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Sascha Schmidt, Matthias Brauer”

Corporate Governance:
Maoglichkeiten des Aufsichtsrats zur sachgerechten Kontrolle
von Managerverhalten und Firmenpolitik ™

Zusammenfassung — Wie in zahlreichen internationalen Corporate Governance
Regelwerken und Richtlinien gefordert, missen sich Aufsichtsorgane zukiinftig ver-
stirkt der Aufgabe zuwenden, die Implementierung erklirter strategischer Konzepte
zu begleiten und diesbeziigliche Aktivititen der Geschiftsfithrung zu kontrollieren.
Hierzu wird aufbauend auf Erkenntnissen der Strategieprozessforschung ein Instru-
mentarium vorgestellt, mit dessen Hilfe die Konsistenz zwischen erklirten und tat-
sichlich realisierten Unternehmensstrategien gemessen werden kann. Die praktische

Relevanz der Konsistenzanalyse fiir Aufsichtsrite wird anhand eines Beispiels veran-
schaulicht.

Corporate Governance: Opportunities for Supervisory Boards
to Monitor Effectively Management Behaviour and Firm Policy

Abstract — As urged by a number of international corporate governance codes and
guidelines, supervisory boards need to monitor strategy implementation and to moni-
tor the activities of executive management. Based on insights from strategy process
research a method is presented measuring the consistency between announced and
realized corporate strategies. An example is provided to demonstrate the usefulness of
the consistency analysis for business practice.
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Einleitung

Internationale Regelwerke! wie linderspezifische Kodices? und Richtlinien von Rating-
agenturen? fordern ubereinstimmend, dass sich Aufsichtsorgane* nicht nur auf die
Entwicklung von Visionen und strategischen Initiativen beschrinken sollten. Viel-
mehr mussen sich Aufsichtsorgane zukiinftig verstirkt der Aufgabe zuwenden, die
Implementiernng erklirter strategischer Konzepte und die diesbeziigliche Aktivitdten der
Geschiftsfihrung zu kontrollieren. Das setzt voraus, dass Aufsichtsgremien regelma-
Big und eingehender als bisher iiber konkrete Schritte der Strategieumsetzung infor-
miert werden. In diesem Sinne fordert der Deutsche Corporate Governance Kodex: ,,Der
Vorstand stimmt die strategische Ausrichtung des Unternehmens mit dem Aufsichts-
rat ab und erértert mit ithm in regelmiBigen Abstinden den Stand der Strategieumset-
zung® (Cromme 2002: 4).>

Die Forderung nach einer konstruktiven Einbindung des Aufsichtsrats in die
Strategieumsetzung findet sich vor allem in der angelsidchsischen Corporate Gover-
nance Literatur (u.a. Bart 2004; Hillmann/Danziel 2003; Rindova 1999; Stiles 2001;
Westphal/Fredrickson 2001; Zahra 1990). Allerdings bleibt bisweilen unklar, wie det
Aufsichtsrat diesen Erfordernissen gerecht werden soll. In der Praxis stellt sich nim-
lich die Frage, ob und unter welchen Bedingungen Aufsichtsrite berhaupt in der
Lage sind, eine sachgerechte Begleitung und Bewertung der Strategieumsetzung vor-
zunehmen (Felton/Fritz 2005; Goold/Campbell 1990; Rindova 1999; Siciliano 2002;
Zahra 1989; Zahra/Pearce 1989; Zahra 1990).

Diese Frage stellt sich umso dringender in einem dualen Corporate Governan-
ce System wie in Deutschland, welches eine strikte Trennung von Exekutiv- und
Aufsichtsorganen vorsieht. Gemil3 Aktiengesetz obliegt dem Vorstand die aus-
schlielliche, gemeinsame Geschiftsfiihrungsverantwortung. Die Kontrolle erfolgt
durch einen eigenstindigen, aus Anteilseigner- und Arbeitnehmervertretern zusam-
mengesetzten Aufsichtsrat. Diese Zusammenarbeit von Arbeitnehmer- und Arbeit-
gebervertretern in Aufsichtsriten ist allerdings strukturell konfliktbedroht. Beide
Gruppen vertreten unterschiedliche, zum Teil ausdricklich gegensitzliche Interes-
sen. Diese konflikttrichtige Interessenlage erschwert natiirlich bereits die umfassen-
de Information des Aufsichtsrates tber die relevanten Geschiftsvorginge und Pla-
nungen. Vor dem Hintergrund der geschilderten Problematik stellt sich umso drin-

1 Siehe z.B. OECD Principles of Corporate Governance, EU Guidelines on Corporate
Governance (siche z.B. Theisen 2003a).

2 Siehe z.B. Deutscher Corporate Governance Kodex, Osterreichischer Corporate Govern-
ance Kodex, Swiss Code of Best Practice, The Combined Code on Corporate Govern-
ance in GroBbritannien (siche z.B. Ringleb et al. 2005).

3 Siehe z.B. Standard & Poor’s Governance Services, Governance Metrics International.

4 Mit dem Begriff ,, Aufsichtsorgan® oder ,,Aufsichtsgremium® ist die Obetleitung einer
Publikumsgesellschaft gemeint. Darunter werden synonym sowohl Aufsichtsrat (z.B. in
Deutschland und Osterreich) als auch Verwaltungsrat (z.B. Schweiz) verstanden.

5 Vgl hierzu den Osterreichischen Arbeitskreis Corporate Governance (2002: 14). Dieser stimmt in
diesem Punkt wortwortlich mit dem deutschen tberein.
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gender die Frage, wie der Forderung nach einer konstruktiven Einbindung des Auf-
sichtsrats in die Strategieumsetzung angemessen nachgekommen werden kann. Vor-
aussetzung fir die verantwortliche Kontrolle ist zunidchst, dass die Umsetzung von
Strategickonzepten weitestgehend objektiv und zuverldssig erfasst und dargestellt
wird. Erst eine gemeinsame, fiir alle Seiten verlissliche Informationsgrundlage kann
Aufsichtsrite insgesamt in die Lage versetzen, die Implementierung von Unterneh-
mensstrategien sachgerecht zu beurteilen und gegebenenfalls angemessene Korrektu-
ren anzuregen. An dieser Stelle setzt der folgende Beitrag an. Aufbauend auf Arbeiten
zur Unternehmenskontrolle und Erkenntnissen der Strategieprozessforschung wird
ein Instrumentarium vorgestellt, mit dem die Implementierung von Unternehmens-
strategien zuverlissig erfasst und anschaulich nachgezeichnet werden kann. Die Illust-
ration der vorgeschlagenen Konsistenganalyse soll aufzeigen, wie eine gemeinsame, fiir
alle Seiten verldssliche Arbeitsgrundlage fir die Investitions- wie Desinvestiti-
onsplanung und -umsetzung geschaffen werden kann.

