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»Der Kunde ist der bedeutendste Besucher unseres Hauses.
Er ist nicht von uns abhéngig — wir hdngen von ihm ab.
Er ist nicht eine Unterbrechung unserer Arbeit — er ist Zweck.
Er ist nicht AuBenseiter in unserem Geschéft — er ist Teil von ihm.
Wir tun ihm keinen Gefallen, indem wir ihn bedienen —

er tut uns einen Gefallen, indem er es uns erméglicht.”

Mahatma Gandhi
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. Einleitung

Seit Anfang der 90er Jahre gewinnt die wertorientierte Unternehmensfihrung immer
mehr an Bedeutung (Coenenberg und Salfeld 2003). Sie wird als Konkretisierung
und Weiterentwicklung des Shareholder Value Prinzips (Rappaport 1986) verstanden
und sieht die langfristige Steigerung des Unternehmenswerts, d. h. die nachhaltige
Erwirtschaftung von Ertragen Uber den Opportunitatskosten des bendtigten Kapitals
(Laux 2005), als oberste Zielsetzung. Im Zuge einer konsequenten Wertorientierung
uber alle Bereiche eines Unternehmens hinweg sind dabei alle Fuhrungsentschei-
dungen unter Berucksichtigung ihres konkreten Wertbeitrags zu treffen. Dies gilt ins-
besondere auch fur das Kundenmanagement (Burmann 2003; Doyle 2000), das in
zahlreichen Unternehmen in jungster Vergangenheit verstarkt in den Vordergrund
tritt. Im Rahmen eines wertorientierten Kundenmanagements gilt es, samtliche kun-
denbezogenen Entscheidungen auf ihre Wirkung in Bezug auf den Unternehmens-
wert zu untersuchen und entsprechend auszurichten (Bayon et al. 2002; Cornelsen
2000; Eberling 2002; Wangenheim 2003; Wiesel 2006).

Dass der wertorientierten Gestaltung von Kundenbeziehungen aktuell eine so grol3e
Bedeutung beigemessen wird, liegt unter anderem am gescharften Bewusstsein von
Wissenschaft und Praxis, dass insbesondere im Dienstleistungssektor! die Bezie-
hung zum Kunden den wesentlichen Werttreiber fur den Unternehmenserfolg dar-
stellt (Gouthier und Schmid 2001; Kumar et al. 2004; Mellewigt und Nothnagel 2004).
Hogan et al. (2002) sehen den Kunden sogar als ,super asset®, der allen anderen
Vermogenswerten erst ihre Daseinsberechtigung und ihren Wert gibt. Vor diesem
Hintergrund Uberrascht es nicht, dass aktuell eine verstarkte Kundenorientierung von
vielen Unternehmen als entscheidender Wettbewerbsfaktor angesehen wird. Obwohl
Peters und Waterman (1982) die ,Nahe zum Kunden® bereits Anfang der 80er Jahre
auf der Suche nach Spitzenleistungen als einen zentralen Aspekt identifizierten, so
ist in den meisten Unternehmen ein entsprechender Wandel von einer produktorien-

tierten Perspektive hin zu einer kundenorientierten Sicht dennoch erst in den letzten

1 Der Dienstleistungssektor stellt aktuell in allen bedeutenden Industrienationen den gréRten und am
starksten wachsenden Wirtschaftszweig dar (vgl. Maglio et al. 2006).
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Jahren zu beobachten (Rust et al. 2005). Dass Unternehmen die besondere Rele-
vanz von Kundenbeziehungen mittlerweile erkennen und der Kunde immer mehr im
Mittelpunkt der unternehmerischen Entscheidungen steht, belegt nicht nur eine Reihe
von Untersuchungen. So kommen beispielsweise Volckner und Pirchegger (2006) im
Rahmen einer Studie unter den 1000 umsatzstarksten deutschen Unternehmen zu
dem Ergebnis, dass Kundenbeziehungen die wichtigste immaterielle Einflussgréflie
des Unternehmenserfolges darstellen2. Vielmehr lassen sich in der Presse auch zahl-
reiche Beispiele fur entsprechende Projekte finden, die diese These stutzen. So be-
richtet die Allianz AG im Geschaftsbericht 2007 von der Kundenfokus-Initiative ,,Cus-
tomer Focus®, die als umfassendes Programm dem Unternehmen quer durch die ge-
samte Organisation zu einer verstarkten Kundenorientierung verhelfen soll (Allianz
2007). Die Deutsche Post AG startete im Jahr 2006 ein unternehmensweit angeleg-
tes Programm — die ,First-Choice-Initiative” —, das dazu beitragen soll ,die Kunden-
orientierung [...] weiter zu verbessern“ sowie die Kundenzufriedenheit zu steigern
(Deutsche Post 2007). Anderen Unternehmen, wie beispielsweise der Royal Bank of
Canada oder Zara, hat die kundenorientierte Anpassung ihrer gesamten Organisati-

on bereits zu einer beeindruckenden Erfolgsgeschichte verholfen (Schroder 2006).

Dennoch darf die Kundenorientierung nicht als reiner Selbstzweck verstanden wer-
den. So belegen zahlreiche empirische Studien der letzten Jahre, dass nicht alle
Kunden in gleichem Male zum Unternehmenserfolg beitragen. Vielmehr wird haufig
sogar durch einen nicht unerheblichen Teil der Kunden Wert vernichtet (Ang und
Taylor 2005; Tomczak und Dittrich 2001). Beispielsweise fuhren Reinartz und Kumar
(2000) ein Beispiel aus dem Katalogversand an, in dem 50 Prozent der Kunden
95 Prozent der Cashflows aller aktuellen Kunden generieren. Dartber hinaus weist
Gandy (2001) im Rahmen einer Untersuchung im Bankenkontext darauf hin, dass
52 Prozent der Kunden wertgenerierend, 23 Prozent wertvernichtend und 25 Prozent
wertneutral sind. Folglich wird auch von Rappaport (1999) vertreten, dass die Kun-
denorientierung zwar eine notwendige, jedoch keine hinreichende Bedingung fur die
Generierung von Unternehmenswert darstellt. Vor diesem Hintergrund wird in Wis-

senschaft und Praxis die Frage nach geeigneten Steuerungsgrof3en intensiv disku-

2 Zu ahnlichen Ergebnissen kommen Giinther et al. (2005), die anfilhren, dass Kundenbeziehungen
die bedeutendsten externen Faktoren fir den unternehmerischen Erfolg sind.
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tiert, um den Wertbeitrag einzelner Kundenbeziehungen zum Unternehmenserfolg
messbar zu machen und eine im Sinne der Wertorientierung geeignete Bewertung
von Kunden zu ermdglichen (Krafft 1999). Eine solche Steuerungsgrolie stellt der
.-Kundenwert® dar, der die 6konomische Gesamtbedeutung eines Kunden zum Un-
ternehmenserfolg zum Ausdruck bringt (vgl. Bruhn et al. 2000). Dieser verbindet in
gerade zu idealer Weise die beiden Fuhrungsphilosophien der Kunden- und der
Wertorientierung und tragt damit sowohl den Erfordernissen des Absatzmarktes als
auch den Anspruchen des Kapitalmarktes Rechnung (Weber und Lissautzki 2004)
(vgl. Abb. I-1). Erst auf dieser Basis ist es fur Unternehmen mdglich, im Sinne der
wertorientierten Unternehmensfihrung optimal Uber die Gestaltung von Kundenbe-
ziehungen sowie die damit verbundene Verwendung monetarer Ressourcen zu ent-
scheiden (Kumar et al. 2004; Thomas et al. 2004).

