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Immaterielle Werte Controlling-Trends

Controlling Immaterieller Werte

B Interne und externe Wahrnehmungen des Unternehmenswertes sind unter-
schiedlich. Es ist notwendig, eine Bewertung und Darstellung zu finden, die
dem Management eine Balance zwischen Kommunikation (Anderung der
Sicht der Investoren) und Performance (Erfillung der Vorstellungen der
Investoren) bieten.

B Die Controller haben die Wichtigkeit des Themas ,Immaterielle Werte® (IW)
erkannt. Trotzdem machen sie einen Bogen darum, da die Kompetenz fur
dieses Thema ungekldrt ist. Controller haben aufSerdem Sorge um ihr Image
als Vertreter der harten Betriebswirtschaft.

B Dadurch nehmen Controller ihre Verantwortung fur die Transparenz im
Bereich der Human-, Kunden- und Innovationspotenziale nicht ausreichend
wahr.

B Aus diesem Grund tGbernehmen die Manager selbst die Initiative und
entwickeln Steuerungsmodelle fiir die Immateriellen Werte in ihrem Bereich.
Ohne die Expertise der Controller besteht die Gefahr einer Fehlsteuerung.
Auffdllig ist das ,,Impulskaufverhalten” bei der Wahl der Methoden.

B Das ,,Controlling Immaterieller Werte“ unterstellt eine aktive Gestaltungs-
moglichkeit dieser Dimension. Die Controller mussen sich stdrker der vielen
Facetten dieses Themas annehmen. Sie missen die Potenziale, die Effizienz
ihrer Nutzung und ihre Effektivitat (Produktivitat) transparent machen.
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Immaterielle Werte

1 Bedeutung der Immateriellen Werte

1.1 Die Urspriinge — Japan, USA,
Skandinavien und Deutschland

Die steigende Zahl der Veréffentlichungen zum Thema ,Immate-
rielle Werte“ darf nicht dartiber hinweg tduschen, dass ihre
Bedeutung schon sehr frith erkannt worden ist. Das Konzept der
Immateriellen Werte folgt einem Muster, das man riickblickend
erkennen kann, wiewohl die wichtigsten Protagonisten des Themas
zu Beginn weitgehend unabhingig voneinander titig waren. Inter-
national anerkannt sind drei Urspriinge:'

D> In Japan studierte Hiroyuki Itarni Ende der 70er-Jahre den
Effekt der von ihm so genannten ,invisible assets“ auf das
Management japanischer Unternehmen. Erfolgreiche Unterneh-
mensstrategien beruhen danach auf der Fahigkeit, das ,unsicht-
bare“ Vermogen — technisches Know-how, Markenimage und
Kenntnis der Kundenbasis — genauso zu mobilisieren wie das
sichtbare Vermégen — Personal, Waren und Kapital. Dabei wird
die Wichtigkeit betont, die Strategie dem externen Umfeld
ebenso anzupassen wie der internen Organisation.

D> David Teece von der UC Berkeley veroffentlichte 1986 einen
Artikel tber die Kommerzialisierung der Technologie. Da
dokumentiertes Wissen leichter zu transferieren ist als ,stilles”
Wissen, ist der Aufbau von technologischem Know-how wir-
kungsvoller als patentrechtlicher Schutz. Wenn ein Teil des
Wissens kodifiziert, der andere ,still“ ist, ldsst sich die Tech-
nologie vermarkten, da ,complementary assets“ (wie z. B. After-
Sales-Support) nicht so leicht kopierbar sind.

D> Schliefflich war es Karl-Erik Sveiby Ende der 80er-Jahre in
Schweden, der den Begriff des ,,Humankapitals“ in die Dis-
kussion einbrachte und damit zahlreiche Wissenschaftler und
Praktiker animierte, neue Bewertungsmodelle fiir Unternehmen
zu entwickeln, die auf der Kompetenz und dem Wissen der
Mitarbeiter basieren.

Eine vierte Quelle ist international weniger bekannt. Sie stammt —
wie viele praxisnahe Theorien, die sich nur national durchgesetzt
haben — aus Deutschland und ist vielleicht die ilteste Quelle der
Inspiration fir die Beschiftigung mit Immateriellen Werten im
deutschsprachigen Raum:

' Vgl. Sullivan 2000, S. 238-244.
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Anfang der 70er-Jahre entwickelte der Systemforscher Wolfgang
Mewes die ,,Engpasskonzentrierte Verhaltens- und Fithrungsstrate-
gie“ (EKS), deren Ziel es ist, sich durch die Kombination indivi-
dueller Starken, Beziehungen und Fahigkeiten ein unverwechsel-
bares Profil zu erarbeiten und daraus eine Spitzenleistung fiir eine
bestimmte Zielgruppe zu entwickeln, indem man sich an deren
dringendstem Problem orientiert. Mewes formuliert vier Prinzipien
des Erfolgs:

1. Konzentration und Spezialisierung,

2. Orientierung am Engpass (Minimumprinzip),
3. Immaterielle Vorginge vor Materiellem,

4. Nutzenmaximierung vor Gewinnmaximierung.

Die Bedeutung von Mewes’ EKS ist vor allem darin zu sehen, dass
sie in einer sehr groflen Anzahl erfolgreicher deutscher Unterneh-
men implementiert worden ist.

1.2 Vier Thesen zum Thema
,sImmaterielle Werte*

These 1: Interne und externe Wertrezeption
sind verschieden

Nicht jeder bewertet gleich. Groflinvestoren z.B. haben oft eine
bestimmte Vorstellung, wie sich ein Unternehmen entwickeln soll,
ohne mit der internen Sicht vertraut zu sein. Aufgabe fiir das
Controlling ist es, eine Bewertung und Darstellung zu finden, die
dem Management eine Balance zwischen Kommunikation (Ande-
rung der Sicht der Investoren) und Performance (Erfillung der
Vorstellungen der Investoren) bietet. Letztlich hat man es mit
einem klassischen ,,Principal-Agent-Problem® zu tun: Das Manage-
ment hat andere Priorititen als die Eigentiimer, besitzt aber die
besseren Informationen. Durch richtige Kommunikation kann der
Konflikt entscharft werden.