Mit dem vorgeschlagenen Ansatz kénnen zwar nicht die grundsitzlichen Interes-
senkonflikte zwischen Arbeitnehmer- und Arbeitgebervertretern im Aufsichtsrat ge-
16st werden. Die Konsistenzanalyse kann jedoch wesentlich dazu beitragen, die Basis
fiir eine vertrauensvolle Zusammenarbeit und damit fiir die sachgerechte Wahrneh-
mung der Kontrollfunktion zu schaffen.

Besonderheiten der deutschen Mitbestimmung

1976 wurde das Mitbestimmungsgesetz verabschiedet, welches die Unternehmensmit-
bestimmung auch aullerhalb der Montanindustrie verbindlich machte. Dieses Gesetz
war anfangs durchaus umstritten. Die Gewerkschaften lehnten das neue Gesetz auf-
grund der aus ihrer Sicht unzureichenden Paritdtsregelung fiir die Besetzung der Auf-
sichtsrite ab. Die Unternehmerverbidnde legten sogar eine Verfassungsklage ein. Nach
Abweisung dieser Klage waren die Arbeitgeber gezwungen, sich mit den neuen Gege-
benheiten zu arrangieren, thren Fihrungsstil zu dndern und mit den Arbeitnehmerver-
tretern zu kooperieren (Miiller-Jentsch 2002). Letztere mussten ihrerseits lernen, ihre
Funktion als Interessenvertretung der Beschiftigten mit der Mitverantwortung fiir den
wirtschaftlichen Erfolg des Unternehmens zu verbinden (Bosch 1997). Seit jeher wird
eine kontroverse Debatte Giber die Auswirkungen der Mitbestimmung auf den Unter-
nehmenserfolg (Frick/Kluge/Streeck 1999; Frick/Sadowski 1995; Gurdon/Anoop
1990) bzw. auf die Wettbewerbsfihigkeit des deutschen Corporate Governance Sys-
temsS gefiihrt (Amable 2003; Hall/Soskice 2001; Whitley, 1999).

Eine hnliche Diskussion gibt es iber die Kontrolleffizienz des parititisch zu-
sammengesetzten Aufsichtsrats. Obwohl empirische Studien bislang keine negativen
Effekte des deutschen Mitbestimmungssystems auf die Effizienz eines Aufsichtsgre-

6 1In der international vergleichenden Politischen Okonomie hat sich unter dem Namen
Varieties of Capitalism in den vergangenen Jahren ein Forschungszweig etabliert, dem zu-
folge die Zuschreibung von makroSkonomischen Daten zu einzelnen Institutionen von
Produktionstegimen methodisch schwierig und inhaltlich fraglich ist. Anstatt einzelner
Institutionen ist demnach die Kohitrenz institutioneller Konfigurationen fiir den 6kono-
mischen Erfolg von Volkswirtschaften bestimmend (Hépner 2004a, 2004b).
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miums nachweisen konnten (sieche Metastudie von Addison/Schnabel/Wagner 2004),
wird der Beitrag von Arbeitnehmern fiir eine effektive Unternehmenskontrolle haufig
in Frage gestellt (Girndt 2004, 2005). In diesem Zusammenhang werden neben der
geeigneten Rolle und Funktion vor allem auch die notwendigen Qualifikationsanfor-
derungen der Arbeitnehmervertreter thematisiert (Muller 2004; Theisen 2002; v. Wer-
der 2005). So argumentiert zum Beispiel die Professorengruppe ,,Berliner Netzwerk
Corporate Governance® in ihrem Beitrag zur Modernisierung der Mitbestimmung,’
dass den Arbeitnehmervertretern oft die erforderliche fachliche Qualifikation fehlt,
um die Aufsichtstitigkeit sachgerecht erfiillen zu kénnen (v. Werder 2004a). Zahlrei-
che Anstrengungen zur Verbesserung des Qualifikationsniveaus der Arbeitnehmerver-
treter im Aufsichtsrat durch gezielte Schulungen und Weiterbildungsangebote® sowie
die Entwicklung eigener Informationsinstrumente? stehen dieser Kritik entgegen.

Unabhingig davon, wie die Qualifikation der Arbeitnehmervertreter im Vergleich
zu Arbeitnehmervertretern beurteilt werden kann, erscheint es plausibel, dass auf-
grund unterschiedlicher beruflicher Werdeginge und Erfahrungen von Arbeitgeber-
und Arbeitnehmervertretern Managerverhalten und Firmenpolitik unterschiedlich
wahrgenommen und beurteilt werden. Diese Diskrepanzen spiegeln sich zudem in der
deutschen Aufsichtsratskultur wider, welche von einer strikten ,,Fraktionsdisziplin“ in
beiden Gruppen geprigt ist (Raabe 2005). Insofern ist es nicht erstaunlich, dass grup-
pentibergreifende Teamarbeit in deutschen Aufsichtsriten bisher Mangelware geblie-
ben ist und folglich auch die notwendige konstruktive Zusammenarbeit von Auf-
sichtsriten fir die gemeinsame Austibung ihrer Kontrollfunktion zumindest gefihrdet
erscheint.

Literatur zur Kontrolle von Managerverhalten und Firmenpolitik

In der angelsichsisch geprigten Corporate Governance Literatur herrscht grundsitz-
lich Ubereinstimmung dariiber, dass die angemessene Vertretung der Aktiondrs- und
Stakeholderinteressen es erfordert, dass sich Aufsichtsorgane aktiv an der Strategie-
implementierung beteiligen (Judge/Zeithaml 1992; Rindova 1999; Zahra 1989).19 Eine
Studie von Felton/Watson (2004) zeigt zudem, dass sich CEOs selbst eine stirkere
Unterstiitzung von Seiten aullenstehender Aufsichtsorgane bei der Implementierung
ihrer Unternechmensstrategien wiinschen. Zwar zihlt die Rolle von Aufsichtsgremien

7 Ihr Vorschlag sicht konkret vor, die Unternehmensmitbestimmung aus dem Aufsichtsrat
herauszulésen und ein separates Beratungsgremium der Arbeitnehmer (sog.
»Konsultationsrat®) mit Informations- und Beratungsrechten zu schaffen (von Werder
2004a, 2004b).

8 Der I1G Metall Vorstand hat z.B. diesbezglich eigens ein Ressort eingerichtet.

9 Ein Beispiel hierfiir ist das ,,Konzept der Investitionsanalyse® der Firma Audi, welches
Investitions- und Personalplanung synchronisiert. Demnach wird jede Investition bereits
im frithen Planungsstadium auf ihre Auswirkungen hinsichtlich Arbeitssystemen, Arbeits-
plitzen und deren Anforderungen hin analysiert (siche Posth, 1983).

