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Abstract

Das Gesetz zur Kontrolle und Transparenz im Unternehmensbereich
(KonTraG) trat am 1. Mai 1998 in Kraft. Mit dem KonTraG wurden
Regelungen zum Risikomanagement erstmals gesetzlich verankert. Seitdem
hat sich vor allem der Anspruch an die Risikoberichterstattung stetig erhöht.

Das „House of Risk Reporting“ wird als Systematisierungsansatz für den
Anspruch an die Risikoberichterstattung entwickelt. Neben nationalen gesetz-
lichen Anforderungen (insbesondere HGB und AktG) und internationalen
Vorschriften (insbesondere IAS und US-GAAP) werden berufsständische
Anforderungen des Instituts der Wirtschaftsprüfer in Deutschland e.V. (IDW),
des Deutschen Rechnungslegungs Standards Committee e.V. (DRSC) und des
Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission
(COSO) sowie nationale und internationale betriebswirtschaftliche
Empfehlungen berücksichtigt.

Das House of Risk Reporting dient als Grundlage für eine zweistufige
empirische Untersuchung der Risikokultur und der Risikoberichterstattung
deutscher Unternehmen. Die externe Risikoberichterstattung in den
Geschäftsberichten der DAX 100-Unternehmen und der NEMAX-Unter-
nehmen wird zum einen mit einem Scoring-Modell bewertet. Die Risikokultur
und die interne Risikoberichterstattung dieser Unternehmen werden zum
anderen mit Hilfe eines Fragebogens analysiert. Die empirischen Ergebnisse
belegen eindrucksvoll, daß Anspruch und Wirklichkeit der Risikobericht-
erstattung deutscher Unternehmen noch weit auseinander liegen. Die
empirische Untersuchung liefert zugleich wertvolle Hinweise für die
Gestaltung eines praxisorientierten Risikoberichtssystems gewonnen.

Die Entwicklung eines umfassenden Risikoberichtssystems (Comprehensive
Risk Reporting System) erfordert die integrale Berücksichtigung der Bestand-
teile Risikokultur, Internal Risk Reporting und External Risk Reporting. Die
Bestandteile des Comprehensive Risk Reporting System können als Regel-
kreisläufe aufgefaßt werden, die permanent durchlaufen werden müssen.

Das Comprehensive Risk Reporting System ermöglicht eine umfassende
Risikoberichterstattung, die weit über den an sie gestellten Anspruch
hinausgeht. Eine solche Risikoberichterstattung leistet einen erfolgreichen
Beitrag zur langfristigen Überlebensfähigkeit, steigert den Shareholder Value
und verbessert letztlich die Corporate Governance der Unternehmen.
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Vorwort des Herausgebers

Aufgabe der Risikoberichterstattung ist die strukturierte Kommunikation von
Risiken, die in einzelnen organisatorischen Einheiten oder Projekten
identifiziert, bewertet und mit Verantwortlichkeiten belegt werden.

Die Anforderungen an die Risikoberichterstattung sind mit Einführung des
Gesetzes zur Kontrolle und Transparenz im Unternehmensbereich (KonTraG)
gestiegen. Mit dem KonTraG wurden als Reaktion auf die veränderte Umwelt
deutscher Unternehmen und damit einhergehenden Unternehmensschieflagen
und Unternehmenszusammenbrüchen explizite Regelungen zur Risikobericht-
erstattung erstmals gesetzlich vorgeschrieben. Die gesetzlichen Regelungen
waren Auslöser für verschiedene berufsständische und betriebswirtschaftliche
Empfehlungen zur Risikoberichterstattung.

Die Risikoberichterstattung als notwendiger Bestandteil des Risiko-
managementsystems nimmt in der Praxis immer mehr an Bedeutung zu; sie
wird aber insbesondere in der betriebswirtschaftlichen Literatur vernach-
lässigt. Die Anforderungen an die Risikoberichterstattung deutscher Unter-
nehmen sind bislang nicht abschließend festgelegt worden.

