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Wissensbilanz – Chance für den Finanzmarkt?
Ein Instrument zur strukturierten Analyse der Zukunfts-
fähigkeit von KMU

Im  Wandel von der Produktions-
zur Dienstleistungs- und Wissens-
gesellschaft hat die Bedeutung
von immateriellen Werten in klei-
nen und mittleren Unternehmen
(KMU) stark zugenommen. Diese,
nicht zu unterschätzenden „inne-
ren Werte“ eines Unternehmens
wie Mitarbeiterkompetenzen, sta-
bile Kundenbeziehungen oder in-
teressante Innovationspotenziale
bleiben bei einer anstehenden
Kreditvergabe an ein KMU weit-
gehend unberücksichtigt. Mit der
vom Fraunhofer Institut für Pro-
duktionsanlagen und Konstrukti-
onstechnik (IPK) entwickelten
Wissensbilanz können KMU ihr
Geschäftsmodell und ihre erfolgs-
kritischen immateriellen Werte zur
Sicherung der Zukunftsfähigkeit
strukturiert darstellen und gegen-
über einem Firmenkundenberater
einer Bank gezielt kommunizieren.
Eine für den Finanzmarkt aufbe-
reitete Wissensbilanz hilft, die
spezifischen Wettbewerbsvorteile
von KMU transparent zu machen.

Mangelnde Transparenz über
die Zukunftsfähigkeit von
Unternehmen

Durch Veränderungen in den Leis-
tungserstellungsprozessen ist die
Bedeutung immaterieller Vermö-
genswerte in den Industrieländern
gestiegen und wird nach Einschät-
zung von Unternehmen bis 2010
weiter steigen1. Der Wandel von
der industriellen hin zur wissens-
basierten Ökonomie findet seinen

Ausdruck in der von der Europäi-
schen Union (EU) verabschiede-
ten Lissabon Agenda, in der das
Ziel formuliert wurde, Europa bis
2010 zum wettbewerbsfähigsten
und dynamischsten wissensbasier-
ten Wirtschaftsraum der Welt zu
machen.

Besonders kleine und mittlere
Unternehmen (KMU) am Techno-
logie- und Innovationsstandort
Deutschland sind im Zuge dieser
Entwicklungen darauf angewiesen,
ihre immateriellen Werte wie das
Wissen und die Erfahrung der Mit-
arbeiter, Organisationsstrukturen
oder die Beziehungen zu Lieferan-
ten und Kunden möglichst erfolg-
reich zu entwickeln.

Auch in der Kommunikation zu
Banken spielen solche weichen
Faktoren eine immer größere Rolle.
Mit den Regelungen der Basel II-
Eigenkapitalrichtlinie beginnen
Banken, bei Kreditentscheidungen
verstärkt qualitative Informationen
über das Unternehmen einzube-
ziehen.

Aus Sicht von Banken ist die Zu-
kunftsfähigkeit von KMU aller-
dings oft nicht transparent oder
schwer nachvollziehbar. Dies trifft
insbesondere innovationsgetrie-
bene KMU, deren Vermögen
größtenteils immateriell ist. In ei-
ner Studie des Arbeitskreis Wis-
sensbilanz geben 89 % der befrag-
ten Finanzexperten an, dass KMU
im Bereich der Darlegung imma-
terieller Werte intransparent sind.2

Daraus folgt, dass Banken diese
immateriellen Werte in der Praxis
kaum oder nur unzureichend be-
rücksichtigen können, da es bis-
lang an adäquaten Instrumenten
zur Erhöhung der Transparenz über
immaterielle Werte bei der Kredit-
vergabe fehlte.

Wissensbilanz – Chance für
den Finanzmarkt?

Bereits 2003 initiierte das Bun-
desministerium für Wirtschaft und
Technologie (BMWi) das Projekt
„Wissensbilanz – Made in Germa-
ny“. Unter der fachlichen Leitung
des Fraunhofer Institut für Produk-
tionsanlagen und Konstruktions-
technik (IPK) entwickelte der Ar-
beitskreis Wissensbilanz in diesem
Pilotprojekt die Wissensbilanz zur
Steuerung der immateriellen Wer-
te in mittelständischen Unterneh-
men. Im Projekt wurde die Wis-
sensbilanz in mehr als 50 KMU
implementiert. Mit Hilfe der vom
Fraunhofer IPK entwickelten
Unterstützungssoftware „Wissens-
bilanz-Toolbox“ und dem Leitfa-
den zur Erstellung der Wissensbi-
lanz haben bereits mehr als 50
weitere Firmen begonnen, die Wis-
sensbilanz als internes Steue-
rungsinstrument zu nutzen. Die
kostenlose Software „Wissensbi-
lanz-Toolbox“ wurde bereits mehr
als 20.000 mal und der Leitfaden
mehr als 40.000 mal über die
Homepage des AKWB3 und des
BMWi4 abgerufen. Nachdem sich

