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Marktwert für Manager und Mitarbeitende steigern:

Mehrwert dank
mehr Werten
Es braucht zwei Abkommen, damit in einem Unternehmen nachhaltig
Wert geschaffen wird: eines zwischen Verwaltungsrat und Manage-
ment zur Wertorientierung und eines zwischen Management und
Mitarbeitenden zur Werteorientierung. / Von Stephan Hostettler* und
Rolf Specht**

Ein Blick auf die Wortbedeutung zeigt
die Vielfältigkeit der Unternehmens-

führung: Das Wörterbuch übersetzt das
Englische «manage» mit leiten, verwalten,
Ordnung halten, regeln, einteilen, zurecht
kommen, handhaben, bewältigen, etwas
schaffen. Manager können also nur erfolg-
reich sein, wenn sie die vielen Facetten ih-
rer Tätigkeit unter einen Hut bringen. So
betrachtet ist es erstaunlich, wie einseitig
die Diskussion über gute Corporate Gover-
nance einerseits und angemessene Mana-
gerlöhne andererseits in den letzten Jahren
geführt wurde. Während bei Corporate Go-
vernance bislang vor allem Fragen von

Steuerung und Kontrolle respektive Ein-
fluss und Macht auf den Stufen Aktionariat,
Verwaltungsrat und Management im Zen-
trum standen, entzündet sich die in der Öf-
fentlichkeit unverändert heftige Kritik an
Managerlöhnen an deren absoluten Höhe.
Bei beiden Themenkreisen nur am Rande
gestreift wird die Frage, wie gute Unterneh-
mensführung inhaltlich definiert und in die
Tat umgesetzt wird respektive wie dabei die
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter auf die
Unternehmensziele einzuschwören sind. 

Durchgängige Wertorientierung
Hinreichend bekannt, wenn auch selten
konsequent umgesetzt, ist der «Deal» zwi-
schen Verwaltungsrat und Management. Er
funktioniert nach dem Muster: «Wenn ihr
mithelft, das Unternehmen erfolgreicher zu
machen, machen wir euch ebenfalls erfolg-
reicher.» Grundlage dafür ist die legitime
Erwartung der Aktionäre, dass mit dem von
ihnen zur Verfügung gestellten Kapital
Wert geschaffen wird. Der Mehrwert (Va-
lue Added) spiegelt sich in der Unterneh-
mensbewertung – bei kotierten Gesell-
schaften im Aktienkurs – und ist ein Indi-
kator dafür, dass ein Unternehmen in der
Vergangenheit Wert geschaffen hat respek-
tive die Märkte dem Unternehmen Wert-
steigerungen auch in Zukunft zutrauen.
Während einzelne Komponenten des
Unternehmenswertes gut quantifizierbar
sind – etwa Kapital, Immobilien oder Ma-
schinen – basieren wesentliche Investi-
tionskriterien wie Markenwert, Reputation,
Strategie oder Managementqualität auf ei-

ner weitgehend subjektiven Einschätzung.
Die Steuerung und positive Beeinflussung
all dieser Grössen ist Hauptaufgabe von
Management und Verwaltungsrat. Das Ab-
kommen zwischen Verwaltungsrat und Ma-
nagement liegt nun in der gemeinsamen
Anwendung von wertorientierten Kenn-
zahlen und Managementtools: Das Unter-
nehmen wird über Wertorientierung ge-
steuert. Beispiele, wie die Hürden der prak-
tischen Umsetzung erfolgreich genommen
werden können, sind Langfriststrategien,
die Anwendung von «Value-Added»-Kenn-
zahlen in der Leistungsmessung, ein strin-
gentes Portfoliomanagement oder Vergü-
tungsmechanismen.

