Andreas Lauterburg

HANDBUCH DER PRAKTISCHEN
UNTERNEHMENSFUHRUNG

VERSUS



VERSUS

FUR DAS KONNEN
GIBT ES NUR EINEN BEWEIS:
DAS TUN.

Marie von Ebner-Eschenbach
(1830-1916)

Handbuch der praktischen Unternehmensfiihrung

In spritzig-kritischer Manier umkreist der Autor die Grundsatze
der praktischen Unternehmensfiihrung. Dass er lange Jahre als
Dozent gewirkt hat, kommt dem Buch ebenso zugute wie seine
Erfahrungen in der rauen Welt an der Spitze von Unternehmen
verschiedener Branchen. So werden ganz spezifisch gewisse
Themen, von denen er kraft seiner Erfahrung weiss, dass sie
zwar wichtig sind, aber in Lehre, Literatur und Alltag gemeinhin
stiefmtterlich behandelt werden, vertieft besprochen, wie der
praktische Nutzen der Differenz von kalkulatorischer und buch-
halterischer Abschreibung oder die Bedeutung der Eignerstra-
tegie. Andere Themen, Uiber die es bereits einige Literatur gibt,
werden - immer aus der Sicht von Fihrungspersonen, die tag-
taglich damit zu tun haben - umrissen und aufihre Stolperfallen
hin kritisch beleuchtet, wie beispielsweise zwischenmensch-
liche Kommunikation, Finanzierung wachsender Unterneh-
men, Flihren in ausserordentlichen Lagen oder Verhandlungs-
methodik. Das besondere Anliegen des Autors, die Planung und
die Erfolgskontrolle in der Unternehmensfiihrung, werden ak-
ribisch und mit vielen Praxisbeziigen aus strategischer und aus
operativer Perspektive beschrieben.

Wer den Prozessschritten und den Gewichtungen, wie sie hier
empfohlen werden, folgt, deren oder dessen Erfolg steht nichts
mehrim Weg.
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1958 wurde ich in einem Arbeiter- und Bauerndorf
im Oberaargau geboren. Ich kriegte das Privileg,
leichtzu lernen und an allem interessiert zu sein, in
die Wiege gelegt. Das war einerseits schulisch von
Vorteil - Minimalnoten, aber immer die Hiirden ge-
schafft -, lebenstechnisch war es nicht immer ein-
fach, weil alles, was offenstand, gleich interessant
war. Das flhrte zu einem abenteuerlichen Studium
mit Geografie, mittelalterlicher Geschichte und
einem Masterabschluss in physischer Geografie.
Das anschliessende Doktorat in Klimatologie &ff-
nete die Welt der prazisen und tiefgehenden Wis-
senschaft mit viel Physik und Mathematik, was mir
spater als Analytiker nicht schaden sollte.

Der Ausstieg aus der Wissenschaft und gleichzei-
tig der Einstieg in das Wirtschaftsleben ercffneten
weitere Horizonte, welche ich dank einer Nach-
diplomausbildung an der damaligen Hochschule
St. Gallen erkunden konnte.

AUTOR

Das Wissenschaftsleben ist hart, muss man sich im
wissenschaftlich und 6ffentlich-rechtlichen Kon-
text doch laufend Kredite erobern, das Wirtschafts-
leben ebenso, ging es doch wirtschaftlich um das
nackte Uberleben, zuerst als Manager in der Medi-
zintechnik, spater als Industrieunternehmer.

Dazu das Familienleben mit einer aktiven und en-
gagierten Ehegattin und drei wohlgeratenen Kin-
dern und Karrieren in Mandaten und im schweize-
rischen Militar, das fullte die Tage ordentlich aus.

Heute darf ich auf zahlreiche Erfolge zurtckbli-
cken. Die Misserfolge blieben dabei nicht auf der
Strecke, aber sie sind in der Minderzahl. Beides er-
zeugt Erfahrung, die ich in diesem Buch gerne wei-
tervermittle.

