Methoden zur Wertsteigerung von Unternehmen

- 8. Miinchener Management Kolloquium am 27./28. Mirz 2001

Bundeskanzler Gerhard Schréder eréffnete das Minchner
Management Kolloquium, zu dem Spitzenmanager aus
Industrie- und Dienstleistungsunternehmen nach Minchen
eingeladen waren. Henning Schulte-Noelle, Vorsitzender des
Vorstandes der Allianz, Claus Heinrich, Mitglied des Vorstan-
des der SAP, Wolfgang Decker, Vorsitzender des Vorstandes
der Wash Tec, Jiirgen GeiBBinger, Vorsitzender der Geschdfts-
leitung der INA und Theo Spettmann, Sprecher des Vorstan-
des der Stidzucker AG, um nur einige zu nennen, diskutier-
ten mit hochkardtigen Top-Managern das Thema ,Wert-
steigerung von Unternehmen - Mit welchen Methoden?”

I Nutzenpotenziale der
Wertssteigerung

Henning Schulte-Noelle, Vor-
sitzender des Vorstandes der
Allianz, betonte die expo-
nicrte Stellung der wertorien-
tierten Unternehmensfithrung
in der Allianz-Gruppe und
verwies darauf, dass Wertstei-
gerung keinesfalls auf .hard
facts” einzugrenzen sei, son-
dern Mitarbeiter und Unter-
nehmensfithrung als wesentli-
che Stellhebel der Wertsteige-
rung zu versichen seien. Wei-
terhin stellten Rolf* Gerling,
Prisident des Verwaltungsra-
tes, Gerling Akademie  fiir
Risikoforschung, sowie Rudi
Lamprecht, Mitglied des Vor-
stands der Siemens AG, ihre
Uberlegungen zur wertorien-
tierten Unternchmensfiihrung
zur Diskussion. Lamprecht
machte in seinen Ausfithrun-
gen deutlich, dass Siemens am
Beispiel .. Siemens mobil™ ¢ine
Wertsteigerung im stark um-
kdmpfiten Markt der Telekom-
munikation durch innovative
Prozesse und motivierte Mit-
arbeiter realisiere und dabei
den Sharcholder Value nicht
aus den Augen verliere.

Wertsteigerung bedeutet eine
Maximicrung des 6konomi-
schen Nutzens, der den Unter-
nchmenseigentiimern oder An-

teilseignern zuflieBt. Bo An-
dersson, Executive-In-Charge,
Worldwide Purchasing Gene-
ral Motors, Rudi Lamprecht
und auch John Lewis, Vice
President & General Manager
von DuPont, zeigten in ihren
Vortrigen, dass Wensteige-
rung cbenso durch Kunden,
Mitarbeiter und Lieferanten
beeinflusst wird. So richteten
zukunfisorientierte Unternch-
men ihre StoBrichtung nicht
mehr ausschlieBlich nach den
Interessen der Investoren aus.
Fiir eine ganzheitliche Steige-
rung des Unternchmenswertes
riickten die Nutzenpotenziale
in den Vordergrund.

Nutzenpotenziale zur Wert-
steigerung ligen, so Norbert
Reithofer, Mitglied des Vor-
stands der BMW AG, vor al-
lem in der Schnelligkeit der
Umsetzung von Prozessver-
dnderungen. Diese  diirfien
nicht nur im Produkt-/Markr-
bereich geschen werden, son-
dern auch in den Prozessen,
in den eingesetzten Techno-
logien und in den betrieb-
lichen Wissensressourcen sei
nach  Wertsteigerungspoten-
zialen zu suchen. Erfolgreiche
Unternchmen  wie  BMW
zeichneten sich dadurch aus,
dass sie immer wieder neue
Nutzenpotenziale  erkennen
und diese  unvoreingenom-

men und flexibel ausschiopfen
wiirden.

