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Investitionsbudgetierung und —controlling im Konzern:
Ergebnisse einer empirischen Erhebung bei deutschen
CDAX-Unternehmen

Von Ralf Kesten, Simon Berkemeier und Falko Schonteich®

1 Einleitung

Betrachtet man die wissenschaftliche Literatur zum Thema , Investitionsbudgetierung und
—controlling im Konzern®, stellt man fest, dass sich noch kein umfassendes Fach- oder
Lehrbuch im deutschen Sprachraum etabliert hat. Um diese Liicke mittelfristig zu
schlieBen, erscheint es ratsam, sich einen Eindruck von der gegenwartigen Unter-
nehmenspraxis zu verschaffen — handelt es sich doch um ein sehr anwendungsorientiertes
Forschungsthema. Im Jahr 2012 wurden deutsche bérsennotierte Unternehmen des sog.
CDAX angeschrieben und zur Thematik befragt. Wahrend der DAX mit nur 30 sog. Blue
Chips eine geringe aber gewichtige Anzahl von Aktien umfasst, enthalt der CDAX alle an
der Frankfurter Wertpapierborse im General und Prime Standard notierten Aktien (derzeit
rund 580 Aktiengesellschaften). Der entwickelte Fragebogen (vgl. Anhang) gliedert sich in
drei Teile: Investitionsplanung und -koordination (Teil A), Investitionsrealisation (Teil B)
und Investitionskontrolle (Teil C). In der Befragung wurde besonders Wert auf offene Fra-
gen gelegt um die Firmenvertreter zu moglichst individuellen Statements zu motivieren.
Auf diese Weise wird eine moglichst breite Sammlung von praxisbezogenen
Losungsansatzen generiert, die dann im nachsten Schritt zu analysieren und in ein
idealtypisches Vorgehensmodell zu transformieren waren. Von einem strukturierten Mo-
dell der Investitionsbudgetierung und des Investitionscontrolling kdnnen insbesondere
auch kleinere bzw. mittelstandische Firmen profitieren, die in absehbarer Zeit umfangrei-
che Investitionsentscheidungen treffen und deren Umsetzung dann zu managen haben.

2 Antworten zum Themenkomplex Investitionsplanung und
-koordination

A-1 Abgrenzung Investitionsprojekt

Unterschiedliche Unternehmen haben teilweise abweichende Meinungen zu der grundsatz-
lichen Definition von Investitionsprojekten. Uber 80% der befragten Unternehmen geben an,
dass es sich bei Investitionsprojekten um den Einsatz finanzieller Mittel handelt, der einen
bestimmten Sachbezug aufweist. Damit ist zum Beispiel die Anschaffung von Anlagevermo-
gen gemeint. Wie die nachfolgende Grafik (Abb. 1) aufweist, sind aber auch andere
Definitionen in der Praxis tblich.

! Kontakt: Prof. Dr. Ralf Kesten, NORDAKADEMIE gAG, Kéllner Chaussee 11, 25337
Elmshorn, ralf.kesten@nordakademie.de. Simon Berkemeier und Falko Schonteich haben als
wissenschaftliche Hilfskrafte intensiv an der Auswertung und Aufbereitung der Befragungsergebnisse
mitgewirkt.
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Unter Investitionsprojekten wird der Einsatz finanzieller Mittel verstanden, der...
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Abb. 1

Die 6%, die anderweitig abgegrenzt haben, definieren Investitionsprojekte wie folgt: Capex +
Operational Lease + One-Off project costs.

Wie wird die Bedeutung eines Investitionsvorhabens in der Praxis abgebildet? Nach Abb. 2
Uberwiegend anhand der Investitionsauszahlung, die zur Realisierung erforderlich ist. Dem-
zufolge wiirden Projekte, die immer teurer werden auch immer bedeutsamer fiir die Unter-
nehmensentwicklung, was sicher eine sehr gewagte Annahme darstellt.

Die GrolRe bzw. die Bedeutung von Investitionsprojekten wird gemessen anhand des
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Abb. 2

22% der Unternehmen nutzen KenngroéRen, die liber das Investitionsvolumen und des Cash
Flow Wachstums hinausgehen. 6% haben in diesem Fall das GuV-Wachstum, den
Ergebnisbeitrag, das Net Present Value, sowie individuelle KPI's angegeben. Weitere 6%
nutzen als KenngroéRe den Return on Investment als MessgroRe.

In der Praxis wird nicht selten zwischen Muss- und Kann-Investitionen unterschieden. In Abb.
3 wird dargestellt, welche Relevanz dies fiir die befragten Unternehmen hat und wie eine
klare Unterscheidung getroffen wird.



60% der Unternehmen nehmen keine Unterscheidung zwischen Muss- und Kann-
Investitionen vor. Von den verbleibenden Unternehmen definieren 28% Muss-Investitionen
als die Erfullung von gesetzlichen und regulatorischen Auflagen. 6% betrachten Muss-
Investition als notwendige Erhaltungsinvestitionen, die notwendig sind, um die vorhandenen
Anlagen und Strukturen zu erhalten. Weitere 6% definieren Muss-Investitionen sowohl als
Erfillung von gesetzlichen bzw. regulatorischen Auflagen sowie auch als
Erhaltungsinvestitionen.

Muss-Investitionen werden von den Unternehmen wie folgt definiert:
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Abb. 3

Bei den nachfolgenden Fragen wurde immer von Kann-Investitionen ausgegangen, die sich
im Vorfeld auf Basis einer Wirtschaftlichkeitsrechnung als monetar vorteilhaft gegentiber
einer alternativen Geldanlage erweisen miissen, damit sie realisiert werden dirfen.

A-2 Bewilligungsverfahren

Wenn in einem Konzernteil ein Investitionsprojekt ansteht, ist in der Regel auch das Kon-
zern-Controlling involviert. Nachfolgend wurde untersucht, wie das Konzern-Controlling von
anstehenden Investitionen Kenntnis erlangt und wie sich das anschlieBende Bewilligungs-
procedere darstellt.



Das Konzern-Controlling erlangt Kenntnis von der Existenz eines Investitionshedarfs bzw. -projektes, durch
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Abb. 4

Wie Abb. 4 zeigt, haben fast 80% der Unternehmen ein formales Bewilligungs-Procedere. Die
Antworten, auf die Frage nach der Erlduterung des Bewilligungs-Procedere der Unterneh-
men, sind im GroRen und Ganzen auf drei zentrale Aussagen zu reduzieren:
e Beijedem Unternehmen missen formelle Antrage gestellt werden, die spater naher
erldutert werden.

e Die Genehmigungsstufen sind abhangig vom Investitionsvolumen. Je héher das
Volumen, desto umfangreicher die Genehmigung (z.B. Genehmigung des
Gesamtvorstands).

e In fast jedem Fall wirkt das Konzern-Controlling Gbergreifend bei den Antragen und
Entscheidungen mit.

