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Aufsichtsrat und Expansion
Worauf ein Aufsichtsrat bei schnell wachsenden Unternehmen achten muss

Schnelles Wachstum stellt Unternehmen und deren Aufsichtsräte vor ganz eigene Herausforde-
rungen, denen der folgende Beitrag gewidmet ist.

1.	 Einleitung

„Growth is pure oxygen. It creates a vital, en-
thusiastic corporation where people see genuine 
personal opportunity. They take bigger chances. 
They work harder and smarter. In that way 
growth is more than our single most important 
financial driver: it’s an essential part of our cor-
porate culture.“ (Wayne Calloway, CEO von 
PepsiCo, 1995).

Schnelles Wachstum stellt Unternehmen 
und deren Aufsichtsräte vor ganz eigene Her-
ausforderungen. Schnell wachsende Unterneh-
men machen Veränderungen wie im Zeitraffer 
durch. Dabei werden enorme Energien frei und 
es entsteht ein Zeit- und Entscheidungsdruck, 
der auf den ersten Blick im krassen Gegensatz 
zur von den Aufsichtsräten geforderten Sorgfalt 
steht.

Für die allermeisten Unternehmen und Un-
ternehmer ist Wachstum ein wesentlicher Er-
folgsmotor. In gewissen Entwicklungsphasen 
oder Situationen von Unternehmen können Ra-
tionalisierungen, Restrukturierungen und Des-
investitionen angebracht sein, aber letztendlich 
können diese nur dazu dienen, eine geeignete 
Plattform für profitables Wachstum zu schaffen.

Gelingt es nicht, zu wachsen, ist das meist 
der Anfang vom Ende. Das Wesen von Unter-
nehmertum ist es, Marktchancen zu erkennen, 
zu erschaffen und zu ergreifen, und es liegt da-
her in der Natur der Sache, dass das durch reine 
Kostensenkung, Sparen und Rationalisierung 
nicht erreicht werden kann. Man kann sich 
sozusagen nicht „erfolgreich sparen“, sondern 
muss in Erfolg investieren und gut durchdachte 
Wachstumsschritte setzen und vertretbare Ri-
siken eingehen, um die Zukunft des Unterneh-
mens zu sichern.

Dieser Beitrag konzentriert sich auf die Si-
tuation von organischem Unternehmenswachs-
tum, in der das Unternehmen aus eigener Kraft 
bzw mit Partnerschaften wächst, im Gegensatz 
zu anorganischem Wachstum, bei dem das Un-
ternehmen durch mergers & acquisitions, also 
durch Fusionen und Akquisitionen, wächst. 
Dazu wird auf andere Publikationen dieses 
Autors in den unter Punkt 12. abgedruckten 
Literaturangaben zu diesem Artikel verwiesen.

2.	 Auswahl der richtigen Führungs­
kräfte ist entscheidend

Schnell wachsende Unternehmen sind wie 
ein Druckkochtopf und nur wenige Menschen 
verfügen über das persönliche Wachstums- und 
Entwicklungspotenzial, um über alle Wachs-
tumsphasen hinweg der ideale Manager zu sein.

Die direkte Führung von 5 bis 10 Mitarbei-
tern und die Entwicklung eines innovativen 
Prototypen erfordern ganz andere Kompeten-
zen als der Aufbau eines Produktionsteams mit 
30 Mitarbeitern oder der Übertritt in die Seri-
enproduktion mit 100 Mitarbeitern, um eine 
(hoffentlich) explosiv wachsende Nachfrage 
mit hochqualitativen Produkten zuverlässig zu 
bedienen. Der Vertrieb an erste Schlüsselkun-
den stellt ganz andere Anforderungen als der 
schnelle Aufbau einer weltweiten, schlagkräfti-
gen Vertriebsorganisation, die eine globale Ex-
pansion ermöglicht.

Deshalb ist bei der Auswahl (und bei Bedarf: 
beim Austausch) der Führungskräfte höchs-
te Sorgfalt anzuwenden. Es kommt darauf an, 
Führungskräfte auszuwählen, die bereits in ver-
gleichbaren Wachstumssituationen bewiesen 
haben, dass sie die Kraft auf die Straße bringen 
und Ergebnisse erzielen. Nur Branchenerfah-
rung alleine reicht nicht aus, es geht um die Er-
fahrung mit schnellem Wachstum.