Kehrsiten, 25. Juli 2022
Andreas Lauterburg
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Dieses Buch bietet Hilfestellung fir die praktische,
alltaglich gelebte Unternehmensfihrung; dies
nicht als Gegenstick zur Akademie, sondern als
Ergdnzung. So, wie ein Kochbuch die Lebensmittel-
chemikerin nicht ersetzt, aber nur das Kochbuch
und die selbst gemachte Erfahrung am Kochtopf
helfen, kochen zu lernen. Oder, um eine zweite Me-
tapherzu bemihen: wer fliegen will, kann dies nicht
von Aerodynamikern oder Aviatikprofessorinnen
lernen, sondern ausschliesslich von praktisch be-
fahigten Piloten und Fluglehrerinnen. Das macht
den aviatischen Lehrkdrper an technischen Hoch-
schulen nicht Uberflissig, nur fliegen lernen kann
man bei diesem nicht. So ist es auch in der Unter-
nehmensfihrung, und als Praktiker mit vielen Jah-
ren Erfahrung mochte ich gerne einen Beitrag als
«Fluglehrer fur die Unternehmensfihrung» leisten.

Was kann dieses Buch? Was nicht?

Wer noch nie ein Unternehmen oder einen Unter-
nehmensbereich gefiihrt hat, kann es mit diesem
Buch nicht erlernen, darum ist es kein Lehrbuch.
Wer aberaufdem Wegin eine verantwortungsvolle
Flhrungsposition ist, sich weiterbildet oder schon
in der Praxis steht, kann sich zu beinahe jedem we-
sentlichen Bereich der Unternehmensfihrung die
wichtigsten Erkenntnisse, aber auch die heikelsten
Stolpersteine aus dem Buch holen. Es mag dem
einen, der anderen dienen, sich im eigenen Fih-
rungsverhalten zu hinterfragen. Es kann vielleicht
sogar dabei helfen, in Unternehmen Standards zu
setzen, indem auf dieses Buch verwiesen wird. Das
ist ein hoher Anspruch und ich bin beileibe nicht
der Erste, der ein solches Standardbuch verfasst;
was mich von vielen Autorinnen und Autoren aus
der Betriebswirtschaftslehre unterscheidet, ist
die Tatsache, dass ich Praktiker bin, nicht akade-
mischer Lehrer. Wer dieses Buch zu lesen beginnt,
wird dies rasch merken und daraus einen anderen
Nutzen ziehen kénnen als aus akademischen Pu-
blikationen zum Thema Unternehmensfiihrung.
Letztere sind zwar mit zahlreichen Quellen unter-
legt, und sie versuchen, theoretisch zu erklaren,
warum die einen Unternehmen gut gefiihrt sind,

EINLEITUNG

die anderen nicht. Aus meiner Optik ist dieser aka-
demische Weg nur beschrankt zweckmassig, auch
wenn man mit akademischen Erklarungsversu-
chen Bédnde und Vorlesungen fillen kann - sie sind,
zumindest was die Unternehmensfiihrung angeht,
wenig nitzlich. So sind weder Porter’s Five Forces,
noch Portfolioanalysen, noch die arbitrare Abtren-
nung von Nischen- und Gesamtmarktstrategie,
noch ein stures Anwenden der Balanced Scorecard
in Klein- und Mittelbetrieben sinnvoll anwendbar.
Und wenn sie originalgetreu angewendet werden,
erbringen sie wenig Mehrwert in der praktischen
Unternehmensfithrung. Ich zeige in diesem Buch
dagegen einfache und praktikable Alternativen
und Erganzungen zu akademischen Lehrmodellen
auf. Diese Alternativen haben sich bewahrt, sind
einfach an die unternehmensspezifischen Gege-
benheiten anpassbar, schonen die Zeitressourcen
und fihren direkter zum Ziel. Natirlich habe ich
nicht alles selbst entwickelt, kopierte im Gegen-
teil bei vielen Gelegenheiten Methoden und Vor-
gehensweisen, die mich beziglich ihrer einfachen
Anwendbarkeit Uberzeugten. Meistens konnte ich
sie noch weiter vereinfachen oder mehrere Metho-
den zu einer einzigen verschmelzen.