Da bei jedem Unternehmen Antrage zur Bewilligung erforderlich sind, wurden die genauen
Bestandteile dieser Antrage erfragt (vgl. Abb. 5).

Bestandteile der Bewilligungsantrage:
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zeitlichen Struktur berechnung

Abb. 5



Ein GroRteil der Unternehmen nutzt alle angegebenen Bestandteile in den Bewilligungsan-
tragen. Uber 60% der Unternehmen fordern sogar noch weitere Bestandteile in den Antra-
gen. Diese sind: Angaben zu in- und externen Ressourcen, Risikoeinschatzungen, Fragen zur
Projektgovernance, Berechnen von individuellen KPls, Aspekte zum Umweltschutz, Ange-
botsvergleiche, Stellungnahme von Fachabteilungen, technische Spezifikationen, differen-
zierte Kostenschatzung, Informationen zur Budgetiiberschreitung, Art und Stand der Pro-
jektfinanzierung.

Wann wird ein Investitionsantrag nicht weiter bearbeitet? Bei den meisten Unternehmen
dhneln sich die Griinde fiir einen Bearbeitungsstopp. In der Regel sind dies eine fehlende
Wirtschaftlichkeitsanalyse, unklare Zeitplanung, nicht betrachtete Risikolagen, unklarer Res-
sourceneinsatz, unbeantwortete rechtliche Fragestellungen, sowie Fragen in der Zielsetzung.
Zuletzt werden in einigen Unternehmen Einzelfallentscheidungen getroffen.

A-3 Wirtschaftlichkeitsanalyse

Befragt man die Firmen nach ihrer ,Spitzen-Kennzahl“ im Rahmen der Wirtschaftlichkeits-
prognose, so erhdlt man einen breiten Strauf an Kennzahlen: ROI, Kapitalwert bzw. Net
Present Value bzw. Discounted Cash Flow, Amortisationsdauer bzw. Payback, Economic
Value Added, EBITDA uUber 5 Jahre, Interne Verzinsung bzw. ROl bzw. Projektrendite
(Baldwin-Zins), Gewinn in % vom Umsatz.

Warum werden diese Kennzahlen genutzt? Die nahezu einheitliche Antwort: Hauptsachlich
werden Kennzahlen zur Uberpriifung der Profitabilitit und der Wirtschaftlichkeit herangezo-
gen. Des Weiteren werden Investitionsprojekte so miteinander verglichen, um ggf. eine
Priorisierung vornehmen zu kénnen. Letztendlich sind die Kennzahlen immer eine Entschei-
dungsgrundlage.

Geben die Spitzen-Kennzahlen die Interessenlage der Eigentiimer wieder? Folgende Antwor-
ten haben wir erhalten:

"17: Uber den Diskontierungsfaktor im Kapitalwert (Kapitalkosten) werden die Inte-
ressen der Eigentiimer bericksichtigt. Diese Logik gilt allerdings nur eingeschrankt fur
regulatorische Projekte mit reinem Aufwandscharakter.

15: Durch die Nutzung der oben genannten Kennzahlen wird eine breit gefacherte
Einschatzung moglich, welche es uns ermdoglicht eine gute Einschatzung lber die
Profitabilitdt des Projektes zu erlangen.

14: Nein, eine Kapitalwertbetrachtung wiirde besser den Wert einer Investition
zeigen.

13: Ja! Der Grund erschlieRt sich Gber die Berechnung des EVA, insbesondere die in
den Kapitalkosten abgedeckten Erwartungen der Eigentliimer.

12: Ja. Investitionen mit einem Kapitalwert >0 erfiillen die Verzinsungsanspriiche der
Eigentiimer und schaffen zusatzlich einen Mehrwert fiir das Unternehmen.



7: Ja, die Kennzahlen EVA spiegelt den Vergleich zwischen Investition in das jeweilige
Projekt und Fremdanlage

6: Je kirzer die Armortisationszeit einer Investition, desto schneller wird dem Unter-
nehmen Cash Flow gefiihrt. Dies generiert Wachstum und Stabilitat und sichert
dadurch den Fortbestand des Unternehmens.

5: Ja, im WACC werden sowohl Interessen von FK- und EK-Gebern reflektiert. Projek-
trendite deutlich > 10% deckt projektbezogene Risiken ab.

4: Fir die derzeitige Situation sind die Informationen ausreichend, kiinftig wird an
einem detaillierten Report gearbeitet.

1: die geforderte Mindestrendite wird beim NBW bericksichtigt"

Wirtschaftlichkeitsanalysen erfordern Datenprognosen. Wie unterstiitzen die Firmen das
Erstellen von Prognosen? Abb. 6 fasst die Antworten zusammen. Einige Unternehmen
nutzen auBerdem Marktanalysen bzw. Marktforschung fiir Unterstlitzung der Datenprog-
nose. In 6% der Falle wird eine Barwert-Betrachtung vorgenommen.

Datenprognosen flr Wirtschaftlichkeitsrechnung werden unterstltzt durch,

100,0% -
90,0% -
80,0% -
70,0% -
60,0% -
50,0% -
40,0% -
30,0% -
20,0% -
10,0% -

0,0% -

Interne Experten Externe Berater Zeitreihenanalysen weitere Verfahren

Abb. 6

Die Antragsteller bzw. Initiatoren von Investitionsprojekten haben ein ,natirliches
Interesse” an einer Projektgenehmigung. Daher ist die Glaubwiirdigkeit der Datenprognose
ein in der Praxis relevantes Problem. Wie stellen die Firmen die Zuverldssigkeit der Daten-
schatzung sicher? Hier die interessantesten Antworten:

"18: Erfahrung des Genehmigungsausschusses



17: Wenn moglich, Einbindung von (neutralen) Fachabteilungen in den Prozess der
Datenprognose - Plausibilisierung tiber das entsprechende Fachcontrolling. Damit
kann dem Problem der Datenprognose aber nur eingeschrankt begegnet werden.

15: Hierfiir ist u.a. die Kommission Investition zustandig. Es wird eine Erérterung und
Priifung der Bewilligungsantrage vorgenommen. Die Kommission | setzt sich aus Lei-
tern der Unternehmensentwicklung und Controlling, Bergbau, Technik sowie Einkauf
und Materialwirtschaft zusammen.

