
Wertmanagement in Familienunternehmen: Der Ausgleich
zwischen finanziellen und nicht-finanziellen

Wertmanagement in Familienunternehmen ist eine schwierige Aufga-
be. Aufgrund der Bedeutung von finanziellen und nicht-finanziellen
Werten sowie unterschiedlichen Wertedimensionen in der Familie und
im Unternehmen besteht der Bedarf nach einem angepassten Wertmi-
nagement für diese Organisationsform.

Werten

Die allermeisten Untersuchungen die Be-

deutung von Geschäftszielen in Familienunter-

nehmen zeigen, dass die nicht-finanzieRen Ziele

am wichtigsten sind: Unternehmern istdas Über-

leben des Unternehmens und dessen Unabhän-

gigkeit wichtiger als die Reduktion der Schulden

oder die Steigerung der Rendite.

Wertmanagement in Familienunternehmen ist

damit eine mehrdimensionale Aufgabe, bei der

es gilt, finanzielle und nicht-finanzielle Zpele zu

berücksichtigen. Kommt hinzu, dass unter-
schiedliche Ziele der FamiUe und des Unterneh-

mens respektive des Managements, welches
nicht aus der Familie stammt, unter einen Hut zu

bringensind.Zum Bespiel konntefürdasWachs-
tum des Unternehmens eine zusätzliche Bankfi-

nanzierung Sinn machen, aus Sicht der FarnilFe

kommt diesjedoch nicht in Frage, da ihroberstes

Ziel die Unabhängigkeit des Unternehmens ist.
Die möglichen Wertvorstellungen sind n der

untenstehenden Abbildung zusammenge-
fasst. Dabei ist festzuhalten dass die Basis der

Wertgenerierung im Unternehmen liegt und
ihren Ursprung oft in nicht-finanziellenWerten

(zum Beispiel Innovationen) bat. Nurwenn die-

5er «Wertmotor» funktioniert, lassen sich fi-
nanzielle Werte im Unternehmen sowie finan-

zielle und nicht-finanziellewerte für die Farni-

lie gewinnen.

Die Herausforderung für viele Familienunter-

nehmen besteht nun darin, einen Ausgjeich
zwischen diesen vier Wertdimensionen zu fin-

den. Performance nur für die Familie fuhrt auf

lange Frist zu einer Aushöhlung des Unterneh-

mens. Perforrnance nur für das Unternehmen

kann dazu führen dass die inhärenten Vortei-

le von Familienunternehmen nicht mehr ge-
nutzt werden. So könnte beispielsweise dje

Loyalität der langfristig orientierten Familien-

aktionäre gefährdet sein, welche als Basis für

eine langfristige Unternehmensstrategie
aus wichtig ist.

Performance Matrix zum Ausgleich der
Dimensionen
Familienunternehmen sind sich normalerweise

dieser Problematik durchaus bewusst, stehen aber

immer eder aufs Neue vor der Herausforderung,

dabei einen sinnvollen Mittelweg zu finden. Unsere

Erfahrungen zeigen, dass erfolgreiche Familienun-

ternehmen fogende zwei PumKte erlolgreich lösen.

1. Ausgleich der vier Dimensionen

Hier geht es um die Frage wie viel Performance

wir fr die Familie erzielen wollen und welcher

Natur drese Performance sein soll. Bei den finan-

ziellen Komponenten stellt sich zum Beispiel die

Frage nach einer sinnvollen Divmdendenpolitik. Die-

se sollte sich einerseits an den kurzfristigen Be-

dürfnissen des Unternehmens nach Liquidität und

den langfristigen Bedürfnissen des Unternehmens

nach einersoliden Finanzierung ausrichten. Ande-

rerseits sollte sich die Dividendenpolitik am Be-
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dürfnis der Familie nach einer sicheren Dividende

ausrichten, da dieses Geld mitunter einen wesent-

lichen Einkornmensbestandteil darstellt. In diesen

Zusammenhang gehört auch eine klare Regelung

der privaten Bezüge der Unternehrnerfamilie. Ent-

scheidend ist ebenfalls die Frage nach einer an-

sprechenden Verzr.sung des eingesetzten Eigen-
kapitals. Da Unlernehmer nicht nur finanzielle

Werte aus ihrem Unternehmen beziehen, sondern

auch nicht-finanzielle Werte (zum Beispiel private

Unabhängigkeit oder auch soziales Prestige) sIelIl

sich die Frage, wie lief die finanzielle Rendite sein

soll / darf, so dass die Eigentümer mit ihrer Inve-

stton in das Unternehmen noch zufrieden sind.

Bei den nicht-finanziellen Komponenten muss

beispielsweise eine Regelung gefunden werden,
wie einer unternehmerischen Famrlientradition

Rechnung zu tragen st. Zudem ist auch die Fra-

ge nach der Qualifikation und Mitarbeit von Fd-

milienmitgriedern im Unternehmen wichtig. Die

Erfahrung zeigt, dass eine Familienverfassung
und / oder ein Aktionärsbindungsvertrag zur Kla-

rung dieser Fragen m!theIen können. Dese Re-

gelungen geben dem Management Sicnerbeit,
welche unternehmerischen Initiativen aus Sicht

der Familie gewünscht oder eben n ftt ge-
wünscht sind,

2. Stufenabbängiges Wertsystem

Mittlere bis grosse Familienunternehmen verfü-

gen meist L,ber eine Organisationsstruktur, wel-

che aus mehreren nvestitionseinbeiten besteht.

Dazu gehört unter Umständen: privates oder Fa-

milienvermögen. Holdingunternehmen, operati-
ves (Haupt-)Unternehmen, Beteiligungen oder
Immobilien. Das Wertsystem ist nun für jede In-

vestitionseinhet auszufarmulieren, und zwar so,

dass es diejeweilig wichtigen Performancedimen-

sinnen pro Investitionseinhett berücksichtigl. Auf

der Ebene der Holding sind unter Umständen die

Interessen der Familienrnitgheder slärker zu ge-

wichten als auf Ebene des aperativen (Haupl-)Ge-

schätts. Dies, um im operativen Geschäft nach

Vorgabe der Leitplanken durch die Familie
grösstmögliche Handlungsfreiheit zu haben. Ent-

scheidend ist auch. Bencbmarks respektive Ziel-

grössen vorzugeben, an denen sich die Perfor-

mance der einzelnen Investitionseinheiten
messen muss (Soll - Ist - Vergleich).

Unsere Erfahrung zeigt, dRss Wertmanage-
ment in Familienunternehmen eine grosse
Herausforderung darstellt Um die aufgezeig-

te Komplexität einfangen zu können, ist ein in-

tegriertes Wertverständnis notwendig.
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