10 Zahra beschreibt diesen aktiven Einbezug in den Strategieprozess folgendermalien:
»---.directors may initiate and develop strategic changes without limiting themselves to ap-
proving mangerial choices. Indeed, ditectors may recommend substantive strategic
changes or help CEOs finalize their strategic plans“ (1990: 110).
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zu den zentralen Untersuchungsgegenstinden innerhalb der Corporate Governance
Forschung (Daily et al. 2003); explizit mit den Aufgaben von Aufsichtsorganen inner-
halb der Strategieimplementierung beschiftigt sich allerdings nur ein geringer Teil der
Literatur.

Der dominierende Ansatz innerhalb der Corporate Governance Literatur ist die
Institutionenékonomie, insbesondere der Prinzipal-Agenten-Ansatz (Franck 2002;
Frey/Ostetloh 2005). Die Vertreter der Pringipal-Agenten-Theorie sehen das Aufsichts-
gremium einer Unternehmung vornehmlich als Interessenvertretung der Aktionire;
seine zentrale Aufgabe ist die Kontrolle des Managements bzw. des Vorstandsvorsit-
zenden (Boyd 1994; Johnson et al. 1996). Zu den treuhinderischen Pflichten des Auf-
sichtsgremiums gehort es, sicherzustellen, dass Manager Ziele anstreben, welche mit
denen der Eigentimer (Aktionire) tUbereinstimmen. Aufsichtsgremien tUbernehmen
die Kontrolle des Managements, um den Uberwachungsaufwand fiir Aktionire zu
reduzieren (Fama/Jensen 1983; Eisenhardt 1989; Zahra/Pearce 1989).

Der Einbezug des Aufsichtsgremiums in strategische Entscheidungsprozesse
konzentriert sich dabei auf die Kontrolle bzw. kritische Hinterfragung von strategisch
relevanten Aktivititen des CEO. Im Vordergrund steht der Auftrag, Eigeninteressen
der Manager, welche denen der Aktionire zuwiderlaufen, durch enge Uberwachung
méglichst vollstindig zu eliminieren. Ein aktives Eingreifen sollte gemdl3 Pringipal-
Agenten-Theorie nur dann erfolgen, wenn das Aufsichtsgremium erhebliche Abwei-
chungen zwischen zuvor definierten Plinen und Managementaktivititen feststellt
(Zahra 1990). Wie allerdings diese Abweichungen zuverlissig und unabhingig von den
Berichten und Analysen des Managements erfasst und dargestellt werden kdnnen,
bleibt offen. Vielmehr konzentrieren sich Empfehlungen auf die Gestaltung von An-
reiz- und Entlohnungssystemen sowie auf die diesbeziiglichen Kontrolltitigkeiten des
Aufsichtsgremiums. Dies geschieht in der Annahme, dass interne Steuerungsmecha-
nismen wie Verglitungsvertrige und Anreizsysteme ein aktives Monitoring des Mana-
gements durch das Aufsichtsgremium entscheidend beeinflussen (Daily et al. 2003;
Dalton et al. 1998; Dalton et al. 2003). Neben diesen internen Uberwachungsmecha-
nismen sieht die Prinzipal-Agenten-Theorie den so genannten Market for Corporate Control
als externen Steuerungsmechanismus, welcher korrigierend eingreift und bei ineffekti-
ver Kontrolle von Managementverhalten das gesamte Aufsichtsgremium oder einzelne
Mitglieder ersetzt.

Bei der zitierten angelsidchsischen Literatur bleibt anzumerken, dass sie die Kon-
trollfunktion des Aufsichtsrats auf die Interessensvertretung der Eigentimer reduziert.
Damit bleiben die speziellen Eigenheiten des deutschen Corporate Governance-
Systems unbertcksichtigt. Aufgrund der Mitbestimmungsrechte hat der deutsche Auf-
sichtsrat nicht nur den Auftrag, Eigentimerinteressen zu wahren, sondern gleichzeitig
auch Arbeitnehmerinteressen zu vertreten. Somit tritt neben die Prinzipal-Agenten-
Problematik zwischen Eigentlimern und Managern auch ein Prinzipal Agenten Prob-
lem zwischen Belegschaft und Arbeitnehmern, welches die Komplexitit der sachge-
rechten Kontrolle von Managementverhalten stark erhoht.

Neben Ansitzen der Pringipal-Agenten-Theorie finden sich in der Corporate Go-
vernance-Literatur auch stirker anwendungsorientierte Ansitze, welche neben der
Kontroll- auch eine ,,Strategierolle” des Aufsichtsgremiums thematisieren (Goold/



Industrielle Beziebungen, 12. Jg., Heft 3, 2005,

Campbell 1990; Rindova 1999; Siciliano 2002; Zahra 1990; Zahra/Pearce 1989). Ge-
mal diesen Arbeiten sollen Aufsichtsrite ihre Kontrollaktivititen mit unterstiitzenden
MaBnamen kombinieren, d.h., sie sollen die Arbeit des Managements kontrollieren
und gleichzeitig als Ratgeber zur Verfiigung stehen.!! Daraus resultiert, dass Aufsicht-
gremien das Management bei der Stirken-Schwichen-Analyse, der Wettbewerbsbeur-
teilung, der Ableitung strategischer Optionen etc. unterstiitzen und damit einen akti-

ven Beitrag zur Strategieformulierung leisten (Hillman/Danziel 2003; Johnson et al.
1996; O’Neal/Thomas 1998; Zahra 1990).

Leider wird nicht klar aufgezeigt, wie und unter welchen Voraussetzungen Auf-
sichtgremien diese Funktionen im Rahmen der Strategieimplementierung tberhaupt
wahrnehmen kénnen und sollen (Siciliano 2002; Zahra 1989). Ebenso bleibt offen,
wie Aufsichtsorgane den Rollenkonflikt zwischen Kontrolle und Unterstiitzung des
Managements auflésen kénnen, miissen sie doch einerseits ein Vertrauensverhiltnis
zum Management als Grundlage fiir eine produktive Zusammenarbeit herstellen und
andererseits ein gewisses Mal3 an kritischer Distanz und persénlicher Unabhingigkeit
wahren, um effektive Kontrolle zu gewihrleisten (Daily et al. 2003).