These 2: Bei der Wahl der Werkzeuge

legen die Unternehmen ein ausgesprochenes

Impulskaufverhalten an den Tag
Publikationen aus den USA (z.B. Balanced Scorecard) werden
begeistert aufgenommen und verbreitet, auch wenn sie das Problem
nur unvollstindig oder gar nicht adressieren.
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These 3: Controller nehmen ihre Verantwortung fiir
die Transparenz im Bereich der Inmateriellen Werte
nicht ausreichend wahr

Sie haben die Wichtigkeit des Themas wohl erkannt. Trotzdem
machen sie einen Bogen darum, wohl aus Sorge um ihr Image als
Vertreter der harten Betriebswirtschaft. Dadurch nehmen Controller
ihre Verantwortung fiir die Transparenz im Bereich eines wichtigen
Vermogensteiles nicht ausreichend wahr. Aus diesem Grund iiber-
nehmen die Manager selbst die Initiative und entwickeln Steue-
rungsmodelle fiir die Immateriellen Werte in ihrem Bereich. Ohne
die Expertise der Controller besteht die Gefahr einer Fehlsteuerung.
Die Controller miissen sich stirker der vielen Facetten dieses
Themas annehmen. Dabei ist Feingefithl notwendig: Da die Con-
troller spit dran sind, besteht die Gefahr, dass man ihre Bemiithun-
gen als verzweifelten Versuch ansieht, ihre Wichtigkeit zu starken.

These 4: Nicht das Vorhandensein der Immateriellen
Werte ist entscheidend, sondern ihre Nutzung und
ihre Produktivitdt

Der haufigste Fehler bei der Beschiftigung mit Immateriellen Werten
liegt in der Konzentration auf das Vorhandensein dieser Werte. Viele
Scorecards beispielsweise bewerten die vorhandenen Potenziale,
nicht aber die Effizienz ihrer Nutzung, geschweige denn das Input-
Output-Verhiltnis. Die von den Managern monierten Unzuldnglich-
keiten der klassischen Rechnungswesen- und Kennzahlensysteme
werden damit auf die neuen Bewertungsinstrumente tibertragen.

1.3 Warum sollen sich Controller mit
Immateriellen Werten beschdiftigen?

Das Thema der Immateriellen Werte ist in der Praxis von den
Managern besetzt worden. Aus einer Reihe von Griinden, die in
einem spiteren Kapitel noch diskutiert werden, haben sich die
Controller aus dem Gebiet weitgehend herausgehalten. Die am
weitesten verbreiteten Veroffentlichungen aus dem Bereich stam-
men von Managern und von Universitatsprofessoren, die durchweg
aus anderen Gebieten als dem Controlling stammen.

Warum sollten sich also Controller damit beschiftigen? Finf Fuinf Griinde fur
Griinde, die in ihre Sphire reichen, sprechen dafiir: Controller

1. Bewiltigung des Wachstums: Junge Unternehmen entwickeln
informelle Wege der Bewiltigung ihres Geschifts. Mit dem
Wachstum nimmt die Komplexitit der Prozesse zu. Zur

CB 01401084
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Reduktion von Komplexitits- und Koordinationskosten ist es
erforderlich, Standards zu entwickeln. Mit anderen Worten: Die
Abhingigkeit von Individuen und deren Entscheidungsfahigkeit
missen verringert werden, wihrend die Abhingigkeit von for-
mellen Prozessen, aber auch von Informationssystemen und vom
Markenimage zunimmt. Die Aufgabe des Controllers ist es, diese
Strukturidnderung transparent zu machen und permanente
Bemiihungen um eine Begrenzung der Komplexitits- und Koor-
dinationskosten zu unterstiitzen.

2. Schaffung des Verstindnisses fiir die Werttreiber: Controller
missen verstindlich machen, welche immateriellen Attribute
Werttreiber aus der Sicht unterschiedlicher Stakeholder darstellen.
Auf diese muss sich das Management besonders konzentrieren.

3. Erhohung der Sicherheit fiir Eigenkapitalgeber: Investoren
lassen sich ein erhohtes Risiko durch eine erhéhte Renditeerwar-
tung bezahlen. Entscheidend ist nicht das objektive Risiko,
sondern das subjektiv empfundene. Das Risiko fir die Eigen-
kapitalgeber kann minimiert werden, wenn es identifiziert und
methodisch geschlossen dargestellt wird.

4. Effizienz der Nutzung der Immateriellen Werte: Sind die Wert-
treiber identifiziert, muss nicht nur der Grad ihres Vorhanden-
seins, sondern auch die Effizienz ihrer Nutzung gemessen und in
Form eines Soll-Ist-Vergleiches transparent gemacht werden. Die
meisten gingigen Instrumente konzentrieren sich auf die Mes-
sung der Potenziale.

5. Effektivitit (Produktivitit) der Immateriellen Werte: FEine
zweite Kenngrofle neben der Effizienz ist die Produktivitit als
Verhiltnis des Output zum Input (d.h. zu den effizient
genutzten Ressourcen).

1.4 Was beinhaltet der Begriff ,,Immaterielle
Werte?“

Die verwendeten Bezeichnungen sind verwirrend vielfiltig. Man
findet in der Literatur Begriffe wie ,Intellectual Capital®, ,Intangi-
ble Assets“ oder ,Immaterial Assets“. Alle diese Begriffe werden
synonym verwendet.

Das klassische Controlling beschiftigt sich ausschliefllich mit
materiellen Werten, also mit Aufwendungen und Ertrigen, mit
Vermogen und Kapital. Kapital diente in der Vergangenheit dazu,
Technik zu finanzieren, also Personal, Material, Handelswaren,
Grund und Gebidude. Mittlerweile ist an die Stelle der Technik die
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Technologie getreten. Technologie ist die Kombination aus Technik
und Wissen.” Dazu gehort auch die Fihigkeit, das Wissen kreativ
einzusetzen, schnell auf Verinderungen zu reagieren, Beziehungen
herzustellen, Reputation zu erlangen, selber Trends zu setzen. Heute
bedienen sich Anlagen selbst; die Herausforderung ist, sie so zu
bauen und das Unternehmen so zu organisieren, dass sie dies
immer besser konnen. Erfolgreich ist, wer die richtige Balance
zwischen kodifiziertem und ,stillem“ Wissen gefunden hat.’

