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....Krisen bedrohen Unternehmen. Krisen entstehen aus Risiken, z.B.

aus dem volkswirtschaftlichen Umfeld.....sieh die ,,Corona-Krise*

Vergleich mit BIP-Szenarien aus dem Sondergutachten

BIPY in Mrd Euro
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Aktuelle Prognose — — Szenario 1 (Basisszenario)® —-— Szenario 2 (ausgepragtes V)® ----- Szenario 3 (langes U)®

1 - Verkettete Volumenwerte (Referenzjahr 2015), saison- und kalenderbereinigt. 2 - Prognose des Sachverstandigenrates.
3 - Szenarien aus dem Sondergutachten Marz 2020.

Quellen: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
@ Sachverstandigenrat | 20-155-2

Quielle: https://www.sachverstaendigenrat-wirtschaft.de/konjunkturprognose-
2020.html?fbclid=lwAR2t1fSB1BgnUAcugiHjxrfFFLnmalL4PNOxg5gYUEcOokyAhN62rnhgbPTA
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% Die Covid 19 - Pandemie war kein ,,Black Swan“:
,»Risikoblindheit®, ,,Kontrollillusion“ und ,,Wahrnehmungsverzerrungen*

1. Risiken werden verdrangt. Wir lieben (Schein-)Sicherheit.

2. Die verzerrte Risikowahrnehmung: (1) plakative, oft wiederholte aber unbedeutende Risiken |6sen
Angst aus und (2) wichtige, aber abstrakte Risiken werden ignoriert.

3. Risiken flie3en nicht adaquat bei Entscheidungen ein.

Neues,
das Altes
beeintrachtigt, [ ER =g}
nehmen wir
nicht mehr
wahr

Zeitverschwendung

Blind fir
Probleme,
die langsam
reifen

Eine
Zigarette
geht noch,
aber morgen ...

Quelle: eigene Darstellung

Prof. Dr. Werner Gleil3ner © FutureValue Group AG



Risikomanagement als Krisenpraventionssystem

§ 91 Abs. 2 AktG: ,,Der Vorstand hat geeignete MaBnahmen zu treffen, insbesondere ein
Uberwachungssystem einzurichten, damit den Fortbestand der Gesellschaft gefahrdende
Entwicklungen frith erkannt werden.”

...... erganzt durch StaRUG (1.1.2021) mit Forderung nach Krisen- und Risikofriherkennungs-
und -praventionssystem

§ 93 Abs. 2 AktG: ,(1) Die Vorstandsmitglieder haben bei ihrer Geschaftsfuhrung die Sorgfalt eines
ordentlichen und gewissenhaften Geschéftsleiters anzuwenden. Eine Pflichtverletzung liegt nicht vor,
wenn das Vorstandsmitglied bei einer unternehmerischen Entscheidung verntnftigerweise
annehmen durfte, auf der Grundlage angemessener Information zum Wohle der Gesellschaft zu
handeln.

(2) Vorstandsmitglieder, die ihre Pflichten verletzen, sind der Gesellschaft zum Ersatz des daraus
entstehenden Schadens als Gesamtschuldner verpflichtet. Ist streitig, ob sie die Sorgfalt eines
ordentlichen und gewissenhaften Geschéftsleiters angewandt haben, so trifft sie die Beweislast. ....
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Bewertung
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Dipl.-Wirt.-Ing. Jasper K6hlbrandt, Hamburg / Prof. Dr. Werner Glel@ner, Leinfelden-Echterdingen /

Prof. Dr. Thomas W. Giinther, Dresden

Umsetzung gesetzlicher Anforderungen an das Risiko-

management in DAX- und MDAX-Unternehmen

— Eine empirische Studie zur Erfiillung der gesetzlichen Anforderungen nach den §§ 91 und

93 AktG -

Dipl.-Wirt.-Ing. Jasper Kohlbrandt = Consyl
atung GmbH, Hamburg nd Abs

er Gleiliner

Trotz der regulatorischen Anforderungen zum Risikoma-
nagement bestehen fir die iberwiegende Mehrheit der
DAX- und MDAX-Unternehmen erhebliche Zweifel, ob
deren Risikomanagementsysteme die gesetzlichen Anforde-
rungen erfiillen. Die vorliegende Studie wertet dazu sowchl
die Risikoberichte als auch Daten aus einer schriftlichen
Befragung von DAX- und MDAX-Unternehmen aus. Dabei
liegt das Augenmerk besonders auf dem einzurichtenden
 Uberwachungssystem®, der Fritherkennung ,bestandsge-
fahrdender Entwicklungen” gem. § 91 Abs. 2 AktG und der
Informaticnswversorgung” des Vorstands bei der Vorberai-
tung unternehmerischer Entscheidungen (i.5.v. § 93 Abs. 1
AktG). Zusdtzlich werden Zusammenhange bspw. zwischen
dem Unternehmensrisiko und dem Entwicklungsgrad des
Rizikomanagements untersucht.

I. Einleltung - Forschungsfrage und Uberblick

Seit der Einfithrung des Gesetzes zur Kontrolle und Trans-
parenz im Unternchmenshereich (KonTraG) 1998 und wei-
teren Ge: nderungen in den letzten 22 Jahren hat sich
in der Welt des Risikomanagements viel verindert.” Mit dem
KonTraG ist ein zentraler Paragraph fiir die rechtlichen Rah-
menbedingungen des Risikomanagements in Deutschland
cingefiihrt worden - § 91 Abs. 2 Akt Seit diesem Meilen-
stein sind weilere Hegelungen, wie 2.8, Anderungen in der
Lageberichterstattung (§5 289/315 HGB) oder die Einfah-
rung der sog, Business Judgement Rule (§ 93 Abs. 1 AkiG),
hinzugekommen.? Zusatzlich konkretisieren Standards,
wie hspw. der IDW PS 340, der 1I?W P'S 981, das Enterprise
Risk Management Konzept der Organisation COSOY, der
Standard 509001 mit Bexug zur 150 31000 oder der DITR RS
Nr. 2, die zum Teil abstraki formulierien Gesetze. Es hleibt

1 TumThema KaniaG sehe vertisfend Celiner, DB 2008 5. 27622774 und Fllses CliEner!
Miakex, DB 19995, T33-758 sowle GRIENEL WY 2017 5. 138- 164.

1 Quden Im Rlsdkzmar, ‘Grch das Kowfrag, 082018
5. 1768-2714.

3 TumERM Famewarkdes Committes of Spansering OnganizBens of fie Tresdway Commissen
{00500, sleha wertiedand Hunziar, Expert Focws 2013 5. 163-168.
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jedoch die Frage, inwieweit die gesetzlichen Anforderungen
von den Unternchmen erfollt werden?

