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Konzernsteuerung mit Holdingkonzepten

Das Beispiel RWE
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Durch die Notwendigkeit, in ihrer Komplexitét steigende
Unternehmen fithren zu miissen, erhdlt die Optimierung

der Unternehmensorganisation zunehmende
Aufmerksamkeit. Diese ist auf die jeweilige
Umweltsituation und strategische Zielsetzung

abzustimmen. Das folgende Praxisbeispiel zeigt, wie RWE
auf Grund der Verdnderungen im Energiesektor die
Konzernstruktur in Anlehnung an das Holdingkonzept neu
ausrichtet.

1. Konzern und Holdingkonzepte im
Uberblick

Etwa 90% der deutschen Aktiengesellschaften sind als
Konzeme oder vergleichbare Systeme strukturiert (vgl.
Macharzina, 1995, S. 398 f.). Eine Einordnung des Kon-
zerns in die Systematik der Unternehmensverbindungen
ist in Abb. I ersichtlich.

Da die Unternehmensorganisation eine  wichtige
Determinante fiir den wirtschaftlichen Erfolg darstellt,
bestechen besondere  Anforderungen an  die
Organisations- und

Fiithrungsstruktur. Das Holdingkonzept, das in diesem
Kontext regelmifig diskutiert wird, soll nachfolgend
zundchst im Uberblick vorgestellt werden. Darauf
aufbauend werden die Verdnderungen der Konzernstruktur
am Beispiel von RWE diskutiert.

Es wird idealtypisch zwischen vertikal, horizontal und
diversifiziert gegliederten Konzernen unterschieden: Die
Unternehmen des vertikal gegliederten Konzerns sind {iber
mehrere Marktstufen zusammengeschlossen. Der horizon-
tal gegliederte Konzern umfasst Unternechmen auf der
gleichen Marktstufe. Der diversifizierte Konzern umfasst
Unternechmen aus verschiedenen Branchen. In der
Unternehmenspraxis sind oftmals Mischformen zu
beobachten.

Die traditionelle Aufbauorganisation von Konzernen folgt
dem Stammhauskonzept. Hierbei ist das Stammbhaus der
im Kerngeschéft operativ titige Konzernteil. Die
Konzemfithrung erfolgt durch das Stammhaus, wobei die
Fiihrung des Konzermns meist mit der des Stammhauses
identisch ist.

Das Holdingkonzept unterscheidet sich vom Stammbhaus-
konzept u.a. durch eine klare Trennung der gestaltungs-
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Abb. 1: Der Konzern im System der Unternehmensverbindungen
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und leitungsbezogenen Funktionen der konzernfiihrenden
Holding von den leistungswirtschaftlichen und operativen
Tétigkeiten der Tochtergesellschaften. Die
Holdinggesellschaft nimmt die Fithrung aller
Tochtergesellschaften wahr.

Die Bildung einer Holding kann z.B. auf Grund starken
Wachstums, Internationalisierung oder zunehmender
Diversifikation erforderlich werden (vgl. Macharzina,
1995, S. 398 f.). Konkrete Ziele dieser Mafinahme sind u.a.
groflere Marktnihe, die Konzentration auf
Kermkompetenzen, gesteigerte Innovationskraft, bessere
Kontrollmoglichkeiten sowie erhdhte interne und externe
Transparenz.

Fiir die Konzernsteuerung iiber eine Holding bestehen drei
grundsétzliche Ausgestaltungsmoglichkeiten:

* Finanzholding
» Strategische Holding
* Operative Holding

Die  Finanzholding stellt einen echer losen
Unternehmensverbund dar. Die Konzerngesellschaften
werden nur als Kapitalbeteiligungen angesehen. Bei der
Strategischen Holding bilden Ziele und Strategien einen
verbindlichen Handlungsrahmen fiir die Tochter. Die
Konzermmutter betreibt das Beteiligungsmanagement. In
den Kompetenzbereich der Tochter fillt das gesamte
operative  Geschidft. Die  Organisationsform  der
Strategischen Holding wird insbesondere zur Fiihrung von
technologie- bzw. kundenorientierten Unternehmen
empfohlen (vgl. Theisen, 1991, S. 54.). Als wesentlicher
Vorteil dieses Holdingtyps erweist sich die grofere
Marktndhe der Tochterunternehmen durch die Moglichkeit,
eine flache und dezentrale Konzernstruktur zu schaffen.
Die Management-Holding ist ein Sonderfall der
Strategischen Holding. Sie bedingt gesellschaftsrechtliche
Selbstindigkeit der Tochtergesellschaften sowie eine
Spartenorganisation auf der zweiten Gliederungsebene (vgl.
Theisen, 1991, S. 50 ft.).

Bei einer Operativen Holding {ibt hingegen die
Holdinggesellschaft zusétzlich zu den Kompetenzen der
Finanz- und Strategischen Holding auch unmittelbaren

Einfluss auf das  operative  Geschift  der
Tochtergesellschaften aus. Dieses liegt zwar im
Aufgabenbereich der Tochter, jedoch reichen die

Entscheidungskompetenzen der Holding bis in die
operative Geschéftstitigkeit hinein. Die Strategische
Holding und die Operative Holding werden auch unter
dem Begriff der Fithrungs-Holding zusammengefasst (vgl.
Keller, 1998, S. 101 ft.).

2. Vom stammhausdominierten Mischkonzern
zur Management-Holding: Das Beispiel RWE

Bis vor wenigen Jahren war die Energiewirtschaft noch
primdr national orientiert. Internationale wie auch
nationale Expansion waren kaum mdoglich. Zudem standen
Regulierung und geringes Nachfragewachstum einer
Expan-
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sion im Kerngeschift entgegen. Konsequenz dieser
Umweltbedingungen war fiir RWE der Auf- und Ausbau
von anderen Geschéftsbereichen mit lukrativen
Marktchancen, um das weitere Unternehmenswachstum
zu sichern. Die Finanzierung dieser Aktivitdten erfolgte
primér durch den Cash Flow aus dem Energiegeschéft.
Uber  Diversifikation ~ wurde eine  verbesserte
Risikostreuung angestrebt. Gleichzeitig sollten die bereits
bestehenden Beteiligungen auflerhalb des Energiesektors
verstirkt werden. Wesentliche Expansionsfelder fiir RWE
waren z.B. die Branchen Mineralol (RWE-DEA),
Maschinenbau (Heidelberger Druckmaschinen), Bau
(Hochtief) und Telekommunikation.

RWE hat sich somit von einem lokalen Stromversorger
nicht nur zum groften nationalen Energiekonzern, sondern
auch zu einer Obergesellschaft fiir zahlreiche Unterneh-
men verschiedener Wirtschaftsbereiche entwickelt, die als
Finanzbeteiligungen gehalten werden. Das so entstandene
Konglomerat wurde als Stammhauskonzern mit starker
Dezentralisierung gefiihrt.

Der Aufbau und die Fiihrung eines diversifizierten
Konzerns stellen zunehmend hohere Anforderungen an die
Managementsysteme.  Hieraus  ergibt sich die
Konsequenz, eine organisatorisch nach  Sparten
gegliederte Unternehmensstruktur zu formen. Dies wurde
durch die Griindung der RWE AG als konzernfiihrende
Holding 1990 umgesetzt. Das Erfordernis, unmittelbar auf
den Mirkten operieren zu konnen, sowie die
Notwendigkeit von kurzen Entscheidungswegen in einem
expansiven Konzern und hochstmoglicher Flexibilitdt trotz
komplexer Konzernstruktur haben zur Implementierung
der Holdingstruktur gefiihrt. Die entsprechende
Konzemstruktur wird in 4bb. 2 verdeutlicht.

