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Christian Scholz

Editorial:
Einige Anmerkungen zu immateriellen Vermogenswerten

Es war eine interessante Veranstaltung: Renommierte Finanzvorstinde renom-
mierter Unternehmen diskutierten {iber immaterielle Vermogenswerte von Unterneh-
men und griindeten einen viel versprechenden Arbeitskreis. Die zu beantwortende
Frage klang simpel: Wenn ein Unternehmen (beispielsweise die Telekom) ein ande-
res Unternehmen (beispielsweise VoiceStream) iibernimmt, dann liegt der Kaufpreis
teilweise weit liber den reinen Vermogenswerten — woher kommt aber die Differenz?
Diese Differenz wird bilanztechnisch als ,,Goodwill*“ bezeichnet. Zu dieser Frage
kann man jetzt liber die Hohe dieses Wertes diskutieren oder vielleicht auch iiber sei-
ne Begriindbarkeit, und allein die Diskussion um ,,US-GAAP versus IAS* wird a-
bendfiillend sein.

Dies alles waren fiir mich aber nicht die spannenden Punkte. Interessant war
vielmehr ein anderer Aspekt: Zwar wurde im Zusammenhang mit der bekannten Idee
einer Schaffung von Synergien der Personalbestand erwédhnt (vermutlich im Sinne
von Abbaupotenzial), und es kam auch das Wort ,,Intellectual Capital* vor — aber ab-
gesehen davon tauchten Mitarbeiter als Teil der Unternehmen iiberhaupt nicht auf.
Oder wie es der Veranstalter ausdriickte: ,,Herr Scholz wird es mir verzeihen, dass
wir hier nicht {iber Mitarbeiter reden — aber flir uns gibt es hier Wichtigeres!*

Mit dieser Aussage sollte mitnichten die Rolle des Personalmanagements infrage
gestellt werden. Aber in der subjektiven Wahrnehmung und der objektiven Priagung
durch das Ressort ,,Finanz- und Rechnungswesen* spielen nun einmal die Mitarbeiter
keine herausragende Rolle. Dies sieht man in dhnlicher Form auch im Zuge der Be-
wertung von Unternechmen bei Borsengingen. Abgesehen von einer Pauschalbewer-
tung ,,Qualitdt des Managements* herrscht hier Fehlanzeige bei der Einstufung so-
wohl des Personals als auch der Personalarbeit.

Ist der ,,Faktor Mensch* wirklich nur eine ,,residuale Grofle“, die man nicht am
Kapitalmarkt kommunizieren muss oder will? Wenn ein an GroBartigkeitswahn er-
kranktes Vorstandsteam sich einer unkontrollierten Expansion hingibt, wenn ein Un-
ternehmen durch falsche Personalarbeit eine ungewollte Fluktuation in ,,gut zweistel-
ligem* Bereich schafft, dann sind dies Risikofaktoren, die durchaus eine Rolle spie-
len. Zumindest weil sie — um die Sprache der Bilanzfachleute anzuwenden — ,.die
Nutzungsdauer des Werte-Konglomerates* drastisch reduzieren und im Hinblick auf
den ,fair view* eines Unternechmens zu berticksichtigen sind.

Hier muss etwas getan werden, und dieses Feld diirfen wir als Personalexperten
— bei aller Hochachtung — nicht den Bilanzierungsfachleuten und den Finanzvorstén-
den {iiberlassen! Warum nehmen am oben geschilderten Arbeitskreis nicht auch die
Personalvorstinde teil?
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Diese haben namlich genau die gleichen Probleme. Ein Beispiel dazu: Im Juni
2000 veroffentlichte ein (sehr!) renommierter Kollege aus dem Feld ,,Strategie- und
Marketingberatung® eine sensationelle Berechnung unter dem Titel ,,Was ist ein Mit-
arbeiter wert?: Danach ergab sich bei EM.TV ein Borsenwert pro Mitarbeiter von
fast 47 Millionen Euro, bei Intershop (als zweitplatziertem Unternehmen) immerhin
von gut 11 Millionen Euro. Dass diese und dhnliche Aussagen zum immateriellen
Wert von Mitarbeitern nicht ohne Konsequenzen fiir Gehaltsdiskussionen und fiir
Kosten-Nutzen-Analysen von Rekrutierungsmallnahmen waren, liegt auf der Hand.
Dann aber wendete sich das Blatt: Beide Unternehmen haben 2001 einen Kursriick-
gang von 98% hinter sich, wodurch (bei gleichzeitigem Personalzuwachs) der
EM.TV-Mitarbeiter nach dieser Rechnung zum Stichtag 31.12.2001 gerade mal noch
etwa 335.000 Euro wert war. Zum 30.09.2002 hatte jeder Mitarbeiter von EM.TV un-
ter Anwendung obiger Berechnungsmethode sogar nur noch einen ,,Wert* von knapp
308.000 Euro.

Die Anzahl vorhandener Kennziffern im Personalcontrolling sagt nichts iiber die
Qualititsanalyse zum Personal aus. Wir brauchen dringend solide Aussagen iiber die
Bewertung des Human Capital im Unternehmen — und zwar durchaus auch unter Be-
ricksichtigung personalwirtschaftlicher Aspekte. Sicherlich werden die Bilanzfach-
leute irgendwann darauf kommen, dass es neben Anlage- und Umlaufvermégen noch
andere Vermogenswerte — die Mitarbeiter — gibt. Aber sollten wir nicht trotzdem
selbst etwas intensiver in dieser Richtung forschen? Und wére dies nicht eine gute I-
dee fiir ZfP-Autoren?



