Investitionsmanagement in divisionalen Unternehmen

Strategiebestimmung, Koordination von
Investitionsentscheidungen und Anreizsysteme

Dissertation
zur Erlangung des akademischen Grades
Dr. rer. pol.

eingereicht an der
Fakultat fur Wirtschaftswissenschaften

Technische Universitat Chemnitz

vorgelegt von
Dipl.-Kfm. Christian Bosse
aus Alfeld

30. November 1999



Inhaltsverzeichnis
ADBDIlAUNGSVEIZEICANIS .....vviiiecce e e e e e e e e,
TaDEIENVEIZEICNNIS ...
ADKUIrZUNGSVEIZEICANIS ..ottt e e e e e e e as ‘
1 Zielsetzung und Aufbau der Arbeit...........cccmiiiiiiiii 1
2 Management und Investitionsmanagement in divisionalen Unternehmen......3
2.1 Charakterisierung divisionaler Unternehmen ..........ccccocoeeeiiiiiiiiiiiiiiiiiiee
2.2 MaANAGEMENT ... ..ttt et e et e e e e e e e e e e e e e e e e e e e rn e
2.2.1 Uberblickartige Darstellung des Managementsystems.............cccceeuvenn...
2.2.2 Subsysteme des Managements ............eeueiiiiiiieeeeeeeeeeeeesseeeeiveeeeeeeeeeees
2.2.3 Strategisches ManagemeNt ..........uueieiiiiiiiieieee s
2.2.4Koordination als Managementfunktion ...........cccccoeeeviieieiiicciiiiiiiieeee 1
2.3 INVESHtIONSMANAGEIMENT. .....ciii ittt e e
2.3.1lInvestitionen als Gegenstand des Investitionsmanagements..................
2.3.2 Abgrenzung des INvestitioNnSManNagemMENtS. ..........uveeiviriieeeeeeennenieeeeeeen
2.3.3Investitionsbezogener Managementprozell ..........cevvvveeeeeeeeeiiiiiniissecienn
2.3.3.1 Uberblickartige Darstellung ............cccueeveeeeeieecieeeeeceeeenees 24
2.3.3.2 Phasen der Investitionsplanung .............eeeeeeeeviiiiiiiiniiiie 2
2.3.3.2.1 Zielbildung ........ccccuuiiiiiiiieeeeeeeee e 26
2.3.3.2.2 Objektbezogene Investitionsplanung........................ 27
2.3.3.2.3 Koordination der Investitionsvorschlage .................. 31
2.3.3.3 Dynamische Verfahren der Investitionsrechnung als
Instrumente des Investitionsmanagements..............ccccvvvvveeeenee. 3
2.3.3.4 Bestimmung des Investitionsvolumens ...........cccceeeeeeeviieeeeeiinnns 3
2.3.3.5 Investitionskontrolle ..........ccoooveeiiiiiiiii e 4C
2.3.41INVeStitioNSCONIOIING ...t 4