In verschiedenen Modellen (z.B. Sveiby, Edvinsson, Pike/Roos, Potenziale
Kaplan/Norton, Friedag/Schmidt) wird eine mehr oder weniger breite

Gliederung in Potenzialgebiete vorgeschlagen. Die in diesem Beitrag

vertretene Gliederung sieht vier Potenzialgebiete vor (vgl. Kapitel 3):

> Humanpotenzial,

> Markt- und Reputationspotenzial,
D> Innovationspotenzial,

D> Finanz- und Controlling-Potenzial.

1.5 Was bestimmt den Wert eines
Unternehmens?

Der Wert des Unternehmens hiingt von Potenzialen und von ihrer These 1:
effizienten und effektiven Nutzung ab, nicht vom bilanzierten ~Unterschiedliche
Vermégen. Dies ist heute unstrittig. Trotzdem spielt das Bilanz- Wertrezeption
vermogen in der Bewertung vor allem durch Fremdkapitalgeber

nach wie vor eine grofle Rolle. Eigenkapitalgeber und Management

orientieren sich stirker am gesamten Vermogen einschliefllich der

Immateriellen Werte, nehmen Letztere jedoch haufig unterschied-

lich wahr (vgl. These 1).

Zur Mlustration der unterschiedlichen Wertrezeption dient folgen- Bewertung
des Beispiel aus der Praxis: Im Zentrum von Wien wichst ein der IW —
erfolgreiches Unternehmen heran. Die Griinderin betreibt ein Praxisbeispiel
Restaurant und einen Catering-Service, wobei — und das ist die

Besonderheit — eine Reihe von Zusatzdienstleistungen und Ein-
kaufsmoglichkeiten die kulinarischen Geniisse abrunden. Sie hat

gute Ausbauideen und will ihr Management-Know-how auf den

neuesten Stand bringen. Sie bewirbt sich daher um ein Forder-

stipendium einer groflen Osterreichischen Tageszeitung fiir ein
berufsbegleitendes MBA-Studium. Das Konzept ihres jungen Un-

ternehmens iberzeugt die Juroren. Im Studium lernt sie den
Leverage-Effekt kennen: Wenn die Rendite hoher ist als die Fremd-

kapitalzinsen, macht zusitzliche Verschuldung Sinn.

> Vgl. Friedag; Schmidt, 2002, S. 49.
* Vgl. Teece, 1986, S. 287.
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Was passiert nun, wenn sie ihre Ausbauplidne durch Akquisitionen
zu verwirklichen versucht? Zunichst wird sie Eigenkapital zur
Verfiigung haben — die Geschifte florieren schliefflich. Wenn sie
nun auf die Idee kommt, weitere Akquisitionen durch Kredite zu
finanzieren, kann sie bei den Verhandlungen mit Banken eine
Uberraschung erleben. Die Bereitschaft zur Kreditvergabe wird
gering sein, weil ihre Eigenkapitaldecke niedrig ist. Das immaterielle
Vermogen geht in die Bankbewertung nicht ein.

Ein Investor (Eigenkapitalgeber) wiirde die Situation anders be-
werten: Aufgrund der guten Auftragslage, des begeisterten Kunden-
stamms und des Erfolgs der Geschiftsidee — also der Immateriellen
Werte — wiirde er viel eher bereit sein, Eigenkapital zur Verfiigung
zu stellen.

Andererseits sind Immaterielle Werte fliichtig. Auch dazu gibt es
praktische Beispiele: Ein Beratungsunternehmen kauft einem Kon-
kurrenten, der sich strategisch neu positionieren mochte, die
lukrativen Auslandstochter ab. Diese verfiigen tiber einen guten
Auftragsbestand sowie hervorragendes Human-, Kunden- und
Innovationspotenzial. Die Integration gestaltet sich — nicht zuletzt
wegen unternehmenskultureller Unterschiede — schwierig. Nach
sechs Monaten sind die wesentlichen Mitarbeiter verschwunden.
Ein Teil ist zur Konkurrenz abgewandert, ein anderer Teil hat sich
mit einer eigenen Firma selbststindig gemacht. Der Wert der
Zukidufe hat sich damit an das materielle Vermdgen angenihert:
ein paar Computer und einige Dienstautos.

Dieses Beispiel zeigt, dass die klassische Sicht des Rechnungswesens
(Bewertung des materiellen Vermdgens) nicht vollig kritiklos
zugunsten einer Neubewertung (mit Betonung auf das immaterielle
Vermogen) aufgegeben werden darf. Es zeigt auch, dass die
Immateriellen Werte eines Unternehmens einen wichtigen Wett-
bewerbsfaktor darstellen. Erst durch ihren Verlust tritt jedoch ihre
Bedeutung hervor. Dies gilt in besonderem Ausmaf, aber nicht nur,
fiir Dienstleistungsunternehmen. Das Wissen um Mirkte, Partner,
Technologien ist in Menschen gebunden — daher auch der Begriff
des Humankapitals.

Eine Entschirfung des Bewertungskonflikts ist durch richtige
Kommunikation méglich. Hilfreich ist dabei ein Strukturmodell,
wie es im folgenden Kapitel vorgestellt wird. Innerhalb der Felder
dieses Modells konnen Methoden zur Potenzial-, Effizienz- und
Effektivititsbewertung angewandt oder neue unternehmensindivi-
duelle Methoden entwickelt werden.
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1.6 Strukturmodell fiir die Inmateriellen

Werte
Der Themenkreis der ,Immateriellen Werte* wirft fiir jedes Sechs
Unternehmen eine Reihe von Fragen auf: Fragestellungen

1. Welche Anforderungen ergeben sich fir die Unternehmens-
kultur und -strategie? Wie miissen sich Organisationen ent-
wickeln, um Immaterielle Werte nachhaltig nutzbar zu machen?

