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Die Controller sind gut beraten, sich neben den klassisschen Arbeitsgebieten 
wie Reporting oder Budgetierung auch um das strategische Controlling zu 
 kümmern. Denn allzu schnell wird übersehen, dass uns die Effi zienz letztlich 
nicht retten kann, wenn die Effektivität nicht gegeben ist. Oder anders: Wenn 
wir in die falsche Richtung gehen, hilft es uns nicht, schneller zu laufen! Dazu 
ist zum einen der Strategieentwicklungsprozess richtig zu gestalten und zu 
 kommunizieren, zum anderen müssen die einzelnen Instrumente richtig 
 angewandt werden.

Auf folgende Fragen fi nden Sie in diesem Buch Antworten:

>  Wie wird der Prozess der strategischen Planung optimal gestaltet? 

>  Welche Instrumente  werden im Strategieprozess verwendet und wie werden 
sie richtig eingesetzt?

>  Wie kann der Controller den Strategieprozess kreativ und dennoch effektiv 
 steuern und moderieren?

>  Wie werden Widerstände gegen strategische Veränderungen konstruktiv genutzt?

>  Wie wird die Umsetzung der strategischen Maßnahmen sichergestellt?

Die inhaltliche Verantwortung für diesen Band hat:

Prof. Dr. Andreas Klein – Professor für Controlling und International Accounting 
an der SRH Hochschule Heidelberg.

Die Autoren sind Experten aus der Unternehmens- und Beratungs-
praxis, darunter viele Mitglieder des Internationalen Controller Ver-
eins wie Siegfried Gänßlen, Dr. Walter Schmidt, Prof. Ronald Gleich, 
Dr. Herwig Friedag, Manfred Grotheer oder Guido Kleinhietpaß.
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Business Case: Controlling-Instrument zur
Pr�fung strategischer Optionen am Beispiel
Produktinnovation

n Der Business Case ist ein Instrument zur Pr�fung und Beurteilung
strategischer Optionen. Er hilft, strategische Ideen ganzheitlich zu
beurteilen.

n Dazu werden strategische Potenziale quantifiziert und die Auswir-
kung auf Ergebnis und Cashflow ermittelt. Zusammen mit einer
Risikoanalyse wird die Erfolgswahrscheinlichkeit der Entscheidung
deutlich erhçht.

n Der Erfolg des Business Case h�ngt von Art und Umfang der
strategischen Pr�fung ab. Die Qualit�t der Zahlen kann nicht besser
sein als die Qualit�t der strategischen Analyse.

n Der Business Case ist Bindeglied zwischen strategischer Planung und
operativer Umsetzung. Er ist Teil der Mittelfristplanung und erleich-
tert so die Integration mit der gesamten Unternehmensplanung.
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1 Vorauswahl strategischer Optionen
Die Beurteilung und Bewertung von Handlungsoptionen f�r Strategien
gestaltet sich schwierig. Welche Ideen haben das Potenzial, sich am
Markt durchzusetzen? Diese Frage soll am Beispiel einer „Produkt-
innovation mit Spartengr�ndung“ dargestellt werden. Strategisch stellt
sich die Frage der Effektivit�t, d. h. der grunds�tzlichen Wirksamkeit der
Innovation am Markt. Zudem muss jede Option wertschaffend sein,
d. h., operativ ist der Ressourceneinsatz (rechnerisch) zu bewerten.

Der Vergleich muss auf dem jeweils bestmçglichen Einsatz von Mit-
arbeitern, Sachmitteln und Liquidit�t basieren. Aber wie Ressourcen
effizient eingesetzt werden kçnnten, ist natur gem�ß noch nicht bekannt.
Die Option ist zun�chst wie eine Blackbox mit strategischen und
operativen Fragen.

Lösen wir die Probleme der 
Kunden nachhaltig besser als 
der Wettbewerb?

strategisch

operativ

Was tue oder lasse ich?

Wie setze ich den strategischen Entscheid um?

Lohnen sich unsere Produkte 
oder Dienstleistungen?

 

Abb. 1: Controllers Vexierbild zur strategisch/operativen Diagnose

Die Kunst des Business Case besteht darin, beide Aspekte ganzheitlich zu
beurteilen und in Zahlen zu �bersetzen. Mit Strategieanbindung und
grober Umsetzungsanleitung zugleich ist er Teil der Mittelfristplanung.
Diese stellt das Scharnier dar, das beide Denkweisen verbindet.

Erst durch die Konkretisierung kçnnen die strategischen Optionen auf
Plausibilit�t gepr�ft und beurteilt werden. Die Zahlen sind in diesem
Verst�ndnis ein Ergebnis der Analyse. Zugleich sind sie ein Zwischen-
schritt auf dem Weg zur Beurteilung der Risiken. Es ist darum zu
betonen, dass Effektivit�t keine Begr�ndung f�r Effizienz ist. Jede Zahl
kann nur so gut sein wie die zugrunde liegenden Annahmen. Operativ
kann nur umgesetzt werden, was strategisch als Potenzial vorhanden ist.
Die strategischen Fragen des Business Case sind darum den operativen
Fragen vorangestellt.
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2 Controllers Triptychon
Zun�chst werden alle nicht schl�ssigen strategischen Optionen aus-
sortiert. Der Filter darf rechnerisch noch grob sein, solange die
Bewertung ganzheitlich erfolgt. Dazu eignet sich z. B. „Controllers
Triptychon“ (s. Abb. 2). Als Ver�nderungsformular bildet es strategische
Potenziale, Ergebnis und Finanzen nebeneinander ab. Miteinander
vernetzte Fragen lassen sich darin leichter erkennen und bearbeiten.

Abb. 2: Controllers Triptychon hilft bei der Beurteilung denkbarer Ver�nderungen

Insbesondere das Ausf�llen der ersten Spalte ist fehleranf�llig. Nur
Ver�nderungen, die sich aufgrund einer Option ergeben, d�rfen ein-
fließen. Stellen wir uns einen Pkw-Reifenservice vor: Reifenwechsel und
Verkauf. Er kçnnte auch innovative Tuning-Lçsungen anbieten. Welche
Potenziale w�rden sich dadurch �ndern? Das kçnnte „ein grçßeres
Einzugsgebiet mit mehr Kunden“ sein. Auch ein „hçheres Image bei
Reifenherstellern und darum k�rzere Belieferungszyklen“ sind vorstell-
bar. Kritisch aber w�re die Antwort „Filialgr�ndung am N�rburgring“.
Das ist auch ohne Tuning-Gesch�ft mçglich. Nur wenn die vorhandenen
R�umlichkeiten f�r Tuning nicht ausreichen, w�re diese Antwort in der
ersten Spalte zul�ssig. Die „Innovation Tuning“ und die „Filialisierung“
sind kombinierbar, bleiben aber zwei strategische Optionen.