Für die Investoren geht es einfach darum, 
welche Führungskräfte und welches Team am 
besten geeignet ist, um ihr reichlich beladenes 
Schiff sicher durch alle Untiefen in den Hafen 
des return on investment zu bringen. Und das 
sind typischerweise diejenigen Kapitäne und 
Ersten Offiziere, die diese schwierigen Gewässer 
bereits in der Vergangenheit mit Erfolg gemeis-
tert haben.

Hier ist Sentimentalität fehl am Platz und 
typischerweise werden sich auch Venture-
capital-Investoren alle Rechte sichern, um die 
personelle Zusammensetzung des Topma-
nagementteams nach eigenen Vorstellungen 
zu gestalten. Venture-capital-Investoren ma-
chen auch typischerweise nicht halt vor den 
(oft unangenehm überraschten) Gründern des 
Unternehmens, wenn es darum geht, den oder 
die Gründer zu entfernen, um sicherzustellen, 
dass die Erfolgschancen für die weiteren Ent-
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wicklungsphasen des Wachstumsunternehmens 
maximiert werden.

Damit soll nicht gesagt werden, dass es 
– wenn man weiß, was man tut – nicht mög-
lich ist, einen talentierten Menschen bei sei-
ner persönlichen Weiterentwicklung und dem 
Wachstum als Führungskraft erfolgreich zu 
unterstützen und zu begleiten, und es damit 
doch möglich wird, dass dieser Mensch und das 
Unternehmen die Wachstumsherausforderung 
erfolgreich bewältigen.

Dazu ist aber nicht nur erforderlich, dass die 
betreffende Führungskraft über die Intelligenz 
verfügt, um die Aufgabe zu erfüllen und sich 
neue Kompetenzen anzueignen. Entscheidend 
ist, dass die Führungskraft den echten Wunsch 
hat, ihr Verhalten zu ändern und die notwendi-
gen Anstrengungen zu unternehmen, um diese 
Veränderungen auch nachhaltig umzusetzen.

In vielen Fällen machen aber ein übergro-
ßes Ego bzw ein mangelndes Selbstwertgefühl 
viele Menschen lern- und beratungsresistent. 
Statt sich pragmatisch, ergebnisorientiert und 
ohne Rücksicht auf die eigene Befindlichkeit 
so schnell wie möglich von allen erreichba-
ren Quellen alle Fähigkeiten anzueignen, die 
erfolgsnotwendig sind, wird oft improvisiert, 
herumprobiert, dilettiert und um heikle per-
sönliche Entwicklungsthemen „herumgeeiert“, 
anstatt den Stier bei den Hörnern zu packen 
und die Ergebnisse zu liefern. Persönliche Ver-
änderung und Weiterentwicklung sind möglich, 
aber aus kaufmännischer Sicht muss einfach 
gesagt werden, dass es besser ist, sein Geld auf 
Menschen „zu setzen“, die Wachstumspotenzial 
als Mensch und konkrete Ergebnisse als Füh-
rungskraft bereits bewiesen haben.

Ein weiteres Risiko besteht darin, dass die 
Führungskraft nach ersten Erfolgen überheb-
lich bzw auf eine gewisse Art größenwahnsinnig 
wird, das Wachstum zu sehr beschleunigt und 
dann entweder an mangelnder Liquidität schei-
tert oder grobe Managementfehler begeht.

Für den Aufsichtsrat heißt das, höchste Sorg-
falt bei den Personalentscheidungen zu üben 
und unsentimental und sachorientiert vorzuge-
hen. Zur Objektivierung empfiehlt es sich, einen 
erfahrenen Berater hinzuzuziehen, der hilft, die 
Persönlichkeit, den Werdegang und die Poten-
ziale der Bewerber für die Toppositionen (und 
gegebenenfalls die zweite Ebene) professionell 
zu evaluieren. Es ist auch unumgänglich, Refe-
renzen durch persönliche Gespräche mit ehe-
maligen Vorgesetzten, Kollegen, Mitarbeitern, 
Lieferanten und Kunden der für die Position 
vorgeschlagenen Person zu substantiieren und 
dadurch wirklich zu verstehen, was für eine Per-
son hinter dem Lebenslauf steht, wie sie arbeitet 
und in der Vergangenheit reale Erfolge erzielt 
hat. In der Praxis wird hier ein gut vernetz-

tes Aufsichtsratsmitglied – gegebenenfalls mit 
Unterstützung eines entsprechend vernetzten 
Beraters – in kurzer Zeit belastbare Ergebnisse 
liefern können.