Martin  Winterkorn, Mitglied
des Vorstands von Volkswa-
gen, betonte insbesondere die

E-Technologiecn und deren
Einsatz im Produktentste-
hungsprozess. Informations-
verarbeitung, Kooperations-

strategien, Menschenfithrung,
Kernkompetenzen, Wissen ge-
nerieren und auswerten seien
MaBnahmen und Konzepte,
die cine Wertsteigerung aus
relevanten Perspektiven  er-
moglichten.

Hubert Burda von Hubert
Burda Medien kniipfte an die
Herausforderungen der New
Economy an und machte am
Beispiel seines Unternchmens
deutlich, dass die New Econo-
my cine Kreativititsmaschine
in Gang gesetzt habe, deren
Treibstoff die junge Unterneh-
mergeneration sei. Auch die
Medienhduser stiinden  vor
neuen Herausforderungen, so
werde tiber Cross Media-Kon-
zepte wie bei Focus auch der
Printtitel gestirkt. Von ciner
Substitution der bestehenden
Medienwelt sei keine Rede.

I Wertsteigerung durch
Information und
Konzentration auf die
Kernkompetenzen

Information als Werttreiber
zu identifizieren, unterstrich
auch Erwin Staudt, Vorsitzen-
der der Geschiiftsfiihrung von
IBM Deutschland, als er in
seinem Vortrag auf die Vor-
aussetzungen und Chancen
der Informationsgesellschaft
einging. Wertsteigerung durch
Information und Konzentra-
tion auf die Kernkompetenzen
seien Stellhebel, die Unter-
nchmen wie IBM gezielt ein-
setzten, so Staudt, um den
Herausforderungen und dem

Tempo der neuen Generation
gerecht zu werden.

GroBe, Wachstum und Stake-
holder Value verband Horst
Wittur, Vorstandsvorsitzender
der Wirtur AG, indem er seine
Ausfiihrungen dem Borsen-
gang seines international téti-
gen Unternchmens widmete.
Die globale Strategie von
Wittur vereine die Chancen
ciner groBen internen und ex-
ternen Wachstumsmaoglichkeit
mit Konzentrationsbewegun-
gen und -prozessen der Wett-
bewerber. ErschlieBung neuer
Mirkte, Konzentration auf
Kernkomptenzen und Erzie-
lung der Produktfithrerschaft
in Verbindung mit Corporate
Image und Standing im Markt
seien die Motive des Going
Public gewesen, so Wittur, um
Wertsteigerung  durch  den
Borsengang ganz konkret rea-
lisieren zu kénnen.

In Ergiinzung zu den Ausfiih-
rungen von Wittur stellte
Thomas Knorr, Vorsitzender
des Vorstandes der Knorr Ca-
pital Partner, die standardi-
sierte Wertentwicklung  statt
des Prinzips der Hoffnung zur
Diskussion. Er referierte tber
die Lehren aus dem Crash am
neuen Markt und stellte vor
allem ein strategisches Ziel
heraus, das er mit ,fiihrender
Anbieter in Europa mit einem
JHands-on’-Geschiftsprozess-
modell auf skalierbarer Basis™
umschricb.

I Beherrschung des
Kerngeschafts auf der Basis
der Unternehmenskultur

Die Fokussierung auf Kern-
geschiifte als Instrument der
Wertsteigerung stellte Roman
Bouttelier,  Vorstandsvorsit-
zender der  Schweizerischen
Industrie-Gesellschaft  Hol-
ding, heraus und machte in



seinem Beitrag klar, dass
heute fokussiertes, globales
Wachsen einfacher sei als
Diversifikation in der Region.
Dieser Strategie stelle sich das
Unternehmen und kénne so
cine sichtbar positive Wert-
steigerung erreichen.

Das Kerngeschdft zu beherr-
schen und es als Instrument
der Wertsteigerung einzuset-
zen, wie Boutellier betonte,
erforderte aber auch in den
Augen von Rolf Gerling Werte
und eine entsprechende Un-
ternchmenskultur.

