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Investitionen unterliegen ehernen Regeln,
die nicht einmal durch die Globalisierung in
Frage stehen: Sie müssen messbare Beiträge
zur Verwirklichung der übergeordneten Un-
ternehmensziele liefern. Dabei geht es insbe-
sondere um die Verbesserung der Wettbe-
werbsfähigkeit sowie um die Steigerung der
Ertragskraft und des Unternehmenswerts.
Zudem sind die Zukunftsfähigkeit, die Trag-
fähigkeit und die Robustheit des Geschäfts-
modells wichtige Themen von Investitionen
aller Art, wobei die klassische Terminologie
immer auf das Anlagevermögen zielt.

Investitionsrechnungen beziehen sich
da her in der Regel auf Maschinen, Anlagen
und Gebäude, die als aktivierungsfähige
Objekte über ihre Nutzungsdauer und ihren
Werteverzehr in Form von Abschreibungen
ergebniswirksam und cashwirksam an das
Unternehmen zurückfließen. Solche Investi-
tionen in das Anlagevermögen, aber auch in
die IT und die Infrastruktur, haben in den
letzten Jahren der Globalisierung im Zuge
der Automatisierung durch den raschen
technologischen Fortschritt sowie die kürze-
ren Technologiezyklen vieler Produkte und

Verfahren zugenommen. Dies hat zu der
Konsequenz geführt, dass sich die Amorti -
sationszeiten trotz gestiegener Investitions-
und Kapitalrisiken verkürzen sollten.

Will man unter diesen Vorzeichen durch
In vestitionen strategische Vorteile erreichen,
etwa die Erringung einer Markt-, Technolo-
gie- oder Kostenführerschaft, ist es erforder-

lich, »kritische« Größen darzustellen, um ei-
ne solche Wirkung zu erzielen. Das Motto
lautet dann »Klotzen statt kleckern«.

Insofern sind besonders investitions-
und kapitalintensive Branchen wie die Pa-
piererzeugung, die Zementherstellung, die
Spanplattenproduktion und die Chip-Ferti-
gung grundsätzlich auch nicht für mittel-
ständische Familienunternehmen geeignet,
wobei Ausnahmen die Regel bestätigen. Die
Gefahr, seine Existenz infolge von Fehlinve-
stitionen zu gefährden, ist in diesen Indu-
strien für Familienunternehmen in Anbe-
tracht der möglichen Markt- und Beschäfti-
gungsschwankungen signifikant hoch. 

Bewusste Zukunftsgestaltung
Zeitgemäße Erweiterung des Investitionsbegriffs
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Es geht um die Ver besserung
der Wett bewerbsfähigkeit, die 
Steigerung der Ertragskraft
und des Unternehmenswerts

BETRIEBSWIRTSCHAFT Im Zeichen der zunehmenden Komplexität wird es schwieriger, Prioritäten zu setzen und Unternehmen konse-
quent zu entwickeln. Dies um so mehr, je weicher das Geschäftsmodell ist. Gleichwohl ist jede Investition an ihrer Rentabilität zu
messen, wobei ihr Sinn und Zweck zwar stets in Anspruch genommen werden wird, aber erst die Effekte erweisen, ob die Entschei-
dung zu den prognostizierten Ergebnissen führt. Insofern ist das Investitionscontrolling im Mittelstand noch verbesserungsfähig.
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Investitionen 2012 insgesamt Anstieg der Investitionen durch

steigen bleiben gleich sinken
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Die bisherige Betrachtung, die nach
Bra nchen und Marktsegmenten zu differen-
zieren ist, zeigt, dass Investitionen auch bei
ihrer engeren Auslegung auf das Anlagever-
mögen mittel- und langfristige, also strategi-
sche, Effekte auf Unternehmen haben. In
diesem Sinne ist es heute ganz wesentlich,
im Rahmen seiner klar defi-
nierten Geschäftsfelder und
im Rahmen seiner reflektier-
ten Wertschöpfungsstruktur
zukunftsorientiert zu agie-
ren. Die Schlüsselfrage lautet
dabei stets gleich: »Wo und
wie, also in welchem M aße
und in welcher Form, ist
markt- und er trags wirk sam
nachhaltig zu investieren?«

Erweitert man den Inve-
stitionsbegriff hinsichtlich
der Mittelallokation üb e r
das Anlagevermögen hinaus
und bezieht auch Komponenten des Um-
laufvermögens ein, etwa Bestände und For-
derungen, werden Investitionsbudgets noch
einem anderen Stresstest unterzogen. Dann
können nämlich auch längere Zahlungsziele
für Kunden und höhere Lagerbestände an
Fertigwaren im Rahmen bestimmter Markt-
und Wettbewerbsstrategien Instrumente
sein, um Wettbewerbsvorteile durch höhere
Lieferflexibilität zu gewinnen. Diese Maß-
nahmen kosten allesamt Geld und sind da-
her als strategische Marktinvestitionen zu
in terpretieren, die ihren »Return« als wach-
sende Marktanteile, als größere Stückzahlen
oder als bessere Verkaufserlöse generieren.

Aber auch Investitionen in Forschung
und Entwicklung oder in die Stärkung der
Innovationskraft allgemein sind Teil einer

erweiterten, ganzheitlichen Investitionsbe-
trachtung. Der wesentliche Unterschied von
Investitionen im engeren Sinne und Investi-
tionen im weiteren Sinne liegt darin, dass
Investitionen in das Anlagevermögen wegen
ihrer zeitlichen Bindung und ihrer erst spä-
ter eintretenden Wirkung schwer korrigier-

bar sind. Allerdings ist es
möglich, dieses relativ ho-
he, starre Investitionsrisiko
aktiv zu gestalten, indem
die Kapazitätsrisiken und
die Technologierisiken auf-
geteilt oder an Vorlieferan-
ten ausgelagert werden. 

Demgegenüber sind I n -
vestitionen in produktions-
ferne Wertschöpfungsstu-
fen eher und schneller neu
auszurichten, was aber nie
dazu führen sollte, solche
Beschlüsse weniger profes-

sionell vorzubereiten und umzusetzen! Die-
se Daueraufgabe, stetig, gezielt und wirksam
zu investieren, immer wieder nachhaltig zu
lösen, ist ein unabdingbares Element erfolg-
reicher Unternehmensführung, vielleicht so -
gar der Prüfstein echten Unternehmertums,
da die Risiken aus Investitionen über den B e -
stand des Großen und Ganzen entscheiden.
Aber auch die Wahrnehmung von Chancen,
der Aufbau von Erfolgspotenzialen und die
Realisierung von Effizienzreserven setzen In-
vestitionen voraus. Chance und Risiko sind
die beiden Seiten jeder Investition.Es kom mt
darauf an, die richtige Balance zu halten.  �

Prof. Dr. Norbert Wieselhuber, 
Geschäftsführender Gesellschafter

Dr. Wieselhuber & Partner GmbH, München

Prof. Dr. Norbert Wieselhuber
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Verteilung der Aufwandsquoten 
für FuE > 2 % nach Branchen
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