Dasist nichtals Angriff auf die akademische Ausbil-
dung in Betriebswirtschaft gemeint. Die Betriebs-
wirtschaftslehre analysiert und beleuchtet viele
wichtige Aspekte der Unternehmensfihrung und
vermittelt fachspezifische Methoden. Dieses Wis-
sen schadet nichts, und es hilft der einen oder dem
anderen in ihrer oder seiner Fachfihrungsaufgabe
im Unternehmen. Vieles, was an Hochschulen er-
forscht und vermittelt wird, ist inspirierend und
wichtig fur die Weiterentwicklung unserer Welt.
Ich will dies keinesfalls unterschatzen oder ein-
schrdankend verstanden wissen. Nur hat dies mit
Unternehmensfiihrung wenig zu tun. Von Metho-
denwissen zur Unternehmensfihrung ist ein lan-
ger Weg und vom Wissen zum Kénnen ein ebenso
langer; und da hilft die Akademie nicht weiter.
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Wer Allgemeingultiges, in diesem Fall zum Thema
Unternehmensfihrung, beschreiben will, steht
immer vor dem Dilemma, entweder derart zu ver-
einfachen, dass die Aussagen fir alle Zielgruppen
gultig sind, oder ins Detail zu gehen und immer
wieder zwischen Unternehmensgréssen und -ar-
ten und Branchen zu differenzieren, sodass Lese-
fluss und Verstandlichkeit leiden. Ich beschranke
mich darum ausschliesslich auf die Fihrung von
Wirtschaftsunternehmen in der Grgsse zwischen
ca. 30 und 1000 Mitarbeitenden. Die untere Gren-
ze, ab welcher Unternehmensfiihrung eine Stufe
komplexer wird als bei kleineren Unternehmen,
ist ungefahr 30 Mitarbeitende: Delegieren wird un-
verzichtbar, Konzentration auf die Fihrungsrolle
ebenso. Ab etwa 1000 Mitarbeitenden springt die
Unternehmensstruktur auf Konzerngrésse. Kon-
zerne sind in vielen Aspekten der Fihrung anders
zu managen als mittlere Unternehmen. Natdrlich
liegt die Grenze nicht genau bei 1000, sie liegt pri-
mar dort, wo eine selbststandige Konzernleitungs-
organisation weitgehend abgekoppelt vom Tages-
geschehen ihre Fihrungsaufgabe wahrnimmt. Ab
etwa 1000 Mitarbeitenden ist dies meist der Fall.

Natirlich kann nicht jede Spezifitdt der verschie-

denen Wirtschaftsbranchen beleuchtet werden,

aber vier Branchengruppen sind in Bezug auf die

Unternehmensfiihrung in sich recht homogen:

1. Produktionsunternehmen

2. Handelsunternehmen

3. Unternehmen aus der Finanz- oder Versiche-
rungsbranche

4. Allgemeine Dienstleistungsunternehmen

Ich werde in einzelnen Kapiteln, nicht in allen, auf
die vier Branchen naher eingehen und die fiur die
Unternehmensleitung wichtigen Besonderheiten
beschreiben.

Mein Vorgangerbuch, «Fihrung - auf den Punkt
gebrachty, ist eine lockere und bewusst ungeord-
nete Sammlung von 95 Kurzkapiteln zum Thema
Fihrung, gepragt von meinen eigenen Fihrungs-
erfahrungen in ganz unterschiedlichen Umwelten:
Wirtschaftsunternehmen und offentlichen Unter-
nehmen und Institutionen wie Armee, Hochschule
und Staatsverwaltung. Es vermittelt durchwegs
ernst gemeinte Ratschldge in humorvoller Art und

Weise und bisweilen mit ironischem, auch mal sar-
kastischem Unterton.

Mit diesem Buch folgt ein anders geartetes Schrift-
stick: ein Handbuch. Es ist umfangreicher und die
Abfolge der Kapitel ist systematischer. Kurz: we-
sentliche und praktisch anwendbare Methoden auf
den Punkt gebracht. Es ist jedoch kein Lehrbuch.
Ich verzichte bewusst auf vollstandige Zitate und
zahlreiche Quellenhinweise und erldutere nicht
jede Aussage bis ins Detail. Wértliche Ubernah-
me von Textteilen sind als Zitate gekennzeichnet
und mit Quellenhinweisen versehen. Dazu kommt,
dass sich die Herausforderungen fiir borsenko-
tierte Unternehmen in einigen Kapiteln von nicht
borsenkotierten stark unterscheiden; darum gehe
ich nicht auf die Besonderheiten borsenkotierter
Unternehmen ein.