Im Gegensatz hierzu existiert in der Literatur eine umfangreiche Auseinanderset-
zung mit der Frage, wie Manager Strategieimplementierung im Rahmen ihres Fih-
rungsprozesses tberwachen koénnen. Unter dem Begriff ,strategische Kontrolle
schlugen Steinmann und Schrey6gg bereits in den 80er Jahren vor, neben routinema-
Bigen Durchfiihrungs- und Primissenkontrollen (auf Basis von Soll/Ist Vergleichen)
eine ,,strategische Wachsamkeit im Management zu kultivieren (Schrey6gg/Stein-
mann 1985, 1987). Eine solche strategische Wachsamkeit dient als eine Art Frith-
warnmechanismus und hilft dem Management, Krisensymptome frithzeitig auszuma-
chen und notwendige Anpassungen der Strategie vorzunchmen (Steinmann/Schrey-
6gg 19806). Welche Rolle der Aufsichtsrat allerdings dann im Rahmen der strategischen
Kontrolle vor allem auch in Abgrenzung zum Vorstand einnimmt, bleibt weitestge-
hend unklar.

Ahnlich verhilt es sich mit dem Konzept der Balanced Scorecard (BSC), welche
im Rahmen der Strategieimplementierung vom exekutiven Management hiufig einge-
setzt wird.1? Mit Hilfe der BSC wird die betriebliche Leistungserstellung in vier mitein-
ander verbundenen Perspektiven (finanzwirtschaftliche Perspektive, Markt- und Kun-
denperspektive, interne Prozessperspektive, Mitarbeiterperspektive) erfasst. Fiir jede
dieser Perspektiven werden jeweils strategische Ziele definiert, welche ihrerseits wie-
derum als Grundlage fiir operative Vorgaben dienen (Fratschner 1999). Die Integra-
tion der einzelnen Perspektiven bedingt einen Aushandlungsprozess zwischen Man-
agement und Mitarbeitern. Der Nutzen der BSC wird in der Literatur iberwiegend aus
Managementsicht beschrieben; wenige Beitrige sind aus dem Blickwinkel des Auf-

1 Diese Forderung spiegelt sich im Ubrigen auch im Deutschen Corporate Governance
Kodex wider (Ziffer 5.1): ,,Aufgabe des Aufsichtsrats ist es, den Vorstand bei der Leitung
des Unternehmens regelmiBig zu beraten und zu tiberwachen® (Cromme, 2002).

12 Das Konzept der Balanced Scorecard geht auf Kaplan/Norton (1997) zuriick.
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sichtsrats, insbesondere aus Sicht der Arbeitnehmervertreter geschrieben (Abel 2001;
Wannhofel/ Abel 2001; Wunder/Baur 2000).13

Kontrolle von Managerverhalten und Firmenpolitik
in der Unternehmenspraxis

Wie aus der Literaturiibersicht hervorgeht, bestehen bis dato wenige konkrete Hand-
lungsempfehlungen, wie Aufsichtsratsmitglieder angemessen in die Strategieumset-
zung eingebunden werden kénnen. Um der zunchmenden Forderung nach angemes-
sener Vertretung der Aktiondrs- und Stakeholderinteressen in strategischen Fragen
einer Publikumsgesellschaft gerecht zu werden ldsst sich in der Praxis die vermehrte
Bildung von Ausschiissen beobachten, welche sich speziell den Fragen der Strategie-
formulierung und -implementierung widmen. Diese Ausschusse sind gehalten, Priori-
titen festzulegen und die Auswirkungen der konkreten Umsetzungsschritte anhand
von Controlling-Kennzahlen zur Leistungsfahigkeit der Firma (wie z.B. Profitabilitit,
Umsatz, Marktanteilsverinderungen) zu kontrollieren (Schiffer/Steiners 2005; Thei-
sen 2003a). Auch diese Losung erscheint nicht unproblematisch, weil die Gestaltung
der Arbeitsgrundlage fiir diese Ausschiisse in der Verantwortung der Unternechmens-
leitung bzw. der Finanzabteilung steht. Sie liefern die Datenbasis, auf die sich die Ana-
lysen und Bewertungen des jeweils kontrollierenden Ausschusses stiitzen. Geht man
davon aus, dass in der Auswahl relevanter Daten eo ipso immer auch persénliche
Bewertungen mitschwingen, bleibt dieses Verfahren grundsitzlich unbefriedigend.
Zum einen besteht die Problematik darin, dass Zahlen durch das Management ,,gefil-
tert werden kénnten, um beispielsweise unerwiinschte Unternehmensentwicklungen
zu verschleiern. Andererseits besteht die Gefahr, dass Sachverhalte (wie z.B. Arbeits-
produktivitit im Inland, Notwendigkeit betriebsbedingter Kiindigungen) einseitig, d.h.
zu Gunsten der Arbeitgebervertreter, dargestellt werden. Schliefllich gilt es zu bertick-
sichtigen, dass von Arbeitnehmervertretern im Aufsichtsrat teilweise unterschiedliche,
zum Teil ausdriicklich gegensitzliche Interessen vertreten werden als vom Manage-
ment bzw. Arbeitgebervertretern.

Zur Uberwindung dieses Problems kénnte ein Vorschlag von Donaldson (1994)
herangezogen werden. Er schligt die Einrichtung von Strategic Audit Committees vor.
Diese legen zunichst ausgewihlte Finanzkennzahlen (wie z.B. Economic 1V alue Added
oder Return on Investment) als Kriterien fiir die Bewertung der Strategieimplementierung
fest. Ein externer Dienstleister ibernimmt sodann die kontinuierliche Erhebung der
erfordetlichen Daten sowie den Aufbau und Unterhalt einer Datenbank (Donaldson
1994: 103).

Der Vorteil von Donaldsons Ansatz besteht darin, dass durch die Einschaltung ei-
nes unabhingigen Dritten sichergestellt wird, dass Daten, die zur Beurteilung der Stra-
tegieimplementierung zu Grunde gelegt werden, weitgehend unabhingig von Interes-
sen und Einschitzungen der Unternehmensleitung zusammen gestellt und ausgewertet
werden. Damit wird eine anndhernd unbeeinflusste Datenbasis geschaffen, welche

13 Klingebiel (2000) ist eine der wenigen Ausnahmen, der den Nutzen der BSC fiir den
Aufsichtsrat im Rahmen der externen Berichterstattung analysiert.
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dem Aufsichtsgremium eine eigenstindige Beurteilung von Implementierungsfort-
schritten gewahrleistet.

Die Méglichkeit, von sich aus die Kriterien fiir die Bewertung der Strategieimp-
lementierung festzulegen und die erforderlichen Daten unbeeinflusst durch unter-
nehmensinterne Interessen zu ermitteln, stirkt ohne Zweifel die Unabhingigkeit von
Aufsichtsgremien. Dieser Vorschlag Donaldsons 16st jedoch nicht ein anderes grund-
sitzliches Problem. Die von Donaldson genannten Finanzkennzahlen erméglichen
ndmlich eigentlich nur eine Oufput-Kontrolle. In Finanzkennzahlen schlagen sich die
Auswirkungen einer Strategieimplementierung hiufig erst mit starker zeitlicher Verzo-
gerung nieder. Insofern stellen Finanzkennzahlen keine ausreichende Grundlage fir
die zeitnahe kritische Begleitung des Implementierungsprozesses selbst dar.

