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Geleitwort

Um den Gedankenaustausch zwischen universitérer Forschung und betrieblicher
Praxis zu fordern, will der Lehrstuhl fiir Finanzierung und Investition der Univer-
sitdt Kaiserslautern durch diese Schriftenreihe Arbeiten zu finanz-, aber auch zu
bank- und versicherungswirtschftlichen Fragestellungen einem interessierten
Fachpublikum zuginglich machen.

Okologische Themen besitzen sowohl fiir die Gesellschaft insgesamt als auch fiir
die einzelnen Unternehmen einen immer groBeren Stellenwert. Aufgrund der
zunehmenden Beachtung des Verursacherprinzips und der damit einhergehenden
Tendenz zur Internalisierung der auf Umweltschidden zuriickzufiihrenden Kosten
erhilt die Finanzierung der monetdren Konsequenzen von Umweltrisiken ver-
stirkte Bedeutung. Die Tatsache, dal zu diesem Problemfeld bisher nur verein-
zelte Teilbereiche abdeckende Beitrige existieren, bildet den Ausgangspunkt fiir
die vom Verfasser vorgelegte Arbeit. Sein Ziel liegt dementsprechend in der
Erarbeitung und Analyse eines geschlossenen Konzepts zur Finanzierung von
Umweltrisiken.

Der Verfasser hat sich mit einem hochst aktuellen und zukunftstrachtigen, gleich-
zeitig aber auch sehr komplexen Problemkreis befafit. Das besondere Anliegen
ist es dabei, aufbauend auf der iibergreifenden Systematik der Finanzierung von
Umweltrisiken, ein integratives Deckungskonzept zu entwickeln, das auf die
geeigneten Instrumente der Risikofinanzierung zuriickgreift. Von wesentlicher
Bedeutung ist dariiber hinaus die Integration der Risikofinanzierung in ein syste-
matisches, auf einer fundierten Risikoanalyse aufbauendes Risikomanagement.

Ich wiinsche dem ersten Band der Schriftenreihe, daB8 er reges Interesse in der
Wissenschaft sowie in der Praxis findet und eine erfolgreiche Eroffnung der
Schriftenreihe gelingt.

Kaiserslautern, im September 1998 Reinhold Holscher
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Vorwort

Die Bewiltigung der Umweltprobleme zéhlt zweifellos zu den bedeutendsten
aktuellen und zukiinftigen Herausforderungen unserer Gesellschaft. Da haupt-
sdchlich die Industrie fiir die Umweltbelastungen verantwortlich gemacht wird,
sorgen zunehmend strengere umweltpolitische Rahmenbedingungen dafiir, daf3
sich das umweltschddigende Verhalten spiirbar auf die wirtschaftliche Lage und
das finanzielle Gleichgewicht der Unternehmen auswirkt. Umweltrisiken werden
damit einerseits immer direkter zu Unternehmensrisiken, andererseits setzt die
Gewinnerzielung die Ubernahme von Risiken voraus. Fiir ertragsorientiert ausge-
richtete Unternehmen ist eine absolute Risikovermeidung daher &konomisch
nicht immer sinnvoll. An diesem Punkt setzt die Risikofinanzierung an. Aufgabe
der Risikofinanzierung ist es, Vorsorge fiir die finanziellen Konsequenzen ein-
tretender Risiken zu treffen und so dafiir zu sorgen, daf die fiir die Schadenzah-
lungen notwendige Liquiditét bereitgestellt wird und eine Absicherung ertrags-
maiBiger Belastungen erfolgt.

Die vorliegende Arbeit unternimmt den Versuch, fiir diese Aufgabenstellung
einen systematischen Lsungsansatz zu entwickeln. Dazu werden die Instrumente
der Finanzierung von Umweltrisiken geschlossen dargestellet und kritisch analy-
siert. Aus der dabei entstehenden geschlossenen Systematik wird ein integriertes
Deckungskonzept abgeleitet, das auf die einzelnen Instrumente zuriickgreift und
diese in ein systematisches Risikomanagement einordnet.

