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Zusammenfassung

Die theoretisch-konzeptionelle Wiirdigung der Balanced Scorecard steht trotz ihres Siegeszu-
ges in der Praxis noch immer in den Anféangen. Der vorliegende Beitrag stellt das Shareholder
Value-Konzept, das Stakeholder-Konzept und die Systemtheorie als theoretisch-konzeptionel-
len Bezugsrahmen fur eine Ausgestaltung der Balanced Scorecard vor. Dabei wird deutlich,
dal? die Balanced Scorecard als instrumentelles Pendant zu jedem der drei Ansatze fungieren
kann. Hieraus leiten sich nicht zuletzt ihre groRe Flexibilitat und eindrucksvolle Resonanz ab.

JEL-Klassifikation: M 10, M 41
Stichworte: Balanced Scorecard, wertorientierte Unternehmensfiihrung,
Anspruchsgruppen, Systemtheorie

Summary

Despite its overwhelming success in practice, a theoretical and conceptual valuation of the
balanced scorecard is still in the very beginning. The paper presents the shareholder value
concept, the stakeholder concept and the systems theory as theoretical and conceptual founda-
tions for designing a balanced scorecard. As a consequence, the balanced scorecard can be
used as an instrument to manage a company in accordance with these approaches. The great
flexibility and impressing success of the balanced scorecard are further results of its ability to
serve different approaches.

JEL-classification: M 10, M 41
Keywords: balanced scorecard, shareholder value, stakeholder, systems theory
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1 Einleitung

Mit der von Kaplan/Norton (1997) entwickelten Balanced Scorecard ist seit einigen Jahren
ein Instrument in die betriebliche Praxis eingezogen, das sich dort nicht nur groRer Beliebtheit
erfreut, sondern verstéarkt auch ganzheitliche Aspekte bei der Unternehmensfiihrung aufgreift
(Pinkwart/Kolb/Heinemann 2005, S. 88-91, Kdrnert 2004). Vor dem Hintergrund des Enthu-
siasmus der Praxis und der Flut an Veroffentlichungen zu diesem Thema muf3 sich das Kon-
zept gegen den Vorwurf wehren, es sei eine reine Modeerscheinung und kein in vielen Teilen
innovatives Konzept (Kieser 2000, ThieBen 2002). Unbestritten ist, daB eine tiefergehende
wissenschaftlich-reflektierende Diskussion zur Balanced Scorecard durch den Praxiserfolg
und die damit einhergehenden Berichte erschwert wird (Horvath 1999, Speckbacher/Bischof
2000, S. 796). Leider erhdlt man von den Begriindern des Konzepts in der wissenschaftlichen
Diskussion nur wenig Unterstiitzung. Obwohl Kaplan/Norton einen beachtlichen Siegeszug
der Balanced Scorecard einleiteten, der nicht zuletzt der grof3en Flexibilitat des Instrumentes
geschuldet ist, kann das doch nicht dariiber hinwegtduschen, daf eine tiefergehende konzep-
tionelle oder theoretische Verankerungen weitgehend unterblieb. Zum Beispiel sind die von
Kaplan/Norton gewahlten vier Balanced Scorecard-Perspektiven zwar ausgesprochen eingan-
gig, fallen aber ohne weitere Herleitung gleichsam vom Himmel. Noch immer mul3 man der
von Weber/Schéaffer (2000a, S. 2; vgl. analog Ahn 2005) formulierten Aussage zustimmen:
,Das Konzept wird in der Praxis vielfach implementiert. In der Literatur dominiert die Propa-
gierung und Verbreitung des Konzepts, eine tiefergehende Diskussion und eine darauf auf-

bauende konzeptionelle Wirdigung des Konzepts stehen noch in den Anfangen.*

An diesem Punkt knupft der vorliegende Beitrag an, indem er sich theoretisch-konzeptionel-
len Fragen im Zusammenhang mit der Balanced Scorecard zuwendet ohne dabei jedoch auf
eine Praxisrelevanz zu verzichten. Konkret werden hier das Shareholder Value-Konzept mit
seiner Wertorientierung, das Stakeholder-Konzept mit seiner Anspruchsgruppenorientierung
und die Systemtheorie herangezogen. Ziel des Beitrags ist es, die theoretisch-konzeptionellen
Bezlige der Balanced Scorecard zu diesen drei Ansédtzen zu untersuchen. Dabei sollen auch
die Impulse deutlich werden, die das Shareholder Value-Konzept, das Stakeholder-Konzept
und die Systemtheorie fur die Ausgestaltung der Balanced Scorecard in Theorie und Praxis
aussenden. Um das Ziel zu erreichen, werden im AnschluB an diese Einleitung fiir das Share-
holder Value-Konzept, das Stakeholder-Konzept und die Systemtheorie jeweils die wesentli-

chen Grundlagen skizziert, bevor die theoretisch-konzeptionellen Beziige zur Balanced Sco-



recard erarbeitet werden. Die Grundlagen zur Balanced Scorecard werden vorausgesetzt. In
jedem Teil wird zudem ein Praxisbeispiel vorgestellt, das sich explizit des jeweiligen Ansat-
zes bei der Ausgestaltung der Balanced Scorecard bedient. Der Beitrag schlieft mit einem

kurzen Fazit.

2 Shareholder Value-Konzept
2.1 Konzeptionelle Grundlagen

Mit dem Shareholder Value-Konzept verbindet man eine wertorientierte Unternehmensfih-
rung. Mit ihm will man ganze Unternehmen oder einzelne Unternehmensteile bewerten, die
Vorteilhaftigkeit unternehmerischer MalRnahmen beurteilen oder den Periodenerfolg im Kon-
trast zum buchhalterischen Gewinn ermitteln (Spremann 1996, S. 462). Der Auftrieb, den das
Shareholder Value-Konzept in den letzten Jahrzehnten erfahren hat, ist auf unterschiedliche
Strémungen und Entwicklungen zuriickzufiihren. MaRgeblichen Ansporn erfuhr das Konzept
durch Probleme bei Unternehmensakquisitionen, durch Schwierigkeiten bei der Kontrolle von
Eigentlmerinteressen, durch Schwachpunkte traditioneller Kennzahlen und Kennzahlensy-
steme und durch Entwicklungen im Rahmen des strategischen Managements und strategischer
Anreizsysteme (Kérnert 2003, S. 65-71).