14: Uberpriifung und Plausibilisierung durch unabhingige Werksentwicklungsplanung
und Controlling

12: Investitionen finden iberwiegend in Anlagenvermogen statt. Hierbei wird u.a. ein
interner Benchmark durchgefiihrt. Bei Bedarf werden auch externe Gutachten sowie
verfligbare Marktdaten herangezogen. Das Konzerncontrolling fungiert hierbei als
Diskussionspartner und fiihrt eine Plausibilisierung durch.

11: wird von mehreren Experten im eigenen Unternehmen unabhangig voneinander
geprift

9: Heranziehen von Vergleichswerten

Bereichsneutrale Priifung der Datenprognosen

8: - Segregation of Duties, 4-Eyes principle

- unterschiedliche Genehmigungslevel

- Mindestanforderungen werden durch Policies geregelt

6: In unserem Hause stellt die Kombination der unter Punkt d) aufgefiihrten Metho-
den und die Beteiligung des Konzern Controllings die Datenprognose sicher.

5: Plausibilisierung der Annahmen durch Controlling, addaquate Involvierung der
Antragssteller

3: - Challenge by Corporate Controlling
- Stellungnahme Divisionales Controlling
- Sign off by Local, regional and global CEO

2: - Priifung bei Projektfreigabe



- Prifung bei Ausldsen eines Detailantrags
- Aktualisierung der Wirtschaftlichkeitsdaten in den verschiedenen Projektphasen
- mindestens zwei Controlling-Ebenen sind involviert (Werk + Segment)

1: Business Cases wird vom zentralen Controlling gepriift und votiert; nach Projektab-
schluss gibt es einen Nutzen-review"

A-4 Investitionsentscheidung

Bei Entscheidungen werden in der Praxis immer mehrere Kriterien herangezogen. Aber
welche Kriterien dominieren? Abb. 7 zeigt die Antworten.
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Abb. 7

28% der Unternehmen nutzen weitere Entscheidungskriterien fur die Investitionsentschei-
dung. Besonders haufig wurden in diesem Zusammenhang die Bedeutung fiir das Unter-
nehmen bzw. die strategische Ausrichtung genannt. Auch das Vorhandensein von den ben6-
tigen Ressourcen spielt flir die Unternehmen eine wichtige Rolle.
Auf die Frage, wie in der Firma das Investitionsbudget fiir den Konzern festgelegt wird, be-
kamen wir folgende Hinweise aus der Praxis:

"18: laut Vorstandsbeschluss

17: Gegenstromverfahren: Bottom-Up-Ermittlung des Investitionsbedarfs/ Top Down
Budgetfestlegung im Rahmen der Konzern-Mehrjahresplanung

16: (nicht lesbar) bzw. bottom-up

Afa <= Investitionen

15: Die Planung nach Erhaltungsinvestitionen und Sonderprojekte erfolgt Bottom-up.
Die Investitionsideen aus den Geschéftsbereichen werden gesammelt und von der

Einheit Investitionen koordiniert. Es erfolgen Abstimmgesprache zw. Der Kommission
| und den Geschaftsbereichen. Die Kom | beradt den Vorstand bzgl. der Mittelfreigabe.



Sonderprojekte werden in einer Prioritdtenliste erfasst und von der Kom | nach
Rendite-Gesichtspunkten freigegeben.

14: Ermittlung Orientierungswert durch Controlling, danach Abgleich mit inhaltlicher
Bottom-up-Planung. Orientierungswert leitet sich aus ""was kann sich die Firma
leisten"" ab.

12: Gesellschaften melden 1 x jahrlich Investitionsbedarf an das Immobilienmanage-
ment. Plausibilisierung und aufstellen des Investitionsbudget durch Immobilienma-
nagement. Genehmigung durch Gesamtvorstand.

11: jeder Prozess (Bereich) plant seine Investitionen fiir das Folgejahr -> Genehmi-
gung des geplanten Investitionsbudgets oder Anpassung

7: Uber die Hohe der Investitionsbudgets sind entweder Vorstandsbeschliisse
(immer) oder Aufsichtsratbeschliisse notwendig

6: Alle Bereichsleiter erstellen fiir sich einen Investitionsplan. Die Projekte werden
verbal und visuell beschrieben und mit einer vorlaufigen Investitionsrechnung ausge-
stattet. Ebenfalls vorlaufige Angebote von Lieferanten vervollstandigen das Projekt.
Im Konzern-Controlling wird eine Ubersicht aller Investitionsvorhaben erstellt. Der
Vorstand legt die mogliche Investitionssumme fir das Gesamtjahr fest. In einem Fiih-
rungskreismeeting ""Investitionsbudget"" wird dann gemeinsam das finale Budget
erarbeitet.

5: Liquiditat kein knappes Gut. Jedes Investitionsvorhaben kann eingereicht werden,
sofern es in Planung enthalten ist. Kein Maximalbudget je Einheit.

4: Unterteilung in Erweiterungs- und Ersatzinvestition. Ersatzinvestitionen werden
durch Simulation ermittelt, Die Erweiterungsinvestition ergibt sich aus der erwarte-
ten Umsatzentwicklung.

3: basierend auf unserer Finance Policy (extern kommuniziert) --> orientiert sich auf
Cash-Flow- und Zielrating

2: 1) Investitionsvolumen fir laufende, bzw. freigegebene Projekte mit Betragen und
zeitlichem Ablauf

2) Investitionen fir strategische Komponenten

3) Erhaltungsinvestitionen

4) Investitionen zur Verbesserung von Qualitdt und Prozessen

9



1: Im Rahmen der integrierten Bilanz-/Finanz-/Erfolgsplanung"

Eine relevante Thematik ist das Priorisieren von Investitionsprojekten. Dies ist immer dann
erforderlich, wenn die vorteilhaften Investitionsprojekte betragsmaRig in Summe das fest-
gelegte Investitionsbudget Ubersteigen. In Abb. 8 sagen 50% der Firmen, dass sie auf die
Ergebnisse der Wirtschaftlichkeitsprognose zurilickgreifen. Da die verwendeten Kennzahlen
(siehe oben) alle auf der Annahme unlimitierter Kapitalmarkte beruhen, misste auch jedes
attraktiv erscheinende Projekt finanziert werden. Eine Budgetgrenze ware Uber die Rech-
nung nicht erklarbar.