Jede Antwort kann neue Eintr�ge im Triptychon nach sich ziehen. So
bringen neue Kunden zus�tzliche Deckungsbeitr�ge. K�rzere Beliefe-
rungszyklen verringern die Anzahl der vorgehaltenen Reifen, also die
Kapitalbindung. Als Einmaleffekt wird Liquidit�t freigesetzt. Diese
Mittelherkunft (MH) aus dem Lagerabbau kann f�r die Bezahlung neuer
Tuning-Werkzeuge verwendet werden. Der Saldo aus Mittelherkunft
und Mittelverwendung (MV) bildet die Liquidit�tsver�nderung in Form
von Liquidit�ts�berschuss oder Liquidit�tsbedarf ab. Es ergeben sich
aber nicht nur positive Wirkungsketten. Durch das Tuning kçnnten
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bisherige Kunden irritiert sein und zur Konkurrenz wechseln etc.
Potenzialverschlechterungen sind eine erste Risikoinformation – bewer-
tet in Ergebnis und Liquidit�t.

Durch das Erfassen aller Wechselwirkungen zwischen den Spalten leistet
das Triptychon einen erheblichen Beitrag zur Transparenz. Die Ver-
�nderungen der strategischen Potenziale sind detailliert benannt. Voll-
st�ndigkeit, Plausibilit�t und Konsistenz der bisherigen �berlegungen
lassen sich nun beurteilen. Zugleich l�sst sich die Wirkung der
strategischen Potenziale auf das Ergebnis absch�tzen.

Wenn die Problemlçsungsf�higkeit aus Kundensicht durch die Strategie
verbessert wird, muss sich das entweder in hçherer Preisbereitschaft oder
in hçherem Absatz niederschlagen. Der relative Marktanteil steht damit
als Kennzahl zwischen erster und zweiter Spalte. Analog ist der ROI
(RONA etc.) geeignet, zwischen zweiter und dritter Spalte zu stehen.

Die Ergebnisverbesserung kann als EBIT und der verbleibende Liquidit�ts-
bedarf als Investment interpretiert werden. In komprimierter Form
beinhalten diese beiden Kennzahlen Chancen und Risiken auf drei zentralen
Feldern. Damit erfolgt eine Vorauswahl der strategischen Optionen auf
einer grob quantifizierten – und plausibilisierten! – Zahlenbasis.

Im Regelfall darf man davon ausgehen, dass alle relevanten Aspekte
bekannt sind. Darum ist die Vorauswahl ein wichtiger Schritt bei der
Erstellung des Business Case. Er muss allerdings inhaltlich und zeitlich
weiter detailliert werden. Dazu gehçrt auch, dass besonders kritische
Einflussfaktoren ein weiteres Mal, d. h. separat hergeleitet werden. Das ist
auch f�r die Akzeptanz wichtig. Schließlich sollen in der sp�teren
Umsetzung daraus einmal die Zielmaßst�be f�r die verantwortlichen
Manager abgeleitet werden.

3 Kernelemente des Business Case
Laut Studien werden nur 10 % der neu gegr�ndeten Unternehmen zum
„Top Performer“. Ein Totalverlust ist dagegen dreimal so wahrscheinlich.
Darum m�ssen bei der Erarbeitung des Business Case die strategischen
Teile auch den �berwiegenden Teil ausmachen. Der Schwerpunkt muss
zun�chst auf der Plausibilit�tspr�fung liegen. Die Rentabilit�t ist nach-
gelagert. Das gilt f�r Existenzgr�ndungen wie f�r bestehende Konzerne.

Dar�ber hinaus ist es sinnvoll, den Aufbau eines Business Case stark von
der jeweiligen Situation – von Unternehmensneugr�ndung bis Sanierung
– abh�ngig zu machen. Die f�r die Spartengr�ndung „Tuning“ ebenfalls
wichtigen Fragen wie z. B. Leitbild, F�hrungsteam etc. sollen hier nur
beispielhaft genannt sein.
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Folgende Elemente sollten allgemein g�ltig, d. h. unabh�ngig von der
konkreten strategischen Option mindestens enthalten sein:

1. Strategische Pr�fung
– Gesch�ftsmodell/Unternehmenskonzept
– Beschreibung des Kunden und seiner Bed�rfnisse
– Grçße des Marktes
– Analyse des Wettbewerbs und der Marktnischen

2. Operative Pr�fung
– Maßnahmenplan
– Meilensteine

3. Finanzplanung (im weiteren Sinne)
– Erfolgsrechnung (GuV)
– Plan-Bilanz
– Liquidit�tsplanung

4. Chancen und Risiken – alternative Szenarien

4 Strategische Pr�fung
4.1 Gesch�ftsmodell/Unternehmenskonzept

Wieso kauft der Kunde bei uns und nicht beim Wettbewerber? Wie
entwickeln sich kaufentscheidende Einflussfaktoren im Zeitablauf? Die
Antworten darauf muss der Business Case geben. Da dabei nicht selten das
gesamte Umfeld der Unternehmung betroffen ist, wird auch vom
„strategischen Radar“ gesprochen. Es bildet den Einstieg in die Pr�fungen:

Kunde

Unser 
Unternehmen

Wettbe-
werber

wie überwinden?

Preis-
Leistungs-
verhältnis

Preis-
Leistungs-
verhältnis

Kunde

Unser 
Unternehmen

Wettbe-
werber

wie überwinden?

Preis-
Leistungs-
verhältnis

Preis-
Leistungs-
verhältnis

Abb. 3: Pr�fung der strategischen Option in verschiedenen Dimensionen
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4.2 Beschreibung des Kunden und seiner Bed�rfnisse

Ob die Strategie „richtig“ ist, entscheidet der Kunde. Ausgangspunkt der
�berlegung ist deshalb das Kundenbed�rfnis. Das verlangt eine ein-
deutige Definition des Kunden bzw. der Kundengruppe. Die Ver-
mutung, es werde schon f�r jeden Kunden etwas dabei sein, f�hrt dazu,
dass die Lçsung f�r keinen Kunden richtig passt. Wer es jedem recht
machen will, sitzt letztlich zwischen allen St�hlen.

Falls verschiedene Kunden(gruppen) adressierbar sind, sollte die Ent-
scheidung im Wesentlichen nach zwei Kriterien getroffen werden:

• Welchen Kunden kann eine �berlegene Problemlçsung angeboten
werden?