Gerling unterstrich die Bedeu-
tung der Unternchmenskultur
fiir den nachhaltigen Erfolg
cines Unternehmens. Die Un-
ternchmenskultur als  Lehre
(Organizational resp. Corpora-
te Culture) stehe heute gleich-
wertig neben anderen Mana-
gementlehren wie Scientific
Management (Taylor), Verwal-
tungslehre  (Fayol), Human
Relations  Movement  und
Organisational Development.

Im Zentrum der Unterneh-
menskultur - so auch beim
Gerling Konzern - stehe die
Vision. Sie gebe die Richtung
vor, in die sich das Unterneh-
men bewegen sollte. Sie defi-
niere aber auch die Grenzen
der Unternehmensaktivititen.
Die Vision prige die Kultur ei-
nes Unternechmens und schaf-
fe unterschiedliche Identitd-
ten: Das eine Unternechmen
maochte .bestmigliche Siche-
rungsleistungen  erarbeiten”
(Gerling), das andere alles
Jzur Bewahrung und Forde-
rung des menschlichen Le-
bens” (Merck) beitragen.

I Innovation ist der
beste Wertsteigerer

Fligt man in Ergdnzung hierzu
die Uberlegungen von Kruba-
sik, Mitglied des Vorstands
der Siemens AG, an, so be-
tonte er die Forderung des
langfristigen  Unternehmer-
tums durch Wertsteigerung
als Gegenpol zum Streben

nach kurzfristiger Gewinner-
zielung. Insbesondere wurde
deutlich, dass Innovation aus
seiner Sicht den elementaren
Haupthebel der Wertsteige-
rung fir ein High-Tech-Un-
ternehmen darstelle. Krubasik
machte klar, dass Wertsteige-
rung mittel- bis langfristig
mit den Leistungsvariablen
-Rendite" und ,Wachstum*
korreliere. Kurzfristig korre-
liere das Wert-/Umsatz-Multi-
ple mit der Umsatzrendite der
Unternehmen. Langfristig kor-
reliere der Total Return to
Shareholder mit Wachstum.

Damit verkniipfte er Wertstei-
gerung mit Unternehmertum
und machte die Existenzbe-
rechtigung eines jeden Unter-
nchmens daran fest, den
Kunden gut zu bedienen.
Wenn Wertsteigerung  das
Produkt aus Wachstum und
Rendite ist, dann ist Innova-
tion der beste Wertsteigerer
eines  High-Tech-Unterneh-
mens. Denn Innovation treibt
beides.”, so Krubasik.

Eine umfassende Fiithrungs-
krifte-Untersuchung am Lehr-
stuhl von Wildemann zeigte,
dass von 100 Produktideen
lediglich 30 technisch umge-
setzt und letztendlich nur 5
auch erfolgreich am Markt
eingefiihrt werden. Als Haupt-
ursache dieser Fehlentwick-
lung wird oftmals eine man-
gelnde Markt- und Kunden-
orientierung im Rahmen des
Innovationsmanagements ge-
schen. Diesem Defizit kann
durch eine verstirkte Einbe-
ziehung des wertvollen Kun-
den in den Innovationsprozess
begegnet werden. Auf diese
Weise gelingt es, marktliche
Aspekte bereits zu einem frii-
hen Zeitpunkt in die Generie-
rung und Umsetzung neuarti-
ger Produktideen zu integrie-
ren. Durch die Mitwirkung des
Kunden im Hinblick auf die
unternechmerische Leistungs-
erstellung wird die Gefahr
einer unzureichenden Bediirf-
nisbefriedigung sowie eines
wirtschaftlichen Misserfolges

neuartiger  Produkte  und
Dienstleistungen minimiert.

