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Ein neuer Ansatz beim Management
strategischer Risiken

Das Ziel des Risikomanagements ist es, Risiken rechtzeitig zu erkennen, zu bewerten und zu bewiltigen. Inhalt-
lich lassen sich strategische Risiken zum Beispiel als moglichen Folgen von falschen Geschiftsentscheidungen,
einer schlechten Implementierung von Entscheidungen oder einer mangelnder Anpassungsfihigkeit an Verin-
derungen im Umfeld von Unternehmen verstehen. Im Vergleich zu anderen Risikoarten, wie etwa operative,
finanzielle Risiken oder Risiken aus Marktpreisinderungen, zeichnen sie sich auf der formalen Ebene durch eine
hohere Komplexitit und kiirzere Datenhistorien aus. Zusitzlich wird die Analyse strategischer Risiken dadurch
erschwert, dass im mehrjihrigen Planungszeitraum neue, bisher unbekannte risikotreibende Faktoren auftreten
kénnen. Zur Sicherung des langfristigen Unternehmenserfolges ist es fiir jedes Unternehmen wichtig, das Risiko-

management mit den Zielen des strategischen Managements zu verbinden.

as strategische Risikomangement be-
fasst sich im Kern mit zwei Haupt-

aufgaben (vgl. B Abb. o1):

» Identifikation der strategischen Risiken
und Analyse und Bewertung der wesent-
lichen risikotreibenden Faktoren.

« Formulierung einer adiquaten Risiko-
politik als Teil der Unternehmensstrate-
gie, wie mit diesen Risiken umzugehen
ist.

KreislaumedelldesR!SIkomanagements :

Ausdruck der strategischen Risikopoli-
tik eines Unternehmens ist die Festlegung
der Kernrisiken, die das Unternehmen
selbst tragen soll und der verzichtbaren
Nebenrisiken, die nicht eingegangen bzw.
auf andere Unternehmen verlagert wer-
den sollen. Solche Uberlegungen sind
unverzichtbar fiir die Gestaltung des un-
ternehmerischen Geschiftsmodells und
kénnen im Zeitablauf aufgrund sich in-
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Nosco® fokussiert die Risikoanalyse und -bewertung

dernder Rahmenbedingungen immer wie-
der zu neuen Ergebnissen fithren. So hat
etwa die BMW Group im Jahr 2004 die
Produktion des Modells X3 an Magna
International in Steyr extern vergeben.
Nach einer Uberpriifung dieser strate-
gischen Maflnahme im Jahr 2010 wurde
die Fertigung in das eigene Werk in Spar-
tanburg, South Carolina, zuriick verlagert.
Ein weiteres Beispiel ist die komplette
strategische Neuausrichtung eines Unter-
nehmens, wie bei der Mannesmann AG.
Mit Vorstandsbeschluss aus dem Jahre
1999 wandelte sich das Kerngeschift 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,
wenn die strategischen Risiken richtig er-
kannt, analysiert und bewertet worden
sind, und zwar fiir die gesamte Zeitspanne
der unternehmerischen Langfristplanung.
Im Zentrum des Analyseprozesses steht
dabei die Beschreibung der risikotrei-
benden Faktoren und ihrer gegenseitigen
Abhingigkeiten. 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 Abdeckung unerwartete Ver-
luste fithren (VaR-Ansatz).



Als Risikotreiber etwa fiir 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 Qualitit, 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 Riickkop-
pelung auf den operativen Cashflow des
Projektes abzuschitzen ist eine Herausfor-
derung an die betroffenen Abteilungen im
Unternehmen [vgl. Stenner 2010, S. 13].
Ahnliche Zusammenhinge gelten auch fiir
das Adressausfallrisiko im Kreditgeschift
einer Bank. Risikotreiber kénnen hier sein:
Entwicklung der Zins-, Anleihen- und
Aktienmirkte, Entwicklung des Bruttoin-
landsproduktes und der Arbeitslosigkeit.
Positive Korrelationen zwischen den
treibenden Faktoren kénnen zu un-
erwiinschten Risikokonzentrationen, so-
genannten Klumpenrisiken fithren. Mit
Hilfe der Szenarioanalyse lassen sich auf
Portfolioebene die Verlustraten fiir den
Planungszeitraum und die Auswir-
kungen auf die Risikotragfihigkeit der
Bank abschitzen [vgl. Schlottmann/Vor-
grimler].