Ziel: Steigerung des Unternehmenswerts

Wertorientierte Gestaltung von Kundenbeziehungen

Abb. I-1: Wertorientierte Gestaltung von Kundenbeziehungen

3 Dem in dieser Arbeit betrachteten Kundenwert aus Unternehmenssicht (Wert des Kunden), wel-
cher sich vom Kundenwert aus Nachfragersicht (Wert fir den Kunden) abgrenzt (vgl. Matzler 2000;
Woodruff 1997), liegt eine streng zahlungsstromorientierte Sichtweise zugrunde.
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Im Zuge der intensiven Diskussion Uber geeignete Metriken zur Ermittlung der Wert-
beitrage von Kunden4 wurde in den letzten Jahren eine Reihe von Methoden zur
Kundenbewertung entwickelt und vorgestellt (fiir einen Uberblick vgl. Rudolf-Sipétz
2001). Diesbezuglich ist insbesondere das in der Wissenschaft stark untersuchte und
propagierte Kundenwertkonzept des Customer Lifetime Value (CLV) zu nennen. Der
CLV, als Messgrolie fur den Kundenwert, errechnet sich dabei aus der Summe der
erwarteten, diskontierten zuklnftigen Ein- und Auszahlungen, die wahrend der ge-
samten Dauer der Geschaftsbeziehung aus einer Kundenbeziehung resultieren®
(z. B. Berger und Nasr 1998; Dwyer 1997). Wahrend der CLV die Bewertung eines
einzelnen Kunden fokussiert, ermoglicht es der Customer Equity (CE) als aggregierte
Wertgrof3e das Potenzial des gesamten Kundenstammes eines Unternehmens ab-
zubilden und damit die Wertbeitrage aller derzeitigen und zukunftigen Kunden zu er-
fassen (Blattberg und Deighton 1996; Rust et al. 2004). Demzufolge ist es nicht Uber-
raschend, dass CLV und CE nach Auffassung der einschlagigen Literatur geeignete
SteuerungsgrofRen flr ein wertorientiertes Kundenmanagement und damit fir die

wertorientierte Gestaltung von Kundenbeziehungen darstellen (vgl. Burmann 2003).

Die unternehmerischen Fragestellungen im Rahmen einer wertorientierten Unter-
nehmensfuhrung, bei denen CLV und CE seit einigen Jahren zur Entscheidungsfin-
dung herangezogen werden, sind dabei vielfaltig (Heidemann et al. 2009). So kann
der CLV bzw. CE beispielsweise zur Ermittlung eines optimalen Kundenportfolios im
Sinne eines strategischen Zielgruppenmanagements (z. B. Buhl und Heinrich 2008),
fur Investitionsentscheidungen wie insbesondere die Allokation von (Marketing-)
Budgets auf Neu- und Bestandskunden (z. B. Bitran und Mondschein 1996; Heiligen-
thal und Skiera 2007), aber auch zur Unternehmensbewertung (z. B. Gupta et al.

2004; Wiesel und Skiera 2007), herangezogen werden. Konkret lassen sich bei-

4 So wurde die Fortentwicklung des Themas ,Marketing Metrics* vom Marketing Science Institut
(MSI) in den letzten Jahren mehrfach hintereinander als das Thema mit der hdchsten Forschungs-
relevanz bezeichnet (Marketing Science Institute 2006).

5 Fur die Ermittlung des CLV ist in den letzten beiden Jahrzehnten eine Vielzahl an Modellen ent-
standen, die auf verschiedenen finanzwirtschaftlichen Konzepten, wie beispielsweise der Kapital-
wertformel (z. B. Berger und Nasr 1998; Blattberg et al. 2001; Dwyer 1997), Markov-Ketten (z. B.
Ching et al. 2004; Morrison et al. 1982; Pfeifer und Carraway 2000) oder Optionspreismodellen
(z. B. Haenlein et al. 2006; Levett et al. 1999) basieren. Fir einen Uberblick vgl. Jain und Singh
(2002) oder Kumar und George (2007).
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spielsweise folgende Fragen auf Basis dieser Grof3en beantworten: Welche Neukun-
den sollten akquiriert werden? Welche Kunden aus dem bestehenden Kundenstamm
sollten gehalten werden? Von welchen Kunden sollte man sich lieber trennen? Ziel-
setzung einer kundenwertorientierten Steuerung ist dabei stets die Unterstutzung
okonomisch fundierter Managemententscheidungen und die Ableitung von Gestal-
tungsempfehlungen. Die angeflhrten Beispiele unterstreichen, dass die wertorien-
tierte Gestaltung von Kundenbeziehungen dabei weit Uber den Anwendungsbereich
einer reinen Bewertung hinaus geht. Vielmehr kann das dem CLV bzw. CE zuge-
sprochene Steuerungspotenzial in zahlreichen unternehmerischen Fragestellungen

und vielfaltigen Anwendungen von entscheidendem Nutzen sein.

Zusammenfassend bleibt festzuhalten, dass die wertorientierte Gestaltung von Kun-
denbeziehungen eine aktuelle und machbare Herausforderung fur Unternehmen im
Informationszeitalter darstellt. Sie ist aktuell, weil sich Unternehmen aufgrund der
strategischen Bedeutung von Kundenbeziehungen fir den Unternehmenserfolg da-
mit beschaftigen miissen. Gleichzeitig ist sie machbar, da Unternehmen im Informa-
tionszeitalter diese Herausforderung aufgrund des immensen Fortschritts der Infor-
mations- und Kommunikationstechnik auch tatsachlich bewaltigen kénnenfé. CLV und
CE koénnen dabei als Bindeglied zwischen Kunden- und Wertorientierung fungieren,
indem sie als Steuerungsgrof3en die Effizienz der Kundenorientierung messbar ma-
chen und zugleich einen zentralen Bestandteil des Unternehmenswerts bilden. Da-

ruber hinaus dienen sie als Ausgangspunkt fur eine ganze Reihe neuer Herausforde-
rungen, die sich im Hinblick auf die wertorientierte Gestaltung von Kundenbeziehun-
gen in Unternehmen ergeben und liegen demzufolge auch dem Gestaltungsgedan-

ken der vorliegenden Dissertationsschrift zugrunde.