.Kommunikation, nicht nur
mit dem Kunden®, so Ulrich
Schumacher, Vorsitzender des
Vorstandes der Infineon Tech-
nologies AG sei strategischer
Fokus seines Unternehmens.
Die Kommunikation als
Ansatzpunkt, Wertsteigerung
auch nach auBen hin zu
verdeutlichen, bedeute bei In-
fineon die Technologiefiihrer-
schaft bei Breitbhand- und mo-
biler Kommunikation, opti-
schen Netzen und Sicherheits-
1Cs.

I Methoden zur
Wertsteigerung

Andreas Renschler, Vorsitzen-
der der Geschiftsfithrung der
Micro Compact Car smart
GmbH, erweiterte den Kanon
der Wertsteigerung um Uber-
legungen  hinsichtlich  der
Steuerung. Er unterstrich die
Notwendigkeit, vom Unter-
nechmenswert  auf Konzern-
ebene Gber Wertgeneratoren
wie Umsatz, Kosten, Kapital-
bildung und Non Financials
zu operativen Steuerungsgri-
Ben zu gelangen, die Treiber
fiir Wertgeneratoren darstell-
ten. So nannte er Fehlerquo-
ten, Durchlaufzeiten, Anzahl
Gleichteile oder die Mitarbei-
terqualifikation. Der Werttrei-
berprozess fokussiere so eine
ganzheitliche Steuerung, die
mit der Identifikation der
Werttreiber  beginne.  Eine
Anbindung an Konzernsteue-
rungsgroBen sei ebenso erfor-
derlich wie die Anbindung an
die Strategie, dic Ableitung
aus Prozessen, die Priorisie-
rung, das Setzen von Zielen,
die Definition der MaBnah-
menpline, die regelmiBige
Berichterstattung  sowie die
Anreizgestaltung, damit Bei-
triage aller Wertsteigerungsbe-
teiligter in das Unternehmen
eingebracht wiirden.

Dieter Vogel machte deutlich,
dass Wertsteigerung sehr sy-
stematisch auf Basis eines

modernen Portfolio-Manage-
ments  aufgebautr  werden
kénne. So ist er der Ansicht,
dass  Wertsteigerung  durch
operative  Exzellenz,  aber
auch durch neue Geschiifis-
feld-Strategien und Anderun-
gen der Aktivititsfelder er-
reicht werde. Dabei sei es not-
wendig, Chancen und Risiken
alternativer  Szenarien  vor
dem Hintergrund der jewei-
ligen Marktattraktivitit und
der Wetthewerbsposition des
Unternehmens abzuwiigen.

Die Portfolio-Steuerung, so
Dr. Vogel, ziihle heute zu ei-
nem unverzichtharen Teil ei-
nes wertorientierten Manage-
ments. Die Analysemethodik
eigne sich gut fiir eine struk-
turierte, regelmibBige Ausein-
andersetzung des Manage-
ments mit den Stdrken und
Schwichen des Unternchmens
vor dem Hintergrund seiner
Unternchmensvision.  Dabei
sei die Unternchmensfiihrung
gehalten, die gesamte Palette
von interner Prozess- und
Produktoptimierung bis hin
zur Anwendung des bekann-
ten Merger & Akquisitions-
Instrumentariums konsequent
einzusetzen. Sie diirfe dabei
nicht vergessen, dass
Wertgenerierung nicht in je-
dem Quartalsergebnis wider-
spiegele, sondern ein Lang-
zeitvorhaben darstelle. Ahn-
lich den Erfahrungen mit pro-
fessionell verwalteten Finanz-
Portfolios schlieffie Portfolio-
Management in Unternehmen
Fehlentscheidungen und Miss-
erfolge nicht aus. Die gene-
relle Schwierigkeit der Antizi-
pation der Zukunft zeige sich
auch hier. Dennoch, so Vogel,
lieBen die empfohlenen me-
thodischen Ansdtze eine weit
sicherere Schau in die Zu-
kunft erwarten als opportuni-
stisches Vorgehen und Ad-
hoc-Entscheidungen.

