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Wert(e)orientierte Unternehmensführung als Grundlage für attraktive 
und nachhaltige Vergütungssysteme
Die Vergütung von Führungskräften ist zentrales Thema der Unternehmenssteuerung und Strategieumsetzung sowie 
der Mitarbeitermotivation. Ein gut konzipiertes und richtig eingesetztes Vergütungssystem zählt damit zu den wirk-
samsten Führungsinstrumenten.

Die Entlöhnung für Topmanager wird unverändert heftig 

diskutiert. Bei allen Differenzen auf diesem Meinungsmarkt 

ist eines klar: Die Verantwortlichen sind angehalten, syste-

matische und konsistente Vergütungssysteme zu entwi-

ckeln, die sowohl den spezifischen Werten, Strukturen und 

Strategien von Unternehmen als auch den gesellschaftli-

chen Ansprüchen gerecht werden.

Milton Friedman hat mit seiner provokativen Aussage Furore ge-

macht, dass die Pflicht eines Unternehmens allein darin besteht, 

die Gewinne seiner Aktionäre zu mehren. Man kann über den ab-

soluten Anspruch dieses Prinzips trefflich streiten, doch gilt zwei-

felsfrei: Unternehmen müssen darauf angelegt sein, ihren Wert sys-

tematisch und kontinuierlich zu erhalten und wenn möglich zu 

steigern. Sowohl aus strategischer als auch aus operativer Sicht 

stellt sich die Frage, wie und mit welchen Mitteln dies möglich ist. 

Umfassendes Wert(e)management  
als Grundlage

Basis für eine langfristige und nachhaltige Unternehmensent-

wicklung ist die sogenannte Eigentümerstrategie. Sie gibt Antwort 

auf die Fragen, welche finanziellen Ziele langfristig erzielt werden 

sollen (Wertorientierung) und welche Bedingungen einzuhalten 

sind (Werte-Orientierung). Die optimale Abstimmung der Ziele und 

Bedingungen muss systematisch erarbeitet werden, denn erst ein 

aufeinander abgestimmtes Wert- und Wertemanagement sichert 

den Unternehmenserfolg nachhaltig. Die Konzeption und Imple-

mentation erfolgt in 3 Phasen: 

1. Analyse: An erster Stelle eines systematischen Wert(e)

managements steht die fundamentale Auseinandersetzung mit 

den Fragen „was leisten wir?“ – die Erfassung der Wertschöp-

fung und „Wer sind wir?“ – die Erfassung der Wertekultur. 

2. Strategie: Auf dieser Basis und abgestimmt auf die Eigentümer-

strategie werden in einem zweiten Schritt einerseits strategische 

finanzielle Ziele definiert und andererseits Bedingungen,  

kulturelle Zielwerte und Führungsprinzipien festgelegt. 

3. Umsetzung: In einem dritten Schritt werden, ausgerichtet auf 

die Strategie, passgenaue Vergütungssysteme konzipiert und 

eingeführt. Gute Vergütungssysteme sollen unternehmerisches 

Denken und Handeln der Mitarbeiter fördern und zugleich 

die unternehmensspezifische Wertekultur stärken.
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Langfristige Unternehmensziele setzen – 
Strategiedefinition 

Langfristig ausgelegte Ziele sind Kern einer nachhaltigen Unter-

nehmensentwicklung. Die finanzielle und kulturelle Dimension sind 

aufeinander abzustimmen.

Die Wert(e)analyse rückt die Standortbestimmung des Unter-

nehmens, die Bestimmung strategischer Ziele und die Mittel zur 

Strategieerreichung in den Vordergrund. Dabei gilt es, die Erwar-

tungen aller Anspruchsgruppen – auch der Eigentümer und Inves-

toren – mit einzubeziehen. Die Erwartungen können in sogenann-

ten Value-Added-Zielkennzahlen abgebildet werden. Diese werden 

aus dem strategischen Wert des Unternehmens abgeleitet, also 

aus der Differenz zwischen Marktwert und innerem Wert. Anhand 

von Value-Gap-Analysen können die Differenzen zwischen dem 

gegenwärtigen Wert und den erwarteten Werten genau eruiert 

werden. Strategische Unternehmensentscheide können fundiert 

und nachhaltig getroffen werden.
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Das eigene Unternehmen verstehen – 
Wert(e)analyse 

