreativen Lö-

sungswegen suchen. Die oftmals wider-

sprüchlichen Lösungen der Software

verlangen vom Nutzer eine genaue In-

terpretation, die seinen Wahmehmungs-

horizont erweitert.

Diese Aspekte der cognitive applets be-

stätigen, warum dieser methodische An-

satz sich besonders zur Analyse strate-

gischer Risiken eignet, und zwar weniger

bei der Quantifizierung der Risikoparame-

ter als vielmehr zur Unterstlitzung der

zeitkritischen Ausgestaltung eines Szena-

rios. Das Werkzeug bietet die Möglichkeit

zu erkennen, wann welche Risikofaktoren

durchschlagen, wie sich neue Risikofak-

toren, beziehungsweise wie sich wegfal-

lende oder geänderte Risikofaktoren auf

das gesamte System auswirken. Darüber

hinaus ermöglicht das Programm Kollate-

raleffekte zu erkennen und Nebenwir-

kungen von Hauptrisikoquellen zu unter-

scheiden.

Das I nteraktionsmodell

Grundsätzlich lassen sich mit dem metho-
dischen Ansatz beliebig viele Risikofak-

toren auf unterschiedlichste Weise be-

schreiben und integrieren. Die Wirkungs-

beziehungen werden in Anlehnung an die

Neurobiologie als Impulse definiert und



aus fünf Wirkperspektiven heraus be-

schrieben. Der lmpulstyp wird unterschie-

den in
. Erregende Impulse: Sie beschreiben po-

sitive Wirkabhängigkeiten (Vorzeichen

+)
. Hemmende Impulse: Sie beschreiben

negative Wirkabhängigkeiten (Vorzei-

chen -)

Die lmpulsstärke steht ftir die Intensität

der Wirkung auf den Zielfaktor und unter-
scheidet ftinf Stärkegrade (1,,2, 3, 4, 51.

Mit dem lmpulsprofil kann der Anwen-

der die Wirkungsintensität über die ge-

wählten Zeitfenster konstant lassen, stei-
gern oder abnehmen lassen (konstant,

progressiv, degressiv)

Die lmpulslatenz spiegelt die zeitliche

Dimension der Abhängigkeit wieder. Sie

legt den Zeitpunkt fest, wann der Einfluss

eines Faktors auf den anderen Faktor Wir-

kung zeigt. Das Modell sieht fünf Zeifen-

ster (0, 1, 2, 3, 4), beispielsweise Halbjahre

vor. Mit dem Einstellen der Latenz-Werte

kann der Anwender leading und lagging

Effekte in den Programmdurchlauf ein-

bauen.

Die lmpulsdauer ist ein Zeit-Maß für die

Wirkungsdauer eines Impulses. Sie um-

fasst 1 bis 4 Zeiteinheiterr.

Mit dem Werkzeugkasten einer ftinfdi-

mensionalen Beschreibung (Typ, Stärke,

Profil, Latenz, Dauer) des'Wirkraumes von

Impulsen kann der Programmanwender

die Abhängigkeiten in der realen Welt na-

türlich sehr viel präziser im Modell erfas-

sen als es der statische Korrelationskoeffi-

zienr (k) auf der linearen Skala -1 < k > + 1

zulässt (vgl ) Abb. *e).

I mpulse besch reiben Wirleusammen hänge

Das Gestaltungspotential bei der mo-

dellhaften Abbildung von Wirkbezie-

hungen lässt sich an folgendem einfachen

Beispiel illustrieren: Untersucht man in

einem Planungsszenario die Auswir-

kungen der konjunkturellen Entwick-

lungen in den USA und in Europa, so wird

der Korrelationskoeffizient für die Wachs-

tumsraten in beiden Wirtschafträumen

etwa für die nächsten 12 Monate aus den

ausgewählten Vergangenheitsdaten ermit-

telt und der Szenarioanalyse zugrundege-

legt. Die Wechselwirkung wird also für

diese zwei Halbjahre zum Beispiel mit

dem Wert + 0,5 beschrieben: Die Wachs-

tumsraten beider Volkswirtschaften korre-

lieren positiv mit mittlerer Stärke.

Der Ansatz bietet fiir die Beschreibung

dieser Wirkbeziehungen sehr viel mehr

Spielraum. Also etwa: Das Wachstum des

Bruttoinlandsproduktes in der EU fiirdert

das Wachstum in den USA (Impulstyp +),

dieser Wirkung wird eine mittlere Stärke

zugeschrieben (Impulsstärke 3), die Wir-

kung beginnt im zweiten Halbjahr (lm-
pulslatenz 2) und dauert zwei Zeifenster

(Impulsdauer: 2). In diesen zwei Zeitfens-

tern steigt die Wirkung des Impulses an

(lmpulsprofil: progressiv). Diese Wirkbe-

ziehung erhält die Beschreibung (+ ,3,2,
2, progressiv) und ftillt ein Feld der Wirk-

Matrix, die mit weiteren Wirkbeziehungeq

zu füllen ist. Anders als bei den üblichen

Korrelationstabellen, in denen zwei Para-

meter symmetrisch voneinander abhän-

gen, spielt hier die Richtung der Verknüp-

fung eine große Rolle. Beeinflusst ein

Faktor A einen Faktor B, so gilt dies nicht

zwingend vice versa - ob und wie Faktor A

) Abb. oe

lmpulsstärke

von Faktor B abhängt muss separat defi-

niert werden. Dieses Prinzip der Unidirek-

tionalität eröffnet zusätzlichen Gestal-

tungsspielraum. In dem gewählten Bei

spiel könnte also die Wirkbeziehung

EU -> USA mit (+, 3, 2, 2, progressiv) de-

finiert werden, während die Wirkbezie-

hung USA + EU mit (+, 3, 3, 1, Konstant)

beschrieben werden könnte, dass heißt

Impulstyp: positive Wirkung, Impulsstär-

ke: Grad 3, Impulslatenz: Auswirkung

beginnt im dritten Halbjahr, Impulsdauer:

Die Wirkung halt ein Halbjahr an und

verläuft in dieser Zeit konstant (Impulspro-

fil).

