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Mehr Rendite durch Risikoerfassung im Kalkiil von Projekten

Risikoorientierte Projektkalkulation, Projektauswahl und strategische Geschaftsfeldentscheidungen von Bauunternehmen

einfelden-Echterdingen - Die

Bauwirtschaft in Deutschland
zeigt seit Mitte der 90iger Jahre eine
niedrige Rentabilitit bei zugleich
relativ hohem Risikoumfang durch
Nachfrageschwankungen und pro-
jektbezogene Risiken. Die Verant-
wortlichen vieler Bauunternehmen
klagen dariiber, dass Uberkapazi-
titen keine auskommlichen Preise
ermaglichten und zudem die im ge-
samten Projektportfolio tatsdichlich
realisierte Rendite erheblich unter
der mittleren Rendite bleibt, die
bei der Angebotsabgabe erwartet
wurde. Welche Ursachen gibt es fiir
diese unbefriedigende Situation?
Und welche (strategischen) Hand-
lungsmaoglichkeiten ergeben sich
fiir deutsche Unternehmen - aufSer
einem Ausweichen ins Ausland?

Allein die rtcklaufige Nachfra-
ge kann die unbefriedigende wirt-
schaftliche Situation der meisten
deutschen Bauunternehmen nicht
erkldren, weil normalerweise riick-
laufige Nachfra-
ge wegen des un-
befriedigenden
Rendite-Risiko-
Profils zu einer
Reduzierung
der Kapazititen
und einer Fo-
kussierung  der
Unternehmen
auf rentable Ni-
schen fiihren sollte. Sowohl fiir die
zu langsame Anpassung der Kapa-
zitdten als auch die haufige negative
Abweichung der tatsichlichen von
den erwarteten Renditen hat eine
gemeinsame Ursache: In vielen Un-
ternehmen gibt es noch keine aus-
reichende Risikoanalyse und keine
Bestimmung von risikogerechten
Preisuntergrenzen bei Baupro-
jekten. Risiken sind mogliche Ab-
weichungen der tatsichlichen von

In vielen Unternehmen
gibt es noch keine
ausreichende Risikoanalyse
und keine Bestimmung
von risikogerechten
Preisuntergrenzen bei
Bauprojekten.

den geplanten Erlosen, Kosten oder
Deckungsbeitragen, was Chancen
(mogliche positive Abweichungen)
und Gefahren (mogliche negative
Abweichungen) einschlief3t. Bei der
Projektrisikoanalyse im Ausschrei-
bungsverfahren ist es notwendig,
alle wesentlichen Risiken systema-
tisch zu identifizieren, zu quantifi-
zieren und in den Konsequenzen
fiir Preisuntergrenzen und Submis-
sionspreise auszuwerten. Relevante
Risiken konnen dabei beispiels-
weise der Ausfall eines Subunter-
nehmers (zu quantifizieren durch
Schadenshéhe und Eintrittswahr-
scheinlichkeit) ebenso sein, wie
Unsicherheiten beziiglich der Ar-
beitsproduktivitdt oder der Kosten
fiir ein bestimmtes Gewerk, z.B. zu
quantifizieren durch (a) Mindest-
wert, (b) wahrscheinlichsten Wert
und (c) Maximalwert der entspre-
chenden Kosten.

In der Praxis gibt es noch er-
hebliche Verbesserungspotenziale
beziiglich der Identifikationen und
quantitativen
Bewertung von
Risiken. Zudem
basiert die Kal-
kulation in der
Regel noch auf
einer sogenann-
ten ,einwertigen
Planung®, d.h. es
wird (oft zumin-
dest  implizit)
»der wahrscheinlichste Wert“ der
Kostenpositionen angesetzt. Bedau-
erlicherweise fithrt ein derartiges
Kalkulationsverfahren systematisch
zu Planabweichungen und speziell
zu schlechteren als den geplanten
Projektergebnissen, wenn im Mittel
(wie so oft) die Gefahren gegeniiber
den Chancen iberwiegen.