Die vorliegende Studie zeigt, dass bis heute noch immer
nicht alle sich implizit aus der Gesetzeslage ergebenden
Anforderungen, die notwendig sind. um _bestandsgefahr-
dende Entwicklungen friih”™ gem. § 91 Abs ktii zu erken-
nen, als erfillt angesehen werden kivnnen. Dazu ist o8, eine
in der Praxis oft fehlende Ri gregation notwendig, um
Kombinationseffekte von Einzelrisiken betrachien zu kiin-
nen. Auch ist schwer erkennbar, ob das Risikomanagement
tatsiichlich konsequent in die Vorbereitung _unternchmeri-
scher Entscheidungen” eingebunden wird, um _angemessene
Informationen’- spericll iber Risiken - bereitzustellen, wie
nach § 93 Abs. 1 AktG gefordert wird. Sowohl die Interpre-
tation der | oberichte als auch die Umfrageergebnisse
der Unternehmen aus DAX und MDAX deuten auf Verbes-
serungspotenziale in fast allen Bewertungskriterien hin.
Dass in der Praxis weiterhin Defizite im Risikomanagement
bestehen, bestitigen auch die Ergebnisse anderer empiri-
scher Studien. Bisherige Studien nutzen zur Datengewin-
nung jedoch hauptsachlich eine Erhebungsmethode (vgl.
Abschn. I1). Daher ergeben sich neue Erkenntnisse, indem mit
der Hilfe einer Dokumentenanalyse und einer schriftlichen
Befragung zwei Erhebungsverfahren kombiniert werden.
Inshesondere der Vergleich zwischen den internen Aussa-
gen der Umfrageteilnehmer zum Risikomanagementsystem
sowie dessen AuBendarstellung im Risikobericht ist bisher
in der Forschungsliteratur kaum beleuchtet worden. Neben
methodischen Untersehieden grenzt sich der Beitrag auch
in den gewahlten Bewertun, iterien ab (vgl. Abschn. 111).
Es wird im Wesentlichen an: ert. inwiefern die Risikoma-
nagementsysteme der Unternehmen als geeignet angesehen
werden kdnnen, um vor allem die Kernanforderungen in %91
Abs. 2 AkLG sowie § 93 Abs. 1 AkLG zu erfiillen. Letateres ist
in hisherigen Studien bis dato kaum behandelt worden (vgl.
Abschn. 110 Aus der begrifflichen Analyse der §§ 91 Al
und 93 Abs. 1 AktG kinnen vier wesentliche Bestandteile
abgeleitet werdens* Kern des Gesetzes ist die Identifizierung
Jbestandsgefihrdender Entwickiungen® und diese missen
ausreichend fridh” erkannt werden. Weiterhin wird die
Einrichtung eines .Uberwachungssystems™ gefordert und
die Verantwortung dem Vorstand als Organ, also allen Var-
standsmitgliedern. zugewiesen. Zudem fordert der Gesetz-
geber mit § 93 Abs. 1 AkiG (Busin udgement Rule), dass
dem Vorstand zur Vorbereitung seiner unternchmerischen
Entscheidungen .angemessene Informationen” bereitge-

#  SenecelEner WRg 2017 5159,

CORPORATEFINANCE Nr.07-08 27.07.2020

Quelle: Kéhlbrandt, J./Glei3ner, W./Glnther,
Th. (2020): Umsetzung gesetzlicher
Anforderungen an das Risikomanagement in
DAX- und MDAX-Unternehmen.. Eine
empirische Studie zur Erfullung der
gesetzlichen Anforderungen nach den 88 91
und 93 AktG, in: Corporate Finance (2020).
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Zusammenfassung Studie Kéhlbrandt et all (2020)

Erfullungsgrade des Risikomanagements
bei DAX-/MDAX-Unternehmen

1) Definition der Bestandsgefahrdung

2a) Schwellenwerte der Bestandsgeféahrdung
2b) Messung der Bestandsgefahrdung

3) Auswertung , Trigger-Events®

4) Risiken als Planabweichung

5) Risikoquantifizierung

6a) Risikoaggregation

6b) Aggregation ,liber die Zeit* IR,8%

7) Bericht an Gesamtvorstand

8) Entscheidungsvorbereitung im Sinne von 8§ 93 | AktG
9) Risikomanagement abteilungsubergreifend

10) Risikopolitik

11) Ausstattung Risikomanagement

12) Eigenkapitalbedarf aus Risikoaggregation

13) Ableitung von Erwartungswerten

Gesamt

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

Quelle: Kéhlbrandt, J./GleiBner, W./Glinther, Th. (2020): Umsetzung gesetzlicher Anforderungen an das Risikomanagement in DAX- und MDAX-Unternehmen..
Eine empirische Studie zur Erfillung der gesetzlichen Anforderungen nach den 88 91 und 93 AktG, in: Corporate Finance (2020).
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Zusammenfassung: Risikomanagement der meisten Unternehmen
erfullen gesetzliche Anforderungen aus 88 91, 93 AktG nicht!

1. Beiden meisten Unternehmen in DAX und MDAX ist nicht erkennbar, dass diese definieren,
was eine ,bestandsgefahrdende Entwicklung® ist (fehlende Betrachtung Rating Covenants,
Liquiditatswirkungen von Risiken).

2. Bei vielen Unternehmen muss bezweifelt werden, ob ,bestandsgefahrdende Entwicklungen*
auch aus Kombinationswirkungen mehrerer Einzelrisiken erkannt werden kénnen, weil oft
die daflr notwendige Risikoaggregation (Monte-Carlo-Simulation) fehlt.

3. Nur bei einer Minderheit der Unternehmen ist erkennbar, dass die Einbeziehung des
Risikomanagements bei der Vorbereitung ,,unternehmerischer Entscheidungen® (im Sinne
§ 93 Abs. 1 AktG) bereits erreicht ist.

4. Diese schwerwiegenden Defizite bestehen, obwohl das Risikomanagement der DAX- und
MDAX-Unternehmen durch die Wirtschaftsprifungsgesellschaften testiert wird!!

5. ...der IdW PS 340 ist unzureichend ! Und evtl. auch das Gesetz. FISG folgt....@\}b

Quelle: Kéhlbrandt, J./GleiBner, W./Glinther, Th. (2020): Umsetzung gesetzlicher Anforderungen an das Risikomanagement in DAX- und MDAX-Unternehmen..
Eine empirische Studie zur Erfillung der gesetzlichen Anforderungen nach den 88 91 und 93 AktG, in: Corporate Finance (2020).
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4@ Prafung des Risikomanagements durch Abschlussprtger:
Uberblick Uiber wesentliche Neuerungen des IDW PS 340 n. F. (2020)

Risikoidentifikation: Erweiterte konzernweite
Identifikation bestandsgefdhrdender Entwicklungen auf
Baszis eines ganzheitlichen Gesamtrisikoinventars

Bewertungshorizont: Rechtzeitiges Erkennen von
Risiken in einem oder mehreren handlungsorientierten
Zeithorizonten

Risikotragfihigkeit: Bestimmung und fortlaufende
&Analyse der Risikotragfihigkeit

Wesentliche
regulatorische

Risikoaggregation: Aggregation von Risiken zur

Neuerungen des Beurteilung der Bestandsgefdhrdung

IDW PS 340 n.F.
Brutto-/ Nettobewertung: Bericksichtigung von
Mabnahmen zur Risikosteuerung bei der Bewertung von
~MNettonsiken™

Risikosteuerung: Einfihrung des Grundelements der
Risikosteuerung in das Risikofriherkennungssystem

Systemdokumentation: Konkretisierung der
Systemdokumentation zu den MaBnahmen nach § 91
&bs, 2 AktG

DO OO ®

Quielle: Link, M./Scheffler, R./Flath, T. (2021): Risikomanagement. Zwischen Pflichtlibung und betriebswirtschaftlicher Wertschaffung, in: Zeitschrift fir
Risikomanagement (ZfRM), 2. Jg., Heft 01.21, S. 19-24 (20).

