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Die Uberprtifung einer Strategie
durch den Aufsichtsrat

Dr. Michael Hirt*

In der Zusammenarbeit zwischen Aufsichtsrat und Vorstand spielt die Uberprifung der durch
den Vorstand entwickelten Unternehmensstrategie durch das Uberwachungsorgan eine ent-
scheidende Rolle. Der Beitrag gibt in Form einer Checkliste Anregungen dazu, welche Kernfra-
gen zu beachten sind. Die Darstellung orientiert sich an der Best Practice von Aufsichtsraten,
die ihre Uberwachungsaufgaben und Entscheidungsrechte im Sinne einer zeitgem&Ben Corpo-

rate Governance wahrnehmen.

I. Problemstellung

Strategische Krisen beeintrachtigen das Wachstum und die
Wertschaffung eines Unternehmens massivund haben oft sogar
die Ubernahme oder das Ende zur Folge.
Dabher ist es wichtig, dass strategische
Krisen vom Aufsichtsrat rechtzeitig er-

» Kernfragen: Ist die

tion im Executive Summary sollte nicht aus einer Anein-
anderreihung von Punkten bestehen, sondern eine (wahre
und attraktive) Geschichte erzdhlen. Eine Geschichte, die
aus der Perspektive des Markts und der Investoren erzahlt
wird und sich auf eine erfolgreiche Zu-
kunft hin bewegt. In den meisten Fal-
len wird es sofort offensichtlich sein,

kannt werden. Dazu ist es erforderlich, Strate g9 e tau g lich und das dass die Qualitiat des Managements ein

dass die strategische Position des Un-
ternehmens regelmaf3ig iiberpriift wird,
und sich der Aufsichtsrat dabei nicht
mit oberflachlichen Antworten des Vor-
stands zufrieden gibt. Zwei Kernbereiche stehen im Zentrum,
wenn eine Unternehmensstrategie erfolgreich auf den Prif-
stand gestellt werden soll. Erstens stellt sich die Frage, ob das
Unternehmen iiber ein strategisch fundiertes Geschéftsmodell
verfiigt. Zweitens gilt es sicherzustellen, dass das Unternehmen
auch iiber die Fahigkeiten und Ressourcen verfiigt, um dieses
Geschiftsmodell erfolgreich umzusetzen. Vereinfacht gesagt:
Ist die Strategie tauglich und das Management fahig?

Il. Fragen zur Form

Bevor wir uns den Fragen zur Priifung der Inhalte der Stra-
tegie widmen, einige Fragen zur Form, in der die Strategie
dem Aufsichtsrat prasentiert wird. Die formelle Gestaltung
des Strategiedokuments fiir den Aufsichtsrat hat einen wich-
tigen Einfluss auf seine Wirkung. Dabei geht es nicht um
aufwendige Grafiken und einfallsreiche Gestaltung, die sich
sogar als kontraproduktiverweisen konnen. Aber es geht um
ein Dokument, das den Eindruck vermittelt, sorgfaltig und
leserorientiert erstellt worden zu sein. Dazu konnen folgende
Elemente beitragen:

« Der Executive Summaryist ein Kernelement der Strategie
und darf nicht fehlen. Zu allererst sollte der Executive
Summary kurz sein. Idealerweise nichtlanger als eine Seite,
keinesfalls langer als zwei. Er muss klar und préazise ver-
mitteln, welche Faktoren dem Unternehmen ermoglichen
werden, sich im Wettbewerb durchzusetzen. Die Informa-
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Management fahig? «

zentraler Erfolgsfaktor ist. Dann soll-
te der Executive Summary jedenfalls
eine kurze Beschreibung der Hinter-
griinde und Fahigkeiten der zentralen
Fihrungskrifte enthalten.