• Welche dieser Zielgruppen ist attraktiv?

Die Erarbeitung der Kundenbed�rfnisse ist deshalb der erste Schritt. Was
bieten wir zur Lçsung der Kundenprobleme an? Wie wichtig sind dem
Kunden die einzelnen Bed�rfnisse und wie w�rde der Kunde unser
Leistungsangebot im Vergleich zum Angebot der Konkurrenz beurteilen?
Der erzeugte Kundennutzen ist der Einstieg in das Potenzialprofil.

etknuPthciweGneiretirK
Maß-

nahmen

(Kunden-
bedürfnis

viel
besser

5

etwas
besser

4

gleich
gut
3

etwas
schlechter

2

viel
schlechter

1

(Gewicht x 
Punktnote)

emmuS%001

Beurteilung ggb. dem Wettbewerber
(Punktnote)

Abb. 4: Das Potenzialprofil unterst�tzt auch bei der strategischen Preisfindung

4.2.1 Das Potenzialprofil
Das Potenzialprofil erf�llt im Business Case mehrere Funktionen: Es
systematisiert die Analyse und kann als Schrittmacher f�r den letzten
Feinschliff im Leistungsdesign dienen. Die Differenz zwischen der Ist-
Punktesumme und dem Zielwert muss durch Maßnahmen beseitigt
werden. Außerdem ist durch den relativen Vergleich zum Wettbewerber
auch messbar, um wie viel Prozent die eigene Leistung besser/schlechter ist.

Der Wettbewerb hat immer 300 Punkte. H�tte unser Tuning-Angebot
420 Punkte, dann w�ren wir 40 % besser. Mit dem Leistungsabstand ist
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auch der maximale Preisabstand ermittelt, bei dem keine Beeintr�chti-
gung der Absatzmenge erwartet wird. Damit ist das Potenzialprofil
wichtiger Bestandteil der strategischen Preisfindung und Ankn�pfungs-
punkt f�r die sp�tere Finanzplanung.

Außerdem zwingt das Potenzialprofil weg von der anonymen Formulie-
rung „der Wettbewerb“ hin zur konkreten Benennung einer Konkur-
renzfirma und ihres Angebots. Nur so ist der Vergleich „besser, gleich gut
oder schlechter“ �berhaupt mçglich. Ebenso muss der Kundentyp exakt
definiert werden: Unterschiedliche Kunden haben i. d. R. auch unter-
schiedliche Bed�rfnisse. Im endg�ltig verabschiedeten Business Case gibt
es nur ein Potenzialprofil f�r die letztlich ausgew�hlte Kundengruppe. In
der Analysephase muss es jedoch mehrfach ausgef�llt werden: f�r jede
potenzielle Kundengruppe in Kombination mit allen wichtigen Wett-
bewerbern.

Sowohl aus finanziellen und organisatorischen Gr�nden als auch aus
Imagegr�nden wird es i. d. R. nicht mçglich sein, alle Kundengruppen
gleichzeitig zu bedienen. Wenn mittels des Potenzialprofils plausibel
begr�ndet werden kann, welche Kundengruppen voraussichtlich bei uns
und nicht bei der Konkurrenz kaufen w�rden, dann kann ermittelt
werden, an welche dieser potenziellen Zielgruppen wir uns richten wollen.

4.2.2 Das Ermitteln des Preises
Durch das Potenzialprofil ist der maximal mçgliche Preis der potenziel-
len Zielgruppe ermittelt. Der Leistungsabstand bestimmt die Obergrenze
des Verkaufspreises. Das Gegenst�ck bildet das Unternehmen mit
„Selbstkosten + angemessener Gewinnanteil“ als bençtigten Preis. Wie
weit dieser Spielraum von nçtig bis mçglich ausgeschçpft werden soll,
h�ngt davon ab, ob wir bef�rchten, weitere Konkurrenten anzulocken
oder nicht; also vom Wettbewerb quasi „erlaubte Kosten“.

Und zu guter Letzt sollte noch gepr�ft werden, ob die angestrebte
Preisstellung auch passend zur Strategie ist, also z. B., ob wir eine
schnelle oder langsame Marktdurchdringung anstreben oder ob wir uns
als Premiumanbieter oder als Preisbrecher etablieren wollen.

Die Attraktivit�t wird neben dem erzielbaren Preis aber noch durch
weitere Faktoren beeinflusst:

• Wie groß ist die Kundengruppe und wie groß ist ihr Bedarf?

• Wie wird sich die Anzahl der Kunden/ihr Bedarf im Zeitablauf
entwickeln?

• Wie wird die Wettbewerbssituation sein?

• Welches Risiko besteht bei Ansprache der Zielgruppe?
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4.3 Grçße des Marktes

Die erste Frage „Wie groß ist die Kundengruppe und wie groß ist ihr
Bedarf?“ wird am leichtesten mit Daten aus statistischen Erhebungen
beantwortet. Sind solche Informationen zu teuer oder nicht verf�gbar, so
muss gesch�tzt werden. Ziel ist nicht eine vermeintlich exakte Zahl,
sondern die richtige Grçßenordnung.

Eine einfache und bew�hrte Methode ist, die unbekannte Gesamtgrçße
in Teilgrçßen zu zerlegen, die sich einzeln leichter sch�tzen lassen als die
Gesamtgrçße. Im Idealfall l�sst sich von einer bekannten Basis starten.
Die Qualit�t der Sch�tzung wird wesentlich durch drei Dinge bestimmt:
das Vorgehen in kleinen Schritten, die Absicherung wichtiger Teilgrçßen
und die Offenlegung der Annahmen. So entsteht ein Gef�hl f�r das der
Sch�tzung innewohnende Risiko.

Beispiel: Marktgrçße f�r Babywindeln
Procter & Gamble, Hersteller von Pampers, hat auf folgende Art und Weise den
Verbrauch von Papierwindeln in der Schweiz gesch�tzt:1

• Basis: Bevçlkerung der Schweiz: 7,3 Mio. (Bundesamt f�r Statistik)
– Annahme: Das Durchschnittskind tr�gt 2 Jahre lang Windeln (Eltern

fragen).

• Basis: Die durchschnittliche Lebenserwartung in der Schweiz betr�gt 80 Jahre
(Geografie-Lehrbuch).
– Berechnung: Die Zahl der Windeln tragenden Kinder in erster Ann�he-

rung betr�gt 2/80 = 2,5 % der Bevçlkerung oder rund 180.000.