Die vorliegende Arbeit entstand wihrend meiner Tatigkeit als wissenschaftlicher
Mitarbeiter am Lehrstuhl fiir Finanzierung und Investition der Universitidt Kai-
serslautern und wurde im Juli 1998 vom Fachbereich Sozial- und Wirtschaftswis-
senschaften als Dissertation angenommen. An dieser Stelle mochte ich mich bei
all denen bedanken, die mich wihrend der Bearbeitungszeit besonders unterstiitzt
haben.

Mein aufrichtiger Dank gilt meinem Doktorvater, Herrn Prof. Dr. Reinhold
Holscher, der mich in den vergangenen Jahren intensiv gefordert und wesentlich
zum Gelingen der Arbeit beigetragen hat. Fiir die Ubernahme des Zweitgutach-
tens danke ich Herrn Prof. Dr. Klaus-Peter Franz.

Herzlich danken méchte ich auch meinen Kollegen am Lehrstuhl fiir Finanzie-
rung und Investition, die mir alle mit groBer Diskussionsbereitschaft zur Seite
standen. Namentlich darf ich dabei insbesondere meinen Freund und Kollegen
Dipl.-Wirtsch.-Ing. Christian Kalhéfer und Herrn Dipl.-Wirtsch.-Ing. Markus
Kremers erwihnen. Mein Dank gilt dariiber hinaus den wissenschaftlichen Hilfs-



Seite 8

kriften des Lehrstuhls, von denen ich Sandy, Hung, Gary, Jorg und Bettina be-
sonders erwahnen mochte.

Viel bedeutet mir die Unterstiitzung meiner Freunde, die mir als interessierte
Gespréchspartner (Christoph) und (Telephon-)Motivatoren (Ulli und Martin)
weitergeholfen haben. Ein besonderer Dank gebiihrt dariiber hinaus meinen El-
tern, die mir sehr vieles iiberhaupt erst méglich gemacht haben und auf deren
Unterstiitzung ich mich stets verlassen kann.

SchlieBlich aber gilt mein besonders herzlicher Dank meiner Frau Dagi, die in
Zwischen- und Endkorrektur wertvolles ,,language-engineering* betrieb und mich
in allen Phasen der Arbeit unterstiitzt hat. Ihr ist diese Arbeit gewidmet.

Bietigheim, im September 1998 Uwe-Christian Riicker
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Einleitung

Die okologischen Probleme der Gegenwart sind unverkennbar, die der Zukunft
absehbar. Im Rahmen einer gesamtwirtschaftlichen Betrachtung kdnnen die im
Jahr 1989 in der Bundesrepublik Deutschland verursachten Umweltschiden mit
tiber 103 Milliarden DM beziffert werden. Rechnet man die Kosten fiir Unfille,
Gesundheit, Einschriankungen der 6kologischen Vielfalt sowie die in die Zukunft
verlagerten Schidden hinzu, so ermittelte das Heidelberger Umwelt- und Progno-
seinstitut fiir das Jahr 1989 eine Schadenbilanz von 475,5 Milliarden DM, dies
sind 21,4% des Bruttosozialprodukts des Jahres 1988.!

Die Bewiltigung dieser okologischen Probleme zéhlt zweifellos zu den bedeu-
tendsten aktuellen und zukiinftigen Herausforderungen unserer Gesellschaft.
Aufgrund der immer offensichtlicher werdenden Umweltprobleme, verursacht
durch Fehler der Vergangenheit und eine unsensible Einstellung beziiglich der
Umwelt und ihrer Ressourcen, wird Umweltschutz kiinftig einen hohen und ver-
mutlich noch steigenden Rang in der gesamten Gesellschaft einnehmen. Darauf
miissen sich auch, oder sogar besonders, Unternehmen einstellen.

Anthropogene Beeintrachtigungen haben in vielen Bereichen zu Schiaden der
natiirlichen Umwelt gefiihrt und immer héufiger werden unbeabsichtigte, bisher
unbekannte Auswirkungen entdeckt. Dabei handelt es sich nicht nur um stor-
fallartige Umweltschdden, sondern auch vermehrt um Beeintrdchtigungen auf-
grund der schleichenden Verschmutzung der Umwelt.