Eine Priosrisierung der Investitionsprojekte erfolgt anhand...
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Abb. 8

Von den 44%, die eine Priorisierung auf eine andere Art und Weise vornehmen, geben 50%
an, dass sie dies anhand einer Strategiekonformitat tun. Einzel Antworten sind unter ande-
rem eine technische Priorisierung, Einzelfallentscheidungen oder anhand eines internen
Rankings.
In der Praxis kann es vorkommen, dass Initiatoren ihre Investitionsprojekte in mehrere
Kleinprojekte zerlegen, um

- Bewilligungs- bzw. Budgetgrenzen zu unterschreiten und/oder

- monetare Effekte fir mehrere Anschaffungsprozesse argumentativ mehrfach zu

nutzen.

Dem Parzellieren sachlogisch verbundener Investitionsprojekte und der Mehrfachnennung
von Investitionseffekten wird in den Unternehmen wie folgt begegnet:

"18: Teilschritte werden erwiinscht, um Zielerrechnung zu prifen/kontrollieren z.B.
1) Evaluierungsprospekt 2)Machbarkeitsstudie 3)Implementierungsprojekt

17: Verzahnung der unterschiedlichen Entscheidungsgremien und Einbindung der
Controllingabteilung.

10



15: Entsprechend der Bewilligungsrichtlinie ist es unzuldssig ein Projekt so zu zerle-
gen, dass daraus mehrere kleine Projekte entstehen, die einzeln nicht mehr bewilli-
gungspflichtig sind.

13: Kritische Auseinandersetzung mit den Ist-Daten (Ex-post-Analyse). Danach Distri-
bution der Ergebnisse

12: Investitionen finden liberwiegen in Anlagevermaogen statt. Hierbei hat das Immo-
bilienmanagement eine Gberwachende und koordinierende Funktion, damit die In-
vestitionsprojekte sinnvoll ausgestattet werden.

11: jedes Investitionsprojekt eines Prozesses (Bereiches) (z.B. technischer Bereich)
wird vom technischen Vorstand genehmigt

10: Informationspflicht auch Gber nicht genehmigungspflichtige Investitionen an eine
zentrale Kontrollstelle (Konzern), ggf. Giber die Investitionsrichtlinie

9: Konsolidierung erfolgt durch den bereichsneutralen Zentralbereich, der die Einzel-
anmeldung zu MalRnahmen biindelt

4: Bei jedem Antrag werden die vorherigen Investitionsmalinahmen nach solchen
Sachverhalten geprift.

3: - Vorlage einer Liste aller Projekte, die durch das Investitionskommittee der vor-
gelagerten Einheit genehmigt wurden (ex post)

- klare Investitionsrichtlinie

- Einblick in Project pipeline der Division

2: - bottom-up-Planung und Freigabe aus Zentrale

- gemeinsame Verabschiedung der Projekte und Volumen {iber alle Werke und Seg-
mente

1: Die Untergrenze ist dulRerst gering, sodass Umgehungen kaum moglich sind."

11



Sofern wirtschaftlich vorteilhafte Projekte aufgrund der Uberschreitung einer Budgetgrenze
oder aufgrund anders gearteter Griinde in einer Planungs-periode nicht durchgefihrt wer-
den, wie reagiert man in den befragten Firmen? Abb. 9 zeigt, dass mehrheitlich ein neuer
Antrag zu stellen ist bzw. eine Neuprifung erfolgt. Der Grundsatz ,,genehmigt ist genehmigt”
gilt in der Praxis angesichts der enormen Umweltdynamik nicht mehr.

Falls ein wirtschaftlich sinnvolles Projekt nicht durchgefiihrt werden kann, werden diese...

100,0%
90,0%
80,0%
70,0%
60,0%
50,0%
40,0%
30,0%

20,0%
10,0%
0.0% | —

automatisch in nachster automatisch in nachster Neuantrag muss erfolgen
Planungsperiode durchgefiihrt Planungsperiode neugeprift

Abb. 9

3 Antworten zum Themenkomplex Investitionsrealisation

B-1 Investitionscontrolling im Aligemeinen

Im Hinblick auf die Erreichung der geplanten Wirtschaftlichkeitseffekte hat das Controlling
die Aufgabe, den Realisationsprozess von Investitionsprojekten kritisch zu begleiten. Wie
sieht diese kritische Begleitung aus? Die wesentlichen Antworten:

18: Uberpriifung der def. Ziele durch das Investitionscontrolling

17: >Zentraler Support bei Herleitung/ Berechnungen/ Strukturaufsatz und Bereit-
stellung zentrales Tool zur Erreichung von Vergleichbarkeit

>Erstellung von Buchungsstrukturen und -regeln fiir Investitionsprojekte und an-
schlieend laufender Abgleich der Istkosten mit den geplanten Kosten

>Erstellung von Projektforecasts zur friihzeitigen Erkennung von méglichen Projekt-
zielverfehlungen und das Ergreifen von Gegensteuerungsmalinahmen
>Budgetierung fiir Projekte erfolgt nicht nur zeitlich (fir die einzelnen Jahre), sondern
es werden auch die wesentlichen Meilensteine budgetiert; damit ist ein Controlling
zwischen Projektfortschritt und Projektaufwand moglich (Anmerkung: geplantes Vor-
gehen)

>Erstellen von regelmaRigen Statusreports und Vorstellung in Zentralem dem Vor-
stand vorgelagertem Gremium

16: existiert nicht
12



15: Nach Inbetriebnahme des Projektes ist der Projektleiter verpflichtet eine Zieler-
reichungs- und Abweichungsanalyse durchzufiihren. Dabei sind Angaben zu den
Kennzahlen Rendite, Kapitalwert, Wiedereinbindungszeit und Personalverdanderung
zu tatigen. Weiterhin ist ein Projektabschlussbericht zu erstellen und eine Projekt-
nachkontrolle hinsichtlich der geplanten Wirtschaftlichkeit durchzufiihren.

