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1 Einfiihrung

In der Unternehmensfithrung spielte die gezielte Berticksichtigung von immateriellen Res-
sourcen in fritheren Jahren nur eine untergeordnete Bedeutung. In jiingerer Zeit hat die-
ses Thema jedoch Aufmerksamkeit erfahren, da mehr und mehr erkannt wurde, dass die
steigende Bedeutung immaterieller Ressourcen mit einer zunehmend erkennbaren Abbil-
dungsschwiche vor allem in Fiihrungsinstrumenten einhergeht. Da immaterielle Werte als
zukiinftige nachhaltige Erfolgs- bzw. Umsatztriger gelten, konnen Investitionen in imma-
terielle Werte zwar kurzfristig mit negativen Auswirkungen auf erfolgs- und finanzrelevante
Kennzahlen verbunden sein; jedoch sind damit langfristig Vorteile wahrscheinlich. Um lang-
fristig die Unternehmenserhaltung sicherzustellen, ist mehr Gewicht auf einen nachhaltig,
zeitlich mittel- bis langfristig angesiedelten Erfolg zu legen. Dementsprechend sind Mafinah-
men zu ergreifen, die langfristig den Erfolg sichern oder steigern; gleichzeitig sind aussage-
kriftige finanzielle und/oder nicht finanzielle Kennzahlen in Fiihrungskennzahlensysteme
einzubinden, die Auskunft iiber die Werteschaffung durch immaterielle Werte geben.

Der folgende Beitrag zeigt nach einfiihrenden Anmerkungen zu Performance-Measure-
ment-Systemen zunichst den Aufbau des Zukunftsfihigkeitsindex (ZFI) auf, der als aggre-
giertes Bewertungstool zur Fithrungsunterstiitzung zu verstehen ist. Der ZFI (Earning Capa-
bility Index — ECI) umfasst Kennzahlen zur aktuellen Erfolgs- und Finanzkraft (kurzfristige
Zukunftsfahigkeit), zur Wettbewerbsfihigkeit (mittelfristige Zukunftsfihigkeit) und zur Ver-
anderungsfihigkeit (langfristige Zukunftsfihigkeit). Die dargestellten Praxisbeispiele sollen
deutlich machen, dass eine Ausblendung oder Vernachlissigung von weichen Erfolgsfaktoren
zu falschen Schlussfolgerungen und somit zu Fehlsteuerungen im Unternehmen fiihren kann.

2 Bedeutung immaterieller Ressourcen
fiir nachhaltige Unternehmensgewinne
und fiir Weiterentwicklung von Fiihrungskennzahlen

Immaterielle Werte gelten nach Maf3gabe des sog. Resource Based View als strategische Res-
sourcen, die die kiinftige Wettbewerbsfihigkeit des Unternehmens entscheidend beeinflus-
sen (Penrose, 1959; Wernerfelt, 1984, S. 171-180). Sie bestimmen die wirtschaftliche Lage
des Unternehmens im Wettbewerb, stellen Determinanten des unternehmerischen Erfolgs-
potenzials dar und stirken somit die nachhaltige Erfolgs- und Finanzkraft von Unterneh-
men (Servatius 2003, S. 155). Bedingt durch den strukturellen Wandel von der Industrie-
hin zur Dienstleistungs- und Hochtechnologiegesellschaft haben immaterielle Ressourcen
einen zunehmenden Bedeutungszuwachs erfahren. Investitionen in immaterielle Ressourcen
wirken sich aber nicht sofort, sondern erst in den nichsten Jahren auf den Unternehmenser-
folg aus. Exemplarisch gestalten sich mogliche Ursache-Wirkungs-Beziehungen ausgehend
von der Investition in immaterielle Ressourcen bis hin zur Wirkung auf Groflen des Unter-
nehmenserfolgs (vgl. Abb. 1).
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Abb. 1: Mégliche Ursachen-Wirkungs-Beziehungen zwischen Investitionen in immaterielle
Potenziale auf ErfolgsgroBen (Auszug)