Auflockerung in der naturgemadss sachlich-tro-
ckenen Materie sollen die Textblécke mit blauem
Rand in einigen der Kapitel bieten. Darin erzahle
ich die Geschichten von KMU-Unternehmerin-
nen und -Unternehmern. Es gibt Geschichten von
weiblichen Unternehmerinnen und von mannli-
chen Unternehmern. Auch wenn die méannlichen
heute in der Uberzahl sind, wahlte ich diese Ge-
schlechterverteilung bewusst, weil die 6konomi-
sche Literatur voll generischer Maskulina ist. Da
darf man ruhig etwas Gegensteuer geben.

Die Geschichten erzdhle ich nach der jeweiligen
Einleitung in der Ichform, nicht um Autobiografi-
sches wiederzugeben, sondern um den Leser und
die Leserin moglichst nahe an die praktischen
Fuhrungsherausforderungen heranzufiihren. Ahn-
lichkeiten mit meiner industriellen Unterneh-
mervergangenheit sind an manchen Stellen
nicht zu Ubersehen, darum wahlte ich auch ganz
andere Branchen als diejenige, in welcher ich
tatig war. In diesen Geschichten lebe ich mei-
ne ironische und bisweilen sarkastische Seite
wieder etwas aus. Den einen Leser, die andere
Leserin mag es erheitern, anderen geht vielleicht
ein Licht auf, wasichin den trockeneren Sachbuch-
kapiteln beschreibe.

Dank meiner Lektorin, Anna Datwyler von der
Leserei in Bern, konnte ich mein erstes Buch gen-



dergerecht verfassen. In diesem Buch verfolge ich
dieses Ziel ebenfalls. Ich habe mich darum ent-
schieden, konsequent folgende Formen zu verwen-
den, wobei naturlichimmer beide Geschlechter ge-
meint sind:

- Ké&uferin fur Kauferin oder Kaufer

- Unternehmer fiir Unternehmerinnen und
Unternehmer

- Aktionarin fur Aktionarin oder Aktionar

- Verhandlungspartner fir Verhandlungs-
partnerin oder Verhandlungspartner

- Besitzerin fir Besitzerin oder Besitzer

- Der CEO fir die oder der CEO

- Kennerinnen fur Kennerinnen und Kenner

- Anleger fur Anlegerinnen und Anleger

- Verwaltungsratin fir Verwaltungsrat oder
Verwaltungsratin

- Verwaltungsratsprasident fur Verwaltungsrats-
prasidentin oder Verwaltungsratsprasident

- Eigner fur Eignerin oder Eigner

- Leserin fir Leserin oder Leser

- Wettbewerber/Konkurrent fur Wettbewerberin/
Konkurrentin oder Wettbewerber/Konkurrent

- Herstellerin fir Herstellerin oder Hersteller

- Finanzchef fur Finanzchefin oder Finanzchef

- Leiterin fur Leiter oder Leiterin

Damit hoffe ich, dem Anspruch an Geschlechter-
neutralitdt zu genlgen.

Ich wiinsche meiner Leserschaft Lesevergnigen,
die eine oder andere gewinnbringende Erkenntnis
und Erfolg auf dem beruflichen Weg.
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DAS FUHRUNGSRAD



KAPITEL1 | DAS FUHRUNGSRAD

fFuhrungsrad

Fiihrungs-
person

Grafik 1.1: Fihrungsrad.

Im Zentrum der praktischen Unternehmensfih-
rung steht die Fihrungsperson respektive stehen
die Fuhrungspersonen. Ohne hier den Fokus auf
die Frage legen zu wollen, ob mehrere Personen
gleichwertig eine oberste Fihrungsrolle effektiv
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einnehmen kdnnen oder letztlich nur eine, missen
Unternehmen an die Mitglieder der obersten Fih-
rungsebenen vielféltige und hohe Anforderungen
stellen. Diese sind im Fuhrungsrad'dargestellt.