Die Umwelt gilt im wesentlichen immer noch als freies, 6ffentliches Gut, das die
Unternehmen weitgehend zum Nulltarif nutzen konnen. Da die Umweltnutzung
damit in den einzelwirtschaftlichen Kostenrechnungen nicht vollstindig internali-
siert wird, fiihrt dies gesamtwirtschaftlich gesehen zu negativen externen Effek-
ten. Doch die zunehmende Internalisierung der Umweltnutzung und -schidden
stellt in den letzten Jahren einen bedeutenden Anteil der Aktivitdten des Gesetz-
gebers im Umweltbereich dar.

Auf die Frage: ,,Wer ist verantwortlich fiir die Umweltbelastungen? zeigen sich
68 % der Verbraucher iiberzeugt, daB die Industrie die Hauptschuld trigt.? Die
Industrie wird damit deutlich vor der Politik, den Verbrauchern und der Land-
wirtschaft fiir die Umweltbelastungen verantwortlich gemacht.

1 Vgl UIP-Bericht Nr. 20, 1995, S. 78. Aktuellere Werte sind z.Z. nicht verfiigbar.
2 Vgl Heyder, H. (UmweltbewuBtsein und Kaufverhalten 1991), S. 211.
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In dieser Situation setzt das umweltpolitische Verursacherprinzip, nach dem die
Kosten der Vermeidung oder Beseitigung einer Umweltbelastung von demjeni-
gen getragen werden sollen, der fiir die Entstehung verantwortlich ist, gerade die
Industrie unter Zugzwang. Die Unternehmen haben damit zumindest Teile, und in
Zukunft immer groBere Teile, der durch Umweltschdden verursachten Kosten zu
tragen. In Anbetracht der eingangs erwihnten Betridge wird deutlich, daB sich die
Inanspruchnahme der Unternehmen fiir ihr umweltschiddigendes Verhalten spiir-
bar auf die wirtschaftliche Lage und das finanzielle Gleichgewicht auswirken
kann.' Umweltrisiken werden damit immer direkter zu Unternehmensrisiken.

Der sich aus dieser Situation ergebenden, dauerhaften Anpassungsaufgabe miis-
sen die Unternehmen mit einem systematischen Management ihrer Umweltrisiken
begegnen. Im Rahmen des Risikomanagements stehen den Unternehmen ver-
schiedene risikopolitische Strategien zur Verfiigung, die in zwei Gruppen unter-
teilt werden konnen: dem aktiven und dem passiven Risikomanagement. Wih-
rend das aktive Risikomanagement Strategien umfaBt, die direkt an den struktu-
rellen Risikoursachen (Schadenhéufigkeit, Schadenhthe) ansetzen und so zu
einer Schadenprivention fiihren sollen, beinhaltet das passive Risikomanagement
Strategien, die der Risikotragfahigkeit dienen, d.h. die Risikostrukturen werden
vorldufig als gegeben hingenommen und Mafnahmen entwickelt, die auf eine
Reduzierung moglicher Verluste hinwirken.

Erklartes Ziel des Risiko- und Umweltmanagements muB es sein, Risikopoten-
tiale gar nicht erst auftreten zu lassen. Obwohl dieses Ziel letztlich nur durch das
an den strukturellen Risikoursachen ansetzende aktive Risikomanagement er-
reicht werden kann, steht das aktive Risikomanagement nicht im Mittelpunkt
dieser Arbeit. Die aktiven risikopolitischen Strategien konnen - abgesehen von
den allgemeinen Zielen Risikovermeidung, Schadenverhiitung und -herabsetzung,
nur fiir spezifische Einzelfdlle konkretisiert und beschrieben werden.