14: Begleitung durch Werksentwicklungsplanung. Nachschau-Wirtschaftlichkeitsbe-
trachtung im Jahr nach der Fertigstellung

13: >Fortlaufende Betrachtung des Projektfortschritts

>Ex-Post-Analyse der Ist-Daten vs. Plan

10: wihrend der Realisierung einer Investition erfolgt keine Uberpriifung von Einspa-
rungseffekten etc., Budgeteinhaltung wird nichtsdestotrotz verfolgt, z.B. im Rahmen
des Quartalsberichtswesens fiir Investitionen

9: Begleitung/Steuerung von Investitionsprojekten durch Projekt- und Programmlei-
ter (technisch/kaufméannisch) Investitions- und Projektcontrolling und Absicherung
Uber Quality Gates

7: Integration der monetaren Nutzeneffektes aus den Projekten / Investitionsent-
scheidungen in den operativen Planungsprozess

6: Das Konzern-Controlling erstellt eine Datei mit allen geplanten Investitionsprojek-
ten. Uber die Investitionsnummer, die als Kostentriager nach der Genehmigung durch
den Vorstand angelegt wurde, ist gewahrleistet, dass alle gebuchten Belege den
Investitionen zugeordnet werden kdnnen. Es erfolgt eine monatliche Aktualisierung.
5: Bei Bedarf laufende Uberwachung durch Geschiftsfeld zusammen mit Konzern-
controlling

2: - monatliche Revision (Werksinvestitionen)
- Projektreviews

1: standiges Projektcontrolling (z.B. Projektberichte)
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B-2 Nachbewilligungsverfahren

Sofern sich eine Uberschreitung des genehmigten Investitionsbudgets abzeichnet, sind i.d.R.
Nachbewilligungsantrdage zu erstellen. Die Unternehmen wurden zu den Inhalten solcher
Nachbewilligungsantrdge befragt. Zu den haufigsten genannten Bestandteilen gehoéren (vgl.
Ab. 10): Griinde fiir die Uberschreitung, Wirtschaftlichkeitsanalyse und Handlungsoptionen.
Auch das Durchfiihren eines ganz neuen eigenen Genehmigungslaufes wurde genannt.

Nachbewilligungsantrage beinhalten:
100,0%
o0,0%
80,0%
70,0%
60,0%
50,0%
40,0%
30,0%
20,0%
10,0%
0,0% T

Grinde fir neue Wirtschaftlich- Daten wie (treten gar nicht auf) Handlungsoptionen
Uberschreitung keitsanalyse Erstantrag

Abb. 10

Wie Abb. 11 zeigt, ist mit einem Nachbewilligungsantrag liberwiegend auch eine aktuali-
sierte Wirtschaftlichkeitsberechnung verbunden.

Sofern Nachbewilligungsantrige eingereicht werden, beidenen sich eine
Uberschreitung des genehmigten Investitionsbudgets abzeichnet, erfolgt:
100,0%
90,0%
80,0%
70,0%
60,0%
50,0%
40,0%
30,0%
20,0%
10,0%
0,0% T

: I 42

eine automatische Machbewilligung gine erneute einanderesVerfahren
Wirtschaftlichkeitsberechnung

Abb. 11

Zu der Betrachtung von Investitionsprojekten vor der Inbetriebnahme (Realisationsphase)
geben die Unternehmen an, dass die Nachbewilligungen von Investitionsgeldern auf Basis
der folgenden Kalkile gepriift und gegebenenfalls verweigert werden:

17: >Berechnung der Wirtschaftlichkeit des Gesamtprojektes
>Auswirkungen, wenn Nachbewilligung von Investitionsbudget nicht genehmigt wird
>Kompensationsmoglichkeiten im Projektbudget bzw. im Budget der Unternehmens-
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einheit

15: Priifung von Handlungsalternativen und deren Auswirkung auf die Rendite vor
Eingehen einer weiteren Verpflichtung.

14: >technische Notwendigkeit
>Kompensationsmaoglichkeit aus anderen Vorhaben
>Wirtschaftlichkeit

9: Begriindung fur Nachbewilligung entscheidend Verweigerung bei Ausstattungs-
winschen mit negativer Wirkung auf Wirtschaftlichkeit ohne Kompensation

8: - Budget-Impacts (Einhaltung v. Budget)
- Notwendigkeit (strategisch, operativ)

1: Darstellung des Optionsraums + Unterlassungsrisiko

15



Warum kommt es in der Praxis immer wieder zu Nachbewilligungsantragen? Falsche An-
nahmen zur origindren Investitionsgenehmigung und unerwartete Veranderungen in der
unternehmensrelevanten Umwelt dominieren als Antworten (Abb. 12). Ein Beleg, dass die
Thematik ,, Datenunsicherheit” im Rahmen des Investitionscontrollings eine praktisch hohe
Relevanz einnimmt.

Als primdre Griinde fir das Aufkommen von Nachbewilligungsantrigen werden angesehen:

100,0%
90,0%
80,0%
70,0%
60,0%
50,0%
40,0%
30,0%

20,0%
10,0%
0,0% T T T

falsche Annahmen zu optimistische unerwartete Realisierungsfehler constiges
Projektprognosen  Umweltverdnderungen {insb. Schuld des
Initiators)

Abb. 12

Bei den 22% der sonstigen Griinde wurden tUberwiegend Anforderungsanderungen der Kun-
den sowie unzureichende Planungstiefe bei Projektbeginn und Produktanderungen angege-
ben.

B-3 Abbruch von Investitionsprojekten

Wir fragten, wann sich Firmen von offensichtlich unrentablen Projekten (sog. , Investitions-
ruinen”) trennen bzw. bereit sind, diese aufzugeben (Abb. 13). Uber 50% sagten, dass man
dies den Eigentlimern nur dann erlautert, wenn davon ein deutlicher Einfluss auf den Fir-
menwert bzw. das operative Ergebnis ausgeht. Mehrheitlich versucht man also Investitions-
flops zu verschweigen bzw. in der Ergebnisrechnung zu verschleiern (bspw. Buchungen in
das auRerordentliche Ergebnis), falls sich das Gesamtbild der Erfolgslage noch plausibel dar-
stellen lasst.

Wenn sich ein Projekt bereits beider Realisationsphase als "Investitions-Ruine" erweist, wird dies den Eigentimern:

100,0%
20,0%
80,0%
70,0%
60,0%
50,0% -
40,0% -
30,0% -

20,0% |
10,0% |
0,0% - T

nur bei markantem Einfluss auf Betriebsergebnis und/ oder {Fall nicht bekannt/ vorgekammen)
Aktienkurs erldutert

Abb. 13
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4 Antworten zum Themenkomplex Investitionskontrolle

C-1 Investitionscontrolling im Allgemeinen
Der Prozess der Investitionskontrolle (Vorgehen/Methodik) ist in den befragten Firmen wie
folgt ausgestaltet (Antworten in Ausziigen):

18: z.Z. noch in Aufbau/ Ausbau
die Projektziele werden den strategischen Zielen zugeordnet
Ziel, Musseinheit, Zielwert werden vor dem Projekt definiert und im Anschluss
Uberpriift. Die Uberpriifung erfolgt unter anderem durch Gespriche mit den
Projektleitern und den Anwendern
Budgetverwaltungskontrolle und Berichtserstattung

15: Nachkontrollen werden formalisiert durchgefiihrt. Zunachst erfolgt der
Projektabschlussbericht, der Plan-Ist-Abweichungsanalysen bzgl. Investitions-
mittel, Zeit, Inhalt und Wirtschaftlichkeit umfasst. Bei ausgewahlten GroBpro-
jekten wird auBerdem eine detailliertere Projektnachkontrolle durchgefiihrt.

