Leadership

Wertsprungmanagement —
die Zukunft aktiv gestalten

Digitale Transformation, Innovations- und Kostendruck sowie
Unsicherheiten im Zusammenhang mit Fachkrdftemangel und
Handelsbeschrdnkungen dominieren die Gespriche mit Unter-
nehmen. Latente Rezessionsgefahren und ungekldirte Nachfolge-
regelungen sind weitere Punkte. Was dem entgegensetzen?

VON MARIUS FUCHS*

Die Relevanz der Themen ist unbestritten; aus Sicht des Beob-
achters greift jedoch der in Betracht gezogene Losungsraum
zu kurz. Viele Unternehmen machen das, was sie immer
schon taten, ndmlich auf Basis ihrer (Kern-)Kompetenzen
Leistungen erbringen. Daran ist grundsitzlich wenig auszu-
setzen. Kritisch betrachtet, gleichen viele Unternehmen aber
Nussschalen, die im Wellengang —je nach Referenzsystem ei-
ner Wanne oder dem grossen Ozean — hin und her geworfen
werden. Der Fokus des Kapitins ist dabei fast naturgemass auf
die nichste Welle gerichtet, die tiber das Schiffchen hineinzu-
brechen droht. Wie diese Wellen aber entstehen, ob sie sich
gegenseitig aufwiegeln oder neutralisieren, bleibt der Schiffs-
besatzung weitgehend verschlossen. Meistens fehlt die Zeit,
sich dartiber fundierte Gedanken zu machen. Somit wird der
Wellengang als gegeben hingenommen und jegliche (strate-
gische) Manovrierfihigkeit erscheint angesichts der Dynamik
und Vielschichtigkeit per Definition unmoglich und somit als
nicht erstrebenswert.

Auf Umbruchphasen fokussierte Transformation. Hier setzt
das Wertsprungmanagement an: Es ist eine auf Umbruchpha-
sen fokussierte Form der Unternehmensentwicklung mit
dem hoch angesetzten Ziel, den Unternehmenswert zu ver-
vielfachen.

Solche Entwicklungen sind nur méglich, wenn ange-
sprochene Kernkompetenzen und andere Fihigkeiten mit Hil-
fe eines Hebels neue Ertragsquellen generieren konnen. Ent-
sprechend sucht die Wertsprungmethode bewusst nach hohen
Wellengingen, die Verinderungen und Opportunititen mit
sich bringen. Anders gesagt: Wertsprungmanagement will
das Unternehmen — oder spezifische Teile davon — bewusst
aus windstillen Lagen herausfiihren, weil dieses in solchen
Konstellationen weitgehend direktionslos und mangvrier-
unfihig im Wasser respektive in einlullenden Branchen-
strukturen dahindimpelt.

Denkmuster- und Handlungsmuster aufbrechen. Wert-
sprungmanagement fokussiert auf die Frage, wie gut gefiihr-
te Unternehmen sich externe Schocks, neue Geschaftsmodel-
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Abbildung 1: Der Wertsprung (Quelle: Fuchs Marius /
Piimpin Cuno: Transformation durch Wertsprungmanagement).

le oder Technologiespriinge zunutze machen und auf diese
Artsignifikante Steigerungen ihres Unternehmenswerts aus-
l6sen. Wertsprungorientierte Unternehmen verfiigen tiber
eine ausgeprigte unternehmerische Gestaltungskraft. Diese
erlaubt es ihnen, etablierte Denk- und Handlungsmuster zu
erkennen und zu durchbrechen. Wie ist das konkret anzu-
stellen?

Der Autor hat zusammen mit dem bekannten ehema-
ligen Strategieprofessor an der HSG, Cuno Pimpin (SEP, Nut-
zenpotenziale), eine von ihm vor rund 20 Jahren erstmals ge-
dusserte Idee im Zusammenhang mit Diskontinuititen und
Trendbriichen aufgegriffen und zu einer praxisnahen Metho-
de weiterentwickelt (siehe Verweis auf das neuerschienene
Buch «Transformation durch Wertsprungmanagement — Der
Vorstoss in neue unternehmerische Dimensionen», Campus,
August 2019).

Ein Wertsprung ist definiert als ein durch eine geplan-
te Entwicklung oder ein spezifisches Ereignis ausgeloster sig-
nifikanter, oft sprunghafter Anstieg des Unternehmenswerts.
Abbildung 1 veranschaulicht beispielhaft den Verlauf einer
Serie von Wertspriingen.

Die Ausgangssituation zeigt ein Unternehmen mit
einem stagnierenden Unternehmenswert. Die Seitwirts-



bewegung des Geschiftsverlaufs bis zum Punkt A entspricht
bestenfalls den Minimalerwartungen. In dieser Zeit hat sich
weder der Unternehmenswert sptirbar veriandert, noch hat
sich die Moglichkeit zu einer substanziellen Weiterentwick-
lung ergeben. Beim Punkt A dndert sich der Verlauf der Er-
folgskurve. Der erste Wertsprung bringt das Unternehmen
von Punkt A auf das Niveau von Punkt B. Nach einer Konsoli-
dierungsphase erfolgt der zweite Wertsprung von Punkt C zu
Punkt D. Das Unternehmen hat den Ausbruch aus der Wachs-
tumsblockade geschafft und sich erfolgreich entfalten kon-
nen. Die beiden Wertspriinge manifestieren sich im signifi-
kanten Anstieg des Unternehmenswerts. Dieser hat sich sogar
vervielfacht. Gleichzeitig wurden die Voraussetzungen fir
weiteres nachhaltiges Wachstum (ab Punkt D) geschaffen.
Eine solche Entwicklung entspricht in seltenen Fillen der
normalen Branchenentwicklung. Vielmehr haben solche Un-
ternehmen bzw. ihre Eigentiimer und Leitungsorgane den
Mut aufgebracht, eigene, kreative und neuartige Wege konse-
quent zu gehen.

