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Es lohnt sich wirklich, die meist im Verborgenen liegenden
Fragekomplexe aufzuschliisseln, um sie zu beantworten.
Nur wer die Risiken erkennt, kann sein Vermdgen nach-
haltig schiitzen. Unser Fachautor ist beruflich immer auf
der Jagd nach den Vernichtungs- und Aushéhlungskrf-
ten. Diese oft nur schwer fassbaren Fakten fiihren zur
Schwindsucht des Vermdgens, schmdlern und schwéchen
es... bis hin zum Totalverlust. Lesen Sie wie systematisch er
diese Gefahren aufspiirt und ausschaltet.

Risikoidentifizierung

Um die Risiken umfassend identifizieren zu kénnen,
sind drei wesentliche Schritte notwendig: 1. Gefdhr-
dungsidentifizierung, 2. Gefihrdungsanalyse und 3.
Ursachenanalyse.

Steuerliche Aspekte

Steuerliche Aspekte werden
hiufig in die Anlageentschei-
dungen mit einbezogen. Die
Praxis zeigt, dass steuerliche As-
pekte nur sekundéren Einfluss
haben sollten. So wurden bei-
spielsweise im Jahr vor der Ab-
geltungsteuer viele Vermogens-
verwaltungsmodelle in Form
von speziellen Fondsldésungen
gewdhlt. Die letzte Finanzkrise
hat hervorgebracht, dass viele
dieser Fondsldsungen bereits seitens der Bank wieder
aufgeldst wurden. Befinden sich in solchen Komplett-
l6sungen zum Beispiel offene Immobilienfonds, die
geschlossen oder abgewertet wurden, hat der Anleger
keine Eingriffsméglichkeiten. Dariiber hinaus stellen
sich viele solcher Fondsldésungen als duferst intrans-
parent und unflexibel heraus, so dass viele Anleger
sich mit Verlusten daraus verabschieden und das Geld
in offene Verwaltungsstrukturen geben, die flexibler
auf die Marktgegebenheiten eingehen kénnen.

Alexander Etterer,
Associate Partner, Leiter
Finanzen und Controlling,
RédI & Partner

Gefihrdungsanalyse

Um die oben genannten Gefihrdungspotenziale kon-
kret bestimmen zu koénnen, sind verschiedene Ana-
lysen notwendig, wie zum Beispiel Portfolioanalysen,
Benchmarkanalysen, Rendite-Risiko-Analysen, Mana-
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gementanalysen, Produktanalysen, Anlagerichtli-
nienanalyse, Vertragsanalyse, Analyse Organisations-
struktur, Analyse Berichtswesen, Analyse Anleger-
verhalten, Kostenanalyse.

Fir jede Gefihrdung werden mégliche Ursachen
identifiziert. Die Ursachenanalyse beinhaltet die Er-
fassung von Fehlern, ihrer Ursachen und die statisti-
sche Auswertung dieser Daten, an die sich eine Be-
wertung und abgeleitete MalRnahmen zur Fehler-
(kosten)reduzierung anschliefRen. Durch die Zuord-
nung von Fehlern zu bestimmten Fehlerursachen
und die Gruppierung der Fehlerursachen lassen sich
MaRnahmen zur Verringerung der Fehleranzahl
und damit der Fehlerkosten ableiten. Bei einer hin-
reichend groflen Datenbasis gilt erfahrungsgemald
das Paretoprinzip wonach 80 Prozent der Fehler auf
20 Prozent der Fehlerursachen beruhen. Wird die-
sen Fehlerursachen durch Prozessverbesserungen,
verdnderte Methodiken oder verdnderten Technik-
beziehungsweise Produkteinsatz entgegen gewirkt
und die Héufigkeit dieser (urspriinglich) 80 Prozent
der Fehler somit deutlich reduziert, ergeben sich
positive Effekte. Diese umfassen in der Regel nicht
nur geringere Kosten beziehungsweise hohere
Renditen, sondern vor allem einen nachhaltigen
Schutz des Vermogens. Die Ursachenerfassung sollte
nicht mit dem Ziel aufgestellt oder betrieben wer-
den, Schuldige zu finden, sondern auf eine Prozess-
verbesserung abzielen.