Nachdem nun einleitend die Bedeutung der wertorientierten Gestaltung von Kunden-
beziehungen erlautert wurde, beschreibt der folgende Abschnitt 1.1 die konkrete Ziel-
setzung sowie den Aufbau der Arbeit. Anschlielend wird in Abschnitt 1.2 auf die fach-
liche Einordnung der einzelnen Beitrage und die untersuchten Forschungsfragen im

Detail eingegangen.

6 vgl. die Ausfiihrungen von Wille (2005).
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1.1.

Zielsetzung und Aufbau der Dissertationsschrift

Ziel der in dieser Dissertationsschrift vorgestellten Beitrage ist die Unterstutzung ei-

ner wertorientierten Gestaltung von Kundenbeziehungen in ausgewahlten Themen-

bereichen. Dabei stehen die wertorientierte Planung von Investitionen in Kundenbe-

ziehungen, die wertorientierte Planung kundenorientierter IT-Investitionen, die kun-

denwertorientierte Vertriebssteuerung sowie die Unternehmensbewertung auf Basis

von Kundenwerten im Mittelpunkt der Betrachtung. Abb. I-2 strukturiert die im Einzel-

nen verfolgten Ziele und legt den Aufbau der Arbeit offen:

Einleitung — Wertorientierte Gestaltung von Kundenbeziehungen
Ziel |.1: Darstellung der Zielsetzung und des Aufbaus der Arbeit

Ziel 1.2: Fachliche Einordnung der Dissertationsschrift und Vorstellung der

zentralen Forschungsfragen

. Wertorientierte Planung von Investitionen in Kundenbeziehungen

(Beitrag: ,,Ein modelltheoretischer Ansatz zur Planung von Investitionen

in Kundenbeziehungen®) (B.1)

Ziel 11.1:  Entwicklung eines quantitativen Optimierungsmodells zur

mehrperiodigen Planung von Investitionen in Kundenbeziehungen
Ziel 11.2: lllustration des Ansatzes am Beispiel eines Finanzdienstleisters

Ziel 11.3: Uberwindung des Zielkonflikts zwischen der Erreichung kurzfristiger

Quartalsziele und der langfristigen Wertsteigerung

Wertorientierte Planung kundenorientierter IT-Investitionen

(Beitrag: ,,Okonomische Planung kundenorientierter IT-Investitionen — ein
modellbasierter Ansatz und seine Anwendung bei einem Finanzdienst-
leister”) (B.2)

Ziel lll.1: Entwicklung eines quantitativen Entscheidungsmodell zur Planung

des optimalen Projektumfangs von IT-Investitionen im Bereich CRM

Ziel 111.2: Veranschaulichung der Operationalisierung des Entscheidungsmo-

dells am Fallbeispiel eines grof3en deutschen Finanzdienstleisters
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Abb. 1-2: Struktur der Dissertationsschrift

Nach diesem Uberblick Uber den Aufbau der Arbeit werden im folgenden Abschnitt
.2 die auf die Ziele der Kapitel Il, 1ll, IV und V bezogenen Forschungsfragen sowie
die fachliche Einordnung der Arbeit in das Gesamtkonzept einer wertorientierten Ge-

staltung von Kundenbeziehungen dargestellt.
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.2. Fachliche Einordnung und fokussierte Forschungsfragen

Die vorliegende Arbeit widmet sich der wertorientierten Gestaltung von Kundenbe-

ziehungen und hat zum Ziel, 6konomische Konzepte und Methoden zu liefern, die bei

der Gestaltung von Kundenbeziehungen — im Hinblick auf eine wertorientierte Unter-

nehmensfihrung — notwendig sind. Im Detail werden in den einzelnen Kapiteln und

Beitragen die im Folgenden dargestellten Forschungsfragen untersucht.

Kapitel II: Wertorientierte Planung von Investitionen in Kundenbeziehungen
(Beitrag: ,,Ein modelltheoretischer Ansatz zur Planung von Investitionen in Kun-

denbeziehungen’)

Das Management von Kundenbeziehungen gewinnt im Zuge der steigenden Re-
levanz, die dem Customer Relationship Management (CRM) beigemessen wird,
verstarkt an Bedeutung. Trotzdem werden kundenbezogene Ausgaben in der Un-
ternehmenspraxis nach wie vor eher als kurzfristige Aufwendungen und nicht wie
langfristige Investitionen betrachtet (Rust et al. 2004, S. 109). Im Hinblick auf eine
zukunftsgerichtete Unternehmenssteuerung hat dies jedoch zur Folge, dass In-
vestitionen in Kundenbeziehungen oft nicht in richtigem Male geplant werden
und oftmals ausschlief3lich auf der Intuition und Erfahrung des Managements ba-
sieren. Daruber hinaus stehen Unternehmen auch bei Investitionsentscheidungen
in Kundenbeziehungen vor der Herausforderung, eine Balance zwischen der
langfristigen Unternehmenswertsteigerung als oberstem finanzwirtschaftlichen
Ziel und der Berlcksichtigung kurzfristig gesteckter Quartalsziele zu erreichen.
Vor diesem Hintergrund wird im Beitrag ein mehrperiodiges, quantitatives Ent-
scheidungsmodell entwickelt, in dem mittels dynamischer Optimierung fur jede
Periode die optimale Hohe des Investitionsbudgets in den Kundenstamm be-
stimmt wird. Auf diese Weise kann der CE, d. h. der langfristige Wert des gesam-
ten Kundenstammes, zieloptimal gesteuert werden. Im Einzelnen stehen dabei

unter anderem folgende Forschungsfragen im Mittelpunkt:
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1. In welchem Umfang soll ein Unternehmen unter 6konomischen Gesichts-

punkten in Kundenbeziehungen investieren?

2.  Welchen Einfluss auf die H6he der Investitionen in Kundenbeziehungen ha-
ben dabei beispielsweise der CE der Vorperiode und der Wirkungsgrad der

Gesamtinvestition?

3. Inwiefern lasst sich ein Entscheidungsmodell gestalten, welches dazu bei-
tragt, das Spannungsverhaltnis zwischen kurzfristiger Quartalssteuerung und

langfristiger Wertsteigerung zu uberwinden?