• Verfeinern der Annahme: Die Bevçlkerung ist altersm�ßig nicht gleich
verteilt (Zwiebelfunktion), d. h., einerseits nimmt die Zahl der Menschen pro
Jahrgang mit zunehmendem Alter ab, andererseits ist die Geburtenrate
zurzeit sehr niedrig. Nehmen wir an, die beiden Effekte gleichen sich in
etwa aus; die Unsicherheit dokumentieren wir mit der Bandbreite von
160.000 – 200.000 Windeltr�gern.
– Annahme: Windelverbrauch je Tag (wieder Eltern fragen): 5 – 7 Windeln

Resultat: Der gesch�tzte t�gliche Windelverbrauch in der Schweiz betr�gt
0,8 – 1,4 Mio.

Tats�chlicher Wert: 1,15 – 1,25 Mio.

Schwieriger ist die zweite Frage nach der Entwicklung im Zeitablauf, zu
beantworten. Unterschiedliche Arten von Bedarf (z. B. Bedarf des Kunden
nach Mobilit�t, Unterhaltung, Befriedigung von Sammelleidenschaft etc.)
sind im Zeitablauf unterschiedlich stabil. Kçnnen wir die Art des Bedarfs
benennen und dessen Nachhaltigkeit absch�tzen? Das Gesch�ftsmodell
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sollte idealerweise f�r eine Reihe von Jahren tragf�hig sein. Abh�ngig
vom Investitionsbedarf und den Mittelr�ckfl�ssen sollten f�nf Jahre nicht
unterschritten werden.

Forschungsintensive Branchen wie z. B. Pharma oder Biotechnologie
kçnnen in diesem kurzen Zeitraum ihr Geld nicht zur�ckverdienen. Das
gilt entsprechend auch f�r Branchen mit hoher Kapitalbindung, z. B. die
Energiebranche. Man denke nur an die Diskussion �ber die Restnut-
zungsdauer von Atomkraftwerken.

Zeit (Jahre)

Einführung       Wachstum          Reife               Sättigung

Umsatz

Rentabilität in%

Liquidität

Abb. 5: Der Lebenszyklus unterst�tzt die Planung

Ob der Bedarf l�ngerfristig existiert, h�ngt auch von mçglichen
Alternativen ab, die dem Kunden zur Verf�gung stehen (vgl. Abb. 8).
Um die Absatzentwicklung abzusch�tzen, muss weiterhin gekl�rt wer-
den, wie sich der Lebenszyklus aktueller Produkte verh�lt. Bei einer
Produktinnovation muss dann �berlegt werden, welche �nderungen sich
aufgrund der Neuartigkeit der Leistung gegen�ber dem bisherigen,
typischen Branchenverlauf ergeben. Insbesondere auf das Angebot
erg�nzender Leistungen ist zu achten.

So war die Nachfrage nach Personalcomputern in der Anfangszeit stark
vom Angebot an Programmierleistung abh�ngig. Die Hardware bençtigt
die komplement�re Leistung Software.

Daneben gibt es die gleichen Fragen, die auch im Rahmen der Planung
gestellt werden:

• Gibt es langfristige Trends wie z. B. das Wirtschaftswachstum?

• Sind daneben mittelfristige Trends bekannt, die um den langfristigen
Trend schwanken, wie z. B. der Konjunkturzyklus?
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So kann der Bedarf an einem hochwertigen Produkt mit steigendem
Einkommen langfristig wachsen, aber eine Konjunkturschw�che kçnnte
f�r eine �bergangszeit dazu f�hren, dass die Kunden in der n�chsten
Zeit preiswertere Angebote bevorzugen.

4.4 Segmentierung des Gesamtmarktes

Meist ist es erforderlich, nicht nur die Entwicklung des Gesamtmarktes
zu betrachten, sondern konkrete Teilm�rkte zu analysieren. Der Gesamt-
markt kann segmentiert werden nach sozioçkonomischen Kriterien
(Alter, Geschlecht, Bildungsniveau, Einkommen, Wohnort etc.) oder
nach psychografischen Kriterien (Einstellungen, Lebensstil, Kaufmotiv,
Produktwahrnehmung etc.). Ziel ist die Bildung von Kundengruppen,
die homogene, d. h. gleichartige Bed�rfnisse haben.

Auch dies kann am Beispiel Personalcomputer gezeigt werden. Der
Gesamtmarkt kann in die Nutzungsarten „unterwegs“ (Notebook), „statio-
n�r“ (Desktop) und „Server“ unterschieden werden. Damit einhergehen
unterschiedliche Anforderungen an das Produkt: So sind bei der mobilen
Nutzung vor allem die Laufzeit des Akkus und das Gewicht von Interesse,
was bei den beiden �brigen Nutzungsarten irrelevant ist.

Bis hierhin ist die Segmentierung einstufig. Gegebenenfalls muss die
Segmentierung f�r die gerade ermittelten Teilm�rkte fortgesetzt werden.
So w�re z. B. f�r die Desktops eine weitergehende Analyse denkbar. Hier
kçnnte in die Kundengruppen „Office-Anwender“, „PC-Spieler“, „In-
ternetnutzer“ etc. unterschieden werden. Jede der Gruppen hat wie-
derum eine andere Erwartungshaltung und auch Zahlungsbereitschaft.
Abbildung 6 verdeutlicht diese mehrstufige Marktsegmentierung.
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Abb. 6: Mehrstufige Marktsegmentierung unterst�tzt die Zielgruppenauswahl

F�r jedes Teilsegment m�ssen folgende Informationen erarbeitet werden:

• Beschreibung der Kundenbed�rfnisse (Potenzialprofil, vgl. Abb. 4)

• Absatzkanal/Einkaufsort der Kunden
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• Beschreibung der Wettbewerber mit St�rken (z. B. Markenbekannt-
heit, Pr�senz in Absatzkan�len) und Schw�chen (z. B. alter Maschi-
nenpark, nicht abgerundetes Sortiment, keine Innovationen im
Sortiment)

• Weitere Wettbewerbskr�fte; z. B. „Five Forces“ (vgl. Abb. 7)

Wenn die Grçße des Gesamtmarktes und seiner Teilm�rkte ermittelt ist,
muss im n�chsten Schritt untersucht werden, welche Segmente des
betrachteten Marktes man gewinnen und dauerhaft halten kann (bzw.
entsprechend welchen Marktanteil innerhalb eines Segments). Dazu bietet
es sich an, eine Kernzielgruppe und eine erweiterte Zielgruppe zu definieren.