Aufschlussreicher sind die konkreten Schritte oder Malinahmen (Imput), die zur
Umsetzung des strategischen Konzeptes eingeleitet werden. Die Herausgabe solcher
Input-Daten — zumindest an die Aufsichtsgremien — verleitet kaum zu Auslassungen
oder Beschonigungen, da mit der Herausgabe dieser Daten in der Regel keine Rollen-
konflikte der unterschiedlichen Ebenen der Unternehmensleitung verbunden sind. Zu
fragen ist demnach, welche Unternehmensdaten nun konkret Einblicke in den Prozess
der Strategicimplementierung erdffnen, um im Sinne einer Input-Kontrolle frithzeitig
Indikatoren fiir Abweichungen vom vereinbarten strategischen Konzept identifizieren
zu koénnen.

Im Blick auf maligebliche Arbeiten zur Strategieprozessforschung ist davon aus-
zugehen, dass sich die tatsidchlich umgesetzte Unternehmensstrategie zuverldssig im
Einsatz von Ressourcen in Form von Investitions- und Desinvestitionsentscheidun-
gen widerspiegelt (Bower 1970; Chakravarthy/White 2001; Noda/Bower 1996). Abs-
trakte langfristige Zielsetzungen werden im Wesentlichen durch den Einsatz, die Ver-
lagerung oder den Abzug von Ressourcen konkretisiert. Eine wirklich aufschlussreiche
Kontrolle kann demnach iber eine systematische Dokumentation aller relevanten
Investitions- und Desinvestitionsentscheidungen erfolgen. Eine wirklich aufschluss-
reiche Input-Kontrolle konnte demnach iiber die Entscheidungen im Bereich der Res-
sourcenallokation erfolgen, die in der Gesamtschau wichtige Einblicke in die Strategie-
implementierung erbffnen.

Konsistenzanalyse als Grundlage fiir die Kontrolle
von Managerverhalten und Firmenpolitik

Fiir externe Interessensgruppen wird in der Regel die Glaubwiirdigkeit eines Auf-
sichtsrats durch eine hohe Konsistenz zwischen der erklirten Unternchmensstrategie
und ihrer konkreten Umsetzung erhoht. Unter Konsistenz wird hier die Wider-
spruchsfreiheit zwischen der expliziten Strategie und den Umsetzungsaktionen ver-
standen.’* Zudem messen Analysten und Ratingagenturen der Konsistenz von erklér-
ter und realisierter Unternehmensstrategie bei ihrer Bewertung von Publikumsgesell-
schaften hohes Gewicht bei (Thommen 2003: 45). Insofern ist die Frage der Konusisteng,
zwischen dem auf Gesamtunternechmensebene verkiindigten strategischen Konzept
und den tatsichlichen Ressourcenallokationsentscheidungen von zentraler Bedeutung.

14 Zum Begriff der Konsistenz vgl. Proff (2002).
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Dies gilt auch unter der Voraussetzung, dass Strategickonsistenz nicht per se er-
folgsversprechend, sondern vielmehr kontextabhingig ist. Es ist inzwischen zwar
unstreitig, dass im Rahmen der Strategieimplementierung das geplante Konzept oft-
mals nicht stringent umgesetzt wird oder umgesetzt werden kann. So sind im Zuge
der Umsetzung immer wieder ungeplante Ressourcenallokationen erforderlich oder
Teile der beabsichtigten Strategie konnen nicht realisiert werden (Mintzberg/Lampel
1999; Mintzberg/Waters 1985). Diese Tatsache dndert jedoch nichts daran, dass die
grundsitzliche Konsisteny zwischen dem auf Gesamtunternehmensebene verkindigten
strategischen Konzept und den tatsidchlich getroffenen strategischen Entscheidungen
ein unverzichtbarer Maf3stab fiir die Leistung der Unternehmensfithrung ist. Dies
ergibt sich nicht zuletzt aus der Erfahrung, dass die Inkonsistenz zwischen erklirter
und implementierter Strategie in der Regel ein wichtiger Frithwarnindikator fiir das
Risikomanagement ist (Dérner/Horvath/Kagermann 2000; Miller 2000).

Aufbauend auf dem Vorschlag von Donaldson (1994) kénnte von einer unab-
hingigen Drittpartei (z.B. Beratungsfirma, Universititsinstitut) eine Datenbank fiir die
Analyse der Implementierungskonsistenz aufgebaut werden. Bei schwierigen Sachfra-
gen hat sich die Hinzuziehung externer Berater unter der Voraussetzung, dass die
Entscheidungsverantwortung des Aufsichtsrats nicht verwissert wird, bewihrt (Abs-
hagen 2004). Da es praktisch unméglich ist, sdmtliche fiir die Strategieimplementie-
rung relevanten Umsetzungsaktionen zu erfassen, sollte sich eine solche Datenbank
auf die Allokationsentscheide tiber tangible Ressourcen wie finanzielle (Kapital, Cash
Flow, Liquiditdt), physische (Mobilien, Infrastruktur, Betriebsausstattung), organisati-
onale (formale Organisationsstrukturen, Management-, Kontroll-, Bewertungssyste-
me) und technologische Ressourcen (Anlagen, IT, Patente) konzentrieren (Noda/
Bower 1996; Hofer/Schendel 1978).

Mit Hilfe einer solchen Datenbank kénnen neben einem Vorgang an sich (,,Ver-
kauf einer Beteiligung®) Niveau und zeitliche Abfolge des Einsatzes, der Verlagerung
oder des Abzugs von Ressourcen z.B. auf der Ebene Geschiftsbereich, Region, Funk-
tion, Ressourcentypus etc. erfasst und iber die Zeit graphisch dargestellt werden. In
dieser Datenbank sollte jeder Vorgang im Bereich der Ressourcenallokation anhand
eines einfachen Bewertungsschemas (s. Abb. 1) jeweils nachvollziehbar eingeschitzt
werden, ob bzw. in welchem Maf3e Ressourcenallokationsentscheide in ihrer Auspri-
gung und Richtung dem zugrunde liegenden Strategiekonzept entsprechen.

