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Abstract

It takes art to make a company great. !

Unternehmerische Kunstforderung ist kein neues Phanomen. Wihrend den kunstsin-
nigen Unternehmern anfénglich altruistische Motive unterstellt wurden, gilt ihr Enga-
gement seit langem als Instrument zur Erzielung von Imagevorteilen und Sympathien
von Seiten der Kunden und Mitarbeiter. Motive und Ziele der unternehmerischen
Kunstforderung wurden vielfach definiert, Wettbewerbsvorteile und Nutzenverspre-
chen analysiert. Welchen konkreten Beitrag die unternehmerische Kunstforderung je-
doch zu dem wirtschaftlichen Erfolg eines Unternehmens im Sinne der wertorientier-

ten Unternehmensfiihrung leisten kann, wurde dabei bisher weitgehend ausgespart.

Das Ziel der vorliegenden Arbeit liegt in der Beantwortung der Frage, ob und inwie-
weit sich die unternehmerische Kunstforderung vor dem Hintergrund der Shareholder
Value Orientierung legitimieren ldsst. Zu diesem Zweck werden auf Basis theoreti-
scher Untersuchungen Zusammenhinge aufgezeigt, iber die unternehmerische Kunst-
forderung auf die Shareholder Value Maximierung wirken kann. Die Kunstférderung
wird dabei als immaterieller Vermdgenswert im Unternehmen angesehen. Aus dieser
Betrachtung werden wiederum Erkenntnisse abgeleitet, iiber die ein solches Engage-
ment zur Zielsetzung der Wertsteigerung beitrdgt. Unternehmerische Kunstforderung
wird dabei zum nicht-finanziellen Werttreiber, der die monetidren Komponenten des

Unternehmenswertes positiv beeinflusst.

! George Weissman, ehemaliger Président von Philip Morris, zit. nach 0.V. (1987), S. 95.
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1 EINLEITUNG

1 Einleitung

Rund 24 Mio. Euro gab die Deutsche Bank AG im Jahr 2011 fiir Kunst und Musik
aus. Mit iiber 56.000 Kunstwerken ist die Sammlung der Deutschen Bank die wahr-

scheinlich bedeutendste Sammlung fiir Zeichnungen und Fotografien nach 1945.2

Unternehmerische Kunstforderung ist kein neues Phidnomen. Was anfangs zumeist als
Grenziiberschreitung beurteilt wurde, galt Ende des 20. Jahrhunderts als Trend und
wird seitdem von vielen Menschen als Symbiose gesehen, von der beide Seiten — Wirt-
schaft und Kunst — gleichermafen profitieren konnen. Seit Beginn des 19. Jahrhun-
derts umgeben sich Unternehmer mit Kunst. Als aufstrebendes, souverdnes Biirgertum
nahmen sie den Platz ein, der bis dahin Adel und Kirche vorbehalten war.?> Die 1980er-
und 1990er-Jahre gelten als Hohepunkte im Kunstengagement der Wirtschaft.* Immer
mehr gro3e und mittelsténdische Unternehmen begannen zu sammeln, zu férdern und
in Kunst zu investieren. Neue Formen der Abhingigkeit und Kooperation entstanden
und eine Diskussion iiber Motive und Ziele sowie iiber die Begriffe Sammler, Mazen

und Sponsor entfachte.’

Das Engagement steht im Zeichen einer Forderung nach mehr gesellschaftlicher Ver-
antwortung und Rechtschaffenheit der Unternehmen. Durch die Foérderung von Kunst
und Kultur werden Unternehmen zu ,,verantwortungsvollen Unternehmensbiirgern*.®
Neben dieser vornehmlich altruistischen Sichtweise zeigt sich aber, dass diese ,,wei-
chen Faktoren® neben der finanziellen Bewertung unternehmerischen Handelns immer
wichtiger werden und dass sie die materiellen Erfolgsgrof3en sogar unterstiitzen kon-
nen.’” Unternehmer erkennen zunehmend, dass die Auseinandersetzung mit der Kunst-
welt kreatives und damit wirtschaftliches Potenzial fiir das eigene Handeln bietet. ,,Der

Kunstbesitz ist so ziemlich die einzige anstéindige und von gutem Geschmack erlaubte

Art, Reichtum zu présentieren. Den Anschein plumper Protzigkeit verjagt, verbreitet

2Vgl. 0.V. (2012), S. 82, 107; Fasse et al. (2012).

3 Vgl. Hermsen (1997), S. 52.

4 Vgl. Wu (2003), S. 222-223.

5> Vgl. Hermsen (1997), S. 147-148; Gerbing (2010), S. 42.

®Vgl. 0.V. (2012), S. 53.

7 Vgl. Habisch (2003), S. 60-61; Gardberg / Fombrun (2006), S. 343; Waddock / Graves (1997), S.
312.



1 EINLEITUNG

er einen Hauch ererbter Kultur.“® Kunst ist somit ein Statussymbol, das die durch ei-
gene Finanzkraft gewonnene, gesellschaftliche Stellung untermauert.’ In zahlreichen
Publikationen wird gezeigt, dass durch unternehmerische Kunstférderung Wettbe-
werbsvorteile in Form von Imagesteigerung, Kundenbindung und Mitarbeiterloyalitit
entstehen.!” Dadurch stellt Kunstforderung einen immateriellen Vermdgenswert im
Unternehmen dar, wird in der Literatur bisher allerdings kaum als solcher bezeichnet.
Immaterielle Vermogenswerte nehmen als nicht-finanzielle Werttreiber im Bewusst-
sein der Unternehmer einen immer groBer werdenden Stellenwert ein.!! Doch was be-
deutet dies tatsdchlich fiir die Kunstforderung? Gerade vor dem Hintergrund der Fi-
nanzkrise und der damit verbundenen Sparkurse der Unternehmen stellt sich die Frage,

ob sich Mizenatentum im Zeitalter des Shareholder Value noch legitimieren l4sst.!'?

Meftfert / Burmann / Kirchgeorg (2012) ziehen die Verbindung zwischen den ,,social
assets“, zu denen die Autoren die Kulturforderung, und damit auch die Kunstforde-
rung, zdhlen, und der Shareholder Value Orientierung. Sie verzichten jedoch auf eine
detaillierte Analyse und Beschreibung der Zusammenhéange, iiber die Kunst- und Kul-
turforderung auf den Wert der Unternehmung wirken. Vielmehr betonen sie, dass die
Forschung auf diesem Gebiet noch ganz am Anfang stehe und regen zu einer intensi-
veren Auseinandersetzung mit der Thematik an.'* Die vorliegende Arbeit stellt sich
der Aufgabe, auf theoretischer Basis eine Verbindung zwischen der Kunstforderung
als immateriellen Vermogenswert und dem Ziel der Shareholder Value Maximierung
herzustellen. Ausgangspunkt bildet hierbei die wertorientierte Unternehmensfiihrung,
deren Grundlagen hinsichtlich ihrer Ziele und der Moglichkeiten zur Zielerreichung
skizziert werden. Welche Rolle die Kunst und deren Férderung als Vermdgenswert im
Unternehmen einnehmen kann, wird im darauf folgenden Kapitel behandelt. Der Fo-
kus liegt dabei auf der Betrachtung der Kunstforderung als immaterieller Vermdgens-
wert. Kunstférderung wird hinsichtlich verschiedener Arten immateriellen Vermogens

— Strukturkapital, Humankapital und Kundenkapital — betrachtet. Im vierten Kapitel

8 Hermsen (1997), S. 43.

® Vgl. Hermsen (1997), S. 52.

19 Siehe hierzu bspw. Blanke (2002), S. 53-54; Borchard (2009), S. 61-66; Hermsen (1997), S. 149-
158; Witt (2000), S. 91-97; Meyer (2004), S. 85-90.

'1'Vgl. Servatius (2004), S. 85.

12 Vgl. Heusser / Wittig / Stahl (2004), S. 3; Ulmer (2009).

13 Vgl. Meffert / Burmann / Kirchgeorg (2012), S. 844-847.



2 WERTORIENTIERTE UNTERNEHMENSFUHRUNG

wird der Einfluss von Kunstforderung als Werttreiber auf den Unternehmenswert un-
tersucht. Damit werden die Erkenntnisse aus den vorangegangenen Kapiteln vereint
und bewertet. Nach einer kritischen Betrachtung der Ergebnisse schlie3t die Arbeit mit

einem Fazit ab.

2 Wertorientierte Unternehmensfiithrung

2.1 Grundgedanke und Entwicklung der wertorientierten Unternehmensfiih-

rung

»Wertorientierte Unternehmensfiihrung bezeichnet die Notwendigkeit, eine aus Sicht
der Eigentiimer angemessene Rendite fiir das eingesetzte Kapital zu erwirtschaften.
Die Steigerung des Unternehmenswertes dient zur langfristigen Existenzsicherung des

Unternehmens. !

Seit jeher wird die Frage nach den mal3gebenden Faktoren fiir den Erfolg eines Unter-
nehmens gestellt. Begriinder und Vertreter der wertorientierten Unternehmensfithrung
sind sich einig, dass die alleinige Orientierung am Umsatzwachstum oder der Eigen-
kapitalrendite nicht ausreichen kann, um das langfristige Bestehen eines Unterneh-
mens zu sichern.!> Vielmehr stellen sie den Unternehmenswert, beziehungsweise den
Marktwert des Eigenkapitals — den Shareholder Value —, in den Fokus der Betrach-
tung.'® In dessen Maximierung liegt die wirtschaftliche Zielsetzung des Unterneh-
mens. Alle MaBnahmen und Geschiftsbereiche des Unternehmens werden auf diese

Zielerreichung hin ausgerichtet.!’

Die Urspriinge der Shareholder Orientierung reichen weit zuriick. Schon in den
1930er-Jahren beschiftigten sich Berle (1932) und Dodd (1932) mit der Frage, ob Un-
ternehmen eher gegeniiber den Unternehmenseignern oder gegeniiber der Gesellschaft

Verantwortung tragen.'® Das betriebswirtschaftliche Konzept des Shareholder Value

14 Dillerup / Stoi (2011), S. 148.

15 Vgl. Copeland / Koller / Murrin (1998), S. 54.

16 Vgl. Rappaport (1999), S. 39.

17Vgl. Copeland / Koller / Murrin (1998), S. 35.

8 Vgl. Schiffer / Lewerenz (2011), S. 295; Berle (1932); Dodd (1932).



2 WERTORIENTIERTE UNTERNEHMENSFUHRUNG

Ansatzes geht zuriick auf Rappaport, der 1986 das Standardwerk ,, Creating Sharehol-
der Value. The New Standard of Business Performance * publizierte. Konkretisiert und
erweitert wurden diese Uberlegungen von Copeland / Koller / Murrin (1990) und Ste-
wart / Stern (1991)."°

In den Vereinigten Staaten etablierte sich diese Managementtheorie bereits in den
1980er-Jahren, wobei zunéchst Teile des Shareholder Value Ansatzes in der Bewer-
tung von Investitionsausgaben und in der Festlegung der Preise von Akquisitionen
Anwendung fanden. In der zweiten Hélfte der 1980er-Jahre lieferte eine Welle von
Ubernahmen den Unternehmen einen Anreiz, sich verstirkt mit dem Konzept der
Wertsteigerung zu beschiftigen.?® Als Griinde fiir die Durchsetzung der wertorientier-
ten Unternehmensfiihrung in den USA, und spéter auch in Europa, sind unter anderem
die Globalisierung und Deregulierung der Mérkte, die Fortschritte in der Informati-
onstechnologie und die Verbesserungen in den Regulierungen der Kapitalmérkte zu
nennen. 2! Unternehmen in Europa standen der neuen Managementrichtung lange
skeptisch gegeniiber, da diese allein die Interessen der Anteilseigner in das Zentrum
des Blickfeldes riickte. Wertorientierung galt als kurzsichtig und ineffizient und stand
im Gegensatz zu der vorherrschenden Bestrebung, einen Ausgleich zwischen allen In-
teressensgruppen zu schaffen.?? Der steigende Wettbewerbsdruck und die zuneh-
mende Internationalisierung der Kapitalmaérkte fiihrten dazu, dass europdische Unter-
nehmen — wenn auch zunéchst zogerlich — auf den Zug der wertorientierten Unterneh-

mensfiihrung aufsprangen.?’

Heute gilt die Maximierung des Shareholder Values als Leitsatz fiir viele Aufsichtsréte
und Top-Manager weltweit. ,,Shareholder Value wurde, wie andere gute Ideen auch,

zuerst ignoriert, dann abgelehnt und schlieBlich selbstverstindlich.***

19 Vgl. Coenenberg / Salfeld (2003), S. 3; Rappaport (1995); Copeland / Koller / Murrin (1990); Ste-
wart / Stern (1991).

20Vgl. Rappaport (1999), S. 1.

2L Vgl. Young / O’Byrne (2001), S. 5-8.

22 Vgl. Copeland / Koller / Murrin (1998), S. 35.

B Vgl. Young / O’Byrne (2001), S. 8-9.

24 Rappaport (1999), S. 3.
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2.2  Wertsteigerung als originiires Ziel der wertorientierten Unternehmens-

fithrung

Im Fokus der wertorientierten Unternehmensfiithrung stehen die Schaffung und Stei-
gerung von Werten sowie die Beurteilung von Investitionen hinsichtlich Wertschaf-
fung und Wertvernichtung.?®> Wertsteigernde Strategien oder Investitionen aus Sicht
der Anteilseigner sind demnach solche, deren Riickfliisse des eingesetzten Kapitals die
Kapitalkosten iibersteigen.?® Die erzielbaren betrieblichen Cashflows und die Kapital-
kosten spielen daher bei der Berechnung des Unternehmenswertes eine entscheidende
Rolle. In Anlehnung an Rappaport (1995, 1999) werden sie in dieser Arbeit als Kom-
ponenten des Unternehmenswertes bezeichnet, die wiederum von Werttreibern beein-

flusst werden.?’ In Kapitel 2.5 und 2.6 werden sie detaillierter betrachtet.

Sowohl im Hinblick auf das gesamte Unternehmen, als auch auf Teilbereiche oder
Projekte, dienen wertorientierte Konzepte der Planung, Bewertung und der Perfor-
mancemessung und -kontrolle von Maflnahmen, sowie der Implementierung geeigne-
ter Anreizsysteme fiir Manager.?® Ausgangspunkt ist die Annahme, dass iiber die Stei-
gerung des Unternehmenswertes eine langfristige Existenzsicherung der Unterneh-

mung erreicht werden kann.?’

Wertorientierte Kennzahlen dienen dazu, Wertbeitrdge zu erfassen. Sie sollen damit
die oben genannten Hauptanwendungsbereiche der wertorientierten Unternehmens-
fiihrung unterstiitzen. Als die prominentesten absoluten Wertbeitragskennzahlen sind
der Economic Value Added und der Cash Value Added zu nennen.*® Wie die Fachli-
teratur vielfach belegt, sind absolute Gewinne und daraus resultierende Rentabilitéts-
kennzahlen — wie beispielsweise Return on Investment oder Return on Equity — als
Instrumente der wertorientierten Unternehmensfiihrung ungeeignet.’! Die Vernachlis-
sigung der Eigenkapitalkosten fiihrt zu Fehlbeurteilungen und Fehlanreizen.’?> Wert-

beitragskennzahlen sind als Residualgewinne dadurch gekennzeichnet, dass sie neben

25 Vg, Dillerup / Stoi (2011), S. 147.

26 Vgl. Young / O’Byrne (2001), S. 161.

27 Vgl. Rappaport (1995), S. 54; Rappaport (1999), S. 200-201.

B Vgl. Velthuis / Wesner / Hebertinger (2005), S. 12-14.

2 Vgl. Copeland / Koller / Murrin (1998), S. 35.

30 Vgl. Velthuis / Wesner / Hebertinger (2005), S. 16-17.

31'Vgl. Rapport (1995), S. 19-51; Velthuis / Wesner / Hebertinger (2005), S. 18-28.
32 Vgl. Velthuis / Wesner / Hebertinger (2005), S. 18-19, 25-28.
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den Kosten fiir das Fremdkapital auch die kalkulatorischen Zinsen auf das Eigenkapi-
tal bei der Berechnung des Wertbeitrags hinzuziehen. Dies ist sinnvoll und unerléss-
lich, da fiir die Eigenkapitalgeber durch die Investition im Unternechmen Opportuni-
tatskosten entstehen. Der kalkulatorische Zinssatz muss daher hoher sein als die Ren-
dite, die der Investor am Kapitalmarkt erhalten wiirde. Erst durch diese Beriicksichti-
gung kann eindeutig beurteilt werden, ob wirklich Wert im Sinne der Anteilseigner

geschaffen wurde.*?

Kritische Stimmen fiirchten, dass durch die wertorientierte Unternehmensfiithrung nur
Vorteile fiir eine Anspruchsgruppe — die Anteilseigner — entstehen. Die iibrigen Sta-
keholder gingen leer aus. Im folgenden Kapitel werden Shareholder Value Ansatz und
Stakeholder Ansatz gegentibergestellt, um im Anschluss daran die Moglichkeit und

Notwendigkeit einer Vereinbarkeit zu priifen.

