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Konzeptvorstellung: Strategieentwicklung und -bewertung

Wert, Risiko und Rating — 
Aspekte einer robusten Strategie
Dr. Werner Gleißner | Christian Württemberger

Eine fundierte Unternehmensanalyse für wertorientierte, 
robuste Strategien unter Berücksichtigung ihrer Risiken 
liefert dieses tool-gestützte Konzept.

wiederum führt zu steigenden Kapi-
talkosten (Diskontierungszinssätzen) 

Die Entwicklung und Umsetzung ei-
ner Unternehmensstrategie ist die 
wichtigste Aufgabe eines mittelstän-
dischen Unternehmers. Auf Dauer 
kann nur sie den Erfolg bzw. Unter-
nehmenswert nachhaltig sichern und 
steigern. In Anbetracht der im Detail 
nicht vorhersehbaren Zukunft sollte 
dabei mit hoher Wahrscheinlichkeit 
das Einhalten eines Mindestratings  
gewährleistet werden. 

Gefragt ist also eine wertorientier-
te Unternehmensstrategie, die eine 
nachhaltige Steigerung des Unter-
nehmenswertes erreicht, ohne den 
Bestand des Unternehmens und 
sein Rating unangemessen zu ge-
fährden. Derartige robuste Strate-
gien* sind charakterisiert durch den 
konsequenten Aufbau von Kern-
kompetenzen, die Konzentration auf 
aussichtsreiche Geschäftsfelder (um 
dort Wettbewerbsvorteile zu generie-
ren), die Vermeidung unnötiger Risi-
ken (zur Sicherung des Ratings), die 
konsequente Nutzung der Werttreiber 
(strategische Stoßrichtung: Risiko, 
Wachstum, Rentabilität), sowie eine 
möglichst einfache, aber strategie-
konforme Gestaltung der Wertschöp-
fungskette. Desweiteren erfordern 
robuste Strategien ein hohes Maß 
an Flexibilität und eine ausreichende 
Risikotragfähigkeit (Eigenkapital), die 
auch unerwartete temporäre Verluste 
verkraftbar macht. 

Risiken sind die Ursache möglicher 
Planabweichungen (Chancen und 
Gefahren). Eine Risiko-Zunahme 
führt zu höheren potenziellen Ver-
lusten und damit  zu einem höheren 
Bedarf an (teurem) Eigenkapital. Dies 

Kernkonzept der Unter-
nehmensanalyse

Geschäftslogik » zeigt die kau-
salen Sach- und Wirkungsbe-
ziehungen sowie die Wirkung 
einzelner Faktoren auf den 
Unternehmenswert und bildet 
die Grundlage für Benchmark-
ing und Controlling

Markt- und Trendanalyse »
betrachtet die Attraktivität 
der relevanten Märkte und 
Marktsegmente inklusive ihrer 
Wachstumspotentiale,  (po-
tentielle) Wettbewerbsvortei-
le, Differenzierungsmöglich-
keiten, Wettbewerbskräfte 
(Porter-Schema) sowie die 
Abhängigkeit von Kunden und 
Lieferanten und (technologi-
sche) Trends im Kundenver-
halten.

Status-quo-Analyse » beurteilt 
das Unternehmen aus Gläubi-
gersicht (Ratingeinschätzung),  
interne Stärken und Schwä-
chen sowie die wahrnehm-
baren Wettbewerbsvorteile 
(Preis, Image, Qualität oder 

entlang der Wertschöpfungs-
kette und führt als Ergebnis 
zur strategischen Bilanz (Stär-
ken-Schwächen-Übersicht).

und damit, im Kontext der wertorien-
tierten Unternehmensführung, zu ei-
nem sinkenden Unternehmenswert**.

Im Folgenden wird ein Auszug aus 
dem FutureValueTM Konzept für eine 
systematische, tool-gestützte Un-
ternehmensanalyse vorgestellt, die 
das Unternehmen auch aus der Per-
spektive eines (potenziellen) Gläubi-
gers bzw. Kreditgebers (Rating) und 
Eigentümers bzw. Investors (funda-
mentaler Wert) beurteilt. Das Konzept 
basiert auf bewährten betriebswirt-
schaftlichen Instrumenten, greift die 
Idee eines wertorientierten Manage-
ments auf und berücksichtigt speziell 
die Bedeutung des Ratings für mittel-
ständische Unternehmen**. 

Ergebnisse der Analyse mit dem 
"Strategie Navigator" generieren

Beispiele der Nutzungsmöglichkeiten:

Erfolgspotenziale » Visualisierung des 

Strategische Positionierung » Struktu-
rierte Beschreibung der Strategie (Status 
quo / Ziele) 

Jahresabschlussanalyse » Aufbereitung 
der Abschluss-Kennzahlen der Ab-
schlüsse mit Vergleich zum Benchmark

Rating und Rating-Prognose » basierend 
auf einer Fortschreibung des letzten Ab-
schlusses (Krisenfrüherkennung)

 Risikoinventar der TOP-
Risiken und Beurteilung der Qualität des 
Risikomanagementsystems

Gesamtrisikoumfang » Simulative Ermitt-
lung der Gesamtrisikoposition zu einem 
Ziel-Rating-Niveau und Bestimmung des 
Eigenkapitalbedarfs

Unternehmenswert » Bestimmung des 
fundamentalen Werts unter Berücksichti-

Eine systematische, strukturierte Unternehmensanalyse als Ein-
stieg in die Entwicklung einer wertorientierten, robusten Strategie*

*Gleißner, W.: Future Value — 12 Module für eine strategische, wertorientierte Unternehmensführung, Gabler Verlag, 2004