Trotz der hohen Bedeutung der immateriellen Ressourcen fiir den Unternehmenserfolg stellt

ihre monetire Bewertung eine grofie Herausforderung fiir das Rechnungswesen dar. Sofern

die immateriellen Werte in Fithrungskennzahlen ausgeblendet werden, kann eine Unterneh-
mensfithrung nicht zufriedenstellend gelingen und es kommt zwangsldufig zu Fehlsteuerun-
gen. Als wesentliche Defizite traditioneller Fithrungskennzahlen werden genannt:

Vergangenheitsorientierung und primire Fokussierung auf interne Stakeholder;

e Konzentration auf hochaggregierte Finanzkennzahlen (z.B. Rol-Kennzahlensystem) und
Vernachlissigung von Kennzahlen auf operativer Ebene (z.B. Mitarbeiter, Prozesse);

e Finanzkennzahlen fithren zu kurzfristigen Suboptima, motivieren lediglich zur Minimie-
rung von Abweichungen und tragen nicht zu einer langfristigen Unternehmenserhaltung
bei;

e Kundenorientierung wird nicht ausreichend Rechnung getragen;

o kein Aufdecken der Ursachen-Wirkungs-Zusammenhinge zwischen Finanzgroflen (Er-
gebnis) und immateriellen Faktoren;

e Finanzgroflen erlauben keine Aussage zu Fortschritt der Zielerreichung, mogliche Ver-
besserungspotentiale und Umsetzung der Unternehmensstrategie.

Als Folge der zunehmenden Kritik an traditionellen Fithrungskennzahlen kommen seit
den 90er Jahren zunehmend sog. Performance-Measurement-Ansitze zur Anwendung
(Gunther/Griining 2002, S. 6), die die Umsetzung und Implementierung von Unterneh-
mensstrategien verbessern. Die Zielerreichung wird durch die Verkniipfung von Strategien,
strategischen Initiativen sowie der Planung, Steuerung und Kontrolle der relevanten Steu-
erungsgroflen unterstiitzt.
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Merkmale von Performance-Measurement-Systemen sind:

e quantitative und qualitative Kennzahlen sowie die Beriicksichtigung von vergangenheits-
und zukunftsbezogenen Steuerungsinformationen;

e ecine Balance in der Abbildung von internen und externen Anspruchsgruppen (Stakehol-
der wie z.B. Aktionire, Mitarbeiter, Kunden, Wettbewerber, Investoren, Lieferanten);

o die Bereitstellung von Steuerungsinformationen fiir alle Leitungsebenen im Unterneh-
men (vom Konzern tiber die Geschiftseinheit bis hinunter zu den Mitarbeitern);

o das Abstellen auf kurz- und langfristige Optimierung (z.B. iitber Wertsteigerungskonzep-
te);

e die ausgewogene Einbindung von monetiren Daten (hard facts) und qualitativen Daten
(soft facts);

o das Herunterbrechen von Visionen, Leitbildern und strategischen Zielen in Kennzahlen
(Baum et al. 2007, S. 363—-364).

Es existieren verschiedene Konzepte von Performance-Management-Systemen, die nach ei-
nem einheitlichen Entwicklungsprozess vorgehen (Griining 2002, S. 13ff). Ausgangspunkt
des Prozesses sind Visionen, Leitbilder und strategische Ziele. Im nichsten Schritt sind die
Messgrofien festzulegen, die fiir die Erreichung der strategischen Ziele bedeutsam sind, wie
z.B. Finanz- und Kundenperspektive, Perspektive Lernen und Entwicklung sowie Perspek-
tive Interne Geschiftsprozesse der Balanced Scorecard (Kaplan/Norton 1996, S. 76). An-
schlieffend sind fiir diese Messobjekte Kennzahlen bzw. Indikatoren zu bestimmen sowie
deren Messmethodik zu dokumentieren. Mit der Angabe von Zielwerten soll die Umsetzung
von strategischen Zielen erkannt bzw. beurteilt werden. Performance-Management-Systeme
verfiigen iiber eine Balance zwischen finanziellen und nicht finanziellen Kennzahlen und
ermoglichen eine ganzheitliche Betrachtung des Unternehmens.