Bei der Bewertung von finanziellen Ri-
siken und Marktpreisinderungsrisiken
haben sich statistische MessgrofRen wie
Standardabweichung, Kovarianz und Kor-
relationskoeffizient durchgesetzt. Sie wer-
den aus den in der Vergangenheit beo-
bachteten Wertverinderungen ermittelt
und mit Hilfe der historischen Simulation
zur Prognose der Wertentwicklung fiir ei-
nen iiberschaubaren zukiinftigen Zeit-
raum (in der Regel 12 Monate) herangezo-
gen.

Die symmetrische und statische Kons-
truktion dieser Messgrofen lisst aber eine
nur sehr eingeschrinkte Abbildung der
Realitit zu.

« So gewichtet die Standardabweichung
negative und positive Abweichungen
vom Erwartungswert gleichermafen.
Kovarianz und Korrelationskoeffizient
unterstellen ebenfalls eine symme-
trische Beziehung zwischen Risiken, das
heiflt das Ausmaf} und die Intensitit der
Abhingigkeit zwischen den Risiken X
und Y ist aus Sicht von X identisch mit
der Sicht von Y. Unsymmetrische oder

eindirektionale Beziehungen zwischen

Risiken kénnen diese Messgréfien nicht

abbilden.

« Diese Messgroflen sind keinen zeit-
lichen Verinderungen unterworfen. Es
wird unterstellt, dass die gestern gemes-
senen Abhingigkeiten auch morgen
gelten. Tatsichlich verhalten sich die
Wechselwirkungen von Risiken aber dy-
namisch, sie verdndern sich im Zeitab-
lauf. Ihre Intensitit kann zu- oder ab-
nehmen und sie konnen spiter oder
frither einsetzen.

« Zur praktischen Verwendung der be-
kannten Korrelationsansitze stellt die
Neue Ziiricher Zeitung (Ausgabe vom
24.5.2012) treffend fest: ,Durch die Auf-
teilung des Vermdogens auf wenig korre-
lierende Anlageformen kénne ein Anle-
ger das sogenannte unsystematische
Risiko weitestgehend eliminieren und
damit das Gesamtrisiko senken, sagt die
Theorie. Diese hat auf einfacher Ebene
allerdings einen gravierenden Fehler. Sie
erklirt nicht, dass Korrelationen — ein
Maf? fiir den Gleichlauf von Preisen und
Kursen — nicht konstant, sondern sogar
systemendogen sind. [...] Bewertungs-
und Risikomanagementmodelle, bei
welchen Korrelationen eine Rolle spie-
len, sind (daher) mit entsprechender
Vorsicht zu geniefRen. Erst in den ver-
gangenen Tagen musste JP Morgan er-
leben, dass falsche Korrelationsannah-
men teuer werden konnen. 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 Losung 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
beschiftigt sich mit der Informationsver-
arbeitung im Sinne der Funktionsprin-
zipien der menschlichen Wahrnehmung.
Solche cognitive applets gewihren neue
Einblicke in die Dynamik komplexer Sys-
teme und helfen, inhaltliche Verschie-
bungen und Wirkungszusammenhinge in
ihrer jeweiligen zeitlichen Ausprigung
ganzheitlich zu verstehen und zu begrei-
fen. Im Zentrum der Coglet-Technologie
stehen also nicht nur Zusammenhinge der

Statistik beziehungsweise Stochastik, wie
etwa Wahrscheinlichkeitsverteilungen und
Zufallsprozesse, sondern auch die natiir-
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 softwarearchitektonischen Ausge-
staltung der Anwendung an sich, und zum
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-
riicksichtigung des Zusammenspiels der
Wirkungsbeziehungen zwischen den
Faktoren werden neue und zum Teil un-
erwartete Wirkungsprofile sichtbar, was
schlieRlich zu einer innovativen Lo-
sungsfindung beitragen kann.

o Interaktion zwischen Anwender und
Anwendung: Die Prisentation der Er-
gebnisse und Informationen soll das
systemische Begreifen des Anwenders
verstirken und optimieren. Der Anwen-
der soll interaktiv nach kreativen Lo-
sungswegen suchen. Die oftmals wider-
spriichlichen Losungen der Software
verlangen vom Nutzer eine genaue In-
terpretation, die seinen Wahrnehmungs-
horizont erweitert.