Die Möglichkeit, fünf Merkmale zur

Beschreibung eines Wirkzusammen-

hanges einzusetzen, verdeutlicht, dass eine

exakt symmetrische Wirkbeziehung zwi-

schen zwei Faktoren nur ein Sonderfall

sein kann.

Besonderes Merkmal dieses neurobiolo-

gischen Ansatzes ist, dass die Impulswei

tergabe nicht linear, sondern in Abhängig-

keit eines Schwellwertes erfolgt. Nur wenn

die Summe der ankommenden Impulse

eine bestimmte absolute Mindesthöhe

überschreitet, wird der Impuls weitergege-

ben. Wird dieser Wert nicht erreicht,

kommt es entsprechend dem Alles-oder-

Nichts-Prinzips zu keiner Impulsweiterga-

be. Begrenzt wird der neuausgesendete

Impuls durch einen Maximalwert, der

nicht überschritten werden kann.

Für die Definition der Wirkzusammen-

hänge ist die Kalibrierung des Schwell-

wertes entscheidend. Er definiert den Mi-

nimalwert eines Wirkungszusammen-

hanges, damit sich überhaupt eine Wir-

kung entfalten kann. Dieser 
.Wert 

ist je

nach Anwendungssituation festzulegen.

Grundsätzlich gilt je niedriger der Schwell-

wert, desto stärker ist das Datenrauschen

und umgekehrt je höher der Schwellwert,

desto niedriger ist das Datenrauschen.

Die richtige Kalibrierung ist vom Anwen-

der nach dem ,,trial and error"-Prinzip aus-

zutesten.

Das Impulsmaximum ist ein weiterer

wichtiger Stellhebel für die Relevanz eines

Impulses. Das Deckeln eines Impulses

durch das Impulsmaximum beschreibt im

Programm das nattirliche Phänomen, Im-

pulse nicht ungehindert hoch ansteigen zu

lassen. Was ftir den menschlichen Orga-

nismus ein Muskel ist, könnte im Unter-

nehmen die Liquidität sein. Wird eine ge-

f,ährliche Verknappung von liquiden Mit-

teln rechtzeitig erkannt und automatisch

Start



unterbunden, fuhrt diese Entwicklung zu
einer Entspannung der Zahlungsfähigkeit.
Durch die Deckelung des Impulsmaxi-
mums integriert man einen kurzfristigen
Hemmmechanismus, der erst nach der
Liquiditätsberechnung im 1'eweiligen Zeit-
fenster greift und nicht unbedingt eine
gesamte Neuberechnung der Liquiditäts-
planung erfordert. Man trägt damit der
schnellen Nachkorrektur der unternehme-
rischen Liquiditätsplanung Rechnung - so
wie sie in der Realität auch stattfindet. tl

Fazit

Die Model l ierung von Wirkbeziehungen
basierend auf cognitive applets zeichnet
sich durch eine hohe Flexibil i tat aus und
ermöglicht eine präzisere Reproduktion der
vielfält igen Wirkungszusammenhänge aus
dem realen unternehmerischen Umfeld.
Die Höhe des weiterzugebenden lmpulses

ergibt sich - unter Beachtung derjeweil igen

Vorze ichen -  durch  Mul t ip l i ka t ion  a l le r  an-
kommenden lmpu lse  mi t  dem Stärkegrad.
Das Programm l iefert die erforderl ichen
quanti tat iven I nformationen zur Festlegung

der angestrebten Risikodeckungsmasse mit

Hil fe des VaR-Ansatzes, wie zum Beispiel
\üUahrschein l ichkeitsvertei I  u n gen relevanter

Werte in einem definierten Zeitfenster. Da-
rüber hinaus produziert es aber auch Text-

beschreibungen einer zukünft igen Entwick-
lung in Abhängigkeit von der gegebenen

Ausgangssituation. Damit eignet sich der
Modell-Ansatz hervorragend für den Ein-

satz in den Analyse - und Bewertungspha-

sen des Risikomanagement-Prozesses. Der
methodische Ansatz lebt von Expertenmei-

nungen, die sinnvol l  miteinander verknüpft
eine (von vielen) möglichen Entwicklungen

aufzeigen. Ein Ziel ist das Loslassen von
subjektiven, intuit iven Erwartungen. Es un-

terstützt einfach und komfortabel einen
durch den Anwender ausgelösten Anpas-

sungsprozess der Risikotreiber an die neu-
en Umwel tbed ingungen.  Das Pr inz ip  be-
ruht auf der engen Interaktion zwischen

Anwender und Programm. lm Rahmen des
Risikomanagements werden die stabi len

und damit relevanten Risikoparameter der

s t ra teg ischen Unternehmensp lanung er -

mi t te l t .  S ie  b i lden  d ie  Bas is  fü r  d ie  S teue-
rung der strategischen Risiken.
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