Die Zusammensetzung des Führungsteams 
und der zweiten Managementebene muss 
laufend beobachtet und ständig in Bezug zu 
den sich ändernden Herausforderungen des 
Wachstumsunternehmens gesetzt werden, um 
rechtzeitig neue Schlüsselmitarbeiter zu entwi-
ckeln und zu finden, denn ohne die geeigneten 
Schlüsselmitarbeiter (zB in Forschung und Ent-
wicklung, Produktion, Marketing und Vertrieb) 
wird das Unternehmen letztendlich aufgeben 
müssen oder scheitern.

3.	 „Cash Flow is King“

Kurz- und mittelfristig wird Wachstum in 
den meisten Unternehmen kein Geld bringen, 
sondern Geld kosten. Das ist typischerweise der 
Fall, weil – je nach Entwicklungsphase des Un-
ternehmens bzw Geschäftsfelds – entweder in 
Forschung und Entwicklung der Produkte und 
Dienstleistungen investiert werden muss, bevor 
diese verkauft werden können, oder in Marke-
ting und Vertrieb, um die schnelle Marktdurch-
dringung sicherzustellen, oder in die Industri-
alisierung der Produktion, um die (hoffentlich 
rasant wachsende) Nachfrage auch zuverlässig 
zufriedenstellen zu können.

In den meisten Fällen sind daher in den 
ersten Wachstumsphasen die Liquiditätsüber-
schüsse (cash flows) des Unternehmens bzw des 
Geschäftsfelds negativ, da die durch das Wachs-
tum generierten Zusatzumsätze die Kosten des 
Wachstums noch nicht decken können.

Aber „cash flow is king“ und ohne Liquidi-
tät kann ein Unternehmen weder kurz- noch 
langfristig überleben. Daher ist es eine zentrale 
Aufgabe des Unternehmens und damit des Auf-
sichtsrats, sicherzustellen, dass die Liquidität 
vorhanden ist, um das Wachstum für den kauf-
männisch notwendigen Zeitraum zu finanzie-
ren. Dafür gibt es nur drei Wege:
yy Innenfinanzierung: Finanzierung durch 

Barmittel, die aus dem Geschäft generiert 
werden – entweder Barmittelüberschüs-
se aus dem laufenden Betrieb oder Bar-
mittelfreisetzung durch Desinvestitionen 
oder Trennung von nicht betriebsnotwen-
digem Vermögen. Nachdem – wie bereits 
erwähnt – Wachstum meist Geld kostet, 
wird dieses typischerweise nicht (bzw nur 
zum Teil) aus dem Wachstumsfeld selber, 
sondern von anderen (hoffentlich bereits 
bestehenden) Geschäftsfeldern kurz- und 
mittelfristig finanziert werden müssen. Das 
sind die berühmten cash cows, die durch 
ihre Barmittelüberschüsse die aussichtsrei-
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chen Wachstumsfelder finanzieren und da-
mit zum Wachstum und zur erfolgreichen 
Weiterentwicklung des Gesamtunterneh-
mens beitragen. Die Innenfinanzierung hat 
viele Vorteile, insbesondere schont sie die 
Brieftaschen der Investoren und erhöht die 
Unabhängigkeit von Banken und anderen 
Fremdkapitalgebern, daher wird sie von vie-
len Unternehmen hoch priorisiert.
yy Eigenkapitalfinanzierung: Finanzierung 

durch Barmittel, die dem Unternehmen von 
den Anteilseignern zur Verfügung gestellt 
werden (kann von der Form her Eigen- oder 
Fremdkapital, zB Gesellschafterdarlehen, 
sein). Die Finanzierung durch Eigenkapital 
hat den offenkundigen Nachteil, dass die 
Brieftasche und damit die Risikotragfähig-
keit der Investoren belastet werden. Das ist 
zwar unangenehm, liegt aber in der Natur 
der Marktwirtschaft. Die Investoren haben 
genau die Funktion, (kontrolliertes) Risiko 
einzugehen und dafür – im Erfolgsfall – 
auch eine entsprechend hohe Rendite zu er-
halten. Typischerweise wird die Investition 
von Eigenkapital für Wachstum notwendig 
sein – einerseits deshalb, weil die Barmittel-
überschüsse aus der Innenfinanzierung nor-
malerweise nicht ausreichen, andererseits 
deswegen, weil Fremdkapitalgeber norma-
lerweise nicht dazu bereit sind, ihr Fremd-
kapital zur Verfügung zu stellen, wenn die 
Eigenkapitalgeber durch angemessene Ei-
genmittel nicht zeigen, dass sie hinter der 
Investition und dem Unternehmen stehen 
(putting your money where your mouth is).
yy Fremdfinanzierung: Finanzierung durch 