[ Die Form des Fiihrungsrads und dessen Bezeichnung stammen urspriinglich von Patrick Riiedi, BZLU, Luzern 2020.
Das Rad wurde mit dessen Einwilligung als Idee und Grundformvom Autor ibernommen und dann verdndert.
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Gleichwertig stehen die Fihrungsperson und ihr
Verhalten, das Sein (im Schema linke Seite), dem
Wissen und Kénnen der Fiihrungsperson, dem Tun
(im Schema rechte Seite), gegenutber. Die rechte
Seite ist definierbar, erlernbar, man kann sie pru-
fen und bewerten. Die linke Seite ist weniger klar
erfassbar.

Auf der rechten Seite finden wir die klassischen
Managementaufgaben: also Aufgaben erfillen
und Erfolge erzielen. Die Haupttatigkeiten sind
analysieren, planen und steuern. Die entsprechen-
den Grundlagen und Methoden kann man erler-
nen,womit man aber lediglich Wissen erwirbt. Zwi-
schen dem Wissen und dem Kénnen (Anwenden)
liegt dann das Uben.

Auf der linken Seite stehen die Fihrungsperson
und ihr Verhalten. Hauptaufgaben sind: Beziehun-
gen gestalten und dadurch Erfolge ermdglichen.
Eine Fihrungsperson ist dadurch definiert, dass sie
gewisse ihrer Aufgaben nur tber den Hebel unter-
stellter Personen erfillen kann. Darum nitzte al-
les Wissen und Konnen (rechte Seite) nichts, wenn
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die linke Seite, also Person und Verhalten, mangel-
haft waren. Im Gegensatz zur erlernbaren rechten
Seite ist die linke Seite weitgehend gegeben und
kann nur teilweise und bedingt entwickelt werden.

Die Eigenschaften der Person stehen unten, gegen
oben folgen die Verhaltensweisen, die sich aus der
Grundstruktur der Person ergeben und sich durch
Erfahrungentwickelnkdnnen.Sosteckenbeispiels-
weise Intelligenz, Fantasie und Impulsivitat tief in
der Person drin. Impulsive Menschen kdnnen sich
nichteinfach zu ausgeglichenen oder beherrschten
Charakteren entwickeln. Oben auf der linken Seite
des Rades stehen hingegen Verhalten wie Vorbild
sein, fokussieren und anerkennen. Solche Verhal-
tensweisen kann man im Verlaufe des beruflichen
und privaten Werdegangs durchaus entwickeln.

Das Rad dreht gegen rechts. Linke und rechte Seite
respektive alle vier Kreissegmente mdissen aus-
geglichen vorhanden sein und entwickelt werden.
Erst wenn Wissen, Kénnen, Person und Verhalten
ausgeglichen sind, dreht das Rad gleichmaéssig, und
die Fihrungsperson wird erfolgreich.2

[ Soweit der Erfolg von der Person abhdngt und nicht von externen Faktoren.
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Unternehmen werden von den Fihrungsorganen
gefuhrt. Das sind die Generalversammlung, wel-
che v.a. die Jahresrechnungen genehmigt und den
Verwaltungsrat wahlt, der Verwaltungsrat, der
die Unternehmensstrategie erarbeitet und den
CEO fuhrt, und der CEO, welcher die Geschéftslei-
tung fihrt und damit die operative Verantwortung
wahrnimmt. In diesem Kapitel geht es um die Er-
arbeitung der Unternehmensstrategie, welche in

der Verantwortung, aber nicht in der alleinigen
Arbeit des Verwaltungsrats liegt. Das Kapitel zeigt,
wie man methodisch zweckmassig eine Strategie
erarbeiten und einen strategischen Aktionsplan
verfassen kann. Es beleuchtet die Arbeit des Ver-
waltungsrats in der Strategiefindung, die Beitrage,
welche die Geschaftsleitung zu erbringen hat, und
welche Aufgaben beim Verwaltungsrat nach der
Verabschiedung der Strategie liegen.

2.1 Der Start: Unternehmensgrundung

oder Unternehmenskauf?

Soll ein neues Unternehmen entstehen, ist zu kl&-
ren, ob die Grindung oder die Ubernahme eines
Unternehmens zielfihrender ist.