Prof. Dr. Werner Gleil3ner © FutureValue Group AG



Wichtig:

Der Abschlussprufer pruft nicht alle gesetzlichen Anforderungen an
das Risikomanagement (aber die Revision soll das tun)!

Der IdW PS 340 (2020) betrachte nur §91 AktG (und selbst dessen
Implikationen werden unzureichend geprift, wie Studien regelmaliig
zeigen).

Aktuelle Beispiele: euromicron, Gerry Weber,....

Nicht Prufungsgegenstand sind §93 AktG und StaRUG !

Prof. Dr. Werner Gleil3ner © FutureValue Group AG
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Der neue DIIR RS Nr. 2 (2018) — erstmals Standard
unter Beachtung der Implikationen aus BJR (§93 dt. AktG)

Gesamtstrategie
der Organisation

e

+ Uber

' Steuerung und 5

Risikomanagement-Organisation

[ Risikostrategie |

I \'_ ._

Dokumentation, -
Berichter- | Identifikation

und = und Erfassung

.

Kommunikation

o,

* Analyse und
. Bewertung

Phasenmodell des
Risikomanagements (aus DIIR
Revisionsstandard Nr. 2, S. 11)

Eigenstandige Betrachtung zweier Prifaufgaben
« Die Prufung von Organisation und Prozessen im Risikomanagement
sowie

» Die Prufung der im Risikomanagement eingesetzten
betriebswirtschaftlichen Methoden (z.B. zur Risikoquantifizierung und
Risikoaggregation), vgl. 8 91 AktG.

- Risiko als Chance und Gefahr

- Fokusthemen: Risikoquantifizierung, Risikoaggregation,
Risikotragfahigkeit, Entscheidungsorientierung, Risikokultur, 3-Lines-of
Defence, Risikobewaltigung

,Die Methode der Risikoaggregation, die gewahrleistet, dass auch die Kombinationseffekte von
Einzelrisiken im Hinblick auf eine sich daraus ergebende bestands-gefahrdende Entwicklung erkannt
werden, ist zu priifen.”

,Besondere Beachtung finden miissen dabei die strategischen Risiken, die die wesentlichen
Erfolgspotenziale bedrohen und die im Allgemeinen nur unter Einbeziehung der Geschaftsleitung
analysiert werden kdnnen. “ (RZ 45)

~,ES gehért auch zu den Aufgaben des Risikomanagements sicherzustellen, dass schon bei der
Vorbereitung wesentlicher unternehmerischer Entscheidungen deren Implikationen fir den
zukunftigen Risikoumfang nachvollziehbar aufgezeigt werden, um zumindest eine mit solchen
Entscheidungen moéglicherweise einhergehende bestandsgefahrdende Entwicklung friih zu
erkennen. “ (Rz 16; vgl. auch Rz 25)

Prof. Dr. Werner Gleil3ner
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Bedeutende Aspekte des DIIR RS Nr. 2 (1 von 2)

1. Risiko ist der Uberbegriff zu moglichen Abweichungen, sowohl positive (Chancen) und negativen
(Gefahren, Risiken im engeren Sinn) (siehe RZ 15).

2. Methode zur Risikoaggregation als zentraler Prifungsfeld

1. Bezug auf die gesetzliche Anforderung aus § 91 (2) AktG im Hinblick auf die Erkennung moglicher
,bestandsgefahrdender Entwicklungen*

2. Nur durch Risikoaggregation kann auch mdgliche bestandsgefahrdende Entwicklungen aus
Kombinationseffekten von Einzelrisiken erfasst werden (siehe RZ 19 und RZ 58).

3. Notwendigkeit der Quantifizierung von Risiken

4. Empfehlung der Messung der Risikotragfahigkeit und Risikotoleranz (wie auch IDW PS 981 und IdW
PS 340 (2020)).

5. Implikationen aus § 93 AktG bzgl. ,entscheidungsorientiertes Risikomanagement” sind zu
beriicksichtigen

Entsprechend klar wird zu den Aufgaben des Risikomanagements ausgefuhrt (siehe RZ 16):

~,ES gehdrt auch zu den Aufgaben des Risikomanagements sicherzustellen, dass schon bei der
Vorbereitung wesentlicher unternenhmerischer Entscheidungen deren Implikationen flr den
zukunftigen Risikoumfang nachvollziehbar aufgezeigt werden, um zumindest eine mit solchen
Entscheidungen mdglicherweise einhergehende bestandsgefahrdende Entwicklung frih zu erkennen.

Quelle: GleiRner, W./Kimpel, R. (2019): Prifung des Risikomanagements und der neue DIIR Revisionsstandard Nr. 2, in: ZIR, Heft 4/2019.
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Bedeutende Aspekte des DIIR RS Nr. 2 (2 von 2)

5. Betonung der Bedeutung der Risikokultur und macht sie zum Prifungsgegenstand.

6. strategischen Fokus des Risikomanagements wird hervorgehoben
— ahnlich zur neuen Version von COSO Enterprise Risk Management (ERM) von 20172,

— Damit sind bei der Risikoidentifikation z.B. insbesondere auch strategische Risiken zu beachten
(sowie unsichere Planannahmen).

— RZ 45: Besondere Beachtung finden mussen dabei die strategischen Risiken, die die wesentlichen
Erfolgspotenziale bedrohen und die im Allgemeinen nur unter Einbeziehung der Geschéftsleitung
analysiert werden kénnen.*

7. alle Managementsysteme, z.B. auch des Controllings oder des Qualitatsmanagements Teil des
Risikomanagements, wenn sie sich mit Chancen und Gefahren befassen.

8. Aufgabenteilung zwischen Risikomanagement und operativem Management wird betont.
RZ 61. ,Gemals dem Three Lines of Defense-Modell liegen Aufgaben zur Risikotiberwachung sowohl
beim operativen Management (risk owner) als auch bei zentralen Uberwachungsfunktionen (z. B.
Risikocontrolling oder zentrales Risikomanagement).*

9. Klarstellung des wesentlichen Ziels der Risikoberichterstattung und —kommunikation:
Entscheidungstrager und Aufsichtsorgane sollen zeitnah tGber die Risikolage der Organisation
informiert werden.