Im Rahmen der neuen Holdingorganisation werden die
leitungsgebundenen Versorgungsaktivititen in der neu
gegrindeten RWE  Energie zusammengefasst. Die
nicht-energiebezogenen Beteiligungen werden in rechtlich
selbstdndige Fiihrungsgesellschaften gegliedert und der
neuen Holding direkt unterstellt. Rhaeinbraun bildet die
Fiihrungsgesellschaft fiir den Konzernbereich Bergbau
und Rohstoffe, RWE-DEA erhidlt die Verantwortung fiir
den Bereich Mineralol und Chemie. Das neugeschaffene
Geschéftsfeld Entsorgung wurde RWE  Entsorgung
zugeordnet, wahrend die in ihren Branchen etablierten
Unternehmen  Lahmeyer  und  Hochtief  als
Fiihrungsgesellschaften fiir die Bereiche Maschinen-,
Anlagen- und Geridtebau bzw. das Baugeschéft benannt
werden.

Als  Aufgaben der Holding  werden ua.
Konzerentwicklung, Zielvorgaben und
Ergebniskontrolle, Optimierung des Einsatzes finanzieller
Ressourcen sowie die Koordinierung von F&E definiert.
Die Tochter, mit operativen Kompetenzen ausgestattet,
werden ergebnisbezogen gefiihrt. Die Holding hat eine
Stellung, die ihr steuernde Eingriffe erlaubt. Dies wird
durch Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrage
sowie die teilweise Personenidentitdt der Vorstinde von
Holding und Tochtergesellschaften untermauert.
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Abb. 2: Die Struktur des RWE-Konzerns ab 1990

Die aufgezeigte Holdingstruktur hat die Expansion von
RWE positiv unterstiitzt. Ausdruck der erfolgreichen
Expansionspolitik sind z.B. der Anstieg der Bilanzsumme
von 26,8 Mrd. € (1990/91) auf 64,9 Mrd. € (1999/2000)
und des jahrlichen Ergebnisses nach Steuern im selben
Zeitraum von 585 Mio. € auf 1.556 Mio. €.

3. RWE als refokussierter Multi
Utilities-Konzern

Seit Ende der 90er Jahre hat sich das Umfeld der
Energieversorgungsunternehmen durch die Liberalisierung
grundlegend geédndert. Der deutsche Strommarkt ist seit
1998 im Gegensatz zu vielen anderen EU-Staaten bereits
vollsténdig, auch fiir auslandische Anbieter, gedtfnet. Jeder
Kunde kann seinen Lieferanten frei wéhlen und jeder
Anbieter kann jeden Kunden erreichen. Die Folge dieser
Marktoffnung ist u.a. ein starker Preisverfall.

Liberalisierung und Privatisierung fiilhren dazu, dass die

traditionelle  Technikorientierung  zunehmend durch
o6konomische Imperative ersetzt wird.
Wettbewerbsfahigkeit ist auf jeder Stufe der

Wertschopfungskette erforderlich. Zusétzlich tragen die
Entwicklung und die Verbreitung neuer Technologien,
wie z.B. GuD-Anlagen, Brennstoffzellen, E-Commerce
und Powerline Communications, zur Verdnderung des
Marktes bei.

Deutliche  Konsolidierungsbestrebungen  unter den
verschiedenen Anbietern, wie z.B. die Fusionen von
VEBA und VIAG sowie von RWE und VEW, sind zu
beobachten. Es wird erwartet, dass in wenigen Jahren ca.
vier bis sechs groBe Anbieter den bisher stark
fragmentierten europdischen Versorgungsmarkt
dominieren. In diesem Zusammenhang wird fiir die
erfolgreiche Positionierung auf dem

nationalen und internationalen Markt u.a. das Erreichen
der Kkritischen Grofle als wesentlicher Erfolgsfaktor
angesehen. Hierzu muss die nun mogliche Expansion im
Kerngeschift umgesetzt werden.

Die  Konzentration  auf den  Ausbau  der
Versorgungsaktivititen bedingt eine Abkehr vom
Konglomeratsgedanken. Dies bedeutet flir RWE einen
Strategiewechsel vom Konglomerat zum fokussierten
Multi Utilities-Konzern mit

erginzenden Finanzbeteiligungen. Daraus folgt die
Notwendigkeit der  Anpassung der  bisherigen
Holdingfunktion. Die neue Konzernstruktur wird in 4bb. 3
deutlich.