3 Ausgewadhlte Performance-Measurement-Systeme

Verschiedene Konzepte von Performance-Measurement-Systemen zeigen eine intensive
Beschiftigung mit immateriellen Werten, wie z.B. Qualititsmanagement, EFQM (EFQM
1999), Balanced Scorecard (Kaplan/Norton 1997), Wissensbilanzen (Arbeitskreis Wissens-
bilanz, 2005), wertorientierte Kennzahlen oder Werttreiberanalysen. Die Balanced Scorecard
(BSC) verbindet ebenso wie der Skandia Navigator (Edvinsson/Malone 1997) finanzielle
und nicht finanzielle Indikatoren. Die Balanced Scorecard versucht, die strategischen Ziele
eines Unternehmens in wenige, wichtige operative Zielgroflen der kritischen Erfolgsfaktoren
zu iibersetzen, um eine operative Umsetzung zu erreichen. Hierbei werden zur besseren
Orientierung vier Perspektiven betrachtet: finanzielle Perspektive, Kundenperspektive, Per-
spektive der internen Geschiftsprozesse und Perspektive des Lernens und des Wachstums.
In diesem Modell werden fiir jede Perspektive strategische Ziele, Messgroflen, operative Ziele
und Mafinahmen (Initiativen) definiert. Alle betrachteten Dimensionen werden mit zahlrei-
chen Indikatoren kumulativer, komparativer, kompetitiver und kombinierter Art hinterlegt.
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Die verwendeten Indikatoren werden auf Ursache-Wirkungs-Zusammenhinge iiberpriift,
was eine einseitige Betrachtung von Kosten-/Ertragskennzahlen verhindern soll. Die primir
vergangenheitsbezogenen finanziellen Groflen, denen frither oftmals alleine das Interesse
galt, stehen somit gleichberechtigt neben den nicht monetiren Indikatoren, die zukunftswei-
senden Charakter besitzen (Kemper/Sachse 1999). Tatsichlich wird die Balanced Scorecard
weniger als Methode zur Strategieimplementierung bzw. als ganzheitliches Management-
System, sondern primir als Kennzahlensystem genutzt (Speckbacher et al. 2003).

Bei Wissensbilanzen handelt es sich um eine Form des Berichtswesens, das Informatio-
nen tiber immaterielle Werte in einem separaten Bericht erfasst. Als Kategorien werden Hu-
mankapital, Strukturkapital und Beziehungskapital unterschieden. Kennzeichnend fiir die
»Wissensbilanz — Made in Germany« ist die differenzierte Bewertung der Erfolgsfaktoren in
den drei Dimensionen Qualitit, Quantitit und Systematik sowie die Berticksichtigung von
Wechselwirkungen zwischen verschiedenen Erfolgsfaktoren mittels einer Sensitivitdtsana-
lyse (Arbeitskreis Wissensbilanz 2005; Edvinsson/Kivikas 2007). Die Wissensbilanz ist ein
Instrument zur umfassenden Darstellung und Kommunikation von Wissenskapital. Anders
als die klassische Bilanz im Rechnungswesen mit der Gegentiberstellung von Vermogen und
Kapital, ist der Begriff Bilanz im Zusammenhang mit der Wissensbilanz breiter zu sehen.
Diese ist als Gegeniiberstellung von »Investitionen« in immaterielle Ressourcen, verstanden
als Aufwand, Voraussetzungen, Inputs u.A., und dem daraus erzielten »Nutzeng, verstan-
den als Outputs, Ergebnisse, Kompetenzaufbau u. A., zu verstehen (Leitner 2003; Kivikas/
Wulf 2006). Ahnliche Modelle existieren mit der dsterreichischen Forschungsbilanz, der
osterreichischen ARCS-Wissensbilanz und dem Danish Guideline for Intellectual Capital
Statement (DMSTI). Die Gemeinsamkeit dieser Modelle besteht darin, dass eine skalare
Bewertung tiber Erfolgsfaktoren und der ihnen zugrunde liegenden Indikatoren sowie die
Beriicksichtigung von Wirkungszusammenhingen erfolgt. Die Wissensbilanz informiert
isoliert iiber die im Unternehmen vorhandenen immateriellen Werte, vernachléssigt aber
eine Anbindung an finanzielle Unternehmensdaten (vgl. zur Kritik z. B. Giinther 2005).