Quelle: Glei3ner, W./Kimpel, R. (2019): Prufung des Risikomanagements und der neue DIIR Revisionsstandard Nr. 2, in: ZIR, Heft 4/2019.
1) vgl. Hunziker, 2019

Prof. Dr. Werner Gleil3ner © FutureValue Group AG



% (10) Kompetenz bei Managemententscheidungen unter Unsicherheit
Business Judgement Rule (§93 AktG, siehe DIIR RS Nr. 2)

§ 93 AktG: ,(1) Die Vorstandsmitglieder haben bei ihrer Geschaftsfuhrung die Sorgfalt eines ordentlichen und gewissenhaften Geschéfts-
leiters anzuwenden. Eine Pflichtverletzung liegt nicht vor, wenn das Vorstandsmitglied bei einer unternehmerischen Entscheidung
vernunftigerweise annehmen durfte, auf der Grundlage angemessener Information zum Wohle der Gesellschaft zu handeln.”

lag R = T - e AT 1 |l | e LR PRV S M M SRR S
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Leitfaden zum DIIR Revisionsstandard Nr. 2: Fragen zur Einbeziehung des
Risikomanagements bei der Vorbereitung ,,unternehmerischer
Entscheidungen® (§ 93 AktG) (1 von 2)

erfullt

teilweise
erfullt

nicht erfullt

Ist prazise definiert was unter einer ,unternehmerischen Entscheidung® zu verstehen ist
(und was nicht)?

Ist organisatorisch sichergestellt, dass keine ,unternehmerischen Entscheidungen®
getroffen werden ohne adaquate Entscheidungsvorlagen?

Ist definiert welche Inhalte in einer Entscheidungsvorlage enthalten sein missen, um
von ,angemessenen Informationen® (§93 AktG) ausgehen zu kénnen?

Sind die Kerninhalte von Entscheidungsvorlagen grundsétzlich verfiigbar (z.B.
Aussagen zu Ziel, BeurteilungsmalRstab, Handlungsmdglichkeiten, Ausgangssituation,
Annahmen, Prognosen, Risiken, mdglichen ,bestandsgefahrdenden Entwicklungen®
(Rating)?

Ist festgelegt mit welcher Methode die Auswirkung einer ,unternehmerischen
Entscheidung® auf zukiinftigen (1) Ertrag und (2) Risiko gegeneinander abgewogen wird
(risikogerechte Bewertung)?

Werden zur Vorbereitung von Entscheidungen des Vorstands insbesondere
dokumentierte Risikoanalysen durchgefiihrt, die zeigen, welche Anderungen des
Risikoumfangs durch die Entscheidungen bedingt sind (893 AktG)?

Ist sichergestellt, dass das Risikomanagement bei wesentlichen unternehmerischen
Entscheidungen durch geeignete Prozesse in die Entscheidungsvorbereitung involviert
wird (und bei anderen unternehmerischen Entscheidungen gegebenenfalls
Risikoanalysen entsprechend den methodischen Vorgaben des Risikomanagements
durchgefiihrt werden)?

Sind bei Bedarf bestehende (Management-) Systeme, bspw. Controlling, Treasury, QM,
in die Risikoanalyse eingebunden (z.B. um alle unsicheren Planannahmen zu erfassen,
die diese Risiken zeigen)?

Wird bei wichtigen unternehmerischen Entscheidungen eine Risikoaggregation
durchgefiihrt, um die Wirkung auf den Gesamtrisikoumfang (Eigenkapitalbedarf) zu
bestimmen?

10

Wird die Wirkung der Entscheidung auf Risikotragfahigkeit und Risikotoleranz durch
geeignete Kennzahlen gemessen?

Quelle: DIIR Revisionsstandard Nr. 2: Prifung des Risikomanagementsystems durch die Interne Revision, Version 2.0, S. 11.
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Leitfaden zum DIIR Revisionsstandard Nr. 2: Fragen zur Einbeziehung des
Risikomanagements bei der Vorbereitung ,,unternehmerischer
Entscheidungen® (§ 93 AktG) (2 von 2)

erfullt

teilweise
erfullt

nicht erfullt

11

Ist gewdahrleistet, dass bei der fur die entscheidungsvorbereitenden Risikoanalysen die
im Risikomanagement allgemein gultigen Methoden fir Risikoidentifikation und
Risikoquantifizierung beachtet werden?

12

Werden auch strategische Risiken erfasst und in der Unternehmensfihrung regelméaRig
diskutiert, insbesondere Bedrohungen der Erfolgspotenziale?

13

Werden insbesondere die in den Entscheidungsvorlagen notwendigen Risikoanalysen
strukturiert durch eine neutrale Instanz (die also die Risikoanalyse nicht selbst erstellt
hat) geprift?

14

Gibt es Regelungen flir eine angemessene ,informationelle Fundierung®, also einen in
Anbetracht der Bedeutung einer Entscheidung (Risikogehalt, Investitionsvolumen),
angemessenen Einsatz an Ressourcen (Zeit und Geld)?

15

Werden Eigenkapitalbedarf und Kapitalkosten risikogerecht aus der Risikosituation
(Ertragsrisiko aus Risikoaggregation) abgeleitet?

16

Werden in Entscheidungsvorlagen fir die Unternehmensfihrung Ertrag und Risiko
nachvollziehbar abgewogen (z.B. durch die Ableitung von Kapitalkosten als
Renditeanforderung aus der Risikoanalyse)?

17

Ist klargestellt, welche Stelle die Entscheidungsvorlagen bei Vorstand/Geschéftsfihrung
einbringt (und diese spater — mit der getroffenen Entscheidung — archiviert)?

18

Sind Verfahren fur eine ,Qualitéatssicherung der Entscheidungsvorlagen®, sowie
zugehdrige Prifkriterien, festgelegt?

19

Gibt es geeignete Mechanismen, um die Neutralitéat von Entscheidungsvorlagen zu
gewahrleisten?

20

Sind die Vorlagen fir ,unternehmerischer Entscheidungen® tatsachlich neutrale
Entscheidungsvorlagen (und nicht etwa Antrage eines interessierten Antragstellers)?

21

Werden alle Vorlagen fir ,unternehmerische Entscheidungen®, inklusive der getroffenen
Entscheidung, erfasst und archiviert?

Quelle: DIIR Revisionsstandard Nr. 2: Prifung des Risikomanagementsystems durch die Interne Revision, Version 2.0, S. 11.
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Krisenfriherkennung nach StaRUG (ab 1.1.2021):
Folge der EU- Initiative zum ,,Praventiven Restrukturierungsrahmen*

,»§ 1 Krisenfriherkennung und Krisenmanagement bei haftungsbeschréankten
Unternehmenstragern

(1) Die Mitglieder des zur Geschéftsfliihrung berufenen Organs einer juristischen Person
(Geschatftsleiter) wachen fortlaufend tiber Entwicklungen, welche den Fortbestand
der juristischen Person gefahrden kénnen. Erkennen sie solche Entwicklungen,
ergreifen sie geeignete GegenmaRnahmen und erstatten den zur Uberwachung der
Geschéftsleitung berufenen Organen (Uberwachungsorganen) unverziiglich Bericht. ...“

Der erste Satz entspricht weitgehend den Anforderungen des KonTraG (§ 91 AktG),
demzufolge Systeme zur Fruherkennung von ,bestandsgefahrdenden Entwicklungen®
einzurichten sind.

