Dynamic Resilience Return (DRR): Eine
neue Ara der Investitionsbewertung fiir
C-Level und Aufsichtsrat

Executive Summary

In einer Ara, die von beispielloser Volatilitdt, Vernetzung und rapidem technologischem Wandel
gepragt ist, erweisen sich traditionelle Investitionskennzahlen wie der Nettobarwert (NPV), der
interne Zinsful (IRR) und die Amortisationszeit zunehmend als unzureichend fur strategische
Entscheidungen. Diese Werkzeuge, konzipiert fur eine vorhersehbarere Vergangenheit,
versaumen es, entscheidende Faktoren wie Portfolio-Interdependenzen, dynamische
Zukunftsunsicherheiten und den intrinsischen Wert von Resilienz angemessen zu
bertcksichtigen. Die reine Unzulanglichkeit dieser Methoden ist dabei nur ein Teil des
Problems; die eigentliche Herausforderung liegt in einer grundlegenden Fehleinschatzung der
Natur moderner Risiken und Chancen. Die Beschleunigung globaler Veranderungen — sei es
durch Klimatransition, geopolitische Verschiebungen oder technologische Disruption — macht
statische, isolierte Finanzmodelle obsolet. Es geht nicht nur darum, dass die Werkzeuge veraltet
sind, sondern dass sie nicht mehr mit der aktuellen Geschéftsrealitat Gibereinstimmen.

Der Dynamic Resilience Return (DRR) bietet ein revolutionares neues Paradigma. Es handelt
sich um eine zukunftsorientierte Kennzahl, die die erwartete zukunftsfahige Rendite eines
Projekts quantifiziert und diese explizit nach ihrem Beitrag zum Gesamtportfolio, ihrer
inharenten Resilienz gegentiber Unsicherheiten und ihrer strategischen Passung innerhalb des
breiteren Unternehmensokosystems gewichtet.

Das Wertversprechen des DRR liegt in seiner Fahigkeit, den Fokus von statischen, isolierten
Renditen auf eine robuste Wertschopfung Uber mehrere Zukunftsszenarien hinweg zu
verlagern. Es stellt die grundlegende Frage: ,Wie viel robuste Wertschopfung liefert dieses
Projekt in 10+ Zukunftsszenarien — und wie verbessert oder verschlechtert es die Resilienz des
Gesamtportfolios?“. Dieser Ansatz ermdglicht es Fihrungskraften und Aufsichtsraten,
fundiertere, strategisch abgestimmte und zukunftssichere Investitionsentscheidungen zu treffen.
Die Einfihrung des DRR ist nicht nur eine Verbesserung, sondern eine notwendige Evolution fir
die strategische Entscheidungsfindung und den Wettbewerbsvorteil. Es ermdglicht einen
Paradigmenwechsel im strategischen Denken, weg von einem reaktiven, kurzfristigen Fokus hin
zu einer proaktiven, langfristigen Absicherung des Unternehmens fiir die Zukunft.

Dieses Whitepaper wird detailliert darlegen, wie der DRR funktioniert, welche strategischen
Vorteile er bietet und einen klaren Fahrplan fiir seine Implementierung aufzeigen, um lhre
Organisation zu befahigen, in zukunftigen Unsicherheiten erfolgreich zu sein.

The Imperative for Change: Navigating Uncertainty
with Obsolete Tools

Die globale Geschaftsumgebung ist nicht langer durch lineare Fortschritte oder vorhersehbare
Zyklen gekennzeichnet. Stattdessen wird sie von beispielloser Volatilitat, Unsicherheit,



Komplexitat und Ambiguitat (VUCA) definiert. Geopolitische Verschiebungen, rasante
technologische Fortschritte, die Auswirkungen des Klimawandels und unvorhergesehene
Marktstorungen sind die neue Normalitat.

Limitations of Traditional Metrics

NPV, IRR, Amortisationszeit: Ein Erbe der Einfachheit. Diese Kennzahlen wurden fiir eine
andere Ara entwickelt, eine Zeit mit stabileren Zinssatzen, weniger vernetzten Markten und
langsamerem technologischem Wandel. Sie setzen eine relativ vorhersehbare Zukunft voraus
und verlassen sich oft auf einen einzigen Diskontsatz oder eine ,wahrscheinlichste*
Cashflow-Prognose. Diese Einfachheit ist zu einer kritischen Schwache geworden.

Isolierte Projektsicht. Traditionelle Methoden bewerten Projekte isoliert und vernachlassigen
deren Interdependenzen und systemische Auswirkungen auf das gesamte
Unternehmensportfolio. Sie beriicksichtigen Portfolio-Korrelationen nicht explizit. Ein Projekt
mag fir sich genommen profitabel erscheinen, aber wenn es bestehende Portfoliorisiken
verscharft oder neue systemische Schwachstellen schafft, mindert sich sein wahrer Wert.
Statische Risikobewertung. Das Risiko wird typischerweise durch einen festen Diskontsatz
oder eine einfache Sensitivitdtsanalyse erfasst, die zukinftige Unsicherheiten nicht dynamisch
abbilden kann. Dieser statische Ansatz versagt kritisch in Szenarien, in denen sich Risiken im
Laufe der Zeit entwickeln, interagieren und potenzieren. Er beriicksichtigt keine ,Black
Swan*“-Ereignisse, nicht-lineare Auswirkungen oder die sich entwickelnde Natur regulatorischer,
technologischer und Marktrisiken.

Unzureichendes strategisches Narrativ. Das Ergebnis von NPV/IRR-Berechnungen lauft oft
auf eine einzige, abstrakte Zahl hinaus, der das reichhaltige, kontextbezogene Narrativ fehlt,
das fur C-Level- und Aufsichtsratssitzungen erforderlich ist. Strategische Entscheidungen
erfordern ein Verstandnis dafur, wie ein Projekt zur langfristigen Resilienz, zur
Wettbewerbspositionierung und zum unternehmensweiten Risikomanagement beitragt, und
nicht nur eine prognostizierte kurzfristige finanzielle Rendite.