4.5 Analyse des Wettbewerbs und der Marktnischen

Je attraktiver der Markt erscheint, desto mehr muss auf Wettbewerber
geachtet werden. Vermutlich identifizieren sie die gleichen Zielgruppen.
Sie bestimmen maßgeblich, wie sich der Bedarf und damit der (relative)
Marktanteil entwickeln. Zur Analyse bietet sich die Systematisierung von
Porter an (s. Abb. 7):

Abb. 7: Analyse der Wettbewerbssituation mit den „Five Forces“
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Der Wettbewerb in der Branche ist i. d. R. die wichtigste Einflussgrçße.
Zur weiteren Detaillierung wird eine zwei- bzw. mehrdimensionale
Einteilung des Marktes nach Produkteigenschaften vorgenommen. Die
relevanten Eigenschaften aus Kundensicht sind bereits im Potenzialprofil
(vgl. Abb. 4) erarbeitet worden.

Die Ergebnisse kçnnen bei Bedarf durch das statistische Verfahren der
Faktorenanalyse �berpr�ft werden. Aus Gr�nden der �bersicht werden
auf zwei oder drei Achsen die wichtigsten Kriterien(b�ndel) abgebildet.
Darin werden die Wettbewerbsprodukte eingezeichnet. So lassen sich
Marktnischen identifizieren und der zu erwartende Marktanteil wird auf
einer soliden Datenbasis bestimmt.

Kriterium 1

Kriterium 2

MarktnischeC

B

A

D

E
F

Abb. 8: Die Einordnung der Wettbewerber (A bis F) zeigt die Marktnische

Die Entwicklung innerhalb der Branche kann im Zeitablauf gut mit einer
Portfoliomatrix abgebildet werden. Die Ver�nderung des (relativen)
Marktanteils zeigt, ob wirklich ein Wettbewerbsvorteil besteht, d. h., ob
wirklich eine bessere Problemlçsungsf�higkeit im Vergleich zum Wett-
bewerb vorliegt.

4.5.1 Die Bedeutung von Wettbewerbern
Nicht immer ist der Wettbewerber eine Bedrohung des eigenen Absatzes.
Manchmal bençtigt man den Wettbewerb sogar, um am Markt erfolg-
reich sein zu kçnnen. Das gilt insbesondere bei Innovationen oder wenn
eine kritische Masse Kunden erforderlich ist. So w�rde es einem
einzelnen Kunden nichts nutzen, alleine ein Telefon zu besitzen. Erst
wenn mindestens eine weitere Person ein Telefon hat, kann es Nutzen
stiften. Der Nutzen wird ja gerade mit steigender Anzahl an Telefon-
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besitzern immer grçßer. Deshalb kann es wichtig sein, Wettbewerber
„zum Mitmachen“ zu bewegen. Sind diese bereit dazu oder gibt es
Markteintrittsbarrieren?

Oder gibt es Marktaustrittsbarrieren, sodass Wettbewerber sich nicht
von ihren angestammten Produkten trennen kçnnen? Dann wird der
Wettbewerb besonders intensiv, weil „die im Markt gefangenen Unter-
nehmen“ keine Ausweichmçglichkeit besitzen. Das gilt ganz besonders
bei Produktinnovationen, die auf verschiedenen technischen Verfahren
basieren. Dort sind geleistete F&E-Aufwendungen „Sunk Costs“ und
Garantieverpflichtungen sind Marktaustrittsbarrieren.

4.5.2 Strategische Fragen kl�ren
Am Ende der Wettbewerbsuntersuchung muss eine konkrete Einsch�t-
zung des mçglichen Preises und der Menge existieren. Folgende
strategische Checkliste ist zu pr�fen:

• Worin ist unser Angebot zur Problemlçsung anders als das Wett-
bewerbsangebot?

• Ist der Unterschied geeignet, um den Wettbewerb in dem angedachten
Marktsegment zu �berwinden?

• Wird unser Vorteil vom Kunden wahrgenommen?

• Ist der Kunde bereit, f�r diesen Vorteil auch zu bezahlen?

• Kann unser Vorteil dauerhaft vor Nachahmern gesch�tzt werden?

Mit diesen Fragen werden die Wirksamkeit und die Nachhaltigkeit der
Strategie gepr�ft. Ebenso wichtig ist es, die notwendigen Pr�missen der
Strategie zu formulieren. Was braucht die Strategie als Nebenbedin-
gung(en), damit sie erfolgreich sein kann? Die Pr�misse ist als
erforderliche Nebenbedingung definiert, auf die die eigene Firma keinen
Einfluss hat. Denn wenn die erforderliche Grçße von der Firma
beeinflusst werden kçnnte, dann m�sste eine Maßnahme ergriffen
werden! Die Kenntnis der Pr�missen und die sp�tere dahingehende
�berpr�fung des Umfelds ist bereits ein Teil der Risikovorsorge.

Diese strategischen Fragen m�ssen gekl�rt werden, bevor die operative
Planung beginnt. Die operative Planung stellt nur die Umsetzung der
Strategie dar. Ist die Strategie („doing the right things“) nicht wirksam,
sind die operative Planung („doing things right“) und damit auch die
daraus abgeleitete Finanzplanung das Papier nicht wert, auf dem sie
geschrieben sind. Auch wenn die beste Strategie ohne gute operative
Umsetzung scheitert, kann operative Effizienz fehlende strategische
Effektivit�t doch nicht ersetzen.
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4.5.3 Operative Umsetzungsplanung
Bei der operativen Planung sind konkrete Maßnahmenb�ndel gefragt, im
Sinne robuster Schritte. Nur Maßnahmen sorgen f�r die nçtige Kon-
kretisierung der strategischen Ideen und bilden damit die Basis f�r die
Ermittlung von Zahlen: „Das Budget ist ein in Zahlen gegossener
Maßnahmenplan.“ Soll die im n�chsten Schritt durchzuf�hrende Finanz-
planung mehr sein als ein Zahlenfriedhof, braucht sie ihre Herleitung
und Begr�ndung aus den geplanten Handlungen der Manager.

Neben den Maßnahmen ist insbesondere die erforderliche Zeit abzu-
sch�tzen. Da oft erhebliche finanzielle Vorleistungen erbracht werden
m�ssen (vgl. Abb. 6), ist es f�r die Finanzplanung besonders wichtig,
nicht nur die Hçhe, sondern auch die Zeitpunkte und die Dauer des
Finanzbedarfs zu kennen.