1 Vgl. Alwert, Kay: Wissensbilanzen in mittelständischen Organisationen, Hrsg. Prof. Dr.-Ing. Kai Mertins, IRB 2005.
2 Wuscher, Sven; Will, Markus: Projektstudie über weiche Faktoren zur Unternehmenseinschätzung durch Kapitalgeber, Berlin 2006, S. 15.
3 www.akwissensbilanz.org
4 www.bmwi.de/BMWi/Navigation/Technologie-und-Innovation/wissensbilanz.html
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die Wissensbilanz als internes
Steuerungsinstrument bewährt
hat, stellt sich die Frage, ob das
Instrument auch in der Schnitt-
stelle zum Finanzmarkt zu einer
erhöhten Transparenz führt.

Erste Erfahrungen mit Wissensbi-
lanzen am Kapitalmarkt wurden
bereits in Dänemark gemacht. Im
Zentrum stand die Frage, ob stra-
tegische Informationen in Ergän-
zung zur Finanzbilanz zu einer
geringeren Streuung in der Unter-
nehmenseinschätzung durch un-
terschiedliche Investoren führen.5

Wie der Test im Bankhaus Schro-
ders zeigte, führten zusätzliche
strategische Informationen zu
einer präziseren Einschätzung
durch die befragten Investoren.
Dieses Ergebnis bestätigt die in
der Betriebswirtschaftslehre ver-
breitete Annahme, dass mehr In-
formationen und höhere Transpa-
renz zu effizienteren Entschei-
dungen führen.

Doch wie steht es um deutsche
KMU, die vor der Herausforderung
stehen, ihrer Hausbank in einem
Kreditvergabegespräch die Zu-
kunftsfähigkeit ihres Unterneh-
mens zu beschreiben? Kann eine
Wissensbilanz einen nützlichen
Beitrag zur Kommunikation zwi-
schen einem KMU und einer Bank
leisten? Diese Fragestellung wur-
de in einem Test mit dem Finanz-
markt anhand zweier Fallstudien
untersucht.

Testvorgehen

Im Zentrum des Tests steht die
Frage, ob mit der Wissensbilanz
die Unternehmenseinschätzung
präziser und einheitlicher erfolgt,
als wenn nur Daten aus dem klas-
sischen Jahresabschluss zur Ver-
fügung stehen. 17 Finanzexperten
wurden in zwei Gruppen aufgeteilt

und bewerteten zwei Unternehmen
entsprechend einer gegebenen
Bewertungsskala.6

Gruppe I erhielt zunächst den Jah-
resabschluss von Unternehmen A,
Gruppe II bewertete die gleiche
Organisation mit Jahresabschluss
und einer angepassten Wissensbi-
lanz. Analog wurde mit Unterneh-
men B vorgegangen. Ziel des Test-
designs war es, herauszufinden, ob
die Bewertungen der Experten

ohne Wissensbilanz eine höhere
Streuung aufweisen, als bei der
jeweiligen Referenzgruppe, der
mit dem Wissensbilanzbericht
mehr Informationen zur Verfügung
standen.

Testergebnisse

Abbildung 1 zeigt die Ergebnisse
der Bewertung der Kreditwürdig-
keit beider Unternehmen durch
die jeweiligen Gruppen.

Weniger Streuung in den Bewer-
tungen mit Wissensbilanzen

Die Ergebnisse belegen, dass in
beiden Fallstudien mit zusätzlicher
Information durch die Wissensbi-
lanz die Standardabweichung
(Streuung um den jeweiligen Mit-
telwert) der Bewertungen geringer
ausfällt. Die Abweichung sinkt bei
Unternehmen A von 2,39 auf

2,17, bei Unternehmen B noch
stärker von 3,06 auf 2,27.

Die jeweilig geringer werdenden
Abweichungen zeigen, dass mit
qualitativ hochwertigen, zusätzli-
chen Informationen, wie sie in ei-
ner Wissensbilanz stehen, ein ein-
heitlicheres Bewertungsergebnis
durch Finanzexperten möglich ist.
KMU können also durch eine
strukturierte Analyse und Darstel-
lung ihrer immateriellen Werte

gegenüber einer Bank ein präzi-
seres Bild über ihre Zukunftsfähig-
keit hinterlassen.

Bewertungen sind in beide
Richtungen möglich

Die zweite Aussage, die sich aus
Abbildung 1 ergibt ist ebenfalls
wichtig: Eine Wissensbilanz prä-
zisiert die Einschätzung der Zu-
kunftsfähigkeit nicht zwangsläufig
zum Positiven.