2.3 Shareholder Value Ansatz vs. Stakeholder Ansatz

Wie in den vorangehenden Kapiteln angefiihrt, stehen die Interessen der Anteilseigner
im Mittelpunkt der wertorientierten Unternehmensfiihrung. Grundidee ist, dass das
Unternehmen ausschlieBlich den Eigentiimern gegeniiber zu Rechenschaft verpflichtet
ist. Diese fordern eine maximale Verzinsung auf das von ihnen eingesetzte Kapital.
Daher wird im Zuge des Shareholder Value Ansatzes die Maximierung des Wertes fiir
das investierte Eigenkapital angestrebt. Die Optimierung der zukiinftigen Riickfliisse
der Eigentlimer ist somit gleichbedeutend mit der Maximierung des Unternehmens-
wertes aus Sicht der Shareholder.** Es wird unterstellt, dass die Interessen der Share-
holder rein finanzieller Natur sind und sie sich nur an dem Ertrag fiir ihr eingebrachtes

Kapital orientieren.*

Fiir das Unternehmen ist es sinnvoll, sich an den Interessen der Anteilseigner zu ori-
entieren, da sie den stirksten Anreiz haben, das Unternehmen im Sinne aller anderen

Anspruchsgruppen zu steuern.® Letztlich tragen die Anteilseigner das unternehmeri-

33 Vgl. Velthuis / Wesner / Hebertinger (2005), S. 17, 24.
34 Vgl. Speckbacher (1997), S. 631.

3 Vel. Biiter (2010), S. 241.

36 Vgl. Copeland / Koller / Murrin (1998), S. 57-58.



2 WERTORIENTIERTE UNTERNEHMENSFUHRUNG

sche Risiko und haben daher Anreiz, langfristig im Sinne des Unternehmens zu han-
deln.’” In Zeiten globalisierter Kapitalmirkte werden Eigenkapitalgeber bei nicht an-

gemessener Rendite fiir ihr Risiko, ihr Kapital abziehen, um es anderswo anzulegen.®

Als Gegenposition zum Shareholder Value Ansatz gilt der Stakeholder Ansatz. Dieser
geht zuriick auf Arbeiten des Stanford Research Institute Anfang der 1960er-Jahre.*
Freeman (1984) baute die dort gewonnenen Kenntnisse weiter aus. ,,A stakeholder in
an organization is (by definition) any group or individual who can affect or is affected
by the achievement of the organization’s objectives.“ %’ Stakeholder sind nach
Freeman (1984) alle Personen oder Institutionen, die in irgendeiner Weise durch die
Zielerreichung des Unternehmens beeinflusst werden und die durch ihr Handeln und
thre Anspriiche am Unternehmensgeschehen teilhaben. Stakeholder lassen sich in in-
terne und externe Gruppierungen segmentieren, wobei exemplarisch fiir interne An-
spruchsgruppen Eigentiimer, Kunden und Mitarbeiter zu nennen sind. Als externe In-
teressensvertreter sind unter anderen der Staat, Konkurrenten, Lieferanten und die Me-
dien anzufiihren.*! Der Stakeholder Ansatz geht von einem Interessenspluralismus
aus. Neben den Anteilseignern stehen die Interessen aller internen und externen An-
spruchsgruppen eines Unternehmens im Fokus.** Nach Meinung vieler Kritiker des
Shareholder Value Ansatzes, miissen neben den Zielvorstellungen der Anteilseigner
auch die Belange anderer Anspruchsgruppen beriicksichtigt werden. Diese werden ih-
rer Uberzeugung nach nicht vollstindig — wie Verfechter des Shareholder Value Ori-

entierung annehmen — mittels Vertrigen gewahrt.*?

Zentrale Aufgabe des Stakeholder Ansatzes ist die Identifizierung der Anspruchsgrup-

pen und deren Interessen.** Doch schon die Motive, die hinter den Strategien und Ver-

37 Vgl. Rappaport (1995), S. 6.

38 Vgl. Copeland / Koller / Murrin (1998), S. 58-59.

3 Vgl. Freeman (1984), S. 31-32.

40 Freeman (1984), S. 46.

' Vgl. Freeman (1984), S. 8-22.

42 Vgl. Freeman (1984), S. 24-25.

43 Vgl. Donaldson / Preston (1995), S. 85; Freeman (1984), S. 45-46.
# Vgl. Schaltegger / Sturm (1994), S. 8-9.
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haltensweisen der Stakeholder stehen, sind bisher nur unzureichend erforscht und ana-
lysiert worden.* Im Interessenspluralismus und dem daraus resultierenden Zielkon-
flikt liegt die Hauptproblematik des Stakeholder Ansatzes.*® Verstirkt wird dies
dadurch, dass die Interessen der verschiedenen Gruppierungen nicht unabhingig von-

einander sind, sondern sich gegenseitig bedingen und beeinflussen.*’

Es gibt eine Vielzahl an Definitionsansitzen der Stakeholder Theorie, die zu verschie-
denen Anspruchshaltungen und damit oft zu Missverstindnissen fiihren.*® Zwei kont-
roverse Grundhaltungen — die instrumentelle und die ethisch-normative Sichtweise —
haben sich daraus etabliert.* Die instrumentelle Sicht hilt die Stakeholder und ihre
Ressourcen fiir iiberlebensnotwendig und erfolgsrelevant fiir das Unternehmen. Sie
rickt die ,,Win-win-Potenziale* der Beziehung in den Vordergrund. Die ethisch-nor-
mative Sicht hingegen setzt den Fokus auf die gesellschaftliche Verantwortung des
Unternehmens, wobei der konomische Erfolg des Unternehmens unbeachtet bleibt.>
Auch wenn sich diese Grundhaltungen gegenseitig beeinflussen und nicht unabhéngig
voneinander sind,”! wird in dieser Arbeit der Fokus auf die instrumentelle Sichtweise

gelegt.

Shareholder und Stakeholder Orientierungen stehen sich in der Fachliteratur zumeist
kontrovers gegeniiber und scheinen einander auszuschlieBen. Vielfach wird jedoch
auch die Idee einer Vereinbarkeit der Ansétze diskutiert. Inwieweit eine wechselsei-
tige Beeinflussung gegeben und eine Verkniipfung der Ansétze notwendig und mog-

lich ist, wird im folgenden Kapitel untersucht.
2.4 Notwendigkeit und Moglichkeit der Vereinbarkeit beider Ansitze
»Alle Interessensgruppen profitieren davon, wenn Aktionére (oder ihre Bevollméch-

tigten) ihr umfassendes Wissen und ihre Entscheidungsbefugnis nutzen, um den Wert

ithres eigenen Anspruchs zu maximieren. [...] In dem Bemiithen um die Maximierung

4 Vgl. Hahn (2005), S. 3.

4 Vg, Biiter (2010), S. 241.

41Vel, Hahn (2005), S. 21.

“8 Vgl. Donaldson / Preston (1995), S. 66.

4 Vgl. Hahn (2005), S. 2, 19-21.

50'Vgl. Donaldson / Preston (1995), S. 71-72; Berman et al. (1999), S. 492.
51'Vgl. Donaldson / Preston (1995), S. 74.



2 WERTORIENTIERTE UNTERNEHMENSFUHRUNG

ihres eigenen Wertes maximieren die Aktionire auch den Wert anderer Anspriiche.*>

Copeland / Koller / Murrin (1998) untersuchen den Zusammenhang zwischen Wert-
steigerung, Produktivitdt und Beschaftigungszahlen. Thre Ergebnisse zeigen, dass Pro-
duktivitdt und Unternehmenswertsteigerung positiv miteinander korrelieren. Zudem
wirkt sich eine hohere Produktivitét langfristig positiv auf die Beschéftigungszahlen
aus. Wertsteigerung spiegelt also die innerbetriebliche Leistung wider und hat zusétz-

lich eine positive Wirkung auf die Mitarbeiter als Stakeholder.>

Vertreter des Shareholder Value Ansatzes gehen somit davon aus, dass durch die Ma-
ximierung des Eigenkapitalwertes letztlich alle Anspruchsgruppen im Unternehmen
profitieren und sich die Ziele von Shareholdern und Stakeholdern grundséatzlich nicht
ausschlieBen.>* Die Interessen der Stakeholder werden somit als Nebenbedingung im
Shareholder Value Ansatz beriicksichtigt.>> Nur wenn es aus Sicht der Anteilseigner
profitabel erscheint, werden Interessen der Stakeholder explizit beachtet.’® Sicherlich
werden viele der finanziellen Anspriiche von Stakeholdern mittels Vertrdgen gewahrt.
Doch reicht diese Beriicksichtigung aus, um diese Interessensgruppen langfristig an
das Unternehmen zu binden und sich loyal gegeniiber den Eigentiimern des Unterneh-
mens zu verhalten?”’ Ist die Einbeziehung nicht-monetérer Treiber nicht sogar ent-

scheidend, um die finanziellen Kennzahlen voranzutreiben?

Vertreter des Stakeholder Ansatzes sind umgekehrt der Ansicht, dass die alleinige
Sicht auf die Bediirfnisse der Shareholder nicht ausreicht, um nachhaltigen Wert fiir
das Unternehmen zu schaffen.’® Vielmehr wird das Fehlen einer integrativen und
ganzheitlichen Betrachtung als unternehmerisches Defizit bezeichnet.>® Stakeholder
leisten am finanziellen Erfolg des Unternehmens einen entscheidenden Beitrag. Sie
gelten laut dem Stanford’s Research Institute (1963) als ,,those groups without whose
support the organization would cease to exist.“‘® Immaterielle Ressourcen, wie bei-

spielsweise Human- und Kundenkapital, gelten seit langem als Erfolgsfaktoren von

52 Copeland / Koller / Murrin (1998), S. 58.

33 Vgl. Copeland / Koller / Murrin (1998), S. 52-53.

4 Vgl. Figge / Schaltegger (2000), S. 103; O.V. (2000).
33 Vgl. Velthuis / Wesner / Hebertinger (2005), S. 1-2.
36 Vgl. Speckbacher (1997), S. 630.

57 Vgl. Dodd (1932), S. 1145.

38 Vgl. Kaplan / Norton (1997), S. VILI.

3 Vgl. Freeman (1984), S. 45-46.

60 Freeman (1984), S. 31.
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Unternehmen.®! | Stakeholder Anspriiche miissen [...] in jedem ernstzunehmenden Be-
wertungsverfahren beriicksichtigt werden und haben einen direkten Einfluss auf den
Unternechmenswert. Um Unternehmenswert schaffen zu konnen, brauchen Unternech-
men den Beitrag von Stakeholdern wie Kunden, Mitarbeitern und Staat.“®> Young /
O’Byrne (2001) sind der gleichen Ansicht: ,,Value creation is made possible only by
satisfying all the company’s other important constituencies — for example, customers,

employees, and suppliers.*®?

Eine systematische Untersuchung, ob und in welcher Form die Stakeholder zum Un-
ternehmenswert beitragen, fand bisher allerdings nicht statt.®* Die Handhabung des
Interessenspluralismus stellt dabei eine grofle Herausforderung fiir das Management
dar. Die Balance Scorecard kann als Versuch gewertet werden, den Shareholder Value
Ansatz um die Perspektiven der Stakeholder zu erweitern und damit die Interessen von
Shareholdern und Stakeholdern zu vereinen.® In Anlehnung an Kaplan / Norton
(1997) wird davon ausgegangen, dass ,,der alleinige Zugriff auf monetire Kennzahlen
Organisationen an zukiinftigen wertschdpfenden Titigkeiten hinderte.%® Die Bewer-
tung der Management- und Geschiéftsleistung findet demnach primér anhand finanzi-
eller Kennzahlen statt. Als Treiber fiir den langfristigen finanziellen Erfolg, werden
zusitzlich Faktoren in Bezug auf interne Prozesse, Mitarbeiter und Kunden bertick-
sichtigt.®’

Konkretisiert wird dieser Zusammenhang in den folgenden beiden Kapiteln. Dabei
geht es zunédchst darum, die Wirkung der maBBgebenden Komponenten des Unterneh-
menswertes zu untersuchen. AnschlieBend wird unter Hinzuziehung und Erlduterung
der Balanced Scorecard ermittelt, welche Werttreiber Einfluss auf die Wertkomponen-

ten Uiben.

51 Vgl. Lev (2004), S. 6.

62 Figge / Schaltegger (2000), S. 103.

% Young / O’Byrne (2001), S. 291.

64 Vgl. Figge / Schaltegger (2000), S. 103.

85 Vgl. Speckbacher / Bischof (2000), S. 796.
66 Kaplan / Norton (1997), S. VII.

7'Vgl. Kaplan / Norton (1997), S. 20.
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2.5 Komponenten des Unternehmenswertes

Cashflow und Kapitalkosten sind als Grundkomponenten die wichtigsten Bausteine
des Unternechmenswertes. Auf ihrer Grundlage lassen sich der Marktwert des Eigen-

kapitals und damit die Vorteilhaftigkeit einer Investition berechnen.®®

Der freie Cashflow (Free Cashflow) ist der Teil des Cashflows, der die verfligbaren
Zahlungsmittel widerspiegelt, mit denen die finanziellen Bediirfnisse der Anspruchs-
gruppen befriedigt werden konnen.® Um den gegenwirtigen Wert der zukiinftigen
Zahlungsstrome und damit die Vorteilhaftigkeit einer Investition zu berechnen, wer-
den die fiir die Zukunft geschitzten freien Cashflows mittels eines Kapitalkostensatzes

diskontiert.”®

Die Ermittlung der Kapitalkosten ist entscheidend, weil diese die Rendite vorgeben,
die Investoren bei gleichem Risiko am Markt erwarten konnen. Bei Projekten, deren
erzielte Rendite iiber den Kapitalkosten liegt, wird somit Wert geschaffen.”' Der
Schitzwert flir die Kapitalkosten ergibt sich aus dem gewichteten Mittel der Kosten
fiir Fremd- und Eigenkapital.”> Daher ist unter anderem die Kapitalstruktur entschei-
dend fiir die Hohe der Kapitalkosten.”* Die Kosten, die vom Markt fiir das Aufnehmen
von Fremdkapital verlangt werden, geben die Fremdkapitalkosten vor. Wéhrend die
Ermittlung der Fremdkapitalkosten leicht zu bewerkstelligen ist, sind die Eigenkapi-
talkosten schwerer zu schitzen. Grund hierfiir sind unterschiedliche Renditeerwartun-
gen und abweichende Risikobereitschaften der Investoren. Da keine feste Rendite mit
den Anteilseignern vorab vereinbart wird, muss ein Zinssatz ermittelt werden, der neue
Investoren anlockt und, im Fall einer Aktiengesellschaft, Aktiondre dazu bringt, ihre

Anteile zu halten.”

Jeder Investor mochte hierbei fiir das eingegangene Risiko angemessen entschadigt

werden. Das gesamte Risiko fiir den Investor untergliedert sich in das Marktrisiko und

8 Vgl. Rappaport (1995), S. 54.

% Vgl. Rappaport (1995), S. 54-55; Young / O’Byrne (2001), S. 23-24.
70 Vgl. Rappaport (1995), S. 54-55.

"1 Vgl. Rappaport (1999), S. 44.

2 Vgl. Young / O’Byrne (2001), S. 162-165.

3 Vgl. Coenenberg / Salfeld (2003), S. 74.

74 Vgl. Rappaport (1995), S. 60.
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das unternehmensspezifische Risiko.”> Anteilseigner fordern daher, zusitzlich zu der
risikofreien Verzinsung, eine Zusatzrendite fiir die risikoreichen Anteilsscheine des
Unternehmens. Der Eigenkapitalkostensatz enthélt daher einen risikofreien Zinssatz
und eine Risikoprimie.”® Je geringer das Markt- und Unternehmensrisiko ist, desto
weniger Rendite erwartet der Investor flir sein eingesetztes Kapital; desto geringer sind
also die Eigenkapitalkosten.”” Nur Investitionen, deren erzielte Renditen iiber den Ka-
pitalkosten liegen, schaffen Wert fiir die Anteilseigner.”® Das bedeutet, dass in einer
Reduzierung der Kapitalkosten und in einer Erh6hung der erwarteten Zahlungsstrome,

Mbglichkeiten zur Wertsteigerung liegen.”

Zusitzlich spielen auch der Zeitpunkt und die Volatilitit der anfallenden Cashflows
eine wichtige Rolle. Aufgrund der hoheren Unsicherheit werden spiter anfallende
Cashflows stéarker diskontiert als frithere. Daher werden frithere Cashflows préferiert.
AuBerdem steigt bei groBeren Cashflow-Schwankungen die Risikoprimie.*® Zusam-
mengefasst beeinflussen folgende ausgewihlte Maflnahmen die Hohe des Shareholder

Values positiv:

1) Erh6hung der Cashflows

2) Beschleunigung der Cashflows

3) Geringe Volatilitidt der Cashflows

4) Reduzierung der Kapitalkosten (durch bspw. Reduzierung des Risikos)

Wie bereits angedeutet, werden Wertkomponenten durch die Hohe und Beschaftenheit
sogenannter Werttreiber bestimmt. Diese herauszustellen, ist das Ziel des folgenden

Kapitels.

5 Vgl. Young / O’Byrne (2001), S. 167.
76 Vgl. Rappaport (1995), S. 60.
7 Vgl. Young / O’Byrne (2001), S. 162-163.
8 Vgl. Rappaport (1995), S. 64.
7 Vgl. Coenenberg / Salfeld (2003), S. 73-75; Young / O’Byrne (2001), S. 68-73.
80'Vgl. Srivastava / Shervani / Fahey (1998), S. 9; Doyle (2008), S. 235; Matzler / Stahl / Hinterhuber
(2006), S. 8.
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2.6 Identifizierung von Werttreibern

Werttreiber konnen in finanzielle und nicht-finanzielle Werttreiber unterteilt werden.
Nach Rappaport (1999) sind die wichtigsten finanziellen Werttreiber Umsatzwachs-
tum, betriebliche Gewinnmarge, Investitionen in das Anlagevermdgen und Umlauf-
vermogen, Cash-Steuersatz und die Dauer des Wachstums. Da diese Werttreiber sehr
allgemein gehalten sind, benennt er neben diesen Makro-Werttreibern weitere Mikro-
Werttreiber, welche die oben genannten Treiber konkretisieren. Dazu zéhlen laut Rap-
paport (1999) beispielsweise Marktanteil, Personalausstattung, Betriebsgrofe und
Verschuldungsgrad.®!