Diese Aspekte der cognitive applets be-
stitigen, 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 Unterstiitzung der
zeitkritischen Ausgestaltung eines Szena-
rios. Das Werkzeug bietet die Méglichkeit
zu erkennen, wann welche Risikofaktoren
durchschlagen, wie sich neue Risikofak-
toren, beziehungsweise wie sich wegfal-
lende oder geinderte Risikofaktoren auf
das gesamte System auswirken. Dariiber
hinaus erméglicht das Programm Kollate-
raleffekte zu erkennen und Nebenwir-
kungen von Hauptrisikoquellen zu unter-
scheiden.

Das Interaktionsmodell

Grundsitzlich 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 funf Wirkperspektiven heraus be-
schrieben. Der Impulstyp wird unterschie-
den in

« Erregende Impulse: Sie beschreiben po-
sitive Wirkabhingigkeiten (Vorzeichen
+)

« Hemmende Impulse: Sie beschreiben
negative Wirkabhingigkeiten (Vorzei-
chen -)

Die Impulsstirke steht fiir die Intensitit
der Wirkung auf den Zielfaktor und unter-
scheidet fiinf Stirkegrade (1, 2, 3, 4, 5).

Mit dem Impulsprofil kann der Anwen-
der die Wirkungsintensitit tiber die ge-
wihlten Zeitfenster konstant lassen, stei-
gern oder abnehmen lassen (konstant,
progressiv, degressiv)

Die Impulslatenz spiegelt die zeitliche
Dimension der Abhingigkeit wieder. Sie
legt den Zeitpunkt fest, wann der Einfluss
eines Faktors auf den anderen Faktor Wir-
kung zeigt. Das Modell sieht finf Zeitfen-
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 Impulsdauer ist ein Zeit-MaR fiir die
Wirkungsdauer eines Impulses. Sie um-
fasst 1 bis 4 Zeiteinheiten.

Mit dem Werkzeugkasten einer fiinfdi-
mensionalen Beschreibung (Typ, Stirke,
Profil, Latenz, Dauer) des Wirkraumes von
Impulsen kann der Programmanwender
die Abhingigkeiten in der realen Welt na-
titrlich sehr viel priziser im Modell erfas-
sen als es der statische Korrelationskoeffi-
zient (k) auf der linearen Skala —1<k> +1
zulisst (vgl. B Abb. c2).

Impulse beschreiben Wirkzusammenhznge

Impulstyp

Impulslatenz

Das Gestaltungspotential bei der mo-
dellhaften Abbildung von Wirkbezie-
hungen lisst 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 fiir die Wachs-
tumsraten in beiden Wirtschaftrdumen
etwa fiir die ndchsten 12 Monate aus den
ausgewdhlten Vergangenheitsdaten ermit-
telt und der Szenarioanalyse zugrundege-
legt. Die Wechselwirkung wird also fiir
diese zwei Halbjahre zum Beispiel mit
dem Wert + 0,5 beschrieben: Die Wachs-
tumsraten beider Volkswirtschaften korre-
lieren positiv mit mittlerer Stirke.

Der Ansatz bietet fiir die Beschreibung
dieser Wirkbeziehungen sehr viel mehr
Spielraum. Also etwa: Das Wachstum des
Bruttoinlandsproduktes in der EU fordert
das Wachstum in den USA (Impulstyp +),
dieser Wirkung wird eine mittlere Stirke
zugeschrieben (Impulsstirke 3), die Wir-
kung beginnt im zweiten Halbjahr (Im-
pulslatenz 2) und dauert zwei Zeitfenster
(Impulsdauer: 2). In diesen zwei Zeitfens-
tern steigt die Wirkung des Impulses an
(Impulsprofil: progressiv). Diese Wirkbe-
ziehung erhilt die Beschreibung (+ ,3, 2,
2, progressiv) und fiillt ein Feld der Wirk-
Matrix, die mit weiteren Wirkbeziehungen
zu fiillen ist. Anders als bei den iiblichen
Korrelationstabellen, in denen zwei Para-
meter symmetrisch voneinander abhin-
gen, spielt hier die Richtung der Verkniip-
fung eine grofle Rolle. Beeinflusst ein
Faktor A einen Faktor B, so gilt dies nicht
zwingend vice versa — ob und wie Faktor A
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von Faktor B abhingt muss separat defi-
niert werden. Dieses Prinzip der Unidirek-
tionalitit erdffnet zusitzlichen Gestal-
tungsspielraum. In dem gewdhlten Bei-
spiel konnte also die Wirkbeziehung
EU - USA mit (+, 3, 2, 2, progressiv) de-
finiert werden, wihrend die Wirkbezie-
hung USA = EU mit (+, 3, 3, 1, Konstant)
beschrieben werden kénnte, dass heift
Impulstyp: positive Wirkung, Impulsstir-
ke: Grad 3,
beginnt im dritten Halbjahr, Impulsdauer:
Die Wirkung hilt ein Halbjahr an und
verlduftin dieser Zeit konstant (Impulspro-
fil).

