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Zusammenfassung

Work in Progress # 128

Einflussfaktoren des Risikoberichterstat-
tungsumfangs von Telekommunikations-
netzbetreibern: Eine empirische Analyse

Diese Arbeit analysiert den Umfang der Risi-
koberichterstattung (RB) in den Geschéafts-
berichten von 70 borsennotierten Tele-
kommunikationsnetzbetreibern (TKNB) im
Kalenderjahr 2008 oderim Berichtszeitraum
April 2008 bis Mdrz 2009. AuRerdem wird
erkundet, inwiefern sich Unterschiede im
RB-Umfang durchinsgesamt acht Unterneh-
mens-und Landermerkmale erkldrenlassen.
Hierzu wird inhaltsanalytisch ermittelt, ob
95 RB-Elemente in dem Geschdftsbericht ei-
nes TKNB angesprochen wurden oder nicht.
Allesin allem ist der Ausschépfungsgrad der
theoretisch darstellbaren RB-Elemente in
der Stichprobe niedrig. Trotz z.T. kraftiger
Regulierungsinterventionen von staatlichen
und standardsetzenden Institutionenin den
letzten Jahren zum RB-Ausbau bestehen dem-
nach selbstbei groen TKNB hinsichtlich des
RB-Umfangs erhebliche Ausbhaupotenziale.
Dies giltinsbesondere fiir TKNB, die in Euro-
pa beheimatet sind. Bei der Aufhellung von
Unterschieden im RB-Umfang leisten neben
der Herkunftsregion die Unternehmensmerk-
male Gesamtkapitalrentabilitat und Existenz
eines unabhdngigen Vorsitzenden im obersten
Uberwachungsorgan eines TKNB die stirksten
eigenstdndigen Beitrdge. Hingegen beein-
flusst die UnternehmensgréfRe den RB-Umfang
zwar auch signifikant positiv, ist aber keine
herausragend wichtige Determinante. Aus

den Befunden werden Schlussfolgerungen
fiir die RB-Praxis und die weitere Forschung
gezogen.
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In der Risikoberichterstattung (RB)
werden Informationen zu siamtlichen
Einzel- und Portfoliopositionen eines
Unternehmens, zumeist auch herunterge-
brochen auf einzelne Geschaftsbereiche,
iiberwiegend schriftlich zusammenge-
fasst und systematisch an Eigen- und
Fremdkapitalgeber sowie weitere interne
Empfanger (z.B. Vorstand/Geschaftsfiih-
rung, Aufsichts-/Beirat, leitende Ange-
stellte) und externe Interessengruppen
(z.B. staatliche (Regulierungs-)Institu-
tionen, Wirtschaftspriifer, Analysten,
Medien) kommuniziert.! Die verschie-
denen Adressaten sollen durch die RB
in die Lage versetzt werden, negative
Entwicklungspotenziale des Unterneh-
mens zu erkennen und deren Beurteilung
in Investitions- oder andere Geschafts-
beziehungsentscheidungen einflieRen
zu lassen.? Hauptvehikel der RB von
(GroR-)Unternehmen ist der Geschafts-
bericht mit dem in ihn eingebetteten
Jahresabschluss.® Der Umfang der RB in
Geschéftsberichtenist, in Grenzen, durch
ein Unternehmen gestaltbar, da es ihm
freisteht, iiber gesetzlich vorgeschriebe-
ne Mindestangaben hinaus, dort weitere
Risikoinformationen zu platzieren.*

Seit Ende der 1990er Jahre haben nicht
zuletzt angesichts spektakularer In-
solvenzen von borsennotierten Unter-
nehmen (u.a. aus der Telekommunika-
tionswirtschaft: MCI WorldCom, Qwest
(jeweils USA) und One.Tel (Australien))
die Legislativorgane verschiedener Staa-

tenin erheblichem AusmaR zusdtzliche
rechtliche Vorgaben zur Verbesserung der
Quantitat und Qualitdt der RB erlassen.
Dies geschah zundchst insbesondere in
den USA (Sarbanes-Oxley-Act 2002) und
Europa (Deutschland: KonTraG 1998; DRS
52001; GroRbritannien: Turnbull Report
1999; Combined Code 2000). Aber auch
etliche Lander im asiatisch-pazifischen
Raum (u.a. Australien, Neuseeland, Ma-
laysia, Singapur und Thailand) realisier-
ten, verzogert, rechtliche MaRnahmen,
um die RB fiir in ihrem Staatsgebiet an-
sdssige Unternehmen zu erweitern und
die Moglichkeiten der Risikoanalyse fiir
Eigen- und Fremdkapitalgeber zu ver-
bessern.