Rappaport (1995) zieht fiir die Formulierung wertorientierter Strategien die fiinf Wett-
bewerbskrifte nach Porter (1980) heran, um Variablen zu bestimmen, die den Share-
holder Value beeinflussen.®? Nach Porter (1980) bilden die fiinf Faktoren — Bedrohung
durch neue Konkurrenten, Bedrohung durch Substitutionsprodukte, Verhandlungs-
macht der Abnehmer, Verhandlungsmacht der Lieferanten und Wettbewerb der Kon-
kurrenten — die Branchenstruktur und die damit verbundene Wettbewerbssituation
ab.®? Rappaport (1995) sieht Porters (1980) fiinf Krifte als grundlegende Einflussfak-
toren fiir die Werttreiber. So sind Preise und Mengen bestimmend fiir das Umsatz-
wachstum und das Verhiltnis von Kosten und Preisen entscheidend fiir die Gewinn-
marge.®* Absatzmenge, Preise und Kosten werden dabei durch Stakeholder, wie zum
Beispiel Lieferanten, Kunden und Mitarbeiter bestimmt. Nicht-finanzielle Werttreiber,
wie die Bindung der Kunden, oder die Arbeitsleistung der Mitarbeiter, konnen dabei

als Mikro-Werttreiber die finanziellen Werttreiber ergdnzen.

Kaplan / Norton (1996) haben mit der Entwicklung der Balanced Scorecard die finan-
zielle Perspektive um drei weitere nicht-finanzielle Perspektiven erweitert. Perspekti-
ven, die Kunden, interne Prozesse und Mitarbeiter in die Betrachtung einschliefen.®’

Die Hinzuziehung von nicht-finanziellen Werttreibern ist besonders deshalb zweck-

81 Vgl. Rappaport (1999), S. 201.

82 Vgl. Rappaport (1995), S. 83-90.

8 Vgl. Porter (1980), S. 4.

8 Vgl. Rappaport (1995), S. 84.

85 Vgl. Kaplan / Norton (1996), S. 53.
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maBig, weil finanzielle Werttreiber vornehmlich kurzfristig orientiert sind und nur ver-
gangene Ergebnisse beriicksichtigen. Damit konnen sie auf lange Sicht wertvernich-
tende Anreize geben.®® Daher ist es sinnvoll einen Ausgleich zu schaffen, indem man
nicht-finanzielle Werttreiber, und damit eine langfristige Sichtweise, einbezieht. Die
finanziellen Ziele und deren MaBBnahmen miissen jedoch oberste Prioritdt haben. Sie
konnen durch wertorientierte Kennzahlen erfasst und kontrolliert werden. Nicht-finan-
zielle Perspektiven sollen die finanziellen Ziele unterstiitzen. So kénnen beispiels-
weise Kundenzufriedenheit und -loyalitit von entscheidender Bedeutung fiir die Stei-
gerung des Shareholder Values sein, denn nur durch die Steigerung der Kaufkraft,
kann der Umsatz, und damit der Cashflow, erhdht werden. Als Grundkomponente fiir
die Berechnung des Shareholder Values kann eine Erh6hung der Cashflows unter sonst
gleichen Bedingungen zu einer Wertsteigerung fiihren. Zusétzlich kénnen durch die
Anwendung der Balanced Scorecard Schwachstellen, wie beispielsweise eine man-
gelnde Kundenbindung, erkannt werden, bevor sie Einfluss auf die finanzielle Perfor-

mance nehmen.?’

Immaterielle, beziechungsweise nicht-finanzielle Werttreiber, nehmen in der Erschlie-
Bung von Wertschdpfungspotenzialen einen immer groferen Stellenwert ein.®® Die
Identifizierung individueller Werttreiber fiir das jeweilige Unternehmen spielt dabei
in der wertorientierten Unternehmensfiihrung eine entscheidende Rolle. Diesen Pro-
zess kann die Balanced Scorecard unterstiitzen. Fiir jede Perspektive konnen Ziele und
MafBnahmen festgelegt werden, die der Unternehmensleitung einen iibergreifenden
Blick auf alle Werttreiber und deren Mdglichkeiten im Unternehmen geben.?’ Das Ma-
nagement kann somit beurteilen, welche Werttreiber den groften Einfluss auf die
Wertkomponenten haben. Zusédtzlich muss ermittelt werden, welche Treiber sich am

effektivsten beeinflussen lassen.””

Werttreiber bilden also die Basis fiir die Steigerung des Shareholder Values. Dabei
wirken nicht-finanzielle auf finanzielle Werttreiber und kénnen dadurch die Wertkom-

ponenten Cashflow und Kapitalkosten beeinflussen. In dieser Arbeit wird die These

8 Vgl. Young / O’Byrne (2001), S. 278; Kaplan / Norton (1997), S. 21-22.
87 Vgl. Young / O’Byrne (2001), S. 291-294.

88 Vgl. Moller (2004), S. 485; Young / O’Byrne (2001), S. 291.

8 Vgl. Kaplan / Norton (1996), S. 55-65.

% Vgl. Rappaport (1999), S. 202.
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aufgestellt und gepriift, ob die unternehmerische Forderung von Kunst als immateriel-
ler Vermogenswert und Werttreiber Einfluss auf den Shareholder Value, nehmen
kann. Im Folgenden wird daher zunédchst untersucht, inwieweit Kunst als materieller
und immaterieller Vermogenswert im Unternehmen zu behandeln ist, um seine Wir-
kung in Kapitel 4 vor dem Hintergrund der wertorientierten Unternehmensfiihrung zu

analysieren.

3 Kunst als Vermogenswert im Unternehmen
3.1 Kunst als materieller Vermogenswert

., Kunst ist, was (irgendwann einmal) fiir Kunst gehalten wurde.**!

An dieser Stelle ist es nicht das Ziel zu beurteilen was Kunst ist und was nicht. Bei der
uniiberschaubaren Anzahl an Definitionsversuchen ist ohnehin nur eine Anndherung
an den Kunstbegriff moglich. Fehring (1998) macht den Versuch, den Begriff der
Kunst aus Sicht der Wirtschaftswissenschaften abzustecken. Sie kommt zu dem Er-
gebnis, Kunst zu definieren als ,,ein im stindigen Wandel begriffener, vorlaufiger und
widerrufbarer Vereinbarungsbegriff, der im Dialog zwischen Hersteller, Vermittler,
Rezipient und Empfinger immer wieder neu ermittelt wird.“*> Wenn in dieser Arbeit
von Kunst die Rede ist, ist grundsétzlich die Eingrenzung auf die bildenden Kiinste
gemeint. Wie auch der Brockhaus bemerkt, ist dies nur eine Definition im engsten
Sinn. Zu den bildenden Kiinsten zihlen Bildhauerei, Malerei, Grafik, Kunsthandwerk,
Architektur und Fotografie.”® Die zeitgendssische, bildende Kunst ist allerdings zu
vielschichtig, um sie mit diesen Begriffskategorien erfassen zu kénnen. Die klassi-
schen Gattungen werden durch neue Medien und zahlreiche Crossover-Formen stin-

dig erweitert.”

Die meisten Unternehmen geben den materiellen Gesamtwert ihrer Kunstsammlung

nicht preis.”> Ein Grund hierfiir ist sicherlich, dass der materielle Wert sowie der Wert-

! Andreae / Keuschnigg (1983), S. 24.

°2 Fehring (1998), S. 55.

% Vgl. Hotz et al. (2006), S. 9.

% Vgl. Emundts (2003), S. 35-36; Gerbing (2010), S. 49.
9 Vgl. Maisch (2010).

15



3 KUNST ALS VERMOGENSWERT IM UNTERNEHMEN

zuwachs der Kunstwerke bei dem Aufbau einer Unternehmenssammlung — auch Cor-
porate Collection genannt — nicht im Vordergrund stehen. Haufig wird Unternehmen
jedoch nachgesagt, Kunst als Kapitalanlage oder aus steuerlichen Griinden anzukau-
fen.”® Als beispielsweise die Unternehmenssammlung des US-Pharmakonzerns Pfizer
1991 geschétzt wurde, hatten sich die meisten ihrer Kunstwerke im Vergleich zu ihrem
Ankaufspreis im Wert verdoppelt.”” Dieser Wertzuwachs wird natiirlich gerne in Kauf
genommen. Er fillt positiv auf das Unternehmen als versierten Sammler zuriick.”®
Kunst gilt als eine Anlage mit ansehnlicher Rendite und ist daher seit langem ein be-
liebtes Investitionsobjekt. Die langfristigen Renditeerwartungen von Kunst werden

heute auf 7% bis 9% geschiitzt.”’

Tatséchlich ist es aber so, dass die Wertsteigerung im Rahmen der Motive von Unter-
nehmen nur eine untergeordnete Rolle spielt.!”’ Eine Studie von Wu (2003) ergab,
dass nur 14,3% der amerikanischen und 10,7% der britischen Unternehmen Invest-
ment als einen ,,ziemlich / sehr wichtiges* Motiv fiir die Sammlungstétigkeit bezeich-
neten.!'?! Shane (1996) rit Unternehmen: ,,Never buy to speculate in art; that’s not your
business.*“!*? Vielmehr gehe es darum, Kunst als Kunden- und Mitarbeiterbenefit so-
wie zu Imagezwecken zu nutzen.'® Aus diesem Grund liegt der Schwerpunkt des drit-
ten Kapitels auf der Betrachtung der Frage, welche Wirkung das unternehmerische
Kunstengagement auf interne und externe Stakeholder hat. Es werden daher die Ei-
genschaften und Auspragungen der Kunstforderung als immaterieller Vermogenswert

im Unternehmen analysiert.

% Vgl. Thorncroft (2003), S. 52-55; Wu (2003), S. 215; Meyer (2004), S. 92-93.

97 Vgl. Shane (1996), S. 52.

%8 Vgl. Czotscher (2008), S. 28.

% Vgl. Lockhart (2012), S. 23.

100 Vgl Wu (2003), S. 248-249; Lindenberg / Oosterlinck (2011), S. 10; Meyer (2004), S. 90.
101 Vgl Wu (2003), S. 248.

102 Shane (1996), S. 53.

103 Vgl. Shane (1996), S. 53.
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3.2 Kunstforderung als immaterieller Vermogenswert

3.2.1 Eigenschaften der Kunstforderung als immaterieller Vermogenswert

,Der echte Médzen engagiert sich fiir die Kunst ohne eine Gegenleistung zu verlangen.
Die kunstsinnigen Unternehmen dagegen erwarten schon, dass sich ihre Tat auch ir-
gendwie in guten Geschiiften bemerkbar macht.“!* Der Begriff der Kunstférderung
wird in der Literatur nicht einheitlich verwendet. Im Allgemeinen wird er als Oberbe-
griff fiir Madzenatentum, Spendentum und Sponsoring verstanden:

»Kunstforderung ist das bewusste Einbinden von Kunst in den Unternehmenskontext,
was sich auf das physische Kunstwerk selbst aber auch auf den Entstehungsprozess
des Kunstwerks und auf die Auseinandersetzung mit Kunst oder auf den Kiinstler be-
zieht. Forderung ist dabei ein Oberbegriff, der je nach Forderobjekt und Umsetzung
der Forderung in andere Begriffe differenziert werden kann. Kunstférderung lasst sich
so als Sonderfall der Forderung, auch als Teil der Kulturférderung verstehen, in dem
sich alle drei Varianten, Mizenatentum, Spendewesen und Sponsoring wieder finden

lassen.“!%

Die Kunstforderung ist somit dem gesellschaftlichen und kulturellen Engagement im
Unternehmen untergeordnet. Zudem wird der Begriff der Kunstférderung synonym
mit dem Begriff Corporate Art verwendet, das heif3t als ,,Gesamtheit der von einem
Unternechmen im Sinne der Unternehmensziele betriebenen Aktivititen, die zu Beriih-
rungen mit der bildenden Kunst, Kunstwerken oder Kiinstlern fithren. Corporate Art
ist dann das Ergebnis, die gesamte Kunst, mit der ein Unternehmen aufgrund seines
zielgerichteten Engagements in begriindete Verbindung gebracht werden kann.*!%
Das vielschichtige unternehmerische Kunstengagement kann demnach nicht auf ein-
zelne Forderungsformen reduziert werden.!?” Daher wird in der vorliegenden Arbeit
von einer Differenzierung der Kunstférderung in Mizenatentum, Spendentum und

Sponsoring abgesehen. Einzig auf das Kunstsponsoring, als Unterform der Kunstfor-

derung, wird zu einem spiteren Zeitpunkt besonders eingegangen.

1040V, (1987), S. 93.

195 Meyer (2004), S. 83.

196 T_ehmann-Fiala (2000), S. 38.

107 Vgl. Lehmann-Fiala (2000), S. 39.
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Neben dem materiellen Vermogenswert, der durch den Kauf eines Kunstwerks ent-
steht, wird die These aufgestellt, dass die Forderung der Kunst hinsichtlich ihrer Wir-
kung einen immateriellen Wert im Unternehmen darstellt. Immaterielle Vermdgens-
werte unterscheiden sich grundsitzlich durch ihre fehlende physische Substanz von
materiellen Werten.!®® Zusitzlich kénnen Vermdgenswerte nur dann als solche be-
zeichnet werden, wenn sie identifizierbar sind, in der Verfiigungsgewalt des Unterneh-
mens liegen und wenn aus diesem Vermogenswert ein kiinftiger wirtschaftlicher Nut-
zen zu erwarten ist.!® Kunstférderung wird dabei in Abgrenzung zur Kunst im Unter-
nehmen als immaterieller Erfolgstreiber betrachtet, der unterstiitzend auf andere im-
materielle Vermogenswerte wie Image, Mitarbeiterloyalitit und Kundenbindung
wirkt. Somit sind die Auswirkungen, die Kunst auf interne und externe Stakeholder
hinsichtlich Image, Loyalitdt und Bindung haben, das, was Kunst als immateriellen

Vermogenswert ausmacht.

Im Gegensatz zu physischen und finanziellen Ressourcen entfallen bei immateriellen
Vermogenswerten Engpésse in der Nutzung, da ihnen die Eigenschaft der Nicht-Riva-
litéit zugeschrieben wird.!!® Darunter wird die Gleichzeitig- oder Mehrfachverwend-
barkeit fiir verschiedene Zwecke ohne resultierende Wertminderung verstanden.!!!
Kunst als materieller Vermogenswert ist ein rivalisierendes Gut, dessen Verfligungs-
rechte nicht von mehreren Personen gleichzeitig in Anspruch genommen werden kon-
nen. Die Wirkung von Kunst ist hingegen nicht rivalisierend. So kann Kunst im Un-
ternehmen vielféltige Wirkungen zum gleichen Zeitpunkt auf unterschiedliche An-
spruchsgruppen haben.!'? Kunstférderung kann beispielsweise zur Imagesteigerung
beitragen und gleichzeitig den Arbeitnehmern eine angenehme Arbeitsumgebung
schaffen. Dieser Umstand stellt aber insofern auch ein Risiko dar, als dass Wirkung
und Nutzung immaterieller Vermogenswerte nicht der vollen Kontrolle des Unterneh-
mens unterliegen, das in sie investiert hat.!!3 Die Wirkungsrichtung von Kunst im Un-

ternehmen ist somit nicht immer eindeutig auszumachen.

108 v gl. Méller (2004), S. 487; Federmann / Miiller (2011), S. 466.
199 Vgl. Federmann / Miiller (2011), S. 468.

110 Vgl. Daum (2005), S. 9-10; Teece (2004), S. 15-16.

11Vl Stoi (2004), S. 191-192.

112 Vgl. Fehring (1998), S. 57.

113 Vgl Daum (2005), S. 10; Stoi (2004), S. 192-193.
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Durch die Nicht-Rivalitit der Nutzung fallen keine Opportunititskosten an.!'* Es ist
daher anzunehmen, dass sich die Kunstférderung auch hinsichtlich der Kostenstruktur
dem immateriellen Vermogen unterordnet. Wahrend der Aufbau einer Unternehmens-
sammlung oder eines Forderungsengagements mit hohen Investitionen verbunden sein

diirfte, verursacht die Wirkung und Nutzung kaum Kosten.

Um die Analyse der Kunstforderung und deren Wirkungspotenzialen zu erleichtern,
wird Kunstférderung zunichst in verschiedene Arten immateriellen Vermogens seg-
mentiert. Als Grundlage hierfiir werden die wichtigsten Funktionen und Wirkungspo-

tenziale von Kunst im Folgenden kurz herausgestellt.

3.2.2 Funktionen der Kunst

Kunst birgt Eigenschaften und Potenziale, die sich das Unternehmen zu Nutze machen
kann. Dazu gehoren die Innovations- und Kreativitdtsfunktion, die Emotions- und Er-
innerungswirkung und der Distinktionswert von Kunst.!!'> Als Innovations- und Krea-
tivitdtsfunktion wird die Féhigkeit der Kunst bezeichnet, Menschen zu Kreativitdt an-
zuregen. Ausgangspunkt dieser Uberlegungen ist die Theorie des offenen Kunstwerks
von Eco (1996). Kunst ruft demnach beim Betrachter bestimmte Verarbeitungspro-
zesse, Assoziationen und Interpretationen hervor, die zu neuen Erkenntnissen fiih-
ren.''® Zudem kann die Rezeption von Kunst intensive Gefiihlsregungen wie Schock
und Abscheu, aber auch Genuss, Entspannung oder gar Begeisterung auslosen. Dies
wird als Emotions- und Erinnerungswirkung der Kunst zusammengefasst.!!” Eindrii-
cke, die mit Emotionen verkniipft werden, fiihren zu einer erhéhten Erinnerungsleis-
tung.'!® Als Distinktionswert wird die differenzierende Funktion von Kunst bezeich-
net. Der Besitz von Kunst dient demnach dazu, sich von anderen zu unterscheiden.!"’
In den folgenden Kapiteln wird immer wieder auf diese Funktionen Bezug genommen.
Es wird gezeigt, in welchen Bereichen des Unternehmens sich aus diesen Funktionen

Nutzenpotenziale ableiten lassen.

114 ygl. Stoi (2004), S. 191.