Kursten (2000, S. 362 f.) erarbeitete vier konstitutive Grundelemente des Shareholder Value-
Konzepts. Danach steht (1) das Wohl der Anteilseigner im Mittelpunkt aller unternehmeri-
schen Entscheidungen und ist zu maximieren. Diesem Grundelement kommt der Rang einer
normativen Generalpramisse zu. (2) Das ,,Wohl der Anteilseigner offenbart sich beim Share-
holder Value-Konzept ausschlieflich im Marktwert ihrer monetaren Anspriiche an das Unter-
nehmen, namlich dem sogenannten Marktwert des Eigenkapitals. (3) Der Marktwert des Ei-
genkapitals resultiert seinerseits aus dem Marktwert des Unternehmens verringert um den
Marktwert des Fremdkapitals. (4) Durch Verknlpfung der Grundelemente (1) bis (3) und auf-
grund der Bilanzidentitéat folgt aus dem Ziel ,,Maximiere das Wohl der Anteilseigner” unmit-

telbar das Ziel ,,Maximiere den Marktwert des Unternehmens*.

Eine Fokussierung auf das Wohl der Anteilseigner rechtfertigt man hdufig damit, alle An-
spriche der Nichtanteilseigner als vertraglich eindeutig fixiert zu betrachten, so dal3 nur die
Anteilseigner mit dem risikobehafteten Residualerlés unternehmerischen Handelns konfron-

tiert werden (Alchian/Demsetz 1972, Speckbacher 1997). Des weiteren geht man bekanntlich



davon aus, die das Wohl bereichernden nichtmonetaren Anspriiche der Anteilseigner — wie
beispielsweise Macht, Mitsprache und Mitentscheidung — in monetére GroRen transformieren

zu konnen.

Kennzahlen einer wertorientierten Unternehmensfiihrung weisen idealtypisch folgende Eigen-
schaften auf: Sie mussen sich zur Erfolgsdefinition und Erfolgsmessung eignen, zukinftige
Erfolge einbeziehen, das zur Erfolgserzielung eingesetzte Kapital berticksichtigen, die Kapi-
talkosten und Risiken beachten, dem zeitlichen Anfall von Zahlungen Rechnung tragen,
transparent und verstandlich sein, sich unternehmensintern und unternehmensextern verwen-
den lassen sowie einen Erfolgsvergleich bei verschiedenen Geschaftseinheiten ermdéglichen
(Janssen/Scheren 1999, S. 611-613).

Solche mehr oder weniger eng mit einer wertorientierten Unternehmensfiihrung verknipften
Kennzahlen lassen sich im Konzept von Rappaport (1986), von Copeland/Koller/Murrin
(1990) oder beim Adjusted Present Value (APV) von Myers (1974), dem Cash-flow Return
on Investment (CFROI) von Lewis (1995), sowie dem Economic Value Added (EVA) von
Stewart (1991) finden. Damit soll jedoch nicht unterstellt werden, dal3 sich alle GréR3en glei-
chermafen konsequent an einer Wertorientierung ausrichten (Ballwieser 1994, 1998). Dar-
uber hinaus etablierte man branchenbezogene wertorientierte Kennzahlen: Zum Beispiel wur-
den speziell fur Kreditinstitute in den letzten Jahren mit dem RORAC (Return on Risk Adju-
sted Capital) und dem RAROC (Risk Adjusted Return on Capital) zwei risikoangepalite Lei-
stungsmale entwickelt (Schierenbeck/Paul 2000, Vélker 2001, Baumeister 2003).

Einige dieser Kennzahlen werden mittels abgezinster zukinftiger Zahlungsstréme generiert,
weshalb man sie auch als Discounted Cash-flow-Verfahren (DCF-Verfahren) bezeichnet. Ty-
pische DCF-Vertreter sind der APV sowie die Konzepte von Rappaport und Copeland/Kol-
ler/Murrin. Die Vorzige der DCF-Verfahren liegen in der Beurteilung langfristiger Fragestel-
lungen und in der Strategieunterstiitzung. Das Konzept von Rappaport gilt dabei als am we-
nigsten ,,gestaltbar” und bietet ein geschlossenes, wenn auch kein umfassendes Werttreiber-
set. Aufgrund der leichteren Akzeptanz in Unternehmen und der offensichtlichen Gestaltung
als Nachrecheninstrument scheinen der EVA und der CFROI als Basis flr eine variable Ver-
gutung geeignet. Allerdings sind beide Verfahren wegen ihrer ,,Gestaltbarkeit” nicht zweifels-
frei unternehmenswertorientiert. Lorson (1999, S. 1336) schlagt daher eine Kombination ver-

schiedener Anséatze vor.



2.2 Konzeptionelle Beziige zur Balanced Scorecard

In der Basisversion statten Kaplan/Norton (1997, S. 7-11 u. 23-27) ihre Balanced Scorecard mit
vier Perspektiven aus, namlich einer finanziellen Perspektive, einer Kundenperspektive, einer
internen ProzeRperspektive und einer Lern- und Entwicklungsperspektive. Letztere bezeichnet
man auch als Mitarbeiterperspektive. Mit der frihzeitigen Auswahl der Perspektiven soll si-
chergestellt werden, dal? sich spéter die wesentlichen Aspekte des Leistungserstellungsprozes-
ses des Unternehmens auch in dessen Fuhrungsinstrument widerspiegeln. In der finanziellen
Perspektive finden sich Ziele, Kennzahlen, VVorgaben und MalRnahmen, die zur Beantwortung
folgender, vom Unternehmen gestellten Frage beitragen sollen: ,,Wie sollen wir gegeniber
Teilhabern auftreten, um finanziellen Erfolg zu haben?“ (Kaplan/Norton 1997, S. 9).