The Cost of Stagnation

Das Festhalten an diesen veralteten Werkzeugen flhrt zu suboptimaler Kapitalallokation,
verpassten strategischen Chancen und erhéhter Anfélligkeit fur systemische Schocks.
Organisationen riskieren, in Projekte zu investieren, die, obwohl auf dem Papier profitabel,
letztendlich das Portfolio destabilisieren oder unvorhergesehenen zukinftigen
Herausforderungen nicht standhalten, wodurch die langfristige Wertschoépfung gefahrdet wird.
Das Fortbestehen der Abhangigkeit von diesen traditionellen Werkzeugen ist nicht nur eine
verpasste Gelegenheit zur Optimierung, sondern eine strategische Schwachstelle, die in einer
sich schnell verandernden Welt zu erheblicher Wertminderung, erhéhten systemischen Risiken
und sogar existenziellen Bedrohungen flihren kénnte. Die Nicht-Annahme eines
anspruchsvolleren, zukunftsorientierten Ansatzes wie des DRR ist somit ein defensives, aber
proaktives strategisches Gebot fiir das Uberleben im Wettbewerb.

Die drei gleichzeitig bendtigten Fahigkeiten — explizite Beriicksichtigung von
Portfoliokorrelationen, dynamische Abbildung von Zukunftsunsicherheit und die Bereitstellung
eines verstandlichen Entscheidungsnarrativs — sind keine isolierten Probleme, sondern tief
miteinander verknipft. Eine statische Risikobewertung verhindert ein genaues Verstandnis, wie
einzelne Projekte zum Gesamtrisiko des Portfolios beitragen oder es mindern. Ohne diese
beiden entscheidenden Dimensionen ist es unmaoglich, ein umfassendes, verstandliches



strategisches Narrativ fur die FUhrungsebene zu liefern. Sie sind alle Facetten derselben
zugrunde liegenden Herausforderung: robuste Kapitalallokationsentscheidungen in einer
komplexen, unsicheren und vernetzten Zukunft zu treffen. Der DRR begegnet diesen
Herausforderungen mit einem ganzheitlichen Ansatz, der die Wurzel des Problems angeht,
nicht nur die einzelnen Symptome.
Um die Unterschiede zwischen den traditionellen Methoden und dem DRR zu verdeutlichen,

bietet die folgende Tabelle eine

pragnante Gegenuberstellung:

Kriterium

Traditionelle Kennzahlen (NPV,
IRR, Amortisation)

Dynamic Resilience Return
(DRR)

Risikobewertung

Statisch / Fester Diskontsatz

Dynamisch / Szenario-basiert &
Vielschichtig

Portfolio-Sicht

Isoliertes Projekt

Integriertes Portfolio

Zukunftsunsicherheit

Punktprognose / Begrenzte
Sensitivitat

Multi-Szenario / Dynamische
Risikoarchitektur

Strategisches Narrativ

Nur quantitative Ausgabe (z.B.
einzelne Zahl)

Ganzheitliches strategisches
Narrativ (kontextuell &
umsetzbar)

Primarer Fokus

Kurzfristige / Isolierte

Gewinnmaximierung

Langfristige / Systemische

Wertschopfung & Resilienz

Introducing Dynamic Resilience Return (DRR): A New
Paradigm for Value Creation

Der Dynamic Resilience Return (DRR) ist eine bahnbrechende Kennzahl, die Organisationen
befahigt, robuste, zukunftssichere Investitionsentscheidungen zu treffen. Er misst die erwartete
zukunftsfahige Rendite eines Projekts, die einzigartig nach seinem Beitrag zum
Gesamtportfolio, seiner inharenten Resilienz gegenlber zukiinftigen Unsicherheiten und seiner
strategischen Passung innerhalb des breiteren Unternehmenssystems gewichtet wird.

Shifting the Investment Mindset

Der DRR definiert die Investitionsfrage grundlegend neu. Er geht (iber die vereinfachte Frage
~Was bringt dieses Projekt heute bei fixem Zins?* hinaus zu einer tiefergehenden und
strategisch relevanteren Anfrage: ,Wie viel robuste Wertschopfung liefert dieses Projekt in 10+
Zukunftsszenarien — und wie verbessert oder verschlechtert es die Resilienz des
Gesamtportfolios?“. Dieser Perspektivwechsel ist entscheidend, um die Komplexitat der
modernen Geschaftslandschaft zu navigieren. Der DRR stellt einen Paradigmenwechsel dar,
der von einer traditionellen ,Return-on-Investment“-Mentalitat zu einer umfassenderen
.Return-on-Resilience®- und ,Return-on-Portfolio-Fit“-Mentalitat ibergeht. Es geht nicht mehr
nur um die Maximierung kurzfristiger Gewinne, sondern um die Sicherstellung langfristiger
Uberlebensfahigkeit, Anpassungsfahigkeit und systemischer Gesundheit des gesamten
Unternehmens. Dieser Wandel ist fir FUhrungskrafte, die zunehmend fur die Navigation
komplexer, nicht-linearer Risiken verantwortlich sind, von entscheidender Bedeutung.

Core Principles of DRR

e Zukunftssicherung: Der DRR erkennt an, dass der Wert nicht statisch ist, sondern sich




mit der zukunftigen Landschaft entwickelt. Er bewertet das Potenzial eines Projekts Uber
ein Spektrum plausibler Zukunftsszenarien hinweg, anstatt sich auf eine einzige, oft
optimistische Prognose zu verlassen. Dies gewahrleistet, dass Entscheidungen robust
gegeniber einer Reihe potenzieller Ergebnisse sind.

e Systemischer Wert: Er erkennt an, dass der wahre Wert eines Projekts nicht nur in
seiner eigenstandigen Rentabilitat liegt, sondern in seinem synergetischen oder
diversifizierenden Effekt auf die gesamte Unternehmensaktiva. Dies férdert eine
ganzheitliche, portfoliozentrierte Sichtweise der Kapitalallokation, die auf die
unternehmensweite Wertmaximierung abzielt.

e Quantifizierte Resilienz: Der DRR quantifiziert und belohnt explizit Projekte, die
Anpassungsfahigkeit, Flexibilitdt und Robustheit angesichts von Schocks,
technologischen Veranderungen oder Marktstérungen zeigen. Dies verwandelt Resilienz
von einem qualitativen Diskussionspunkt in ein messbares finanzielles Attribut, das eine
bessere strategische Priorisierung ermdglicht.

e Strategische Ausrichtung: Durch die Integration von Faktoren jenseits der
unmittelbaren finanziellen Ertrage richtet der DRR Investitionsentscheidungen auf
naturliche Weise an der langfristigen Unternehmensstrategie, dem
Unternehmensrisikomanagement und zunehmend auch an Nachhaltigkeitszielen aus. Er
stellt sicher, dass Kapital so eingesetzt wird, dass es die dauerhafte Mission der
Organisation unterstutzt.