115 Vgl. Hamm (1994), S. 87; Hermsen (1997), S. 157; Emundts (2003), S. 174-176.

16 Vgl. Eco (1996), S. 30.

17 Vgl. Emundts (2003), S. 170.

118 Vgl. Emundts (2003), S. 171; Kroeber-Riel / Weinberg / Groppel-Klein (2009), S. 138.
119 Vgl. Hamm (1994), S. 87.
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3.2.3 Kunstforderung als Struktur-, Human- und Kundenkapital

Die Literatur bietet zahlreiche Vorschldge, immaterielle Vermdgenswerte zu katego-
risieren. Diese unterscheiden sich hinsichtlich der Anzahl an Dimensionen und deren
Verhiltnis zueinander.'?® Diese Arbeit stiitzt sich auf die Gliederung immaterieller
Vermogenswerte nach Stoi (2004) und Lev (2004), wobei sich Stoi (2004) an Edvins-
son / Briinig (2000) und Daum (2002) anlehnt.!?! Das Strukturkapital — von Lev als
,»Organizational Infrastructure* bezeichnet — gilt als wichtige Grundlage immateriellen
Kapitals. Wahrend Stoi (2004) das Imagekapital dem Strukturkapital unterordnet, ist
bei Lev (2004) das Imagekapital im Kundenkapital angesiedelt. Da Stoi (2004) damit
alle wichtigen GroBen, auf welche Kunstforderung als immaterieller Wert nach der
allgemeinen Fachliteratur Einfluss nehmen kann, explizit ausweist,'?* wird seine Ka-
tegorisierung dieser Arbeit zu Grunde gelegt. Beziiglich der Wirkungsrichtung wird
der Darstellung von Lev (2004) gefolgt, da er das Strukturkapital an den Anfang einer
Kausalkette stellt. Zwar bezeichnet auch Stoi (2004) das Strukturkapital als Basis fiir
weitere immaterielle Kapitalarten, stellt sie aber in der Hierarchie auf eine Stufe.!?
Eine Kombination der Darstellungen von Stoi (2004) und Lev (2004) wird als sinnvoll

erachtet, da sie die spateren Ursache-Wirkungs-Beziehungen anschaulich darstellt.

Laut Stoi (2004) sind finanzielles und intellektuelles Kapital die Haupteinflussgro3en
auf den Marktwert eines Unternehmens. ,,Der Unterschied zwischen dem Finanzkapi-
tal und dem Marktwert des Unternechmens wird [...] auf immaterielle Ressourcen zu-
riickgefiihrt, die einen Beitrag zum Unternehmenswert leisten.*!?* Intellektuelles Ka-
pital wird zwischen Vermdgen mit begrenzten Verfligungsrechten — externes Kapital
—und Vermogen, das dem Unternehmen eigen ist — internes Kapital — unterschieden.
In Anlehnung an Stoi (2004) wird in der vorliegenden Arbeit der Begriff des intellek-
tuellen Kapitals synonym zu den Begriffen des immateriellen Vermogens und der
intangile assets (Intangibles) verwendet. Das Strukturkapital wird als internes imma-

terielles Kapital bezeichnet. Darunter fallen das Organisations- und das Imagekapital.

120 ol Méller (2004), S. 488.

121'Vgl. Stoi (2004), S. 189-190; Lev (2004), S. 9; Edvinsson / Briinig (2000), S. 27-32; Daum (2002),
S. 17.

122 Siehe hierzu bspw. Hermsen (1997), S. 149-158; Meyer (2004), S. 85-90; Blanke (2002), S. 53-54;
Borchard (2009), S. 61-66; Witt (2000), S. 91-97.

123 Vgl Stoi (2004), S. 189-190.

124 Soi (2004), S. 189.
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Das Strukturkapital nimmt als immaterieller Vermodgenswert eine Sonderstellung ein.
Es bildet die Grundlage fiir den Aufbau des externen intellektuellen Kapitals. Dem-
nach wirken Organisationskapital und Imagekapital vorbereitend und unterstiitzend

auf Human- und Kundenkapital.'?

Immaterielles . ;
Kapital Finanzkapital
Internes Strukturkapital
Kapital
I
[ I
Organisations- ekl
kapital S

Externes ) ;
Kapital Humankapital Kundenkapital Partnerkapital

Abb. 1: Differenzierung des immateriellen Kapitals'*®

Im Folgenden wird das Potenzial von Kunstférderung als Struktur-, Human- und Kun-
denkapital untersucht. Stoi (2004) nennt neben dem Human- und Kundenkapital auch
das Partnerkapital als externes intellektuelles Kapital. Die wichtigsten Wirkungsme-
chanismen von Kunst werden aber durch die Betrachtung von Human- und Kunden-
kapital abgedeckt. Der Einfluss von Kunst im Unternehmen auf allgemeine Partnerbe
ziehungen, wie beispielsweise der Beziehungen zu Lieferanten, wird in der Literatur
die geringste Beachtung geschenkt. Da die Betrachtung eines weiteren Aspekts iiber
den Rahmen dieser Arbeit hinausgeht, wird von der Behandlung der Kunst als Part-

nerkapital abgesehen.

125 Vgl Stoi (2004), S. 189-190; Lev (2004), S. 9.
126 Eigene Darstellung in Anlehnung an Stoi (2004), S. 190 und Lev (2004), S. 9.
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3.2.4 Aufspaltung der Kunstforderung in Struktur-, Human- und Kundenka-
pital

3.2.4.1 Kunstforderung als Strukturkapital

3.2.4.1.1 Kunstforderung als Organisationskapital

Das Organisationskapital bildet die grundlegenden Strukturen und Prozesse eines Un-
ternehmens ab. Es ist Teil des Strukturkapitals, welches den Ausgangspunkt fiir andere
Formen intellektuellen Kapitals darstellt. Zum Organisationskapital zdhlen Innovati-
onskapital, Unternehmenskultur und Management.!?’ In diesem Kapitel wird der An-
nahme gefolgt, dass die grundlegenden Uberzeugungen und Wertevorstellungen das
Fundament jeder Strategie bilden. Als richtungsweisend fiir das Management sind sie
die Basis von Strukturen und Prozessen im Unternehmen.'?® In der Forschungsliteratur
wird vielfach die These aufgestellt, dass die Kunst und das Kunstengagement die Wer-
tevorstellungen und Denkstrukturen im Unternehmen stabilisieren oder auch prigen
kénnen.'? In diesem Kapitel wird daher untersucht, ob Kunstférderung Organisati-
onskapital sein kann, dadurch, dass sie Unterstiitzung und Teil der Unternehmenskul-

tur ist.

In Anlehnung an Barney (1986) wird die Kultur eines Unternehmens definiert als ein
komplexes System an Werten, Normen, Vorstellungen und Symbolen, die grundle-
gend und richtungsweisend fiir die unternehmerische Titigkeit sind.'*° Gepriigt durch
Geschichte, Entwicklungen und Vorstellungen der Griinder eines Unternehmens, sind

sie Ergebnis eines langen Entwicklungsprozesses.'?!

Die Kunstforderung bietet fiir viele Unternehmen die Moglichkeit, ihre grundlegenden
Werte nach innen und auBen zu transportieren.'*? Dafiir bietet die Praxis zahlreiche
Beispiele. ,,Die DZ Bank versteht Kunst als Element ihrer Unternehmenskultur!*3,

heil3t es auf der Homepage des Kreditinstituts. Laut Aussagen ihrer Kunstbeauftragten

127 Vgl. Stoi (2004), S. 189-190.

128 Vgl. Sackmann (2004), S. 32-33.

129 Vgl. Borchard (2009), S. 63; Emundts (2003), S. 230-231.
130 Vgl. Barney (1986), S. 657.

B1'Vgl. Sackmann (2004), S. 32.

132 Vgl Emundts (2003), S. 234.

13 0.V, (0.J.b).
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schlieBen sich die Credit Suisse und die UBS diesem Verstindnis an.!3* Kunst kann
als Symboltrager der Kultur eines Unternehmens fungieren, wenn sie deren Wertevor-
stellungen widerspiegelt.'**> Sie muss also mit den Haltungen und Aussagen des Un-
ternehmens iibereinstimmen, um die unternehmensspezifische Grundhaltung und Kul-
tur zu versinnbildlichen.!*® Um dieses Potenzial zu nutzen, muss das Unternehmen
zunéchst definieren, fiir welche Werte die Kunstférderung stehen soll. Wahrend Un-
ternehmensfiihrer sich frither vor Gemaélden alter Meister darstellen lielen, um Ver-
bundenheit mit der Tradition zu signalisieren, stehen heute Werte wie Aufgeschlos-
senheit, Innovationskraft und Dynamik im Vordergrund. Diese lassen sich am besten

137

durch aktuelle moderne Kunst verkdrpern. ™’ ,,Zeitgendssische Kunst dient uns als

stindige Erinnerung an die Werte Kreativitit und Innovation. Werte, die wir bei UBS

jeden Tag mit unseren Kunden teilen mdchten®!3®

, erklart Petra Arends, ehemalige
Verantwortliche der UBS Art Collection. Ausgangspunkt dabei ist laut Arends die
Vorstellung, dass Kunst Anstof3 sein kann, kreatives Gedankengut zu entwickeln und
eine kritische Auseinandersetzung mit der Umgebung anzuregen.!* Auch die Credit
Suisse verfolgt mit Threr Kunstsammlung das Ziel, konventionelle Sichtweisen in
Frage zu stellen und Belegschaft und Kunden zur Diskussion anzuregen. ,,Die Samm-
lung der Credit Suisse ist insgesamt Ausdruck einer Unternehmenskultur, die sich fiir

einen offenen Dialog einsetzt und ihr Engagement fiir die Kunst im Alltag lebt.«!4°

Ohne entsprechende Prozess- und Fiihrungsstrukturen sowie einer konsistenten Wer-
tekultur im Unternehmen kann das Potenzial von Mitarbeitern oder Kunden nur unzu-
reichend genutzt werden.!*! Indem Kunst Werte, Normen und Einstellungen eines Un-
ternehmens transportiert, soll sie der Identifikation und der Integration der Mitarbeiter

im Unternehmen dienen.'*? In der A. Wiirth GmbH & Co. KG wird dieses ,,Wir-Ge-

134 Vgl. 0.V. (0.].a); Czotscher (2008), S. 28.

135 Vgl. Hermsen (1997), S. 156-157.

136 Vgl. Emundts (2003), S. 235.

137 Vgl. Ulmer (2009); Emundts (2003), S. 232.

138 Czotscher (2008), S. 28.

139 Vgl. Czotscher (2008), S. 28.

1400.V. (0.].a).

141 Vgl. Stoi (2004), S. 189-190.

142 Vgl. Baetge (2006), S. 2-3; Sackmann (2004), S. 29.
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fiihl* nach Meinung von Reinhold Wiirth durch das Kunstengagement im Unterneh-
men verstirkt. Kunst gibt den Mitarbeitern bei Wiirth ,,Sozialprestige*, was Stolz und

Loyalitit fiir das Unternehmen bei den Mitarbeitern hervorruft.!*?

Das unternehmerische Kunstengagement ist Unterstiitzung oder Teil der Unterneh-
menskultur und damit des Strukturkapitals, wenn es die unternehmensspezifischen
Normen und Wertevorstellungen reprisentiert. Uber eine verbesserte Identifikation
und Integration der Mitarbeiter im Unternehmen kann dies auch Auswirkungen auf
das Humankapital haben. Bevor Kapitel 3.2.4.2 diesen Aspekt aufgreift, wird das Po-

tenzial der Kunst als Imagekapital untersucht.

3.2.4.1.2 Kunstforderung als Imagekapital

Die konstitutiven Wertevorstellungen eines Unternehmens bilden die Grundlage fiir
seine Identitidt und Aulenwirkung. ,,Kunst kommuniziert Dynamik, Innovationsgeist,
Flexibilitdt und Offenheit. In einer Kommunikationsgesellschaft sind das Leitwerte.
[...] Das Unternehmensimage kann man durch die Wahl der Kunst dramatisch verén-

dem «144

Marke, gesellschaftliches Ansehen, Reputation und Bekanntheit werden als immateri-
elle Vermogenswerte unter dem Begriff des Imagekapitals zusammengefasst. ,,Das
Image ist das Ergebnis eines 6ffentlichen Deutungsprozesses. Es ist ein mit dem Un-
ternehmen unmittelbar verwobenes, historisch gegriindetes, relativ dauerhaftes und
auf die Zukunft gerichtetes Vorstellungsbild [...].“!*> Beim Image- oder Reputations-
management geht es darum, Ansehen zu gewinnen und damit Bindungspotenziale zu
den verschiedenen Anspruchsgruppen zu generieren. Da sich das Image dem rationa-
len Kalkiil entzieht, wird versucht, durch Bilder und Assoziationen eine Orientierungs-
grofle zu schaffen, die eine groflere Steuerungskraft hat als faktische Leistungsergeb-

nisse. 46

143 Vgl. Blanke (2002), S. 148.
144 Ulmer (2009).

145 Buf (2007), S. 228.

146 Vgl. BuB (2007), S. 229-232.
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Imagesteigerung ist ein wesentliches, wenn nicht das wesentlichste Motiv fiir unter-
nehmerisches Kunst- und Kulturengagement.'*” Dabei sind gesellschaftliches Enga-
gement und Imagepflege nur schwer voneinander abzugrenzen. Zu nah liegen Forde-

148

rungsprojekte und deren Kommunikation im Unternehmen beieinander.'*® ,,It’s pure

marketing. I’'m passionate about art, but that has nothing to do with our corporate col-

lection®!%®

, erkldrt der ehemalige Vorstandsvorsitzende des Schmuckherstellers Car-
tier, Alain Dominique Perrin. Laut einer Umfrage des Schweizer Instituts fiir Kultur-
wissenschaft und der Strategieberatung Roland Berger (2003), gaben 77,9% der be-
fragten kulturfordernden Unternehmen in Deutschland, Osterreich und der Schweiz
als Hauptmotive fiir ihr Engagement sowohl gesellschaftliche Verantwortung als auch
kommunikative und kommerzielle Ziele an.'*° Weitere Studien unterstiitzen dieses Er-

gebnis.'>!

Kunst besetzt im gesellschaftlichen Verstindnis ein positives Feld. Kunstforderung
eignet sich als Instrument des Image- oder Reputationsmanagements besonders, da
man grundsétzlich davon ausgeht, einen Image-Transfer von dem Forderungsobjekt
und der Forderungsaktivitéit auf das Unternehmen, beziehungsweise auf die Produkte,
zu erzielen.'*? Durch ihre Emotionswirkung ruft die Kunst beim Rezipienten eine Ge-
fiihlsregung hervor. Hervorzuheben ist zudem, dass bei emotional aktivierten Rezipi-
enten die Erinnerungsleistung erhoht ist.'>* Bei Produkten, die von Konsumenten als
austauschbar angesehen werden, stellen Emotionen ein ausschlaggebendes Differen-

zierungskriterium im Wettbewerb dar.!>

,unsere grundsétzliche Entscheidung, die Kunst zu fordern, war nicht bestimmt durch
die Bediirftigkeit oder die Situation der Kunstszene. Unser Bestreben war es, besser
als die anderen zu sein.*“!*> Mit dieser Aussage begriindet George Weissman das Kuns-

tengagement des Zigarettenkonzerns Philip Morris und stellt das Motiv der Differen-

147 Vgl. Heusser / Wittig / Stahl (2004), S. 8-9; Borchard (2009), S. 65.

148 Vgl. Heusser / Wittig / Stahl (2004), S. 9.

149 Rawsthorn (1994), S. 17.

150 Vgl. Heusser / Wittig / Stahl (2004), S. 9.

151 Siehe hierzu bspw. Becker (1993), S. 70; Fischer (1989), S. 126; O’Hagan / Harvey (2000), S. 210.
152 Vgl. Schwaiger / Sarstedt / Taylor (2010), S. 80; Fehring (1998), S. 79; Meyer (2004), S. 86.

153 Vgl. Kroeber-Riel / Weinberg / Groppel-Klein (2009), S. 138; Ambler / Burne (1999), S. 29-30.

154 Vgl. Meffert / Burmann / Kirchgeorg (2012), S. 113.

155 Zweite (1982), S. 22 (zit. nach Hermsen (1997), S. 151).
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zierung in den Vordergrund. Insbesondere Unternehmen deren Produkte und Dienst-
leistungen komplex und schwer greifbar sind bedienen sich der Kunst als Tragerme-
dium. Wo rationale Argumente nicht greifen, wird iiber die Emotionswirkung ver-
sucht, das Image zu formen. Die Distinktionsfunktion von Kunst unterstiitzt die Dif-
ferenzierungsstrategie, indem man sich von der Konkurrenz abhebt und zugleich ein

156 getzt,

»|--.] prestigetrichtiges Zeichen der Kultiviertheit [...]
Als klar deklariertes Marketinginstrument gilt das Kunstsponsoring als Unterform der
Kunstforderung. Mit dem Ziel das Firmenimage zu heben, wird hier eine Nihe zu kul-
turellen Institutionen und Projekten suggeriert. Solche Veranstaltungen werden zudem
fiir die Kundenpflege oder als Mitarbeiterbenefit genutzt.!>” Dabei ist Sponsoring aus
vielen Griinden klassischen Werbeformen vorzuziehen. Die Veranstaltungen werden
als Freizeiterlebnis wahrgenommen und sprechen zudem ein Publikum an, welches
mit herkémmlicher Massenwerbung nicht so leicht zu erreichen ist.!*® Diese Erlebnis-
dimension kann von anderen Kommunikationsformen nicht erreicht werden und spielt
gerade auf gesittigten Mirkten eine entscheidende Rolle.!>’

Wie in diesem Kapitel erldutert, hat die Kunst vor allem durch ihre Emotions- und
Distinktionsfunktion eine unterstiitzende Wirkung auf das Unternehmensimage.
Kunstforderung kann demnach dazu beitragen, die positive Aulenwirkung des Unter-
nehmens zu starken und durch Veranstaltungen die Bekanntheit zu erhéhen. Zusitz-
lich kann sie als Differenzierungsmerkmal zur Konkurrenz dienen. Als Zielgruppe die-
ser imagepflegenden MaBnahmen stehen die Kunden des Unternehmens an erster
Stelle. Daher wird in Kapitel 3.2.4.3 an diesen Aspekt angekniipft. Im folgenden Ka-

pitel wird jedoch zunéchst die Kunstforderung als Humankapital betrachtet.
3.2.4.2 Kunstforderung als Humankapital
Wie bereits erldutert, stellt das Humankapital ein externes intellektuelles Kapital im

Unternehmen dar.'® Neben dem Wissenskapital und den allgemeinen fachlichen Fi-

higkeiten der Mitarbeiter, sind Zufriedenheit und Motivation ein entscheidender Teil

156 Hamm (1994), S. 87.

157 Vgl. Bruhn (2013), S. 196-197.

158 Vgl. Hermsen (1997), S. 155; Schwaiger (2001), S. 2-3; Bruhn (2010), S. 55.

159 Vgl. Fehring (1998), S. 83; Kroeber-Riel / Weinberg / Groppel-Klein (2009), S. 149.
160 Vgl Stoi (2004), S. 190.
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des Humankapitals.'®' Das externe intellektuelle Kapital liegt zwar nicht direkt im
Verfiigungsrahmen der Unternehmensleitung, kann aber durch indirekte Instrumente
beeinflusst werden.'®? Ein solches Instrument kann beispielsweise die Kunstférderung

sein.