Kapitel Ill: Wertorientierte Planung kundenorientierter IT-Investitionen
(Beitrag: ,Okonomische Planung kundenorientierter IT-Investitionen — ein modell-

basierter Ansatz und seine Anwendung bei einem Finanzdienstleister®)

Die Tendenz hin zu kundenorientierten Geschaftsmodellen fuhrt bei zahlreichen
Unternehmen zu steigenden IT-Investitionen im Bereich CRM. Trotz enormer In-
vestitionssummen generieren diese jedoch haufig nicht den erhofften Erfolg (Fox
2001; Kim et al. 2006). So berichten beispielsweise Rigby und Ledingham (2004)
von aulerst kostenintensiven Implementierungsprojekten, die letztlich sogar zu
Wettbewerbsnachteilen fuhrten. Auch das Unternehmen Hershey musste auf-
grund eines gescheiterten CRM-Projekts einen Verlust von mehr als 100 Mio.
Dollar verzeichnen (Bohling et al. 2006). Laut Gartner (2008) erfullen mehr als 50
Prozent aller IT-Investitionen im Bereich CRM nicht die anfanglich gesteckten Er-
wartungen. Eine wesentliche Ursache hierfur ist, dass zahlreiche Unternehmen
kein klar definiertes Vorgehen zur ex ante Bewertung von IT-Investitionen im Be-
reich CRM verfolgen. So flhrte beispielsweise eine Umfrage unter 101 US-
amerikanischen Unternehmen zu dem Ergebnis, dass lediglich 40 Prozent aller
IT-Investitionen im Bereich CRM auf definierten Business Cases und Return-on-
Investment (ROI)-Berechnungen basieren (Bohling et al. 2006). DarlUber hinaus
tendieren Unternehmen — unter anderem ausgelost durch die Marketingbemu-
hungen verschiedener CRM Software Anbieter — oftmals zur Umsetzung aller
denkbaren bzw. gewunschten Funktionalitdten, die jedoch nach der Implementie-

rung in vielen Fallen nicht entsprechend genutzt werden (Lacey 2002). Vor die-
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sem Hintergrund wird im Beitrag ein quantitatives Modell entwickelt, um beurteilen
zu kénnen, ob und in welchem Umfang solche IT-Investitionen 6konomisch Uber-
haupt gerechtfertigt sind. In diesem Zusammenhang werden insbesondere fol-

gende Forschungsfragen untersucht:

1. Wie wirken sich IT-Investitionen im Bereich CRM auf den CE aus und inwie-
fern kdnnen diese zu einer Intensivierung von Kundenbeziehungen beitra-

gen?

2. In welchem Umfang soll ein Unternehmen unter dkonomischen Gesichts-

punkten in IT im Bereich CRM investieren?

= Kapitel IV: Kundenwertorientierte Vertriebssteuerung
(Beitrag: ,,Vertriebssteuerung auf Basis des Customer Lifetime Value am Beispiel

der Finanzdienstleistungsbranche®)

Aktuell existiert eine Vielzahl an Gestaltungsmaglichkeiten fur eine flexible und er-
folgsabhangige Entlohnung, um Vertriebsmitarbeiter in Unternehmen zu héheren
Umsatzen zu motivieren. Dabei erfordert eine zielgerichtete Vertriebssteuerung
im Rahmen einer wertorientierten Unternehmensfuhrung, dass der Erfolg von
Entscheidungen und MalRnahmen der Vertriebsmitarbeiter — wie die aktuelle Dis-
kussion uber die Ursache der Finanzmarktkrise illustriert — an wertorientiert aus-
gerichteten GroRen wie beispielsweise dem CLV gemessen wird. Denn die
Kenntnis darlber, welche MalRnahmen welche CLV-Steigerungen versprechen,
fuhrt nur dann zum gewunschten Erfolg, wenn auch der betroffene Vertriebsmit-
arbeiter einen Anreiz hat, sich entsprechend der kundenwertorientierten Mal3-
nahmenbeurteilung zu verhalten (Diedrich 2004, S. 696). Aus diesem Grund ist es
notwendig, eine kundenwertorientierte Anreizsetzung im Entlohnungssystem zur
Vertriebssteuerung zu verankern. In diesem Beitrag werden deshalb strukturelle
Gestaltungsempfehlungen fir ein anreizkompatibles Provisionssystem auf Basis
des CLV entwickelt, das eine unternehmenswertsteigernde Vertriebsleistung ho-
noriert. Im Beitrag stehen dabei unter anderem folgende Forschungsfragen im

Fokus:
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1.  Welche Anforderungen sind an ein anreizkompatibles Provisionssystem zu

stellen?

2.  Wie kann ein provisionsbasiertes (monetares) Anreizsystem derart gestaltet
werden, dass Entscheidungen der Vertriebsmitarbeiter zielkonform mit der
Steuerungsgrofle CLV — und damit unternehmenswertsteigernd — getroffen

werden?

3. Welchen Einfluss hat beispielsweise ein hoéherer Kalkulationszinssatz des
Vertriebsmitarbeiters fur ein geeignetes Provisionssystem? Inwiefern behal-
ten die Empfehlungen Gultigkeit, wenn Vertriebsmitarbeiter die Unsicherheit

Uber kinftige Produktkaufe der Kunden bertcksichtigen?

Kapitel V: Unternehmensbewertung auf Basis von Kundenwerten am Beispiel von

Online Social Networks

In jingster Zeit fuhrt die Bewertung junger und wachstumsstarker Unternehmen,
die kaum materielle Werte besitzen, haufig dazu, dass der Wert dieser Unter-
nehmen mittels konventioneller Bewertungsverfahren nicht in einer angemesse-
nen Weise erfasst werden kann (Beeser 2003, S. 26). Bei solchen Unternehmen,
deren Werthaltigkeit zu einem grof3en Teil auf Kundenbeziehungen zurlckzufih-
ren ist, stellt der CE den bedeutendsten Werttreiber und daher nahezu den Ge-
samtwert des Unternehmens dar (Burmann 2003, S. 115; Hansotia 2004, S. 321).
In diesem Zusammenhang ist neben anderen Unternehmen (wie z. B. Versand-
handler, Telekommunikationsdienstleister, Zeitschriftenverlage etc.) insbesondere
an Online Social Networks wie Xing.com oder Facebook.com zu denken, die ins-
besondere in den Jahren 2007 und 2008 zu den am schnellsten wachsenden
Diensten im Internet gehorten. So nutzten im Jahr 2008 geschatzte 580 Millionen
Menschen weltweit Online Social Networks (ComScore 2008). Aufgrund stark
wachsender Mitgliederzahlen entfalten diese nicht nur eine erhebliche gesell-
schaftliche, sondern auch eine beeindruckende wirtschaftliche Bedeutung. Dies
zeigt sich in den letzten Jahren insbesondere durch die zahlreichen Unterneh-
mensubernahmen zu immensen Kaufpreisen. So akquirierte das Medienunter-

nehmen News Corporation im Jahr 2005 das Online Social Network
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MySpace.com fur 580 Mio. US Dollar (Hornig 2006) und Microsoft liel3 sich 2007
eine 1,6 Prozent Minderheitsbeteiligung beim Online Social Network
Facebook.com 240 Mio. US Dollar kosten. Hochgerechnet wiirde dies einem Un-
ternehmenswert von 15 Mrd. US Dollar entsprechen. Aufgrund der kontrovers
diskutierten Kaufpreise in Wissenschaft und Praxis wird die Notwendigkeit geeig-
neter Bewertungsverfahren deutlich, die den spezifischen Charakteristika von On-
line Social Networks Rechnung tragen. Deshalb wird in diesem Kapitel, welches
zwei Betrage umfasst, zunachst auf die spezifischen Besonderheiten und Eigen-
schaften von Online Social Networks eingegangen und anschlieend ein Modell
zur 6konomischen Bewertung von Online Social Networks entwickelt. In diesem

Zusammenhang werden insbesondere folgende Forschungsfragen untersucht:

1. Wodurch zeichnen sich Online Social Networks aus? Wie lassen sich die

strukturellen Besonderheiten dieser Unternehmen charakterisieren?