DRR in Action: Mechanics and Strategic Components

Der Dynamic Resilience Return fir Projekt i wird wie folgt berechnet:
\text{DRR} i = \frac{\mathbb{E}}{\sigma_i*{\text{eff}}} \cdot \Omega_i \cdot \rho*\ast} i

Understanding Each Component

e \mathbb{E}: Erwarteter Projektwert liber Szenarien

o Definition: Dies stellt den erwarteten Projektwert in Millionen Euro dar, der nicht
nur fir die ,wahrscheinlichste* Zukunft, sondern iber mehrere plausible
Zukunftsszenarien hinweg berechnet wird. Dieser Schritt Uber
Einzelpunktprognosen hinaus ist entscheidend fir eine robuste
Entscheidungsfindung.

o Strategische Relevanz: Er bertcksichtigt die inharente Unsicherheit langfristiger
Prognosen und bietet eine realistischere und robustere Bewertung des potenziellen
Werts, indem er eine Reihe von Ergebnissen berticksichtigt. Dies fordert einen
proaktiven Ansatz bei der Zukunftsplanung.

o Operationale Details: Um \mathbb{E} abzuleiten, missen Organisationen
zunachst 6-10 plausible Zukunftsszenarien entwickeln. Diese Szenarien sollten
kritische Unsicherheiten wie Technologiepreise, CO.-Kosten, Marktnachfrage und
sich entwickelnde politische oder regulatorische Rahmenbedingungen umfassen.
Fir jedes Szenario wird der Cashflow-Pfad des Projekts geschatzt, und der
erwartete Wert wird dann aus diesen vielfaltigen Ergebnissen abgeleitet.

o \sigma_i*{\text{eff}}: Effektive Volatilitat nach szenariogewichteter Unsicherheit

o Definition: Dieser Term quantifiziert die effektive Volatilitat des Projektwerts unter

Berucksichtigung szenariogewichteter Unsicherheiten tber verschiedene



Dimensionen hinweg, einschliellich regulatorischer, technologischer und
Marktrisiken. Er erfasst die Streuung potenzieller Ergebnisse.

Strategische Relevanz: Im Gegensatz zu einem festen Diskontsatz spiegelt
\sigma_i*{\text{eff}} dynamisch das inharente Risiko eines Projekts Uiber
verschiedene potenzielle Zuklnfte wider. Eine hdéhere Unsicherheit (groRere
Streuung der Ergebnisse) fuhrt zu einem héheren Nenner und senkt somit den
DRR, wodurch tGbermaRig riskante Unternehmungen effektiv bestraft und
risikoadjustierte Wertschopfung geférdert wird.

Operationale Details: Dies beinhaltet die Messung der statistischen Dispersion
oder Streuung der Projektergebnisse Uber die definierten Szenarien. Eine groRere
Streuung potenzieller Cashflows oder Werte deutet auf eine hdhere Unsicherheit
hin, die dann in einem héheren \sigma_i*{\text{eff}} widergespiegelt wird.

e \Omega_i: Resilienzfaktor

o

Definition: Der Resilienzfaktor (Bereich von 0 bis 2) misst, wie gut ein Projekt
externe Schocks, Preisschwankungen oder technologische Veranderungen
Uberleben oder sich anpassen kann. Ein hoherer Faktor deutet auf groRere
Robustheit hin.

Strategische Relevanz: Diese Komponente monetarisiert explizit Flexibilitat und
Krisensicherheit und belohnt Projekte, die von Natur aus anpassungsfahig und
robust sind. Sie verlagert den Fokus von der reinen Effizienzoptimierung auf den
Aufbau adaptiver Kapazitaten, was in volatilen Umgebungen entscheidend ist. Die
Definition des Resilienzfaktors und seine operativen Details heben Merkmale wie
"flexibel", "Brennstoff wechseln kénnen", "Kapazitat skalieren" und "verschiedene
Markte bedienen" hervor. Dies sind Eigenschaften von Realoptionen und
anti-fragilen Systemen, die darauf ausgelegt sind, von Volatilitdt und Unordnung zu
profitieren oder sich an sie anzupassen, anstatt nur durch sie geschadigt zu
werden. Traditionelle Finanzkennzahlen, die sich auf deterministische Cashflows
konzentrieren, haben Schwierigkeiten, den intrinsischen Wert solcher strategischen
Flexibilitdt und adaptiven Kapazitat zu quantifizieren. Dieser Aspekt des DRR
férdert und belohnt finanziell Investitionen in Projekte, die strategische Optionalitat
und inharente Robustheit in das Unternehmensportfolio einbauen. Dies ist ein
entscheidender strategischer Vorteil in volatilen und unvorhersehbaren Markten,
der es dem Unternehmen ermdglicht, sich anzupassen, zu schwenken und sogar
inmitten von Stérungen zu gedeihen, anstatt nur zu Gberleben. Er fordert eine
proaktive, adaptive Investitionsstrategie, die langfristige Resilienz Gber kurzfristige,
starre Effizienz priorisiert.