Die Mdglichkeit, fiunf Merkmale zur
Beschreibung eines Wirkzusammen-

Impulslatenz: Auswirkung

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 Abhingig-
keit eines Schwellwertes erfolgt. Nur wenn
die Summe der ankommenden Impulse
eine bestimmte absolute Mindesthche
iiberschreitet, 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 iiberschritten werden kann.

Fiir die Definition der Wirkzusammen-
hinge ist die Kalibrierung des Schwell-
wertes entscheidend. Er definiert den Mi-
nimalwert eines Wirkungszusammen-
hanges, damit sich tiberhaupt eine Wir-
kung entfalten kann. Dieser Wert ist je
nach Anwendungssituation festzulegen.
Grundsitzlich gilt: je niedriger der Schwell-
wert, desto stirker ist das Datenrauschen
und umgekehrt: je hoher 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 fiir die Relevanz eines
Impulses. Das Deckeln eines Impulses
durch das Impulsmaximum beschreibt im
Programm das natiirliche Phianomen, Im-
pulse nicht ungehindert hoch ansteigen zu
lassen. Was fiir den menschlichen Orga-
nismus ein Muskel ist, kénnte im Unter-
nehmen die Liquiditit sein. Wird eine ge-
fahrliche Verknappung von liquiden Mit-
teln rechtzeitig erkannt und automatisch



unterbunden, fithrt diese Entwicklung zu
einer Entspannung der Zahlungsfihigkeit.
Durch die Deckelung des Impulsmaxi-
mums integriert man einen kurzfristigen
Hemmmechanismus, der erst nach der
Liquiditatsberechnung im jeweiligen Zeit-
fenster greift und nicht unbedingt eine
gesamte Neuberechnung der Liquiditits-
planung erfordert. Man trigt damit der
schnellen Nachkorrektur der unternehme-
rischen Liquidititsplanung Rechnung - so
wie sie in der Realitit auch stattfindet. [J

Fazit

Die Modellierung von Wirkbeziehungen
basierend auf cognitive applets zeichnet
sich durch eine hohe Flexibilitat aus und
ermoglicht eine prazisere Reproduktion der
vielfiltigen Wirkungszusammenhinge aus
dem realen unternehmerischen Umfeld.
Die Héhe des weiterzugebenden Impulses

Anzeige

ergibt sich — unter Beachtung der jeweiligen
Vorzeichen — durch Multiplikation aller an-
kommenden Impulse mit dem Stérkegrad.
Das Programm liefert die erforderlichen
quantitativen Informationen zur Festlegung
der angestrebten Risikodeckungsmasse mit
Hilfe des VaR-Ansatzes, wie zum Beispiel
Wahrscheinlichkeitsverteilungen relevanter
Werte in einem definierten Zeitfenster. Da-
riber hinaus produziert es aber auch Text-
beschreibungen einer zukiinftigen Entwick-
lung in Abhdngigkeit von der gegebenen
Ausgangssituation. Damit eignet sich der
Modell-Ansatz hervorragend fiir den Ein-
satz in den Analyse — und Bewertungspha-
sen des Risikomanagement-Prozesses. Der
methodische Ansatz lebt von Expertenmei-
nungen, die sinnvoll miteinander verkniipft
eine (von vielen) méglichen Entwicklungen
aufzeigen. Ein Ziel ist das Loslassen von
subjektiven, intuitiven Erwartungen. Es un-
terstutzt einfach und komfortabel einen
durch den Anwender ausgelésten Anpas-

sungsprozess der Risikotreiber an die neu-
en Umweltbedingungen. Das Prinzip be-
ruht auf der engen Interaktion zwischen
Anwender und Programm. Im Rahmen des
Risikomanagements werden die stabilen
und damit relevanten Risikoparameter der
strategischen Unternehmensplanung er-
mittelt. Sie bilden die Basis fiir die Steue-
rung der strategischen Risiken.
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