Invielen Unternehmen hat es sich eingebiirgert, Strategiedo-
kumente in PowerPoint zu erstellen. Das hat zwar den Vorteil,
dass man die Unterlage schneller erstellen und Ergebnisse
schnell und tibersichtlich prasentieren kann. Andererseits
zeigen Studien, dass PowerPoint auch die Gefahr von plaka-
tiven und oberflachlichen Analysen und Darstellungen birgt,
die zu Fehlentscheidungen fithren konnen. Fin im Langtext
geschriebenes Strategiedokument bedeutet zwar einen ho-
heren Aufwand, dafiir sind die Ersteller aber gezwungen, ihre
Argumentation Klarer, vollstdndiger und nachvollziehbarer
darzustellen, wodurch sich die Entscheidungsqualitit deut-
lich erh6hen kann. Aus einem gut erstellten Langtextdoku-
ment lassen sich dann, ohne zu grofen Aufwand, die Inhalte
fiir eine Prisentation entnehmen.

Ein Inhaltsverzeichnis mit Trennblattern zur schnellen
Orientierung der Leser.

Ein Glossar, in dem Fachbegriffe und technische Zu-
sammenhénge bzw. grundlegende technologische oder
sonstige Konzepte erklart werden. Neue Produkte oder
Produktionsprozesse sollten dabei immer im Vergleich
zu (beim Wettbewerb) existierenden dargestellt werden.

Ein Anhang mit Details zu den Finanzprojektionen fiir die
Aufsichtsratsmitglieder mit Finanzhintergrund.

Charts, Grafiken und Diagramme sind besonders hilfreich,
um komplexe Information anschaulich zu machen. Dabei
istzubeachten, dass anhand von relevanten Vergleichsda-
ten klare Aussagen gemacht werden. Andererseits konnen



Grafiken auch leicht irrefithren, daher sollten in einem
Anhangimmer die Daten zusétzlich in tabellarischer Form
dargestellt werden. Jedenfalls raten Prasentationsspezi-
alisten generell davon ab, 3D-Charts zu verwenden, weil
unsere Féhigkeit, sie zu verarbeiten, extrem niedrig ist.

+ Alle Teile des Strategiedokuments sollten so professionell
wie moglich erstellt sein, auch wenn es sich um kurze oder
zweitrangige Abschnitte handelt.

lll. Geschaftsmodell

Das Geschiftsmodell eines Unternehmens ist das konse-
quent durchdachte und realitétsrobuste Modell, wie das
Unternehmen Geld verdient. Nachdem wir die Frage der Um-
setzungsfahigkeiten des Unternehmens spater behandeln,
geht es an dieser Stelle bei der umfassenden Uberpriifung
des Geschiftsmodells im Wesentlichen um den Markt, den
Wettbewerb und den Handlungsplan fiir den Erfolg. Die fol-
genden Fragen dazu sollte ein Vorstand in seiner Strategie
klar und fundiert beantworten:

1. Fragen zu Markt und Nachfrage

+ Wie attraktiv sind die wesentlichen Geschiftsfelder, die
von der Strategie abgedeckt werden?

+ Welches grundsétzliche Wachstums- und Ertragspotenzial
besteht in diesen Geschiftsfeldern?

« Warum soll das Unternehmen mittel- und langfristig in
diesen Geschéftsfeldern aktiv sein?

+ Sind innerhalb der Geschiéftsfelder die relevanten Markt-
segmente des Unternehmens ausreichend segmentiert,
um sicherzustellen, dass intelligente und realititsrelevante
strategische Entscheidungen getroffen werden kénnen?

« Istklar,welche Bediirfnisse und Anforderungen die Kunden
in den einzelnen Segmenten haben und wie sich diese in
Zukunft verdndern werden?

+ Welchen einzigartigen Kundennutzen haben die Produkte
oder Dienstleistungen des Unternehmens in den ange-
strebten Geschéftsfeldern/Marktsegmenten und wie un-
terscheidet sich dieser Kundennutzen von dem, den die
wichtigsten Wettbewerber bieten?

+ Wiesoll der Kundennutzen, den das Unternehmen in den
jeweiligen Geschéftsfeldern/Marktsegmenten schalfft, in
den nédchsten Jahren ausgebaut bzw. weiterentwickelt
werden?