3 Strategiebestimmung als Ausgangspunkt des Investitionsmanagements....45

3.1 UNtEINENMENSZIEIE ... e e e

3.2 Strategische Analyse und PrognosSe ...



3.3 StrategiebestimmMUNG...........uuiiii e
3.3.1 Ausgewahlte Instrumente der Strategiebestimmung ...........cccccccvvveeeeeenn. ¢
3.3.1.1 PoOrtfolio-ANAIYSE .....oeeiiiiiiiiiieeeeeee e 5&
3.3.1.2 Methoden des wertorientierten Managements..............ccccvevveeee. 6
3. 3. L2 1 EINfURIUNG oo 65
3.3.1.2.2 Discounted Cash-flow-Methode. ............ccccvvvvevinnnnn. 66
3.3.1.2.3 Ansatz auf Basis des Cash-flow Return on
INVESTMENT ... .o 77
3.3.1.3 Zusammenfassung der Ergebnisse............cocoociiiiiiiiiiiiiiieeeen {
3.3.2Konzept zur Strategiebestimmung in divisionalen Unternehmen............ 8
3.3.2.1 UDBEIDBICK ..ttt 8
3.3.2.2 Schritte der Strategiebestimmung............cccoccciiiiiiiiiiiiieeeen 8
3.3.2.2.1 Ermittlung der Wertbeitrage der
Unternehmensbereiche...........ccccooos 8
3.3.2.2.2 Bestimmung der Unternehmensstrategie................... 94
3.3.2.2.3 Entwicklung, Bewertung und Auswahl von
Bereichsstrategien .............uvveeeeiiiiiiiiiiiiie 101
3.3.2.2.4 Inhaltliche Uberpriifung der Strategien................... 106
3.3.2.2.5 Unternehmensbezogene Finanzplanung ................. 10°
3.3.2.3 Bertcksichtigung von Unsicherheiten bei der
StrategiebestimMMUNG ........uvviiiiiiie e 11
Koordination von Investitionsentscheidungen............cccuvvvveieeiieiiiiiiieiennns 124
4.1 UBEIDICK . ....veevieeieie ettt sttt ne s 1;
4.2 Darstellung und Diskussion ausgewahlter Instrumente zur Koordination
von INVestitionsSentSCheidUNGEN ...........eivviiiiiiii e 1
4.2.1 Uberblick liber Koordinationsinstrumente und Beurteilungskriterien ..126
4.2.2 Koordinationsinstrumente fir zentrale Investitionsentscheidungen...... 13
4.2.2.1 Sukzessive Investitions- und Finanzplanung.........cccccccceeeeenn. 13
4.2.2.1.1 Beschreibung und Beurteilung eines Modells zur
sukzessiven Investitions- und Finanzplanung......... 130
4.2.2.1.2 Losungsverfanren..........cccccvveiviiieeieie 133
4.2.2.2 Simultane Investitions- und Finanzplanung...........ccccccccveeeen. 14C

4.2.2.2.1 Beschreibung und Beurteilung eines Modells
zur simultanen Investitions- und Finanzplanung ....141
4.2.2.2.2 Losungsverfanren..........ccccvvviviiiieie 146



4.2 .3Koordinationsinstrumente fur dezentrale Investitions-

ENESCREIAUNGEN ..eeiiiii e a e e e e e 1
4.2.3.1 Exakte Dekompositionsverfahren.............ccccceceeiiiiiiiieeeeceeeee, 14
4.2.3.2 VerreChNUNQSPIEISE ......vuvueiiiii e e eeeeeeeeeeeeer e e e 15
4.2.3.3 Ansatz der approximativen Dekomposition ...............cc.c..vvveees 156
4.2.3.4 Investitionsbudgeti€rung .......ccceeeeeeeeeeiiiiiiieeeece e 16:
4.2.4 Zusammenfassende Beurteilung der Koordinationsinstrumente............ 1¢

4.3 Konzeption eines Investitionsplanungssystems fur divisionale

UNEEIMENMEN ...t e e 1
4.3.1Investitionsplanung bei zentralen Investitionsentscheidungen.............. 17
4.3.1.1 Darstellung des Investitionsplanungssystems ................ooeeeee 17
4.3.1.2 Schritte der Investitionsplanung............ccccccvviiiiiiiiiieiiiieeeeeeen. 17¢
4.3.1.2.1 Objektbezogene Investitionsplanung und
Beantragung von Investitionen .............cccooeeeenens 176
4.3.1.2.2 Kontrolle der Investitionsantrage..........ccccccvveeeeeennn. 181
4.3.1.2.3 Ermittlung eines Investitions- und
FinanzierungsprogrammsS...........cceeeeeeeeeeeeeeennnnennnens 182
4.3.1.3 Analyse der Auswirkungen der Verwendung heuristischer
LOSUNGSVEITANIeN ......oooiiiiiiiiii s 19
4.3.1.3.1 Aufbau der Untersuchung............ccccooeeiiiiiiiiinnnee, 191
4.3.1.3.2 Ergebnisse der Untersuchung .............cccccciiiinnnnnee. 19¢
4.3.1.4 Beurteilung des Investitionsplanungssystems bei
zentralen Investitionsentscheidungen .........ccccccceeeeiiiiiiiiees 20
4.3.2 Investitionsplanung bei dezentralen Investitionsentscheidungen
mit Hilfe der Investitionsbudgetierung............cccvvveeiieiiiiiiiiiieeeee 20:
4.3.2.1 Investitionsbudgetierung auf der Grundlage der
unternehmensbezogenen Finanzplanung...........cccccvviiiieeennenn. 2(
4.3.2.2 Investitionsbudgetierung auf der Grundlage von
INVESTHIIONSANITEAGEN .....uuiiiiiiiiiiiieiee e 21
4.3.2.3 Differenzierte Investitionsbudgetierung.............ccccccvvvvvvinennen. 212
4.3.2.4 Zusammenfassende Beurteilung der
Investitionsbudgetierung ..o 21