So wire beispielsweise der Fall denkbar, dass Aufsichtrat und Vorstand einer
Technologiefirma in ihrer Corporate Strategy festgelegt haben, sich auf Kernkompe-
tenzen im Bereich Unterhaltungselektronik zu konzentrieren und schwerpunktmalig
in den chinesischen Markt zu investieren. In diesem Fall stinde ein Ressourcenalloka-
tionsentscheid wie etwa die Verduferung einer Distributionseinbeit fiir Computerspiele in
Shanghai der erklirten Strategie diametral entgegen, d.h. er wirde als stark inkonsistent
eingestuft (Feld links unten in Abb. 1). Der Kauf einer entsprechenden Distributions-
einheit wiirde hingegen als stark konsistent eingestuft (Feld links oben in Abb. 1).1>

15 Dieses Beispiel ist aus Griinden der Anschaulichkeit bewusst einfach gewihlt. Um in der
Unternehmenspraxis fiir simtliche Entscheide zu zuverldssigen und fir Dritte nachvoll-
ziechbaren Einstufungen zu kommen, bedarf es der Entwicklung einer klaren Entschei-



Industrielle Beziebungen, 12. Jg., Heft 3, 2005,

Abb. 1: Bewertungsschema fiir Implementierungskonsistenz

Auspragung
stark schwach
konsistent Entscheidung setzt erklarte Entscheidung stimmt mit Absicht
Strategie unmittelbar um der erklarten Strategie Uberein
Richtung
nicht konsistent Entscheidung steht erklarter Entscheidung entspricht nicht der
Strategie diametral entgegen | Absicht der erklarten Strategie

Mit Hilfe dieser Konsistenzeinschitzung erfolgt eine Codierung von Ressourcenallo-
kationsentscheiden, welches die Transformation von Rohdaten und damit eine erheb-
liche Reduktion der Datenmenge ermdglicht. Zudem wird durch die Codierung der
Ressourcenallokationsentscheide die Voraussetzung geschaffen, qualitative Daten zu
quantifizieren (van de Ven/Poole 1995). Damit eine Konsistenzeinschitzung mog-
lichst nicht durch die subjektive Wahrnehmung des jeweiligen Beurteilers beeinflusst
wird, sollten von der engagierten Drittpartei klare Entscheidungsregeln festgelegt und
schriftlich festgehalten werden (z.B. in Form eines Handbuchs). Zugleich empfiehlt es
sich, nur dann Konsistenzeinschitzungen vorzunehmen, wenn ein klar nachvollzieh-
barer Zusammenhang zwischen Ressourcenallokationsentscheid und Unternehmens-
strategie auszumachen ist. Dementsprechend sollten Allokationsentscheide, zu denen
sich anhand der vorliegenden Unternehmensstrategie keine Aussage treffen ldsst, im
Zwreifel fur die Konsistenzanalyse unberticksichtigt bleiben.

Voraussetzung fiir eine systematische Beurteilung der Strategietreue einzelner
Ressourcenallokationsentscheide ist, dass ein aussagekriftiges und detailliertes Strate-
gickonzept vorliegt, welches von Aufsichtsrat und Vorstand vereinbart wurde und
einvernehmlich getragen wird. Ein in diesem Sinne tragfihiges strategisches Konzept
eines Unternehmens sollte auf jeden Fall Aussagen dariiber enthalten, wo ein Unter-
nehmen in Wettbewerb mit anderen treten will und durch welche Aktivititen dies
angestrebt werden soll. Mit der Frage nach dem Wo wird das Spektrum der Geschifte,
welche ein Unternehmen betreibt, angesprochen. Diese Frage ist Kern der Corporate
Strategy, des Gesamtplans einer diversifizierten Unternehmung.1¢

dungssystematik, welche in Form eines Handbuchs dokumentiert werden sollte. Bei der
Entwicklung einer Entscheidungssystematik erscheint es sinnvoll, Entscheidungsdimensi-
onen unterschiedlich zu gewichten. Zentrale Entscheidungsdimensionen wie etwa Ressour-
cenabzug oder —zuschuss bestimmen die Einstufung eines Entscheids hinsichtlich seiner
grundsitzlichen Richtung (konsistent oder inkonsistent). Detailliertere Entscheidungsdi-
mensionen wie etwa der regionale Fokus, das eigentliche Entscheidungsvolumen (in EUR), die
betroffene Funktion oder die betroffene Technologie geben vornehmlich Auskunft iber die Aus-
prigung eines Entscheids (statk oder schwach konsistent/inkonsistent).

16 Von der Corporate Strategy zu unterscheiden sind Wettbewerbsstrategien einzelner Ge-
schifte innerhalb einer diversifizierten Firma bzw. von Einzelunternehmungen. Diese ge-
ben primir eine Antwort darauf, wodurch man sich in einzelnen Geschiften im Markt
sowie im Vergleich zur Konkurrenz positionieren will.
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Ein strategisches Konzept ist umso tragfahiger als Malstab fir die Konsistenz-
beurteilung, je konkreter Ziele und Absichten formuliert werden. So sollte eine z.B.
eine Corporate Strategy eindeutige Aussagen zur zukiinftigen Ausrichtung und Orien-
tierung der Unternehmensentwicklung sowie den zugrunde liegende Annahmen ver-
mitteln. Damit verbunden sind Aussagen zu Grad und Form der notwendigen Diver-
sifikation in einzelne Geschifte. Zudem sollte eine qualifizierte Corporate Strategy
erkliren, welche Vorteile aus dem Zusammenwirken dieser Geschifte (Synergien) fiir
das Unternehmen (und fir diese Geschifte) genutzt werden kénnen. SchlieBlich sollte
eine vertrauenswurdige Corporate Strategy die erforderlichen organisatorischen Rah-
menbedingungen festlegen.!” Bleiben hingegen die Aussagen zur Corporate Strategy
einer Firma vage oder sehr abstrakt (,,Wir wollen Innovationsfiihrer werden®), bieten
sie keine ausreichende Grundlage fir eine verlissliche Konsistenzbewertung.

Informationen uber Ressourcenallokationsentscheide kénnen sowohl aus inter-
nen Quellen (Buchhaltung, Finanzreporting) als auch aus externen, d.h. 6ffentlich
verfigbaren Quellen (Jahresberichte, Newsletter, Zeitungsberichte, Analystenre-
ports, Roadshows etc.) verwendet werden. Mégliche Diskrepanzen zwischen Kon-
sistenzwerten, welche sich aus internen und externen Quellen ergeben, bieten z.B.
eine geeignete Grundlage fiir eine gemeinsame Abweichungsanalyse von Vorstand
und Aufsichtsrat.