+ Wie wird sich die Dynamik von Markt und Nachfrage in
diesen Geschéftsfeldern/Marktsegmenten in den néchsten
Jahren verandern?

« Wiewill das Unternehmen in den ndachsten Jahren die Rah-
menbedingungen im Markt zu seinem Vorteil beeinflussen?

+ Sind die erwartete Veranderung der Dynamik von Markt
und Nachfrage und die eigenen Gestaltungsinitiativen in
der Strategie und dem Handlungsplan ausreichend ab-
gebildet?

+ Werden diese Annahmen und MafSnahmen durch eigene
sowie unabhéngige Analysen, (Markt-)daten, Tests, kon-
trollierte Experimente und Pilotprojekte iiberzeugend
belegt?

2. Fragen zum Wettbewerb

« Wersind die wichtigsten Wettbewerber in dem jeweiligen
Geschiftsfeld/Marktsegment und iiber welche Wettbe-
werbsvorteile verfiigt das Unternehmen gegeniiber diesen
Wettbewerbern?

Wie wird sich die Wettbewerbslandschaft und -dynamik
in den néchsten Jahren verandern?

Wie sollen in den néchsten Jahren Wettbewerbsvorteile
erhalten und ausgebaut werden?

Welche Wettbewerberreaktionen erwartet das Unterneh-
men auf seinen Handlungsplan und wie soll damit umge-
gangen werden?

Werden diese Annahmen und MafSnahmen durch eigene
sowie unabhéngige Analysen und Daten belegt?

3. Fragen zum Handlungsplan

Beruht der Handlungsplan auf einem klaren Versténdnis
fir den Kernauftrag (Mission) des Unternehmens und einer
klaren Vorstellung dariiber, wo das Unternehmen mittel-
und langfristig stehen soll (Vision)?

Orientieren sich die Strategie und der Handlungsplan an
gesellschaftlich wertvollen, positiven, ehrgeizigen und
inspirierenden Zielen?

Ermoglicht der Handlungsplan die Erreichung der Markt-
fithrerschaft? In welchen Segmenten? Beruhen die Stra-
tegie und der Handlungsplan auf der sorgféltigen Abwé-
gung und breiten Diskussion verschiedener strategischer
Optionen?

Koénnen die Strategie und der Handlungsplan durch ihre
Unterstiitzung durch renommierte Kunden und/oder Ge-
schiftspartner (z.B. Lieferanten oder Vertriebspartner)
validiert werden?

Beruhen die Strategie und der Handlungsplan auf einem
klaren Verstédndnis, wie sich Markt und Wettbewerb
in den néachsten Jahren verdandern werden? Was ist zu
tun, um unter diesen Rahmenbedingungen erfolgreich
zu sein?

Geht aus der Strategie und dem Handlungsplan hervor,
wie das Geschéft in den jeweiligen Geschiftsfeldern/
Marktsegmenten funktioniert (Geschéaftsmodelle) und
was man ausrichten muss, um dort ein Gewinner zu sein
(Erfolgsfaktoren)?

Umfasst der Handlungsplan alle Elemente der Wertschop-
fungskette (der Branche, und nicht nur der Wertschop-
fungskette des Unternehmens) und beschreibt er deren
strategische Bedeutung und die sich daraus ergebenden
MafSnahmen?

Ist der Handlungsplan ausreichend klar, transparent und
konkret?

Verfiigt der Handlungsplan iiber klare und realistische
Ziele, Zwischenziele, Meilensteine und Messgrofien, um
sowohl den Erfolg, als auch den Fortschritt auf dem Weg
zum Erfolg zu messen?

Durch welche Aufbauorganisation, Leistungsmanage-
ment- und Belohnungssysteme, sowie Ablauf- und Pro-
zessorganisation wird die erfolgreiche Umsetzung der
Strategie sichergestellt?

Wie wird in der Strategie und dem Handlungsplan aktiv
und konsequent Raum fiir die Zukunft und Innovation
geschaffen?