12: >Auswertung nach bewilligten und fertiggestellten Projekten (Anzahl, Vo-
lumen)

>Plan-Ist-Vergleich fiir Ertrage, Kosten, Ergebnis, Baukosten und Termineinhal-
tung

>Durchfiihrung 1x jahrlich durch Konzerncontrolling mit Bericht an Vorstand
und Gesellschaften.

11: monatliches Berichtswesen

stichprobenartiges Kontrolle wahrend des Monats durch das Controlling

9: Investitions- und Projektcontrolling begleiten die Investitionsprojekte von
der Planung liber die Realisierung bis zur Inbetriebnahme im organisatorisch
getrennter Funktion

6: Die monatliche Auswertung werden analysiert und Abweichung an den Vor-
17



stand berichtet. In Absprache mit dem Vorstand und dem Projektverantwortli-
chen wird das Vorgehen abgestimmt.

liert.

2: - monatliches Reporting (Werk, Segment, Gruppe)
- Freigabeprozess Uber Betragsgrenzen
- Bottom-up-Planung / Top-Down-Freigabe

1: Nutzen-Reviews nach Abschluss des Projektes

Investitionskontrollen werden mehrheitlich als sinnvoll erachtet. Insbesondere aber dann,
wenn es um hohe Investitionsvolumen geht und Projekte mit langfristiger Nutzungsdauer
bzw. Verwendungsabsicht betrachtet werden (Abb. 14).

Die Durchfihrungvon Investitionskontrollen seials besonders sinnvoll zu erachten aufgrund:

100,0%
90,0%
80,0% -
70,0% -
60,0% -
50,0% -
40,0% -
30,0% -
20,0% -
10,0% -
0,0% -

hoher Investitionsvolumina eineslangfristigen eines Vorstandsprojekies sonstiges
Planungshorizontes

Abb. 14

Bei 22% (sonstiges) wurden Langfristigkeit der Auswirkung, besondere Bedeutung fir das
Unternehmen, Genehmigungspflicht und Profitabilitdat genannt.
Wirtschaftlichkeitskontrollen erfolgen (iberwiegend mehrmals wahrend des Lebenszyklusses
eines Projektes bzw. bereits wahrend der Realisationsphase (Abb. 15).
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Sofern eine Wirtschaftlichkeitskontrolle durchgefihrt wird, erfolgt diese:
100,0%
90,0%
80,0%
70,0%
£0,0%
50,0% -
40,0% -
30,0% -
20,0% -
10,0% -
00% | | I
bereits in der Relisationsphase mehrmals wihrend des eheram Ende des Projektlebenszykius
Projektlebenszyklus
Abb. 15

Sollte die Kontrolle eine erhebliche Zielverfehlung ergeben, werden in (iber 80% der Falle
sofort GegensteuerungsmaRRnahmen eingeleitet (Abb. 16).

Im Falle negativer Kontrollergebnisse (erhebliche Zielverfehlung) werden:

100,0%
Q0,0%
80,0%
70,0%
60,0%
50,0%
40,0%
30,0%
20,0%
10,0%

0,0% .

keine unmittelbaren sofortige Sanktionen gegen den sanstiges
Konsequenzen gezogen Gegensteuermalnahmen Projektleiter bzw. das
eingeleitet Projektteam ausgesprochen

Abb. 16

Andere Konsequenzen (17%) umfassen die Analyse der Ursachen fir die Zielverfehlung, Er-
stellung einer Liste ,Lessons Learned”, finanzielle Kompensationspriifungen sowie das Tref-
fen von Einzelfallentscheidungen.

Die wichtigsten Ursachen fir eine erhebliche Zielverfehlung (Abb. 17) decken sich mit denen
aus der Realisationsphase (vgl. nochmals Abb. 12). Andere Griinde (6%) waren Anderungen
von Produkten bzw. Prozessen und aufgrund von Kundenwiinschen.
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Die VerfehlungvonZielen lasse sich im Wesentlichen zuriickfihren auf:

100,0%
90,0%
B0,0%
70,0%
60,0%
50,0%
40,0%
30,0%
20,0%

0.0% . : : L B
falsche Annahmen zu optimistische unerwartete Realisierungsfehler sonstiges

Projektprognosen Umweltverdanderungen {insb. Schuld des
Initigtors)

Abb. 17

C-2 Abbruch von Investitionsprojekten

Betrachtet wird ein Investitionsprojekt in der laufenden Betriebs- bzw. Nutzungsphase. Das
Ende der Nutzung wird in den Firmen auf Basis folgender Kalkile gepriift und gegebenenfalls
eingeleitet (Antworten in Ausziigen):

17: Ein Investitionsprojekt ist ein zielgerichtetes, einmaliges Vorhaben, das aus einem
Satz von abgestimmten, gelenkten Tatigkeiten mit Anfangs- und Endtermin besteht.
Sobald die definierten MaRnahmen/ Meilensteine eines Projektes umgesetzt sind,
gibt es kein dariber hinaus definiertes Nutzungsende eines Projektes. Allerdings er-
folgt mit Umsetzung eines Projektes eine Nachkalkulation des Business Cases, in der
auch der tatsachliche (mit Umsetzung) zukiinftig generierte Nutzen einbezogen wird
(Kapitalwert)

15: Ist ein Projekt nicht mehr wirtschaftlich, wird eine mdgliche Nutzung in anderen
Gesellschaften der Gruppe gepriift.

14: >Kapazitat notwendig

>Untersuchung Alternativen

12: Vor der Entscheidung eines Nutzungsendes sind sowohl die wirtschaftlichen als
auch strategischen Auswirkungen sowie Verwertungsmoglichkeiten zu priifen.

10: regular: optimaler Ersatzzeitpunkt

k.o.-Kriterien: Arbeitsschutz, Umweltauflagen, sonstige rechtliche Rahmenbedingun-
gen

irreguldr: Dysfunktionalitat, fehlender wirtschaftlicher Nutzen

8: Financial Impact Bewertung
20




2: - Nutzungskonzept veraltet

- Neues Konzept nicht vorhanden
- kein Nachfolgeprojekt

- veraltete Technologie

1: Wirtschaftlichkeit der Investition

Auch in der Nutzungsphase wird eine , Investitionsruine” analog zu Abb. 13 nur dann offen
kommuniziert, wenn der Effekt auf Betriebsergebnis und/oder Aktienkurs nicht zu vermei-
den bzw. zu verschleiern ist.