Notwendig ist die systematische
Erfassung samtlicher Risiken und
Planungsunsicherheiten (unsichere

Planannahmen) und deren Aggre-
gation mittels Simulation, also durch
die computergestiitzte Berechnung
einer groflen reprasentativen Anzahl
der risikobedingt moglichen Verlaufe
eines Projektes, das heute schon mit
Standardsoftware (wie dem ,,Projekt-
Calculator®) moglich ist.

Das Ergebnis einer solchen si-
mulationsbasierten (,,mehrwer-
tigen“) Kalkulation ist eine realis-
tische Bandbreite der durch das
Projekt zu erwartenden Kosten
und Deckungsbeitrige und da-
mit Transparenz iiber Planungssi-
cherheit. Durch das Abwégen von
Chancen und Gefahren wird dabei
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anstelle eines traditionellen Plan-
werts (wahrscheinlichsten Wert)
ein Erwartungswert der Kosten be-
stimmt; man erkennt also wie das
Projekt ,,im Mittel“ ausgehen wird
und welcher Zuschlag fiir die Ri-
siken auf die Plankosten erforder-
lich ist. Zudem zu beriicksichtigen
sind die dem Projekt zuordenbaren
kalkulatorischen Eigenkapitalkos-
ten (Wagniskosten), die sich durch
den Verzinsungsanspruch (Eigen-
kapitalkosten) des fiir ein Projekt
gebundenen Eigenkapitals ergeben.
Dieses ergibt sich wiederum aus der
Simulationsrechnung unmittelbar,
wenn man analysiert, welcher Um-
fang von Verlusten in den Projekten

Foto: GleiBner

mit z.B. 90prozentiger Wahrschein-
lichkeit nicht tberschritten wird.
Eigenkapital ist Risikotragfihigkeit.

Zwischenfazit: Durch die Ver-
nachldssigung des oft erheblichen
Uberhangs der Gefahren gegeniiber
den Chancen bei Bauprojekten und
die Vernachlissigung von Eigenka-
pitalkosten erscheinen in der Kal-
kulationsphase viele Bauprojekte
rentabler, als sie tatsdchlich sind.
Die Risiken der Projekte werden un-
terschitzt und moglicherweise wird
bei Projekten, sogar ohne es zu wis-
sen, eine Risikomenge akzeptiert,
die das Rating oder den Bestand
des Unternehmens bedrohen kann,
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ohne dass dies transparent wird. Die
Erfahrung zeigt, dass oft nur wenige
aufSerordentlich ungiinstig verlau-
fende Projekte das Gesamtergebnis
eines Unternehmens ausloschen
oder gar Krisen verursachen, und
diese Projekte sind in der Regel (oft
nicht als solche erkannte) ,High-
Risk-Projekte®

Die Konsequenz der Schwichen
in der Risikoanalyse von Projekten
und bei der risikoorientierten Kal-
kulation sind auf der operativen
Ebene zunichst (an sich vorher-
sehbar) Planabweichungen, eine er-
hohte Wahrscheinlichkeit von Un-
ternehmenskrisen und eine zu hohe
Kapazitit, weil gemaf3 der (unzurei-

Deutschland gehen die Unternehmer aus

Unternehmerbefragung des Deutschen Mittelstands-Barometers

Berlin - Die Folgen der Wirt-
schaftskrise haben den deutschen
Mittelstand voll im Griff. Nur neun
Prozent der Befragten rechnen mit
Neueinstellungen in den nachsten
zwOlf Monaten, wihrend fast ein
Viertel der Mittelstandler von einer
Reduzierung der Beschiftigten-
zahlen ausgeht. Zu diesem Ergebnis
kommt die diesjdhrige Befragung
von mehr als 2.300 Un-ternehmern
im Rahmen des Deutschen Mit-
telstands-Barometers (DMB), das
durch die Forschungsstelle Mittel-
stindische Wirtschaft (FMW) in
Kooperation mit der Wirtschafts-
priifungsgesellschaft BDO und dem
Bundesverband  Mittelstdndische
Wirtschaft (BVMW) erhoben wird.

