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Diversifizierung oder Fokussierung?

Herausforderung an das Wertsteigerungsmanagement / Keine Patentrezepte

HARALD LINK
ERIK DOERGES

HAMBURG. Lange Zeit galt bes
[nvestitionen 1m unternehmeri-
schen Bereich das generell auch

ber privaten Kapitalanlagen-an-

zuwendende Prinzip, nach-dem
nur ein weitgefdchertes, diversifi-
ziertes Portfolio einen Risikoaus-

gleich. und..einen guten Schutz .

~gegen schlechte Zeiten garan-
tiert. ,,Diversifizierung™ war das
Schlagwort und galt allgemein
als eine der zentralen Maximen

im Rahmen des..strategischen.

Managements. Aufgrund des
Konzeptes der horizontalen Di-
versifikation und der Politik der
Risikostreuung entstanden dann
aber zunehmend breitgefacherte
Konglomerate, die zuweilen als

Dinosaurier” kaum noch effizi-

€nt zu steuern waren.

Kehrtwende
In der Diskussion

Etwa 1n den achtziger Jahren
setzte. zundchst in den angloame-
rikanischen Landern -und dann
auch in Dcutschland. eine zuneh-
mend kritische Diskussion ein,
welche eine Kehrtwendung 1n
Richtung .Fokussicrung®, das
hei3t eine Konzentration aul die
eigenen Kerngeschafte, zur Folge
hatte. Die damit einhergehenden
Restrukturierungsaktivitdten ste-
hen bis heute ganz oben im
unternehmerischen Prioritaten-
und MaBnahmenkatalog. , Re-
strukturierung® oder auch ,.Busi-
ness-Reengineering™ — hinter die-
sen Begriffen verbergen sich
umfangreiche Programme. die
lctztlich  schlankere Unterneh-
mcn zum Ziel haben. .Abspck-
ken™ lautet daber die Devise,
denn wer it sein will. mul3
uberllussige Plfunde verhieren.
Die Internationalisicrung der
Markte und cine allgemeinc Ver-
scharfung der Wettbewerbssitua-
tton n  fast allen Branchen
erfordert konsegquente Mallnah-
men zur Eflizicnzsicigerung so-
wohl bet Konzernen als auch im
mittelstandischen Bereich.
.Fokussierung™ oder auch
~Konzentration aul dic cigenen
Kompctenzfelder™ hat scither bel
ciner Vielzahl von Unternchmen
dazu geluhrt, dall Terlakuvitaten
abgegeben, historisch verzettelte
Standorte zusammengeftibre und

cinzelne  Unternchmensbereiche
aulyvceeeben wurden. e Verselb-
standigung von micht zum Kern-
soschalt echovenden U nternch-

mensterlen und decesn cventaslle:

Verkauf gilt seither als erfolgver-
sprechende Strategic. Konglome-

rate werden durch solche.Mali-.

nahmen schlanker gemacht und
Ertragspotentiale  erschlossen,
dic im Grollverbund untergehen.

Richtig ist sicherlich, daf} klei-
nere Unternchmen. in . flacheren
und einfacheren Strukturen bes-
ser funktionieren und sich auf der
Kostenseite flexibler managen

lassen als in groBen-Organisatio---

nen. AuBerdem sind Mitarbeiter
und Management oftmals besser
motiviert, wenn sic fur ein klar
definiertes Geschaftsfeld arbei-
ten, anstatt in der Anonymitat
des Konglomerats cen Uberblick
zu verlieren. Flachere Hierarchi-
en, effizientere Kostenkontrolle
sowie eine allgemeine Produkti-
vitatssteigerung gelten also als
wesentliche Argumente fir die
Schlankheitswelle und das Postu-
lat zur ,,Fokussierung®.

In jungster Zeit verstarkt sich
nun allerdings zunehmend der
Eindruck, dall der generelle Te-
nor , Fokussierung ist gut -
Diversifizierung ist schlecht™ so
nun auch wieder keine Allge-
meingultigkeit kFaben kann. Die
Stimmen mehren sich, dal3 auch
hier eine differenzierte, individu-
elle Sicht der Dinge anzuwcnden
ist.