Schon aus den Erlauterungen zum KonTraG ist bekannt, und in den diversen Standards
festgehalten, dass die Krisenfriherkennung ein Risikofriherkennungssystem
erfordert (siehe z.B. IDW PS 340 n.F. (2020) und DIIR RS Nr.2)

Neu: Die Geschaftsleiter werden nun verpflichtet, ,,geeignete GegenmaBnahmen*
zu ergreifen, wenn eine schwere Krise droht (siehe ergdnzend §§ 6 und 14 StaRUG).
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Risikoaggregation (mittels Monte-Carlo-Simulation) fuhrt zu einer Bandbreitenplanung und

ist notig, um ,,bestandsgefahrdende Entwicklungen® (§ 93 AktG) aus Kombinationseffekten
von Einzelrisiken zu erkennen

Ao Newer  mate.  Perco.  zims.  Maschic Zielniveau (hier 1%) ist ratingabhdingig.

satz- Wettbe- rial- nal- ande- nen-
menge werber preise kosten rung schade

DVaR,q,
Plan-G&V 5.000 Trials EKB 17 Outliers
[ 170
Umsatz 1.000 A
- MaterialkOSten 400 .............................................................................. -
= Deckungsbeitrag 600 2% N . 127'5:ﬂ
- Personalaufwand 300 % — 3]
_ . Sonstige Kosten 150 _g .............................. - 85 .E
davon Risikotransfer 5 'g i g
AA 50 T, S e s |1 1111111 —————— 4252
= Betriebsergebnis 100 -
+/-1% .
L - Zinsaufwand 44 4 4 0
- 200 0 56,0000,00 200,00 250,00
- a.o. Ergebnis 0 -4
= Gewinn vor Steuern 56
= — — i — - SChatzunq der [ freier Cashflow nach Steuern
o= — r—— Ausfallwahrscheinlichkeit (unverschuldet)
o e (p) 400.000
S PO — e 200.000
. A g — In wie viel % der simulierten 0
i e s 2 Zukunftsszenarien tritt -200.000
R o . - - (1) Uberschuldung oder 4000008 00ty tastes g
. vt a1 o (2) INiquiditat ein? L NRRRERARSRRER )
TR0 Serakatiaon QLN Seandt PS4 X .
— e e r———— Zuordnung einer Ratingnote Eo
maoglich!
0.265 -
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4«@ Der FVG-Risikosimulator

Download unter: http://strateqgienavigator.net/software

« kostenlose Software der FutureValue Group AG fiir die einfache und schnelle
Risikoaggregation als Einstieg in Entscheidungsunterstiitzung unter Unsicherheit

IDateI o ] 0 I Risikosimulator - Tool fiir Planung und Risikoaggregation

=X
Name Verteilung Wert Operativ Bemerkung Link
9 Umsatz Dreiecksverteit A(600.1000,1200) ‘ ' v
E > Dreiecksverteilt A(0,0.0) F U T U R E VA I-U E
Name Verteilung Wert Operativ Variabilitat Bemerkung Link
¥ | Materialkosten Konstant 500 ' = 100%
Personalkosten Dreiecksverteilt A(150,175,225) 50%
Sonstige Kosten Dreiecksverteilt A(150.200,300) =] 20%
3 Zinsen Konstant 5 O 0%
3 Abschreibungen Konstant 20 ™ 0%
‘ ‘ * Click here to add a new row
i
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4@ Krisenfriherkennung ist Aufgabe des Risikomanagements!
Entwicklungsperspektiven des Risikomanagement .. Und FISG?

Status Zukunftsbild

Starkerer Fokus auf strategische und

Risikoidentifikation Primar operative Risiken - . e
makrodkonomische Risiken

Sachgerechte
Wahrscheinlichkeitsverteilung und
unsichere Auswirkungen

Risiko als Schaden und

Al Eintrittswahrscheinlichkeit

Fehlende Aggregation oder Monte-Carlo-Simulation und Analyse der

REIKCpiees o8 Schadenserwartungswerte Kombinationseffekte von Risiken

Entscheidungs-
orientiertes Nur Routine-Risikoreports
Risikomanagement

Risikoanalysen fur ,unternehmerische
Entscheidungen”

Optimierung Risikoprofil und Steuerung
Risikominimierung der Werttreiber ,Kapitalkosten®und
»Insolvenzwahrscheinlichkeit”

Wertbeitrag der
Risikosteuerung

Organisation des
Risikomanagements
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Bucher

Wertorientierte Unternehmensfiihrung, Strategie und Risiko (Kindle Ausgabe)

Werer Gelboer Prof. Dr. Werner GleilRner
e 193 Seiten, Kindle Amazon, 2019, 1,99 €

Wertorientierte strategische Unternehmenssteuerung ist spatestens seit den 1990er Jahren zum wahrscheinlich
bedeutendsten Ansatz fir die Unternehmenssteuerung geworden — speziell bei bdrsennotierten Unternehmen. Die
grundlegenden Vorteile im Vergleich z.B. zu einer kurzfristigen Unternehmenssteuerung, orientiert an den Gewinnen, sind
auch Uberzeugend: Der Unternehmenswert ist ein Erfolgsmalfistab, der die gesamten zukiinftigen Ertragsperspektiven eines
Unternehmens, inklusive der Chancen und Gefahren (Risiken), auf eine fir die Eigentimer offensichtlich relevante Kennzahl
verdichtet. Speziell bei der Beurteilung alternativer strategischer Handlungsmdglichkeiten (,Strategievarianten®) ist eine
wertorientierte Steuerung damit naheliegend. Sie ermdglicht potenziell den Vergleich des Ertrag-Risiko-Profils mdglicher
strategischer Handlungsoptionen und tragt damit gerade den Unsicherheiten Uber die Zukunftsentwicklung Rechnung.
Entscheidungen Uber die Unternehmensstrategie, die die langfristige Ausrichtung eines Unternehmens bestimmt, sollten
fundiert und orientiert an den primaren Zielen der Eigentimer erfolgen. Dies fordert in der Zwischenzeit durch die sogenannte
,Business Judgement Rule® (8§93 Aktiengesetz) auch der Gesetzgeber: Entscheidungen der Geschéftsfiihrung missen auf
.angemessenen Informationen“ beruhen und dies sind bei Entscheidungen unter Unsicherheit natirlich insbesondere
Informationen Uber die Chancen und Gefahren (Risiken), die mit der Entscheidung verbunden sind. Das Abwagen von Ertrag
und Risiko nennt man risikoadéaquate Bewertung und fihrt genau zum Unternehmenswert als Ziel und Performancemald des
wertorientierten Managements (speziell Strategiebewertung).