Wenn Unternehmen mit Kunstengagement ihre Mitarbeiter erreichen mochten, spielen
dabei verschiedene Motive eine Rolle. So kann es die Absicht der Unternehmenslei-
tung sein, das Wohlbefinden im Unternehmen durch Kunst am Arbeitsplatz zu steigern
und der Belegschaft einen kreativen Ausgleich zu schaffen. Zudem kann es das Ziel
sein, die Kreativitit und Fantasie der Mitarbeiter anzuregen oder durch die Identifika-
tion mit der Unternehmenskultur Loyalitit und Verbundenheit zu evozieren.'®® Dabei
kann Kunst sowohl in der Personalbeschaffung als auch in der Personalentwicklung
einen entscheidenden Beitrag leisten. Bei der Wirkung von Kunst auf bestehende Mit-
arbeiter wird dabei in Anlehnung an Birri (2011) zwischen Leistungserhohung und

erhohter Bindung zum Unternehmen unterschieden.'®*

Im Bereich der Personalbeschaffung kann die Kunstforderung besonders unterstiitzend
auf die Personalwerbung wirken. Ein reiches Kunst- und Kulturangebot ist Ausdruck
einer Umgebung von hoher Lebensqualitit.'®> Unternehmer erhoffen sich, durch die
Kunstforderung als Arbeitgeber attraktiver zu erscheinen. Hinsichtlich Profitabilitit,
Wachstum und Innovationskraft, ist die Attraktivitit des Arbeitgebers von Bedeutung,
da durch sie der Zugang zu qualifizierten Mitarbeitern ermdglicht wird.'®® Auch an
dieser Stelle spielt wiederholt die Abgrenzung zur Konkurrenz eine entscheidende
Rolle. Gerade in Zeiten von Fachkriaftemangel kann die Forderung von Kunst und
Kultur dazu dienen, gebildete Schichten anzusprechen. Bei der Wahl des Arbeitgebers
werden neben dem Einkommen ,,weiche Faktoren® immer wichtiger. Dazu gehdren
zum Beispiel das Betriebsklima und die Unternehmenskultur.'®” Eine Studie von Tur-

ban / Greening (1997) zu diesem Thema bestétigt, dass zwischen gesellschaftlichem

161 gl Kaplan / Norton (1996), S. 64; Heskett et al. (1994), S. 167-168.
162 Vgl. Stoi (2004), S. 189-190.

163 Vgl. Heusser / Wittig / Stahl (2004), S. 10; Blanke (2002), S. 53-54.
164 Vgl Birri (2011), S. 56.

165 Vgl. Borchard (2009), S. 60.

166 Vgl. Herp (1997), S. 183; Fombrun / van Riel (2003), S. 293.

167 Vgl. Blanke (2002), S. 14.
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Engagement, der Reputation und der Arbeitgeberattraktivitdt ein positiver Zusammen-
hang besteht. '® Wenn Kunstforderung die Unternehmensreputation positiv beein-
flusst, ist davon auszugehen, dass auch sie eine positive Wirkung auf die Arbeitgebe-

rattraktivitat hat.

Die Umsetzung von Strategien und die flexible Anpassung an sich verdndernde Gege-
benheiten stellt Unternehmen vor groBe Herausforderungen.!'®® Mitarbeiter miissen da-
her die Fahigkeit entwickeln, auf verdnderte Situationen schnell zu reagieren und kre-
ative Losungen zu finden. Kunst ist Teil der Mitarbeiterentwicklung, wenn sie ihre
Innovations- und Kreativititsfunktion erfiillt und den Unternehmensteilnehmern neue
Impulse gibt. Laut einer Studie von Blanke (2002) ist dies bei den Unternehmen, die
Kunst zur Personalentwicklung einsetzen, das maBgebende Motiv.!”® Die Deutsche
Bank und Helvetia Versicherungen geben an, Kunst in ihren Unternehmen fiithre zu
Inspiration am Arbeitsplatz.!”! | Kiinstlerische Inspiration erdffnet uns neue Perspek-
tiven und fiihrt uns zu ungewdhnlichen, innovativen Ansitzen!”?, heift es im Bericht
zur gesellschaftlichen Verantwortung der Deutschen Bank (2012). Auch die Verant-
wortliche der Montblanc Unternehmenssammlung bestitigt, dass Kunst als Inspirati-
onsquelle fiir Innovationen im Unternehmen diene.!”® Einige Unternehmen nutzen

auch kiinstlerische Ubungen, um die Generierung neuer Ideen zu unterstiitzen.'!”

Kunst in den Unternehmensrdumen hat eine ansprechende Wirkung auf Mitarbeiter.
Sie driickt Wertschiitzung und Anerkennung fiir die Mitarbeiter aus.!” , Jede betrieb-
liche MaBinahme, die den Mitarbeitern zugutekommt und nicht als selbstverstdndlich
wahrgenommen wird, erhoht deren Zufriedenheit. Kulturelle Malnahmen werden fast
immer als ,,nicht selbstverstindlich® empfunden.“!”® Schwaiger (2002) hat im Zuge
einer Untersuchungsreihe zum Kultursponsoring die Wirkung von Kultursponsoring
auf die Mitarbeitermotivation analysiert. Er kommt zu dem Ergebnis, dass zwar nicht

die gesamte Belegschaft durch die Forderungsaktivititen erreicht wird, ein Teil der

168 Vgl. Turban / Greening (1997), S. 663.

169 Vgl. Peters / Waterman (1993), S. 26.

170 Vgl. Blanke (2002), S. 54.

171 Vgl. Conzen / Sali¢ (2012), S. 142; Ulmer (2009).

120V, (2012), S. 82.

173 Vgl. Conzen / Salié (2012), S. 286.

174 Vgl. Blanke (2002), S. 78; Meyer (2004), S. 131; Biehl-Missal (2011), S. 93.
175 Vgl. Borchard (2009), S. 65.

176 Kiehling (2008), S. 37.
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Mitarbeiter sich aber positiv dadurch beeinflusst zeigt.'”’

Durch Kunstforderung erfahrt die Kultur des Unternehmens eine Aufwertung, was zu
einer erleichterten Identifikation und zu einer stirkeren Unternechmensbindung
fiihrt.!”® Zusétzlich kann Kunst dazu beitragen, dass Mitarbeiter Stolz und Solidaritit
gegeniiber dem Unternehmen empfinden. Ausldser hierfiir kann zum Beispiel eine
durch Kunst ausgeldste Imagesteigerung sein. ,,Employees like to think they are work-

ing with the big guys [...]. The art collection reinforced this self-image*!”

, S0 Kottasz
et al. (2007). Nach der Studie von Schwaiger (2002) ist Stolz auf das Unternehmen
der wichtigste Effekt, den Kulturférderung allgemein auf die Mitarbeiterzufriedenheit
haben kann.'®® Firmenstolz ist sowohl wichtig fiir die Unternehmensbindung von Mit-

arbeitern als auch fiir deren Leistungsbereitschaft. '8!

In diesem Kapitel wurde gezeigt, dass sich kunstfordernde Unternehmen erhoffen, als
Arbeitgeber attraktiv zu erscheinen. Zusétzlich sehen viele Unternehmen Kunst als
Inspirationsquelle. Wichtigstes Motiv von Unternehmen in Bezug auf die Mitarbeiter
ist allerdings die Starkung von Loyalitit und Unternehmensbindung. Mit Hilfe der
Kunst soll die Zufriedenheit und dadurch die Motivation der Mitarbeiter erhoht wer-
den. Wenn durch leistungsbereite Mitarbeiter beispielsweise die Kundenbetreuung

verbessert werden kann, dann hat das Auswirkungen auf das Kundenkapital.

3.2.4.3 Kunstforderung als Kundenkapital

Kundenbasis, Kundenbeziehungen und Kundenpotenzial nennt Stoi (2004) exempla-
risch, um den Begriff des Kundenkapitals zu charakterisieren.'®? Sowohl die Quantitit
als auch die Qualitit des Kundenstamms sind damit fiir die Wettbewerbsfahigkeit des
Unternehmens entscheidend. '®* Neben einer groBen Abnehmerzahl spielt also die
Kundenbindung eine wesentliche Rolle. Wie im Folgenden dargelegt wird, kann Kunst

dazu genutzt werden, das Kundenkapital im Unternehmen, vor allem in Hinblick auf

177 Vgl. Schwaiger (2002), S. 25.

178 Vgl. Schwaiger (2002), S. 4, 25.

179 K ottasz et al. (2007), S. 28.

180 Vgl. Schwaiger (2002), S. 25.

181 Vgl. Birri (2011), S. 94.

182 Vgl Stoi (2004), S. 189-190.

183 Vgl. Reichheld / Sasser (1990), S. 108.
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die Kundenbindung, zu steigern.

Kunst- und Kulturveranstaltungen bieten eine hervorragende Plattform fiir Kunden-
pflege und -akquisition. In angenehmer Atmosphére kann Kunst als ,,Eisbrecher* fun-
gieren und Ausgangspunkt fiir zwanglose Gespriche sein.!®* Zu Kunstmessen und Er-
offnungen gesponserter oder eigener Ausstellungen laden viele Unternehmen jedes
Jahr ihre treuesten und eintréglichsten Kunden ein. Im Jahr 2006 fiihrte beispielsweise
die Deutsche Bank rund 33 Kundenveranstaltungen auf von ihr gesponserten Messen
durch.'® Auch die UBS gibt an, dass sie Kunstveranstaltungen gezielt zur Kundenak-
quisition nutzt. Kontakte zu kniipfen und bestehende Geschéftsbeziehungen zu vertie-
fen, seien, laut dem Schweizer Kreditinstitut, die Hauptmotive solcher Veranstaltun-
gen.!86 Fehring (1998) fiihrte in den 1990er-Jahren Interviews mit Kundenbetreuern
der Credit Suisse, von denen 80% die von der Bank gesponserten Veranstaltungen fiir
Kundeneinladungen nutzen. Hierbei fokussiere man sich vor allem auf die Pflege be-
stehender Kundenbeziehungen, die durch die Veranstaltungen aufrechterhalten und
intensiviert werden sollen.!®’ In dieser nichtkommerziellen Situation ist eine differen-
zierte Zielgruppenansprache moglich.'®® Wie in Kapitel 3.2.4.1.2 erwiihnt, lassen sich
durch die Exklusivitit der Veranstaltungen vor allem Kunden ansprechen, die durch

klassische WerbemalB3inahmen nicht ohne Weiteres erreicht werden konnen.

Wihrend sich gesponserte oder geforderte Veranstaltungen besonders zur aktiven Be-
treuung von Kunden eignen, hat Kunstforderung auch iiber die Imagekomponente ei-
nen Einfluss auf die Wahrnehmung von Kunden. Wie in Kapitel 3.2.4.1.2 gezeigt, soll
das Erscheinungsbild des Unternehmens durch die Kunstforderung positiv gestaltet
werden. Dies soll eine hebende Wirkung auf das Firmenimage haben. Kunden, die im
Unternehmen auf Kunst treffen, soll das Gefiihl von Erhabenheit und Bedeutsamkeit
vermittelt werden. Die Wahl der Kunst beeinflusst — unterstiitzt durch die Architektur
— das Gefiihl von Kunden oder Geschiftspartnern beim Besuch des Unternehmens. In
den Geschiftsstellen der Deutschen Bank etwa soll die zeitgendssische Kunst die Er-

wartung auf kreative und innovative Losungsansiitze wecken.!'®’

184 Vgl. Kottasz et al. (2007), S. 29.
185 Vol. Kiehling (2008), S. 34.

186 Vgl. Ulmer (2009).

187 Vgl. Fehring (1998), S. 111-113.
188 Vgl Witt (2000), S. 94-95.

189 Vgl. Kottasz et al. (2007), S. 27.
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Einzelne Studien versuchen die positive Wirkung von kulturellem Engagement auf die
Kundenbindung zu quantifizieren. Nach einer Untersuchung der Universitidt Miinchen
(2003), haben Bankkunden, die um das Engagement der Bank wissen, eine signifikant
hohere emotionale Bindung und groBeres Vertrauen zu ihrem Kreditinstitut.!”® Gerade
in der Finanzbranche ist Vertrauen eine wichtige Grundlage fiir ein erfolgreiches Ge-
schift. Auch hinsichtlich der Risikobewertung von Unternehmen spielt Vertrauen eine
grofle Rolle. Ein nach Grundsitzen des gesellschaftlichen Engagements gefiihrtes Un-

ternehmen kann Zukunftsorientierung und Qualitiit signalisieren. !

Entscheidend bei jeder Form der Kunstférderung ist eine verstindliche und konse-
quente Kommunikation. Anderenfalls kann Kunst auch negativ auf die Kunden und
die Belegschaft wirken. SchlieBlich rufen viele der experimentellen und kritischen Au-
Berungen zeitgenodssischer Kunst zunidchst Widerstand und Ablehnung bei den Rezi-
pienten hervor.!”? Information, Aufklidrung und Einbeziehung von Mitarbeitern und
Kunden ist somit in jedem Fall ausgesprochen wichtig. Zu dem Vermittlungskonzept
der Kunst in der Deutschen Bank gehort etwa, dass Mitarbeiter Kunst fiir ihr Biiro in
einer unternehmenseigenen Artothek aussuchen diirfen und dadurch in direkten Kon-
takt mit der Kunst des Unternehmens kommen. Zusétzlich dienen Kiinstlergespriche,
Fithrungen und Veranstaltungen der Integration von Mitarbeitern und anderen Interes-
sensgruppen in das Férderungsengagement des Bankhauses.!”® Nur mit Hilfe einer er-
folgreichen Kommunikation kann Kunst die Verbundenheit zwischen Mitarbeitern o-
der Kunden und dem Unternehmen stdrken. Erst dann kann ein Imagetransfer stattfin-
den und ein ,,Wir-Gefiihl“, von dem Reinhold Wiirth in diesem Zusammenhang

spricht, entstehen.!**

In diesem Kapitel wurde beschrieben, wie Kunst als Kundenkapital vor allem die Be-
ziehung der Kunden zum Unternehmen stdrken soll. Dabei spielen insbesondere zwei
Instrumente eine Rolle: Wéahrend Kunstveranstaltungen als Plattform fiir Beziehungs-

pflege genutzt werden, sollen die Forderungsaktivititen das Firmenimage heben.

190 Vgl Steiner-Kogrina / Schwaiger (2003), S. 22.

Y1 vgl. Schifer (2006), S. 35; Waddocks / Graves (1997), S. 313-314.
192 Vgl. Blanke (2002), S. 149; Emundts (2003), S. 235.

193 Vgl. Conzen / Salié (2012), S. 142.

194 Vgl. Blanke (2002), S. 148.
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Dadurch soll eine positive Einstellung der Kunden gegeniiber dem Unternehmen her-
vorgerufen werden. Bevor diese Ergebnisse vor dem Hintergrund der wertorientierten
Unternehmensfiihrung analysiert werden, schlief3t das dritte Kapitel mit einer Betrach-
tung der Herausforderungen beziiglich der Steuerung und Bewertung der Kunstforde-

rung als immaterielles Kapital ab.

3.2.5 Steuerung und Bewertung der Kunstforderung als immaterieller Vermo-

genswert

Wie in den vorangehenden Kapiteln ausgefiihrt, kann Kunst im Unternehmen auf
grundlegende Organisationsstrukturen, das Ansehen des Unternehmens und die Zu-
friedenheit und Bindung von Mitarbeitern und Kunden Einfluss nehmen. Das Kunst-
engagement ist demnach Struktur-, Human- und Kundenkapital im Unternehmen. Sein
Aufbau und Ausbau wire somit als Investition zu beurteilen. Den Ausgaben fiir den
Aufbau immaterieller Vermogenswerte miissten demnach die Riickfliisse, aus bei-
spielsweise der Kundenbindung, gegeniibergestellt werden. Immaterielle Vermogens-
werte werden allerdings meist nur mit den Kosten, die sie verursachen, in Verbindung
gebracht. Nur in seltenen Féllen werden immaterielle Erlose, wie Verbesserung des
Firmenimages oder Erh6hung der Innovationskraft, qualitativ oder quantitativ im Con-
trolling beriicksichtigt. Diese fehlende Erfassung hat jedoch zur Konsequenz, dass das
immaterielle Kapital im Unternehmen nicht richtig bewertet und gesteuert werden

kann.'®?