Bei der Suche nach einer Antwort zu dieser Frage stof3t man unweigerlich auch auf das Sha-
reholder Value-Konzept. Dessen wertorientierte Kennzahlen und die damit verbundenen Stra-
tegien sind zur Ausgestaltung der finanziellen Perspektive geradezu prédestiniert. Mit Blick
auf die weiter oben genannten idealtypischen Eigenschaften wertorientierter Kennzahlen wer-
den auch einige Anforderungen an Kennzahlen aus Sicht der Balanced Scorecard befriedigt.
Die Balanced Scorecard will im Gegensatz zum klassischen Weg nicht nur vergangenheitsbe-
zogene, monetdre und unternehmensinterne Kennzahlen verwenden, sondern dartiber hinaus
auch zukunftsbezogene, nichtmonetare und unternehmensexterne Kennzahlen nutzen. Der
grolRe Fortschritt einer Integration wertorientierter Kennzahlen in die finanzielle Perspektive
liegt im dann zukunftsgerichteten Blickwinkel dieser Perspektive. Zudem kann durch die Be-
achtung von Risiken in den wertorientierten Kennzahlen eine eigens eingerichtete Risikoper-
spektive entfallen. Das Zusammenspiel von Shareholder VValue-Konzept und Balanced Score-
card befllgelt nicht nur eine zukunftsorientierte Unternehmensfiihrung, sondern wirkt gleich-

zeitig einer ausufernden Anzahl an Balanced Scorecard-Perspektiven entgegen.

Ein Grundprinzip der Balanced Scorecard besteht darin, dal die Perspektiven zwar ausgewo-
gen, aber nicht gleichrangig sind. Da die finanzielle Perspektive die langfristigen finanziellen
Ziele enthélt, soll sie nach Kaplan/Norton (1997, S. 145) den hdchsten Rang einnehmen. Da-
mit dient die finanzielle Perspektive letztlich als Fokus fiir die anderen Perspektiven und
gleichzeitig als Basis flr weitere Operationalisierungsschritte. Wird die finanzielle Perspekti-
ve derart mit dem Shareholder Value-Konzept angereichert, dann entspricht die herausgeho-

bene Stellung der finanziellen Perspektive inhaltlich dem ersten Grundelement des Sharehol-



der Value-Konzepts, wonach das ,,Wohl der Anteilseigner” zu maximieren ist. Alle anderen
Perspektiven hatten dann dem ,,Wohl der Anteilseigner* beflissentlich zu dienen. Diese Art
der Unternehmensfiihrung, die sich aus normativer Sicht ausschlieBlich an finanziellen Zielen
und dem Shareholder Value orientiert, ist keineswegs unumstritten, wie Teil 3 gleich noch
genauer zeigen wird. Insgesamt wird deutlich, dal} das Shareholder Value-Konzept nur dann
in der Balanced Scorecard vollstandig integriert ist, wenn die finanzielle Perspektive mit
wertorientierten GroRen bestiickt ist und die finanzielle Perspektive gleichzeitig den hdochsten

Rang unter den Perspektiven einnimmt.

2.3 Umsetzungsbeispiel aus der Praxis

In grolRen deutschen Unternehmen hat sich die wertorientierte Unternehmensfiihrung weitge-
hend durchgesetzt (Pellens/Tomaszewski/Weber 2000, S. 1825). Eine Untersuchung des Ar-
beitskreises ,,Value Reporting“ der Schmalenbachgesellschaft ergab, daf die Berichterstattung
mittels wertorientierter Verfahren in den DAX-Unternehmen zunimmt. Die Uberwiegende
Anzahl der Unternehmen verlaRt sich dabei auf den EVA oder auf sehr eng mit dieser Kenn-
zahl verknipfte Verfahren (Ruhwedel/Schultze 2002, S. 620 f., Janssen 2004, S. 194). Einige
Unternehmen wie beispielsweise die E.ON AG oder die RWE AG veroffentlichen auch die
genauen Berechnungsschemata (E.ON 2004, S. 45 f., RWE 2004, S. 186 f.).

Ubersicht 1: Werttreiber des EVA als Basis einer Integration von Shareholder Value und Balanced
Scorecard nach Frohlich (2005, S. 618)

Economic Value Added (EVA)

kalkulatorische Geschéftsergebnis nach
Kapitalkosten Steuern (NOPAT)
Geschaftsvermdgen Kapitalkostensatz Steueraufwand Geschaftsergebnis
(WACC) vor Steuern (EBIT)

— | — |

Umlauf- Anlage- F/E-Kosten Vertriebs- / Verwal- Brutto-
vermogen vermbgen T tungskosten ergebnis
I [ | | |
Forderungen Verbindlich- Vorrate Umlagen Vertriebs- Umsatz- Umsatz
keiten kosten kosten




Frohlich (2005) nutzt fur sein integriertes Managementsystem aus Balanced Scorecard und
Shareholder Value den EVA als Spitzenkennzahl. Der EVA setzt sich bei ihm grob aus den in
Ubersicht 1 dargestellten Werttreibern zusammen. Allgemein handelt es sich beim EVA um
einen Residualgewinn, bei dem von einem modifizierten Geschaftsergebnis nach Steuern,
dem Net Operating Profit After Taxes (NOPAT), kalkulatorische Kapitalkosten abgezogen
werden. Die kalkulatorischen Kapitalkosten ergeben sich durch Multiplikation des Geschafts-
vermogens (Capital) mit dem durchschnittlichen Gesamtkapitalkostensatz, dem Weighted
Average Cost of Capital (WACC) (Janssen 2004, S. 190 f., Kornert 2003, S. 86 f.):
EVA = NOPAT - Capital - WACC.

Um nachhaltig wertbestimmende Strategien zu entwickeln, mu die Unternehmensfiihrung
zuerst an den Werthebeln NOPAT und Kapitalkosten ansetzen und diese dann solange ,,her-
unterbrechen* — also Top Down dekomponieren —, bis die Ebene nichtmonetarer Werttreiber
erreicht ist. Fir Frohlich (2005, S. 617) entfaltet sich gerade an den Schnittstellen monetérer
und nichtmonetarer Werttreiber das Potential einer kombinierten Anwendung von Sharehol-
der Value und Balanced Scorecard. Indem im Rahmen eines Werttreibermanagements die
wertorientierten Strategien der finanziellen Perspektive auf die interne Prozel3perspektive so-
wie die Kunden- und Mitarbeiterperspektive tbertragen werden, erganzt und unterstitzt die
Balanced Scorecard das Werttreibermanagement durch eine Operationalisierung wertorien-
tierter Strategien. Da an der Operationalisierung letztlich alle Mitarbeiter mitwirken mussen,
erhoht sich die Akzeptanz fiir ein wertorientiertes Handeln im Unternehmen (Frohlich 2005,
S. 618).