Der in den folgenden Kapiteln vorgestellte Zukunftsfahigkeitsindex (ZFI) baut auf der
klassischen Unternehmensanalyse und den Erkenntnissen aus der Wissensbilanz auf. An-
stelle der Wissensbilanz konnen ebenso die Ergebnisse der Balanced Scorecard mit einbe-
zogen werden. Es erfolgt eine differenzierte Bewertung der immateriellen Erfolgsfaktoren
nach Qualitdt, Quantitdt und Systematik. Auflerdem werden die Ursachen-Wirkungs-Zu-
sammenhinge zwischen den immateriellen und materiellen Faktoren hinsichtlich Stirke
und Zeitbezug einbezogen. Alle Indikatoren werden gewichtet und zu einem Indexwert
verdichtet.
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4 Hintergriinde zum Zukunftsfahigkeitsindex (ZFI)
4.1  Definition von Zukunftsfihigkeit

Die Zukunftsfihigkeit von Unternehmen ist hier in Bezug auf deren gegenwirtige und zu-
kiinftige Erfolgs- und Finanzkraft zu verstehen und ist nur gegeben, wenn gleichzeitig die
materiellen, finanziellen und immateriellen Ressourcen nachhaltig gesichert sind.

Die Erfolgs- und Finanzdaten von Unternehmen geben Auskunft tiber die aktuelle Er-
folgs- und Finanzkraft und bilden gleichzeitig die Grundlage fiir die wirtschaftlichen Akti-
vitdten der zukiinftigen Geschiftsjahre. Sie konnen lediglich Auskunft tiber die kurzfristige
Zukunftsfihigkeit geben. Immaterielle Ressourcen spiegeln sich dagegen nur indirekt im
Unternehmenserfolg wider und wirken sich erst mittel- bis langfristig auf die Erfolgs- und
Finanzkraft von Unternehmen aus. Auf deren Basis konnen die Unternehmen Wettbewerbs-
vorteile generieren und Veridnderungsstrategien entwickeln. So kann z.B. das Innovations-
potenzial eines Unternehmens als Positionierungsvorteil zu konkurrierenden Unternehmen
angesehen werden. Die Steuerung dieser immateriellen Ressourcen kann jedoch nicht tber
traditionelle quantitative Kennzahlen erfolgen. Vielmehr sind hier die Ursachen-Wirkungs-
Zusammenhinge zwischen immateriellen und materiellen Ressourcen untereinander und
die Wirkung von immateriellen Faktoren auf den Unternehmenserfolg von entscheidender
Bedeutung (vgl. den Beitrag von Hofmann/Walter in diesem Buch). Daher ist es wichtig,
dass die im Unternehmen vorhandenen immateriellen Ressourcen und bestehenden Ur-
sachen-Wirkungs-Zusammenhinge detailliert untersucht werden. Je aussagekriftiger die
vorliegenden Informationen iiber die (direkten oder indirekten) Wirkungen von Erfolgsfak-
toren auf den Unternehmenserfolg sind, desto besser gelingt es dem Management, zentrale
Steuerungsgrofien nachhaltig zu beeinflussen (vgl. Abb. 2). Unter mittel- und langfristiger
Zukunftsfihigkeit kann die Gesamtheit aller produkt- und marktspezifischen erfolgsrele-
vanten Voraussetzungen verstanden werden, die aufgrund von Wettbewerbs- und Verinde-
rungsfihigkeit eine zukiinftige Erfolgs- und Liquidititssicherung ermoglichen.

Vor diesem Hintergrund kann die Zukunftsfahigkeit konkretisiert werden durch:

o Erfolgs- und Finanzkraft als notwendige Basis fiir die Schaffung des zukiinftigen Unter-
nehmenserfolgs und der erforderlichen Liquiditit.

o Erschlieffung und Sicherung von immateriellen Potenzialen als Voraussetzungen fiir den
zukiinftigen Unternehmenserfolg und der zukiinftigen Liquiditétssicherung sowie

e Kenntnis von Ursachen-Wirkungs-Zusammenhingen zwischen Erfolgsfaktoren und zu-
kiinftigem Unternehmenserfolg und der sich daraus ergebenden Eintrittswahrscheinlich-
keiten.