Die Besonderheit des wertorientierten Steuerungsansatzes besteht darin, dass er nicht mehr auf der empirisch widerlegten
Hypothese vollkommener Markte basiert (wie das Capital Asset Pricing Model, CAPM). Es wird gezeigt, wie Veranderungen
des Risikoumfangs (Cashflow-Volatilitat) auf den Werttreiber Kapitalkosten wirken und welche Bedeutung der oft
vernachlassigte Werttreiber Insolvenzwahrscheinlichkeit (Rating) fur den Unternehmenswert hat. Das im Buch erlauterte
wertorientierte Steuerungskonzept integriert bewahrte betriebswirtschaftliche Instrumente (wie die Balanced Scorecard). Es
wird insbesondere erlautert, wie mit Methoden des Risikomanagements durch Risikoanalyse und Risikoaggregation (Monte-
Carlo-Simulation) Veranderungen im Rendite-Risiko-Profil auf den Unternehmenswert abgebildet werden konnen. Das
Risikomanagement wird so als wesentlicher Baustein der wertorientierten strategischen Unternehmensfiihrung positioniert.
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Kurzprofil Prof. Dr. Werner Gleil3ner

Prof. Dr. Werner GleiBner
FUTUREVALUE GROUP AG

Vorstand

Obere Garten 18

70771 Leinfelden-Echterdingen
T +49711 797 358-30

F  +49711 797 358-58
kontakt@futurevalue.de
www.futurevalue.de

Vorstand der FutureValue Group AG und Honorarprofessor fur Betriebswirtschatft,
insb. Risikomanagement, an der Technischen Universitat Dresden sowie Vorstand
von EACVA.

Seine Forschungs- und Tatigkeitsschwerpunkte liegen im Bereich
Risikomanagement, Bewertung & Rating, Unternehmensstrategie sowie der
Entwicklung von Methoden flr eine simulationsbasierte Risikoaggregation — z.B. flr
die Vorbereitung von Management-Entscheidungen (,Strategiebewertung®) und Value
Investing. Dabei entwickelt er spezielle Bewertungsverfahren, die Insolvenzrisiken
beriicksichtigen und ausgehend vom aggregierten Ertragsrisiko risikogerechte
Kapitalkosten ableiten statt auf Aktienrenditeschwankungen (wie beim CAPM) zu
basieren (,Risiko-Wert-Modelle“ mit ,unvollkommener Replikation®).

Er vertritt einen neuen Forschungsansatz zur Integration der bisher weitgehend
getrennten Methoden im Risikomanagement, Rating und Bewertung (speziell durch
die Nutzung von Simulationsverfahren).

Er ist Autor zahlreicher Fachartikel und Bticher, wie z.B. Gleil3ner, W. (2017):
Grundlagen des Risikomanagements, 3. Aufl., Vahlen Verlag Minchen.
Download von Fachverdéffentlichungen unter

www.werner-gleissner.de.
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Der Vorstand und sein Risikomanager — Umgang mit Chancen und Gefahren der Unternehmensfuhrung,
2., Uberarbeitete Auflage

Prof. Dr. Werner Gleil3ner

158 Seiten, ISBN 9783739804316, Verlag: UVK Verlagsgesellschaft mbH, 2019, 19,99 €

Der adaquate Umgang mit Chancen und Gefahren (Risiken) ist bei einer nicht sicher vorhersehbaren Zukunft

von grof3er Bedeutung fur den Unternehmenserfolg. Vor dem Hintergrund der letzten Wirtschaftskrise werden in

einem fiktiven Dialog zwischen dem Vorstand und dem Risikomanager eines Unternehmens — in einem Zeitraum

von mehr als zwei Jahren — die prinzipiell vorhandenen Mdglichkeiten und die praktischen Umsetzungshemmnisse

einer wert- und risikoorientierten Unternehmensfuhrung, auch durch unternehmensinterne Konflikte, plakativ
verdeutlicht. Neben Basiswissen zu oft noch neuen betriebswirtschaftlichen Methoden in Controlling, Risikomanagement,
Rating und wertorientierter Unternehmenssteuerung findet der Leser auch vieles, was er moglicherweise

aus der Praxis kennt: Eitelkeiten und Eigeninteresse der Protagonisten.

Werner GleiBner

Neben dem eigentlichen Dialog bietet das Buch eine betriebswirtschaftlich-methodische Einfihrung zu rechtlichen
Grundlagen, Nutzen und Methoden des Risikomanagements sowie zu Rating und wertorientierter
Unternehmenssteuerung.

Risikoaggregation und Monte-Carlo-Simulation - Schlisseltechnologie fir Risikomanagement und

fessentials{ [EESENUNTAY

Prof. Dr. Werner Gleil3ner / Marco Wolfrum

Risikoaggregation und 56 Seiten, ISBN 978-3-658-24273-2, Verlag: Springer Fachmedien Wiesbaden GmbH, 2019, 14,99 € (Softcover), 4,99 €
Monte-Carlo-Simulation (eBook)

Praxisnahes Risikomanagement mit einem ausftihrlichen Fallbeispiel

Dieser Band stellt praxisorientiert die Monte-Carlo-Simulation (Risikosimulation) vor, die es ermdglicht, den
Gesamtrisikoumfang eines Unternehmens oder Projektes zu berechnen (Risikoaggregation) und mdgliche
.bestandsgefahrdende Entwicklungen“ aus Kombinationseffekten von Einzelrisiken zu erkennen (Kernanforderung an
ein Risikomanagement nach 891 Abs. 2 AktG). Ausgehend von einer Einfuhrung zu Risikoanalyse und
Risikoquantifizierung wird gezeigt, wie durch die Verbindung von Unternehmensplanung und Risikoanalyse mittels
Monte-Carlo-Simulation eine Risikoaggregation durchgefihrt wird (mit Excel und der Simulationssoftware Crystal Ball).
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Blcher

Praxishandbuch Risikomanagement: Konzepte - Methoden — Umsetzung
Prof. Dr. Werner Gleil3ner / Frank Romeike
974 Seiten, ISBN 978-3-5031-5797-6, Verlag: Erich Schmidt Verlag GmbH & Co, 2015, 118 €

Jede unternehmerische Entscheidung ist von einer ungewissen Zukunft gepragt. So wird der professionelle Umgang mit
B o dem Faktor Risiko zum wesentlichen Werttreiber eines Unternehmens und seiner Stakeholder: Wer drohende Gefahren
£\ unterschatzt, riskiert den Ruin. Wer Erfolgschancen nicht erkennt, wird sie verpassen und Wertsteigerungspotenziale nicht
nutzen.

Praxishandbuch
Risikomanagement

Wie man ein modernes, integriertes und proaktives Risikomanagement systematisch ausrichtet und in entscheidende
FUhrungs- und Unternehmensbereiche einbindet, erlautern die Experten um Werner GleiRner und Frank Romeike.

- Potentiale des Risikomanagements: Ziele und Aufgaben, Risikobereiche und mégliche MalRnahmen

- Recht, Compliance und Haftung: u.a. mit einem Uberblick tber internationale Standards wie dem 1SO 31000

- Zentrale Methoden: z.B. zu Identifikation und Analyse, Bewertung und Aggregation von Risiken

- Praktische Umsetzung und Technologie: Leistungsfahigkeit von Frihwarnsystemen, IT-Systeme u.v.m.

- Organisation und Management: vom Unternehmensprozess zur ganzheitlichen, risikoorientierten Unternehmensfiihrung
Ein detailliertes und anwendungsorientiertes Handbuch - mit vielen Beispielen und Best Practices.