Risikobewertung

In einem kontinuierlichen Risikomanagementpro-
zess werden vorhandene Risiken fortlaufend tber-
wacht und bewertet sowie neue Risiken identifiziert.
Anhand einer Bewertung der Parameter »Eintritts-
wahrscheinlichkeit« und »HOhe des Vermogensver-
lustes« fiir jedes einzelne Risiko erfolgt eine Einstu-
fung desselben im Risikographen. Risiken, die im in-
akzeptablen Bereich (vor allem im orangefarbenen
und roten Bereich) liegen, miissen durch risikoverrin-
gernde MaRnahmen in den akzeptablen Bereich (vor
allem im gelben beziehungsweise griinen Bereich) ge-
bracht werden. Ist dies nicht méglich, so ist mit Hilfe
einer Risiko-/Nutzen-Analyse (beziehungsweise Risi-
ko-/Rendite-Analyse) zu kldren, ob der zu erwartende
Nutzen die Risiken tiberwiegt.



Risikobewertung

Eintrittswahrscheinlichkeit
eines Vermogensverlustes

Hohe des
Vermdgensverlustes

Risikomanagement
Ursachenidentifikation
MaBnahmeplanung
Vermdgensreporting

Vermégenscontrolling

Mit der Risikomatrix (nach Nohl) wird angegeben, wie
hoch ein Risiko ist. Dabei wird gemiR der technischen
Definition von Risiko in der Regel in der einen Achse
(y) die Eintrittswahrscheinlichkeit und in der anderen
Achse (x) die Auswirkung des Vermogensschadens
oder die Schadensschwere angegeben.

1. Kategorien fiir die Eintrittswahrscheinlichkeit ei-
nes Vermogensverlustes: sehr gering, gering, mit-
tel, hoch.

2. Kategorien fiir die H6he der Vermogensverluste:

B Kategorie 1: geringe Vermogensverluste (Verluste
sind kurzfristig wieder aufholbar)

B Kategorie 2: mittelgroRe Vermogensverluste (Ver-
luste sind mittelfristig wieder aufholbar)

B Kategorie 3: groRe Vermogensverluste (Verluste
sind nur sehr schwer wieder aufholbar)

B Kategorie 4: Totaler Vermdgensverlust (Kapitalein-
satz ist vollstidndig verloren)

Die Kategorien werden bei der Risikobewertung
»sinnvoll geschdtzt« oder statistisch belegt. Aus der
Matrix wird daraus eine Maf3zahl (1-7) gebildet.

Diese Risikomaf3zahl wie folgt aufgeteilt:

B Kategorie 1-2: geringes Risiko, keine Risikoreduzie-
rung notig

B Kategorie 3-4: signifikantes Risiko, Risikoreduzie-
rung notwendig

B Kategorie 5-7: hohes Risiko, Risikoreduzierung
dringend notwendig

Risikomanagement

Ein leistungsfihiges Risikomanagementsystem be-
steht aus drei wesentlichen Komponenten:

1. Dem Internen Uberwachungssystem mit den Be-
standteilen Organisatorische Sicherungsmaf3nah-
men, Kontrollen und (externe) Revision,

2. Dem laufenden operativen Controlling und
3. Dem strategischen Controlling/der Frithwarnung

Risikomanagement und Controlling ist eine wichtige
Aufgabe in der Vermogensanlage. Der richtige Einsatz
bestimmter Instrumente fiihrt zu einer frithzeitigen
Erkennung von méglichen Risiken, einer effizienten
Risikosteuerung und einer nachhaltigen Verbesserung
der Gesamtrendite. Renditemindernde Faktoren, wie
zum Beispiel Intransparenz, Kostenineffizienz, kein
angemessenes Rendite-/Risikoverhiltnis, Demotiva-
tion von Managern, usw. werden schnell und effektiv
aufgedeckt und mit entsprechenden Gegensteue-
rungsmafnahmen versehen. Das Risikomanagement
und Controlling sollte innerhalb eines ganzheitlichen
Priifungs- und Beratungsprozesses durch eine unab-
hédngige und fachlich kompetente externe Beratung,
etwa durch eine Wirtschaftspriifungsgesellschatft,
durchgefiihrt werden.

Alexander Etterer
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