Wenn sich ein Projektin der Nutzungsphase als "Investitions-Ruine" erweist, wird dies den Eigentimern:
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60,0%
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20,0% -
10,0% -

0,0% - : -E

nur bei markantem Einfluss auf Betriebsergebnis und/ oder (Fall nicht bekannt/ vorgekommen)
Aktienkurserlautert

Abb. 18
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Anhang: Fragebogen

Teil A —Investitionsplanung und -koordination

A-1 Abgrenzung Investitionsprojekt

a) Unter einem Investitionsprojekt wird in Ihrem Unternehmen der Einsatz
finanzieller Mittel verstanden,

[0 ... der in Summe einen bestimmten (Mindest-) Betrag tGiberschreitet.

O ... der in Konsequenz eine langdfristige finanzielle Wirkung in Hohe eines be-
stimmten (Mindest-) Betrags fur den Konzern entfaltet.

[0 ... der einen bestimmten Sachbezug aufweist (z.B. Anschaffung von Anlagever-
mdogen, Finanzinvestitionen etc.).

[0 ... der flr den Konzern eine hervorzuhebende strategische Bedeutung aufweist.

[0 ... der wie folgt anderweitig definiert ist:

b) Bei der Definition und Genehmigung von Investitionsprojekten spielt oftmals
die Grof3e bzw. die Bedeutung der Investition eine exponierte Rolle.
Die Grol3e bzw. Bedeutung eines Investitionsprojektes wird in Ihrem Unter-
nehmen bevorzugt

I ... mittels des Investitionsvolumens (Projektbetrag, Anschaffungs- bzw. Her-
stellungswert etc.) gemessen.

O ... mittels des Wachstums der zuklnftig erwarteten operativen Cashflows
gemessen.

1 ... mittels folgender anderer Kenngréf3en gemessen:
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c) In der Praxis wird vielfach zwischen sog. MUSS- und KANN- Investitionen
unterschieden. In Ihrem Unternehmen wird

[0 ... eine derartige Unterteilung nicht vorgenommen.

O ... eine derartige Unterteilung vorgenommen. Eine MUSS-Investition ist dabei wie
folgt definiert und/oder kann an folgenden Beispielen verdeutlich werden:

Bei der Bearbeitung der folgenden Fragen gehen Sie bitte von
KANN-Investitionen aus!

A-2 Bewilligungsverfahren

a) Das Konzern-Controlling erlangt Kenntnis von der Existenz eines
Investitionsbedarfs bzw. -projektes

O ... in Form eines formal geregelten Bewilligungs-Procederes.
[0 ... in Form eines formalen Bewilligungsantrags.
O ... auf informelle Art und Weise (persénliches Gesprach etc.).

O Die Controlling-Abteilung wirkt selbst bei der Entdeckung eines Investitions-
bedarfs aktiv mit.
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b) Erlautern Sie bitte das in lhrem Unternehmen vorzufindende Bewilligungs-
Procedere:

c) Die Bewilligungsantrage beinhalten folgende Bestandteile:
[l Verbale Beschreibung des Projektes
[0 Verbale Begrindung des Projektes

[0 Angaben zur zeitlichen Struktur des Projektes (Realisierungs- und Nutzungs-
phase)

[0 Wirtschaftlichkeitsberechnung

[0 Folgende andere Bestandteile:

d) Erlautern Sie bitte, bei welchen fehlenden Informationen im Bewilligungs-
antrag es in lhrem Unternehmen zum Einstellen der Weiterbearbeitung
kommt:
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A-3 Wirtschaftlichkeitsanalyse

a) Als sog. Spitzen-Kennzahl der Wirtschaftlichkeitsanalyse wird in lhrem
Unternehmen i.d.R. folgende Kennzahl verwendet (Bitte madglichst
nachvollziehbar definieren):

b) Die genannte Spitzen-Kennzahl verwendet Ihr Unternehmen aus folgendem
Grund:

c) Sind Sie der Ansicht, dass die Spitzen-Kennzahl die Interessenlage der
Eigentimer Ihres Unternehmens widergibt? Begriinden Sie bitte Ihre Antwort.
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d) Wirtschaftlichkeitsanalysen erfordern die Prognose von Daten. Zur Unter-
stitzung der Datenprognose wird in Ihrem Unternehmen bevorzugt

O ... auf die Befragung von Experten im eigenen Unternehmen zurtckgegriffen.
O ... auf den Einsatz externer Berater zuruckgegriffen.

O ... eine Zeitreihenanalyse (Auswertung und Extrapolation von Vergangenheits-
daten) durchgefuhrt.

[0 ... auf folgende andere Verfahren zurlckgegriffen:

e) Antragsteller/Initiatoren von Investitionsprojekten haben ein natirliches
Interesse an einer Projektgenehmigung. Daher ist die Glaubwuirdigkeit der
Datenprognose ein in der Praxis relevantes Problem. Die Zuverlassigkeit der
Datenschatzung wird in lhrem Unternehmen wie folgt sichergestellt:

A-4 Investitionsentscheidung

a) Der grof3te Einfluss auf die Finalentscheidung fiir oder gegen ein (KANN-)
Investitionsprojekt geht in Threm Unternehmen von

O ... den Ergebnissen der Investitionsrechnung aus.

Ol ... der voraussichtlichen Einhaltung des Investitionsbudgets aus.
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[0 ... dem Initiator des Investitionsprojektes (Vorstandsprojekt etc.) aus.

[0 ... folgenden anderen Aspekten aus:

b) Beschreiben Sie bitte, wie in Threm Unternehmen das Investitionsbudget fir
den Konzern festgelegt wird:

c) Sofern die vorteilhaften Investitionsprojekte betragsmafRig in Summe das
festgelegte Investitionsbudget Ubersteigen, erfolgt

[0 ... eine Priorisierung anhand der Ergebnisse der Investitionsrechnung.

O ... eine Priorisierung in Abhangigkeit des Initiators des Investitionsprojektes
(Vorstandsprojekt etc.).

O ... eine Priorisierung auf folgende andere Art und Weise:
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d) In der Praxis kann es vorkommen, dass Initiatoren ihre Investitionsprojekte in
mehrere Kleinprojekte zerlegen, um
- Bewilligungs- bzw. Budgetgrenzen zu unterschreiten und/oder
- monetare Effekte fur mehrere Anschaffungsprozesse argumentativ

mehrfach zu nutzen.