Hinsichtlich der Beriicksichtigung des EVA im vorliegenden Umsetzungsbeispiel ist zu kriti-
sieren, dal der EVA trotz seines investitionstheoretischen VVokabulars keine zahlungsstrom-
orientierten, sondern buchhalterische PeriodenerfolgsgroRen verwendet und daher nur unter
Zusatzannahmen mit der Kapitalwertmethode in Einklang zu bringen ist (Ballwieser 1994, S.
1387). Nachteilig wirkt sich die Orientierung am Jahresabschluf3 auch hinsichtlich der Objek-
tivitat des EVA aus, denn man kann Gestaltungsspielrdume nutzen. Dadurch ist der EVA mit
einigen Anreizproblemen behaftet. Aufgrund der Einperiodigkeit kann das Verfahren dem
zeitlichen Anfall der Zahlungen keine Rechnung tragen. Fiir den EVA spricht sein einfaches,
intern und extern leicht kommunizierbares Grundmodell. Zudem wird das in Anspruch ge-
nommene Kapital berlicksichtigt und Uber die Kapitalkosten flieBen Risikoerwartungen der
Kapitalgeber ein (Janssen/Scheren 1999, S. 624).



Aus normativer Sicht steht das betrachtete Beispiel dem Shareholder Value-Konzept sehr na-
he. Es nutzt jedoch als Hilfe bei der strategischen Umsetzung die Balanced Scorecard. Dies
IRt sich daran erkennen, dal} eine wertorientierte Kennzahl (EVA) die finanzielle Perspektive
dominiert und die finanzielle Perspektive den hdchsten Rang einnimmt. Der Blick auf nicht-
monetare Werttreiber, wie ihn die Balanced Scorecard vorsieht, wirkt auf strategischer Ebene

erhellend und trégt zu einer zielorientierten Unternehmensfuihrung nachhaltig bei.

3 Stakeholder-Konzept
3.1 Konzeptionelle Grundlagen

Im Stakeholder-Konzept kiimmert man sich — im Gegensatz zum Shareholder Value — nicht
nur um die Anteilseigner und deren Wohl, sondern um die Anspriiche aller Gruppen eines
Unternehmens (Freeman 1984, Janisch 1993). Wahrend Alchian/Demsetz (1972) noch davon
ausgingen, daB alle Anspriiche der Nichtanteilseigner fixiert sind, betonen Cornell/Shapiro
(1987), dal? ein Teil der Anspriiche der Nichtanteilseigner zwar vertraglich feststeht, also kon-
traktbestimmt ist, nicht unwesentliche Teile aber durchaus impliziter Natur sind. Beschrankt
man die Analyse — wie in klassischen Theorien blich — auf die kontraktbestimmten Teile der
Anspriiche, dann nehmen die Shareholder tatséchlich (und zu Recht) die dominierende Rolle
ein, denn die kontraktbestimmten Anspruchsteile der restlichen Stakeholder werden bevor-
rechtigt bedient und sind nur im Insolvenzfall bedroht. Erweitert man dagegen diese Sicht-
weise um die impliziten Anspriiche der Nichtanteilseigner, dann 1&Bt sich sagen: Ihre implizi-
ten Anspriiche stehen auch ohne Insolvenzgefahr auf dem Spiel (Speckbacher 1997, S. 633 f.,
Franke/Hax 1999, S. 7).

Beispiele fur implizite Anspriiche waren arbeitnehmerbezogene Weiterbildungsmoglichkeiten
und soziale Nebenleistungen an diese Anspruchsgruppe sowie die auf Kundenseite erwarteten
Serviceleistungen des Unternehmens. Es wére daher im Sinne des Stakeholder-Konzepts, die
Maximierung des Unternehmenswertes nur in einer Weise zu betreiben, die den Wert der im-
pliziten Anspriiche aller Stakeholder bewahrt. Diese impliziten Anspriiche sollten zumindest
als Nebenbedingungen bei der Zielerreichung integriert und beachtet werden. Damit lieR3e sich
die koalitionsartige Kooperationsbereitschaft der betroffenen Anspruchsgruppen sicherstellen,

was langfristig natiirlich auch im Interesse der Anteilseigner liegt.



Hinsichtlich der Frage, wer tberhaupt als Anspruchsgruppe eines Unternehmens gelten soll,
mull man das Stakeholder-Konzept in eine ethisch-normative und in eine strategische Kom-
ponente zerlegen. Bei der ethisch-normativen Komponente ware zu priifen, wer berechtigte
Anspriiche gegeniber einem Unternehmen erheben konnen soll. Hier bildet die ethisch be-
grindbare Legitimitat von Anspruchen das Auswahlkriterium. Im Rahmen der strategischen
Komponente geht es darum, wer Anspriiche an ein Unternehmen geltend machen kann. Das
Auswahlkriterium bilden dabei Machtpositionen, wie sie sich beispielsweise aus Verfligungs-

rechten Uber knappe Ressourcen ergeben (Ulrich 1999, S. 38-40).

Die Versuche, einen allgemeingultigen Kreis von Anspruchsgruppen herauszuarbeiten, zeigen
unterschiedliche Resultate. RegelmaRig werden dabei jedoch folgende Anspruchsgruppen
genannt: Eigentimer, Fremdkapitalgeber, Management, Mitarbeiter, Lieferanten, Kunden und
Offentlichkeit. Zu beachten ist, daR der EinfluR von Anspruchsgruppen im Zeitablauf variie-
ren kann und da man zur Komplexitatsreduktion h&ufig unterstellt, dal die Akteure einer
Anspruchsgruppe die gleichen Ziele verfolgen (Hill 1996, Brink 2000, Wolf/Kdrnert 2004).