4.3.3 Berucksichtigung von Unsicherheiten...............oeevs 21



v

5 Anreizsysteme flr das Investitionsmanagement.............ccccceeeeeeeiiieeeeeeeeeeeee, 224
5.1 Funktionen von Anreizsystemen im Investitionsmanagement ...................... 2:
5.2 Agency-Theorie, Anreize und ANreizsSysteme ...........uuveiiiiiiiieeeeeeeeeeeeeeeeiiiannns 2:

5.2.1 Agency-Theorie als theoretische Grundlage von Anreizsystemen........ 22
5.2.2 Anreize und ANreIiZSYSIEME .....ccoceeee e e e 2:
5.2.3Bemessungsgrundlagen .........ccccuuuuiiiiiiiiiiiiiee e 2
5.3 Darstellung und Diskussion verschiedener Anreizsysteme ...........ccccceveeeeeeenn.. 2
5.3.1 Anforderungen an ANreizSYStEIME ........coovuiiiiiiiiiiiiiiiie e 2:
5.3.2Lineares Anreizsystem mit bereichsbezogener
Bemessungsgrundiage .........cooooiiiiiiiiiii e 2
5.3.3Profit SNAING .. .eeeeiiieiiiiie e 2/
5.3.4WeitZmMan-SChemMA.........cooiiiiiiiiee e 2:
5.3. 5 GrOVES-SCNEMA.....cciiiiiiiiiite et e e e e e e e e e e eeeeeeeees 2
5.3.6 Zusammenfassende Beurteilung..........cooouiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeeeeeeee e 2
5.4 Integration von Anreizsystemen in die Investitionsplanung...............c.cccco.... 25
5.4 LEINFUNRIUNG ..o 25
5.4.2 Einsatz des Groves-Schemas bei zentralen
Investitionsentscheidungen.............oooooeeiiiiiiieeecc e 2!
5.4.2.1 Verwendung von Zahlungstiberschissen als
Bemessungsgrundlage ...........oooevvviiviiiiiiiiiieeeeee e 25
5.4.2.2 Verwendung von Kapitalwerten als
Bemessungsgrundlage ...........oooevvviiviiiiiiiiiieeeeee e 26
5.4.3 Einsatz von Anreizsystemen bei dezentralen Investitionsent-
scheidungen mit Hilfe von Verfahren der Investitionsbudgetierung..... 26"
5.4.3.1 Anreizsysteme fir die Investitionsbudgetierung auf der
Grundlage der unternehmensbezogenen Finanzplanung......... 2¢
5.4.3.2 Anreizsysteme fir die Investitionsbudgetierung auf der
Grundlage von Investitionsantragen.............cccceevvvvvvvvviiieeeennn. 27
5.4.4 Zusammenfassende Beurteilung.............oooovviviiiiiiiiii e, 2
6 Zusammenfassung und AUSDIICK ............ooooimiiiiiii 278
Y o] =T g T PP 281......



Abbildungsverzeichnis

Abb.
Abb.
Abb.
Abb.
Abb.

Abb.
Abb.
Abb.
Abb.
Abb.
Abb.

Abb.
Abb.
Abb.
Abb.
Abb.
Abb.
Abb.
Abb.
Abb.
Abb.
Abb.
Abb.
Abb.
Abb.