Barmittel, die von Dritten (zB Banken oder 
Fremdkapitalinvestoren) zur Verfügung ge-
stellt werden. Ein Vorteil ist hier ist aus In-
vestorensicht, dass es sich um fremdes Geld 
(other people’s money) handelt und damit das 
Risiko zu den Fremdkapitalgebern verlagert 
wird. Dieser Vorteil ist aber mit Vorsicht zu 
genießen, denn als seriöser Kaufmann sieht 
man nicht nur das unmittelbare Geschäft, 
sondern auch die langfristige Perspektive 
und die Folgegeschäfte. Und diese langfristi-
ge Perspektive führt dazu, dass der vernünf-
tige Kaufmann größten Wert darauf legt, 
Fremdkapitalgeber gut zu behandeln und 
nicht zu enttäuschen, damit die Reputation 
im Markt und das Kreditrating des Unter-
nehmers bzw Investors auch wachsen und 
jedes Jahr besser werden, damit immer grö-
ßere und bessere Geschäfte gemacht werden 
können.
Die Fremdfinanzierung und die Eigenka-

pitalfinanzierung durch externe Investoren er-
zeugen einen Erfolgsdruck, der – wenn man 
ihn nicht übertreibt – sehr förderlich für die 

Aufmerksamkeit und den Fokus der Unterneh-
mensführung sein kann. Entscheidend ist in 
diesem Zusammenhang, dass das Management 
bereit ist, die deutlich höhere Anforderung an 
konsequentes Management, die mit einer exter-
nen Wachstumsfinanzierung durch Eigen- und 
Fremdkapital einhergeht, zu akzeptieren und 
umzusetzen.

Der Aufsichtsrat muss also darauf achten, 
dass die Wachstumspläne des Unternehmens 
auf einer soliden, zumindest mittelfristigen Fi-
nanzierung beruhen und „nicht mitten in der 
Wüste das Benzin ausgeht“. Dabei wird man 
typischerweise als Erstes versuchen, das Wachs-
tum von innen zu finanzieren, und erst in 
zweiter Linie durch Eigen- oder Fremdkapital. 
Weiters ist darauf zu achten, dass die Form und 
das Mischverhältnis der Finanzierung das Un-
ternehmen und die Unternehmensführung an-
gemessen fordern, aber nicht überfordern bzw 
einen unangemessenen Druck erzeugen und 
insbesondere das Fremdkapital gut behandelt 
wird, um langfristig und nachhaltig noch mehr 
gute Geschäfte machen zu können.

4.	 Wachstum muss letztendlich 
profitabel sein

Wachstum alleine reicht aber für unterneh-
merischen Erfolg nicht aus. Um wirklich kauf-
männisch zielführend zu sein, muss Wachstum 
profitabel sein, es muss also einen return on in-
vestment haben, der höher als die Kapitalkosten 
ist, sonst betreibt man ein Nullsummenspiel. 
Wachstum ohne Profitabilität ist wie Völlerei 
oder Krebs. Es führt zu Fettleibigkeit oder zum 
Zerfall.

In den meisten Fällen bedeutet das – wenn 
man konservative (also heute etwas „unmoder-
ne“) kaufmännische Maßstäbe anlegt –, dass ein 
Unternehmen oder Geschäftsfeld erst dann als 
Wachstumsplattform genutzt werden können, 
wenn sie eine Grundproduktivität, kritische 
Größe und damit wirtschaftliche Gesundheit 
erreicht haben.

Es ist zB meist keine sehr vielversprechen-
de Wachstumsstrategie, wenn man aus einer 
schwachen Position im Heimatmarkt heraus 
versucht, im Ausland zu expandieren. Wachs-
tum kostet Geld und erfordert Kompetenzen; 
wenn man schon in seinem Heimatmarkt kein 
Geld verdient, weil man nicht über ausreichen-
de Kompetenzen und Wettbewerbsvorteile 
verfügt, dann wird man in den teureren und 
wettbewerbsintensiveren Auslandsmärkten 
höchstwahrscheinlich erst recht nicht erfolg-
reich sein.

Der Aufsichtsrat ist hier gefordert, dafür zu 
sorgen, dass mit den Wachstumsplänen und der 
Unternehmensführung auch ein klarer und plau-
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sibler Plan dafür vorgelegt wird, wie ein robuster 
return on investment mit dem Wachstumsprojekt 
verdient werden wird und dieser Plan in seinen 
Ergebnissen auch eingehalten wird.