2. Was sind die zentralen bewertungsrelevanten Aspekte eines Online Social

Networks?

3. Wie kann der Wert von Online Social Networks zielgerichtet mittels Metho-
den der Kundenbewertung und unter Berlcksichtigung netzwerkspezifischer

Eigenschaften dieser Unternehmen quantifiziert werden?

Abb. I-3 veranschaulicht abschlielend die Einordnung der einzelnen Beitrage in das
Gesamtkonzept einer wertorientierte Gestaltung von Kundenbeziehungen und deren

Zuordnung zu den Kapiteln der Dissertationsschrift.
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Ziel: Steigerung des Unternehmenswerts

Wertorientierte Gestaltung von Kundenbeziehungen

Wertor. Planung von Wertor. Planung Kundenwert- Unternehmens-
Investitionen in kundenorientierter orientierte bewertung auf Basis
Kundenbeziehungen [T-Investitionen Vertriebssteuerung von Kundenwerten

(Kapitel Il) (Kapitel IIl) (Kapitel IV) (Kapitel V)

g

Kundenwert

Abb. I-3: Fachliche Einordnung der Beitrage

Nach der Einleitung, der Darstellung der Zielsetzung sowie der fachlichen Einord-
nung der Arbeit werden in den Kapiteln Il, Ill, IV und V die einzelnen Beitrage vorge-
stellt. Im Anschluss daran werden in Kapitel VI die zentralen Ergebnisse zusammen-

gefasst und Ansatzpunkte fur kinftigen Forschungsbedarf aufgezeigt.
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Zusammenfassung:

Das Management von Kundenbeziehungen gewinnt im Zuge der steigenden Rele-
vanz, die dem Customer Relationship Management beigemessen wird, verstérkt an
Bedeutung. Vor diesem Hintergrund gilt es, auch Investitionen in Kundenbeziehun-
gen analog zu anderen Unternehmensinvestitionen gezielt zu steuern. Im vorliegen-
den Beitrag wird deshalb ein Entscheidungsmodell vorgestellt, das mittels der dyna-
mischen Optimierung die optimale Hbhe eines Investitionsbudgets in den Kunden-
stamm lber mehrere Perioden hinweg bestimmt. Die Anwendung des Modells wird

anhand eines Beispiels aus der Finanzdiensleistungsbranche illustriert.
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1. Einleitung

Seit einigen Jahren ist die Bedeutung des Customer Relationship Managements so-
wohl in der Wissenschaft als auch in der Praxis verstarkt in den Mittelpunkt des Inte-
resses gerlickt (Blattberg et al. 2001, S. 1; Hanssens et al. 2008, S. 117). Der Uber-
gang von einer produktorientierten hin zu einer kundenorientierten Sichtweise hat in
diesem Zuge dazu gefuhrt (Rust et al. 2005, S. 4; Hogan et al. 2002a, S. 4), dass
Kundenbeziehungen verstarkt im Fokus vieler Unternehmensaktivitaten stehen und
zunehmend als wesentliche Vermodgenswerte (Srivastava et al. 1998, S. 1; Hansotia
2004, S. 320; Dorsch und Carlson 1996, S. 253) bzw. nach Hogan et al. (2002a) so-
gar als ,Superassets® der Unternehmung verstanden werden. Im Rahmen eines
wertorientierten Kundenmanagements, das die Beziehung zum Kunden als Investiti-
onsobjekt betrachtet, werden nicht mehr nur kurzfristig ausgerichtete Grolen — wie
beispielsweise der Periodengewinn — zur Bewertung der Kundenmalinahmen be-
rucksichtigt. Vielmehr wird der Erfolg von Entscheidungen und MaRnahmen an lang-
fristig ausgerichteten Kundenwertgrofien wie dem Customer Lifetime Value bzw. dem

Customer Equity gemessen (Heiligenthal und Skiera 2007, S. 118).

Trotz dieser Entwicklung und dem Bewusstsein welchen Stellenwert Kundenbezie-
hungen in Unternehmen einnehmen, werden kundenbezogene Ausgaben in der Un-
ternehmenspraxis nach wie vor eher als kurzfristige Aufwendungen statt langfristiger
Investitionen (Rust et al. 2004, S. 109; ahnlich Hogan et al. 2002b, S. 4) betrachtet.
Im Hinblick auf eine zukunftsgerichtete Unternehmenssteuerung hat dies jedoch zur
Folge, dass Investitionen in Kundenbeziehungen oft nicht in richtigem Male dosiert
werden. Wahrend Investitionen in andere Vermdgenswerte detailliert geplant werden,
basieren Investitionen in Kundenbeziehungen oftmals auf der Erfahrung des Mana-
gements (vgl. Reinecke und Fuchs 2006, S. 797 ff.). Ziel dieses Beitrags ist daher die
Darstellung eines Entscheidungsmodells, das die optimale Hohe der Investitionen in
Kundenbeziehungen in jeder Periode bestimmt, so dass der langfristige Wert des
Kundenstammes (,Customer Equity“) zieloptimal gesteuert wird. Das Modell adres-
siert dabei insbesondere das Spannungsverhaltnis zwischen kurzfristiger Quartals-

steuerung und langfristiger Wertsteigerung.

Der Beitrag gliedert sich wie folgt: In Kapitel 2 werden die Bedeutung des Customer

Equity sowie von Investitionen in Kundenbeziehungen im Rahmen einer Literaturana-
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lyse erlautert. Darauf aufbauend wird in Kapitel 3 ein mehrperiodiges, dynamisches
Optimierungsmodell zur Bestimmung der optimalen Investitionen in Kundenbezie-
hungen und damit zur Steuerung des Customer Equity entwickelt. Im Anschluss wird
in Kapitel 4 anhand eines Beispiels aus der Finanzdienstleistungsbranche die An-
wendbarkeit des Entscheidungsmodells illustriert, bevor im darauffolgenden Kapitel
auf die Diskussion der Ergebnisse des Modells eingegangen wird. Kapitel 6 schlief3t

mit einem Fazit.