Operationale Details: Dies ist projektspezifisch und kann auf der Grundlage
qualitativer und quantitativer Bewertungen zugewiesen werden. Ein Wert von 1
deutet auf eine Basisresilienz hin. Projekte mit hoher Flexibilitat (z.B. die Fahigkeit,
Brennstoffquellen zu wechseln, Kapazitaten zu skalieren, verschiedene Markte zu
bedienen) hatten \Omega_i > 1. Umgekehrt hatten Projekte, die an eine einzige
Technologie oder einen einzigen Markt gebunden sind oder Single-Points-of-Failure
aufweisen, \Omega i< 1.

e \rho*{\ast}_i: Marginale Portfoliokorrelation

o

Definition: Dieser Faktor misst, wie die Ertrage und Risiken eines neuen Projekts
mit den bestehenden Vermégenswerten im Unternehmensportfolio kovariieren. Er
bewertet, ob das Projekt das Gesamtportfolio stabilisiert (<1) oder destabilisiert
(>1).



o Strategische Relevanz: Dies ist die Komponente der ,Portfolio-DNA®, die die
entscheidende Frage direkt integriert: ,Wie passt es zu allem, was wir schon
haben?“. Projekte mit geringer oder negativer Korrelation bieten einen
Diversifikationsbonus, der den gesamten DRR erhoht, da sie das systemische
Risiko fur das gesamte Unternehmen reduzieren. Dies geht Uber die isolierte
Projektbewertung hinaus zur systemischen Portfoliooptimierung. Die ,Marginale
Portfoliokorrelation® transformiert das Portfoliomanagement von einer blofen
Aggregation zu einer strategischen Optimierung. Das Konzept eines
,Diversifikationsbonus" ist ein starker Anreiz. Dies verlagert den Fokus Uber die
bloRe Auswahl der ,besten” Einzelprojekte in Isolation hinaus auf die strategische
Konstruktion des ,optimalen® Portfolios, das den Gesamtwert maximiert und das
systemische Risiko minimiert.

o Operationale Details: Die Berechnung von \rho™\ast} i beinhaltet die Analyse der
historischen oder prognostizierten Kovarianz der erwarteten Ertrage und Risiken
des Projekts mit denen der bestehenden Portfolio-Assets. Dies erfordert ein tiefes
Verstandnis der aktuellen Risikoexpositionen des Portfolios.

Die effektive Implementierung des DRR erfordert ein héheres Mal} an analytischer Reife und
funktionsubergreifender Zusammenarbeit innerhalb der Organisation. Die Berechnung von
\mathbb{E} und \sigma_i*{\text{eff}} erfordert "6-10 plausible Zukunftsszenarien" und die
Bertcksichtigung von "regulatorischen, technologischen, Markt"-Unsicherheiten. Dies erfordert
Input und Expertise nicht nur aus dem Finanzbereich, sondern auch aus den Abteilungen fur
strategische Planung, Forschung und Entwicklung, Marktintelligenz und
Regulierungsangelegenheiten. Die Bewertung von \Omega_i erfordert ein Verstandnis der
operativen Flexibilitat, was entscheidende Beitrage von Ingenieur-, Betriebs- und
Lieferkettenteams impliziert. Die Berechnung von \rho*\ast} i erfordert fundierte Kenntnisse der
Risiken und Ertrage des bestehenden Portfolios und verbindet sich direkt mit den Funktionen
Treasury, Enterprise Risk Management und Portfoliomanagement. Die Implementierung des
DRR wird nicht nur die Art und Weise verandern, wie Investitionen bewertet werden, sondern
auch, wie die Organisation zusammenarbeitet und Wissen uber Abteilungen hinweg teilt. Dies
fordert einen integrierteren und ganzheitlicheren strategischen Planungsprozess, der von
isolierten Entscheidungen abriickt und eine wirklich unternehmensweite Sicht auf
Wertschépfung und Risikomanagement fordert.

Operational Steps for DRR Calculation

1. Szenario-Cluster-Entwicklung: Anstatt sich auf eine einzige Punktprognose zu
verlassen, werden 6-10 plausible und unterschiedliche Zukunftsszenarien erstellt. Diese
Szenarien sollten kritische Unsicherheiten wie Technologiepreise, CO.-Kosten,
Marktnachfragetrends und sich entwickelnde politische oder regulatorische
Rahmenbedingungen umfassen. Fir jedes Szenario wird der detaillierte Cashflow-Pfad
des Projekts Uber seine Lebensdauer geschatzt. Dies bildet die Grundlage fir das
Verstandnis potenzieller Ergebnisse.

2. Messung der effektiven Volatilitat: Basierend auf der Bandbreite der
Cashflow-Ergebnisse Uber die entwickelten Szenarien wird die statistische Streuung (z.B.
Standardabweichung oder eine dhnliche, szenariogewichtete Metrik) der erwarteten
Projektwerte gemessen. Eine gréRere Streuung deutet auf eine héhere Unsicherheit hin,
die sich in einem hoheren \sigma_i*{\text{eff}} widerspiegelt, wodurch der Nenner erhéht
und der DRR reduziert wird.



3. Bewertung des Resilienzfaktors (\Omega_i): Die inhdrente Flexibilitdt und Robustheit
des Projekts wird qualitativ und quantitativ bewertet. Ein Resilienzfaktor wird basierend
auf Merkmalen wie Brennstoffoptionen, Skalierbarkeit, Markt diversifizierung, Modularitat
oder adaptivem Design zugewiesen. Projekte mit eingebauter Optionalitat oder
schockabsorbierenden Merkmalen erzielen hohere Werte. Diese Bewertung erfordert
funktionsubergreifenden Input aus Betrieb und Technik.

4. Berechnung der marginalen Portfoliokorrelation (\rho*{\ast}_i): Die Kovarianz der
erwarteten Ertrage und Risiken des Projekts mit den bestehenden Vermdgenswerten im
Unternehmensportfolio wird analysiert. Dieser Schritt quantifiziert den
Diversifikationsnutzen oder den systemischen Risikobeitrag des neuen Projekts. Ein
Projekt, das sich antizyklisch verhalt oder unkorreliert mit bestehenden Vermégenswerten
ist, weist einen niedrigeren \rho*\ast} i auf, was seinen DRR erhéht. Dies erfordert
robuste Daten Uber die Leistung und Risikoprofile bestehender Vermogenswerte.