5.	Mar gin of Error vs 
Scheingenauigkeit

Gerne werden in solchen Situationen sehr 
detaillierte Planungsrechnungen erstellt, die 
durch ihre Vielschichtigkeit und mathematische 
Genauigkeit sorgfältige Planung und bequeme 
Voraussehbarkeit suggerieren sollen. Die Praxis 
zeigt, dass es sich hierbei meist um Scheinge-
nauigkeit und trügerische Sicherheit handelt.

Alle Businesspläne haben etwas gemeinsam, 
nämlich die Tatsache, dass sie nicht eingehalten 
werden, weil sich in der Realität regelmäßig her
ausstellt, dass die Dinge anders sind, als man es 
sich bei der Planung vorgestellt hat. Und das ist 
auch gut so, denn genau das ist einer der Eck-
pfeiler unternehmerischen Handelns, flexibel 
und angemessen auf die Abweichungen der Re-
alität vom Plan zu reagieren und eben nicht wie 
ein sturer Bürokrat an einem falschen Plan auf 
Punkt und Komma festzuhalten und damit ge-
radewegs in den Abgrund zu fahren.

Im Gegenteil: Wenn eine Unternehmens-
führung einen Businessplan auf den Cent genau 
einhält, dann muss man beginnen, sich Sorgen 
zu machen, weil dann stimmt normalerwei-
se etwas nicht. Niemand hat die „Zeitung von 
morgen“ und die Abweichung vom Plan ist der 
Normalfall und nicht die Ausnahme.

Wachstum kann man auch gar nicht wirk-
lich planen. Es ergibt eigentlich keinen Sinn, 
zu planen, dass wir „nächstes Jahr 5 % wachsen 
wollen“, den damit setze ich mir eine künstliche 
Grenze, die ich vielleicht sogar erreiche, dabei 
hätte ich vielleicht um 10 % oder 20 % in diesem 
Jahr wachsen können und sollen!

Was sehr wohl sinnvoll ist, ist zu verstehen, 
mit welcher Kostenbasis und Kostendynamik 
ich in das Wachstum hineingehe, wie sich meine 
Kosten also unter verschiedenen Wachstums-
szenerien verhalten und wo mein Break-even-
Punkt liegt, also – vereinfacht gesagt – wie viel 
Umsatz ich mindestens schaffen muss, damit 
ich überlebe.

Weiters ist es aus kaufmännischer Sicht 
selbstverständlich wichtig, zu kalkulieren, ob 
mein Projekt kaufmännisch attraktiv ist, also 
voraussichtlich einen return on investment er-
wirtschaftet. Dabei geht es aber nicht um Excel-
Spielereien und die berühmte Nachkommastelle, 
sondern um eine möglichst simple kaufmänni-
sche Rechnung (am besten: back of the envelope), 
aus der sich ergibt, dass das Projekt so attraktiv 
ist, also einen so hohen return on investment hat, 
dass die Investition eigentlich zwingend ist.

Dabei ist das Konzept des margin of error 
(Benjamin Graham) entscheidend. Ein Busi-
nessplan oder Geschäftsprojekt müssen einen 
so hohen return on investment (20 %, 30 %, 40 % 
und mehr) kaufmännisch plausibel in Aussicht 
stellen, dass es widerstandsfähig genug ist, um 
in der Realität tatsächlich mit einem angemes-
senen return on investment zum Erfolg geführt 
werden zu können.

Das liegt daran, dass es in der Natur der Pla-
nung liegt, dass diese falsch ist und in der Realität 
Abweichungen stattfinden, die oft den return on 
investment nach unten ziehen (alles dauert länger 
und kostet mehr als erwartet usw), und wenn da-
her bereits bei der Planung nur durch verschie-
dene Zahlenspielereien ein hauchdünner return 
on investment herauskommt, dann ist das Projekt 
in Wirklichkeit nicht lebensfähig und sollte nicht 
durchgeführt werden. Ein Projekt und sein re-
turn on investment müssen so robust sein, dass 
sie Wind, Wetter und rauer See trotzen und nicht 
nur bei Schönwetter den Hafen erreichen.