2. Customer Equity und Investitionen in Kundenbeziehungen

Kundenbeziehungen werden seit einigen Jahren verstarkt als eine der wichtigsten
.,Ressourcen* fur den Unternehmenserfolg betrachtet. So sprechen beispielsweise
Mellewigt und Nothnagel (2004) im Rahmen des ,Resource-based View* vom Kun-
den als strategische bzw. Wettbewerbsvorteile generierende Ressource. Im Rahmen
dessen gewinnt auch der Kundenwert als zentrale Beurteilungs- und Steuerungsgro-
Re von Kundenbeziehungen in Wissenschaft und Praxis an Bedeutung. Damit ein
Zusammenhang zwischen Steuerungsgrof3e und Unternehmenswert besteht, ist es
erforderlich, eine dynamische und zukunftsorientierte Gro3e zu verwenden. Der Cus-
tomer Lifetime Value, der als MessgroRe den Kundenwert quantifiziert und in den
vergangenen Jahren eine grofl’e Beachtung erfahren hat, ist dabei eine weit verbrei-
tete Bewertungsmethode, welche diese Anforderungen erfullt. Als Kundenkapitalwert
wird der Customer Lifetime Value als die Summe der diskontierten Ein- und Auszah-
lungen wahrend der Dauer einer Kundenbeziehung definiert (Dwyer 1997, S. 7; Mef-
fert 1995, S. 7). Um neben der Bewertung eines einzelnen Kunden das Wertpotenzi-
al des gesamten Kundenstammes einer Unternehmung abzubilden, wurde von Blatt-
berg und Deighton (1996) der Begriff Customer Equity gepragt. Nach Rust et al.
(2004) definiert sich dieser als ,the total of the discounted lifetime values summed
over all of the firm’s current and potential customers” (Rust et al. 2004, S. 110)." In
Anlehnung an diese Definition wird im Folgenden unter dem Customer Equity die

Summe der von den Kunden Uber die Dauer ihrer Bindung an ein Unternehmen ge-

1 Vgl. zu ahnlichen Customer Equity Definitionen Dorsch und Carlson (1996), S. 253; Hogan et al.
(2002a), S. 30; Hogan et al. (2002b), S. 7; Hansotia (2004), S. 323; Bayodn et al. (2002), S. 213.
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nerierten, diskontierten Einzahlungsuberschisse verstanden. Der Customer Equity
stellt somit den dkonomischen Beitrag zur Erhéhung des Unternehmenswerts auf
aggregierter Ebene dar. In diesem Beitrag steht dabei insbesondere der aktuelle

Kundenstamm im Fokus der Betrachtung.

FUr die Bewertung des Customer Equity ist in den letzten beiden Jahrzehnten eine
Vielzahl an Modellen? entstanden, die auf verschiedenen finanzwirtschaftlichen Kon-
zepten, wie beispielsweise der Kapitalwertformel (z. B. Dwyer 1997; Berger und Nasr
1998; Blattberg et al. 2001), Markov-Ketten (z. B. Morrison et al. 1982; Pfeifer und
Carraway 2000; Ching et al. 2004) oder Optionspreismodellen (z. B. Levett et al.
1999; Haenlein et al. 2006), basieren. In diesem Zuge gewinnt der Customer Equity
nicht nur als Bewertungskennzahl, sondern auch als zentrale Steuerungsgrofe flr
verschiedene betriebswirtschaftliche Fragestellungen im Rahmen des analytischen,
strategischen und operativen Customer Equity Managements3 an Bedeutung. So
kann der Customer Equity beispielsweise zur Bestimmung eines optimalen Kunden-
portfolios im Sinne eines strategischen Zielgruppenmanagements, fur die Allokation
von (Marketing-)Budgets auf Neu- und Bestandskunden (z. B. Bitran und Mond-
schein 1996; Heiligenthal und Skiera 2007), aber auch zur Unternehmensbewertung

(z. B. Wiesel und Skiera 2007) herangezogen werden.

Die aufgezeigte Bedeutung von Kundenbeziehungen4 und der damit — im Zuge der
Wertorientierung — einhergehenden steigenden Relevanz des Customer Equity impli-
ziert, dass auch ,Ausgaben® in diese sorgfaltig ermittelt und geplant werden mussen.
Ausgehend von dem Oberziel einer langfristigen Steigerung des Shareholder Value
ist es daher erforderlich, die Beziehung zum Kunden als Investitionsobjekt zu behan-
deln und Investitionen in diese effizient zu steuern. Obwohl das Bewusstsein hierfur —
wie verschiedene wissenschaftliche Beitrage als auch Geschaftsberichte in der Pra-
xis belegen — im Allgemeinen vorhanden ist, erstaunt es trotzdem, dass heutzutage

in der Unternehmenspraxis zum einen nach wie vor Prozentsatze vom Umsatz des

2 vgl. fir einen Uberblick bestehender CE Modelle Kumar und George (2007).

3 Diese drei Dimensionen werden im Rahmen des Customer Equity Managements von Bruhn et al.
(2006), S. 29 unterschieden.

4 Vgl. z. B. Mellewigt und Nothnagel (2004); Gouthier und Schmid (2001); Vélckner und Pirchegger
(2006), die ausfuhrlich auf die Bedeutung von Kundenbeziehungen eingehen.
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Vorjahres sowie die Erfahrung und Intuition des Managements zur Festlegung fur In-
vestitionen in Kundenbeziehungen herangezogen werden (Reinecke und Fuchs
2006, S. 797 ff.; Mantrala 2002, S. 413). Zum anderen werden gleichzeitig Budgets
fur Investitionen in Kundenbeziehungen in den letzten Jahren kontinuierlich gekurzt,
um kurzfristig immer neue Rekordergebnisse zu prasentieren. Diese Fokussierung
lasst sich insbesondere durch kapitalmarktgetriebene Vorgaben und Erwartungen
begrinden, mit der Folge, dass ,Ausgaben“ in Kundenbeziehungen oft als ,short-
term costs rather than long-term investments® (Rust et al. 2004, S. 109) betrachtet
werden und damit Investitionen in den (meist nicht aktivierbaren)®> Customer Equity
haufig unterlassen werden bzw. nicht in der optimalen Intensitat stattfinden (Doyle
2000, S. 302; Srivastava et al. 1998, S. 4). Dies fuhrt zu einer Fehlsteuerung und

verhindert unternehmenswertsteigernde Investitionen.

FUr eine wertorientierte Betrachtung von Kundenbeziehungen bedeutet dies, dass
solche Ausgaben, die im Zusammenhang mit der Akquisition und Bindung profitabler
Kundenbeziehungen anfallen, nicht ausschlieBlich als kurzfristig zu verbuchende
Aufwendungen betrachtet werden durfen, sondern zu einem Teil als Investitionen in
den Vermdgenswert Kundenbeziehung zu verstehen sind (Mulhern 1999, S. 26;
Hansotia und Wang 1997, S. 8). Diesen Gedanken aufgreifend wird im Folgenden
unter Investitionen in Kundenbeziehungen der zielgerichtete, zukunftsorientierte Ein-
satz finanzieller Mittel zur langfristigen Steuerung des Customer Equity verstanden.
Dabei wird im vorliegenden Beitrag nur derjenige Teil als Investition definiert, der
Uber die Auszahlungen hinaus geht, die im Rahmen der gewdhnlichen Geschaftsta-
tigkeit anfallen und dem operativen Cashflow zuzurechnen sind.6 Als Beispiele fur
derartige Investitionen konnen beispielsweise verbesserte und individualisierte Pro-
duktkonditionen, die als Anfangsinvestitionen in Kundenbeziehungen des Unterneh-
mens zu verstehen sind, angefuhrt werden. Daruber hinaus sind z. B. individualisierte
Marketing-Kampagnen oder gezielte Investitionen in Kundenbindungsprogramme
denkbar.