Kernpunkt einer Wertsprungstrategie ist die einfache,
aber dusserst kraftvolle, intuitiv und fachtibergreifend leicht
verstindliche Wertsprungformel:

Bausteine & Mechanik des Wertsprungmanagements
Wertsprung-| x |(Wertsprung-| = |Wertsprung-
potenziale hebel ertrag

Diese wird wie folgt mit Inhalten gefiillt:
1. die analytische wie kreative Suche nach attraktiven Wert-
sprungpotenzialen
2. die konsequente Suche nach Hebelfunktionen durch
Multiplikation, Skalierung oder virale Verbreitung
3. die Suche und Entwicklung nach zusitzlichen Ertrags-
stromen, die cashflow-relevant sind und/oder den Un-
ternehmenswert steigern
Die Bausteine werden zuerst einzeln bearbeitet und
befiillt. Im zweiten Schritt werden die Inhalte zwischen den
Modulen verkntipft. Daraus entstehen konkrete Business
Cases (siehe Abbildung 3).

(Wertsprungpotenziale] x (Wertsprunghebel] = ( Wertsprungertrag ]

Externe: Markt-/Produkte,
Kooperation, Finanz, Informatik,
Technologie, Beschaffung,
Restrukturierung, M&A, etc.

Multiplikation in:
« Markte

 Produkte Direkt als laufender Cashflow

Interne: Synergiepotenzial,
Know-how, Humankapital,
Kostensenkungspotenzial,
Bilanz- & Finanzierung, etc.

Indirekt: zeitverzogert als
aktivierbare / nicht
aktivierbare Wertsteigerung
Optionen: strategische,

.
« Dienstleistungen
Skalierungen bei:
Produktion, Einkauf;
Mehrfachverwendungen
Multiplikation durch:
« Kraftekonzentration finanzielle, vertragliche
« Erfahrungskurveneffekte oder Realoptionen
« Zeitgewinn
+ Gesamtkonzepte Anderer Nutzen (nicht-
*+ Einfachheit finanzieller Natur)

Kombinierte Potenziale: Know-
how mit Kooperationspotenzial

Andere Potenziale:
Geschwindigkeit, Innovation,
Kosten-/Qualitatsfuhrerschaft

Abbildung 3: Grundprinzipien der Planung von Interaktionen und
Wertsprungstrategien (eigene Darstellung).
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Entscheidend ist die Verkniipfung von internen und
externen Wertsprungpotenzialen mit einem oder mehreren
Wertsprunghebeln. Hier ist sowohl unternehmerische Krea-
tivitit als auch das Gespiir fiir das Machbare gefragt.

Das Management von neuen Optionen als Schliissel. Das
Provozieren und gezielte Weiterentwickeln von Ideen ist ein
fundamentaler Teil der Strategieentwicklung mit der Wert-
sprungmethode. Insbesondere geht es dabei um das bewuss-
te Kreieren von Optionen. Wir reden dabei von Realoptionen
(«real options’; im Gegensatz zu den heute eher bekannten Fi-
nanzoptionen oder anderen derivativen Finanzinstrumen-
ten). Eine Realoption gibt dem Inhaber das Recht —aber nicht
die Pflicht — etwas zu tun. Diese Rechte schliessen im unter-
nehmerischen Kontext das Verschieben, Beschleunigen oder
allgemein flexible Gestalten von (strategischen und operati-
ven) unternehmerischen Aktivititen ein. Im Zusammenhang
mit Wertsprungmanagement geht es konkret darum, mog-
lichst viele giinstige Optionen mit hohen Volatilititen zu
schaffen und zielstrebig — eben unternehmerisch —auszunut-
zen. Dabei gilt es vorteilhafte Konstellationen fiir Wert-
sprungstrategien einzubeziehen. Beispiele sind:
> spezielle Unternehmenssituationen (z.B. Unterneh-
menskrisen)

> Redefinition organisationaler Grenzen
> Geschwindigkeit
> Digitalisierung und neue Technologien
> Ideale Zeitfenster

Grundsitzlich sind gute Strategien einfach, direkt be-
einflussbar und lassen sich vor allem innerhalb eines abseh-
baren Zeithorizonts umsetzen.

Fazit: Die rasante Digitalisierung und die zunehmenden geo-
politischen Unberechenbarkeiten l6sen Strukturen auf, die
lange als unverrtickbar galten. Die sich daraus ergebenden
neuen Regeln eroffnen ungeahnte Chancen fiir grosse
Durchbriiche. Die Wertsprungmethode regt zum Hinterfra-
gen von festgefahrenen Bahnen an und zeigt Wege auf, wie
ein Unternehmen aus der aktuellen Startposition heraus in
eine attraktive, wertsprungorientierte Transformation ge-
fithrt werden kann.
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