Die wahrgenommene Geschifts-
lage erreicht in diesem Jahr ihren
tiefsten Stand seit 2005. Besonders
alarmierend: In der Krise ist den
Mittelstandlern die Freude am Un-
ternehmertum verloren gegangen.
Die Zahl der Befragten, die sich
— falls sie noch einmal vor der Wahl
stinden - dagegen entscheiden
wiirden, Unternehmer zu werden,
vervierfachte sich gegeniiber 2007.
Vier von fiinf Befragten wiirden
demzufolge nicht mehr Unterneh-
mer werden wollen. Gleichzeitig
haben immer weniger Unternehmer
die Absicht, potenziellen Nachfol-
gern aus der Familie die Weiterfiih-
rung des Betriebes zu empfehlen.
Die Bereitschaft zum Verkauf des
eigenen Unternehmens an Dritte
stieg zudem deutlich. ,Der Spaf3
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am Unternehmertum und damit
die Grundlage fiir den Aufbau und
den Erhalt eines Unternehmens ist
verloren gegangen. Deutschland
gehen die Unternehmer aus®, zieht
Professor Michael Lingenfelder von
der Forschungs-
stelle Mittelstdn-
dische Wirtschaft
Bilanz.

Neben dieser
alarmierenden
Botschaft deuten
die  Ergebnisse
der Unternehmerbefragung auch
eine drohende Entlassungswelle im
Mittelstand an. Rund ein Viertel al-
ler mittelstdndischen Unternehmer
rechnet fiir 2010 mit dem Abbau
von Arbeitsplitzen, wihrend nur
neun Prozent der Betriebe Neuein-
stellungen in den nichsten zwolf
Monaten planen. Immerhin zwei
Drittel der Befragten glauben, dass

Schwierige Geschidiftslage,
Stellenabbau und
mangelnde Freude am
Unternehmertum prigen
den deutschen Mittelstand.

sich die Zahl der Arbeitnehmer
nicht verandern wird. Fir den Pes-
simismus im deutschen Mittelstand
gibt es Griinde: Besonders einge-
schrinkt fithlen sich die Geschifts-
fiihrer kleiner und mittlerer Unter-
nehmen  durch
die iiberbor-
dende Biirokratie
und Regulierung
in Deutschland
sowie durch die
Steuer- und Ab-
gabenbelastung.
Daneben triibt in diesem Jahr be-
sonders das schlechte Konjunk-
turklima die Stimmung im Mit-
telstand. Mit 56 Punkten hat der
Faktor Konjunkturklima einen so
negativen Einfluss auf die Unter-
neh-mensentwicklung wie noch nie
in der sechsjahrigen Geschichte der
Unternehmerbefragung.

Mit Blick auf diese Ergebnisse

DAS DEUTSCHE MITTELSTANDS-BAROMETER

Die Forschungsstelle Mittelstandische Wirt-
schaft der Philipps-Universitdt Marburg
(FMW) erhebt brancheniibergreifend, regio-
nal und iiberregional wichtige Themen- und
Problemfelder des deutschen Mittelstands.
Das Deutsche Mittelstands-Barometer ist
ein Kooperationsprojekt zwischen der FMW,
dem Bundesverband mittelstandische Wirt-
schaft (BVMW) und der BDO Deutsche Wa-
rentreuhand AG.

Einmal jahrlich werden in einer umfang-
reichen Studie Unternehmer u. a. zu ihrer

Heizen - Kuhlen

mit Erdwarme und Erdkuhle

Einschdtzung des Geschaftsklimas und ihrer
Stimmungslage befragt. Zwei flankierende
Untersuchungen im Friihjahr und Herbst ge-
ben Einblicke in die wirtschaftliche Situation
derUnternehmen und Rahmenbedingungen
fiir erfolgreiches Unternehmertum aus Sicht
von Mittelstandsexperten. Die insgesamt
drei Erhebungen des Barometers ermdgli-
chen damit valide Aussagen zur faktischen
und gefiihlten Lage der Mittelstandler im
Jahresverlauf. Kurzum: Das Psychogramm
des deutschen Mittelstands.

lasst sich erhohter Handlungsbe-
darf fiir Politik, Medien und Ver-
bénde ableiten.