Die RWE AG leitet als geschiftsfiihrende Holding in einer
schlanken und transparenten Struktur die
Filihrungsgesellschaften. Dadurch koénnen
Zwischenholdings entfallen. Die Fiihrungsgesellschaften
agieren operativ selbstdndig. Die Holding hat jedoch die
Moglichkeit, insbesondere im Kemngeschift steuernd
einzugreifen. Im Rahmen ihrer Kompetenz u.a. fiir
Konzernentwicklung, strategische Planung sowie Mergers
&  Acquisitions  begleitet sie die strategische
Weiterentwicklung der Geschéftsfelder aktiv. Weiterhin ist
das aktive Portfolio-Management eine wichtige Aufgabe
der geschéftsfiihrenden Holding.

Hauptelement der neuen Strategie ist die Konzentration
auf die Geschiftsfelder Energie und Umwelt mit

ausgewogener Risikoverteilung durch den
Multi-Utilities-Ansatz. Durch Wachstum und
Internationalisierung  sowie  Kostensenkungen im

Stammgeschéft soll der Unternechmenswert nachhaltig
gesteigert werden. Hierzu weist die Holding Kompetenzen
und Verantwortlichkeiten im Konzern zu. Als Dach der
Gesamtstruktur iibt sie zusatzlich zentrale Funktionen aus.
Hierzu gehdren z.B. die Bereiche Finanzen, Personal,
Revision sowie Konzernkommunikation.
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RWE AG (Holding)

Kerngeschdft

Energie und Umwelt (Stammh&iuser)

Finanzbeteiligungen

® RWE Plus AG (Vertrieb)

* RWE Gas AG

* RWE Net AG (Netz)

* RWE Umwelt AG

* TESSAG AG (energienahe Services/Produkte)

L]

RWE Trading GmbH .
RWE Power AG

HOCHTIEF AG

* Heidelberger

RWE Rheinbraun AG Druckmaschinen AG

RWE-DEA (Upstream) * Harpen AG

[ RWE Systems AG

[ RWE-DEA (Downstream)

Die neue RWE (pro forma):
Aufenumsatz 52,7 Mrd. €
Operating Profit 3,0 Mrd. €

Abb. 3: Die neue RWE-Konzernstruktur, Stand 1.10.2000

Am 1. Oktober 2000 startete die neue RWE als
geschéftsfithrende Holding, die sich vom
Konglomeratsgedanken vollstindig gelost hat und sich als
klar  fokussierter =~ Anbieter von Energie- und
Umweltdienstleistungen definiert.

Im Kerngeschift miissen alle Aktivitdten zumindest
mittelfristig einen positiven Wertbeitrag erbringen und
eine fiihrende Position im jeweiligen Markt erreichen. Die
Finanzbeteiligungen miissen aus eigener Kraft deutliche
Wertsteigerungen erzielen. Deren VerduBerung zum
Ausbau des Kerngeschéfts bildet eine strategische Option.

4. Zusammenfassung und Ausblick

Noch vor wenigen Jahren war der Energiesektor stark
reguliert. In dieser Branche titige Unternehmen konnten
nur durch Diversifikation in andere Geschiftsfelder
expandieren. RWE wurde als sich entwickelndes
Konglomerat zunichst nach dem Stammhauskonzept
aufgebaut. Aufgrund zunehmend komplexer
Unternehmensstruktur erhalten Holdingkonzepte jedoch
wachsende Bedeutung. Liberalisierung und
Internationalisierung  erfordern  eine  strategische
Neuausrichtung der Unternehmen. Dabei empfiehlt sich
eine Organisation nach dem Holdingkonzept. RWE
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positioniert sich heute als nach diesem Konzept
strukturierter Konzern mit dem Ziel, zu den Unternehmen
zu gehoren, die auch zukiinftig im européischen
Utilities-Markt eine fiihrende Rolle einnehmen.
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