Wie wird im Handlungsplan sichergestellt, dass Biirokra-
tie auf das absolut notwendige Minimum reduziert wird
und Freirdume fiir die Mitarbeiter geschaffen werden, um
ergebnisorientiert, flexibel und selbstorganisiert im Sinne
der Strategie zu handeln?

Beriicksichtigt der Handlungsplan mogliche Veranderun-
gen und Abweichungen auf dem Weg zum Erfolg und den
angemessenen Umgang mit diesen (,,Plan B und C*)?
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« Beriicksichtigt der Handlungsplan, welche Ziele aus eige-
ner Kraft und welche Ziele in der Form von Kooperationen,
strategischen Partnerschaften oder Joint Ventures erreicht
werden miissen?

« Berticksichtigt der Handlungsplan angemessen die derzei-
tigen und zukiinftigen Interessen und Auswirkungen auf
alle Interessensgruppen (Stakeholder) des Unternehmens,
wie z.B. Anteilseigner, Kunden, Mitarbeiter, Lieferanten,
Geschiftspartner sowie die Gesellschaft?

+ Inwieweit waren die Managementebenen, die fiir die kon-
krete Umsetzung des Handlungsplans verantwortlich sein
werden, und die marktnahen Bereiche in die Entwicklung
der Strategie und des Handlungsplans eingebunden?

+ Inwieweit waren andere Interessensgruppen, wie z.B. Lie-
feranten, Vertriebspartner und Kunden, in den Strategie-
entwicklungsprozess eingebunden?

+ Steht hinter dem Handlungsplan eine umfassende Ana-
lyse der notwendigen und verfiigbaren Mitarbeiterkapa-
zitdten, sodass sichergestellt ist, dass tatsachlich ausrei-
chend Mitarbeiterkapazititen fiir das Tagesgeschéft und
die hochqualitative Umsetzung der strategischen Projekte
vorhanden sind?

+ Welche Cashflow-, G&V- und Bilanzauswirkungen sowie
Wertschaffungspotenziale hat der Handlungsplan? Wie
stellen sich diese Zahlen im Vergleich zu Wettbewerbern
und anderen Benchmarks dar?

« Ist eine klare Beziehung zwischen den strategischen Pro-
jekten und Investitionen, dem Handlungsplan, den we-
sentliche Faktoren, die den Cashflow beeinflussen, und
der Planungsrechnung zu erkennen?

+ Sind die Wachstumsannahmen in der Planungsrechnung
plausibel (kein Hockeystick)?

« Sind die Planungsrechnungen robust und auf Sensitivitét
und Risiken gepriift?

+ Welche Kapitalrendite ist aufgrund der Planungsrechnungen
zu erwarten und wie robust ist diese bei Abweichungen?

+ Beruhen die Strategie und der Handlungsplan ausschlief3-
lich auffrei verfiigbaren Daten und Erkenntnissen oder auf
besonderenKenntnissen und Einschitzungen, die Wettbe-
werber nicht haben?

+ Sind der Handlungsplan und die Planungsrechnung, so-
wohl was die Entwicklung der Zahlen als auch die Umset-
zungsgeschwindigkeit betrifft, durch externe Benchmarks
und Erfahrungswerte unterlegt?

+ Welche bisherigen Leistungen und Ergebnisse des Unter-
nehmens sowie des derzeitigen Managements geben dem
Handlungsplan Glaubwiirdigkeit?

IV. Umsetzungsfahigkeiten

Das beste Geschaftsmodell ist wertlos, wenn das Unterneh-
men nicht iiber die Ressourcen und Fihigkeiten verfiigt, um
dieses mit Erfolg umzusetzen. Die folgenden Fragen dazu
sollte jeder Vorstand in seiner Strategie klar und fundiert
beantworten:

-

. Fragen zu Ressourcen

« Verfiigt das Unternehmen iiber ausreichend eigenen Cash-
flow, um die Strategie zu finanzieren bzw. welche anderen
Finanzierungsquellen sind dazu verfiigbar?