Trotz zahlreicher Empfehlungen in der Literatur, Konzepte zur Ergebnis- und Erfolgs-
kontrolle von Kunstférderung zu entwickeln, geben nur die wenigsten Unternehmen
an, ihre Aktivititen im Bereich Kunst und Kultur zu kontrollieren und zu bewerten. '
So wurde in den vorangehenden Kapiteln ausfiihrlich beschrieben, welchen Einfluss
Kunst im Unternehmen erzielen kann. Nur vereinzelt weisen Studien jedoch nach,
welchen Einfluss sie als immaterieller Vermogenswert tatsdchlich hat. Ein Grund hier-
fiir sind Unklarheiten in der Wirkungskontrolle. Der Einfluss der Kunstférderung auf
Image, Mitarbeiter und Kunden ist nur schwer zu messen. Kunstférderung wird durch-

weg als sekunddre Kommunikationsstrategie eingesetzt, weshalb ihr nur ein geringer

195 Vgl. Stoi (2004), S. 193-194.
196 Vgl. Bruhn (1991), S. 273-274; Silberer / Kdpler (2000), S. 67, 71, 90.
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Beitrag an der Gesamtwirkung zugesprochen wird. Erschwert wird der Versuch der
Erfolgskontrolle durch das Vorhandensein von time lags. Verzégerungen in der Wir-
kung konnen dazu fiihren, dass der Erfolg einer Investition in die Kunstférderung nicht
mehr eindeutig zugeordnet werden kann. Zusétzlich behindern Interdependenzen, also
eine wechselseitige Wirkungsbeeinflussung, die Identifizierung von Ursache und Wir-
kung.'” Verstirkt wird diese Problematik durch die ohnehin vorhandene Unsicherheit
in der Kausalitit.'® Spill-over-Effekte (Ausstrahlungseffekte) fiihren dazu, dass Aus-
wirkungen der Kunstforderung, die durch das Engagement gar nicht angestrebt waren,
nicht auf die KommunikationsmaBnahmen abgestimmt sind.!” Dieser Umstand er-
schwert sowohl die Bewertung der Forderungsmafinahmen als auch deren zielgerich-

tete Steuerung.

Trotz zahlreicher Probleme in der Wirkungsmessung, und damit verbunden in der
Steuerung und der Kontrolle der unternehmerischen Kunstférderung, haben die voran-
gegangenen Kapitel gezeigt, dass Kunstforderung als Struktur-, Human- und Kunden-
kapital einen Nutzen fiir das Unternehmen stiften kann. Ob Kunstférderung als imma-
terieller Vermogenswert auch Werttreiber sein kann, der zum wirtschaftlichen Erfolg
des Unternehmens beitrdgt, indem er die Zielsetzung der Marktwertmaximierung un-

terstlitzt, wird in Kapitel 4 untersucht.

4 Kunstforderung vor dem Hintergrund der wertorientierten Unternehmens-

fithrung

4.1 Wertbeitrag der Kunstforderung als immaterieller Vermogenswert

,Ein potenzieller Erwerber, ein Kreditgeber oder ein Investor wird sich [...] nicht allein
durch Jahresabschliisse und Planrechnungen ein Bild machen kénnen, sondern darauf
achten, wie sich das Unternehmen aufstellt und wie es verfasst ist, welche Reputation
es beim Kunden hat. [...] Diese ,,weichen Faktoren® entscheiden letztendlich, ob ein
Unternehmen langfristig erfolgreich ist.“?* Neben finanziellen Werttreibern sind

nicht-finanzielle Faktoren, wie beispielsweise Kundenzufriedenheit und -loyalitit,

197 Vgl. Witt (2000), S. 168.

195 Vgl. Stoi (2004), S. 193.

19 Vgl. Heusser / Wittig / Stahl (2004), S. 17; Witt (2000), S. 168.
200 Nichues (2004).
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Mitarbeiterzufriedenheit und -fluktuation sowie gesellschaftliches Engagement, uner-

lisslich um den Shareholder Value eines Unternehmens zu steigern.>"!

Dartiiber, dass immaterielle Vermogenswerte wichtige Treiber fiir eine nachhaltige
Wertsteigerung darstellen, sind sich Theorie und Praxis seit langem einig.?*> Nicht al-
lein die Positionierung am Markt, sondern vor allem die Ressourcenausstattung des
Unternehmens ist demnach erfolgswirksam. Generell sollten die innerbetrieblichen
Ressourcen wertvoll, rar und schwer imitierbar sein, um dem Unternehmen zu lang-
fristigem Erfolg zu verhelfen.?”® Diese Bedingungen werden in den folgenden Kapi-

teln immer wieder aufgegriffen.

In Abbildung 2 wird die Klassifizierung der immateriellen Vermogenswerte erweitert.
Sie zeigt den grundsitzlichen Zusammenhang zwischen dem immateriellen Kapital,
den finanziellen Werttreibern und der Shareholder Value Maximierung. Neben dem
physischen Kapital bestimmen Human-, Kunden- und Partnerkapital als Werttreiber
die Produktivitdt und Rentabilitit des Unternehmens. Dies wird iiber finanzielle Wert-
treiber, wie betriebliche Gewinnmarge oder Umsatzwachstum erreicht, welche wiede-
rum die erzielbaren Cashflows und die Kapitalkosten beeinflussen. Wie in Kapitel 2.5
erlautert sind diese Grundkomponenten maf3igeblich fiir das Ziel der Shareholder Value

Maximierung.

201 vgl. Di Piazza / Eccles (2003), S. 108-110.

202 Sjehe hierzu bspw. Servatius (2004), S. 93; Strack / Villis (2004), S. 205; Chen / Cheng / Hwang
(2005), S. 174.

203 Vgl. Barney (1991), S. 106-112.
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Abb. 1: Immaterielles Vermégen als Werttreiber?™
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In den folgenden Kapiteln wird untersucht, inwieweit die Kunstférderung als Wert-

treiber fungiert und die klassischen Formen des intellektuellen Kapitals — wie Struktur-

, Human- und Kundenkapital — in ihrer Wirkung auf finanzielle Werttreiber unter-

stiitzt. Unter Hinzuziehung grundlegender Modelle der Managementliteratur werden

diese Ursache-Wirkungs-Beziehungen dargestellt. Zu nennen sind hier die Wettbe-

werbsanalyse von Porter (1980), die Balanced Scorecard von Kaplan / Norton (1996)

sowie die Service-Profit Chain von Heskett et al. (1994).

204 Eigene Darstellung in Anlehnung an Stoi (2004), S. 190 und Lev (2004), S. 9.
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4.2 Aufspaltung der Kunstforderung in Struktur-, Human- und Kundenkapi-
tal

4.2.1 Wertbeitrag von Kunstforderung als Strukturkapital

4.2.1.1 Wertbeitrag von Kunstforderung als Organisationskapital

Grundsétzlich nutzt jedes Unternehmen dhnliche Ressourcenausstattungen, um Um-
sdtze zu generieren. Die Effizienz der Nutzung dieser Ressourcen ist jedoch unter-
schiedlich und abhéngig davon, welche Moglichkeiten durch das Organisationskapital
gegeben sind.?® Als grundlegende, durch die unternehmensspezifische Kultur beein-
flusste, Organisations- und Prozessstrukturen, gestaltet das Organisationskapital die
Fihigkeit, die Ressourcen des Unternehmens in Outputs zu transformieren.’’® Wenn
das Organisationskapital diese Aufgabe erfiillt, dann sollte sich dies auch im zukiinf-
tigen finanziellen Erfolg des Unternehmens widerspiegeln.?’” Lev / Radhakrishnan /
Zhang (2009) haben daher den Effekt von Organisationskapital auf die zukiinftige fi-
nanzielle Performance untersucht. Die Autoren kommen zu dem Ergebnis, dass sich
das unternehmensspezifische Organisationskapital langfristig auf finanzielle Werttrei-

ber, wie zukiinftiges Umsatzwachstum und Kostensenkungspotenziale, auswirkt.?%

In Kapitel 3.2.4.1.1 wurde gezeigt, dass Kunstforderung dahingehend Organisations-
kapital sein kann, als dass sie die grundlegenden Wertevorstellungen des Unterneh-
mens pragt oder unterstiitzt. Baetge (2006) stellt einige Studien vergleichend gegen-
iiber, die versuchen, den Einfluss der Unternehmenskultur auf den finanziellen Unter-
nehmenserfolg zu quantifizieren. Grundsatzlich bestdtigen die Untersuchungen einen
Zusammenhang und zeigen, dass dieser positiv ist. Zu vielschichtig ist allerdings das
Wirkungsgefiige, und zu unterschiedlich die Definitionen der Begriffe Unternehmens-
kultur und wirtschaftlicher Erfolg, um eine eindeutige Kausalitit immer nachzuwei-
sen.?”” Baetge (2006) folgert jedoch aus seiner Gegeniiberstellung, dass die Unterneh-

menskultur unterschiedliche Auspriagungen annimmt und dadurch iiber verschiedene

205 Vgl. Lev / Radhakrishnan / Zhang (2009), S. 278-279.

206 Vgl. Stoi (2004), S. 189-190; Lev / Radhakrishnan / Zhang (2009), S. 276.
207 Vgl. Lev / Radhakrishnan / Zhang (2009), S. 284.

208 Vgl. Lev / Radhakrishnan / Zhang (2009), S. 295-296.

209 Vgl. Baetge (2006), S. 32.

36



4 KUNSTFORDERUNG VOR DEM HINTERGRUND DER WERTORIENTIERTEN
UNTERNEHMENSFUHRUNG

Kanile auf den Erfolg des Unternehmens wirkt.>!” Diese Erkenntnis unterstiitzt die
Annahmen von Lev (2004) und Stoi (2004), die besagen, das Strukturkapital sei die

Basis fiir andere Formen intellektuellen Kapitals.?!!

Zu dem gleichen Ergebnis kommt auch Barney (1986), der insbesondere drei Bedin-
gungen fiir eine erfolgreiche Unternehmenskultur herausstellt: Sie sollte wertvoll, sel-
ten und schwer imitierbar sein. Als wertvoll kann die Unternehmenskultur bezeichnet
werden, wenn sie die finanziellen Werttreiber, wie Umsatzsteigerung und eine hdhere
Gewinnmarge, positiv beeinflusst. Zusitzlich muss die Unternehmenskultur im Ver-
gleich zu Kulturen anderer Unternehmen selten, und von anderen Unternehmen nur
schwer oder gar nicht, imitierbar sein.?!> Wenn diese drei Bedingungen erfiillt werden,
ist, nach Barney (1986), die Unternehmenskultur der Ursprung langfristiger Wettbe-
werbsvorteile.?!* Wie bereits gezeigt, kann die Kunstférderung aufgrund ihrer Distink-
tionsfunktion als Alleinstellungsmerkmal fungieren und somit zur Einzigartigkeit der

Unternehmenskultur beitragen.

Die Unternehmenskultur soll zudem gewéhrleisten, dass sich Mitarbeiter mit den Wer-
ten und Normen des Unternehmens identifizieren. Sie soll ein Gemeinschaftsgefiihl
initiieren, das Mitarbeiter als Einheit an das Unternehmen bindet. Wie in Kapitel
3.2.4.1.1 gezeigt, wird von Kunst ebenfalls erwartet, diese Funktionen zu erfiillen und
die Unternehmenskultur dadurch zu unterstiitzen. Unterstellt man, dass Mitarbeiter,
die iiber Wertevorstellungen eine emotionale Bindung mit dem Unternehmen einge-
hen, zufriedener mit der Arbeitssituation sind und dadurch motivierter ihrer Arbeit
nachgehen, wirkt sich die Unternehmenskultur auch auf eine Steigerung der Leistung
aus. In Kapitel 4.2.2 und 4.2.3 wird dieser Aspekt aufgegriffen und gezeigt, dass dies
einen positiven Effekt auf die Zufriedenheit der Kunden haben kann und somit auch
auf finanzielle Werttreiber. Letztendlich spiegelt sich die Effizienz einer Unterneh-
menskultur somit im wirtschaftlichen Erfolg des Unternehmens wider.?'* Sie erfiillt
dann die von Barney (1986) aufgestellte Bedingung und ist wertvoll fiir das Unterneh-

men.

210 Vgol, Baetge (2006), S. 26-28.

211 Vgl Stoi (2004), S. 189; Lev (2004), S. 9.

212 Vgl. Barney (1986), S. 658.

213 Vgl. Barney (1986), S. 663-664.

214 Vgl. Baetge (2006), S. 3-4; Peters / Waterman (1993), S. 39.
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Abb. 2: Kunstforderung als Einflussfaktor der Unternehmenskultur und deren Auswirkungen?’’

Abbildung 3 veranschaulicht diesen Zusammenhang. Kunstférderung kann eine Ma-
nagementmalnahme sein, die zu der Starkung der Kultur, und damit der Identitét des
Unternehmens, dient. Als Kern des organisatorischen Kapitals wirkt Unternehmens-
kultur tiber die oben genannten Kanéle — Integration und Identifikation, Zufriedenheit

und Motivation sowie Kundenzufriedenheit — auf Human- und Kundenkapital.

Eine Reihe von Faktoren entscheiden dariiber, ob das unternehmensspezifische Orga-
nisationskapital, und die Unternehmenskultur, tatsdchlich einen Einfluss auf den Er-
folg des Unternehmens haben.?'® So kann das unternehmerische Kunstengagement nur
dann als Teil der Unternehmenskultur fungieren, wenn es konsistent mit der Grund-
haltung des Unternehmens ist.>!” Diese Grundhaltung muss konkret ausgestaltet und
kommunizierbar sein.?!® Andernfalls kann eine Identifikation der Mitarbeiter nicht
stattfinden. Zudem steht die Unternehmenskultur in Wechselwirkung mit vielen ande-
ren Faktoren. Die Inputfaktoren fiir das Organisationskapital sind nicht unbedingt

durch das Unternehmen zu erfassen und dadurch nur schwer zu messen.?'’

Wie auch Unternehmensbeispiele in Kapitel 3.2.4.1.1 verdeutlichen, verlaufen die
Grenzen zwischen Innen- und AuBenwirkung flieBend. Was Werte und Uberzeugun-
gen im Unternehmen untermauern soll, ist gleichzeitig Identitétstrager und hat Einfluss

auf Image und Reputation.

215 Eigene Darstellung in Anlehnung an Baetge (2006), S. 4.
216 Vgl. Sackmann (2004), S. 31.

217 Vgl. Emundts (2003), S. 232.

218 Vgl. Sackmann (2004), S. 31.

29 Vgl. Lev / Radhakrishnan / Zhang (2009), S. 278.
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4.2.1.2 Wertbeitrag von Kunstforderung als Imagekapital

Wie in Kapitel 3.2.4.1.2 ausgefiihrt, behandeln viele Unternehmen Kunstforderung als
Marketinginstrument, um ihr Ansehen gegeniiber der Gesellschaft, den Kunden und
den Mitarbeitern zu steigern. Im Folgenden wird untersucht, ob diese MaBBnahme auch

vor dem Hintergrund der Shareholder Value Orientierung gerechtfertigt ist.

Es gibt zahlreiche Versuche, Reputation messbar zu machen und einen Zusammen-
hang mit dem 6konomischen Erfolg eines Unternehmens aufzuzeigen.??° Dariiber,
dass das gesellschaftliche Ansehen wichtiger Vermdgenswert im Unternehmen ist, ist
man sich in der Fachliteratur einig: ,,Corporate reputation is regarded as an intangile
asset, which is scarce, valuable and sustainable.“??! Reputation ist besonders dann ent-
scheidend fiir die Wettbewerbsstiarke von Unternehmen, wenn sie schwer imitierbar
und einzigartig ist.** Die Erfiillung dieser Bedingungen ist nach Porter (1980) die Vo-
raussetzung einer Differenzierungsstrategie.?>* Neben der Kostenfiihrerschaft und der
Nischenstrategie, stellt die Differenzierungsstrategie eine der Wettbewerbsstrategien
dar, durch die das Unternehmen erfolgreich auf die Fiinf Wettbewerbskrifte einer
Branche reagieren kann.?** Differenzierung ist ein entscheidender Faktor, wenn es um
Markteintrittsbarrieren, das hei3t den Schutz vor neuen Konkurrenten, geht. Ziel einer
Differenzierungsstrategie ist es aber auch, sich von bestehenden Konkurrenten abzu-
heben und eine erhdhte Kundenloyalitit zu erzielen.?” Durch ihren Distinktionswert
stellt die Kunst ein Instrument dar, das Unternehmen und deren Reputation in dieser
Hinsicht unterstiitzt.>>° Rappaport (1995) erweitert die Erkenntnisse Porters (1980),
indem er eine Verbindung zwischen der Differenzierung und den Werttreibern, Um-
satzwachstum und betrieblicher Gewinnmarge, zieht.??” Bei einer gelungenen Unter-

scheidung zur Konkurrenz verringert sich die Preisempfindlichkeit der Abnehmer.??

220 Siche hierzu bspw. Schwalbach (2000); BuB3 (2007); Eberl / Schwaiger (2005); Fombrun / Shanley
(1990); Roberts / Dowling (2002); Fombrun / van Riel (2003).

221 Schwaiger / Sarstedt / Taylor (2010), S. 79.

222 Vgl. Mahon (2002), S. 432; Barney (1991), S. 106-107.

223 Vgl. Porter (1980), S. 38.

224 Vgl. Porter (1980), S. 35.

225 Vgl. Porter (1980), S. 9, 37-38.

226 Vgl. Hamm (1994), S. 87; Hermsen (1997), S. 157.

227 Vgl. Rappaport (1995), S. 83-87.

28 Vol Reinecke (2010), S. 22; Fiedler (2004), S. 322; Doyle (2008), S. 235.
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Dies hingt damit zusammen, dass bei einer hohen Reputation auch eine hohere Pro-
duktqualitiit erwartet wird.??’ Hohere Preise fiihren bei gleichbleibender Kaufkraft zu-
néchst zu einem hdheren Umsatz und — sofern die Erlose die durch die Differenzie-
rungsmallnahmen verursachten Kosten iibersteigen — zu einer hoheren Gewinn-
marge.?*° Wie in Kapitel 2.6 gezeigt, sind Umsatzwachstum und Gewinnmarge wich-
tige finanzielle Werttreiber, welche die Hohe der erzielbaren Cashflows vorgeben.
Eine gelungene, durch Kunstférderung unterstiitzte, Differenzierungsstrategie zahlt
sich somit in einer Steigerung der Cashflows und, unter sonst gleichen Umstidnden, in

einer Erh6hung des Shareholder Values aus.