Die Erwartungen und Vorstellungen der Anspruchsgruppen des Unternehmens diirfen
von der Unternehmensfithrung nicht vernachlissigt werden, weil u.a. Reputationsverlust,
Kiuferzuriickhaltung, mangelnde Mitarbeitermotivation Auswirkungen auf die Wettbe-
werbsposition und somit auf den zukiinftigen Unternehmenserfolg haben. Die kritische
Haltung gegeniiber einer Dominanz des Shareholder-Value-Konzepts hat zu einer stirkeren
Betonung der gesamtgesellschaftlichen Verantwortung von Unternehmen und deren Ma-
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Abb. 2: Wirkung von Erfolgs-/Finanzdaten und immateriellen Ressourcen bzw. deren Erfolgs-
faktoren auf die Zukunftsfahigkeit von Unternehmen

nager geftihrt. Es wird der Beitrag eines Unternehmens zur nachhaltigen Entwicklung als
zentraler Erfiilllungsmafistab verwandt (Haller 2006, S. 64). Das Leitbild der Nachhaltigkeit
(sustainability) fordert eine vernetzte Berticksichtigung okologischer, sozialer und ékono-
mische Effekte.

Diese sog. Nachhaltigkeitsleistung wird hiufig als triple bottom line performance be-
zeichnet. Unternehmen werden zunehmend daran gemessen und messen sich selbst daran,
wie sie die Ziele einer nachhaltigen Entwicklung verfolgen. Damit wird eine Entwicklung
bezeichnet, die den Bediirfnissen der jetzigen Generation entspricht, ohne die Mglichkeiten
kiinftiger Generationen zu gefihrden, ihre eigenen Bediirfnisse zu befriedigen (verkiirzte
Definition gemifd Brundtland-Bericht; vgl. Future e. V. 2000, S. 4). Aufgabe des Manage-
ments ist es somit, Nachhaltigkeitsaspekte entsprechend im Unternehmen zu verankern und
systematisch in internen Strukturen und Prozessen umzusetzen. Ein wirksames Nachhal-
tigkeitsmanagement, mit dem Unternehmen 6kologische und soziale Verantwortung wahr-
nehmen, trigt langfristig zum wirtschaftlichen Erfolg der Unternehmen bei. Im Konzept des
ZFI konnen auch die angesprochenen Aspekte der Nachhaltigkeit in den entsprechenden



®

8 Teil B: Konzepte zur Erfassung und Bewertung immaterieller Werte

Dimensionen einbezogen werden. In gewisser Weise kénnen »Nachhaltigkeit« und »Zu-
kunftsfihigkeit« als Synonyme verwendet werden.

4.2  ZFIl an der Schnittstelle zwischen strategischem
und operativem Management

Das strategische Management befasst sich mit der Planung von Strategien und mit deren
Steuerung und Kontrolle. Der strategische Planungsprozess kann in die fiinf Komponenten
Zielbildung, Umweltanalyse, Unternehmensanalyse, Strategiewahl und Strategieimplemen-
tierung unterteilt werden (Bea/Haas 2005, S. 49-50). Das wichtigste strategische Ziel ist die
Sicherung der langfristigen Uberlebensfihigkeit des Unternehmens. Nach strategischer Ziel-
bestimmung folgt eine systematische Analyse der Umwelt und des Unternehmens. In diesem
Zusammenhang kommt der Analyse der Stirken und Schwichen der Unternehmung sowie
der Analyse von Risiken und Chancen des Umfeldes und ihrer Verinderungen eine grofde
Bedeutung zu. Die Stirken-Schwichen-Analyse stellt die Ist-Situation des Unternehmens
im Vergleich zu Konkurrenzunternehmen anhand eines Kriterienkatalogs heraus. Relevan-
te Parameter sind die im Unternehmen vorhandenen Ressourcen und Kernkompetenzen
(Kupper 2005, S. 442—-443). Hieraus lassen sich komparative Konkurrenzvor- und -nach-
teile insbesondere im Hinblick auf vorhandene immaterielle Erfolgsfaktoren ableiten. Bei
der Chancen-Risiken-Analyse handelt es sich um die Beschreibung der Umfeldfaktoren der
Unternehmensaktivititen fiir die Zukunft. Die Beurteilung erfolgt durch den Vergleich der
Situation des Unternehmens relativ zur erwarteten Marktentwicklung. Als Analysegroflen
kommen u.a. konomische, politische, technologische Gegebenheiten in Betracht (Miiller-
Stewens/Lechner 2005, S. 205-206).