Vor diesem Hintergrund entwickelt Herr Dipl.-Kfm. Dr. oec. Oliver Bungartz
einen umfassenden Systematisierungsansatz für den Anspruch an die
Risikoberichterstattung deutscher Unternehmen. Der Systematisierungsansatz
dient als Grundlage für eine empirische Untersuchung zur Wirklichkeit der
Risikoberichterstattung. Mit der Gegenüberstellung von Anspruch und
Wirklichkeit wird die Grundlage für die Ableitung von praxisorientierten
Handlungsempfehlungen zur Etablierung eines umfassenden Risikoberichts-
systems geschaffen.

Der Anspruch an die Risikoberichterstattung wird ausführlich analysiert und
systematisiert. Die Überlegungen zum Anspruch an die Risikobericht-
erstattung führen als Zwischenergebnis zu dem „House of Risk Reporting“ als
Grundlage für die Risikoberichterstattung deutscher Unternehmen. In diesem
„House of Risk Reporting“ werden die gesetzlichen Anforderungen als
Verpflichtungsebene (= 1. Etage und Fundament), die nationalen und inter-
nationalen berufsständischen Empfehlungen als Empfehlungsebene
(= 2. Etage) und die Vorschläge der betriebswirtschaftlichen Literatur als
Literatur- und Theorieebene (= 3. Etage) charakterisiert.
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Die Auswertung einer empirischen Untersuchung der Risikoberichterstattung
deutscher Unternehmen liefert ausführliche Daten zur Risikokultur, zur
internen Risikoberichterstattung und zur externen Risikoberichterstattung.

Die Risikokultur, die interne Risikoberichterstattung (Internal Risk
Reporting) und die externe Risikoberichterstattung (External Risk Reporting)
werden als Bestandteile eines umfassenden Risikoberichtssystems
(Comprehensive Risk Reporting System) differenziert analysiert. Risiko-
kultur, Internal Risk Reporting und External Risk Reporting können jeweils
als Regelkreisläufe aufgefaßt werden, die permanent durchlaufen werden
müssen und sich gegenseitig beeinflussen.

Der von Herrn Dr. Bungartz entwickelte Systematisierungsansatz ist Basis für
die Bewertung, Beurteilung und Vergleichbarkeit der Qualität der externen
Risikoberichterstattung deutscher Unternehmen. Die empirische Unter-
suchung liefert neue sowie aussagefähige Ergebnisse für die Risikokultur und
für die unternehmensinterne Risikoberichterstattung.

Die wissenschaftliche Analyse der Risikokultur, der internen Risikobericht-
erstattung und der externen Risikoberichterstattung führen zur Entwicklung
eines Systems mit ganzheitlichem Bezugsrahmen zur systematischen
Berichterstattung von Risiken in einem Unternehmen.

Die abschließenden Thesen und die Begründungen zu den Thesen
unterstreichen die Bedeutung des Comprehensive Risk Reporting System als
Chance zur Überwindung der Diskrepanz zwischen Anspruch und
Wirklichkeit der Risikoberichterstattung deutscher Unternehmen.

Die gesamten Untersuchungsergebnisse umfassen konkrete und umsetzbare
Handlungsempfehlungen zur konzeptionellen Gestaltung sowie zur
instrumentellen und institutionellen Umsetzung der Risikoberichterstattung in
der nationalen und internationalen Unternehmenspraxis.

München, im Juni 2003  Univ.-Prof. Dr. Dr. h.c. Wolfgang Lück
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Vorwort des Verfassers

Eine umfassende Risikoberichterstattung sichert die Unternehmensexistenz
und ist gleichzeitig Voraussetzung für die konsequente Nutzung von Chancen.
Der Anspruch an die Risikoberichterstattung ist seit Inkrafttreten des Gesetzes
zur Kontrolle und Transparenz im Unternehmensbereich (KonTraG) grund-
legend verändert worden. Der deutsche Gesetzgeber nimmt dabei im welt-
weiten Vergleich eine Vorreiterrolle ein. Um so erstaunlicher ist es, daß
Anspruch und Wirklichkeit der Risikoberichterstattung deutscher Unter-
nehmen noch immer so weit auseinander liegen.