Daher ist es viel wichtiger, dass der business 
case und die Strategie für diesen hohen return 
on investment klar und einsichtig, also „deppen-
sicher“ sind. Damit meine ich, dass es für einen 
Betrachter mit gesundem Menschenverstand 
klar ist, dass das Produkt oder die Dienstleis-
tung einen hohen Wert für die Kunden schaffen 
und das Unternehmen über klare Wettbewerbs-
vorteile verfügt bzw diese realistischerweise 
zeitgerecht aufbauen kann, um diesen Wert für 
die Kunden auch wirklich zu schaffen und einen 
angemessenen return on investment für seine In-
vestoren zu erwirtschaften.

Wachstum erfordert echte Wettbewerbsvor-
teile und klare geschäftliche Erfolgsquellen (wie 
zB besondere Kundenbeziehungen, Lieferanten-
beziehungen, Technologien, Marktreputation, 
Marketing- und Vertriebskompetenzen oder 
Produktions- und Distributionskompetenzen).

Der Aufsichtsrat sollte sich daher durch 
Zahlenspielereien den Blick auf das Wesentliche 
nicht verstellen lassen und die Unternehmens-
führung fordern, exzellente Geschäftsideen mit 
einem sehr hohen, aber plausiblen return on 
investment vorzulegen, und sich auf die strate-
gische Güte und die Wettbewerbsvorteile und 
Differenzierungsmerkmale im Markt konzen-
trieren und verstehen, ob diese mit gesundem 
Menschenverstand nachvollziehbar sind und 
deren Erreichbarkeit, wenn auch mit großen 
Anstrengungen, plausibel erscheint.

Ob es schwer ist, exzellente Geschäftside-
en mit hohem return on investment zu finden? 
Selbstverständlich ist das schwer und gelingt nur 
den Besten. Aber genau danach sollten wir stre-
ben: zu den Besten zu gehören. Außerdem, wie 
schon Lynn Anderson im ihrem weltweiten Coun-
try-Hit singt: „I never promised you a rose garden“, 
niemand hat versprochen, dass es leicht wird.
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6.	 Wachstum muss nachhaltig sein

Um langfristig positive Wirkungen zu er-
zeugen und nachhaltig zu sein, muss Unter-
nehmenswachstum – über die Interessen der 
Kunden, Aktionäre und Mitarbeiter hinaus – 
auch die Interessen unternehmensexterner An-
spruchsgruppen (wie zB Umweltschutzgrup-
pen, politischer und sozialer Gruppen und der 
allgemeinen Öffentlichkeit) beachten.

Für den Aufsichtsrat bedeutet das, darauf 
zu achten, dass die vom Vorstand vorgelegte 
Wachstumsstrategie auch in diesem Sinn nach-
haltig ist, da sich sonst eine theoretisch Erfolg 
versprechende Wachstumsstrategie schnell in 
Luft auflösen kann, da sie nicht mehr den ethi-
schen Erwartungen oder sonstigen Interessen 
wichtiger Anspruchsgruppen entspricht.

Beispielsweise ist eine Wachstumsstrategie 
eines prominenten börsenotierten Unterneh-
mens, die systematisch auf der rücksichtslosen 
Ausbeutung von Menschen oder natürlichen 
Ressourcen (zB in Entwicklungsländern) auf-
baut, heute nur in sehr geringem Ausmaß Erfolg 
versprechend. Die Wahrscheinlichkeit ist sehr 
hoch, dass diese Strategie im Sperrfeuer wichti-
ger Spieler der Zivilgesellschaft (wie Menschen-
rechtsorganisationen, Umweltschutzorganisati-
onen etc) – zB unter Nutzung der Möglichkeiten 
des freien Kommunikationsmediums Internet 
– eine große negative Öffentlichkeit erhält, die 
sich wieder höchst negativ auf das Verhalten der 
Konsumenten auswirken kann.

7.	 Das Basisgeschäft muss profitabel 
bleiben

Wie bereits ausgeführt, ist die präferierte 
Quelle für die Finanzierung des Wachstums der 
selbst generierte cash flow des Unternehmens. 
Dieser wird aus einem erfolgreichen Basisge-
schäft kommen und es ist wichtig, sicherzustel-
len, dass dieses Basisgeschäft profitabel bleibt, 
damit die zentrale Finanzierungsquellen des 
Wachstums nicht versiegt.

In der Praxis bedeutet das für den Aufsichts-
rat, sicherzustellen, dass ausreichend Manage-
mentressourcen und -kapazität vorhanden sind, 
damit dem Basisgeschäft ausreichend Aufmerk-
samkeit gewidmet wird, aber trotzdem das zeit- 
und arbeitsintensive Wachstumsgeschäft aufge-
baut werden kann.