2. Welchen Stellenwert hat das Personalmanagement?

3. Welche Anforderungen ergeben sich fir Marketing und Reputa-
tionsmanagement?

4. Welche Bedeutung hat das Innovationsmanagement?

5. Wie kénnen Immaterielle Werte bewertet und gesteuert werden
(IW-Controlling)?

6. Welchen Beitrag konnen externe Institutionen liefern?

Diese Fragestellungen sind in der IW-Pyramide (Abb. 1) struktu-
riert dargestellt.

Controlling Immaterieller Werte

Sozio-kulturelle Dimension
der Immateriellen Werte

Organi-
sation

Fiihrung »Managing & Organizing“

Entwicklung und Bewahrung

Human Innovations- \ Marketing, der Immateriellen Werte
Resource management Reputations- »Creating & Retaining“
Management management
Controlling und Bewertung
. der Immateriellen Werte
Controlling

»Valuating & Controlling“

Externe Forderung der
Berat Universitaten / Coach Immateriellen Werte
Sratey Business Schools Qaches ,Discovering & Learning*

Abb. 1: IW-Pyramide
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2 Die sozio-kulturelle Dimension der
Immateriellen Werte

Das Thema der Immateriellen Werte konzentriert sich nicht auf
einzelne funktionale betriebswirtschaftliche Ansitze, sondern auf
deren systemische Vernetzung. Bevor Uberlegungen zur Entwick-
lung von Controlling-Ansitzen im Bereich der Immateriellen Werte
angestellt werden, ist eine klare Zielformulierung noétig. Beschifti-
gung mit den Immateriellen Werten ist kein Selbstzweck im Sinn
von ,Sozialromantik“. Wir managen die Immateriellen Werte, um
nachhaltige Erfolgspotenziale und damit auch nachhaltige mate-
rielle Werte zu generieren.

Sozio-kulturelle Bei rein betriebswirtschaftlicher Betrachtung ist eine Trennung in

Dimension materielle und Immaterielle Werte moglich und auch sinnvoll.
Unter systemischer Betrachtung ist sie allerdings problematisch. Im
Gegensatz zu den materiellen Werten, die in der Regel auch ihren
Niederschlag in der Bilanz finden, beschreiben die Immateriellen
Werte einer Organisation einerseits die Funktionsfihigkeit der
sozio-kulturellen Dimension und andererseits den Synergieeffekt
aufgrund der Verbindung der einzelnen materiellen Werte —
Produkte und Leistungen sind eine Verkniipfung aus beiden
Sphiren. Erst dadurch kann das Ganze mehr als die Summe der
einzelnen (materiellen) Teile sein.

IdentitdtsmdfRige  Ohne die Dimension der Immateriellen Werte konnte strategische

Positionierung Unternehmensfithrung auf ein leistungsfihiges Computerpro-
gramm reduziert werden. Strategisches Management kann sich
daher nicht auf Produkt- und Marktentwicklungsfragen reduzieren,
sondern setzt zwingend die Einbeziehung der sozio-kulturellen
Dimension voraus.

3 Entwicklung und Bewahrung der
Immateriellen Werte

3.1 Potenzialgebiete

Zum Verstindnis des Managements Immaterieller Werte ist es
niitzlich, vier Potenzialgebiete zu unterscheiden:

P> Humanpotenzial: die Fihigkeit der Organisation, Mitarbeiter so
zu entwickeln, dass ihre Kompetenz den Anforderungen der
Arbeit gewachsen ist — dies umfasst deren Wissen, ihre Fertig-
keiten und ihren Umgang miteinander.
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> Markt- und Reputationspotenzial: die Fihigkeit, bei Kunden
und Kooperationspartnern die Bereitschaft zu wecken, mit uns
dauerhafte und vertrauensvolle Geschiftsbeziehungen einzuge-
hen und aufrechtzuerhalten. Fihigkeit, Innovationsreputation zu
gewinnen.

D> Innovationspotenzial: die Fahigkeit, Entwicklungs- und Ver-
anderungsprozesse zu initiieren bzw. den Aufbau von System-
kontexten so zu gestalten, dass Selbstentfaltung und damit
sozialer Wandel gefordert wird.

D> Finanz- und Controlling-Potenzial: die Fihigkeit, ausreichende
Verfiigbarkeit an finanziellen Ressourcen zu gewihrleisten. Dies
erfordert Verstindnis fiir betriebswirtschaftliche Prozesse und
Beziehungen zu Investoren.

3.2 Potenzialbewertungsansiitze

Fiir diese vier Potenzialgebiete findet sich in der Literatur eine Reihe These 2:
von interessanten Controlling-Ansitzen. Einige davon sind nicht Unkritische
nur wissenschaftlich dokumentiert, sondern auch in der betrieb- Methodenwahl
lichen Praxis erprobt. Zu den erstaunlichsten Phinomenen rund

um die Immateriellen Werte gehort das ausgesprochene Impuls-

kaufverhalten, das viele Unternehmen bei der Wahl der Methoden

an den Tag legen. Verdffentlichungen aus den USA wird eine

besondere Autoritit zugebilligt, auch wenn sie das Thema nur

unvollstindig adressieren (vgl. These 2). Die Methodenwahl

erscheint insgesamt sehr angebotsgetrieben. Man beauftragt ein
Beratungsunternehmen, ohne sich vorher einen Uberblick iiber die

moglichen Methoden zu verschaffen. Oft hat der Berater nur eine

Methode im Angebot. Dies ist vor allem deshalb sehr bedauerlich,

weil es bewidhrte Modelle aus Europa gibt, denen man eigentlich

eine bessere Eignung gerade fiir europiische Unternehmen zu-

trauen sollte.

Potenzialbewertungsansitze lassen sich in finf Gruppen gliedern.
Die Aufzihlung folgt der Chronologie der Entwicklungen:

D> Marktkapitalisierungsmodelle

P> Komponentenbewertungsmodelle

> Scorecards

> Indizes und Holistische ,,Value Added“-Modelle
> Return-on-Assets-Modelle.