Deshalb und. da die Beseitigung der Risikoursachen nicht immer méglich oder
Okonomisch sinnvoll ist, steht mit der Risikofinanzierung das wichtigste Element
des passiven Risikomanagements im Mittelpunkt der vorliegenden Arbeit. Die
Risikofinanzierung dient dazu, Vorsorge fiir die finanziellen Konsequenzen
eventuell eintretender Risiken zu treffen, so daB die finanziellen Folgen der ein-
getretenen Risiken auf professionelle Risikotriger iibertragen oder aber unter
dem eigenen finanziellen System selbst getragen werden konnen?

1 Vgl Bartels, P. (Umweltrisiken 1992), S. 3.
2 Vgl Niquille, C. (Risiko-Finanzierung 1986), S. 54.
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Die GroBenordnungen der absoluten Betrége, die auf die Unternehmen zukom-
men konnen, wenn ihnen die Kosten der Umweltnutzung und -verschmutzung
zugerechnet werden, verdeutlichen den gesteigerten finanziellen Vorsorgebedarf
der Unternehmen. Eine Entwicklung, die AnlaB gibt, sich mit der Finanzierung
von Umweltrisiken zu befassen.

Es existieren bereits einige Literaturbeitrige zur Finanzierung von Umwelltrisi-
ken. Diese konzentrieren sich bisher allerdings weitgehend auf die Darstellung
von Teilbereichen. Im Mittelpunkt stehen dabei einerseits Uberlegungen zur
Versicherung von Umweltrisiken, insbesondere von Umwelthaftpflichtrisiken.'
Andererseits handelt es sich um Analysen der bilanziellen Behandlung von Um-
weltrisiken.? Hierbei wird zur Beantwortung der Frage, ob fiir den Fall, daB die
finanziellen Konsequenzen selbst getragen werden miissen, eine bilanzielle Vor-
sorge getroffen werden kann, speziell die Bildung von Riickstellungen fiir Um-
weltrisiken untersucht. AuBer dem jeweils im Mittelpunkt stehenden Instrument
werden dabei keine alternativen Instrumente der Risikofinanzierung analysiert.
Aufgrund der isolierten Betrachtungen fehlen Gegeniiberstellungen der jeweili-
gen Stirken und Schwichen der Anwendungsbereiche sowie Uberlegungen, die
Schwachstellen des einen Instruments durch den Einsatz eines anderen auszuglei-
chen.

Vor diesem Hintergrund liegt das Ziel der vorliegenden Arbeit in der Erarbeitung
und Analyse eines geschlossenen Konzepts zur Finanzierung von Umweltrisiken.
Aufbauend auf dieser iibergreifenden Systematik wird abschlieBend ein inte-
griertes Deckungskonzeptes fiir Umweltrisiken entwickelt. Dieses Risikodek-
kungskonzept soll einerseits - entsprechend ihrer Vorteile und Anwendungsberei-
che - auf die einzelnen Instrumente der Risikofinanzierung zuriickgreifen. Ande-
rerseits ist darauf hinzuwirken, daB aktive und passive Mainahmen des Risiko-
managements integriert und koordiniert werden und auf einer fundierten Risiko-
analyse aufbauen konnen.

Dazu wird im ersten Teil der Arbeit zunéchst ein fiir die Untersuchung geeigneter
Risikobegriff abgeleitet und darauf aufbauend der Begriff des Umweltrisikos
konkretisiert und systematisiert. Die Trennung von Umweltrisiken im eigentli-
chen und im unternehmerischen Sinn geht dabei darauf ein, dafl es Umweltbe-

1 Vgl z.B. Hofmann, M. (Umweltrisiken und -schdden in der Haftpflichtversicherung 1995);
Herbst, C. (Risikoregulierung durch Umwelthaftung und Versicherung 1995); Erichsen, S.
(Versicherbarkeit von Umweltrisiken und -schiaden 1995); Schimikowski, P.
(Umwelthaftungsrecht und Umwelthaftpflichtversicherung 1996).

2 Vgl. z.B. Bach, A. (Umweltrisiken im handelsrechtlichen JahresabschluB und in der Steuerbi-
lanz 1996), Gotthardt, U. (Riickstellungen und Umweltschutz 1995); Bartels, P. (Umweltrisiken
1992).



