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Vorwort
Die kontinuierliche Steigerung des Unternehmenswertes ist in den vergangenen Jahren 
zum Leitgedanken der Unternehmensführung geworden. Eine hohe Unternehmensbe-
wertung erlaubt es Unternehmen, die Chancen globaler Kapitalmärkte zu nutzen, eine 
eigenständige Wachstumsstrategie zu verfolgen und damit alle Stakeholder angemessen 
am Erfolg zu beteiligen. Während das Ziel seit Jahren unbestritten scheint, war der Weg 
dahin häufig umstritten.

Eine Reduzierung des eigenen Kapitalbedarfs sowie der eigenen Wertschöpfungstie-
fe und das Verfolgen externer Wachstumsstrategien erwiesen sich zunächst als erfolg-
reiches Wertsteigerungskonzept. Dass dies häufig auf Kosten der eigenen Kompetenzen 
und der Prozessbeherrschung erfolgte, tritt allmählich ins Bewusstsein. Daher lohnt es, 
eine neue Balance von eigener Wertschöpfung und Wertsteigerung zu definieren und 
folgende Fragen zu stellen:

•	 Welche Hebel ermöglichen eine nachhaltige Wertsteigerung?
•	 Welche Rolle spielt die eigene Wertschöpfung im Rahmen langfristiger 

Wertsteigerungsstrategien?
•	 Wie lässt sich eine geeignete Wertschöpfungstiefe definieren?
•	 Welche Wertsteigerungsstrategien sind Erfolg versprechend?
•	 Wie lassen sich alle Anspruchsgruppen angemessen beteiligen?
•	 Welche Methoden ermöglichen die Umsetzung?

Der Tagungsband umfasst die Beiträge des Münchner Management Kolloquiums. Re-
ferenten aus internationalen Unternehmen von Großkonzernen, Mittelstandsunterneh-
men und Wissenschaftler geben Auskunft, wie nachhaltige Wertsteigerungspotenziale 
durch Wertschöpfung identifiziert und gezielt erschlossen werden können. Aktuelle For-
schungsergebnisse wie Best-Practice-Beispiele und Benchmarks aus unterschiedlichen 
Industrie- und Dienstleistungsbereichen zeigen konkrete Wege zur Umsetzung auf.

Ich bedanke mich bei allen Referenten für ihre Beiträge und den beteiligten Unterneh-
men für ihre Teilnahme an unseren Beratungs- und Forschungsprojekten. 

München, 06. März 2007

Horst Wildemann
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1	 Einleitung: Wertschöpfung als Enabler?

„Wertschöpfung hat Wert!“ ist das Ergebnis einer empirischen Studie, die die 
zehn wichtigsten Erkenntnisse zur Wertschöpfung in Deutschland zusammenfasst 
[vgl. Wildemann 2004]. Es konnte gezeigt werden, dass durch intelligente Wertschöp
fungsgestaltung im Zeitalter von Standortverlagerung, Outsourcing und Offshoring zum 
einen die Wettbewerbsfähigkeit von Unternehmen nachhaltig gesichert werden kann 
und zum anderen der industriellen Erneuerung die entscheidende Rolle als Wirtschafts
motor zur Förderung von Wachstum und Wohlstand zukommt. 

Wenn also der Wertschöpfung – zunächst einmal unabhängig davon, ob sie am Standort 
Deutschland oder an nationalen/internationalen Standorten erfolgt – ein herausragender 
Wert beigemessen werden kann, dann erscheint folgender Schluss nur konsequent und 
richtig: „Wertsteigerung durch Wertschöpfung avanciert zum Kern unternehmerischer 
Aktivität“.

Mit dem Stichwort Wertsteigerung und Wertorientierung werden sowohl in der betriebs
wirtschaftlichen Theorie als auch in der Wirtschaftspraxis vor allem Management- und 
Wertkonzepte assoziiert, die unter den Stichworten Shareholder Value Management 
[vgl. z.B. Rappaport 1999], Wertorientierte Unternehmensführung [vgl. z.B. Hanssmann 
1988; Knorren 1998] und Stakeholder Management [vgl. z.B. Freeman 1984; Meier-
Scherling 1996] bekannt sind. Wertorientierung impliziert in diesem Zusammenhang 
die Ausrichtung aller Unternehmensaktivitäten auf die Steigerung des Unternehmens
wertes. 

Die stark finanzwirtschaftlich geprägten Konzepte greifen jedoch zu kurz, wenn es 
darum geht den Wertbeitrag der Wertschöpfung näher zu spezifizieren und zu opera-
tionalisieren. Die Strategie der Wertsteigerung durch Wertschöpfung muss sich durch 
die ganzheitliche Betrachtung aller am Wertschöpfungsprozess beteiligten Anspruchs-
gruppen auszeichnen. Die Value Chain spannt sich ausgehend vom Kunden, über das 
Unternehmen mit seinen spezifischen Ressourcen bis hin zu den Wertschöpfungspartnern 
auf und ist in das gesellschaftliche sowie politische Netzwerk unabdingbar eingebunden 
respektive wird von diesem nachhaltig geprägt.