Abbildung 2 zeigt eine Ubersicht iiber die Bewertungsmethoden.*

* In Anlehnung an Sveiby, 2001.
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Ubersicht iiber die Methoden der Bewertung

Marktkapitali-
sierungsmodelle:
Bewertung Market-to-book Value Bench-
nur auf Tobin's q marking
Organisations- mdglich
9 b Index-Modelle: ROA-Modelle: 9
ebene HCI EVA
HVA ICV
Bewertung Scorecard-Modelle: Komponenten- Bench-
; Skandia Navigator bewertungsmodelle: ;
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Tobin’s q
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3.2.1 Marktkapitalisierungsmodelle

Bereits in den 50er-Jahren entwickelte der Nobelpreistriger James
Tobin die Kennzahl ,Tobin’s q“. Dabei wird der Marktwert
(Aktienkurs mal Anzahl der Aktien) durch den Wiederbeschaf-
fungswert des Buchvermégens dividiert. Ein Wert groler als 1
(bzw. grofler als der der Mitbewerber) lisst fiir die Zukunft hohere
Gewinne erwarten, die letztlich auf Immaterielle Werte zuriick-
zufiihren sind. Diese Kennzahl erlaubt gegeniiber der weithin
gebrauchlichen Kennzahl ,,Market-to-Book Value“ (Marktwert zu
Buchwert) gewisse Adjustierungen (z. B. Bereinigung von steuerlich
begriindeten Bewertungsreserven).

Eine ebenfalls weithin anerkannte Methode ist die Berechnung des
Immateriellen Wertes als Differenz zwischen Marktwert und Buch-
wert. Beide Arten von Kennzahlen (Quotient oder Differenz) sind

* In Anlehnung an Sveiby, 2001.
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nur in borsennotierten Unternehmen moglich. Sie illustrieren den
monetdren Wert der Intangibles und eignen sich fir Unterneh-
mensvergleiche. Sie ermoglichen keine Aussage tiber den Beitrag
einzelner Potenzialgebiete.

3.2.2 Komponentenbewertungsmodelle

Controlling-Ansitze fiir das Humanpotenzial reichen bis in die
70er-Jahre zuriick. Verschiedene Autoren entwickelten ein ,,Human
Resource Costing and Accounting®, in dem die Wertbeitrige der
Mitarbeiter den Gehaltskosten gegeniibergestellt wurden. Ende der
90er-Jahre haben 150 finnische Unternehmen ihre Jahresabschliisse
um eine ,HR-Bilanz“ und eine ,HR-Gewinn- und Verlustrech-
nung® erweitert.

»Technology Broker“’ ordnet den Immateriellen Wert eines Unter-

nehmens mit Hilfe eines aus 20 Fragen bestehenden Kataloges
analytisch den vier Potenzialgebieten zu. Ahnliche Modelle werden
von verschiedenen Beratungsunternehmungen (z.B. , The Value
Explorer” von KPMG) verwendet.

Komponentenbewertungsmodelle beseitigen den Mangel der feh-
lenden Aussage iiber den Beitrag einzelner Potenzialgebiete. Sie
ermoglichen damit ansatzweise das Erkennen von Ursache-Wir-
kung-Beziehungen. Allerdings sind sie sehr unternehmensspezifisch
und verhindern damit Intercompany-Vergleiche.

3.2.3 Scorecards

Die weiteste Verbreitung hat die Balanced Scorecard (BSC) von
Kaplan/Norton erfahren, die den Anforderungen des Themas
jedoch nur unzureichend gerecht wird. Die BSC stellt ,harte” und
»weiche“ Kennzahlen gleichberechtigt dar. Ihre Qualitdt hingt in
hohem Maf} davon ab, wie weit es gelingt, die Abhingigkeit der
Kenngroflen zu erkennen, damit kein wichtiger Bereich aufler Acht
gelassen wird. Dies gelingt meist nur unvollstindig. Die Finanzen
stellen in der BSC nur eine von vier gleichberechtigten Perspektiven
dar. Die Herausforderung fiir das Management besteht aber nicht
darin, ,harte und ,weiche“ Faktoren gleichberechtigt zu managen.
Hilfe vom Controlling benotigt es vielmehr bei der Frage, wie sich
»yweiche®“ Faktoren (d. h. die Immateriellen Werte) auf die Finanzen
auswirken.

Bei aller Wertschitzung fiir das hervorragend vermarktete Konzept
der BSC ist daher ein Blick auf andere Scorecard-Modelle ange-
bracht. Zu diesen gehoren der ,,Skandia Navigator®, der ,,Intangible

¢ Brooking, 1996.
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Assets Monitor® und — mit Abstrichen — die ,HR Scorecard®, die
ein Derivat der BSC darstellt.

Der Skandia Navigator’ ist ein Kennzahlensystem mit dem An-
spruch einer ganzheitlichen Sicht auf Performance und Zielerrei-
chung, das fiir den schwedischen Versicherungskonzern Skandia
entwickelt wurde. Funf ,focus areas (vergleichbar mit den Per-
spektiven der BSC) werden dabei unterschieden. Skandia erginzt
das Jahresreporting um zusitzliche Kennzahlen in den vier Feldern
des ,Intellektuellen Kapitals“. Ein Unterschied zur BSC besteht
darin, dass der Beitrag der nichtfinanziellen Perspektiven zum
Unternehmenswert explizit dargestellt wird (Abb. 3).

Skandia Navigator

Marktwert

Finanzkapital Intellektuelles Kapital

Humankapital Strukturkapital

Kundenkapital Organisationskapital

Innovationskapital Prozesskapital

Abb. 3: Skandia Navigator nach Edvinsson/Malone

Die HR-Scorecard® ist ein Derivat der BSC, das sich auf den Bereich
des Humankapitals beschrankt. IThre Bedeutung liegt darin, dass sie
auf den Anspruch, die gesamte Unternehmensstrategie abzubilden,
verzichtet und in einem siebenschrittigen Verfahren ein Bewer-
tungssystem ausschliefSlich fiir den Bereich der Humanpotenziale
erstellt, was die Implementierung erleichtert.

7 Edvinson; Malone, 1997.
®  Becker; Huselid; Ulrich, 2001.
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Der Intangible Assets Monitor’ gehort zu den in der Fachwelt
anerkanntesten Scorecards. Er gliedert die Kennzahlen fir die
Immateriellen Werte in

> Externe Strukturindikatoren®,
> LInterne Strukturindikatoren“ und
B> ,Kompetenzindikatoren®.