3.2 Konzeptionelle Beziige zur Balanced Scorecard

Mit der Kunden- und Mitarbeiterperspektive sind in der Basisversion der Balanced Scorecard
zwei Perspektiven mit typischen Anspruchsgruppen besetzt. Bedenkt man den Nutzen fun-
dierter Stakeholderanalysen fir die strategische Unternehmensfiihrung (Gobel 1995), so liegt
es durchaus nahe, Balanced Scorecard-Perspektiven mit Anspruchsgruppen auszugestalten.
Gegen reine Anspruchsgruppenperspektiven in einer dann entstehenden sogenannten Stake-
holder Scorecard sprechen zum einen die vernachlassigte Abbildung von Beschaffungs-,
Kombinations- und Absatzprozessen im Rahmen der betrieblichen Leistungserstellung. Zum
anderen legt die Balanced Scorecard gro3ten Wert auf die Verkniipfung der Perspektiven mit-
tels Ursache-Wirkungs-Beziehungen in Form von Kausalketten und darauf, daf} die Perspek-
tiven auf der betrieblichen Zielkonzeption ful3en. Die mangelnde Verknipfung der Stakehol-
der-Perspektiven untereinander sowie ihr begrenzter oder nicht vorhandener Bezug zur be-
trieblichen Zielkonzeption lassen reine Anspruchsgruppenperspektiven unzweckmaRig er-
scheinen (Niven 2003, S. 138 f., Wolf/Kdrnert 2004, S. 653, Horvath/Partner 2004, S. 47 f.).

Aus diesen Griinden heraus ist die Balanced Scorecard keineswegs als Managementéquivalent

des Stakeholder-Konzepts interpretierbar, wie Jensen behauptet (Jensen 2001, S. 9, 17; vgl.



auch Form/Hillmann 2002, S. 692). Eine reine Stakeholder Scorecard eignet sich folglich
weniger zur internen Unternehmensfiihrung, sondern kann eher einer externen Berichterstat-
tung dienen. Auch Kaplan/Norton (1997, S. 34, u. 2001, S. 94-96) wenden sich nach anfang-
licher Aufgeschlossenheit immer mehr gegen eine Vermengung des Stakeholder-Konzepts
mit ,,ihrer” Balanced Scorecard. So kontrovers die Auffassungen in diesem Zusammenhang
auch sind, aus Sicht der strategischen Unternehmensfiihrung ist die Einbeziehung der einen

oder anderen Anspruchsgruppe als Balanced Scorecard-Perspektive offenbar unerlaBlich.

Nach Kaplan/Norton sind — wie weiter oben schon erwahnt — die vier Balanced Scorecard-
Perspektiven zwar ausgewogen, aber nicht gleichrangig, da die finanzielle Perspektive mit
den finanzwirtschaftlichen Zielen den hochsten Rang einnimmt. Damit beziehen Kaplan/Nor-
ton vorsichtig Stellung in der zum Teil heftig gefuhrten Shareholder-Stakeholder-Debatte
(vgl. zu dieser Debatte Speckbacher 1997, Gilnther 1997, S. 399 f., Kirsten 2000, Albach
2001, Lucke 2001). Sie pladieren implizit fur den seitens der Vertreter des Stakeholder-
Konzepts beklagten Zielmonismus im Shareholder Value-Ansatz. Letztlich schldgt sich der
normative Teil der Shareholder-Stakeholder-Debatte auch in der Balanced Scorecard nieder,
wenn es namlich darum geht, ob und gegebenenfalls in welcher Rangfolge man die verschie-
denen Balanced Scorecard-Perspektiven anordnet. Damit wird deutlich, daf sich die Balanced
Scorecard nicht nur gegeniiber dem Shareholder Value-Konzept 6ffnet. Uber eine ausgewo-
gene und gleichrangige Anordnung der Perspektiven laRt sie sich auch fir das Stakeholder-

Konzept nachhaltig erschliel3en.

3.3 Umsetzungsbeispiel aus der Praxis

GemaR ihres Leitbildes will die Deutsche Bank AG einen spirbaren Mehrwert fur Aktionare,
Kunden, Mitarbeiter und die Gesellschaft insgesamt schaffen. In diesem Zusammenhang for-
derte der Vorstand der Deutschen Bank schon fur das Jahr 1998, das Leitbild anhand eines
Kennzahlensystems im freiwilligen Teil des Geschaftsberichts strukturiert abzubilden (vgl.
die Geschaftsberichte der Deutschen Bank seit 1998). Die Fortschritte bei der Umsetzung des
auf der Balanced Scorecard basierenden ,,Vierklangs®“ brachten es mit sich, dal das Vier-
klang-Modell zum Gliederungskriterium des freiwilligen Teils des Geschaftsberichts aufstieg
(Low/Weide 2000, S. 249, Horvath/Gaiser 2000, S. 20). Da das Vierklang-Modell den fiir
bestimmte Anspruchsgruppen geschaffenen Mehrwert dokumentieren will, ist es nur konse-

quent, wenn im Anschlul} an fundierte Analysen den identifizierten Anspruchsgruppen eine
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eigene Perspektive reserviert wird. Die vier Perspektiven lauten wie die Anspruchsgruppen:
Aktionare, Kunden, Mitarbeiter und Gesellschaft (Ubersicht 2). Der Vierklang der Deutschen
Bank ist so ausgestaltet, dal} in jeder Perspektive drei Kategorien gebildet werden, namlich
fur Strukturdaten, Leistungskennzahlen und besondere Projekte. Dies wird nun anhand der
Aktionars- und Kundenperspektive kurz skizziert.