Ein Unternehmen zu griinden, hat gegenliber dem
Kauf eine Reihe Vorteile: Man tritt nicht in Ver-
pflichtungen der Vorbesitzerin ein, die zwar in einer
sorgfaltigen Due-Diligence-Prifung aufspirbar
sind, aber in aller Regel nicht alle; man kann sein
Verhiltnis zu den Mitarbeitenden selbst klaren,
statt in einen Gesamtarbeitsvertrag einzutreten;
man kennt seine Assets und investiert diese selbst;
man verhandelt mit Finanzgebenden «auf der gri-
nen Wiese»; und schliesslich ist man nicht durch
die Reputation einer Vorbesitzerin belastet.

Es kann aber auch sinnvoll sein, ein Unternehmen
zu kaufen, wenn mandies finanzieren kann. Man ist
schneller im Markt, man kann eingespielte Teams
Ubernehmen (und sie dann je nach Situation unter-
nehmenskulturell zurechtbiegen) und man kauft -
was der sinnvollste Grund ist - zusatzliches Know-
how. Man kauft ein Unternehmen fast nie zum
echten unternehmerischen Wert, sondern bezahlt
einen Mehrpreis. Diesen nennt man Goodwill, und
er muss Uber die Erfolgsrechnung innerhalb weni-
ger Jahre abgeschrieben werden (nach IFRS in den
Amortizations). Nach dem Kauf eines Unterneh-
mens werden die Goodwillamortisationen wah-
rend mehrerer Jahre splrbare Lécher in die Bilanz
respektive ins Eigenkapital reissen.

Will man sich an einem Unternehmen lediglich be-
teiligen, erwerbe man zumindest eine Mehrheit,
besser: eine qualifizierte, also mindestens 67%.
Wer unter 67% (genau 66,66 %) eines Unterneh-
mens halt, steht unter dem Damoklesschwert
einer oder mehrerer Minderheitsaktionadrinnen,
die einzeln oder zusammen eine Sperrminoritdt
(nach schweizerischem Aktienrecht ein Drittel der
Anteile) bilden kénnen. Eine Sperrminoritat hat die
Macht, Kapitalveranderungen, Akquisitionen und
grossere Investitionen zu verhindern.

Vorgehen bei der Unternehmensgriindung:
Grindungsformalitaten wie juristische Form, Sta-
tuten, Aktiondrsbindungsvertrag, im Falle einer
GmbH Gesellschafterbindungsvertrag, Verhdltnis
von Grundungskapital zu Aktiondrsdarlehen.

Vorgehen beim Unternehmenskauf:

Analyse der Historie und der aktuellen Marktstel-
lung des Kaufobjekt, Unternehmensbewertung
und Aufsplren von Fakten, zum Beispiel mittels
Legal-, Financial-, Tax-, Contract- und Reputatio-
nal-Due-Diligence-Prifungen.

Beratungsunternehmen konnen dabei zwar durch-
aus von Nutzen sein, um Zeit einzusparen, aber
eine echte Bereinigung der Erfolgsrechnung und
der Bilanz (Unternehmerbeziige und Zeitwertbe-
trachtung der Assets) bedingen, zumindest was
die Assets betrifft, genaue Branchen- und Tech-
nikkenntnisse, was Beratungsunternehmen in



aller Regel nicht mitbringen. Und erst wenn eine
Erfolgsrechnung bereinigtist und Assets fachkom-
petentbewertet undin Beziehungzu den Abschrei-
bungen gesetzt worden sind, kann mittels Multiple
des EBT, des EBIT oder des EBITDA oder mit einer
diskontierten Zukunftsmethode ein Unternehmen
fair bewertet werden.

Was braucht es, um ein Unternehmen so gut ein-

zuschatzen, dass man einen fur die Kauferin trag-

baren Preis errechnen kann?