Zur Überwindung der Diskrepanz zwischen Anspruch und Wirklichkeit wird
in der vorliegenden Arbeit ein Comprehensive Risk Reporting System
entwickelt, daß einerseits nationalen sowie internationalen gesetzlichen,
berufsständischen und betriebswirtschaftlichen Ansprüchen genügt und
andererseits praktische Gegebenheiten berücksichtigt. Das Comprehensive
Risk Reporting System wird am Beispiel von Kapitalgesellschaften
entwickelt, ist aber auf Unternehmen jeglicher Größe übertragbar.

Meinem akademischen Lehrer, Herrn Univ.-Prof. Dr. Dr. h.c. Wolfgang
Lück, der die Dissertation mit wertvollen Ratschlägen und großem
Engagement gefördert hat, bin ich zu besonderem Dank verbunden. Frau Prof.
Dr. Dr. Ann-Kristin Achleitner danke ich herzlich für die Übernahme des
Zweitgutachtens. Für die vielen Anregungen und die jederzeitige
Diskussionsbereitschaft möchte ich mich bei meinen Kollegen am Lehrstuhl
für Betriebswirtschaftslehre, Accounting – Auditing – Consulting an der
Technischen Universität München, Herrn Dipl.-Kfm. techn. Philipp Gaenslen
und Herrn Dr. Michael Henke bedanken.

Mein Dank gilt auch den zahlreichen Unternehmen, die mit der Beantwortung
der Fragebögen zum Gelingen der empirischen Untersuchung und somit zur
Realisierung des gesamten Projekts beigetragen haben.

Ebenso danke ich meinen Freunden, allen voran Frau Alessandra Milandri,
für moralische Unterstützung. Nicht zuletzt bin ich jedoch meiner Familie zu
großem Dank verpflichtet, insbesondere meinen Eltern für stetigen Rückhalt
und immerwährende Unterstützung. Ihnen ist dieses Buch gewidmet.

München, im Mai 2003   Oliver Bungartz
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1 Problemstellung und Gang der Untersuchung

1.1 Gesetz zur Kontrolle und Transparenz im Unternehmensbereich
(KonTraG) als Reaktion auf eine veränderte Unternehmensumwelt
und als Ausgangspunkt für die Neudefinition des Anspruchs an die
Risikoberichterstattung deutscher Unternehmen

Die Umwelt deutscher Unternehmen hat sich in den letzten Jahren stark
verändert. Eine steigende Internationalisierung und Globalisierung der
Wirtschaft führen zu einem verschärften Wettbewerb auf dem internationalen
Kapitalmarkt. Auch deutsche Unternehmen beanspruchen verstärkt den
internationalen Kapitalmarkt; sie müssen sich deshalb stärker an den
Interessen der Anteilseigner orientieren.1) Das Bekenntnis einer steigenden
Anzahl deutscher Unternehmen zur Shareholder-Value-Philosophie2) ist
verbunden mit einer Verpflichtung zur verstärkten Transparenz gegenüber
den Anteilseignern.3) Bei gleichzeitig wachsenden Informationsansprüchen
der Öffentlichkeit ist „ . . . eine intensivere Kommunikation der Verwaltung
mit den Marktteilnehmern über Unternehmenspolitik und -entwicklung sowie
mehr Transparenz und Publizität in allen Bereichen . . .“4) erforderlich.

Der Gesetzgeber reagierte auf die Veränderungen der Umwelt deutscher
Unternehmen mit der Verabschiedung des Gesetzes zur Kontrolle und
Transparenz im Unternehmensbereich (KonTraG).5) Das KonTraG enthält
umfangreiche Vorschriften für den Bereich der Führung, Verwaltung und
Überwachung der Unternehmen (Corporate Governance).6) Das

                                                          
1) Vgl. Bundesministerium der Justiz: Entwurf eines Gesetzes zur Kontrolle und

Transparenz im Unternehmensbereich (KonTraG) vom 28. Januar 1998. Allgemeine
Begründung. In: Bundestagsdrucksache 13/9712, S. 24.