Ubersicht 2:  Stakeholder Scorecard-Perspektiven und Ausgestaltungsbeispiele im Vierklang der
Deutschen Bank

Perspektiven Ausgestaltungsbeispiele
Struktur Aktionérsgruppen, regionale Aufteilung
. Wertverdnderung der Aktie, Anteil am Bérsenumsatz, Aktionérszufrie-
S Leistung o
Aktiondre denheitsindex
. Bdrseneinfihrung USA, Internetangebote, Roadshows, Analysten-
Projekte I
workshops, Aktienriickkaufprogramm
Struktur Anzahl Kunden in Kundengruppen
Umfragen und Einschéatzungen durch Dritte (Euromoney, Standard &
Leistung | Poor’s, International Financial Review), Kundenzufriedenheits- und
Kunden . .
Kundenbindungsindex
Proiekte Euroeinfihrung, Internetauftritt, Kundenportale, Business Angels, B2B
) (Business to Business-Plattform), Asset Management in Indien
Struktur Ausbildungsstand, Alter, regionale und bankinterne Einsatzbereiche
Mitarbeiter-Commitmentindex, Austritte wegen Stellenwechsels, Auf-
. . Leistung | wand fur Aus- und Weiterbildung, Fehlzeitenquote, Teilnahme am
Mitarbeiter . . .
Belegschaftsaktienprogramm und Aktienoptionsprogramm
. Studie Arbeitgeberimage, Karriereseiten im Internet, interkulturelle
Projekte o
Weiterbildung, Talentmanagement
Struktur Anzahl der Lander, in denen die Bank vertreten ist
Lei Ausgaben von Stiftungen und gemeinnitzigen Organisationen, pro-
eistung |: -
Gesellschaft jektbezogene Ausgaben, Spenden, Sponsoring
Hochwasserhilfen 2002, Berliner Philharmoniker, ,,Women in Europe-
Projekte an Business®, New York-Hilfen nach dem 11.9.2001, Umweltmana-
gementsystem DIN EN 1SO 14001, Kunstpreis, MoOMA in Berlin

Die Strukturdaten der Aktionarsperspektive geben AufschlufR Gber die Aufteilung des Grund-
kapitals nach Aktionarsgruppen (private oder institutionelle Aktionare) und nach Regionen.
Ein Blick auf die Leistungskennzahlen vermittelt die Wertdnderung der Aktie und den Anteil
am Borsenumsatz in Deutschland. Zudem wird die Aktiondrszufriedenheit Uber einen Index
ermittelt. Wahrend im Jahr 1999 eine Fragebogenaktion stattfand, wurden in den Jahren 2000
und 2001 nur noch Umfragen auf der Hauptversammlung durchgefuhrt (Deutsche Bank 2002,
S. 14). Als besondere Projekte findet man beispielsweise die Borseneinfiihrung der Deutschen
Bank-Aktie an der New York Stock Exchange im Oktober 2001, die vorgenommenen Road-

shows oder Internetangebote zu Investor Relations-Aktivitéaten.
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Die Strukturdaten der Kundenperspektive bestehen aus der Anzahl der Kunden in den einzel-
nen Kundensegmenten. Als Leistungskennzahlen werden beim Firmenkunden- und Invest-
mentgeschéft die Plazierungen eines von der Zeitschrift Euromoney durchgefuhrten Konkur-
renzvergleichs angegeben. Im Privatkundengeschéft wurde bis 2003 jeweils ein Index fir die
Kundenzufriedenheit und die Kundenbindung ermittelt. Bei der Vermdgensverwaltung greift
man hingegen auf eine Einschatzung von Standard & Poor’s zurlick. Besondere Projekte fin-

det man zum Beispiel in der Euroeinfuhrung oder vielféltigen Internetaktivitaten.

Dem Vierklang der Deutschen Bank liegen einige konzeptionelle Uberlegungen der Balanced
Scorecard zugrunde. Kritisch ist dabei anzumerken, dall im Vierklang die betriebliche Ziel-
konzeption der Bank keine Rolle spielt. Zudem ist eine Verkniipfung der Perspektiven tber
Kausalketten nicht erkennbar. Auch werden die wesentlichen Aspekte des Leistungsprozesses
der Deutschen Bank nicht abgebildet. Damit eignet sich das Vierklang-Modell — im Gegen-
satz zur Balanced Scorecard — zwar nicht als Instrument zur (internen) Unternehmensfihrung,
es kann aber die Aufgabe eines sogenannten Stakeholder Reporting wahrnehmen, womit sich
das Format des Vierklangs fur eine strategiebezogene externe Berichterstattung anbietet
(Low/Weide 2000, S. 250, Wittmann 1998, S. 94). Die Stakeholder Scorecard im Gewand des
Vierklangs kann man dartiber hinaus als Vorstufe einer Balanced Scorecard interpretieren.
Sollten eine Stakeholder Scorecard und eine Balanced Scorecard in Unternehmen parallel
eingesetzt werden — wie das beispielsweise bei der Deutschen Bank zumindest zeitweise der
Fall war (Low/Weide 2000, Eigenbrodt/Kornmesser 2000, Harengel/Hess 1999) —, ist analog

zum externen und internen Rechnungswesen auf deren Kompatibilitat zu achten.

4  Systemtheorie
4.1 Theoretische Grundlagen

Die Systemtheorie ist eine Ubergeordnete und einende Metatheorie, die das ehrgeizige Ziel
verfolgt, Gemeinsamkeiten aller Systeme aufzudecken und die Prinzipien zu durchdringen,
die sich allgemein auf Ganzheiten anwenden lassen. Dabei wird das Untersuchungsobjekt in
seinem genuin unversehrten strukturellen Zusammenhang betrachtet. Wesentliche Beitrége
zum Aufbau der Systemtheorie lieferten der Biologe von Bertalanffy (1951), der Informati-
onstheoretiker Shannon (1949) und der Kybernetiker Wiener (1961). Die Systemtheorie ist
uber 30 Jahre lang vor allem vom Soziologen und Psychologen Luhmann (1996) weiter aus-

gearbeitet und vorangetrieben worden. Inzwischen liegen auch bemerkenswerte und umfang-
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reiche Studien zur ErschlieBung der Systemtheorie fur einzelne Branchen vor (vgl. zum Bei-
spiel Schmidt 1998).

Im Rahmen der Systemtheorie wird die Welt in Systeme dekomponiert. Konstitutiv fur den
Systembegriff ist die Vorstellung einer Grenze, die eine Differenzierung von Innen (System)
und AuBen (Umwelt) ermdglicht (Luhmann 1996, S. 19 f., Kneer/Nassehi 1993). Ulrich/
Probst (1995, S. 30) definieren ein System als ,,ein dynamisches Ganzes, das als solches be-
stimmte Eigenschaften und Verhaltensweisen besitzt. Es besteht aus Teilen, die so miteinan-
der verknupft sind, dal? kein Teil unabhéngig ist von anderen Teilen und das Verhalten des
Ganzen beeinflult wird vom Zusammenwirken aller Teile.” Der Zweck eines Teils liegt in
seinem Beitrag zur Zielerreichung des ganzen Systems. Aus der Zweckerfullung leitet der

Teil dann seine Existenzberechtigung im System ab (Fisch/Schafer 2001, S. 308).