FutureValue — 12 Module flr eine wertorientierte, strategische Unternehmensfihrung
Dr. Werner Gleil3ner
464 Seiten, ISBN 3409116982, Gabler Verlag Wiesbaden

Wie gelingt es Unternehmen, angesichts turbulenter Umfeld- und Wettbewerbsbedingungen ihre Zukunft zu sichern? Durch
einen integrierten Unternehmensfihrungsansatz, der bewéahrte betriebswirtschaftliche Instrumente einbezieht und verbindet,
kénnen Unternehmen die Basis dafir schaffen, auch den Herausforderungen von morgen gerecht zu werden. Mit diesem Buch
prasentieren wir erstmals unser seit Jahren erfolgreich in der Beratungspraxis umgesetztes Unternehmensfiihrungsmodell als
Einheit. Wir stellen dabei die wesentlichen Bausteine des FutureValue™-Ansatzes und die wichtigsten theoretischen Grundlagen
vor. Nicht zuletzt unterbreiten wir lhnen einen Vorschlag, wie Sie die einzelnen Module unseres Ansatzes in der Realitat Ihres
Unternehmens anwenden kénnen. Wir mdchten lhnen damit Anregungen geben, Ihr Unternehmen zu stérken und seinen Wert
zu steigern.
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Blcher

Risikomanagement und Controlling - Chancen und Risiken erfassen, bewerten und in die
Entscheidungsfindung integrieren
Risikomanagement

und Controlling Prof. Dr. Werner Gleil3ner / Prof. Dr. Andreas Klein (Hrsg.)
- 348 Seiten, ISBN 978-3-648-10336-4, Verlag: Haufe-Lexware GmbH & Co. KG, 2. Auflage 2017, 79,00 €
Gemeinsam bessere Entscheidungen erreichen

crneny
RN

Rukomanage
‘Sha con

Gesetzliche Vorgaben, die Komplexitat wirtschaftlicher Zusammenhéange und eine zunehmend volatilere Umwelt
zwingen Unternehmen, das Risikomanagement in der Unternehmensfuhrung zu verankern. Gleichzeitig hat das
Controlling Erfahrung in der Betrachtung von Chancen und Risiken. Unsere Experten haben Konzepte,
Herausforderungen und LOsungsanséatze zusammengetragen, die zeigen, wie Controlling und Risikomanagement
aufeinander aufbauen, voneinander profitieren und so gemeinsam eine erfolgreiche unternehmerische Zukunft
sichern.

Inhalte:

» Ziele und Teilaufgaben des Risikomanagements

 Instrumente fUr eine systematische Identifikation von Risiken

» Bandbreitenplanung Gber mehrere Jahre mit der Monte-Carlo-Simulation

» Madglichkeiten der stochastischen Szenarioanalyse fiir die Unternehmensplanung

+ Anwendungsbeispiele aus der Break-even-Analyse und dem Supply Chain Management
* Szenario-Analyse und Simulation mit Excel und speziellen Softwarelésungen

» Bewertung des Reifegrads des eigenen Risikomanagementsystems

» Harmonisierung und Integration von Risikomanagement und Controlling
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Grundlagen des Risikomanagements: Mit fundierten Informationen zu besseren Entscheidungen, 3. Giberarbeitete
und erweiterte Auflage mit Begleit CD-ROM

Prof. Dr. Werner GleiRner
605 Seiten, ISBN 978-3-8006-4952-5, Verlag Vahlen 2017, 55,00 €
Bei einer nicht sicher vorhersehbaren Zukunft lassen sich Chancen und Gefahren nicht vermeiden. Das Buch erlautert ein neues

s Risikomanagementkonzept (embedded risk management): Jedes Management sollte auch Risikomanagement sein, wenn die
“»2. Wirkungen von MafRnahmen unsicher sind. Es ist notwendig, Ertrdge und Risiken bei der Entscheidungsvorbereitung abzuwagen
. und dabei die Implikationen fur das zuklinftige Rating und den nachhaltigen Erfolg (Unternehmenswert) zu betrachten.
3 vatn Das praxisorientierte Fachbuch erlautert die betriebswirtschaftlichen Werkzeuge zur Analyse und Steuerung von Risiko, die in

Unternehmensfihrung, Controlling und Risikomanagement bendétigt werden — und die z.B. eine wertorientierte
Unternehmensfiihrung mit risikogerechten Kapitalkosten erst erméglichen. Dabei wird gezeigt, wie wesentliche Basisaufgaben flr
ein integriertes Risikomanage-ment effizient im Rahmen von Controlling, strategischem Management und Qualititsmanagement
abgedeckt werden kdnnen.

Praxishandbuch Rating und Finanzierung, 3. Uberarbeitete und erweiterte Auflage mit Begleit CD-ROM

Wermer GleBer | Karn

Praxishandbuch Dr. Werner GleiRner / Dr. Karsten Flser
Rati .
Fﬁ};&%gr”udng 500 Seiten, ISBN 978-3-8006-3876-5, Verlag Vahlen Miinchen 2014, 59 €
g Dieses Buch zeigt Ihnen auf, wie durch die Wahl der richtigen Ratingstrategie die mittel- und langfristige Finanzierung eines
sy Unternehmens zu adaquaten Konditionen sichergestellt wird. Vor dem Hintergrund der Anforderungen durch Basel Il und Basel
Il sowie zentraler Finanzierungs-, Bewertungs- und Ratingmodelle werden die wesentlichen Grundlagen des Ratings eines
Unterneh-mens vorgestellt und erlautert, von welchen Kriterien das Rating bzw. die Insolvenzwahrscheinlichkeit eines

Unternehmens abhangen.

Ein konkreter Leitfaden hilft bei der Beurteilung des aktuellen Ratings eines (mittelsténdischen) Unternehmens und bei der
Erstellung von Ratingprognosen. Damit wird die Entwicklung einer Ratingstrategie ermdglicht, die die Wettbewerbsféahigkeit
eines Unternehmens auf dem Kapitalmarkt verbessert.

Vahlen

Vahien
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Blcher

Vade Mecum flr Unternehmenskaufe

Ulrich Blum

i Prof. Dr. Dr. h.c. Ulrich Blum / Prof. Dr. Werner Glei3ner / Dipl.-Ing. Peter Nothnagel / Prof. Dr. Michael A. Veltins
Michael A. Veltins Hrsg. (H rsg )

Vade Mecum fiir 193 Seiten, ISBN 978-3-658-20754-0, Verlag: Springer Gabler Wiesbaden, 2018, 34,99 €
Unternehmenskaufe

Dieses Handbuch zeigt auf, wie Unternehmenswachstum nachhaltig gelingen und gestérkt werden kann. Dabei liegt
der Fokus auf der ostdeutschen Wirtschaft, da die Region auch 25 Jahre nach der deutschen Einheit in den
wesentlichen Kennzahlen 20-30% hinter den westdeutschen Werten liegt, was im Buch mit dem Fehlen von
Fuhrungszentralen (Headquarter) in Verbindung gebracht wird.

Es werden Wachstumsbarrieren expliziter und impliziter Art dargestellt, um zu verdeutlichen, wie eine Headquarter-
Strategie zur Bildung und zum Wachstum von Fuhrungszentralen sowohl von den Unternehmen als auch seitens des
Staates realisiert werden kann.

AuRerdem werden dem Leser alle Werkzeuge zum Fihren eines ,Unternehmenskaufbuches” und zum Abwickeln einer
Ubernahme bereitgestellt.