sich

Uber die systematische Me-
thodik, um zur Wertsteige-
rung und deren Ansitze zu
gelangen, unterstrich Manfred
Gehrtz, Geschiftsfithrer der
Olympus Optical, die Wert-



steigerung, die man nicht in
der klassischen Bilanz finde:
Management einer internatio-
nalen Vertriebs-, Marketing-
und Service-Division. Um den
Stagnationstrend in der Bran-
che zu durchbrechen und
damit wieder Dynamik in die
Unternchmenswertentwicklung
zu bringen, miisse die europi-
ische Vertricbs-, Marketing-
und Service-Organisation ei-
cigenstindigen Beitrag
erbringen und sich auf die
Steigerung ihres Wissenskapi-
tals konzentrieren. Ein wichti-
ges Element der Wertsteige-
rung stelle dabei seiner An-
sicht nach die Investitionen in
Vertricbskanile dar, wie bei-
spielsweise durch Griindung
neuer  Vertriebstochtergesell-
schaften in Osteuropa, oder
durch Akquisition bestehen-
der Vertricbspartner. Das ge-
niige aber genauso wenig
wie die bestindige Forderung
an das Entwicklungszentrum
nach .neuen, besser geeigne-
ten* Produkten - ein eigen-
stindiger Beitrag war bei
Olympus gefragt.

nen

Friihere, intuitive Ansitze zur
Beschreibung des Wertes einer
Vertrichs-, Marketing- und
Service-Organisation  hitten
bereits den besonderen Stel-
lenwert von Wissen hervorge-
hoben. Erst seit einigen weni-
gen Jahren aber werde Wis-
senskapital oder Intellectual
Capital als  entscheidender
Beitrag zum Unternehmens-
wert  systematisch  diskutiert
und - zusitzlich zur klassi-
schen Bilanz - regelmibBig
quantitativ bewertet. Dabei
werde zwischen den Beitrigen
des Mitarbeiter- oder Human-
kapitals, des Kunden- sowic
des Strukturkapitals unter-
schieden. Diesen Weg  der
Wertsteigerung wiihlte Olym-
pus, um einen Durchbruch in
der Branche zu erreichen.

| Erfolgsmuster
fiir die Wertsteigerung

Das Value Creation Program
(VCP), das am Institut von

Wildemann entwickelt wurde,
ist ein zentrales Erfolgsmuster
fiir eine methodische Realisie-
rung von Wertsteigerung im
Unternchmen. Es biindelt die
essenziellen Methoden einer
crfolgreichen Wertsteigerung
im Unternchmen und wurde
bereits in vielen Unternehmen
unterschiedlicher ~ Branchen
cingefiithrt und umgesetzt. Zur
Bewiiltigung der Herausforde-
rung . Wertsteigerung” ist eine
Positionsbestimmung des Un-
ternchmens in bezug auf Pro-
zesse, Organisation und Pro-
dukt und Dienstleistungen
notwendig. Wurde die Unter-
nehmensposition im Vergleich
zu den Wettbewerbern ermit-
telt, ist eine ldentifizierung
des Unternchmenspotenzials
und eine Ableitung von
Handlungsoptionen zur Po-
tenzialerschlieBung  erforder-
lich. Das verstdrkt aggressive
und sich schnell veridndernde
Unternechmensumfeld zwingt
zu immer kirzeren Anpas-
sungszyklen der Unterneh-
men, so dass sich der Zeitrah-
men zur Anpassung des Un-
ternchmens  wesentlich  ver-
kiirzt hat.

Das Value Creation Program
ist cine Methodik Fir eine
strukturierte Reduzierung von
Kosten, Durchlaufzeiten und
Verlustquellen und dient einer
fundierten Verbesserung der
Geschiiftsprozesse und nach-
haltigen Erhéhung von Quali-
tiat, Umsatz, Gewinn und Un-
ternchmenswert.
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