Die Analyse des Marktes bzw. die Chancen und Risiken aus dem Umfeld, wie z.B. durch
die Finanzkrise ausgelost, sind z. Z. nicht direkt Gegenstand im ZFI. Jedoch kann der ermit-
telte ZFI-Gesamtscore in begriindeten Ausnahmefillen (sog. begriindetes override) aufge-
hoben und in festgelegten Bandbreiten nach oben bzw. unten korrigiert werden. Griinde, die
eine Korrektur des ermittelten ZFI erlauben sind in dem Tool benannt, wie z. B. besondere
Griinde von Nachhaltigkeitsaspekten.

Mit dem Zukunftsfihigkeitsindex wird eine Integration von strategischem und operati-
vem Management erreicht (vgl. Abb. 2). Die Faktoren zur Wettbewerbs- und Verdnderungs-
fahigkeit als Teildimension des ZFI — primar ausgedriickt tiber Indikatoren — berticksichtigen
die Stirken und Schwichen im Strategieprozess von Unternehmen. Dagegen unterstiitzen
die i.d.R. finanziellen Kennzahlen zur aktuellen Erfolgs- und Finanzkraft das operative Ma-
nagement. Mit der Einbeziehung von finanziellen und nicht finanziellen Kennzahlen ist eine
ganzheitliche Beurteilung der unternehmerischen Erfolgs- und Finanzkraft sichergestellt.
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5 Aufbau des ZFI

Der ZFI als aggregiertes Bewertungstool zur Fithrungsunterstiitzung ist in das Verfahren
eines Zukunftsfihigkeits-Checks eingebunden. Dieser umfasst sieben Stufen (vgl. Abb. 3).

Stufen Kriterien Datenquellen
1. Aktuelle Erfolgs- und Rentabilitat/Liquiditat Jahresabschluss,
Finanzkraft Bankenrating, BSC

2. Wettbewerbsfahigkeit Kundenreichweite, Branche/ | Umfeldanalyse
Wettbewerber, Wissensbilanz, BSC
Beziehungs- und
Strukturkapital

3. Verdnderungsfahigkeit Innovationskraft, Kosten- Wissensbilanz, BSC

flexibilitdt, Humankapital

4. ZukUnftige Erfolgs- und Zukunftsfahigkeitsindex™ | Analyse der vorgenannten
Finanzkraft (= 1 bis 3) Stufen 1 bis 3
5. MaBnahmenplan Handlungsdefinitionen Bericht tiber die

Zukunftsfahigkeit, BSC

6. MalRnahmenumsetzung z.B. Personal- und z.B. Stellen- und
Organisationsentwicklung | Anforderungsprofile

7. MaBnahmencontrolling Uberpriifung des Index Soll/Ist-Vergleich, BSC,
Kennzahlen (revidiert)

Abb. 3: Die sieben Stufen des Zukunftsfahigkeits-Checks (Auszug)

Ansatzpunkt des Zukunftsfihigkeits-Checks sind ausgewihlte klassische Kennzahlen zur Be-
urteilung der aktuellen Erfolgs- und Finanzkraft von Unternehmen (Stufe 1). Diese werden
erganzt um Informationen zur Wettbewerbsfihigkeit (Stufe 2) und Veranderungsfihigkeit
(Stufe 3). Das zusammengefasste Ergebnis der ersten drei Stufen gibt Auskunft tber die
zukiinftige Erfolgs- und Finanzkraft (Stufe 4) und wird durch einen Gesamtscore, dem ZF
(siche Abb. 4), ausgedriickt. Die Ergebnisse der Stufe 1 bis 4 mit dem daraus resultierenden
Mafinahmenplan, der Handlungsanweisungen zur Verbesserung des ZFI enthilt, werden in
einem Bericht tiber die Zukunftsfihigkeit zusammengefasst (Stufe 5). Der Mafinahmen-
plan bildet die Grundlage fiir die Mafinahmenumsetzung (Stufe 6) sowie das -controlling
(Stufe 7). Nachdem die Mafinahmen umgesetzt worden sind, erfolgt ein Ergebnisabgleich
mit den gesetzten Zielvorgaben fiir den Zukunftsfihigkeitsindex im Controlling. Falls die
Mafinahmen nicht zum geplanten Ergebnis gefiihrt haben, ist der Mafinahmenplan (Stu-
fe 5) anzupassen.