Persönlicher Erfolg 
der Mitarbeitenden
Das ist allerdings erst die halbe Miete. Zu-
sätzlich muss im Tagesgeschäft in harter
Arbeit umgesetzt werden, was auf Stufe
Verwaltungsrat und Management in Strate-
gieworkshops in groben Zügen definiert
wurde. Dafür braucht es – einfach nach-
vollziehbar, aber erfolgreich verdrängt –

Resultate einer Vereinbarung
zwischen Management und
Mitarbeiter
Basis Steigerung des Marktwertes
– Überdurchschnittliche Zufriedenheit

der Mitarbeitenden
– Überdurchschnittlich hohe Identifika-

tion mit dem Unternehmen
– Deutlich geringeres reaktives Krisen-

management
– Messbar höhere Durchschnittslei-

stung
– Deutlich höhere Innovationsleistung
– Mehr Übernahme von Eigenverant-

wortung
– Unterdurchschnittliche Fehlerquote
– Unterdurchschnittliche Fluktuation
– Deutlich weniger Krankheitstage

Die Diskussion über
gute Governance
und angemessene
Managerlöhne 
wird zu einseitig
geführt.



eine weitere Vereinbarung, einen weiteren
«Deal» zwischen Management und Mitar-
beitenden. Diese sind gerne bereit mitzu-
helfen, das Unternehmen erfolgreich(er) zu
machen, erwarten im Gegenzug aber neben
monetären Anreizen, die in der Regel viel
kleiner sind als beim Management, auch
Unterstützung bei der Entwicklung des ei-
genen Potenzials. Sie wollen mit anderen
Worten ihren eigenen Marktwert steigern.
Beispiele dafür sind Aus- oder Weiterbil-
dung, Wertschätzung von Wissen, Können
und Erfahrung oder, davon abgeleitet, Frei-
raum für die Übernahme individueller Ver-
antwortung. Häufig gefragt sind überdies
Mitwirkungsmöglichkeiten und ein aktiver
Dialog mit dem Management. Diese Ziele
der Mitarbeitenden sollten ernst genom-
men und im Anstellungsvertrag mit den
heruntergebrochenen Unternehmenszielen
in Übereinstimmung gebracht werden:
Unternehmenserfolg gegen persönlichen
und beruflichen Erfolg des Mitarbeitenden.
Um dieses Abkommen einzuhalten und
umzusetzen, benötigen Manager Kommu-
nikations- und Leadership-Fähigkeiten.

Zum Steuern über Wertorientierung kommt
damit zusätzlich das Führen über Wert-
schätzung und gemeinsam geteilte Werte.
Wertorientierung und Werteorientierung –
diese beiden Begriffe stehen in einer natür-
lichen Spannung zueinander. 

Wert und Werte managen
Das Management ist gleich mehrfach ge-
fordert. Vorab sind die gesetzten Unterneh-
mensziele durch geeignete Massnahmen zu
erreichen. Darüber hinaus sind die Unter-
nehmenswerte für die Durchsetzung der
Strategie zu erarbeiten und vorzuleben.
Gleichzeitig sind diese Werte in die Köpfe
und Herzen der Mitarbeiterinnen und Mit-
arbeiter zu transferieren, für diese erlebbar
und damit ebenfalls umsetzbar zu machen.
Schliesslich sollte sich das Management
selber an diesen Werten und Führungs-
grundsätzen messen lassen. 

Unterschiede in der Leistungs-
messung
Es braucht den Willen und das Verständnis
aller Beteiligten, damit die Steuerung über

Wert («Value-Added»-Leistungskennzahl)
wie die Steuerung über Werte funktioniert.
Die Messung der Wertorientierung ist aber
ungleich leichter als die Messung der Wer-
teorientierung. Das birgt die Gefahr, dass
man das leicht Messbare dem nicht so
leicht Messbaren vorzieht, nach dem Mot-
to: «Wenn sein bevorzugtes Werkzeug ein
Hammer ist, beginnen alle Aufgaben wie
Nägel auszusehen». Wesentliche Unter-
schiede bestehen zudem in der Leistungs-
messung. Während diese im Anreizsystem
der Wertorientierung systematisch und pe-
riodisch erfolgt, gestaltet sie sich im An-
reizsystem der Werteorientierung ungleich
anspruchsvoller: Hier werden Leistungen
auf der Ebene der persönlichen Beziehung
zwischen Führer und Geführtem gemessen,
was einen engen Führungskontakt und eine
eigentliche Coachingbeziehung zwischen
Führungskraft und geführter Person be-
dingt. 
Die Ausgestaltung von Anreiz- und Moti-
vationssystemen widerspiegelt die Unter-
nehmenskultur. Es erstaunt, dass, obwohl
unternehmerisches Handeln gefragt ist,
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