An festgesetzten Zeitpunkten, d. h. idealerweise nach dem Abschluss
kritischer Projektschritte (Maßnahmenb�ndel), ist aufs Neue zu pr�fen,
ob der Business Case weiter verfolgt werden soll. Diese auch „Meilen-
steine“ genannten Zeitpunkte sind Anlass f�r den eingangs erw�hnten
Soll-Ist-Vergleich (SIV) und die Erwartungsrechnung im Sinne einer
Ziel-Ist-Vorschau (ZIV).

Der bei jedem Meilenstein durchgef�hrte SIV hilft, Verzçgerungen
gegen�ber dem Plan fr�hzeitig zu erkennen. So kann korrigierend
eingegriffen und der Forecast bei Gewinn und Liquidit�t ermittelt
werden. Schlimmer noch als eine schlechte Nachricht w�re die �ber-
raschung. Sie bietet nur noch die Mçglichkeit zu reagieren. Deshalb
muss es heißen: Nicht trotz der Tatsache, dass es sich um ein
unbekanntes Gesch�ftsfeld handelt, sondern genau deswegen ist eine
durchdachte Planung so wichtig. Nachdenken muss Erfahrung ersetzen.
Deshalb ist es erforderlich, die Maßnahmenb�ndel mit der geplanten
Dauer ihrer Umsetzung zu verkn�pfen.

Dem Controller obliegt es, die Qualit�t der Datenbasis sicherzustellen.
So hat er z. B. zu fragen, ob alle relevanten Teilpl�ne (Marketing,
Vertrieb, Personal etc.) vorliegen und ob die Grundlagen dieser Pl�ne
solide abgesichert sind. Hierzu sind Checklisten hilfreich, die die
Pr�fung auf Vollst�ndigkeit und Konsistenz unterst�tzen. Der Con-
troller bildet die „Second Opinion“, damit eine Gegenposition zum
Vorschlag des Managers vorhanden ist.

Nur durch kritisches Hinterfragen und anschließende Diskussion
kçnnen mçgliche Schw�chen sichtbar gemacht und noch in der
Erstellung des Business Case behoben werden. Der Controller ist deshalb
im positiven Sinne „Transparenzverantwortlicher“. Wenn die aus
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heutiger Sicht beste Alternative f�r eine strategische Option ermittelt ist,
kçnnen die Inhalte im Finanzplan in Zahlenform zusammengef�hrt
werden.

4.5.4 Finanzplanung im weiteren Sinne
Die Finanzplanung kann mit einem Executive Summary verglichen
werden. In knapper Form enth�lt sie alle wesentlichen Daten, aber in
Zahlenform. Im Gegensatz zum Executive Summary ist sie aber nur mit
Kenntnis der bisherigen Darstellung nachvollziehbar und begr�ndbar.
Die Finanzplanung (i. w. S.) stellt die Komprimierung der Maßnahmen
umgewandelt in Zahlen dar. Sie umfasst in einem Business Case

• die Erfolgsrechnung,

• die Liquidit�tsplanung und

• die Planbilanz.

Diese lassen sich mit der allgemeinen Unternehmensplanung integrieren.
So kann bereits intern vorab ermittelt werden, wie sich der Business Case
auf k�nftige Ratings auswirkt. Zumindest w�re das in Abb. 9 dargestellte
vereinfachte Schema anzuwenden. Es bietet eine integrierte Darstellung
von interner Ergebnisrechnung und Cashflow-Planung.

0. Jahr 1. Jahr 2. Jahr 3. Jahr

Jetziges Neues Summe Jetziges Neues Summe Jetziges Neues Summe Jetziges Neues Summe
Marktvolumen 420 0 420 400 20 420 380 45 425 360 70 430
* Marktanteil 15% 0% 15% 14% 50% 16% 14% 40% 17% 14% 35% 17%
= Absatzvolumen 63 0 63 56 10 66 53 18 71 50 25 75
* Verkaufspreis (Target Price) 12,5 0 13 12 21 13 11,5 20 14 11 19 14
= Umsatz 788 0 788 672 210 882 610 360 970 550 475 1025
* Ziel-Deckungsbeitragsmarge 52% 0% 52% 50% 70% 55% 48% 68% 55% 46% 66% 55%
= Deckungsbeitrag 410 0 410 336 147 483 293 245 538 253 314 567

09109001091090010320310010010001netsokrutkurtS ./.

= Betriebsergebnis (operating profit)
310 0 310 236 17 253 193 155 348 153 224 377

(Marge in % vom Umsatz (39%) (39%) (35%) (8%) (29%) (32%) (43%) (36%) (28%) (47%) (37%)
* (1-%Plan-Steuerquote) 30% 30% 30% 30% 30% 30% 30% 30% 30% 30% 30%
= NOPATBI (=Net operating profit after 
taxes before interest) 93 0 93 71 5 76 58 47 105 46 67 113
+ Abschreibungen 40 0 40 40 4 44 40 45 85 40 45 85
= Brutto Cash Flow 133 0 133 111 9 120 98 92 190 86 112 198
./. Investitionen ins 
Sachanlagevermögen 35 6 41 25 11 36 25 15 40 25 17 42
   Invest ins Net Working Capital
 -  Aufbau / -(-Abbau) Vorräte -11 0 -11 -12 13 1 -6 23 17 -6 32 26
 -  Aufbau / -(-Abbau) Ford. L+L -5 0 -5 -6 11 5 -3 18 15 -3 24 21

 + Aufbau / - Abbau Verbindl. aus L+L 6 0 6 6 8 14 3 14 17 3 19 22
= Free Cash Flow 120 -6 114 110 -18 92 85 50 135 73 58 131

Abb. 9: Vereinfachtes integriertes Beurteilungsschema f�r den Business Case (beispielhaft: 4 Jahre)
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Diese Darstellung kombiniert Strategie mit Ergebnis- und Wertsicht.
Hinter dem Absatzvolumen findet sich die zu Anfang gestellte Frage der
Effektivit�t wieder. Darauf baut die Logik der Deckungsbeitragsrechnung
auf und unterst�tzt die kurzfristige Ergebnissteuerung. Im dritten Teil
wird zur Liquidit�t in der Form der vereinfachten Sicht des Wert-
managements gewechselt. Alle drei Spalten des Triptychons sind damit
in konkrete Zahlen �berf�hrt worden.

Die Free Cashflows (FCF) zeigen fr�hzeitig Finanzierungsl�cken auf.
Dar�ber hinaus ist der Barwert der FCF der Wertbeitrag der strategi-
schen Option. Auf dieser Basis lassen sich die verschiedenen strategi-
schen Optionen çkonomisch sinnvoll vergleichen. Auch erlauben die
Spalten „Jetziges“ und „Neues“ den direkten Vergleich von bisherigem
Gesch�ft und neu zu gr�ndender Sparte.