Grundlage eines erfolgreichen Wert(e)managements ist 

eine differenzierte Analyse der unternehmensspezifischen 

Wertschaffung und Wertekultur. Die Analyse der Unterneh-

mensleistung geht nach der modernen Finanztheorie vom 

Marktwert bzw. einem pro-forma Marktwert eines Unter-

nehmens aus. Dieser spiegelt zwar die Erwartungen der In-

vestoren am besten wider. Doch eignet er sich nicht zur Be-

urteilung der gesamten Unternehmensleistung. Das leisten 

Gewinngrössen, die die gesamten Kapitalkosten über meh-

rere Perioden mitberücksichtigen. Nur wenn der tatsächli-

che Gewinnüberschuss (Wertbeitrag, Ökonomischer Ge-

winn oder auch Economic Profit) gemessen wird, kann die 

effektive Wertsteigerung erkannt werden. Schliesslich gilt 

es, die relevanten Werttreiber (KPIs) zu identifizieren und in 

einem Benchmarking mit Konkurrenten, Unternehmen mit 

vergleichbaren Geschäftsmodellen sowie Unternehmen in 

verwandten Branchen zu positio-

nieren. So können Trends, Fehl-

entwicklungen, oder mögliche 

Probleme in Form eines Finanz-

Frühwarnsystems rechtzeitig er-

kannt werden.

Mitarbeiter eines Unternehmens 

teilen gewisse Werte, dies macht 

das Unternehmen einzigartig, 

doch ist ihre Wertekultur nicht ho-

mogen. Vielmehr gibt es Subkultu-

ren, mit unterschiedlichen operati-

ven Routinen und Praktiken. Die 

durch die Mitarbeiter gelebten 

Werte sind Herzstück einer Unter-

nehmung und zentral für das Ent-

stehen von Wettbewerbsvorteilen. 

Wert(e)orientierung bedeutet, die 

relevanten Kulturen zu bewahren 

und so bedacht zu stärken, dass 

Innovationspotential weiter gestei-

gert werden kann.

Grafik 1: Elemente des Wert(e)managements
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Grafik 2: Prozess der Wert(e)analyse



Im Einklang mit den finanziellen sollten auch qualitative Ziele be-

züglich der Wertekultur definiert werden. Diese qualitativen Ziele 

äussern sich in konkreten Unternehmenswerten und Führungs-

prinzipien und sollen von der Divisions- bis zur Individualebene 

konkretisiert werden. Eine nachhaltige und wert(e)orientierte Unter-

nehmenssteuerung zeigt sich in einem gekonnten Stakeholder-

Management.
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Grafik 4: Elemente eines nachhaltigen Vergütungskonzeptes  
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Grafik 3: Strategiedefinition

Je eher der jeweilige Mitarbeiter, Manager oder Verwal-

tungsrat die Unternehmensperformance beeinflussen kann, 

desto höher fällt in der Regel der Anteil der variablen Vergü-

tung zum fixen Basissalär aus. Für das Management und 

den Verwaltungsrat sollte der variable Vergütungsanteil 

spürbar an der externen und internen Wert(e)schaffung fest-

gemacht werden.

Auf der Basis eines entsprechend der Un-

ternehmensstrategie und –kultur richtig kon-

zeptionierten  und dimensionierten Vergü-

tungssystems sollen  Fach- und Führungs- 

kräfte strategisch relevante Ergebnisse erzie-

len und gewünschte Verhaltensweisen de-

monstrieren. Das Vergütungssystem zählt 

damit – richtig eingesetzt – zu den wirksams-

ten Führungsinstrumenten.

Die Einführung des Wert(e)orientierten Ver-

gütungssystems sollte von Workshops und 

Trainings begleitet werden, die jedem Mitar-

beiter aufzeigen, welche Mechanismen und 

Anreizstrukturen dem Vergütungssystem zu-

grunde liegen. Eine transparente und kontinu-

ierliche Kommunikation stellt sicher, dass die 

einzelnen Mitarbeiter nachvollziehen können, 

was die gemeinsam definierten Ziele umfas-

sen und worin der eigene Verantwortungsbereich liegt. Um 

tatsächlich Verantwortung übernehmen zu können, sollte 

das Selbstvertrauen des Mitarbeiters durch die tatsächliche 

Umsetzung der Führungsprinzipien (wie Delegation, Auto-

nomie, Kontrolle etc.) gestärkt werden. Karriere-Coachings 

schaffen Zukunftsperspektiven, die den Mitarbeiter helfen, 

auch in anspruchsvollen Zeiten die ökonomischen Unter-

nehmensziele im Auge zu behalten und einen positiven Bei-

trag zur Wertekultur zu leisten.
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