Inhalt:

Der Unternehmenskauf

Die Bedeutung der Finanzierung eines Unternehmenskaufs
Unternehmenswert und Rating

Die Ausgestaltung des Kaufvertrags

Humankapital und menschliche Interaktion
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Einfach Lernen! Risikomanagement

Prof. Dr. Werner Gleil3ner / Prof. Dr. Thomas Berger

115 Seiten, ISBN 978-87-403-2590-4, Verlag: bookboon — The eBook Company, 3. Auflage 2018, kostenlos
Download unter: https://bookboon.com/de/einfach-lernen-risikomanagement-ebook

Ziel des Buches ist es, zum einen den Prozess des Risikomanagements und der Organisation dessen zu zeigen und

Einfach Lernen! zum anderen die zahlreichen Verkntpfungen zu anderen Bereichen wie dem Rating oder der wertorientierten
Risikomanagement Unternehmensfuhrung, darzulegen. Dies vor dem Hintergrund, das Risikomanagement oft noch isoliert betrachtet wird
O Werner Gliner; Thors Berger und als rechtliche Pflicht aufgefasst wird. Risikomanagement sollte jedoch nicht isoliert betrachtet werden, da es eine

bookboo wichtige Rolle zur Ableitung eines Ratings oder zur Ableitung von Kapitalkostenséatzen zur wertorientierten
Unternehmensfuhrung spielt.

Dabei stellt das vorliegende Buch einen Einstieg in das Thema Risikomanagement dar und richtet sich an Studenten, die
eine Begleitlektire zur Vorlesung suchen. Es behandelt grundlegende Bereiche und Inhalte des
Risikomanagementprozesses und stellt auch kurz wesentliche theoretische Grundlagen dar. Diese sind im Rahmen
dieses Buches dazu gedacht, ein besseres Verstéandnis zu erreichen. Um den Lesern die Moglichkeiten zu geben,
bestimmte Themen selbst zu vertiefen, wurden auch zahlreiche weiterfihrende Quellen zur Risikotheorie aufgenommen.

Neben einigen theoretischen Grundlagen zum Thema Risiko bildet die Kritik an der Theorie vollkommener
Kapitalmarkte, wie sie z.B. dem Capital Asset Pricing Modell zugrunde liegt, einen weiteren theoretischen Schwerpunkt
im Rahmen der Darstellung der wertorientierten Unternehmensfiihrung

Um hierbei nicht allzu abstrakt zu bleiben, wurde im letzten Kapitel ein Fallbeispiel eingefligt, das zeigt, wie
Risikomanagement und wertorientierte Unternehmensfuhrung in der Praxis verknupft werden kénnen.

Inhalt:

Die Welt des Risikos

Der Risikomanagementprozess

Die Organisation des Risikomanagements

Risikomanagement und Rating

Risikomanagement und wertorientierte Unternehmensfuhrung

Ein Fallbeispiel zur risikogerechten Investitionsbewertung und Projektfinanzierung
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Managemententscheidungen unter Risiko
Haftung — Recht — Business Judgement Rule

v 04s9)

e Herausgegeben von der Risk Management Association e.V. (RMA)

Managerge:;;n Erarbeitet von Prof. Dr. Werner Gleil3ner, Ralf Kimpel, Matthias Kiihne, Frank Lienhard, Anne Nickert und Cornelius
ot siko Nickert

s S 252 Seiten, ISBN 978-3-503-17131-6, Verlag: Erich Schmidt Verlag GmbH & Co. KG, Berlin, 2019, 49,95 €

Erfolgreiche Unternehmen leben von erstklassigen Entscheidungen in Management, Vorstand und Geschéftsfiihrung.
Entscheidungssituationen sind jedoch von Unsicherheit und Risiko gepragt: Chancen und Gefahren (Risiken) sind abzuwagen.

Welche Wege zur Entscheidungsfindung unter Unsicherheit Uberzeugen, beleuchten die Experten der Risk Management

Association e.V. (RMA):

* Managerhaftung und Compliance: Sorgfaltspflichten zur Haftungsvermeidung von Fuhrungskréaften und Organen

+ Business Judgement Rule gem. 8 93 AktG: Ausgestaltung und Wechselwirkungen mit dem Risikofriherkennungssystem
gem. § 91 Abs. 2 AktG

* Entscheidungsvorbereitung und Entscheidungsvorlagen: Arbeitsschritte, um die gesetzlich geforderten ,angemessenen
Informationen® zu belegen

« Zusammenspiel von Controlling und Risikomanagement: Entscheidungsvorbereitung durch Risikoanalyse, Beurteilung
von Handlungsoptionen und Prognose

Ein praxisorientierter Leitfaden fur Entscheidungstréager aller Fihrungsebenen, die im Einklang mit betriebswirtschaftlichen
Grundséatzen und rechtlichen Rahmenbedingungen verantwortlich entscheiden.
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Priifung und
Weiterentwicklung

von Risikomanagement-
systemen

@ Springer Gabler

Prifung und Weiterentwicklung von Risikomanagementsystemen:
Okonomische und aktienrechtliche Anforderungen (essentials)

Prof. Dr. Werner GleiBner / Dr. Remmer Sassen / Maximilian Behrmann
56 Seiten, ISBN 978-3658255664, Verlag: Springer Gabler Wiesbaden, 2019, 14,99 €

Das Buch befasst sich mit 6konomischen und gesetzlichen Anforderungen an das Risikomanagement, insbesondere aus 8§ 91, 93 AktG,
sowie Methoden zu deren Uberpriifung durch Wirtschaftspriifer oder Interne Revision (methodische Grundlagen und konkrete Hilfsmittel,
z.B. Checklisten). Ein Fokus liegt dabei auf der Anforderung, dass das Risikomanagement ,bestandsgefahrdende Entwicklungen® friih
erkennen soll, was die Betrachtung von Kombinationseffekten von Risiken erfordert (Risikoaggregation).

Der Inhalt

» Kritische Schwéachen der aktuellen Ausgestaltung von Risikomanagementsystemen
» Prufung des Risikomanagements: Was ist eigentlich der Prifungsgegenstand?

» Praktische Aspekte der Priifung des Risikomanagementsystems

Die Zielgruppen

» Dozierende und Studierende der Fachgebiete Betriebswirtschaftslehre, Wirtschaftsingenieurwesen

» Wirtschaftsprifer und -priferinnen, Mitarbeiter und Mitarbeiterinnen der Bereiche Risikomanagement, Controlling und Interne Revision,
Mitglieder des Prifungsausschusses von Aufsichtsraten

Die Autoren

Prof. Dr. Werner Glei3ner ist Vorstand der FutureValue Group AG und der EACVA sowie Honorarprofessor fur Betriebswirtschaft, insb.
Risikomanagement, an der Technischen Universitat Dresden.

PD Dr. Remmer Sassen ist Wissenschaftlicher Mitarbeiter an der Universitat Hamburg (Professur fur Betriebswirtschaftslehre, insb.
Kapitalmarkte & Unternehmensfihrung).

M. Sc. Maximilian Behrmann ist Wissenschaftlicher Mitarbeiter an der Universitat Hamburg (Professur fir Controlling).
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