Mit dem Bewertungstool ZFI werden harte und weiche bzw. quantitative und qualitative
Erfolgsfaktoren operationalisiert. Hierbei werden zum einen Kennzahlen bzw. Indikatoren
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aus der klassischen Unternehmensanalyse sowie der Umfeldanalyse (z.B. Wettbewerbssi-
tuation oder Kundenentwicklung) beriicksichtigt. Zum anderen werden auch Ergebnisse
aus der primdr qualitativen Analyse, z. B. Wissensbilanz oder Balanced Scorecard, unter Be-
riicksichtigung der zeitlichen Wirkungszusammenhinge einbezogen. Fiir die Ableitung des
Gesamtscore, dem ZFI, wird die in Abbildung 4 dargestellte Systematik verwendet. Zentrale
Anderung ist die nicht mehr primire Fokussierung auf klassische Kennzahlen.

Jeder der verwendeten finanziellen und nicht finanziellen Kennzahl wird tiber ihrem ak-
tuellen Wert ein Punktewert (Maximalpunktzahl ist 100) zugeordnet; die Zuordnung erfolgt
entsprechend einer dokumentierten Klassifizierung. Der Punktewert wird {iber einen fest-
gelegten Gewichtungsfaktor in einen Indexwert transformiert. Die ermittelten Indexwerte
fiir die verschiedenen Kennzahlen werden auf jeder der drei Stufen iiber die Zeitdimension
— hinsichtlich kurz-, mittel- und langfristiger Relevanz fiir die Unternehmensfortfithrung —
gewichtet und zum Indexwert der jeweiligen Stufe zusammengefasst. Aus der Addition der
auf jeder Stufe ermittelten Teilindexwerte ergibt sich der ZFI als Gesamtscore. Anzumerken
ist, dass in der 3. Sdule des Bewertungstools auch die Wirkungszusammenhinge zwischen
Human-, Struktur- und Beziehungskapital mittels einer Sensitivititsanalyse Berticksichti-
gung finden.

Die Autoren gehen davon aus, dass diese Systematik auf alle Unternehmen angewendet
werden kann, wobei die jeweilige Auspragung bzw. die Kennzahlenzusammenstellung zu
den Kriterien in den einzelnen Dimensionen auf die jeweilige Branche bzw. das jeweilige
Marktumfeld angepasst werden miissen. Dafiir stehen fiir die jeweiligen Grofien im Konzept
neben festgelegten Grundfragen unterschiedliche Kennzahlen zur Verfiigung. Die Klassifi-
zierung der Werte zu einer erreichbaren Punktzahl fiir die unterschiedlichsten Branchen
sowie die angewandten Gewichtungsfaktoren befinden sich derzeit in der Verprobung.

6 Exemplarische Anwendung des ZFI

Nachdem der Aufbau des ZFI vorgestellt worden ist, sollen die beiden folgenden Anwen-
dungsbeispiele verdeutlichen, welche Informationsvorteile die Anwendung des ZFI ge-
geniiber klassischen Kennzahlen bietet. Die Werte der einzelnen Kriterien sind in beiden
Beispielen aus Griinden der Anonymitit auf null gesetzt. Der obere Teil der beiden nachfol-
genden Abbildungen umfasst die Ergebnisse zur Zukunftsfihigkeit gemifl der klassischen
Unternehmens- und Bilanzanalyse tiber unterschiedliche Gewichtungsfaktoren, Hierbei
handelt es sich um die ausgewiesenen Werte des zustindigen Priifungsverbandes der Un-
ternehmen. Im unteren Teil sind die Kennzahlen bzw. Indikatoren des ZFI — abweichend von
Abbildung 4 — nur ausschnittweise dargestellt. Anzumerken ist, dass in diesen Beispielen die
Ergebnisse der qualitativen Kennzahlen auf der Wissensbilanz basieren.