4.5.5 Durchf�hrung einer Plausibilit�tspr�fung
Die komprimierte Zusammenfassung in der Tabelle bietet noch einmal
die Mçglichkeit, die Plausibilit�t des Business Case zu pr�fen. Das ist
nçtig, wenn der Controller an den bisherigen Arbeitsschritten nicht
beteiligt war. Dieses Vorgehen bietet sich auch dann an, wenn eine
neutrale Person, wie z. B. der zentrale Unternehmens-Controller, mit
Fremdblick auf die Daten schaut.

Die Zahlen bieten dazu zahlreiche Ankn�pfungspunkte. Am einfachsten
ist es, die Entwicklung des Marktvolumens zu pr�fen. Bei direkten
Substitutionsprodukten w�re ein Anstieg ausgeschlossen. Walkman/
MP3-Player oder Rçhren-TV/LCD-TV kçnnten solche direkten Sub-
stitute sein. Alpinski und Langlaufski waren es dagegen nicht.

W�hrend beim Absatzvolumen noch eine Mengensteigerung mçglich ist,
muss bei der Ziel-Deckungsbeitragsmarge von einem Verfall im Zeit-
ablauf ausgegangen werden. Der Preisverfall ist schon fr�h im Lebens-
zyklus st�rker ausgepr�gt als die potenziellen Kostenvorteile, z. B. aus
dem Erfahrungskurvengesetz. Die Rentabilit�t sinkt i. d. R. bereits vor
Erreichen der Reifephase (vgl. Abb. 6).

Dazu gehçrt auch, dass gerade in der Markteinf�hrung erhebliche
Werbeaufwendungen anfallen und durch den Kapazit�tsaufbau die
Abschreibung deutlich ansteigt. In diesem Zusammenhang l�sst sich
auch pr�fen, ob der f�r die Absatzplanung bençtigte Kapazit�tsaufbau
richtig dargestellt wird. Das betrifft die Zahlungsstrçme der Investition
einerseits und die zeitlich verschobenen Abschreibungen (inkl. der
Integration in die Strukturkosten) andererseits.
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Zur Plausibilit�tspr�fung gehçrt insbesondere die Pr�fung des Net
Working Capital. H�ufige Fehler bestehen darin, dass

• Vorratsaufbau und Absatz nicht aufeinander abgestimmt sind,

• Ver�nderungen im Cashflow auf Bestandsgrçßen anstelle von Fluss-
grçßen gerechnet werden,

• sinkender Absatz bzw. Umsatz in sp�teren Lebenszyklusphasen nicht
zum R�ckgang der Verbindlichkeiten L+L f�hrt und somit zu einem
negativen Finanzierungseffekt,

• die Inflation nicht richtig abgebildet wird, d. h. in Umsatz, Kosten und
Diskontierungszinsfuß,

falsche Bezugsgrçßen verwendet werden.

Der letzte Punkt findet sich insbesondere in der Orientierung am
Umsatz. Dabei ist es einleuchtend, dass hçhere/niedrigere Verkaufspreise
mit entsprechender Umsatzwirkung nicht automatisch zu Ver�nderun-
gen im Werbebudget f�hren. Andere Beispiele sind Verbindlichkeiten
und Vorr�te. Erstere sind auf Materialeinzelkosten, Letztere auf Her-
stellungskosten zu beziehen. Schließlich sind mit Einkaufsrabatten,
R�stkosten, Lohnsteigerungen etc. zahlreiche Faktoren beteiligt, die
nicht umsatzgetrieben sind.

Schwieriger zu bemerken sind Ver�nderungen in der Art des Wett-
bewerbs (z. B. Wechsel vom Qualit�ts- zum Preiswettbewerb), die sich
nicht in Zahlen widerspiegeln. Hier hilft nur die genaue Kenntnis der
Branche mit entsprechenden Erfahrungswerten f�r den typischen Ver-
lauf des Lebenszyklus.

Die Beispiele sollen zu weiteren unternehmensspezifischen Fragen
anregen und kçnnen hier nicht vollst�ndig sein. Sofern alle Fragen aber
plausibel beantwortet sind, erscheint der Business Case aus reiner
Zahlensicht stimmig. Die Diskontierung der Free Cashflows zeigt, ob
ein positiver Unternehmenswertbeitrag geschaffen wird. Ob er jedoch
„richtig“ ist, d. h. eintreten wird, entscheidet sich (allein) in der Strategie.

Auch w�re ein hçherer Detaillierungsgrad der Rechnung zwar mçglich,
aber nicht sinnvoll. Im gezeigten Beispiel wurde bewusst gerundet.
Angesichts der erheblichen Unsicherheit bzgl. der verschiedenen zu
ermittelnden Grçßen st�nde dem Mehraufwand nur scheinbar mehr
Genauigkeit gegen�ber. Deshalb ist es wichtiger, die bis hierhin
identifizierten Risiken der Planung noch einmal, d. h. mit anderen
Instrumenten, systematisch zu pr�fen und zu analysieren.
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5 Chancen und Risiken – alternative Szenarien
Auch wenn Risikomanagement zuallererst aus einer gr�ndlichen Pla-
nung besteht und mit den bisherigen Arbeitsschritten bereits viele
Risiken vermieden wurden, so sollten zum Abschluss noch einmal
bewusst die bereits erkannten Chancen und Risiken auf Vollst�ndigkeit
gepr�ft werden. Eine erste, qualitative Einsch�tzung des Risikos ermçg-
licht die Quo-vadis-Matrix: Handelt es sich um einen neuen Markt, ein
neues Produkt (bzw. Dienstleistung) oder gar um beides?

Produkte / Dienstleistungen

euenednehetseb

             Produkt-/ DL-
Markt-              Entwicklung

bestehende

durchdringung

       Markter- Diversifikation
       schließung

neue

Vorsichtslinie: wir verlassen den Bereich unseres Know-How und Know-Who

M
är

kt
e 

/ 
K

un
d

en

aktuelles 
Portfolio

Abb. 10: Die Quo-vadis-Matrix hilft bei der Risikoabsch�tzung

Die Frage, ob es sich beim Tuning um neue Kunden oder nur um neue
Produkte handelt, l�sst sich ohne Referenzpunkte kaum beantworten.
Die Einordnung des neuen Produkts erfolgt relativ zum bisherigen
Produkt Reifenwechsel. Die Basis bilden die bestehenden Produkte in
den bestehenden M�rkten: Diese waren im Rahmen des Lebenszyklus
(= aktuelles Portfolio) ja bereits untersucht worden.