Die folgende Tabelle fasst die Komponenten des DRR und ihre strategische Bedeutung

zusammen:
Komponente Definition \Wie gemessen Strategische
(Geschaftsorientiert)  |(Operativer Hinweis)  |Auswirkung /
Bedeutung fir C-Level
mathbb{E} Erwarteter Projektwert [Szenario-basierte Robuste Bewertung bei

Uber Szenarien

Cashflows

Unsicherheit

sigma_i*{\text{eff}}

Effektive Volatilitat
(Szenario-gewichtete
Unsicherheit)

Streuung der
Szenario-Ergebnisse

Dynamische
Risikobewertung

Portfoliokorrelation

bestehenden Assets

Omega_i Resilienzfaktor Projektflexibilitat / Quantifiziert Flexibilitat
Anpassungsfahigkeit & Krisensicherheit
rho*{\ast}_i Marginale Kovarianz mit Systemische

Risikoreduktion &

Diversifikation

The Strategic Edge: Why DRR is a Game Changer for
C-Level Decisions

Dynamic vs. Static: Valuing in an Uncertainty Space

Der DRR verlagert die Bewertung von Projekten grundlegend von einem einzelnen, festen
Zinssatz oder einem ,wahrscheinlichsten“ Szenario hin zur Bewertung ihrer Leistung in einem
dynamischen ,Unsicherheitsraum®. Dies bedeutet, dass Entscheidungen robust gegeniber
einem Spektrum plausibler Zukiinfte sind, nicht nur fir eine enge Vorhersage optimiert. Dieser
Ansatz erkennt an, dass zukunftiger Wert inharent unsicher ist und Gber mehrere potenzielle
Realitaten hinweg bewertet werden muss. Dies fordert die Agilitdt und Weitsicht der
Organisation. Es erméglicht Unternehmen, proaktiv verschiedene potenzielle
Marktverschiebungen, regulatorische Anderungen oder technologische Stérungen zu
identifizieren und sich darauf vorzubereiten, anstatt nur darauf zu reagieren. Es verlagert die
Entscheidungsfindung von ,was wir denken, dass passieren wird“ zu ,wie wir uns auf das
vorbereiten, was passieren kénnte“.




Portfolio DNA: Integrating Systemic Fit and Diversification

Ein entscheidendes Versagen traditioneller Kennzahlen ist ihre isolierte Projektsicht. Der DRR
integriert die entscheidende Frage: ,Wie passt es zu allem, was wir schon haben?“. Durch die
explizite Berucksichtigung der marginalen Portfoliokorrelation (\rho”{\ast}_i) stellt der DRR
sicher, dass Kapitalallokationsentscheidungen die Gesamtstabilitat und das Risikoprofil des
gesamten Unternehmensportfolios verbessern, anstatt unbeabsichtigt das systemische Risiko
zu erhohen. Dies fordert einen ganzheitlichen, unternehmensweiten Ansatz zur
Kapitalallokation, der Gber isolierte Abteilungsinvestitionen hinausgeht. Es hilft beim Aufbau
einer widerstandsfahigeren und diversifizierteren Vermdgensbasis, reduziert systemische
Risiken und erhéht den gesamten Unternehmenswert durch die Optimierung des
Zusammenspiels zwischen den Vermdgenswerten.

Resilience Monetized: Quantifying Flexibility and Crisis-Proofing

Die strategische Bedeutung von Flexibilitat, Anpassungsfahigkeit und Krisenresistenz wurde
lange Zeit qualitativ anerkannt, aber selten quantifiziert. Der DRR andert dies, indem er
Resilienz durch den \Omega_i-Faktor monetarisiert. Projekte, die Brennstoff wechseln,
Kapazitaten skalieren oder verschiedene Markte bedienen konnen, werden explizit fur ihre
Fahigkeit belohnt, Schocks zu absorbieren und sich an veranderte Bedingungen anzupassen.
Dies schafft Anreize fir Investitionen in ,anti-fragile” Vermogenswerte und Strategien, die
Schocks nicht nur standhalten, sondern méglicherweise sogar von Volatilitat profitieren kénnen.
Es verlagert den Fokus von der Optimierung der kurzfristigen Effizienz (die manchmal die
Resilienz verringern kann) auf den Aufbau adaptiver Kapazitaten, ein entscheidender
Wettbewerbsvorteil in turbulenten Zeiten.

Strategic Fit: Prioritizing Long-Term Systemic Risk Reduction

Eine der vielleicht tiefgreifendsten Veranderungen, die der DRR ermdglicht, ist seine Fahigkeit,
Projekte korrekt zu bewerten, die moglicherweise geringere kurzfristige finanzielle Ertrage
aufweisen, aber das langfristige systemische Risiko erheblich reduzieren. Dies bedeutet, dass
Investitionen, die fur die zuklnftige strategische Positionierung, die Einhaltung gesetzlicher
Vorschriften oder die Marktfihrerschaft entscheidend sind — auch wenn sie nicht sofort einen
hohen IRR aufweisen — gerechtfertigt und priorisiert werden kénnen. Der DRR Uberbrtickt die
historische Liicke zwischen Finanzplanung und Unternehmensstrategie. Er befahigt
Fahrungskrafte, Entscheidungen zu treffen, die mit langfristigen strategischen Zielen,
Nachhaltigkeitszielen und dem Unternehmensrisikomanagement Gbereinstimmen und die
dauerhafte Rentabilitat und Wertschépfung des Unternehmens sicherstellen. Er ermdglicht
,Strategische Wetten®, die die traditionelle Finanzwelt sonst ablehnen kénnte, und erschliel3t so
neue Wege fir Wachstum und Wettbewerbsvorteile.

Der DRR ist ein leistungsstarkes Werkzeug fir die strategische Kommunikation und
Abstimmung innerhalb der Fihrungsebene und des Aufsichtsrats. Die Vorteile des DRR sind in
strategischen Begriffen formuliert: ,Dynamik statt Statik“, ,Portfolio-DNA®, ,Resilienz
monetarisiert, ,Strategischer Fit“. Dies sind keine bloRen technischen Vorteile, sondern
Uberzeugende, hochrangige Argumente, die direkt mit den strategischen Mandaten von
Flhrungskraften in Einklang stehen. Die Sprache, die in diesen Punkten verwendet wird, ist von
Natur aus strategisch und fiir den Diskurs auf Fiihrungsebene konzipiert. Die Einflihrung des



DRR kann einen einheitlicheren und effektiveren strategischen Dialog innerhalb der
Organisation fordern. Indem er eine gemeinsame, umfassende Sprache fiir die Bewertung von
Investitionen bietet, die Uber einfache finanzielle Renditen hinausgeht, stellt er sicher, dass
Finanzentscheidungen direkt mit umfassenderen Unternehmenszielen, Risikobereitschaft und
langfristiger Vision verknupft sind. Dies verbessert den organisatorischen Zusammenhalt und
die Qualitat der Entscheidungsfindung auf hdchster Ebene.