2) Der Shareholder Value entspricht dem Marktwert des Unternehmens aus der Sicht der
Anteilseigner; vgl. Jahns, Christopher: Stichwort „Shareholder Value“. In: Lexikon der
Internen Revision. Hrsg. Wolfgang Lück. München und Wien 2001, S. 300.

3) Vgl. Süchting, Joachim: Shareholder Value – und lauter Mißverständnisse. In: Der
Betriebs-Berater 1999, Editorial zu Heft 32.

4) Bundesministerium der Justiz: a. a. O., S. 25.
5) Gesetz zur Kontrolle und Transparenz im Unternehmensbereich (KonTraG) vom

27. April 1998. Bundesgesetzblatt I 1998. Nr. 24, S. 786-794.
6) Vgl. Lück, Wolfgang: Risikomanagementsysteme und Überwachungssysteme einrich-

ten. Neue Anforderungen an Vorstand, Aufsichtsrat, Interne Revision und Abschluß-
prüfer durch das KonTraG. In: Frankfurter Allgemeine Zeitung vom 25. Januar 1999,
S. 29.
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Zusammenspiel von Unternehmensleitung, Interner Revision, Aufsichtsrat
(Beirat / Verwaltungsrat) und Abschlußprüfer innerhalb der Corporate Gover-
nance ist gerade im Bereich hochsensibler Risikoinformationen von großer
Bedeutung.

Aufgabe der Risikoberichterstattung ist die strukturierte Kommunikation von
Risiken, die in einzelnen organisatorischen Einheiten oder Projekten identi-
fiziert, bewertet und mit Verantwortlichkeiten belegt werden.1) Die Risiko-
berichterstattung und deren Prüfung wird als „ . . . die neue Anforderungs-
welle der neunziger Jahre . . .“ bezeichnet, die „ . . . die Wirtschaftsprüfung
und die zu prüfenden Unternehmen noch heute prägt.“2)

Die Vorschriften des KonTraG vom 27. April 1998 enthalten explizite
Regelungen zur Risikoberichterstattung im Lagebericht und im Konzern-
lagebericht deutscher Unternehmen. Der (Konzern-)Lagebericht wird mit dem
Geschäftsbericht eines Unternehmens veröffentlicht. Der Geschäftsbericht gilt
als „Paradepferd“3) der Investor Relations. Investor Relations sind die
laufenden, langfristig ausgerichteten Kommunikationsprozesse zwischen
Unternehmen und Finanzmarktteilnehmern.4) Aufgabe der Investor Relations
ist auch die Erläuterung von Risiken, um den Kapitalmarkt für potentielle
Wertverluste zu sensibilisieren.5)

Analysten sind wie Aktionäre auf die Investor Relations und somit
insbesondere auf den Geschäftsbericht eines Unternehmens angewiesen. Die
Investor Relations sind zentrales Element der Shareholder-Value-Philo-
sophie.6) Eine zukunftsorientierte Berichterstattung über Risiken steigert den

                                                          
1) Vgl. Weber, Jürgen et al.: Risk Tracking and Reporting. Unternehmerisches Chancen-

und Risikomanagement nach dem KonTraG. Vallendar 1999, S. 28.
2) Selchert, Friedrich W.: Wirtschaftsprüfung – der Kampf mit der Erwartungslücke. In:

Frankfurter Allgemeine Zeitung vom 18. Juni 2001, S. 34.
3) Dürr, Michael: Investor Relations. Handbuch für Finanzmarketing und Unternehmens-

kommunikation. 2. Aufl. München usw. 2000, S. 64; Hütten, Christoph: Der Geschäfts-
bericht als Informationsinstrument. Rechtsgrundlagen – Funktionen – Optimierungs-
möglichkeiten. Düsseldorf 2000, S. 84 m. w. N.