- Bereinigung der Bilanz

- Bereinigung der Erfolgsrechnung

- Branchenspezifische Bewertung des Anlage-
spiegels (Maschinenlisten, Vorrate, Gebdude,
weitere Infrastruktur und Anlagen)

- Informations- und Kommunikationstechnologie
(ICT)

- Marktposition

- Konkurrenzverhiltnisse

- Vertragsverhdltnisse

- Andere Rechtsverhiltnisse

- Steuerverhiltnisse

- Historie von Compliance und internem
Kontrollsystem (IKS)

- Personalsituation, Personalstruktur,
Fluktuationsraten

2.1.1 Unternehmensbewertung

Siehe auch Kapitel 3.1.3

Die Bewertung ist nicht dasselbe wie der Preis, der
bei einer Ubernahme bezahlt wird, aber sie dient
als Verhandlungsbasis. Ein Unternehmen uber-
schaubarer Grosse zu bewerten, ist kein Hexen-
werk. Entweder bewertet man den aktuellen Zu-
stand eines Unternehmens (Gegenwartsmethode)
oder dessen Zukunft (Zukunftsmethode).

Die Zukunftsmethode ist en vogue. Sie bewer-
tet zukinftige Ertrdage und diskontiert diese mit
einem Diskontsatz auf einen gegenwartigen Wert.
Sie wird in diesem Buch nicht empfohlen, weil der
Autor der Meinung ist, dass der Wert eines Unter-
nehmens aus der Gegenwart abzuleiten ist und die
Zukunft, wenn diese denn erfolgreich sein sollte,
der kaufenden Besitzerin obliegt.
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Mit der Gegenwartsmethode werden zuerst die
Assets (Vermdgenswerte) bewertet, also Immobi-
lien, Anlagen, Rohmaterial, Ware in Arbeit, Lager,
Cash und Debitoren. Von diesem Gross Asset Value
werden Verpflichtungen abgezogen, also Schulden,
Kreditoren, latente Steuern. Dazu kommen, je nach
Fall mit negativem oder positivem Vorzeichen, wei-
tere Werte wie zum Beispiel Vertrage mit Kunden
und Zulieferern, Risiken aus offenen Rechtsfallen
und nicht verbuchten Forderungen, zum Beispiel
aus Qualitatsmangeln und Risiken aus Buchwerten.
Letzteres bedeutet, dass die Einschatzungen des
Werts von Maschinen, Gebauden und insbesondere
von Lagerbestdnden zwischen Kauferin und Ver-
kaufer sehr unterschiedlich sein kdnnen. Und hier
kommt die Branchenkompetenz der Kauferin zum
Zuge: Nur mit guter Kenntnis der Branche und der
Produktionsmittel wird es moglich, Maschinen, In-
stallationen und Warenlager mit einem Risikozu-
schlag oder -abschlag im Buchwert zu korrigieren.
Man muss also beurteilen kdnnen, ob sich prazise
jene Materialien an Lager befinden, die auch in na-
her Zukunft in der Produktion Verwendung finden,
oder man muss die erwartete Nutzungsdauer von
Maschinen und Anlagen tiberprifen, weil Nutzungs-
dauern rein buchhalterische Werte sind, die von der
Dauer in der Realitat weit abweichen kdnnen. Wenn
buchhalterisch fur ein Gebdude eine Nutzungsdau-
er von fiinfundzwanzig Jahren festgelegt ist, also
ein Fuinfundzwanzigstel des Neuwerts jahrlich ab-
geschrieben wird, steht das Gebaude nach fiinfund-
zwanzig Jahren mit null in den Buchern. Wenn man
aber glaubhaft darlegen kann, dass das Geb&ude
noch lange nicht am Ende seiner Nutzungsdauer
angekommen ist, kann man den Restwert bilanziell
nicht einfach neu erfassen. Das Geb&dude bleibt mit
null auf der Assetliste, also in der Bilanz, obschon es
gegebenenfalls noch lange weitergenutzt werden
kann und damit einen Wert darstellt. Dasselbe trifft
fur alle Produktionsmittel zu wie Maschinen, Ins-
tallationen, Energieversorgungsanlagen, Wasser,
Hochdruckanlagen, Reinigungssysteme bis hin zu
Garderoben und Parkplatzen fur die Mitarbeiten-
den. Und hier lauern zahlreiche Stolperfallen, die
nur Personen mit guter Branchenkenntnis umge-
hen kénnen. Nur sie sind aufgrund eigener Kennt-
nissein der Lage, solche Wertberichtigungen vorzu-
nehmen, und nur sie lassen sich von der Gegenseite
nicht tber den Tisch ziehen.
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