Abb.
Abb.
Abb.
Abb.
Abb.

2-1:
2-2:
2-3:
2-4:
2-5:

2-6:
2-7:
3-1:
3-2:
3-3:
3-4:

3-5:
3-6:
3-7:
3-8:
3-9:
3-10:
3-11:
3-12:
4-1:
4-2:
4-3:
4-4:.
4-5:
4-6:

4-7:
4-8:
4-9:

4-10: Kumulierte Haufigkeitsverteilungen der Abweichungen fir Testfeld 1....

4-11: Kumulierte Haufigkeitsverteilungen der Abweichungen fur Testfeld 2....

Divisionale OrganisationSSrUKIUN ............oovviiiiiiiiiiiiiieeeeeee e
ManNageMENTSYSEIM ......ceiiiiiiieiiiiie ettt e e
Prozel} des strategischen Managements ............cccooeveeeieiiiiiivnnnnnne.

INVESHIIONSAITEN ..o

Verbindung zwischen strategischem Management und

INVESTItIONSMANAGEMENT .....eiiiiiiiiiiie e
Investitionsbezogener Managementprozel3 ............ccoovvvveevvvvvevinnnnnnn.
Objektbezogene Investitionsplanung..........cccccoeeeeeiiiiiiieiiiciiiee
Ermittlung von Unternehmenswerten..............ooooovviiiiiiiiiiie e,
Aufgabenbereiche der strategischen Analyse und Prognose..............

Marktanteils-Marktwachstums-Portfolio ..o

Kriterienkatalog fur das Marktattraktivitats-Wettbewerbspositions-

0] 10 T SRR
Fahigkeits-Wertbeitrags-MatriX ..............uuvviiiiiiiiiieeeeeeeeeeeeeen
Schritte der StrategiebeStMMUNG..........uuiiiiiiiiiiiiiieeee e
Komponenten des bereichsbezogenen Cash-flows ...........c..............
Bereichswert-Synergie-MatriX ..........cccccuuiimiiiiiiiiieeee e
Komponenten des Cash-flows der Zentrale ..............ccoovvvvviiiiiccennnnn.
Unternehmensbezogener Finanzplan...............ccccoiiiiiii.
Schema zur Bewertung der Risikosituation der Bereiche....................
RISIKOPIOFIL. ..o
Instrumente zur Koordination von Investitionsentscheidungen...........
Ablaufschema fur exakte Dekompositionsverfahren ............ccccccceeeeeee.
Ablaufschema des Verrechnungspreisverfahrens.............cccooeeveeen....
Ablaufschema der approximativen Dekomposition.............ccccceeeeeennn.

Vergleich der Koordinationsinstrumente ...............cooovviiiiiiiiiieeeeeee,

Prozel3 der Investitionsplanung bei zentralen

InvestitionsentSCheidUNGEN...........oviiiiiiii e
Zeitliche Struktur des Planungskonzeptes...........cccccceeeeiiiiiiiiceeeeeeeee,
INVESTItIONSKAIEGOIIEN. ...

Ermittlung der Salden der Innenfinanzierung ..........cccccceeeeeieeeeeeeeeeee,

........ (

...... 1

...... 1¢



Vi

Abb. 4-12: Kumulierte Haufigkeitsverteilungen der Abweichungen fur Testfeld 3....19¢

Abb. 4-13: Kumulierte Haufigkeitsverteilungen der Abweichungen fir Testfeld 4 .... 20