5 GemaR § 248 Abs. 2 HGB gilt fiir selbsterstellte immaterielle Vermégenswerte des Anlagevermé-
gens (zu denen Kundenbeziehungen i.d.R. gehoéren) ein pauschale Aktivierungsverbot.

6 Fir einen Uberblick tiber Méglichkeiten und Methoden zur Ermittlung des Anteils, der als Investiti-
on betrachtet werden kann, vgl. Popovi¢ (2004), S. 251ff.
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Die betriebswirtschaftliche Literatur begegnet der in diesem Beitrag angesprochenen
Thematik auf vielfaltige Weise. So existieren verschiedene Beitrage, die Orientierung
fur das im vorliegenden Beitrag entwickelte Entscheidungsmodell waren. Grundlage
fur das Modell stellen dabei insbesondere die Erkenntnisse von Burmann (2003) dar,
den Kunden in den Fokus unternehmerischer Entscheidungen zu stellen und daraus
abgeleitet den Customer Equity als SteuerungsgrofRe einer wertorientierten Unter-
nehmensflihrung zu verwenden. Darlber hinaus existieren zahlreiche wissenschatftli-
che Beitrage (z. B. Bitran und Mondschein 1996; Blattberg und Deighton 1996; Krafft
und Albers 2000; Berger und Nasr-Bechwati 2001; Blattberg et al. 2001), die sich
grundsatzlich Investitionsentscheidungen in Kundenbeziehungen widmen. So entwi-
ckeln beispielsweise Heiligenthal und Skiera (2007) ein Modell, das eine optimale
Verteilung eines Investitionsbudgets auf die drei Aktivitaten Kundenakquisition, Kun-
denbindung und Add-on-Selling vornimmt. Im Gegensatz zu diesen Modellen, bei
denen in der Regel ein festes Investitionsvolumen vorgegeben ist und Investitionen
in spezielle Mallnahmen betrachtet werden, steht in diesem Beitrag die Forschungs-
frage im Mittelpunkt, wie die Hohe der (Gesamt)Investition einer Periode ermittelt
werden kann. Die Bestimmung dieser optimalen Investitionshohe besitzt gerade vor
dem Hintergrund, dass in der Praxis oftmals nach wie vor Heuristiken und die Intuiti-
on und Erfahrung des Managements im Vordergrund stehen, eine wesentliche Be-
deutung. Dies verdeutlichen auch Thomas et al. (2004), die in ihrem Beitrag die Re-
levanz der optimalen Investitionshdohe in Kundenbeziehungen aufzeigen und deren
Erkenntnisse fur das im vorliegende Beitrag entwickelte Modell besonders wichtig
sind. So zeigen Thomas et al. (2004) beispielsweise auf, dass Marketingausgaben
bei einem B2B-Unternehmen um rund 70% gekurzt werden sollten, um das optimale
Investitionslevel zu erzielen bzw. legen an einem anderen Unternehmen dar, dass
eine Erhohung des Direktmarketingbudgets um 32% zu einer Wertsteigerung von
rund 36% fuhrt. Thomas et al. (2004) illustrieren darUber hinaus anhand eines Fall-
beispiels, dass eine kurzfristige 10%-ige Kurzung des Marketingbudgets (entspricht
250.000 €) in dem betrachteten Fall zu einer langfristigen Wertvernichtung von
1,8 Mio. € fuhrt. Demzufolge gilt es, kundenbezogene Investitionen optimal zu ,dosie-
ren®. Unternehmen stehen jedoch generell bei der Investitionsentscheidung in Kun-
denbeziehungen vor einer doppelten Herausforderung: ,a long-term goal to build

customer equity and short-term decisions to make® (Hanssens et al. 2008, S. 117).
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Dies fuhrt dazu, dass bei der Optimierung sowohl die langfristige Wertsteigerung als
auch die kurzfristige Ergebnisverantwortung zu bertcksichtigen sind. Deshalb wird in
dem im folgenden Kapitel vorgestellten mehrperiodigen, dynamischen Entschei-
dungsmodell zur Bestimmung der optimalen Investitionshohe der Investitionsgrad,
welcher genau dieses Spannungsverhaltnis zwischen kurzfristiger Abschopfung und
langfristiger Investition widerspiegelt, als Ergédnzung zur bisherigen Literatur und zur

zieloptimalen Steuerung des Customer Equity bertcksichtigt.

3. Entscheidungsmodell
3.1 Darstellung der Parameter

Zur Bestimmung der optimalen Héhe der Investitionen, die fir ein langfristig aus-
gerichtetes Kundenbeziehungsmanagement zur optimalen Steuerung des Customer
Equity erforderlich ist, wird in diesem Kapitel ein quantitatives Entscheidungsmodell
entwickelt. Dem Modell liegen dabei verschiedene Annahmen und Definitionen zu-

grunde, die im Nachfolgenden erlautert werden.

Der Wert des Kundenstammes in der Periode t=0,1,...,T wird durch den Customer
Equity (CE, e R",CE, e R, ) abgebildet. Der aktuelle Customer Equity (CEy) repra-

sentiert hierbei den Anfangsbestand in der Periode 0 und ist dem Unternehmen be-
kannt”. Die gesamten Cashflows® der Periode t (CF;), die durch Kundenbeziehungen
erzielt werden, sind abhangig vom Customer Equity der Vorperiode (CE;1) und wer-

den durch eine monoton wachsende, konkave und zweimal stetig differenzierbare

Funktion CF{CEts) (R — R") beschrieben.?

7 Auch wenn der CE bisher in der Unternehmenspraxis nur vereinzelt berechnet wird (z. B. bei Fi-
nanzdienstleistern, Mobilfunk- oder Internetunternehmen), so ist zuklinftig von einer steigenden
Anzahl an Unternehmen auszugehen, die den CE ermitteln.

8 Es handelt sich dabei um den operativen Cashflow, d. h. derjenige Zahlungsiiberschuss, der aus
der laufenden Geschaftstatigkeit erzielt wird (vgl. Coenenberg 2005, S. 1011).