Obwohl nicht explizit als ,ESG-Metrik bezeichnet, stimmen die Komponenten und strategischen
Vorteile des DRR stark mit den ESG-Prinzipien (Umwelt, Soziales, Governance) lGberein.
,Dynamische Unsicherheit* umfasst regulatorische Risiken, zu denen sich entwickelnde
Umweltvorschriften und CO:-Preise gehdren (z.B. ,CO.-Kosten® in). ,Resilienz monetarisiert*
belohnt Projekte, die sich an veranderte Umweltbedingungen oder soziale Anforderungen
anpassen kénnen (z.B. sich andernde Verbraucherpraferenzen fiir nachhaltige Produkte).
yotrategischer Fit“ ermdglicht explizit Projekte, die ,langfristige systemische Risiken® reduzieren,
zu denen zunehmend klimabezogene Risiken (physische und Ubergangsrisiken) und soziale
Risiken gehdren (z.B. Resilienz der Lieferkette, Beziehungen zur Gemeinschaft). Das
Anwendungsbeispiel kontrastiert direkt ein fossiles Projekt (hohes CO.-Risiko) mit einem
Speicherprojekt (resilient, geringe Korrelation), was implizit zeigt, wie der DRR nachhaltigere
Investitionen beglnstigt. Dieser ungenannte Vorteil ist ein wichtiges Verkaufsargument fir
moderne Unternehmen, die zunehmendem Druck von Investoren, Regulierungsbehérden und
Verbrauchern hinsichtlich der ESG-Leistung ausgesetzt sind. Der DRR kann als
leistungsstarkes Finanzinstrument zur Integration von ESG-Aspekten in die gangige
Investitionsentscheidung positioniert werden, das Uber die blof3e Einhaltung hinausgeht und
durch Nachhaltigkeit und verantwortungsvolle Geschéaftspraktiken echte Wertschépfung
ermoglicht. Er ermdglicht es Unternehmen, Investitionen, die auf eine nachhaltigere und
widerstandsfahigere Zukunft ausgerichtet sind, finanziell zu rechtfertigen und strategisch
Uberlegen zu machen.

Real-World Application: DRR in Practice
The Challenge

Stellen Sie sich ein diversifiziertes Energieunternehmen vor, dessen Portfolio zu einem
erheblichen Teil (70 %) hochvolatilen Strompreismarkten ausgesetzt ist, wahrend die restlichen
30 % in stabileren, regulierten Markten angesiedelt sind. Die Herausforderung fiir das
Flhrungsteam besteht darin, neue Investitionsmoglichkeiten zu bewerten, die die
Gesamtportfolio-Resilienz und den langfristigen Wert iber die unmittelbaren Renditen hinaus
verbessern, insbesondere in einer sich schnell dekarbonisierenden Energielandschaft.

Traditional vs. DRR Assessment

e Szenario 1: Das fossile Projekt (Traditionelle Sichtweise)

o Ein neues, auf fossilen Brennstoffen basierendes Kraftwerksprojekt kdnnte einen
attraktiven internen Zinsfu® (IRR) von beispielsweise 20 % aufweisen. Im Rahmen
der traditionellen NPV/IRR-Analyse wiirde dieses Projekt aufgrund seiner starken
eigenstandigen Finanzkennzahlen wahrscheinlich hoch eingestuft und
mdglicherweise sofort genehmigt.

o Dieses Projekt ware jedoch wahrscheinlich stark mit den bestehenden volatilen



Strompreisrisiken korreliert, was das systemische Risiko fur das gesamte Portfolio
erhdéhen wirde. Entscheidend ist, dass es auch sehr anfallig fir steigende
CO:-Preise und sich entwickelnde regulatorische Anderungen wére und nur
begrenzte operative Flexibilitdt (geringe Resilienz) bieten wiirde. Diese kritischen,
langfristigen systemischen Risiken und der Mangel an Resilienz werden von
traditionellen Kennzahlen weitgehend ignoriert oder unzureichend erfasst, was zu
einer potenziell irrefiihrenden ,hohen® Bewertung flihrt.

e Szenario 2: Das Energiespeicherprojekt (DRR-Sichtweise)

o Betrachten Sie nun ein neues Energiespeicherprojekt. Dieses Projekt kdnnte eine
moderate eigenstandige Rendite bieten, mdglicherweise sogar niedriger als der
IRR des fossilen Projekts, was es unter traditioneller Analyse weniger attraktiv
machen wirde.

o Unter dem DRR wird jedoch sein wahrer strategischer Wert offensichtlich:

m Geringe marginale Portfoliokorrelation (\rho”*{\ast} = 0.7): Die Einnahmen
und Risiken des Speicherprojekts sind wahrscheinlich weniger mit den
bestehenden volatilen Strompreisen korreliert, was einen entscheidenden
Diversifikationsvorteil fur das bestehende 70%-Portfolio bietet. Es fungiert als
natirliche Absicherung und stabilisiert die gesamten Portfoliorenditen.

m Hoher Resilienzfaktor (\Omega = 1.5): Speicherprojekte bieten oft eine
erhebliche operative Flexibilitat — sie kdnnen laden, wenn die Preise niedrig
sind, und entladen, wenn sie hoch sind, Netzdienstleistungen erbringen und
sich an unterschiedliche Marktbedingungen und technologische Fortschritte
anpassen. Diese inharente Resilienz wird vom DRR quantifiziert und belohnt.

m  Moderate effektive Volatilitat (\sigma*{\text{eff}} = 0.15): Obwohl nicht
risikofrei, mindern seine diversifizierten Einnahmequellen und seine operative
Flexibilitat einige der extremen Unsicherheiten, die dem Energiemarkt
inharent sind.