»Die Bundesregierung ist dabei,
den Vertrauensvorschuss des Mit-
telstands zu verspielen. Das wich-
tigste Ziel ist jetzt die Starkung der
Wachstumskrifte. Dazu miissen
die mittelstandstypischen Perso-
nenunternehmen entlastet werden.
Das heifst vor allem Steuerfreistel-
lung der im Betrieb verbleibenden
Gewinne®, betont BVMW-Prisi-
dent Mario Ohoven. ,Neben Steu-
ererleichterungen, die durch das
Wachstumsbeschleunigungsgesetz
bereits angestoflen wurden, muss
auch ein deutlich vereinfachtes
Steuersystem geschaffen werden.
Die Ankiindigungen der Bundes-
regierung sollten daher rasch und
konsequent umgesetzt werden’, for-
dert Dr. Arno Probst von der Wirt-
schaftspriifungsgesellschaft BDO.
Dariiber hinaus miissTen Folgerege-
lungen fiir die Zeit nach Auslaufen
der Kurzarbeiterregelung getroffen
werden, da sonst ein umfassender
Arbeitsplatzabbau im Mittelstand
unausweichlich scheine.

Mit Blick auf die sinkende Freu-
de am Unternehmertum sei es drin-
gend angeraten, dass gerade poten-
ziellen Unternehmern durch Politik
und Verbande Hilfestellung geleistet
wird. Insbesondere im High Tech-
und Servicesektor bediirfe es neuer
und innovativer Unternehmen, die
die internationale Wettbewerbsfa-
higkeit Deutschlands sichern.

Verfuf3 [P—

baut die Zukunft

vom 12. bis 16. Januar 2010 auf der DEUBAU

Energiepfdahle e Energieschlitzwande ¢ Energiefundamente

chenden) Kalkulation die Projekte
zu rentabel erscheinen. Eine we-
sentliche Kostenkomponente wird
in der Kalkulation fast der ganzen
Branche weitgehend vernachléssigt.
Dariiber hinaus werden durch die
nicht ausreichende Risikoanalyse zu
viele ,,High-Risk-Projekte® zu unzu-
reichenden Preisen akquiriert, und
risikoarme Projekte eher vernach-
lassigt.

Welche Konsequenzen ergeben
sich, wenn ein Bauunternehmen ri-
sikoorientiert kalkuliert? Fiihrt die
Berticksichtigung der zusitzlichen
»Risikokosten nicht dazu, dass
mit den nun hoheren Kalkulations-
werten und Mindestpreisen noch
weniger Projekte gewonnen wer-
den? Eine risikogerechte Kalkula-
tion in der gesamten Bauwirtschaft
hitte offenkundig Vorteile, weil ein
insgesamt hoheres Preisniveau er-
reicht werden konnte.

Aber auch, wenn nur ein ein-
zelnes Bauunternehmen zu einer ri-
sikogerechten Kalkulation iibergeht,
ergeben sich fir

wegen Fehlkalkulationen von Wett-
bewerbern) keine nachhaltig tragfa-
higen Preise erzielen kann - und in
diesem Fall miissen gegebenenfalls
in diesen Feldern auch Kapazititen
und damit Fixkosten reduziert wer-
den.

4. Eine derartige Spezialisierung
kann einhergehen mit einer stra-
tegischen Neuausrichtung des Un-
ternehmens, niamlich einer Kon-
zentration auf Marktsegmente, die
aufgrund ihrer Attraktivitit und der
spezifischen Erfolgspotenziale des
eigenen Unternehmens nachhaltig
iiberdurchschnittliche (risikoadjus-
tierte) Ertrage erwarten lassen.