In Kapitel 3.2.4.3 wurde gezeigt, dass Kunden, die um das kulturelle Engagement ihrer
Bank wissen, eher auf die Zukunftsfahigkeit des Kreditinstituts vertrauen als andere
Kunden der Bank. Ein Grund hierfiir diirfte sein, dass der damit verbundene Imagege-
winn mit geringerem Risiko assoziiert wird, denn starke Marken werden grundsétzlich
mit geringem Risiko in Verbindung gebracht.?3! Vertrauen ist ein ausschlaggebender
Faktor fiir die Risikobewertung von Unternehmen durch Finanzmarktakteure. Deut-
lich wichtiger als andere finanzielle und nicht-finanzielle Anlagen ist es, gegeniiber
Investoren die Fahigkeit zu suggerieren, zukiinftige Herausforderungen sicher zu
meistern. Daum (2005) schitzt den Anteil des ,,Vertrauensfaktors* am Unternehmens-
wert in bestimmten Branchen auf bis zu 50%.%*?> Wie bereits gezeigt, kann die Kunst-
forderung dem Aufbau von Reputation dienen, indem sie vertrauensbildende Eigen-
schaften signalisiert. Eine Erhéhung der Unternehmensreputation kann {iber das ge-
wonnene Vertrauen die Risikobewertung des Unternehmens positiv beeinflussen.
Schéfer / Lindenmayer (2005) zeigen diese Ursache-Wirkungs-Beziehung anhand des
allgemeinen gesellschaftlichen Engagements von Unternehmen.?** In Anlehnung an
Schéfer / Lindenmayer (2005) zeigt Abbildung 4 den Mechanismus, den Kunstforde-
rung iliber die unternehmerische Risikobewertung auf den Shareholder Value haben

kann.

229 Vgl. Shapiro (1982), S. 22.

230 Vgl. Rappaport (1995), S. 86.

231 Vgl. Reinecke (2010), S. 24.

22 Vg|. Daum (2005), S. 5-6.

233 Vgl. Schiifer / Lindenmayer (2005), S. 35.
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ADbb. 3: Einfluss der Kunstforderung auf die Risikobewertung des Unternehmens und deren Auswir-
kung auf den Shareholder Value®*

Kunstforderung kann — ebenso wie das allgemeine gesellschaftliche Engagement von
Unternehmen — iiber das gewonnene Vertrauen auf die Risikobewertung von Finanz-
marktakteuren wirken. Wenn Investoren die Anlage fiir sicherer halten, erwarten sie
weniger Rendite als Kompensation fiir ihr eingegangenes Risiko. Aufgrund eines er-
leichterten Zugangs zu Eigenkapital sinken die Kapitalkosten.?*> Wie in Kapitel 2.5
dargestellt, wirken sich niedrigere Kapitalkosten als Wertkomponente ceteris paribus
positiv auf die Hohe des Shareholder Values aus. Es entsteht also im Optimalfall eine
»Win-win-Situation®, in der gesellschaftliche Ziele dem {ibergeordneten Ziel der
Shareholder Value Steigerung dienen.?*® Ein durch Kunstférderung erreichtes, gestei-
gertes Ansehen, kann sich demnach {iiber sinkende Kapitalkosten in einem hoheren

Shareholder Value widerspiegeln.

Reputation hat zudem eine abfedernde Wirkung auf die Krisenanfélligkeit von Unter-
nehmen.?” Durch das gestiegene Ansehen, wird die erwartete Sicherheit zu einer tat-

sdchlichen Sicherheit fiir die Anleger. Neben dem leichteren Zugang zu Eigenkapital,

234 Eigene Darstellung in Anlehnung an Schéfer / Lindenmayer (2005), S. 35.

235 Vgl. Schiifer (2006), S. 36-37; Schiifer / Lindenmayer (2005), S. 35-36; Coenenberg / Salfeld
(2003), S. 74-75.

236 Vgl. Schiifer / Lindenmayer (2005), S. 38.

27 Vg, Raithel et al. (2010), S. 395-397.
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wird durch eine erhhte Bonitit auch der Zugang zu Fremdkapital erleichtert.”*® Au-
Berdem weisen Unternehmen mit einer hohen Reputation eine ,,signifikant hdhere Pro-
fitabilitdt gemessen an Eigenkapital- und Umsatzrendite, ein niedrigeres Kapitalrisiko,
gemessen als Verhéltnis von Fremd- zu Eigenkapital, eine héhere Produktivitit, sowie
hohere Wachstumsraten bei der Mitarbeiterzahl, beim bilanzierten Gewinn und bei

“239 auf. Studien zeigen zudem, dass der wirtschaftliche Erfolg eines

den Umsédtzen
Unternehmens zu einer Steigerung der Reputation beitriigt.>*’ Diese wiederum beein-

flusst den zukiinftigen Unternehmenswert und setzt eine Loop-Bewegung in Gang.?*!

Als Teil des Strukturkapitals, ist auch das Imagekapital die Basis fiir Human- und
Kundenkapital. Eine gesteigerte Reputation beeinflusst aktuelle und potenzielle Ar-
beitnehmer.?*? Wie bereits gezeigt, kann Kunst als Instrument der Imagepflege zu ei-
ner Aufwertung der Reputation beitragen. Eine Marke reprisentiert eine Gruppe oder
ein Milieu, dem man sich zugehérig fiihlt.>** Wenn durch die Kunstférderung das ge-
sellschaftliche Ansehen des Arbeitgebers steigt, kann dadurch die Bindung zum Un-
ternehmen erh6ht werden. Es ist anzunehmen, dass dies in einer hoheren Mitarbeiter-

zufriedenheit resultiert.>**

Ein dhnlicher Mechanismus ist auf der Kundenseite vorzufinden und erwiinscht.
Hauptziel des Marketings ist die Umsatzsteigerung. Das gesteigerte Image soll daher
die Kunden hinsichtlich der Zufriedenheit und Loyalitiit positiv beeinflussen.?*> Auch
Kaplan / Norton (1996) sehen die Firmenreputation als einen wichtigen Faktor fiir die
Beeinflussung von Kundenzufriedenheit.?*¢ In Kapitel 4.2.3 wird dies vor dem Hinter-

grund der wertorientierten Unternehmenstiihrung betrachtet.

238 Vgl. BuB (2007), S. 234; Fombrun / van Riel (2003), S. 293.

239 Fombrun / van Riel (2003), S. 296.

240 Vo], Fombrun / Shanley (1990), S. 250; Schwalbach (2000), S. 294.

241 Vgl. Roberts / Dowling (2002), S. 1077-1078; Fombrun / van Riel (2003), S. 297.
22 Vgl. Eberl / Schwaiger (2005), S. 841; Turban / Cable (2003), S. 742, 745.

23 Vgl BuB (2007), S. 241.

244 Vgl. Schwaiger (2002), S. 4.

245 Vgl. Reinecke (2010), S. 22.

246 Vgl. Kaplan / Norton (1996), S. 62.
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4.2.2 Waertbeitrag von Kunstforderung als Humankapital

Mitarbeiter verursachen nicht nur Kosten, sondern bilden neben dem Faktor Kapital
den wichtigsten Produktionsfaktor im Unternehmen. Unter dem Begriff Humankapital
zusammengefasst, haben die Mitarbeiter mafigebenden Einfluss auf den 6konomi-
schen Erfolg des Unternehmens.?*’ Kunst im Unternehmen kann diesen Erfolgsbeitrag
unterstiitzen. Wie in Kapitel 3.2.4.2 ausgefiihrt, ist die Kunstférderung ein Instrument,
das in den Bereichen der Mitarbeiterwerbung und -entwicklung eingesetzt werden
kann. Die Kunstforderung soll dazu beitragen, Unternehmen als Arbeitgeber ein at-
traktiveres Image zu verleihen und die Zufriedenheit, Motivation und die Unterneh-

mensbindung von Mitarbeitern zu erhéhen.

Zusitzlich soll Kunst durch ihre Inspirations- und Kreativitdtsfunktion gewohnte
Denk- und Wahrnehmungsstrukturen aufbrechen.*® Kreativitit spielt im Produktin-
novationsprozess, und damit fiir die Wettbewerbsfahigkeit eines Unternehmens, eine
entscheidende Rolle. Schlielich ist Innovation eine entscheidende Quelle der Wert-
generierung.?* Deshalb sollte es ein Hauptanliegen von Unternehmen sein, Kreativitit
der Mitarbeiter zu fordern und dieses Potenzial fiir das Unternehmen nutzbar zu ma-
chen.?>® Wenn es durch den Einsatz von Kunst gelingt, dass sich neue Sichtweisen
entwickeln, die zu einem flexibleren Umgang mit neuen und ungewohnten Aufgaben
fiihren, dann hat Kunst auch {iber diese Auspragung einen Einfluss auf die Leistungs-
erbringung.?’! Zudem zeigt eine Untersuchung von Kistner (2009), dass sich Kreati-

vitit und Arbeitszufriedenheit wechselseitig positiv beeinflussen.?>

Ahnlich wie im Fall des Organisations- und Imagekapitals, ist der Wettbewerbsvorteil
von Humankapital deshalb nachhaltig, weil Zufriedenheit, Fahigkeiten und Leistungs-
bereitschaft von Mitarbeitern nicht imitierbar sind.?** Die Zufriedenheit der Mitarbei-
ter ist aus vielerlei Griinden fiir die Wettbewerbsfahigkeit des Unternehmens bedeut-

sam.

247 Vgl. Jung (2008), S. 9; Herp (1997), S. 191; Berman et al. (1999), S. 499.

248 Vgl. Kapitel 3.2.4.2.

249 Vgl. Rappaport (1999), S. 12.

230 Vgl. Meffert / Burmann / Kirchgeorg (2012), S. 408; Kistner (2009), S. 235.

231 ygl. Blanke (2002), S. 14.

252 Vgl. Kistner (2009), S. 208.

233 Vgl. Niehues (2004); Edmans (2012), S. 1; Barney (1991), S. 111; Birri (2011), S. 30.
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Wie bereits erwidhnt, ist die Qualitdt der Arbeitssituation ein ausschlaggebender Faktor
fiir die Werbung potenzieller, und die Bindung aktueller, Mitarbeiter zum Unterneh-
men.?>* Sie gilt als langfristige Investition und leistet, laut Edmans (2012), einen ent-
scheidenden Beitrag zur Steigerung des Shareholder Value. Edmans (2012) untersucht
den Effekt von Mitarbeiterzufriedenheit auf zukiinftige Aktienkursgewinne, anhand
einer Analyse der ,,/00 best companies to work for“, die das Fortune Magazine seit
1998 jedes Jahr kiirt. Seine Faktorenanalyse ergab fiinf Dimensionen, die die Qualitét
des Arbeitsplatzes, und damit die Zufriedenheit der Mitarbeiter, bestimmen. Uber ver-
schiedene Faktoren, wie Image, Arbeitsumgebung und Wertschitzung, kann Kunst auf
diese Dimensionen wirken. Die Ergebnisse zeigen, dass die Zufriedenheit der Mitar-
beiter einen signifikanten Einfluss auf die zukiinftigen Kursgewinne hat. Zudem be-
stitigt Edmans (2012), dass das gesellschaftliche Engagement des Unternehmens die-
sen Effekt unterstiitzt.>>> Der gesellschaftlichen Verantwortung untergeordnet, weist
die Kunstforderung &hnliche Ziele im Hinblick auf die Zufriedenheit und die Bindung
der Mitarbeiter auf. So dienen die Kunstforderung, und das gesellschaftliche Engage-
ment im Unternehmen, der Identifikation von Mitarbeitern und der Aufwertung des
Arbeitsumfeldes.?*® Eine Erklirung fiir Edmans (2012) Ergebnisse ist, dass sich die
Arbeitszufriedenheit in einer hdheren Leistungsbereitschaft widerspiegelt.?’” Zufrie-
denheit hat dadurch Einfluss auf Fluktuation und Krankenstand. Dies hat zur Folge,
dass Kosten, die beispielsweise bei der Personalbeschaffung oder Einarbeitung anfal-
len, zuriick gehen. Zudem sinkt bei einer hoheren Mitarbeiterbindung das Cashflowri-
siko, was bedeutet, dass sich Schwankungen der Cashflows glitten.?>® Dies ist, wie

oben beschrieben, eine Mdglichkeit den Shareholder Value ceteris paribus zu erhdhen.

"Was im Kreis der Mitarbeiter anregt, kommt der Kundschaft zugute und damit dem
Geschift."?>° Untersuchungen zeigen, dass Zufriedenheit der Mitarbeiter iiber eine er-

hohte Leistungsbereitschaft Einfluss auf das Kundenkapital, und dadurch auf die fi-

254 Vgl. Edmans (2012), S. 1-2.
255 Vgl. Edmans (2012), S. 4-16.
236 Vgl. Turban / Greening (1997), S. 660-663; Sen / Bhattacharya / Korschun (2006), S. 163-164;
Turker (2009), S. 196.
237 Vgl. Turban / Greening (1997), S. 663; Edmans (2012), S. 2-3.
258 Vgl. Bank / Brockhoff (2006), S. 75-76.
239 Kopper (1997), S. 57 (zit. nach Ulrich (2001), S. 63).
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nanziellen Werttreiber des Unternechmens, hat. Heskett et al. (1994) haben diese kau-
sale Beziehung von Mitarbeiterzufriedenheit und Mitarbeiterproduktivitit auf Kun-

denzufriedenheit und -bindung in der Service-Profit-Chain zusammengefasst.

Mitar- Umsatz-
| Dbeiter- >{ steige-
bindung rung
Arbeits- Mitar- Kunden-
platz- > beiter- N 2 IZ:?\?;:- > zufrie- > Ili)ur;(lliigt-
qualitét zufrie- denheit y
Arbeits- Profita-
/]\ 2] leistung . bilitat

* Identifikation /
Integration

*  Wertschétzung

* Stolz / Prestigegefiihl

Abb. 4: Service-Profit-Chain’%’

Die Gefiihle der Mitarbeiter gegeniiber ihrer Arbeit, ihren Kollegen und dem Unter-
nehmen werden von Heskett et al. (1994) unter dem Begriff der ,,Internal Quality*
zusammengefasst. In der vorliegenden Arbeit als ,,Arbeitsplatzqualitit™ bezeichnet,
erfasst der Begriff die bereits beschriebenen Faktoren, tiber die Kunstférderung einen
Einfluss auf die Mitarbeiterzufriedenheit iibt. Identifikation und Integration, Wert-
schitzung sowie Stolz und Prestigegefiihl fithren zu einer positiven Einstellung gegen-
tiber dem Unternehmen und beeinflussen daher Empfindung beziiglich der Qualitét
des Arbeitsplatzes positiv.2%! Dies zeigt sich in einer hdheren Zufriedenheit und somit
in einer starkeren Unternehmensbindung. Heskett et al. (1994) nehmen an, dass sich
durch zufriedene Mitarbeiter die Servicequalitit verbessert und damit die Zufrieden-
heit der Kunden erhdht wird. Wenn dies zu einer gestirkten Kundenbindung fiihrt,

erzielt das Unternehmen dadurch — wie spiter gezeigt wird — ein Umsatzwachstum.?6?

260 Eigene Darstellung in Anlehnung an Heskett et al. (1994), S. 166.
261 Vgl. Kapitel 3.2.4.2.
262 Vgl. Heskett et al. (1994), S. 164-165.

45



4 KUNSTFORDERUNG VOR DEM HINTERGRUND DER WERTORIENTIERTEN
UNTERNEHMENSFUHRUNG

Kaplan / Norton (1996) stellen mit Hilfe der Balanced Scorecard einen &hnlichen Zu-
sammenhang her. Die von ihnen als ,,Learning and Growth* bezeichnete Mitarbeiter-
perspektive hat langfristiges Wachstum und Entwicklung zum Ziel. Fahigkeiten, Mo-
tivation und Entwicklung werden hierbei als ,,Employee Skills* zusammengefasst. In
Anlehnung an Heskett et al. (1994) stehen bei Kaplan / Norton (1996) die Mitarbeiter
ebenfalls am Anfang der Kausalkette. Sie sind verantwortlich fiir die Qualitit und Aus-
gestaltung interner Prozesse und damit fiir Kundenzufriedenheit und -loyalitit.?%® Y-
oung / O’Byrne (2001) binden diese Erkenntnisse in den Kontext der wertorientierten
Unternehmensfiihrung ein.?** Auf dieser Grundlage wird im Folgenden gezeigt, wel-
che Rolle die Kunstforderung als Kundenkapital, vor dem Hintergrund der wertorien-

tierten Unternehmensfiihrung, spielt.

4.2.3 Waertbeitrag von Kunstforderung als Kundenkapital

Die Bediirfnisbefriedigung von Kunden fiihrt zwar nicht automatisch zu einer Steige-
rung des Unternehmenswertes, aber ,,selbst ein eingefleischter Vertreter des Sharehol-
der Value versteht: ,,Wo kein Wert fiir den Kunden dort auch kein Wert fiir den Ei-
gentlimer.” Zufriedene Kunden sind die Quelle langfristiger Cashflows eines Unter-
nehmens.“?% Kundenzufriedenheit ist im Hinblick auf die wertorientierte Unterneh-
mensfiihrung deshalb so bedeutsam, weil sie ein wichtiger Bestandteil der Umsatzstei-
gerung ist.® Unzufriedene Kunden wechseln zur Konkurrenz.?” Dabei entsteht Zu-
friedenheit beispielsweise durch iiberzeugende Produkte oder guten Service.?*® An-
hand der Service-Profit-Chain wurde gezeigt, dass ein verbesserter Kundenservice die

Kundenzufriedenheit und dadurch die Wahrscheinlichkeit eines Wiederkaufs erhoht.