8.	Par tnerschaften als 
Wachstumsturbo

Die richtigen Kooperationspartner (zB in 
Forschung und Entwicklung, Produktion, Mar-
keting und Vertrieb) können entscheidende 
Beiträge für den Erfolg einer Wachstumsstra-

tegie leisten. Die richtigen Kooperationspart-
ner sind insbesondere bei einer internationalen 
Wachstumsstrategie oft unerlässlich.

In der Praxis ist das Problem dabei nicht nur, 
geeignete Partner zu finden, weil diese bereits 
oft mit Wettbewerbern erfolgreich zusammen-
arbeiten und in vielen Fällen nur wirtschaftlich 
schwache und mäßig erfolgreiche Partner für 
eine Kooperation verfügbar sind. Noch kriti-
scher ist, dass viele Unternehmer und Manager 
nur über sehr eingeschränkte Partnerschafts-
kompetenzen verfügen. Geschäfte in einem 
komplexen Netzwerk von gemeinsamen Inter-
essen, Konkurrenz und im Spannungsfeld von 
Abhängigkeit und Unabhängigkeit zu machen 
ist sehr anspruchsvoll und erfordert eine hohe 
Beziehungskompetenz und Teamfähigkeit.

Der Aufsichtsrat hat hier die Aufgabe, si-
cherzustellen, dass das Wachstum nicht nur aus 
eigener Kraft versucht wird, sondern eine klare 
Partnerstrategie besteht und mit einer bezie-
hungsorientierten und langfristigen Win-win-
Denkart vom Vorstand umgesetzt wird. Weiters 
geht es auch darum, bereits bei der Auswahl der 
Partner mit großer Sorgfalt vorzugehen, das 
Unternehmen und die Kooperation möglichst 
attraktiv zu machen, um wirklich den besten 
Partner zu bekommen und die Partner nicht 
alleine aufgrund ihrer Sachkompetenz (strategic 
fit), sondern auch aufgrund ihrer Beziehungs-
kompetenz (cultural fit) auszuwählen.

9.	 Wachstum erfordert entsprechende 
Systeme

Schnelles Wachstum stellt viel höhere An-
forderungen an eine Organisation als der ge-
mächliche Normalbetrieb. Deshalb ist es von 
großer Bedeutung, dass alle organisationalen 
Systeme auf die Wachstumsherausforderung 
angemessen vorbereitet sind und auch mit dem 
schnellen Wachstum mitwachsen können (Ska-
lierbarkeit).

Dabei geht es vor allem um die passende 
Aufbauorganisation, die entsprechenden ope-
rativen und strategischen Planungsinstrumen-
te, Leistungsmanagementsysteme (Ziele und 
Zielvereinbarungen, Mitarbeiterbeurteilung, 
Berichtswesen, Controlling, Belohnungssyste-
me), Ablauforganisation (Prozesse, Kommu-
nikationsstruktur, Meeting-Struktur), Prozesse 
für das Management der externen Schnittstel-
len (zB zu Schlüssellieferanten und wichtigen 
Kooperationspartnern) und die Schulung und 
Weiterentwicklung der Führungskräfte und 
Mitarbeiter, um sicherzustellen, dass sowohl 
die sachlichen als auch die persönlichen Kom-
petenzen für das Wachstum laufend ausgebaut 
werden.

Um langfristig positive 
Wirkungen zu erzeu-
gen und nachhaltig 
zu sein, muss Unter-
nehmenswachstum 
über die Interessen 
der Kunden, Aktionäre 
und Mitarbeiter hinaus 
auch die Interessen 
unternehmensexterner 
Anspruchsgruppen (wie 
zB Umweltschutzgrup-
pen, politischer und 
sozialer Gruppen und 
der allgemeinen Öffent-
lichkeit) beachten.



Aufsichtsrat und Expansion

16 Aufsichtsrat aktuell 6/2016

Aus Sicht des Aufsichtsrats geht es darum, 
vom Vorstand zu verlangen, das für diese Schlüs-
selbereiche konkrete und gut durchdachte Maß-
nahmenpläne vorliegen und umgesetzt werden, 
um die angemessenen Systeme sicherstellen.