Zu jeder dieser drei Kategorien konnen Indikatoren fur ,,Wachs-
tum®, ,Innovation“, ,Effizienz“ und ,Stabilitit“ unterschieden
werden. Eine Finanzdimension (wie bei der BSC) fehlt, vielmehr
sind Kennzahlen in die Tabelle aufzunehmen, die einen unmittel-
baren Einfluss auf materielle wie immaterielle Werte haben.

Intangible Assets Monitor

Intangible Assets

Externe Interne Kompetenzindikatoren
Strukturindikatoren Strukturindikatoren P
Kompetenzindex =
Wachstums- Organisches Wachstum IT-Investitionen (Berufserfahrung in Jahren
indikatoren | (d.h. Wachstum ohne Akquisitionen) | Investitionen in die inteme Struktur x Ausbildungsniveau x Senioritéat)
Kompetenzfluktuation
q Imagesteigernde Kunden Strukturférdernde Kunden Kompetenzfordernde Kunden
Innovations- N . .
T Umsatz mit Neukunden Anteil Neuprodukte Ausbildungskosten
Anzahl Neuprozesse Geschlechterdiversitat (Frauenanteil)
Anteil Experten
. Gewinn pro Kunde Anteil indirekt produktives Personal Value Added pro Mitarbeiter
Effizienz-
— Umsatz pro Kunde Value Added pro Experte
[dikaterey Erfolgsquote (z.B. Ausschreibungen) Gewinn pro Mitarbeiter
Gewinn pro Experte
Kundenzufriedenheitsindex Werteindex
Risiko-/ Anteil GroBkunden Alter der Organisation Fluktuation Experten
Stabilitats- Altersstruktur Fluktuation ind. prod. Personal Gehaltsniveau (zum Mitbewerb)
indikatoren Stammkundenanteil "Rookie Ratio" (Anteil Unerfahrene) Senioritat
Bestellfrequenz Senioritat
Abb. 4: Intangible Assets Monitor nach Sveiby
o e
3.24 Indexmodelle und ,,Holistic Value Added“

Scorecard-Modelle eignen sich nur bedingt fiir strategisches Manage-
ment, weil Trade-Off-Entscheidungen nicht méglich sind — samtli-
che Kriterien einer Scorecard sind zu erfiillen, man kann nicht durch
Ubererfiillung eines Kriteriums den Mangel bei einem anderen
ausgleichen. Dies widerspricht zumindest teilweise der praktischen
Erfahrung. Indexmodelle ermoglichen eine Kompensierung.

° Sveiby, 1998.
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Als Beispiel fiir einen Index ist der ,Human Capital Index“ (HCI)
von Watson/Wyatt, der eine weite Verbreitung gefunden hat, zu
nennen. Das Consulting-Unternehmen Watson Wyatt fiihrt seit
1999 eine Dauerstudie durch, die in zweijdhrigem Rhythmus ein Set
aus bestimmten Praktiken des Personalmanagements sowie objek-
tive Finanzkennzahlen — u. a. den Marktwert, den dreijahrigen und
fiinfjahrigen Total Return (Aktienkursgewinn und Dividenden)
sowie ,, Tobin’s q“ — misst und dabei ein hohes Maf an Korrelation
feststellt. An der Studie nehmen 750 grofle Unternehmen aus
Nordamerika und Europa teil. Die Personalverantwortlichen beant-
worten einen umfangreichen Fragenkatalog u.a. zu den Themen
Bezahlung, Personalentwicklung, Kommunikation und Personal-
beschaffung.

Die Studie verfolgt vier Ziele:

D> Abdeckung des Personalbereiches mit Finanzkennzahlen;

D> Verifizierung der Ansicht, dass sich gutes Personalmanagement
auszahlt;

> Managern bei Investitionen ins Humankapital Entscheidungs-
hilfen zu geben;

> feststellen, welche Praktiken im Personalbereich sich besonders
auszahlen.

Das Set besteht aus Kenngroflen zu folgenden sechs Bereichen:

D> Effektivitit des Personalmanagements

D> Klare Vergiitungsstruktur

> Beschaffung und Bewahrung exzellenter Mitarbeiter
P> Kollegialer, flexibler Arbeitsraum

P> Integritit der Kommunikation

P> Umsichtige Nutzung der Ressourcen.

Im ,Holistic Value Added“ Approach (HVA)" bemingeln die
Autoren, dass die Scorecards und die Index-Modelle nur unvoll-
stindig standardisierbar sind und sich deshalb fiir ein Audit nicht
eignen. Deshalb wird ein generisches Vorgehensmodell entworfen,

das immer das gleiche Ergebnis liefern soll, egal, wer die Bewertung
durchfiihrt.

3.2.5 Return-on-Assets-Modelle

Die jingste Entwicklung sind ROA-Modelle, deren bekanntester
Vertreter die Kennzahl ,,Economic Value Added“ (EVA)"' ist. Sie
ermittelt die Wertsteigerung als Differenz zwischen Nachsteuerge-
winn und Kapitalkosten. Der Gewinn wird dabei durch eine Reihe

' Pike; Roos, 2000.
" Stewart, 1997.
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von ,Adjustments korrigiert, die grofiteils mit Immateriellen
Werten in Beziehung stehen. Die Kennzahl indiziert damit, wie
produktiv das Intellektuelle Kapital des Unternehmens eingesetzt
wird.

Direkt zur monetiren Bewertung des Immateriellen eignet sich der
»Intangible Calculated Value®“ (ICV)." Return on Assets bezeichnet
die Relation des Vorsteuergewinns zum Bilanzvermogen. Zunachst
wird ein brancheniiblicher ROA fiir die nichsten drei Jahre
bestimmt und mit der erwarteten durchschnittlichen Bilanzsumme
multipliziert. Dieser Wert wird von den erwarteten Vorsteuerge-
winnen dieser drei Jahre abgezogen. Damit erhdlt man die so
genannten ,,Excess Returns“ fiir die drei Jahre. Diese werden um
den durchschnittlichen Steuersatz reduziert und mit dem Kapital-
kostenzinssatz diskontiert. Der so ermittelte Kapitalwert ist der ICV.