Neben Qualitdt und Service riicken vermehrt subtilere Faktoren wie Vertrauen und
emotionale Bindung zum Unternehmen in den Fokus der Betrachtung.?®® Vertrauen

entsteht, wenn eine Partei zuversichtlich hinsichtlich der Zuverldssigkeit und Integritét

263 Vgl. Kaplan / Norton (1996), S. 66.

264 Vgl. Young / O’Byrne (2001), S. 289-295.

265 Rappaport (1999), S. 9.

266 Vgl. Heskett et al. (1994), S. 165-166; Kaplan / Norton (1996), S. 60; Young / O’Byrne (2001), S.
294,

267 Vgl. Young / O’Byrne (2001), S. 13.

268 Vgl. Heskett et al. (1994), S. 165-166; Huber / Herrmann / Braunstein (2006), S. 69.

269 Vgl. Tomczak / Rudolf-Sipétz (2006), S. 135; Garbarino / Johnson (1999), S. 82.
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der anderen Partei ist. Dies gilt als wichtiger Treiber fiir Loyalitit.?”" In Kapitel 3.2.4.3
wurde beschrieben, dass kulturelles Engagement bei potenziellen Kunden Aufrichtig-
keit und Rechtschaffenheit suggerieren kann und es damit zu einer stirkeren emotio-
nalen Unternehmensbindung flihrt. Es wurde gezeigt, dass es ein Ziel der Kunstforde-
rung ist, iiber die Imagewirkungen, aber auch mittels Kundenveranstaltungen, eine Be-

ziehung zwischen Kunden und Unternehmen aufzubauen und zu festigen.

Beziiglich der Hohe der Nachfrage am Markt, ist die Qualitdt des Marktanteils min-
destens so entscheidend wie deren Quantitit.?’! Das bedeutet, dass die Bestindigkeit
einer Kundenbeziehung mindestens genauso wichtig ist, wie eine groe Zahl von Ab-
nehmern. Die Tiefe der Kundenbeziehung hat einen maB3geblichen Einfluss auf deren
Loyalitit und ihren Wiederkauf. Eine Studie von Reichheld / Sasser (1990) beispiels-
weise ergab, dass ein Anstieg der Kundenloyalitit um 5%, eine Umsatzsteigerungen
von 25% — 85% zur Folge haben kann.?’?> Kunden, die sich mit dem Unternehmen
verbunden fiihlen, neigen zum Wiederkauf.?’® Dies hat neben einer Umsatzsteigerung,
die ceteris paribus zu einer Erhohung der Cashflows fiihrt, auch einen Einfluss auf die
Volatilitdt der Cashflows. Bei treuen Kunden kénnen Umsatzschwankungen, und da-

mit Cashflow-Schwankungen, verringert werden.?’*

Zusitzlich geht man davon aus, dass zufriedene und loyale Kunden neue Kunden an-
werben und somit auch die Quantitiit des Marktanteils steigt.?”> Eine Ursache hierfiir
kann, laut Fombrun / van Riel (2003), eine hohe Unternehmensreputation sein. Diese
fiihrt dazu, dass die Weiterempfehlungsrate von Unternehmen steigt.?’® Diese positive
Mundwerbung kann durch das Wegfallen von Akquisitionskosten ceteris paribus zu
einer Erhohung des Cashflows fiihren. Durch die Bereitschaft bestehender oder ange-
worbener Kunden, neue Dienstleistungen zeitnah zu testen oder gar zu akzeptieren,
konnen Zahlungsstrome zudem beschleunigt und stabilisiert werden. Auflerdem ver-

mag die positive Mund-zu-Mund-Werbung das Unternehmensimage zu erhhen.?”’

270 Vgl Morgan / Hunt (1994), S. 23.

271 Vgl. Reichheld / Sasser (1990), S. 108.

272 Vgl. Reichheld / Sasser (1990), S. 107.

273 Vgl. Garbarino / Johnson (1999), S. 71-72.

274 Vgl. Doyle (2008), S. 238.

275 Vgl. Kaplan / Norton (1996), S. 59-60.

276 Vgl. Fombrun / van Riel (2003), S. 295.

277 Vgl. Matzler / Stahl / Hinterhuber (2006), S. 13; Doyle (2008), S. 236.
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Neben dem Auftragsvolumen, sind die erzielbaren Preise und die Kosten fiir die Hohe
der Cashflows entscheidend. Die realisierbaren Preise sind abhingig von der Verhand-
lungsmacht der Kunden.?”® Wenn, wie in den Kapiteln 3.2.4.1.2 und 4.2.1.2 beschrie-
ben, Unternechmen eine Differenzierungsstrategie verfolgen und die Kunstforderung
zur Distinktion des Unternehmens beitrdgt, konnen durch die sinkende Verhandlungs-
macht der Kunden hohere Preise am Markt erzielt werden. Zusétzlich erhoht die Dif-
ferenzierungsstrategie die Kundenbindung, weil Kunden eine geringere Bereitschaft
zeigen zur Konkurrenz zu wechseln.?”” Ein loyaler Kundenstamm, genauso wie ein
zufriedener Kundenstamm, weist eine sinkende Preissensibilitdt auf, was wiederum
iiber eine potenzielle Umsatzsteigerung ceteris paribus zu hoheren erzielbaren Cash-

flows fiihrt.?%°

Die Kosten konnen je nach Kundengruppe unterschiedlich sein. So verursachen beste-
hende Kunden beispielsweise keine Akquisitionskosten. Durch kundenbindende MaB-
nahmen, wie Kunstveranstaltungen, fallen allerdings ,,Bindungskosten* an.?®! Diese
sollen jedoch durch eine, durch die Veranstaltungen erreichte, Wiederkaufsrate mehr
als ausgeglichen werden. Trotz des dabei bestehenden Risikos, sind diese Ausgaben
nicht als Kosten, sondern als Investition zu bewerten.?®> Nur wenn die Aufwendungen
langfristig durch das Auftragsvolumen und die erzielten Preise gedeckt werden, kann
eine erhohte Gewinnmarge erreicht werden. Zusédtzliche Mittel konnen dann wieder in
die Arbeitsplatzqualitit und die Zufriedenheit der Mitarbeiter investiert werden.?%?
Cashflows konnen durch eine stabile Kundenbasis auch beschleunigt werden, ,,da bei-
spielsweise neue Produkte bei hoher Loyalitdt zum Lieferantenunternehmen rascher

akzeptiert werden.“?%4

Wie in diesem Kapitel gezeigt, wird das Kundenkapital durch das Struktur- und das
Humankapital beeinflusst. Das Image, die Serviceleistung der Mitarbeiter und die Be-
ziehung zwischen Unternehmen und Kunden pragen das Kundenverhalten maf3geb-

lich.?**> Kunstforderung kann als Instrument der Imagepflege, iiber die Aufwertung des

278 Vgl. Stahl / Matzler / Hinterhuber (2006), S. 432.

27 Vgl. Huber / Herrmann / Braunstein (2006), S. 74.

280 VoI, Reichheld / Sasser (1990), S. 107-108; Koschate (2002), S. 149-150.
281 Vgl. Stahl / Matzler / Hinterhuber (2006), S. 432-433.

282 Vgl. Matzler / Stahl / Hinterhuber (2006), S. 9.

283 Vgl. Heskett et al. (1994), S. 164-165.

284 Matzler / Stahl / Hinterhuber (2006), S. 10.

285 Vgl. Kaplan / Norton (1996), S. 61-62.
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Arbeitsplatzes sowie in Form von Veranstaltungen zur Kundenpflege diese Ursache-
Wirkungs-Beziehung unterstiitzen. Als nicht-finanzieller Werttreiber ist das Kunden-
kapital deshalb so entscheidend, weil es iiber die Umsatzsteigerung direkt auf die fi-

nanziellen Werttreiber, und somit auf den Shareholder Value, wirkt.?%

4.3 Kiritische Betrachtung

Wie in den vorangehenden Kapiteln erortert, birgt die unternehmerische Kunstforde-
rung Potenzial hinsichtlich der Unterstiitzung von Struktur-, Human- und Kundenka-
pital. Als immaterieller Vermogenwert hat sie demnach Einfluss auf finanzielle Wert-
treiber und somit auf die Wertsteigerung, als originédres Ziel der wertorientierten Un-
ternehmensfiihrung. Die damit verbundenen Ursache-Wirkungs-Beziehungen wurden
anhand mehrerer Teilschritte unter Einbeziehung entsprechender Fachliteratur belegt.
Es muss jedoch eingerdumt werden, dass nur ausgewdhlte Aspekte der betrachteten
Kausalketten analysiert werden konnten. Die Moglichkeiten der Beeinflussung von
Zufriedenheit, Motivation und Bindung von Mitarbeitern und Kunden durch die un-
ternehmerische Kunstférderung, genauso wie deren Bedeutung fiir die wertorientierte
Unternehmensfiihrung, sind sehr vielschichtig und konnten im Rahmen der vorliegen-
den Arbeit nicht vollumfénglich dargestellt werden. So ist beispielsweise die Wirkung
der Kundenzufriedenheit auf den Shareholder Value durch zahlreiche Publikationen
belegt, jedoch ist die Starke der Beziehung je nach Branche und Wettbewerbsintensitit
unterschiedlich.?” Grundsitzlich miisste hinsichtlich Branchenzugehérigkeit, Unter-
nehmensgrofle sowie Art und Umfang der unternehmerischen Kunstforderung diffe-

renziert werden.

Aufgrund ihres ,,Potenzial-Charakters®, bestehen Unsicherheiten {iber die Wirkung
der immateriellen Vermdgenswerte auf den Unternehmenswert bis heute.?®® Sie besit-
zen selten einen Wert fur sich, sondern sind meist an andere immaterielle und materi-
elle Werte gekoppelt, iiber die sie die Shareholder Value Maximierung beeinflussen
konnen.?®® Wie gezeigt, stellt die unternehmenseigene Kunst zwar einen materiellen

Wert im Unternehmen dar, die Foérderung der Kunst ist jedoch nicht losgeldst von ihrer

286 Vgl. Kaplan / Norton (1996), S. 65-66; Young / O’Byrne (2001), S. 294-295.
287 Vgl. Matzler / Stahl / Hinterhuber (2006), S. 14.

288 Vgl. Servatius (2004), S. 91.

289 Vgl. Kaplan / Norton (2001), S. 60-61.
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Wirkung auf Unternehmenskultur, Image, Mitarbeiter und Kunden zu bewerten. Diese
Abhingigkeiten erschweren die Messung und damit die Abbildung des Wertbeitrags
immaterieller Vermdgenswerte.?”® Eine klare Formulierung der Ursache-Wirkungs-
Beziehungen zwischen nicht-finanziellen und finanziellen Werttreibern ist allerdings
eine wichtige Bedingung fiir die erfolgreiche Umsetzung einer Strategie zur Wertstei-

gerung.?’!

Durch die Erarbeitung einer unternehmensspezifischen Balanced Scorecard, oder auch
sogenannter ,,Intangible Value Maps®, kdnnen Werttreiber und deren Ursache-Wir-
kungs-Beziehungen transparent gemacht werden. Sie konnen damit der Formulierung
und Umsetzung von Strategien dienen.?*> Wichtig sind hierbei die eindeutige Zielfest-
legung, die Dokumentation sowie die konsequente Kontrolle der Ergebnisse.?** Zu-
satzlich muss der Begriff des immateriellen Vermogens erweitert werden. Neben den
,»klassischen Arten immateriellen Kapitals miissen sich ,,neue* Formen immateriellen
Kapitals — wie die Kunstférderung — in Theorie und Praxis etablieren. Kaplan / Norton
(2001) fordern ebenfalls einen Ausbau des Begriffs des intellektuellen Kapitals: ,,Un-
sere bisherigen finanziellen Systeme leisten wertvolle Arbeit, wenn sich die Wettbe-
werbsstrategien auf die Akquisition und Steuerung materieller Vermogenswerte be-
ziehen. Doch im Zeitalter der Wissensdkonomie kann ein dauerhafter Mehrwert nur
durch die Weiterentwicklung immaterieller Vermogenswerte geschaffen werden.****
Erst wenn die Kunstférderung als Vermogenswert behandelt wird, kann sie in die Stra-
tegie des Unternehmens einbezogen und ihr Potenzial effektiv und langfristig genutzt

werden. Zudem ist dies die Voraussetzung dafiir, die theoretische Argumentationsba-

sis fiir Kunstférderung als profitable Investition zu stirken.

290 Vgl. Kaplan / Norton (2001), S. 60.

21 ygl. Méller (2004), S. 486.

22 V|, Servatius (2004), S. 91; Stoi (2004), S. 196-197.
23 yg|. Reinecke (2010), S. 26; Stoi (2004), S. 197-198.
294 Kaplan / Norton (2001), S. 59.
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5 Fazit und Ausblick

Das Ziel der vorliegenden Arbeit war es, Ursache-Wirkungs-Beziehungen der unter-
nehmerischen Kunstférderung als immateriellen Vermdgenswert vor dem Hintergrund
der wertorientierten Unternehmensfiihrung aufzuzeigen. Zu diesem Zweck wurde,
nach Klirung der Grundlagen beziiglich der Ziele und Zielerreichung der wertorien-
tierten Unternehmensfiihrung, die Kunstforderung als immaterieller Vermogenswert
untersucht. Hinsichtlich Struktur-, Human- und Kundenkapital wurden Eigenschaften
und Funktionen der Kunstforderung aufgezeigt, die sich Unternehmen zu Nutze ma-
chen. Anschlielend wurden die Potenziale der Kunstforderung vor dem Hintergrund
der wertorientierten Unternehmensfiihrung analysiert. Dabei ergab sich, dass Kunst-
forderung als Struktur-, Human- und Kundenkapital nicht-finanzieller Werttreiber sein
kann, der auf finanzielle Werttreiber, und damit auf — fiir den Shareholder Value ent-
scheidende — Wertkomponenten, wirkt. Es wurde gezeigt, dass dadurch sowohl die
Interessen der Shareholder als auch der Stakeholder beriicksichtigt werden konnen.
Allerdings musste festgestellt werden, dass grundsétzlich nur potenzielle Wirkungs-
wege flir die zielgerichtete Nutzung der Kunstforderung aufgezeigt werden konnten.
So wurde beispielsweise gezeigt, dass Kunstforderung iiber die Steigerung der Repu-
tation Einfluss auf die Kundenbindung haben kann. Die Stirke dieser Wirkung ist al-
lerdings von vielen Faktoren abhdngig und nicht isoliert zu betrachten. Zahlreiche In-
terdependenzen erschweren eine eindeutige Wirkungserklarung der Kunstférderung.
Zudem konnen die Potenziale der Kunstforderung als Werttreiber in der Praxis nur
genutzt werden, wenn Kunstforderung als immaterieller Vermogenswert und Teil der
Unternehmensstrategie definiert wird. Meist formulieren Unternehmen die Motive, die
hinter ihren Férderungsaktivititen liegen. Uber die tatsichlichen Auswirkungen be-
steht aber weitgehend Unwissenheit. Um diese genauer zu ermitteln, miissten zunachst
die grundsétzlichen Unklarheiten in der Wirkungskontrolle, wie sie in Kapitel 3.2.5
beschrieben wurden, iiberwunden werden. Zusitzlich bildet eine konsequente und mit
den Unternehmensgrundsitzen konsistente Kommunikation eine Grundvoraussetzung

fiir die Akzeptanz und den Erfolg der FérderungsmafBnahmen.

Nach dem Recherchestand der vorliegenden Arbeit hat bisher keine Studie den direk-
ten Zusammenhang zwischen der unternehmerischen Kunstférderung und der Share-

holder Value Maximierung untersucht. Als Teil des kulturellen und gesellschaftlichen
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Engagements wurden in einigen Fillen Forschungsergebnisse zur Bedeutung von Cor-
porate Social Responsibility fiir die Shareholder Value Maximierung herangezogen.
Gerechtfertigt ist dieses Vorgehen insofern, als dass die Motive und Wirkungsweisen
der Kunstforderung im Unternehmen in einigen Aspekten denen des kulturellen und
gesellschaftlichen Engagements gleichen. Diese Liicke in der Forschung hat jedoch
zur Folge, dass es der unternehmerischen Kunstférderung an einer theoretischen

Grundlage fiir die strategische Nutzung mangelt.

Die vorliegende Arbeit hat Zusammenhéange aufgezeigt, die das Kunstengagement von
Unternehmen vor dem Hintergrund der Shareholder Value Maximierung legitimieren.
Gleichzeitig wirft die Arbeit Fragen auf, aus denen sich Forschungsempfehlungen ab-
leiten lassen. Wie gezeigt, sehen viele Unternehmer die Kunstférderung als Quelle von
Wettbewerbsvorteilen. Es ist jedoch unklar, inwieweit die Kunstforderung in die Un-
ternehmensstrategie eingebunden und als immaterieller Vermdgenswert und Werttrei-
ber gesehen und behandelt wird. Ein Grund hierfiir ist sicherlich, dass das Potenzial
der Kunstforderung fiir Unternehmen bisher unterschitzt wird. Weitere empirische
und theoretische Untersuchungen iiber den konkreten wirtschaftlichen Nutzen der
Kunstforderung konnten das Bewusstsein hierfiir steigern. Fiir eine erfolgreiche An-
wendung in der Praxis miissen zudem Kriterien erarbeitet werden, anhand derer eine
Operationalisierung der Kunstférderung und deren Wirkung erfolgen kann. Dies wire
die Voraussetzung fiir die Bewertung und Steuerung des Engagements im Sinne der

wertorientierten Unternehmensfiihrung.
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