The DRR Outcome

Trotz eines potenziell niedrigeren eigenstandigen IRR wiirde das Energiespeicherprojekt einen
deutlich hoheren DRR als das fossile Projekt erzielen. Dies liegt daran, dass der DRR explizit
seine Fahigkeit berlcksichtigt, das Gesamtportfolio zu stabilisieren, seine inharente Resilienz
gegenuber zukinftigen Schocks (wie CO:-Preiserhéhungen und Technologieanderungen) und
seine strategische Passung in einer dynamischen Energielandschaft. Der DRR ordnet Projekte
korrekt neu ein und priorisiert diejenigen, die langfristigen Wert schaffen, die Resilienz
verbessern und systemische Risiken diversifizieren, auch wenn ihre kurzfristigen
Gewinnkennzahlen weniger auffallig sind. Dies ermdglicht strategische Investitionen, die mit
zukunftssicheren Geschaftsmodellen und langfristiger Unternehmensnachhaltigkeit
Ubereinstimmen. Das Anwendungsbeispiel demonstriert direkt die Fahigkeit des DRR,
nachhaltige und zukunftsorientierte Investitionen zu férdern, was implizit mit den ESG-Zielen
Ubereinstimmt. Der explizite Kontrast zwischen einem ,fossilen Projekt* mit hohem IRR und
einem ,Energiespeicherprojekt‘ mit moderater Rendite, aber hohem DRR, ist ein
aussagekraftiges Narrativ. Die Begriindung fiir den héheren DRR des Speicherprojekts umfasst
».geringe Korrelation mit Strompreisen®, ,hohen Resilienzfaktor® und die Anfalligkeit des fossilen
Projekts fiir ,CO--Preisrisiken®. Dies verdeutlicht, wie der DRR Investitionen, die mit der
Energiewende, Dekarbonisierungszielen und breiteren Nachhaltigkeitstrends im Einklang
stehen, von Natur aus begUnstigt, selbst wenn traditionelle Kennzahlen zu



kohlenstoffintensiveren oder weniger resilienten Anlagen tendieren wirden.
Die folgende Tabelle veranschaulicht den Vergleich der beiden Projekte unter Berticksichtigung

des DRR:
Projekt Traditionell IDRR Input: IDRR Input: IDRR Input: IDRR Input: Icl?esultieren Wichtige
e Kennzahl \mathbb{E} \sigma_i*{\t\Omega_i [\rho*\ast} ider DRR |Strategisch
(z.B. IRR) [(Mio € Uber|ext{eff}} (Resilienzfal(Marginale [(Hypothetis|e
Szenarien) |(Effektive  |ktor) Portfoliokor [cher Score)Begriindun
Volatilitat) relation) g
Fossiles [20% X Mio € Hoch (z.B. |Niedrig Hoch (z.B. |Niedriger |Hohe
Kraftwerks 0.25) (z.B.0.8- 1.2- (z.B. 0.5) [Korrelation,
projekt unflexibel) |destabilisie CO.-Preisri
rend) siko,
geringe
Resilienz,
statische
Sichtweise
Energiespe[~12% Y Mio € Moderat  |Hoch (1.5 - |Niedrig (0.7|H6her (z.B. [Diversifikati
icherprojekt/(Moderat) (0.15) flexibel) - 1.8) onsnutzen,
diversifizier hohe
end) Resilienz,
strategisch
e Passung,
dynamisch
e
Sichtweise

Implementing DRR: A Roadmap for Adoption

Die Einfuhrung des DRR stellt eine strategische Evolution in der Kapitalallokation dar. Obwohl
sein volles Potenzial durch tiefe Integration ausgeschdpft wird, ermoglicht ein phasenweiser

Ansatz eine schnelle Wertschépfung und eine schrittweise Verankerung in den
Organisationsprozessen, wodurch Stérungen minimiert und gleichzeitig die Wirkung maximiert

werden.

Quick Start: Immediate Value Generation

Der Einstieg in den DRR kann pragmatisch erfolgen, indem bestehende Analyseplattformen
genutzt werden. Szenariomodellierungstools in Kombination mit vertrauten Plattformen wie
Excel oder PowerBl ermdglichen eine sofortige DRR-Berechnung fiir einzelne Projekte. Dieser
Ansatz minimiert den Bedarf an umfangreichen neuen Softwareinvestitionen im Voraus und
reduziert die wahrgenommene Eintrittsbarriere.
Die Szenariomodelle kénnen mit bereits vorhandenen Daten gefillt werden. Die Nutzung von
Ergebnissen aus bestehenden internen Marktmodellen, externen regulatorischen Prognosen
und etablierten Technologieentwicklungspfaden stellt sicher, dass die DRR-Analyse in der
aktuellen strategischen Intelligenz und dem Datenékosystem der Organisation verankert ist. Es
wird empfohlen, einige kritische, komplexe Investitionsentscheidungen zu identifizieren, bei
denen traditionelle Kennzahlen Schwierigkeiten haben, klare strategische Orientierung zu
bieten. Der DRR sollte parallel zu traditionellen Methoden angewendet werden, um seine




uberlegenen Erkenntnisse und seine Entscheidungsfahigkeit in einem realen Kontext zu
demonstrieren. Dies schafft interne Beflirworter, validiert die Methodik und fiihrt zu friihen
Erfolgen. Die Implementierungsstrategie, die Innovation mit Praktikabilitat in Einklang bringt,
reduziert die wahrgenommenen Adoptionsbarrieren fir Fihrungskrafte erheblich. Der ,,Quick
Start“-Abschnitt betont die Nutzung von ,Excel/PowerBI“ und ,bestehenden Marktmodellen,
regulatorischen Prognosen, Technologiepfaden® fir Szenario-Inputs. Dies ist eine bewusste
Entscheidung, um zu verdeutlichen, dass der DRR keine radikale, disruptive Technologie ist, die
massive neue Infrastruktur oder eine vollstandige Uberarbeitung bestehender Systeme
erfordert. Stattdessen wird er als methodische Verbesserung dargestellt, die auf aktuelle
Fahigkeiten aufgesetzt werden kann. Dies macht den DRR fur Fihrungskrafte, die oft vorsichtig
bei komplexen, kostspieligen und risikoreichen Transformationen sind, deutlich attraktiver. Es
signalisiert, dass sofortiger Wert mit minimaler anfanglicher Stérung demonstriert werden kann,
was den Weg fir eine tiefere, systemischere Integration im Laufe der Zeit ebnet.