Mit einer Wissensbilanz als zusätz-
lichem Bericht kann ein Firmen-
kundenberater in Kombination mit
den quantitativen Informationen
aus der Bilanz anhand von Unplau-
sibilitäten erkennen, wenn es um
die Zukunftsfähigkeit des KMU
nicht günstig steht.

Eine Wissensbilanz allein macht
eine Organisation noch nicht bes-

5 Alison, Thomas: A Tale of Two Reports, in: European Business Forum, Issue 16, 2003/4, S. 79–81.
6 Ratingskala in Anlehnung an Standard & Poor’s von AAA (höchste Bonität) bis D (ungenügende Bonität).
7 Will, Markus et al., Projektstudie über Auswirkungen eines Berichts über Intellektuelles Kapital auf die Unternehmensbewertung, Berlin 2007.
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Abb. 1: Bewertungen der zwei Unternehmen ohne und mit Wissensbilanz.7
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ser – allerdings steigen damit die
Chancen, problematische Ent-
wicklungen frühzeitig zu erkennen
und ihnen entgegenwirken zu
können.

Vergleich der Einschätzungen
über die zukünftige Entwick-
lung

Für den Finanzmarkt und ins-
besondere bei der Kreditentschei-
dung werden Informationen über
die zukünftige Entwicklung einer
Organisation zunehmend wichti-
ger. Daher wurde der Testgruppe
die Frage über ihre Einschätzun-
gen zur zukünftigen Entwicklung
beider Unternehmen gestellt (s.
Abbildung 2).

Bei Unternehmen A sind die Ex-
perten, die nur den Jahresab-
schluss zur Verfügung hatten, ge-
teilter Meinung. 15 % erwarteten
eine günstige Entwicklung, etwa
25 % eine neutrale, 60 % eine ne-
gative Entwicklung. Mit den zu-
sätzlichen Informationen aus der
Wissensbilanz schärft sich das
Bild. 80 % sehen eine negative,

etwa 20 % eine neutrale Entwick-
lung. In diesem Fall wird die ten-
denziell negative Einschätzung
über die zukünftige Entwicklung
durch die Wissensbilanz verstärkt.

Bei Unternehmen B teilten sich
die Meinungen relativ gleichmä-
ßig zwischen einer neutralen und
einer positiven Entwicklung, wenn
nur der Jahresabschluss zur Ein-
schätzung der zukünftigen Ent-
wicklung herangezogen wird. Mit
der Wissensbilanz schärft sich
auch diese Einschätzung, sodass
nunmehr annähernd 90 % eine
günstige Entwicklung erwarten
und nur etwas mehr als 10 %
bei ihrer neutralen Einschätzung
bleiben.

Abbildung 2 zeigt, dass die Wis-
sensbilanz zusätzliche Informati-
onen für den Finanzmarkt anbie-
tet, sodass diesem eine deutlich
homogenere Einschätzung über
die Zukunftsfähigkeit möglich ist,
als ohne Wissensbilanz.

Für die Gestaltung von Kreditkon-
ditionen kann eine Wissensbilanz

einen positiven Effekt bewirken.
Um dies zu erreichen, muss eine
Wissensbilanz plausibel und mit
anderen Informationen, z. B. dem
Jahresabschluss oder der Investi-
tionsplanung, konsistent sein. Tre-
ten bei einer Wissensbilanz Un-
plausibilitäten im Zusammenhang
mit anderen Unternehmensinfor-
mationen auf, so kann die Ein-
schätzung der zukünftigen Ent-
wicklung wie bei Unternehmen A
negativ ausfallen. Dies bedeutet
aber nicht automatisch, dass die-
ses Unternehmen schlechtere Kre-
ditkonditionen erhält. Vielmehr hat
das Unternehmen in diesem Fall
die Option, auf Risiken rechtzei-
tig zu reagieren und zeitnah ent-
sprechende Entwicklungsschritte
einzuleiten. Gelingt es einem
KMU, seine vorhandenen Stärken
oder Chancen mit Hilfe der Wis-
sensbilanz entsprechend dar-
zustellen, so kann die Einschät-
zung der Zukunftsfähigkeit
positiver ausfallen, als bei Unter-
nehmen B.

Fazit und Ausblick

Um nachhaltige Wettbewerbsvor-
teile zu generieren, müssen Un-
ternehmen in der Lage sein, ihr
immaterielles Vermögen zielge-
richtet zu steuern und entspre-
chend der Bedürfnisse ihrer Sta-
keholder zu kommunizieren. Die
vom Fraunhofer IPK entwickelte
Wissensbilanz dient KMU als nütz-
liches Instrument sowohl zum
Management der erfolgskritischen
immateriellen Werte als auch zur
Darstellung der Zukunftsfähigkeit
gegenüber einer Bank.