Vor diesem Hintergrund liegt es nahe zu
erkunden, wie sich der Umfang der RB
von (grofRen) Unternehmen, die ihren
Stammsitz in verschiedenen Weltregi-
onen/Kontinenten haben, nach dem
Inkrafttreten staatlich gewollter zu-
sdtzlicher RB-Anforderungen darstellt.
AuRerdemistvon Interesse, inwiefern der
RB-Umfang in Abhdngigkeit von Unter-
nehmens-und Laindermerkmalen variiert.
Aus entsprechenden Assoziationsanaly-
sen lassen sich Hinweise dazu ableiten,
ob mit bestimmten Geschdftskonstel-
lationen Anreize verbunden sind, die
RB eines Unternehmens sehr bzw. wenig
umfassend zu gestalten. Die vorliegende
Untersuchung verfolgt deshalb das Ziel,
den Umfang der RBvon bérsennotierten
GroRunternehmen in Europa, Nordame-

rika, Siidamerika, Asien/Australien und
Afrika empirisch zu beschreiben sowie
zu erkunden, inwieweit Unterschiede im
RB-Umfang durch Unternehmens- und
Landermerkmale statistisch erklart wer-
den konnen.

Hierbeiwird mit dem RB-Umfang auf die
Zahlderrisikobezogenen Themenelemen-
te abgehoben, die im Geschaftsbericht
eines Unternehmens abgedeckt wird.
Ein solches Konstrukt erfasst zwar di-
rekt primdr die inhaltliche Breite der RB.
Geht man jedoch davon aus, dass eine
zunehmende RB-Breite zu einer weni-
ger lickenhaften Abdeckung/Analyse
aller méglichen Ursachen fiir negative
Zielerreichungsabweichungen beitragt,
dann kann der RB-Umfang auch als ein
indirektes MaR von RB-Qualitdtsaspekten
interpretiert werden.’

Um Effekte der Branchenzugehorigkeit
auf den RB-Umfang auszuschliefRen,
konzentriert sich die eigene empirische
Analyse bewusst auf Unternehmen einer
Branche, namlich Telekommunikations-
netzbetreiber (TKNB). Diese Auswahlliegt
darin begriindet, dass die RB fiir TKNB
hohen Stellenwert haben sollte, weil bei
derartigen Unternehmen aufgrund

- derhohen technischen Dynamik,
Regulierungs-und Wettbewerbsin-
tensitdt auf den fiir sie relevanten
Mérkten komplexe Risikostruktu-
ren der Regelfall sind.




- der hohen Investitionsintensitat

hdufig umfangreiche Finanzie-
rungsmalinahmen unter Einbin-
dung von Eigen- und Fremdkapi-
talgebern zu realisieren sind.

- derschwierigenDurchschaubarkeit
ihrer Leistungserstellungsprozes-
se eineverstandliche Darstellung
der eigenen Risikosituation be-
sonders herausfordernd ist.

Im Weiteren ist unsere Arbeit wie folgt
gegliedert: In Kap. 2 wird die bisherige
empirische Forschung zum RB-Umfang
von Unternehmen sowie zu Einfluss-
faktoren dieses Umfangs gesichtet, um
Untersuchungshypothesen abzuleiten.
Abschnitt 3 informiert {iber die Stichpro-
be, die Methodik und die statistischen
Auswertungsergebnisse der empirischen
Erhebung. Abschnitt 4 zeigt Implikatio-
nen fiir die RB-Praxis sowie die weitere
Forschung auf.