Dabei ist in der Praxis die Versuchung sehr 
groß, das Wachstumsunternehmen in eine 
Überadministration und Überregulierung hin-
einzutreiben. Auch hier wird durch Überregu-
lierung oft nur eine Scheinsicherheit hergestellt, 
was vielfach damit zusammenhängt, dass Men-
schen am Werk sind, die keine Wachstumser-
fahrung haben, sondern versuchen, lehrbuch-
haft oder durch eigene Konzernerfahrungen 
geprägt hypertrophe und schwerfällige Prozesse 
und Methoden einzuführen, die vermeintlich 
die Professionalität erhöhen, in der Praxis aber 
meist die Geschwindigkeit und Innovation, die 
für Wachstum unerlässlich sind, entscheidend 
hemmen und Schlüsselmitarbeiter nachhaltig 
demotivieren. Die Herausforderung besteht da-
rin, so wenig Systeme wie möglich einzuführen, 
aber so viele wie nötig.

10. Wachstum erfordert Delegation

Ein Unternehmen oder eine Organisation, 
die wachsen, machen tief greifende organisa-
torische Veränderungen innerhalb kurzer Zeit 
durch, die auch eine grundlegende Änderung 
des Managementstils erfordern. Hier ist die 
Schlüsselfrage, ob es dem Gründer bzw Ma-
nager gelingt, sich weiterzuentwickeln und an 
andere Menschen einen beträchtlichen Teil der 
Aufgaben zu delegieren, das schnell wachsende 
und zunehmend komplexe Unternehmen effek-
tiv zu führen.

Wie bereits erwähnt, passiert es in vielen 
Fällen von Wachstumsunternehmen, dass der 
Unternehmer, der das Unternehmen gegründet 
hat, in der Wachstumsphase freiwillig oder un-
freiwillig ersetzt wird. Das liegt vor allem dar-
an, dass es vielen Gründern und Unternehmern 
schwerfällt, effektiv zu delegieren, weil die hohe 
Gefahr besteht, dass sie in eines von zwei wenig 
hilfreichen Extremen verfallen:
yy Das eine Extrem besteht darin, Mikroma-

nagement zu betreiben und direkt einzu-
greifen bzw Aufgaben selber zu lösen, wenn 
man den Eindruck hat, dass diese nicht opti-
mal gelöst werden, anstatt den entsprechen-
den Mitarbeiter bei der Aufgabenerfüllung 
zu coachen bzw diese Aufgabe seinem di-
rekten Vorgesetzten zu überlassen.
yy Das andere Extrem besteht darin, in Bausch 

und Bogen die gesamte Verantwortung für 
den Bereich an einen Mitarbeiter zu über-
tragen, ohne eine klare Übereinkunft über 
die zu erreichenden Ziele und Meilensteine 
herzustellen.

Beide Extreme sind von professionellem 
Management weit entfernt, das darin besteht, 
klar abgegrenzte Verantwortung zu übertragen, 
Einverständnis über die zu erreichenden Ziele 
herzustellen, anderen die Autorität zu übertra-
gen, um die notwendigen Maßnahmen zur Er-
reichung der Ziele zu setzen, und laufend dran 
zu bleiben und zu verfolgen, ob Fortschritt auf 
dem Weg der Zielerreichung gemacht wird bzw 
entsprechende Anpassungen notwendig sind.

Der Aufsichtsrat muss die Entwicklung des 
Führungsstils der obersten Führungskräfte des 
Wachstumsunternehmens genau verfolgen, ein 
Sensorium dafür entwickeln, wenn der Ma-
nagementstil in die falsche Richtung geht, und 
entsprechende Maßnahmen (zB Mentoring, 
Coaching bzw – in letzter Konsequenz – den 
Austausch) setzen.

11. Conclusio

Die Herausforderungen für den Aufsichtsrat 
bei Wachstumsunternehmen und Wachstums
initiativen liegen einerseits in der Notwen-
digkeit einer eng getakteten, konsequenten, 
schnellen und sachorientierten Begleitung, an-
dererseits in der permanenten Gefahr, durch 
unangemessene Kontrolle oder Interventionen 
die kreative Energie und gestalterische Freiräu-
me zunichtezumachen, die für Wachstum uner-
lässlich sind.

Es liegt auf der Hand, dass mit Wachstums-
unternehmen erfahrene Aufsichtsräte diesen 
schwierigen Spagat leichter bewältigen als An-
fänger. Letztendlich muss von den Aufsichtsrä-
ten viel Fingerspitzengefühl aufgebracht wer-
den, um erfolgreich zu sein, denn der Erfolg 
von fachlich kompetenten Aufsichtsräten und 
deren Unternehmen hängt primär vom Aufbau 
konstruktiver persönlicher Arbeitsbeziehungen 
untereinander und mit dem Vorstand ab.
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