Die ROA-Modelle weisen den Immateriellen Werten einen mone-
taren Wert zu und eignen sich damit fiir Unternehmensvergleiche.
Sie sind anerkannt, weil sie die einzigen Modelle auf Basis
traditioneller Methoden des Rechnungswesens sind. Sie ermogli-
chen allerdings keine Aussage iiber den Beitrag einzelner Potenzial-
gebiete.

4 Controlling und Bewertung der
Immateriellen Werte

4.1 Herausforderung fiir das
Rechnungswesen/Controlling

Das ,,Controlling Immaterieller Werte“ unterstellt — ebenso wie das
»Management Immaterieller Werte“ — eine aktive Gestaltungs-
moglichkeit dieser Dimension. Es besteht ein allgemeiner Konsens,
sowohl bei Managern als auch bei Controllern, iiber die Rollenver-
teilung: Manager sind fiir das Ergebnis zustindig, Controller fiir
dessen Transparenz.

Das ,materielle Rechnungswesen mit seinen zwei Rechenkreisen —
Finanzbuchhaltung sowie Kosten- und Erfolgsrechnung — war das fiir
das technische Zeitalter addquate Werkzeug. Immaterielle Werte, also
Wissen und die Fihigkeit, es einzusetzen, kénnen damit nicht
abgebildet werden. Die in diesem Artikel dargestellten neueren
Methoden — Marktkapitalisierungsmodelle, Komponentenbewertung,
Scorecards, Indices und ROA-Modelle — sind die notwendige Ergin-
zung im Sinne einer langerfristigen Betrachtungsweise.

2 Stewart, 1997.
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These 3: Controller beschiftigen sich mit dem Immateriellen meist nur
Abwesende projektbezogen, z. B. wenn der Unternehmenswert einer Akquisi-
Controller tion zu bestimmen ist. Die Bedeutung der Immateriellen Werte ist

ihnen wohl bewusst, dennoch machen sie meist einen Bogen um
dieses Thema (vgl. These 3). Dafiir gibt es zwei Griinde:

D> Erstens liegt es an der Aufgabenteilung zwischen Manager und
Controller. Der Manager betreibt das Geschift und ist fiir das
Ergebnis verantwortlich. Der Controller ist fiir die Ergebnistrans-
parenz verantwortlich und somit kompetent fiir die Anwendung
der betriebswirtschaftlichen Methoden und Instrumente. Im
Materiellen sind die Instrumente lange erprobt und in hohem
Mafle standardisiert, und niemand zweifelt die Zustindigkeit des
Controllers an. Im Immateriellen befinden sich die Methoden
noch in der Entwicklung und es ist keine Standardisierung
absehbar. Da sich das Gebiet noch entwickelt, ist aulerdem die
Kompetenzteilung nicht eindeutig klirbar: Welche Instrumente
schaffen Ergebnis, welche Ergebnistransparenz?

> Zweitens machen sich die Controller Sorge um ihr Image.
Gerade jetzt haben die Unternehmen wirtschaftlich schwierige
Zeiten zu bewiltigen. Controller als Vertreter der ,harten®
Betriebswirtschaft mochten sich zurzeit nicht als Anhinger
yweicher Themen outen.

Die Sorge scheint unbegriindet. Untitigkeit bei den Controllern
fithrt dazu, dass die Manager selbst die Initiative ergreifen. Die
meisten der in diesem Artikel vorgestellten Steuerungsmodelle fiir
die Immateriellen Werte sind von Managern entwickelt worden.
Controllern sollte unwohl bei dem Gedanken sein, dass die in der
Praxis genutzten Kennzahlenmodelle von Strategieprofessoren,
HR-Managern und Marketingfachleuten, nicht aber von ihresglei-
chen stammen.

Geht das Thema an den Controllern vorbei? Hoffentlich nicht, denn
ohne die Expertise der Controller besteht die Gefahr einer Fehl-
steuerung. Worin liegt nun ihre Aufgabe?

Das Rechnungswesen ist in der Abbildung der Immateriellen Werte
erst auf halbem Wege:

P> In der Vergangenheit beschrinkte es sich auf die rechnerische
Bewertung des Materiellen. Es bestand im Wesentlichen aus zwei
Werkzeugen:

— Vermogensbilanz,
— Gewinn- und Verlustrechnung.

D> In der Gegenwart wird eine analytische Bewertung des Immate-
riellen vorgenommen. Methoden dafiir sind unter anderem:
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— Marktkapitalisierungsmodelle,
— Komponentenbewertungsmodelle,
— ROA-Modéelle.

Die Zukunft erfordert eine Integration beider Konzepte, also Integration des
einerseits eine Bilanzierung der Potenziale nach den Regeln Immateriellen
klassischer Buchhaltung bzw. Betriebswirtschaftslehre und anderer-

seits eine Messung der Effizienz und der Effektivitit (Produktivitit)

dieser Potenziale. Die Werkzeuge dafiir erlauben sowohl analytische

als auch synthetische Bewertungen:

> Potenzialbilanzen,

> Effizienzkennziffern,

> Effektivitiatskennziffern,

D> Portfolios, Indices und Scorecards als Erklirungs- und Kom-
munikationssysteme.

4.2 Immaterielle Werte bestimmen sich
durch Potenzial, Effizienz und Effektivitdt

Der Immaterielle Wert eines Unternehmens errechnet sich nach
folgender Formel:

Immaterieller Wert = Potenziale x Effizienz der Nutzung x
Effektivitat

Viele Modelle konzentrieren sich auf die Bewertung der Potenziale,
z.B.:

D> Wie viele Experten mit langjihrigem Branchen-Know-how sind
im Unternehmen?

D> Miissen wir Bewerbern mehr oder weniger als die Konkurrenz
bezahlen, damit sie sich fiir uns entscheiden?

Typische Kennzahlen in diesem Bereich sind u. a.:

D> Ausbildungsniveau,

D> Ausbildungsinvestitionen,

> IT-Investitionen,

> Anzahl der (Grof3-)Kunden oder
D> Bekanntheitsgrad.

Effizienzkennzahlen messen, wie gut die Potenziale genutzt werden,
z.B.:

D> Wie viel Prozent ihrer Kapazitit nutzen die Experten fiir hoch
qualifizierte Aufgaben?