Kaum beachtet wurde ber der
allgemeinen Diskussion zur Fo-
kussierung auch das Phanomen,
dal} etliche Konglomerate schon

immer mit Diversifikationsstra-

tegien erfolgreich wdren und
diese auch heute noch unveran-
dert verfolgen. Umgekehrt exi-
stieren viele Unternehmen, die
niemals diversifiziert und Wachs-
tumschancen schon immer aus-
schheBBlich mm- _Kerngeschaft”
genutzt haben.

Grenzen des
Abspeckens

Ohne Frage sind Strategicn zur
Fokussierung und zum organisa-
torischen Abspeccken — 1n der
Regel ausgelost durch schwer-
wiegende, konkrete Ergebnispro-
bleme - 11n ecinem allgemein
problematischen okonomischen
Umfeld durchaus sinnvoll. Tat-
sache 1st aber, dal} ab einem
bestimmitcen Zetlpunkt alle derar-
tigen Mallnahmen eine abneh-
mende Wirkune haben und thnen
irgcndwann auch Grenzen  ge-

| setzt sind. Inviclen Unternchmen

war und st das Konzept der

JBokussierung” and dei dant g

Ccngem Zusammenhang stehende

Wee der Kostenreduzicrung e
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eine kurzfristig greifende Reakti-
on aufl veranderte Marktbedin-
gungen, .die. nur. vorubergehend ..
wirksam ist. Ab einem bestimm-
ten Punkt sind namlich kaum
noch positive Effekte wahrnehm-

‘bar, und:irgendwann, meist. je-

doch sehr schnell, hat auch der
Wettbewerb mit gleichen Mal-

nahmen nachgezogen.
‘Die Strategien zur ,,Fokussie-

rung“-—~und - des ;,Down-Sizing" -

mussen deshalb durch zukunfts-
orientierte Aktivitaten, die lang-
fristiges Wachstum und Prosperi-
tat gencrien?en.. ersetzt werden.
Wachstum ist namlich eine we-
sentliche Voraussetzung fir bes-
sere Ertrage und wird im ubrigen
auch von Investoren deutlich
mehr geschdtzt als eine Ergeb-
nisverbesserung  ausschlieBlich
durch” Schrumpfungs- und Ko-

stensenkungsmallnahmen.

Orientierung
-am Unternehmenswert

Die Marschrichtung geht kunftig
also in Richtung ,aktives Wert-
steigerungsmanagement™,  wel-
ches sowohl eimne Option zur
.Fokussierung™ als auch zu ,Di-

“versifizierung® beinhalten kann.

Dieses bedeutet gleichzeitig Di-
versifikation in gut uberschauba-
re neue Geschafltsfelder, Star-
kung der , Kerngeschafte® und
VerduBerung von ,nicht wert-
schaffenden” Unternehmenstei-
len beziehungsweise Geschalts-
feldern.

Im Rahmen einer solchen zu-
kunfts- und wachstumsorientier-
ten Portfoliosteuerung bictet das
derzeit umfassend diskutierte
.Shareholder-Value-Konzept™ ei-
nen erheblichen praktischen Nut-
zen. da hierdurch erstmalig emn
meBbares .akuves Wertsteige-
rungsmanagement™ moglich
wird. Der Kern des Sharcholder-
Value-Ansatzes besteht darin,
dal} der Unternehmenserfolg am
okonomischen Wert zu messen
ist. der fur die Unternchmenset-
ventimer geschatfen wird. Dabe:
werden vorhandene. geplante
und alternative Stratcgicn mit
dem Ziel bewertet., nicht nur
Schwachstellen™ zu eliminmeren,
sondern vor allem - unter Be-
rucksichtigung der wesentlichen
Wachstumslaktoren - existieren-
de Vorteile zu starken und ncug
Wertsteigerungsmoghchketen

cu schallen,
bk & Partner, Hambuaro.
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