In den Wirtschaftswissenschaften werden auf dieser Basis Unternehmen einerseits als Teil
einer groReren Ganzheit — eines Supersystems — interpretiert. Weitere Teile des Ganzen sind
beispielsweise Kunden, Lieferanten oder Geld- und Kapitalgeber. Andererseits werden Unter-
nehmen selbst als Systeme aufgefalt, die sich wiederum aus miteinander in Beziehung ste-
henden Teilen oder Subsystemen zusammensetzen. Solche Subsysteme finden sich zum Bei-
spiel in Form von Divisionen, Abteilungen oder Arbeitsgruppen. Als allgemeine Merkmale
solcher Systeme und Subsysteme gelten Emergenz, Offenheit, Dynamik, Interdisziplinaritét
und Komplexitat (Ulrich 1970, Schanz 1994, S. 110, Stinzner 1996, S. 39-41, Keuper 2004).

Eine der zentralen Aufgaben der Unternehmensfiihrung ist die Bewaltigung der Komplexitat
von Unternehmen, um die langfristige Uberlebensfahigkeit des Unternehmens zu sichern
(Keuper 2005, S. 211 f.). Hierbei gilt es, sowohl die strukturelle als auch die prozessuale Di-
mension der Unternehmenskomplexitat zielgerichtet zu handhaben. Die prozessuale Komple-
xitat druckt sich in der Generierung einer angemessenen Reaktion eines Unternehmens auf die
Wirkung eines Ereignisses im Umsystem des Unternehmens in angemessener Zeit aus. Mit
der prozessualen Unternehmenskomplexitat bezieht man sich daher auf die Reaktionsmdg-
lichkeit des Unternehmens. Das Ausmal} der Unternehmenskomplexitat wird jedoch maRgeb-
lich von der strukturellen Komplexitat beeinfluf3t, die auf die Reaktionsfahigkeit auf zukunfti-
ge Ereignisse im Umsystem des Unternehmens abstellt. Die strukturelle Unternehmenskom-
plexitat ist dabei um so gréRer, je mehr Produkte, Zulieferer, Kunden, Geld- und Kapitalgeber

usw. zu koordinieren sind und je mehr Beziehungen zwischen diesen Teilen bestehen (Luh-
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mann 1996, S. 46 u. 70, Keuper 2005, S. 214-216). MaBnahmen zur Reduktion der Unter-
nehmenskomplexitat, ndmlich das Schaffen bestimmter Strukturen und das kybernetische
Prinzip der Systemlenkung, weisen konzeptionelle Bezlige zur Balanced Scorecard auf, wie

gleich noch deutlicher wird.

4.2 Konzeptionelle Bezlige zur Balanced Scorecard

Die Reduktion der Komplexitét eines Systems mittels Lenkung kann auf zwei verschiedenen
Wegen erfolgen, und zwar uber Steuerung und Regelung. Mit Hilfe der Steuerung will man
erreichen, dal3 sich ein System in einer bestimmten Art verhélt und ein Ziel erreicht. Hierbei
wirkt man tber informationelle Anweisungen auf das System ein (Ulrich/Probst 1995, S. 79).
Die Balanced Scorecard folgt dieser Uberlegung, indem sie in ihr Zentrum die betriebliche
Zielkonzeption — von Kaplan/Norton als Vision und Mission bezeichnet — stellt. Auf die be-
triebliche Zielkonzeption beziehen sich nicht nur alle gewéhlten Balanced Scorecard-Perspek-
tiven, vielmehr werden aus der betriebliche Zielkonzeption alle Teilziele, Kennzahlen, Vor-
gaben und Malinahmen fiir jede Perspektive abgeleitet (Kaplan/Norton 1997, S. 8-17). Durch
diesen konzeptionellen Aufbau macht die Balanced Scorecard ganz im Sinne der Systemtheo-
rie ein Unternehmen der ganzheitlichen Steuerung zuganglich.

Anders als die Steuerung stellt die Regelung eine informationelle Riickkopplung einer Ab-
weichung von einem gewiinschten Verhalten oder Ziel dar. Mithin wird festgestellt, ob die
Steuerungsanweisung zur anvisierten Verénderung gefiihrt hat oder Abweichungen vorliegen.
Zudem umfalt die Regelung eine Rickmeldung des festgestellten Ergebnisses an die Steue-
rungsstelle und die Anweisung an diese Stelle, gegebenenfalls fiir weitere Steuerungsmaf-
nahmen zu sorgen (Ulrich/Probst 1995, S. 79 f.). Die Balanced Scorecard greift auch diesen
Sachverhalt unter dem Motto ,,strategisches Feedback und Lernen” im Sinne der Systemtheo-
rie auf (Kaplan/Norton 1997, S. 10 u. 190 f.). Bei der Implementierung und vor allem beim
kontinuierlichen Einsatz der Balanced Scorecard wird auf einen geschlossenen Kreislauf
mehrfacher Rickkopplungsschleifen Wert gelegt. Hierbei werden im Anschluf? an die Kl&-
rung der betrieblichen Zielkonzeption die Teilziele und Kennzahlen kommuniziert, bevor fir
die Teilziele und Kennzahlen VVorgaben festgelegt und Maltnahmen zum Erreichen der Vor-
gaben erarbeitet werden. Ruckkopplungs- und Lernprozesse auf operativer und strategischer

Ebene (,,double loops*) sorgen immer wieder daftr, Abweichungen festzustellen und gleich-
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zeitig Anpassungsprozesse auszuldsen (Weber/Schaffer 2000, S. 15). Somit 1aBt sich mit Hilfe

der Balanced Scorecard ein Unternehmen als System ganzheitlich regeln.