D> Sind sie in einem hohen oder geringen Ausmafl mit Nebentitig-
keiten belastet?
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Typische Kennzahlen sind:

D> Anteil an indirekt produktivem Personal,
> Fluktuation,

> Stammkundenanteil,

P> Kundenbindungsrate oder

> Bestellfrequenz.

Effektivititskennzahlen messen das Verhiltnis Output zu Input,
also z.B.:

P> Wie viele Ausschreibungen gewinnen wir aufgrund der Arbeit
unserer Experten?
> Wie viel Umsatz machen wir pro Kunde?

Typische Kennzahlen sind:

> Gewinn, Umsatz oder Cash-flow pro Kunde,
D> Value Added pro Mitarbeiter,

P> Kundenkapitalwert oder

D> Mitarbeiterkapitalwert.

Die Bestimmung des Unternehmenswertes erfolgt mit folgender
Formel:

Unternehmenswert = (Buchwert + Immaterieller Wert) x Kom-
munikation

Der Wert, der Unternehmen von Investoren und anderen Stake-
holdern zugeordnet wird, ist nicht von der Summe aus Buchwert
und Immateriellem Wert abhingig, sondern von deren Rezeption.
Die Messung von Kommunikationskenngroflen ist schwierig, wes-
halb oft darauf verzichtet wird. Kennzahlen aus diesem Bereich
konnen sich auf die Innovationsreputation konzentrieren.

5 Externe Férderung der
Immateriellen Werte

Die aktuellen Ansitze zur permanenten Weiterentwicklung folgen
zwei deutlich unterscheidbaren Stringen:

> Managementansatz: Ziel ist die Entwicklung von einfachen, aber
doch fundierten Werkzeugen fur die Strukturierung und Nut-
zung der Immateriellen Werte. Dieser Ansatz wird zunehmend
von Beratungsunternehmen besetzt. Beispiele dafiir sind der
»Value Creation Index“ von Ernst&Young, der ,,Value Explorer®
von KPMG, ,Value Reporting“ von PriceWaterhouseCoopers
oder der im Artikel beschriebene ,,Human Capital Index“ von
Watson, Wyatt.
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> Akademischer Ansatz (Universititen): Ziel der Forscher ist die
wissenschaftliche Fundierung und Verkniipfung mit anderen
Wissensgebieten. Derzeit lassen sich regionale Schwerpunkte
feststellen: Besonders intensiv beschiftigt man sich in Ostasien
und in Nordeuropa mit dem Thema. In Mitteleuropa kommen
die meisten Beitriige aus den Niederlanden und aus Osterreich.

Doch nicht nur in der methodischen Aufbereitung, sondern — noch
wichtiger — auch in der Schaffung Immaterieller Werte konnen
Berater und Ausbildungsinstitutionen wertvolle Beitrige leisten.

5.1 Externe Forderung durch
Beratungsunternehmen und Coaches

Der Wandel von der Technik zur Technologie und damit die
steigende Bedeutung des Immateriellen sind verantwortlich fiir eine
zunehmende Arbeitsteilung. Es wird immer schwieriger, Kom-
petenz in allen Unternehmensprozessen aufzubauen. Kompetenz in
den Kernprozessen ist Grundvoraussetzung fiir den Erfolg. Doch
auch in anderen Prozessen wird Exzellenz wichtiger.

Fiir Aktivititen, die nicht zu den Kernkompetenzen gehoren, sind
Beratungsunternehmen oft eine gute Wahl. Beispiele fir solche
Aktivititen sind Outsourcing (z.B. des innerbetrieblichen Aus-
bildungswesens) sowie Projektberatung (z. B. IT-Projekte).

Eine besondere Form der Beratung ist das Coaching als ,,personen-
bezogene Einzelberatung von Menschen in der Arbeitswelt“."’ Diese
Form der Beratung erlebt derzeit einen ungeheuren Boom; sie kann
sowohl von internen als auch — was wesentlich hdufiger ist — von
externen Coaches erbracht werden.

5.2 Externe Férderung durch Universitdten

Gesellschaftliche Ressourcen stehen den Organisationen als ,,Sozial-
kapital ,gratis“ zur Verfiigung. Dazu gehort — neben z.B. einer
guten Verkehrsinfrastruktur oder politischer Stabilitit — auch das
Bildungsniveau einer Gesellschaft.

Unser Bildungssystem ist fiir das Zeitalter der Technik geschaffen
worden; die gesamte Ausbildung, vom Kindergarten bis zum Univer-
sitatsabschluss, findet vor Eintritt ins Berufsleben statt. Allgemein-
bildung und Berufsausbildung oder wissenschaftliche Berufsvorbildung
sollen die Menschen auf ihre Aufgaben in der Wirtschaft vorbereiten.

" Gruber; Kreuzthaler; Rutrecht, 2004.
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Um die Herausforderungen des Zeitalters der Technologie mit
seiner wachsenden Bedeutung des Wissens zu bewiltigen, reicht
dies nicht mehr aus. Der Staat sorgt fiir die Erstausbildung, an
deren Ende der Einstieg ins Berufsleben steht. Im Sinne des
slebenslangen Lernens“ muss das Berufsleben zunehmend durch
auflerberufliche Weiterqualifizierungsphasen erginzt werden. Diese
Licke im gesellschaftlichen Bildungssystem muss durch berufs-
begleitende postgraduale Ausbildungsinstitutionen gefiillt werden.

Lebenslanges Die Akademikerquote ist in den deutschsprachigen Lindern im

Lernen OECD-Vergleich gering. Es ist nicht zu erwarten, dass sich der
Bedarf an Hochqualifizierten durch die Demographie decken lésst.
In Lindern mit einer demographischen Struktur wie in Deutsch-
land, Osterreich oder der Schweiz hat das ,lebenslange Lernen®
nicht nur eine Bedeutung fiir den Einzelnen, sondern auch fiir die
Gesellschaft.

Dieser Beitrag ist der Beginn einer Serie zum Thema ,,Management
und Controlling Immaterieller Werte®“. Die Folgebeitrige werden
sich mit der sozio-kulturellen Dimension sowie mit den Human-,
Innovations- und Marktpotenzialen beschiftigen.
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