Abb. 4-14: Investitionsplanungsprozeld bei Bestimmung der Investitionsbudgets

auf Grundlage der unternehmensbezogenen Finanzplanung...................... y
Abb. 4-15: Vergleich der Verfahren zur Investitionsbudgetierung..............ccccvvvveeneee. 2!
Abb. 5-1: Kombinationsmdéglichkeiten von Bezugsgrof3en und Anreizarten in
ANFEIZSYSIEMEN ...ttt e et e ettt s e e e e e e e e aeaeeeeeeeeneennne 2
Abb. 5-2:  Wirkungsweise des Weitzman-SChemas...........cccccceeiiiiiiiiiiieiiciiiieeee z
Tabellenverzeichnis
Tab. 4-1. Zahlungsreihen der Finanzierungsobjekte.............ccccceiviiiiiiiiiiiiiccceeen, :
Tab. 4-2: Optimales Investitionsprogramm bei zentralen
INVestitioNSeNtSChEIdUNGEN. ... 1
Tab. 4-3: Ergebnisse flr Testfeld L. ]
Tab. 4-4: Ergebnisse flr Testfeld 2..........ooo e ]
Tab. 4-5: Ergebnisse flr Testfeld 3. ]
Tab. 4-6: Ergebnisse flr Testfeld 4 ... y
Tab. 4-7: Optimales Investitionsprogramm bei der Bestimmung der Investitions-
budgets auf der Grundlage der unternehmensbezogenen Finanzplanung..:
Tab. 4-8: Ubersicht liber die KIeiNiNVeStItioNeN ............ccoecveeeieeeeeee e, 2.
Tab. 4-9: Optimales Investitionsprogramm bei Verwendung der differenzierten
INVestitioNSbUdgetIErUNG ......ccooo e 2!
Tab. 4-10: Optimales Finanzierungsprogramm bei Verwendung der differenzierten
INVeSTItIONSDUAGELIEIUNG ...cooviiiiiieiee e 2!
Tab. 5-1: Zahlungsreihen der INVeSttIONEN .........cccooeiiiiiieiiieeec e, 2
Tab. 5-2: Erfolgsbeteiligung bei Verwendung von Zahlungsiiberschiissen als
BemessungSgrundIage .........oouvviiiieiiiiiie e z
Tab. 5-3: Kapitalwerte der INVEeSHtIONEN ...........ovvviiiiiiiiiiiieeeeeeeeeeee e 2
Tab. 5-4: Erfolgsbeteiligung bei Verwendung von Kapitalwerten als
BemessuNgSGrUNAIAgE ... ... z
Tab. 5-5: Erfolgsbeteiligung bei Fehlschétzung der Zahlungsiberschisse............... :
Tab. 5-6: Zahlungsreihen der Investitionen in Bereich 1............ccccoeeiiiiiiiiiiiiiiiiinnnns 2
Tab. 5-7: Erfolgsbeteiligung des Managers von Bereich L........ccccccocoiiiiiiiiiiiiiiininns 2



Vi

Abktrzungsverzeichnis

allgemeine Abkirzungen:

Abb.
AHP
Aufl.
Bd.
bspw.
bzw.
CAPM
CFROI
DCF
d.h.
DM
ed.

et al.
etc.

gof.

Hrsg.
I.d.R.
Jg.
Mio.
No.
0.V.
ROI

sog.
Sp.
TDM
u.a.
u.U.
usw.
VCI
vgl.
Vol.
z.B.

Abbildung

Analytischer Hierarchie Prozel3
Auflage

Band

beispielsweise
beziehungsweise
Capital Asset Pricing Modell
Cash-flow Return on Investment
Discounted Cash-flow
das heif3t

Deutsche Mark

edition

et alii (und andere)

et cetera

folgende (Seite)
folgende (Seiten)
gegebenenfalls

Heft

Herausgeber

in der Regel

Jahrgang

Millionen

number

ohne Verfasser

Return on Investment
Seite

sogenannt(e)

Spalte(n)
Tausend Deutsche Mark
unter anderem

unter Umstanden

und so weiter

Verband der Chemischen Industrie

vergleiche
Volume
zum Beispiel



VIl

Abkirzungen fir Zeitschriftentitel

BFuP
CM
DB
DBW

F.AZ

krp
WiSt
WISU
ZfB
zfo
P

Betriebswirtschaftliche Forschung und Praxis
Controller Magazin

Der Betrieb

Die Betriebswirtschaft

Frankfurter Allgemeine Zeitung
Kostenrechnungspraxis
Wirtschaftswissenschaftliches Studium
Wirtschaftsstudium

Zeitschrift fur Betriebswirtschaft
Zeitschrift Fihrung und Organisation
Zeitschrift fir Planung