« Welche erfolgsnotwendigen Ressourcen (z.B. Schliissel-

technologien, Rohstoffe, Vertriebsnetze) sind vorhanden,

welche fehlen?
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« Wasist der Plan, um die fehlenden Ressourcen aufzubauen
bzw. zu erlangen?

2. Fragen zu Fahigkeiten

« Verfiigt das Management iiber die erforderliche Motivati-
on, Integritit, Kompetenz, Uberzeugung und langfristige
Perspektive, um die Strategie erfolgreich umzusetzen?

« Verfiigt das Management iiber den entsprechenden Nach-
weis bereits erzielter Einzel- und Teamerfolge, um eine
erfolgreiche Umsetzung der Strategie glaubwiirdig zu
machen?

- Hat das Management bereits bewiesen, dass es die Fahig-
keit hat, Strategien bei der Umsetzung erfolgreich an sich
verdndernde Rahmenbedingungen anzupassen?

« Verfiigt das Unternehmen iiber eine motivierte, hochqua-
litative und von der Strategie iiberzeugte zweite und drit-
te Fithrungsebene, um sicherzustellen, dass die Strategie
konsequent umgesetzt wird?

« Verfiigt das Unternehmen iiber die passende Unterneh-
menskultur, um die Strategie umzusetzen?

+ Was soll getan werden, um ggf. die passende Unterneh-
menskultur herzustellen?

« Verfiigt das Unternehmen iiber die notwendigen Kern-
kompetenzen und Fihigkeiten, um jetzt und in Zukunft
erfolgreich zu sein?

+ Was ist der Handlungsplan, um bestehende Kernkompe-
tenzen und Fahigkeiten zu erhalten?

+ Welche erfolgsnotwendigen Kernkompetenzen, Fahigkei-
ten und Mitarbeiter fehlen? Was ist der Plan, um diese
aufzubauen bzw. zu erlangen?

« Wurden diese Finschédtzungen und Annahmen durch ei-
gene und unabhéngige Analysen und Daten glaubwiirdig
gemacht?

V. Fazit

Entscheidend fiir die Qualitat einer Strategietiberpriifung
durch den Aufsichtsrat ist, dass die Aufsichtsratsmitglieder
iiber den Mut und die Klarheit verfiigen, die wichtigen Fragen
zu stellen und ,dran zu bleiben’, bis diese vom Vorstand klar,
fundiert und iiberzeugend beantwortet sind. Im Kern der hier
aufgezeigten ,Priifungs-Checkliste” kommt es daraufan, dass
die wesentlichen Annahmen, auf denen die Strategie beruht,
hinterfragt, an externen Benchmarks und Erfahrungswerten
gemessen und sorgfiltigabgewogen und eingeschétzt werden.
Es gilt, die Erfolgshebel, das Geschéaftsmodell und die dafiir
erforderlichen Féhigkeiten und Ressourcen klar zu verstehen
und sicherzustellen, dass diese in der Realitdt vorhanden sind,
bzw. glaubwiirdigerweise hergestellt werden konnen. Des wei-
teren miissen die Cashflow-, G&V- und Bilanzauswirkungen
der Strategie verstanden werden und robuste Alternativpline
fiir den Fall vorliegen, dass die Strategieumsetzung nicht (oder
nur teilweise) zu den erwiinschten Ergebnissen fiihrt.

Zusammenfassen kann man diese Uberlegungen in einer
zentralen Frage, die sich jedes Aufsichtsratsmitglied immer
wieder stellen sollte: ,Wiirde ich mein eigenes Geld in dieses
Unternehmen stecken?” Wenn die Antwort auf diese Frage
kein klares ,,Ja” ist, besteht Handlungsbedarf.

* Dr. Michael Hirt, Geschéftsflhrer der Gsterreichischen Manage-
ment- und Strategieberatung HIRT&FRIENDS. Davor war er bei
Boston Consulting Group.
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