Der Trend zur Verlagerung von Wertschöpfung ins Ausland, insbesondere mit Blick auf 
die deutliche Lohnkostendifferenz hält nach wie vor an [vgl. hierzu ausführlich Wilde-
mann 2005]. Es stellt sich jedoch, angesichts der Tatsache, dass zahlreiche Standort-
verlagerungen in Niedriglohnländer nicht immer zur erhofften Wertsteigerung geführt 
haben, die Frage, ob vor allem durch Outsourcing und Offshoring von Wertschöpfungs-
elementen eine herausragende Verbesserung des Unternehmenswertes erzielbar ist. Die 
Antwort – dies haben bereits viele Unternehmensbeispiele gezeigt – lautet: Nein. Wert-
steigerung durch Wertschöpfung zielt nicht ausschließlich auf Verlagerung, sondern 
gleichermaßen auf die umfassende Optimierung bestehender Wertschöpfungsstrukturen. 
In der Automobilindustrie beispielsweise wandert Wertschöpfung nach wie vor immer 
stärker zu den Zulieferern ab. Trotz dieses Entwicklungstrends sind allerdings „… 
heute längst nicht alle Unternehmen klug fokussiert. Für diese gilt es, ihre Ressour-
cen auf Wesentliches zu bündeln.“ [Vollrath/von den Eichen 2004]. Die Unternehmen 
sind, wollen sie dauerhaft wettbewerbsfähig sein und den Unternehmenswert steigern, 



14

gezwungen, herauszufinden was letztendlich „core-“ und „non-core“-Aktivitäten sind. 
Wertschöpfungsorientiertes Wertmanagement bezieht sich nicht mehr nur ausschließ-
lich auf den Industriesektor, sondern schließt gleichermaßen das Wertmanagement im 
Finanzdienstleistungssektor mit ein [vgl. zum Wertmanagement in Banken z.B. Kram-
mer et al. 2001].

Nach einer neuen Produktivitätsstudie ist deutlich erkennbar, dass sich die umfassende 
und dauerhafte Beseitigung von Unproduktivität entlang der Wertschöpfungskette als 
bedeutende Wertquelle manifestiert. Deutschland steht mit einem Anteil von 30 % 
hinsichtlich des prozentualen Anteils unproduktiver Zeit in Unternehmen auf Platz 4, 
hinter Asien, Australien und Frankreich. Die Entwicklung ist seit 2003 (38 %) deutlich 
rückläufig, jedoch liegen noch unzählige Wertsteigerungspotenziale in der deutschen 
Wirtschaft brach, die nicht allein durch Verlagerung erschlossen werden können. Die 
bedeutendsten Ursachen für mangelnde Effizienz liegen in Kommunikationsproblemen, 
ineffizienter Arbeitsplanung und ineffizienten Organisationsstrukturen, in niedriger 
Mitarbeitermotivation, in einem Arbeitskräftemangel, aber auch in Problemen mit 
innovativen I&K-Technologien begründet. In Folge erweisen sich die größten Effizi-
enz- sowie Werttreiber als Netzwerk von Hard und Soft Facts. Die konsequente Strate-
gierealisierung, das Kompetenzmanagement auf Seiten der Workforce und des Manage-
ments, die zielführende Investition in I&K-Technologien sowie ein umfassender und 
integrierter Methodeneinsatz (z.B. Kaizen, Lean, Six Sigma, TQM, JIT) konstituieren 
den strategischen Kern der Wertsteigerung durch Wertschöpfung.

Die „Aufholjagd“ hat bereits begonnen, ist aber noch lange nicht abgeschlossen. Im 
Vergleich zu England lassen sich spezifische Defizite hinsichtlich der Leistungsfähigkeit 
der Produktion feststellen. So sind beispielsweise die Lieferzeiten im Bereich Maschi-
nenbau bei britischen Unternehmen besser ausgeprägt als bei deutschen [vgl. hierzu 
Goffin et al. 2001]. Die vom Verfasser durchgeführte Studie zum Unternehmensstandort 
Deutschland hat klar gezeigt, dass die Wertschöpfungsoptimierung einen nachhaltigen 
Wertsteigerungs-Katalysator repräsentiert, der zusätzlich zur Kernkompetenz-/Standort
verlagerungs- und -optimierungsdebatte die Erschließung weiterer Potenziale ermög
licht. Im Jahre 2003 waren es noch über 54 %, im Jahr 2004 immerhin noch mehr als 
40 % der Unternehmen, die Verbesserungsmaßnahmen initiiert oder realisiert haben 
[vgl. Wildemann 2005]. „Erfolgreiche Unternehmen sparen und outsourcen deutlich we-
niger“ ist die Erkenntnis aus einer Umfrage bei Führungskräften zu den Erfolgsfaktoren 
Kosten und Prozesse. „So haben lediglich 18 Prozent der erfolgreichen Firmen bislang 
viel ausgelagert, bei den schwächeren Unternehmen sind es hingegen 27 Prozent.“ [Pru-
dent 2004].

Im Zusammenhang mit der Diskussion des Paradigmas „Wertsteigerung durch Wert
schöpfung“ steht insbesondere der Wertbeitrag der Produktion im Mittelpunkt des 
Interesses. Die Ausgestaltung integrierter Produktionssysteme und deren erfolgreiche 
Realisierung in Unternehmen einschließlich der ziel- und strategieorientierten Ein
bindung der Zulieferanten repräsentiert eine zentrale Wertquelle. Der Unternehmens
wert wird in der Praxis häufig durch so genannte Multiple-Verfahren ermittelt, d.h. der 
Wert resultiert aus einem branchenüblichen oder transaktionsbezogenen Multiplikator 
für Umsatz oder Ergebnis. Durch Maßnahmen der Produktionsoptimierung lässt sich 