Die Einordnung erfolgt aber auch relativ zu den anderen strategischen
Optionen wie z. B. Filialgr�ndung. Die Aussage der Quo-vadis-Matrix
lautet: Je weiter man sich vom angestammten Gesch�ft entfernt, desto
grçßer wird das Risiko. Oberhalb der Vorsichtslinie hofft man, Synergien
zu realisieren, und unterhalb der Vorsichtslinie droht die Gefahr von
„Allergien“. Dabei sollte nicht vergessen werden: Die Reaktionen wegen
Unvertr�glichkeit bedrohen in Medizin und Wirtschaft gleichermaßen
nicht nur das neu Hinzugekommene, sondern auch das bisher schon
Dagewesene!
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Diese nur qualitative Risikoeinsch�tzung kann mit dem Synergieschema
weiter detailliert werden. Je nach Fragestellung ergeben sich verschiedene
Kriterien. F�r ein neues Produkt kçnnten diese z. B. lauten:

• materialbezogene Kriterien (z. B.: �hnlichkeit der zu verarbeitenden
Materialien, �hnlichkeit der bençtigten Werkzeuge),

• prozessbezogene Kriterien (z. B.: Werden �hnliche oder gar identische
Prozessschritte durchlaufen? Kçnnen vorhandene Kapazit�ten besser
genutzt werden? L�sst sich vorhandenes Wissen nutzen?) und

• akzeptanzbezogene Kriterien (z. B.: Passt die Qualit�t des Angebots zu
unseren bisherigen Leistungen? Sind wir in den Augen des Kunden f�r
die neue Leistung kompetent?).

Um alle Risiken zu erkennen, kann mit einer Risiko-Checkliste gearbeitet
werden. Alternativ bietet sich eine SWOT-Analyse an. Sie hat eine etwas
andere Zielrichtung, da sie auch Chancen in die Analyse integriert.
Insofern ist die SWOT-Analyse ganzheitlicher, aber auch aufwendiger als
die alleinige Analyse des Risikos. Idealerweise wird sie zweimal – f�r den
Istzustand und f�r die Zukunft – erstellt.
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Abb. 11: Die SWOT-Analyse systematisiert zuk�nftige mçgliche Unternehmenssitua-

tionen

Dort, wo die Unternehmensst�rken auf Chancen im Umfeld treffen bzw.
interne Schw�chen und externe Gefahren zusammenkommen, entstehen
Extrempositionen. Sie stellen Best und Worst Case des Szenario-Trich-

Umsetzung & Praxis

120

Risiko-
identifzierung

mit der
SWOT-Analyse



ters (vgl. Abb. 12) dar. Hinzu tritt der erwartete Verlauf mit Stçrereig-
nissen und Gegenmaßnahmen. Daf�r l�sst sich jeweils der Free Cashflow
ermitteln und diskontieren (vgl. Abb. 9).

Ob eine Monte-Carlo-Simulation eine sinnvolle Vertiefung darstellt, ist
schwer zu entscheiden. Zun�chst ist daran zu erinnern, dass die Simulation
f�r jede Variable eine Verteilungsfunktion und Extremwerte f�r deren
Auspr�gung bençtigt. Insofern kann eine Simulation nur sinnvoll erstellt
werden, wenn die bereits dargestellten Zwischenschritte des Business Case
auch tats�chlich vorliegen.

Dar�ber hinaus muss man sich bewusst machen, wie die Monte-Carlo-
Simulation arbeitet. Sie ermittelt bei einer hinreichend großen Anzahl
Durchl�ufen „alle“ mçglichen, d. h. alle nicht vorab ausgeschlossenen,
Erwartungswerte. Die darauf aufbauende Wahrscheinlichkeitsverteilung
suggeriert, dass alle berechneten Zukunftskonstellationen der Variablen
auch tats�chlich eintreten kçnnen.

Falls man z. B. ein mehrj�hriges starkes Weltwirtschaftswachstum bei
niedrigen Rohstoffpreisen f�r unplausibel h�lt, muss diese Kombination
vorab, d. h. in der Konzeption der Simulation, ausgeschlossen werden.
Ohne diese Nebenbedingung ist das Konfidenzniveau von z. B. 95 % wie
im Szenario-Trichter (vgl. Abb. 12) nur eine statische Illusion.

Die subjektive Erarbeitung der Quo-vadis-Matrix kann darum zutref-
fender sein als die nur scheinbar objektivierte Wahrscheinlichkeitsvertei-
lung der Monte-Carlo-Simulation.

Einfacher d�rfte oft die Durchf�hrung einer Sensitivit�tsanalyse sein. Die
Konzentration auf wenige, aber bedeutsame Einflussgrçßen ist nicht nur
sehr zielgerichtet, sondern zwingt dazu, sich mit der Wirkung einzelner
Grçßen inhaltlich – statt nur mathematisch – auseinanderzusetzen.
Darum eignet sich die Sensitivit�tsanalyse auch als Zwischenschritt nach
der SWOT-Analyse und vor der Monte-Carlo-Simulation.

Die bestmçglichen Gegenmaßnahmen auf Stçrereignisse bereits bei der
Erarbeitung des Business Case zu suchen ist �brigens nicht nur f�r
Szenario- (bzw. Monte-Carlo-Simulation) und die darauf aufbauenden
alternativen Rechnungen des Free Cashflow wichtig. Falls in der
Umsetzung des Business Case Abweichungen auftreten, steht nicht nur
eine gute Reaktion zur Verf�gung. Vor allem wird die Reaktionszeit
verk�rzt, weil die richtige Maßnahme bereits bekannt ist. Im Idealfall ist
eine Standard Operating Procedure bereits festgelegt. Anders aus-
gedr�ckt: Wenn es brennt, ist es nicht nur wichtig, wie viel Wasser zur
Verf�gung steht, sondern auch, wie lange es bis zum Eintreffen der
Feuerwehr dauert.
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Abb. 12: Der Szenario-Trichter zeigt den Raum mçglicher Ereignisse

6 Fazit
Auch ein Business Case kann keine Erfolgsgarantie geben, die richtige
strategische Option auszuw�hlen. Das hier beschriebene Vorgehen senkt
das Risiko einer gravierenden Fehlentscheidung aber deutlich, weil
Plausibilit�t und Konsistenz im Vordergrund stehen und nicht die
Zahlen. In Anlehnung an eine bekannte Empfehlung des großen
Investors Warren Buffett kçnnte man sagen, dass man sich nur f�r die
strategischen Optionen entscheiden sollte, die man selbst im Kern
verstanden hat.
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