Die Daten des Beispiels 1 fiihren nach klassischer Analyse zu einem Gesamtscore in Hohe
von 242, der sich aus den Indexwerten der drei Sdulen 91 (aktuelle Erfolgs- und Finanz-
kraft), 67 (Wettbewerbsfihigkeit) und 84 (Verinderungsfihigkeit) zusammensetzt. Wie Ab-
bildunug 5 zeigt, unterscheidet sich dieses Ergebnis vom Zukunftsfihigkeitsindex. So ergibt
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sich fiir das Beispiel 1 nunmehr ein Gesamtscore von 230, der aus den Teilwerten fiir die
drei Siulen in Hohe von 87, 76 und 67 Indexpunkten resultiert.

Die integrierte Bewertung und Analyse von materiellen und immateriellen Faktoren ge-
mifd ZFI fithrt beim Vergleich mit dem Gesamtscore gemif$ klassischen Kennzahlen zwar
nicht zu einer hohen absoluten Abweichung, wohl aber zu betragsmiflig hohen Unterschie-
den bei Betrachtung der Indexwerte der jeweiligen Sdulen. Zunichst ist festzustellen, dass die
Indexwerte fiir die kurz-, mittel- und langfristige Zukunftsfihigkeit auf der Basis klassischer
Kennzahlen eine groflere Spannbreite aufweisen als die Indexwerte gemdfy ZFI. Auffallend
ist ferner, dass insbesondere die Verdnderungsfihigkeit in Sdule drei auf der Basis der klassi-
schen Kennzahl mit 84 deutlich besser als beim ZFI mit nur 67 Indexpunkten bewertet wird.

Beispiel 2 zeigt beim Ergebnis nach klassischen Kennzahlen nur eine geringe Differenzie-
rung in der Ausprigung der kurz-, mittel- und langfristigen Zukunftsfihigkeit. Hier fithren
die einzelnen Indexwerte iiber 81, 82, und 78 Punkte zu einem Gesamtscore in Hohe von
241. Wie Abbildung 6 veranschaulicht, fallen die Ergebnisse bei zusitzlicher Berticksich-
tigung der nicht finanziellen Kennzahlen mit dem ZFI in jeder der drei Sdulen deutlich
niedriger aus. Der Gesamtscore fillt auf 207 und setzt sich aus den einzelnen Indexwerten
73, 70 und 64 zusammen.

Die Indexwerte offenbaren, dass die zukiinftige Ertrags- und Finanzkraft gemafd ZFI
deutlich niedriger bewertet wird als bei Anwendung klassischer Kennzahlen. Wahrend nach
klassischen Kennzahlen kaum ein Handlungsbedarf erkennbar ist, zeigt der ZFI dringenden
Handlungsbedarf auf. Hier sind vor allem notwendige Mafinahmen zur Verbesserung der
Verdnderungs-, aber auch der Wettbewerbsfihigkeit erkennbar.

7 Zusammenfassende Wiirdigung

Fiir die Sicherung der Zukunftsfihigkeit von Unternehmen ist neben finanziellen Kennzah-
len die Einbeziehung von ursichlichen nicht finanziellen, immateriellen Faktoren, wie z.B.
Kompetenz der Mitarbeiter, Markentreue, Kundenbeziehungen u. A., zwingend notwendig.
Dieser Beitrag hat den Aufbau und die Aussagekraft des Zukunftsfihigkeitsindex (ZFI) als
ein aggregiertes Bewertungstool zur Fithrungsunterstiitzung aufgezeigt. Der ZFI stellt ein
Management-Cockpit dar und kann ergdnzend als Ampelsystem (griin fiir optimale Zieler-
reichung, gelb fiir Zielgefidhrdung und rot fiir Zielabweichung) ausgebaut werden.

Die beiden Anwendungsbeispiele haben deutlich gemacht, dass insbesondere die langfri-
stige Zukunftsfahigkeit sehr unterschiedlich bewertet wird, je nach dem, ob primér moneta-
re oder erganzend nicht monetare Fithrungskennzahlen benutzt werden. Das Management
sollte notwendige Mafinahmen zur Verbesserung der langfristigen Zukunftsfahigkeit eher
aus den Kennzahlen der dritten Sdule (Veranderungsfahigkeit) des ZFI ableiten. Auf dieser
Basis gelingt es dem Management eher, praventiv statt reaktiv das Unternehmen zu steuern.
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