5. Die sorgfiltige Risikoanalyse
reduziert die Wahrscheinlichkeit
von Projekten, die das Gesamt-
unternehmensergebnis ~ mafigeb-
lich negativ beeinflussen sowie die
Wahrscheinlichkeit schwerer Un-
ternehmenskrisen, einer deutlichen
Verschlechterung des Ratings oder
gar eine Bedrohung des Unterneh-
mensbestands. Fazit: Die schwer-

wiegenden

dieses dadurch Eine risikogerechte Probleme  der
unmittelbar Vor- Kalkulation in der deutschen Bau-
telle: gesamten Bauwirtschaft wirtschaft sind
1. Risikoge- > . | nicht nur auf
rechte Kalku-  hdtte offenkundig Vorteile,  gen lang anhal-
lation fiihrt zu  weil ein insgesamt héheres  tenden  Nach-
einer anderen  Prejspivequ erreicht werden frageriickgang
Projektauswahl, e zuriickzufiihren,
K konnte.
weil die nun als sondern  maf3-
solche erkannten geblich auch auf
»High-Risk-Projekte® mit deut- Defizite im Rendite-Risiko-Kalkiil

lichen Preiszuschlagen versehen
werden und risikoarme Projekte
moglicherweise sogar im Vergleich
zur traditionellen Kalkulation nied-
rigere Preise rechtfertigen. Wenn
andere Bauunternehmen die Ri-
siken in dieser Weise nicht erfassen,
fithrt dies zu einer Verdnderung der
eigenen Projektstruktur: Risiko-
reiche Projekte werden eher gemie-
den (bzw. von den Wettbewerbern
tibernommen), so kann das eigene
Unternehmen sich auf risikodrmere
Projekte konzentrieren - und wird
damit insgesamt eine deutlich ho-
here, mittlere Rendite erzielen, wie
eine aktuelle Studie der FutureValue
Group AG zu diesem Sachverhalt
zeigt (kostenlos anzufordern bei
Forschung@FutureValue.de).

2. Infolge der risikoorientierten
Kalkulation und der Fokussierung
auf bestimmte Gruppen von (ten-
denziell risikodrmeren) Projekten
kann sich das Unternehmen besser
spezialisieren und Erfahrungskur-
venvorteile generieren - mit der
Konsequenz steigender Produktivi-
tat und Wettbewerbsfihigkeit.

3. Die risikoorientierte Kalku-
lation zeigt, dass ein Unternehmen
moglicherweise in  bestimmten
Marktsegmenten objektiv  (oder

IMPRESSUM

Verlag:

Emminger & Partner GmbH
Oraniendamm 68

13469 Berlin

Tel.: +49 (0)30/40 30 43-30

Fax: +49 (0)30/40 30 43-40

E-Mail: info@der-bau-unternehmer.de
Internet: www.der-bau-unternehmer.de

Herausgeber:
Ralf Emminger (V.i.S.d.P)

Redaktion:

Dr. Burkhard Talebitari

Tel.: +49 (0)30/40 30 43-42

E-Mail: talebitari@der-bau-unternehmer.de
Dietmar Puttins

Tel.: +49 (0)30/40 30 43-44

E-Mail: puttins@der-bau-unternehmer.de

Anzeigenabteilung:

Giinter Starck (Leitung),

Tel.: +49 (0)30/40 30 43-30

E-Mail: starck@der-bau-unternehmer.de
Frank Hahn,

Tel.: +49 (0)30/40 30 43-43

E-Mail: hahn@der-bau-unternehmer.de

Satz, Repro & Grafik:
Emminger & Partner GmbH,

Druck:
BVZ Berliner Zeitungsdruck, Berlin

der Bauunternehmen, speziell bei
der Kalkulation. Notwendig ist ein
risikoorientiertes Kalkulationsver-
fahren, das unter Berticksichtigung
von Chancen und Gefahren nach-
haltig tragfihige Preisuntergrenzen
fiir Projekte ermittelt und vollig
neue Chancen fiir Bauunternehmen
bietet. Der unmittelbare Nutzen ist
eine bessere (risikogerechte) Pro-
jektauswahl, mittelfristig steigende
Renditen und eine Reduzierung der
Wahrscheinlichkeit von Krisen. Alle
diese Vorteile zu erreichen, ist dabei,
wie erfolgreiche Praxisbeispiele in
der deutschen Bauwirtschaft zeigen,
relativ einfach und eine Weiterent-
wicklung bestehender Kalkulations-
systeme (auch basierend auf schon
etablierten Softwaresystemen)
durch Zusatzauswertungen in kur-
zer Zeit moglich.

Dr. Werner Gleifiner
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