Dem Parzellieren sachlogisch verbundener Investitionsprojekte und der
Mehrfachnennung von Investitionseffekten wird in Ihrem Unternehmen wie
folgt begegnet:

e) Sofern wirtschaftlich vorteilhafte Projekte aufgrund der Uberschreitung einer
Budgetgrenze oder aufgrund anders gearteter Griinde in einer Planungs-
periode nicht durchgefihrt werden,

O ... werden diese automatisch in der sich anschlieenden nachsten Planungs-
periode durchgefihrt.

0 ... werden diese automatisch in der sich anschlieRenden nachsten Planungs-
periode erneut gepruft.

O] ... mUssen diese neu beantragt werden.
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Teil B — Investitionsrealisation

B-1 Investitionscontrolling im Allgemeinen

a) Im Hinblick auf die Erreichung der geplanten Wirtschatftlichkeitseffekte wird der
Realisationsprozess von Investitionsprojekten in Threm Unternehmen wie folgt
begleitet:

B-2 Nachbewilligungsverfahren

a) Sofern sich eine Uberschreitung des genehmigten Investitionsbudgets ab-
zeichnet, sind i.d.R. Nachbewilligungsantrage zu erstellen. In lhrem Unter-
nehmen beinhalten diese Antrage folgende Bestandteile:

b) Sofern Nachbewilligungsantrége eingereicht werden, bei denen sich eine
Uberschreitung des genehmigten Investitionsbudgets abzeichnet, erfolgt

Ol ... keine erneute Berechnung der Wirtschaftlichkeit. Die Nachbewilligung wird
automatisch erteilt.

1 ... eine erneute Berechnung der Wirtschaftlichkeit.
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[0 ... folgender anderer Ablauf:

O O 0O O

c) Betrachtet wird ein Investitionsprojekt vor der Inbetriebnahme (Realisations-
phase). Nachbewilligungen von Investitionsgeldern werden in Ihren Unter-
nehmen auf Basis des folgenden Kalkils geprift und gegebenenfalls ver-
weigert:

d) Das Aufkommen von Nachbewilligungsantragen resultiert Ihrer Meinung nach
primar

.. aus Rahmenbedingungen (Annahmen), die falsch eingeschatzt wurden.
.. aufgrund einer vorsatzlich zu optimistischen Projektprognose.
.. aus unerwarteten Umweltveranderungen (ex-post Uberraschungen).

.. aus Realisierungsfehlern, die im Wesentlichen dem Initiator des Projektes
anzulasten sind.

.. aus folgenden anderen Griinden:
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B-3 Abbruch von Investitionsprojekten

a) Ein Projekt erweist sich bereits in der Realisationsphase (vor der Inbetrieb-
nahme) als ,Investitions-Ruine®: Den Eigentimern lhres Unternehmens wird
dieser Sachverhalt wie folgt erlautert:

[0 Eine Erlauterung erfolgt nur, wenn sich der Sachverhalt markant auf Unter-
nehmensergebnisse und/oder Dividenden bzw. den Aktienkurs auswirkt.

O Eine Erlauterung wird wie folgt vorgenommen:
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Teil C — Investitionskontrolle

C-1 Investitionscontrolling im Allgemeinen

a) Der Prozess der Investitionskontrolle (Vorgehen/Methodik) ist in lhrem
Unternehmen wie folgt ausgestaltet:

b) Die Durchfihrung von Investitionskontrollen ist aufgrund welcher Charak-
teristika des Investitionsprojektes als besonders sinnvoll zu erachten:

O Hohes Investitionsvolumen
O Langfristiger Planungshorizont
0 Vorstandsprojekt

O Folgende andere Grinde:
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O O 0O O

c) Sofern eine Wirtschaftlichkeitskontrolle durchgefiihrt wird, erfolgt diese in
Ihrem Unternehmen zu folgenden Zeitpunkten:

Bereits in der Realisationsphase
Mehrmals wéhrend des Projektlebenszyklus (,mitlaufende Kontrolle®)

Eher am Ende des Projektlebenszyklus

d) Im Falle negativer Kontrollergebnisse (erhebliche Zielverfehlung) werden in
Ihrem Unternehmen

.. keine unmittelbaren Konsequenzen gezogen.

.. im Sinne einer sofortigen Problemlésung Ad-hoc-Gegensteuerungsmali3-
nahmen eingeleitet.

.. Sanktionen gegen den Projektleiter bzw. das Projektteam ausgesprochen.

.. folgende andere Konsequenzen eingeleitet:

e) Die Verfehlung von Zielen im Rahmen von Investitionsprojekten lasst sich
Ihrer Meinung nach im Wesentlichen auf folgende Ursachen zuriickfihren:

Rahmenbedingungen (Annahmen), die falsch eingeschatzt wurden
Vorsatzlich zu optimistische Projektprognose
Unerwartete Umweltveranderungen (ex-post Uberraschungen)

Realisierungsfehler, die im Wesentlichen dem Initiator des Projektes anzulasten
sind

Folgende andere Griinde:
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C-2 Abbruch von Investitionsprojekten

a) Betrachtet wird ein Investitionsprojekt in der laufenden Betriebs- bzw.
Nutzungsphase. Das Ende der Nutzung wird in Ihrem Unternehmen auf Basis
des folgenden Kalkiils gepruft und gegebenenfalls eingeleitet:

b) Ein Projekt erweist sich in der Nutzungsphase als ,Investitions-Ruine“: Den
Eigentimern Ihres Unternehmens wird dieser Sachverhalt wie folgt erlautert:

[0 Eine Erlauterung erfolgt nur, wenn sich der Sachverhalt markant auf Unter-
nehmensergebnisse und/oder Dividenden bzw. den Aktienkurs auswirkt.

1 Eine Erlauterung wird wie folgt vorgenommen:
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Erfahrungsaustausch/Vortrag

Sofern Sie Interesse an einem Erfahrungsaustausch mit weiteren Befragungs-
teiinehmern an der NORDAKADEMIE haben und/oder bereit sind, Ihr Steuerungs-
konzept im Rahmen eines Vortrags vorzustellen, kénnen Sie hier Ihre Kontaktdaten
hinterlassen. Wir werden uns dann mit Ihnen in Verbindung setzen.

Ich wirde gerne

[0 ... an einem Erfahrungsaustausch mit weiteren Befragungsteilnehmern an der
NORDAKADEMIE teilnehmen.

O ... im Rahmen eines Vortrags das Steuerungskonzept meines Unternehmens an
der NORDAKADEMIE vorstellen.

Meine Kontaktdaten lauten:

Unternehmen

Ansprechpartner

Postanschrift

Telefon

Email

Herzlichen Dank, dass Sie sich fir unseren Fragebogen Zeit genommen haben!

35