Neben der Regelung und Steuerung hat sich bei der Bewaltigung von Komplexitat in Unter-
nehmen das Schaffen einer rekursiven Struktur als besonders erfolgreich erwiesen. Anders als
bei hierarchischen Strukturen finden sich bei rekursiven Strukturen auf den unterschiedlichen
Ebenen immer wieder gleiche Muster. Auf den jeweiligen Ebenen organisieren sich die Sub-
systeme im Rahmen dieser Muster selbst, wobei durch die Ahnlichkeit der Muster die Konsi-
stenz des Systems erhalten bleibt (Fisch/Schafer 2001, S. 308). Das Management rekursiver
Unternehmensstrukturen wird durch den Einsatz der Balanced Scorecard unterstiitzt, denn es
lassen sich unterschiedliche Balanced Scorecards flr unterschiedliche Subsysteme entwickeln
und einsetzen. Da alle in den verschiedenen Subsystemen eingesetzten Balanced Scorecards
auf der betrieblichen Zielkonzeption ful’en und gleichzeitig die Balanced Scorecard-Perspek-
tiven — wie weiter oben schon erwahnt — untereinander mittels Kausalketten verknipft sind,

ist die Konsistenz der Unternehmensfiihrung gesichert.

4.3 Umsetzungsbeispiel aus der Praxis

Fisch/Schéafer (2001) entwerfen ein Modell zur ganzheitlichen Unternehmensfuhrung mit Hil-
fe eines sogenannten Executive Information Systems (EIS). In diesem Modell werden die
Steuerung und die Regelung eingesetzt und mit einer Kaskadenstruktur aufeinander aufbau-
ender Balanced Scorecards kombiniert. Das von Fisch/Schéafer (2001, S. 309-313) prasentier-
te Modell wird in einem grof3en Bauunternehmen angewendet, wobei sich das Unternehmen
in ergebnisverantwortliche Divisionen mit wiederum ergebnisverantwortlichen Profitzentren
gliedert. Im Rahmen dieser rekursiven Struktur verfolgen die Divisionen und Profitzentren
ihre eigenen Ziele, die nicht zwangslaufig in dieselbe Richtung weisen. Damit aber die uber-
geordnete Zielkonzeption des Unternehmens verfolgt wird, steuert und regelt die Unterneh-
mensleitung mit Hilfe der Balanced Scorecard. Die Unternehmensleitung formuliert ihre Ziele
im Rahmen einer Balanced Scorecard fur das Gesamtunternehmen. Diese Ziele werden fur die
Divisionen kaskadenformig aufgefachert, die im Zuge dessen ihre eigene Balanced Scorecard
entwickeln. Die Balanced Scorecard der Divisionen dient dann als Ziel fir die Balanced Sco-

recard der Profitzentren.
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Im Rahmen der Unternehmenstétigkeit wird dann beispielsweise ein Divisionsleiter die Lei-
stung seiner Division mit der Zielvorgabe vergleichen und bei Zielabweichung selbstandig
MafRnahmen zur Behebung der Abweichung einleiten. Die Leistung seiner Division meldet er
mittels seiner Divisions-Balanced Scorecard an die Unternehmensleitung. Damit erfullt die
Balanced Scorecard der Division drei unterschiedliche Aufgaben: Sie dient der Formulierung
der Zielvorgaben fir die Division, der Lenkung der Division sowie der Leistungsmeldung an
die Unternehmensleitung. Die Leistung des Bauunternehmens spiegelt sich dann in der Ba-
lanced Scorecard des Gesamtunternehmens wider und ergibt sich aus den Teilleistungen der
Divisionen. Analog lieRe sich fur die Profitzentren argumentieren (Fisch/Schafer 2001, S.
309 f.). Entscheidend fir die Lenkung des Bauunternehmens als System ist die kaskadenfor-
mige Struktur der Balanced Scorecards fiir das Gesamtunternehmen, die Divisionen und die

Profitzentren.

Das Bauunternehmen konnte die Wirksamkeit seines auf der Balanced Scorecard basierenden
EIS noch steigern, indem es die Unternehmenslenkung noch mit der Budgetierung und dem
Anreizsystem der Mitarbeiter koppelte. Hinzu trat die Etablierung einer Unternehmenskultur
der Ehrlichkeit und Offenheit, die besonders in Bauunternehmen wichtig, aber nicht immer
leicht durchzusetzen ist (Fisch/Schafer 2001, S. 313). Beztiglich der Budgetierung wurde dar-
auf geachtet, daR fur das EIS und die Budgets dieselben Ziel- und Melgréfien verwendet
werden, so dal} die GréRen des auf der Balanced Scorecard basierenden EIS budgetierungsfa-
hig formuliert werden kénnen. Des weiteren legte man Wert darauf, daB sich die organisatori-
sche Struktur des Informationsbedarfs mit den Budgetverantwortlichkeiten deckt. Damit lie-
fert die Leistung einer organisatorischen Einheit gleichzeitig Hinweise auf die Leistung der
sie leitenden Person und kann fur die Bemessung der variablen Vergitung als Teil des An-

reizsystems herangezogen werden (Fisch/Schafer 2001, S. 311 f.).

5 Fazit

Die Balanced Scorecard présentiert sich als ein ganzheitliches Instrument zur Unternehmens-
fihrung. lhre groRe Flexibilitat erlaubt es, sich auf verschiedene theoretisch-konzeptionelle
Ansdtze zu beziehen. Hier konnte gezeigt werden, dal3 das Shareholder Value-Konzept, das
Stakeholder-Konzept und die Systemtheorie in der Lage sind, ausschlaggebende Impulse fir
das Design der Balanced Scorecard zu liefern. Dariber hinaus wurde deutlich, dal? die Balan-

ced Scorecard unter der Voraussetzung einer konsequenten Umsetzung der Ansatze als in-
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strumentelles Pendant zu jedem der drei Ansatze fungieren kann. Somit ist sie theoretisch-
konzeptionell in jedem Ansatz verankerbar, und es mussen alle Versuche fehlschlagen, die
Balanced Scorecard von vornherein als Instrument zur Durchsetzung eines bestimmten An-
satzes zu interpretieren. Die Moglichkeit, mit der Balanced Scorecard sowohl systemtheoreti-
sches als auch anspruchsgruppen- und wertorientiertes Gedankengut bei der Unternehmens-
fihrung umsetzen zu kénnen, verleiht ihr die eingangs genannte Flexibilitat und ist gleichzei-

tig ein Grund fir ihre beeindruckende Resonanz.
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