4) Vgl. Haubrok, Axel: Investor Relations (1.6.1). In: Handbuch Corporate Finance:
Konzepte, Strategien und Praxiswissen. Hrsg. Ann-Kristin Achleitner und Georg F.
Thoma. Band 1. Stand Dezember 2002. 2. Aufl. Köln 2001, S. 3.

5) Vgl. Achleitner, Ann-Kristin und Alexander Bassen: Investor Relations von
Wachstumsunternehmen und etablierten Unternehmen im Vergleich. In: Die Aktie als
Marke. Wie Unternehmen mit Investoren kommunizieren sollen. Hrsg. Hartmut
Knüppel und Christian Lindner. Frankfurt 2001, S. 28.

6) Vgl. Küting, Karlheinz: Unternehmerische Berichterstattung im Zeichen des Share-
holder Value! In: Frankfurter Allgemeine Zeitung vom 13. März 2000, S. 30.
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Shareholder Value,1) wenn gleichzeitig die Anforderungen des Gesetzgebers
und des internationalen Kapitalmarkts beachtet und die Schutzbedürfnisse des
Unternehmens berücksichtigt werden.

Die gesetzlichen Regelungen zur Risikoberichterstattung sind auch als
Reaktion auf die vermehrt auftretenden Unternehmenskrisen und Unter-
nehmensschieflagen der letzten Jahre zu verstehen: Balsam, Procedo,
Schneider, Bremer Vulkan, Metallgesellschaft, Philipp Holzmann und
Flowtex sind nur einige bekannte Beispiele. „Der ... Fall des in die Krise
geratenen Baukonzerns Philipp Holzmann AG hat die Notwendigkeit einer
offenen Kommunikationsmöglichkeit über bestehende Risiken erneut
verdeutlicht.“2)

Risikoberichterstattung als Bestandteil des Risikomanagements wird in der
Praxis immer wichtiger. Systematische Risikomanagementsysteme befinden
sich in der Praxis zum Teil noch im Aufbau.3) Die betriebswirtschaftliche
Literatur hat sich seit der Veröffentlichung des Referentenentwurfs zum
KonTraG intensiv mit dem Thema Risikomanagement auseinandergesetzt.4)

Dabei lag die Betonung traditionell auf dem finanzwirtschaftlichen Bereich.
Das Risikomanagement der Industrieunternehmen wird neuerdings verstärkt
analysiert.5) Der Bereich der Risikoberichterstattung wird jedoch generell
vernachlässigt.

Anforderungen an die Risikoberichterstattung finden sich zwar in einer
unüberschaubaren Anzahl von Gesetzen, Empfehlungen und sonstigen
Literaturquellen; ein umfassender Systematisierungsansatz für den Anspruch
an die Risikoberichterstattung existiert bislang nicht.

                                                          
1) Vgl. Pritsch, Gunnar und Ulrich Hommel: Hedging im Sinne des Aktionärs.

Ökonomische Erklärungsansätze für das unternehmerische Risikomanagement. In: Die
Betriebswirtschaft 1997, S. 683; Heiden, Matthias et al.: Wertsteigerung durch
Frühwarnsysteme. Risikomanagementsysteme sind Pflicht, Risikoberichte noch die
Ausnahme. In: Lebensmittelzeitung vom 25. Februar 2000, S. 52.

2) Eggemann, Gerd und Thomas Konradt: Risikomanagement nach KonTraG aus dem
Blickwinkel des Wirtschaftsprüfers. In: Betriebs-Berater 2000, S. 505.

3) Vgl. Glaum, Martin: Industriestudie – Finanzwirtschaftliches Risikomanagement
deutscher Industrie- und Handelsunternehmen. Hrsg. PwC Deutsche Revision AG
Wirtschaftsprüfungsgesellschaft. Frankfurt am Main 2000, S. 18.

4) Vgl. Selchert, Friedrich W.: Wirtschaftsprüfung – der Kampf mit der Erwartungslücke.
In: Frankfurter Allgemeine Zeitung vom 18. Juni 2001, S. 34.

5) Vgl. Glaum, Martin: a. a. O., S. 81.