So dient das Instrument Wissens-
bilanz zwei Zielen: Erstens wird
durch sie die interne systemati-
sche Steuerung der immateriellen
Werttreiber ermöglicht. Das Ma-
nagement erhält eine fundierte
Entscheidungsgrundlage zur Um-

8 Will, Markus et al, Projektstudie über Auswirkungen eines Berichts über Intellektuelles Kapital auf die Unternehmensbewertung, Berlin 2007.

Fortsetzung auf Seite 8

Abb. 2: Einschätzung der zukünftigen Entwicklungen ohne und mit Wissensbilanz.8
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schen und weltweiten Markt zu
besetzen, ist die Wissensbilanz ein
nützliches Führungsinstrument.
Um spezifische Besonderheiten
anderer Länder bei der Erstellung
einer Wissensbilanz zu berück-
sichtigen, ist es wichtig, dass die
Moderatoren auf diese Beson-
derheiten vorbereitet sind. In
Deutschland wird die nachhaltige
Anwendung der Wissensbilanz
durch ein Ausbildungsprogramm
der Fraunhofer Technology Acade-
my begleitet. Ziel der Ausbildung
von zertifizierten Moderatoren ist
die Qualitätssicherung von Wis-
sensbilanzen in deutschen KMU.
Ein angepasstes Ausbildungsange-
bot für Moderatoren in anderen
europäischen Ländern ist zur Si-
cherung der Qualität und der Ver-
gleichbarkeit von Wissensbilanzen
in ganz Europa notwendig. Neben
den fünf Ländern im InCaS-Pro-
jekt sollen weitere Länder dem
erfolgreichen Beispiel der Wis-
sensbilanzierung aus Deutschland
und dem InCaS-Projekt folgen.
Deutschen sowie europäischen
Unternehmen bietet die Fraunho-
fer Technology Academy ein Au-
dit ihrer Wissensbilanz an, um so
die Glaubwürdigkeit zu erhöhen.

Das Interview führte Jürgen Klocke

Prof. Dr.-Ing. Kai Mertins ist Di-
rektor des Bereichs Unterneh-
mensmanagement am Fraunhofer-
Institut IPK, Berlin. Seit 1998 ist
er zusätzlich Honorarprofessor an
der Technischen Universität Ber-
lin. Seine Aufgabenschwerpunkte
heute sind: Unternehmensmodel-
lierung, Unternehmensmanage-
ment, Produktionsorganisation,
Wissensmanagement, Fabrikpla-
nung, Auftragssteuerung, Ferti-
gungsleitsysteme, Mitarbeiterqua-
lifikation. Er ist Gründungsmit-
glied des Arbeitskreis Wissensbi-
lanz (AKWB) und ist verantwort-
lich für das deutsche Pilotprojekt
„Wissensbilanz – Made in Germa-
ny“ und das europäische Projekt
„Intellectual Capital Statement –
Made in Europe“ (InCaS).

setzung von Entwicklungsmaßnah-
men. Die Wissensbilanz kann zu-
sätzlich als Controllinginstrument
genutzt werden, um die Erfolgs-
wirksamkeit von Entwicklungs-
maßnahmen kontinuierlich zu
überprüfen.

Zweitens trägt die Wissensbilanz
als Berichtsinstrument gegenüber
einer Bank zu einer höheren Trans-
parenz über die Zukunftsfähigkeit
des Unternehmens bei. So können
dem Firmenkundenberater einer
Bank die Zusammenhänge der
weichen Faktoren mit dem Ge-
schäftserfolg und die daraus ab-
geleiteten Entwicklungsmaßnah-
men anschaulich dargestellt
werden. Der Firmenkundenberater
ist mit Hilfe einer entsprechend
aufbereiteten Wissensbilanz in der
Lage, die bisherigen Informations-
defizite im qualitativen Rating
abzubauen, sodass eine präzisere
Gestaltung von Kreditkonditionen
ermöglicht wird.

Voraussetzung dafür ist die richti-
ge Aufbereitung eines Berichts
über immaterielle Werte für eine
Bank. Dabei gilt es vor allem, die
aus der Wissensbilanz abgeleite-
ten Maßnahmen in einen plausib-
len Zusammenhang zur aktuellen
Finanzlage und strategischen Ziel-
setzung des Unternehmens zu
stellen.

In einem vom BMWi geförderten
Projekt „Zukunftscheck Mittel-
stand“ wurde untersucht, wie ein
Bericht über immaterielle Werte
zur verbesserten Kommunikation
bei der Kreditvergabe zwischen
KMU und Firmenkundenberater
von Banken aufgebaut und einge-
setzt werden kann. Die Ergebnis-
se des Projektes werden in der
Konferenz „Zukunftscheck Mittel-
stand“ am 7. April 2008 im BMWi
vorgestellt.9
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9 www.bmwi.de/BMWi/Navigation/Service/veranstaltungen.html

Fortsetzung von Seite 6