Long-Term Integration: Embedding DRR into Corporate DNA

Das ultimative Ziel ist es, den DRR zu einer primaren Investitionskennzahl in den internen
Investitionsrichtlinien zu erheben und traditionelle Kennzahlen wie IRR und NPV als wertvolle,
aber sekundare unterstitzende Indikatoren zu positionieren. Dies signalisiert eine
grundlegende, top-down-Verschiebung im Ansatz der Organisation zur Kapitalallokation und
strategischen Priorisierung. Die Erhebung des DRR zu einer primaren Kennzahl und die
Herabstufung von IRR/NPV impliziert eine grundlegende Verschiebung der
Unternehmenskultur, der Verantwortlichkeit und der Anreizstrukturen. Projektmanager,
Geschéftsbereichsleiter und sogar einzelne Mitarbeiter, die an Investitionsvorschlagen beteiligt
sind, werden nicht nur nach kurzfristigen finanziellen Renditen bewertet, sondern auch nach
ihrem Beitrag zur Portfolio-Resilienz, Diversifizierung und strategischen Passung, gemessen am
DRR. Dies verandert die Anreize innerhalb der Organisation grundlegend und fordert eine
langfristige, systemische und strategisch ausgerichtete Denkweise.

Die dynamische Natur des DRR erfordert eine kontinuierliche Kalibrierung. Die Parameter fur
Resilienz- und Korrelationseffekte sollten jahrlich Gberprift und angepasst werden, basierend
auf sich entwickelnden Marktbedingungen, neuen strategischen Prioritaten und Erkenntnissen
aus vergangenen Projekten. Dies stellt sicher, dass die Kennzahl relevant, genau und
reaktionsfahig auf das sich andernde Geschéaftsumfeld bleibt.

Es ist entscheidend, in gezielte Schulungen und Weiterbildung fir Finanz-, Strategie- und
Operationsteams in fortgeschrittener Szenarioplanung, Resilienzbewertungsmethoden und
Portfoliokorrelationsanalyse zu investieren. Dies baut die interne Expertise und die analytische
Leistungsfahigkeit auf, die erforderlich sind, um die Fahigkeiten des DRR voll auszuschopfen.
SchlieRlich sollten klare Governance-Strukturen fir DRR-basierte Entscheidungen etabliert
werden. DRR-Erkenntnisse sollten in die Berichterstattung auf Vorstandsebene und in
strategische Planungssitzungen integriert werden, um ein reichhaltigeres, umfassenderes
Narrativ fur Investitionsgenehmigungen und die langfristige strategische Ausrichtung zu liefern.

Conclusion: Embracing Future-Proof Investment
Decisions

In einer zunehmend unsicheren und vernetzten Welt ist das Vertrauen auf veraltete
Investitionskennzahlen keine tragfahige Strategie mehr. Fihrungskrafte und Aufsichtsrate sind



dazu verpflichtet, Entscheidungen zu treffen, die nicht nur finanzielle Ertrage generieren,
sondern auch robuste, resiliente und zukunftssichere Unternehmen aufbauen, die in der Lage
sind, unvorhergesehene Herausforderungen zu meistern und aufkommende Chancen zu
nutzen.
Der Dynamic Resilience Return (DRR) bietet eine leistungsstarke und umfassende Losung fur
dieses Gebot. Durch die explizite Bewertung der Portfoliokorrelation, die dynamische
Bertcksichtigung zukiinftiger Unsicherheiten und die Bereitstellung eines klaren strategischen
Narrativs ermoglicht der DRR Organisationen:
e Kapitalallokationsentscheidungen zu treffen, die den langfristigen Wert und das
systemische Risiko wirklich widerspiegeln und Uber isolierte Projektsichten hinausgehen.
e Investitionen zu priorisieren, die die Resilienz und Anpassungsfahigkeit angesichts von
Stoérungen verbessern und zuvor qualitative strategische Vorteile monetarisieren.
e Die Lucke zwischen finanzieller Leistung und tGbergeordneter Unternehmensstrategie,
einschliel3lich kritischer ESG-Ziele und langfristiger Nachhaltigkeit, zu schlieRen.
Die Implementierung des DRR ist mehr als nur die Einflihrung einer neuen Formel; es ist die
Annahme einer neuen Denkweise fir strategische Voraussicht und Wertschopfung. Sie befahigt
Organisationen, Uber die kurzfristige Finanzoptimierung hinauszugehen, um dauerhafte
Wettbewerbsvorteile und nachhaltiges Wachstum in einer dynamischen Zukunft aufzubauen.
Sie positioniert die Organisation, ihre Zukunft proaktiv zu gestalten, anstatt nur auf externe
Krafte zu reagieren.
Um zu erfahren, wie der DRR sofort in Ihrer Organisation angewendet werden kann, kann ein
vollstdndiges DRR-Bewertungsraster entwickelt werden. Dies wirde klare Gewichtungen,
Skalen und eine detaillierte Beispielrechnung umfassen, die eine sofort einsatzbereite
Entscheidungsnorm fir Ihre Gruppe bereitstellt. Dieser konkrete nachste Schritt ist
entscheidend, um die Zukunft Ihrer Organisation zu sichern und lhren
Investitionsentscheidungsprozess zu transformieren. Dieser hochstrategische und auf die
Bedurfnisse der Fihrungsebene zugeschnittene Aufruf zum Handeln konzentriert sich auf die
sofortige Anwendbarkeit und den nachweisbaren Wert. Es ist kein generisches ,Kontaktieren
Sie uns® oder ,Erfahren Sie mehr®, sondern ein konkreter, umsetzbarer nachster Schritt, der
direkt den Bedarf der Fihrungsebene an sofortiger Anwendbarkeit, einfacher Implementierung
und nachweisbarem Wert in ihrer Organisation anspricht. Es geht darum, sie zu befahigen, die
im Whitepaper prasentierten Erkenntnisse in die Tat umzusetzen und das Konzept schnell in ein
greifbares, nutzbares Werkzeug zu Ubersetzen.
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