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Vorwort

Die Arbeit am Buch ist aus Herausforderungen entstanden, die immer wie-
der an uns zwei Autoren herangetragen worden sind: Welches ist nach der
Theorie und aufgrund der Praxis ein erfolgreicher Weg, wenn die Strategie
im Widerspruch zum Denken der Kapitalmérkte steht?

Unser Buch versucht, diese Frage zu kliren, und behandelt dabei ein
grundsdtzliches Problem der Entscheidungsfindung in Unternehmen: Es
geht um den Gegensatz zwischen strategischem und finanziellem Denken.
Wir stellen diese beiden Hauptstromungen der betriebswirtschaftlichen
Argumentation einander gegeniiber und beschreiben die wichtigsten In-
strumente der beiden Lager. Allerdings belassen wir es nicht bei der Ge-
geniiberstellung, sondern entwickeln ein Modell, das den Antagonismus
der beiden Denkschulen iiberwindet: die Phasensicht. Wir arbeiten die vier
Phasen Position, Aufbau, Wachstum und Ertrag als zeitlich und logisch
aufeinander folgende Abschnitte des unternehmerischen Geschehens her-
aus. Sowohl die strategische als auch die finanzielle Sichtweise dienen als
Kompass fiir die Entscheidungsfindung in der Unternehmensfithrung — je
nachdem, in welcher Phase sich das Unternehmen befindet, verschiebt sich
die Gewichtung zwischen strategischem und finanziellem Denken.

Wir haben in diesem Buch theoretische Erkenntnisse zusammengetragen,
synthetisiert, anhand praktischer Fille gepriift und konkretisiert. So ist die
Systematik der vier Phasen entstanden, die inzwischen in die Lehre der
Hochschulen eingeflossen ist. Unter anderem bilden die ,,Vier Jahreszei-
ten* den Inhalt der Lehrveranstaltung Unternehmerische Investitionen, die
regelméBig an der Universitdt St. Gallen fiir Studierende im Master-Pro-
gramm Accounting and Finance gehalten wird.

Mit den Inhalten und Argumenten dieses Buches wollen wir eine moderne
Sicht der Betriebswirtschaftslehre entfalten. Dabei kamen wir nicht umbhin,
uns mit einer wesentlichen Frage auseinanderzusetzen: Wie soll eine All-
gemeine Betriebswirtschaftslehre aufgebaut werden? Die Antwort von
einst bestand darin, einzelne Disziplinen zu lehren, wie Produktion, Ab-
satz, Finanzen und Organisation. Leider kommen bei diesem Ansatz der
Zusammenhang und die Verbindungslinien zwischen den einzelnen Dis-
ziplinen zu kurz. Wir meinen, dass unsere Betrachtung des strategischen
und finanziellen Denkens eine fruchtbare neue, weil ganzheitliche Per-
spektive entfaltet. Da die Gewichtung der Entscheidungskriterien Strategie
oder Finanzen von der Phase abhéngt, in der sich eine Unternehmung be-
findet, zeigen wir zugleich die typischen Muster, in denen der Mensch, das
Geld und die Technik miteinander verwoben sind.
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Teil 1: Einfuhrung



1 Das Thema

Dieses Buch haben wir ganz bewusst fiir einen groBen Adressatenkreis
geschrieben: Von der Lektiire sollen alle profitieren, die sich fiir moderne
Unternehmensfithrung und deren Grundlagen interessieren. Das Thema ist
ein grundlegendes Problem der Entscheidung in Unternehmen: Es geht um
den Gegensatz zwischen strategischer und finanzieller Unternehmenstiih-
rung.

Strategisches Denken stellt generell ein inhaltliches Ziel an den Anfang.
Die Strategie beantwortet die Fragen, wie, mit welchen Schritten und Ak-
tionen, mit welchen Reaktionen auf zufillige Einfliisse sowie auf Mal-
nahmen von Dritten und von ,,Gegenspielern® man dieses Ziel wohl am
besten erreicht. Ausgangspunkt der Strategie ist eine Analyse der eigenen
Lage, der Umwelt und der Wirkungszusammenshinge. Durch die Ent-
wicklung einer differenzierten Sichtweise kann strategisches Denken auf
Komplexitidt und Unsicherheit eingehen. Die Strategie weist einen Weg,
den der Unternehmer fiir richtig hélt und einschlégt. Sie verlangt bei der
Umsetzung von ihm Kraft und Ausdauer, weil es vielleicht eine Zeitlang
keinen Applaus von aufen gibt. Der strategische Unternehmer folgt seiner
Vision und fithrt vom Gemeinplatz des allgemein Gedachten weg. Die
Mehrheit betrachtet ihn als Vordenker oder Querdenker.

Finanzielles Denken heilit hingegen, die Sicht und Beurteilung der Kapi-
talmirkte zu iibernechmen. Mit anderen Worten: Man passt sich an die
Mehrheit der Analysten und Finanzinvestoren an und leitet aus ihren
Wertzielen ab, welche Mallnahmen sie heute wiinschen und fiir richtig
halten. Finanzielles Denken iibernimmt die Perspektive der Kapitalméarkte
als Richtschnur fiir unternehmerische Entscheidungen. Vom Unternehmer
oder Manager wird verlangt, mit der eigenen Meinung zuriickzuhalten,
wenn es ,,der Markt* drauBlen anders sieht. Ein an finanziellen Ergebnissen
orientierter Unternehmer muss immer wieder rechnen und kalkulieren,
welche (im Markt anerkannten) Werte mit seinen Vorhaben verbunden
sind.

Der visionére Stratege ist also mitunter ein Querdenker, wahrend der Ma-
nager, der sich an den Kapitalmédrkten orientiert, die Anpassung an das
allgemein Gewiinschte suchen muss. Ein Querdenker zu sein ist schon
etwas anderes, als sich an die Mehrheit anzupassen — oder?

In diesem Spannungsfeld zwischen strategischem und finanziellem Den-
ken bewegt sich das gesamte Planungs- und Entscheidungssystem einer