Unter der Annahme, dass ein aussagekriftiges Strategickonzept sowie not-
wendige Informationen uber alle relevanten Ressourcenallokationsentscheide
vorliegen, ist mit Hilfe der Datenbank eine Bewertung der Management-
Aktivititen nach Maligabe des vorgegebenen strategischen Konzepts im Sinne
einer Input-Kontrolle moéglich. Die datenbankgestiitzte Dokumentation der
Investitionsentscheidungen erlaubt die zeitnahe Wahrnehmung von strategischen
Divergenzen und versetzt Aufsichtsgremien in die Lage, Abweichungen von der
erklirten Strategie frithzeitig zu erkennen, zu hinterfragen und gegebenenfalls zu
vermeiden. Dies hat deutliche Vorteile gegeniiber der iiblichen Output-Kontrolle
iber Finanzkennzahlen. Ressourcenallokationsentscheide schlagen sich niamlich in
der Regel erst mit zeitlicher Verzégerung in Finanzkennzahlen nieder. Aufgrund
der komplexen Wirkungszusammenhinge ist es zudem schwierig, ex post den
Einfluss einzelner Entscheide auf den Unternehmenserfolg auszumachen.
Insofern stellen Finanzkennzahlen nur bedingt eine zufriedenstellende Grundlage
fuir die Bewertung des Implementierungsprozesses dar. Sie erlauben
Aufsichtsgremien lediglich reaktiv auf Abweichungen einzugehen.

Die Erstellung der Datenbank ermdglicht es, Konsistenzniveau und -entwicklung
z.B. auf Quartals-, Geschiftsbereichs-, Linder- und Regions-, Funktions- und Res-
sourcentypusebene zu erfassen und vergleichend darzustellen. Liegen Daten tber
mehrere Perioden vor, kann zudem ermittelt werden, wie sich das Konsistenzniveau
zu einem bestimmten Zeitpunkt im Vergleich zu Vorjahresquartalen verhilt. Dem
Aufsichtsrat ist es somit moglich, genau zu lokalisieren, wo sich wiederkehrende Ent-
scheidungsmuster, Wendepunkte oder Briiche im Entscheidungsverhalten iber die
Zeit ereignen. Je zeitniher die Ressourcenallokationsdaten eingegeben werden, desto

17 Zur Ausgestaltung einer Corporate Strategy siche Muller-Stewens (2004).
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besser ldsst sich der aktuelle Stand der Strategieimplementierung bei einer Unterneh-
mung ermitteln.

Diesem Auswertungskonzept entsprechend wurde im Rahmen eines internationa-
len Forschungsprojekts eine Datenbank aus 6ffentlich zuginglichen Datenquellen
(Analystenreports, Zeitungsartikeln, Presseverlautbarungen, Firmenprisentationen
etc.) entwickelt, welche die Implementierungskonsistenz von Publikumsgesellschaften
analog zum geschilderten Vorgehen erfasste. Um die praktische Anwendbarkeit der
vorgestellten Idee zu illustrieren, veranschaulicht Abbildung 2 den Verlauf der Imple-
mentierungskonsistenz einer Publikumsgesellschaft tiber einen Zeitraum von 6 Jahren

(1998-2003).

Abb. 2:  Beispiel fiir Implementierungskonsistenz einer Publikumsgesellschaft
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Dabei bemisst sich der Grad von Implementierungskonsistenz durch die Anzahl kon-
sistenter dividiert durch die Anzahl nicht konsistenter Ressourcenallokationsentschei-
de. Konsistenzwerte werden auf Monatsbasis ausgewiesen. Wihrend ein prozentualer
Wert von 100 einer vollstindigen Deckungsgleichheit von offiziell erklirter Strategie
und nachvollzichbaren Ressourcenallokationsentscheiden entspricht, bedeutet ein
Wert von 0 Prozent hingegen, dass keine der getitigten Ressourcenallokationsent-
scheide in Einklang mit der erkldrten Strategie steht.

Die systematische, datenbankgestltzte Analyse von Ressourcenallokationsent-
scheidungen beziiglich ihrer Konsistenz mit der vereinbarten Unternehmensstrategie
ermdbglicht es Aufsichtgremien zu kontrollieren, inwieweit die mit dem Management
vereinbarte Strategie auch tatsdchlich umgesetzt wird. Wie aus einer eigenen Erhebung
im Rahmen des ICS-Projekts!® hervorgeht, variieren Werte der Implementierungskon-

Beim International Corporate Strategy (ICS) Project handelt es sich um eine internationa-
le Forschungskooperation der Universitit St. Gallen (Prof. G. Miller-Stewens), der
European Business School in Oestrich-Winkel (Prof. ].-P. Thommen, Dr. A. Richter)
sowie der Universitit Dortmund (Prof. M. Welge).
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sistenz Uber die Zeit erheblich, was durch den Beispielfall einer Bank in Abbildung 2
lustriert wird. Hier schwankt die monatliche Implementierungskonsistenz zwischen
38%-100%. Allein diese einfache graphische Darstellung der Implementierungskonsis-
tenz gibt Anlass zu einer Reihe von Fragen, die aus Sicht des Aufsichtsrats gestellt
werden kénnten. Wie erklirt sich die Streuung in der Implementierungskonsistenz? Ist
ein bestimmter Geschiftsbereich, eine bestimmte Region oder Funktion in erhebli-
chem MaBe fir die Inkonsistenz verantwortlich, oder erstreckt sie sich gleichmilig
tber die gesamte Unternehmung? Lassen sich gewisse Wendepunkte erkennen, welche
auf die Notwendigkeit einer Strategierevision deuten? Ist sich das Management der
Inkonsistenzen bewusst oder divergiert dessen Einschitzung von den Ergebnissen der
Konsistenzanalyse?

Als Grundlage fiir die illustrierende Konsistenzanalyse in Abbildung 2 wurden
ausschlieBlich 6ffentlich verflighare Daten (insgesamt 597 Ressourcenallokationsent-
scheide) verwendet. Bereits diese 6ffentlich zuginglichen Daten vermitteln einen reali-
titsnahen Einblick hinsichtlich der Umsetzungskonsistenz der betreffenden Publi-
kumsgesellschaften, da diese der rechtlichen Verpflichtung unterliegen, ihr Reporting
wahrheitsgemdl3 durchzufithren. Selbst unter der Annahme, dass diese 6ffentlich
kommunizierten Daten aus wettbewerbstechnischen Griinden nicht immer vollstindig
sind, kénnten sie bereits eine Basis der Triangulation interner Informationen und ihrer
Darstellung fiir Aufsichtsgremien bilden. Insofern ist natiitlich die beste Grundlage
fiir eine zuverlissige Uberpriifung der Strategiekonsistenz der freie Zugang zu allen
Entscheidungen und Mal3nahmen, die sich auf die Verwendung von Ressourcen be-
ziehen. Der Aufsichtrat ist gem. § 111 des deutschen Aktiengesetzes berechtigt, Ein-
sicht in sdmtliche Biicher und Schriften der Gesellschaft zu nehmen und damit simtli-
che Investitions- und Desinvestitionsentscheidungen des Managements nachzuvoll-
ziehen. Unter diesen rechtlichen Vorgaben kann auch der vom Aufsichtsgremium
beauftragten Drittpartei — unter strengen Vertraulichkeitsauflagen — der Zugang zu
simtlichen relevanten Informationen ermdglicht werden. In diesem Falle kénnen
Beauftragte, denen ein umfassender und unmittelbarer Einblick in simtliche Ressour-
cenallokationsaktivititen gewihrt wird, authentische und aufschlussreiche Analysen
durchfiihren.

Kritische Wiirdigung der Konsistenzanalyse

Die vorgestellte Konsistenzanalyse ermdoglicht es, die Implementierung von Unter-
nehmensstrategien zuverldssig zu erfassen und anschaulich nachzuzeichnen. Damit
kann sie eine fir alle Seiten verlidssliche Arbeitsgrundlage schaffen. Sie versetzt Auf-
sichtsrite insgesamt — auch Arbeitnehmervertreter — in die Lage, Strategickonzepte,
deren Implementierung und Folgewirkungen eigenstindig — d.h. unabhingig von den
Berichten und Analysen des Managements — zu beurteilen und gegebenenfalls ange-
messene Korrekturen anzuregen. Die Moglichkeit zu einer vielseitigen Auswertung
der dokumentierten Daten ermdglicht es den unterschiedlichen Gruppierungen im
Aufsichtsrat, unabhingig von ihrer fachlichen Orientierung oder Managementerfah-
rung qualifizierte Fragen an das Management zu richten. Die Konsistenzanalyse kann
somit — zumal wenn sie von einem unabhingigen Dritten mit vollstindigem Zugang
zu internem Datenmaterial durchgefiihrt wird — einen Beitrag zur konstruktiven Zu-
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sammenarbeit und gemeinsamen Wahrnehmung der Kontrollfunktion in den Auf-
sichtsriten leisten.

Zugleich eréffnet das methodische Instrumentarium der Konsistenzanalyse den
Aufsichtsgremien die Moglichkeit, mit entsprechenden weitergehenden Auswertungen
letztlich sogar die eigene Effektivitit zu beurteilen. So kénnten z.B. die Reaktionszei-
ten des Aufsichtsrats auf Abweichungen von der beabsichtigten Unternehmensstrate-
gie, dessen Fihigkeit, Umsetzungskonsistenz wiederherzustellen, oder die zeitliche
Bestindigkeit von Umsetzungskonsistenz nach einer Intervention des Aufsichtsgre-
miums als Indikator fir dessen Effektivitit herangezogen werden. Diese Ansatzpunk-
te kénnen einem Aufsichtsorgan bei der Selbstevaluation helfen und Impulse fiir wei-
tere Konzeptionalisierungsversuche zur Erfassung der Effektivitidt von Aufsichtsorga-
nen in der Strategiearbeit geben.

Schlieflich stellt die systematische Dokumentation und Auswertung der Strategie-
implementierung als Input-Kontrolle eine sinnvolle Erginzung zu etablierten Output-
Kontrollen durch Finanzkennzahlen dar. Die Aufarbeitung der Entscheidungen tiber
den Einsatz von Ressourcen in einer vielseitig auswertbaren Dokumentation bietet die
Chance, die komplexen Wirkungszusammenhinge von Investitionen und Finanz-
kennzahlen bzw. Unternehmenserfolg besser auszuleuchten und zu interpretieren.
Dies und das zeitnahe Erkennen von Inkonsistenzen eréffnet Aufsichtsgremien ein
groBeres Handlungsspektrum, Prozesse der Strategieimplementierung zu begleiten
und mit zu steuern.

Selbstverstindlich werden mit dem vorgeschlagenen Vorgehen héhere Anforde-
rungen an Aufsichtsrite hinsichtlich ihres zeitlichen Engagements und ihrer Daten-
verarbeitungsfihigkeiten gestellt. Zieht man jedoch die aktuellen Forderungen nach
einer Professionalisierung von Aufsichtsriten in Betracht (Seibt 2003; v. Werder/
Grundei 2003; van der Walt/Ingley 2001), so erscheinen diese erthohten Anforderun-
gen nicht unzumutbar.

Bei alledem gilt selbstredend, dass Konsistenz zwischen Strategie und Ressour-
cenallokationsentscheiden kein Wert an sich ist. Die Erwartung einer vollstindigen
Deckungsgleichheit von strategischer Planung und Umsetzung ist illusionir, da eine
komplexe Wirklichkeit einfach nicht in allen Einzelheiten berechenbar oder voraus-
sehbar ist. Unvorhergesehene Entwicklungen im Umfeld erfordern adiquate Anpas-
sungen der strategischen Planung. Insofern sind Inkonsistenzen in einem hoch dyna-
mischen Umfeld nicht nur unvermeidbar; sie kénnen sogar férderlich sein, indem sie
unangemessenem Beharrungsvermégen und Trigheiten in der Unternehmung entge-
genwirken. Wichtig ist allein, dass eine Unternehmung in der Lage ist, auf neue Ent-
wicklungen oder Technologiespriinge rechtzeitig und angemessen zu reagieren und
sich er6ffnende Marktchancen frihzeitig wahrzunehmen. Dementsprechend ist In-
konsistenz jeweils im Einzelfall kontextbezogen zu bewerten (Proff 2002).

Angesichts der geduBerten Einschrinkungen ist es offensichtlich, dass der vorge-
schlagene Handlungsansatz lediglich einen Teil der Kontrollaktivititen von Aufsichts-
gremien im Rahmen der Strategieimplementierung abdeckt. Er kann jedoch zu einem
durchgreifend wirksamen Instrument entwickelt werden, um Eigeninteressen der Ma-
nager, welche denen der Aktiondre und anderer Stakeholder zuwiderlaufen, sowie
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unbewussten Divergenzen entgegenzuwirken. Ein aktives Eingreifen in die Strategie-
implementierung sollte nur dann erfolgen, wenn das Aufsichtsgremium erhebliche
Abweichungen zwischen zuvor definierten Plinen und Managementaktivititen fest-
stellt (Zahra 1990) und die verantwortlichen Manager nicht in der Lage sind, deren
Notwendigkeit oder Sachgerechtigkeit tiberzeugend darzulegen. Andernfalls lduft das
Aufsichtsgremium Gefahr, in Rollenkonflikte mit dem Management zu geraten.

Der vorgeschlagene Handlungsansatz, die Rolle von Aufsichtsorganen in der
Strategieimplementierung konkret zu definieren und praktisch umsetzbar zu machen,
konnte als Grundlage fiir weitere Forschungsbemiihungen dienen, welche den Mehr-
wert von Aufsichtsorganen untersuchen. Aufgrund verstirkter institutioneller Forde-
rungen nach einem nachvollziehbaren Mehrwert von Aufsichtsorganen erscheinen
solche zukiinftigen Forschungsbemuthungen besonders fruchtbar.
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