9 Fir alle t existiere die Umkehrfunktion der ersten Ableitung (zumindest) in einer Umgebung der
Optimalstelle.
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Far Investitionen'0 in Kunden /, e R wird die Eigenschaft der beliebigen Teilbarkeit

unterstellt. Zudem steht in jeder Periode ein unbegrenztes Budget zur Realisierung
der kundenspezifischen Mal3nahmen zur Verfigung'!. Die Investitionen in Periode ¢

ergeben sich aus dem reinvestierten Anteil u, e R der Cashflows der laufenden Peri-

ode — bezeichnet als Investitionsgrad —, so dass folgender Zusammenhang gilt:

I, =u,-CF,(CE,,) Vt=12...T (1)
wobei

Is: Investitionen in den Kundenstamm in Periode ¢

ur. Investitionsgrad in Periode ¢

CF:.  Cashflow in Periode t
CE: Customer Equity in Periode t

Fur die Entwicklung des Customer Equity Uber den Betrachtungszeitraum hinweg
wird angenommen, dass diese einer dynamischen Wertentwicklung folgt, welche

durch die Uberfiihrungsfunktion f,(CE, ,,u,) dargestellt wird. Aus Perspektive der In-

vestitionstheorie wird der Customer Equity somit als Kapitalstock der Unternehmung
betrachtet (Fischer et al. 2001, S. 1169), der sich abhangig vom Customer Equity der
Vorperiode, der Wertminderungsrate g < [0,1] Vt=12,...,T und dem Wirkungsgrad

a,eR" Vt=12,..,T entwickelt. Die Wertminderungsrate B; berlicksichtigt hierbei

zum einen das Altern des bestehenden Kundenstammes und zum anderen die po-
tenzielle Abwanderung von Kunden. Somit kann einerseits der Wettbewerb um
Marktanteile — beispielsweise ausgeldst durch einen Markteintritt neuer Wettbewer-
ber — andererseits aber auch der Einfluss verschiedener Marktbedingungen im Mo-

dell abgedeckt werden.'2 Die Bestimmung von B; kann hierbei Gber Modelle zur Be-

10 |nvestitionen in Kundenbeziehungen filhren dabei zu einem Mittelabfluss, Desinvestitionen zu ei-
nem Mittelzufluss.

11 Die Erweiterung des Modells hinsichtlich eines beschrénkten Budgets wird in Abschnitt 5.2 erldu-
tert.

12 Fiir Monopol-Mérkte, in denen Kunden von einem Anbieter abhangig sind, miisste ein kleines ;
gewahlt werden, da der Customer Equity nur einer geringen Wertminderung unterliegt. Betrachtet
man andererseits S-Werte nahe 1, kdnnen dadurch Markte mit sehr geringen Wechselbarrieren,
wie beispielsweise bei Prepaid-Kunden im Mobilfunkmarkt, dargestellt werden.
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stimmung der Bindungsrate, wie beispielsweise Kundenloyalitatsmodelle (vgl. Dwyer
1997) oder Migrationsmodelle auf Basis von Markov-Ketten (vgl. Pfeifer und
Carraway 2000), oder Uber Kennzahlen zur Veranderung des Customer Equity, wie
z. B. das ,Customer Equity Flow Statement® (vgl. Wiesel et al. 2008), hergeleitet
werden. Neben der Wertminderungsrate bertcksichtigt der periodenspezifische Wir-
kungsgrad a;'® die Auswirkung der (Gesamt)investition'4 in Periode t auf den Custo-
mer Equity. Die Schatzung der Wirkungsgrade a; kann dabei beispielsweise durch
empirische Analysen auf Basis vorliegender Vergangenheitsdaten erfolgen. Im Hin-
blick auf die konkrete Umsetzung kdnnte — falls keine exakten Werte fur a; existieren
— auf Einzelwerte verzichtet und Intervalle zugrunde gelegt werden. B; und a; sind

dem Unternehmen bekannt. Es gilt somit folgender Zusammenhang:

CE, =f,(CE, ,,u,)=0Q-p,)-CE,,+a,-u,-CF,(CE,,) VvVt=12...,T (2)
wobei

Bt Wertminderungsrate in Periode t

ar. Wirkungsgrad der (Gesamt)Investition in Periode ¢

Die Herausforderung besteht nun darin, zu entscheiden, welcher Anteil der Cash-
flows pro Periode in den Kundenstamm reinvestiert werden soll. Ausgehend von
Gleichung (1) steht dem Unternehmen in jeder Periode derjenige Anteil der Cash-
flows zur Verfligung, der nicht in Kundenbeziehungen investiert wird. Dieser wird als
der verfugbare Cashflow (Free Cashflow) (FCF; des Unternehmens — generiert

durch Kundenbeziehungen — in der Periode t bezeichnet:

FCF, =(1-u,)-CF,(CE,_,) Vt=12,..,T (3)
wobei

FCF::  verfugbare Cashflow (Free Cashflow) in Periode t

13 Zur Vereinfachung wird der Wirkungsgrad fiir Investitionen (u;= 0) und Desinvestitionen (u; < 0)
nicht unterschieden.

14 Diese setzt sich dabei aus verschiedenen (Einzel)Investitionen innerhalb einer Periode zusammen.
Im Modell wird jedoch ausschliel3lich die aggregierte Sichtweise modelliert.
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Der verfugbare Cashflow FCF; kann beispielsweise fur Gewinnausschuttungen, zur
Tilgung von Schulden, zum Ruckkauf von Aktien oder zur Bildung von Ricklagen
verwendet werden. Dabei gilt folgender Zusammenhang: Je hdher die Investition in
der Periode t ist, desto geringer sind die verfugbaren Cashflows fur das Unterneh-
men und umgekehrt. Die verantwortlichen Entscheidungstrager stehen somit vor ei-
nem Trade-off zwischen Investitionen in Kundenbeziehungen, mit dem Ziel dadurch
langfristig hohere Cashflows zu erzielen, und der Mdéglichkeit, durch geringe, keine
oder sogar Desinvestitionen kurzfristig Cashflows aus dem Unternehmen fir andere

Zwecke abzuschopfen.

Zusatzlich zu den verfigbaren Cashflows erzielt das Unternehmen am Ende des Be-
trachtungszeitraums in Periode T einen Erlés aus der Auflésung (z. B. im Rahmen
eines Unternehmensverkaufs) des Customer Equity CEr."® Da in der Unternehmens-
praxis haufig die Situation beobachtet werden kann, dass der Customer Equity (als
Teil des Unternehmenswerts) zu einem Wert verauRert wird, der nicht der exakten

vom Unternehmen intern errechneten Bewertung entspricht, wird dies durch einen
Verkaufsfaktor ye R, berucksichtigt. y > 1 bedeutet demnach, dass am Markt ein
héherer Preis fir CEr bezahlt wird, wie es beispielsweise zu Zeiten des New Econo-
my Hypes der Fall war, wohingegen y <1 eine Unterbewertung des CEr widerspie-

gelt.

Als Bewertungskriterium des Modells wird der Barwert der verfligbaren Cashflows
(BFCF) Uber die Perioden t=1,2,...,T herangezogen. Dieser entspricht dem Barwert
der nicht reinvestierten Cashflows zuzuglich dem am Markt erzielten diskontierten

Verkaufserlds des Customer Equity der letzten Periode. Der Kalkulationszinssatz'®

ieR", welcher fur alle Perioden konstant ist, sei dabei bekannt.

15 Die Wertermittlung des Customer Equity CErkann dariiber hinaus auch durch eine interne Bewer-
tung oder eine exogene Festlegung eines Zielzustands erfolgen.

16 Fir die Ermittlung des Kalkulationszinssatzes existieren in der Literatur verschiedene Ansatze wie
z. B. der Weighted Average Cost of Capital (WACC) oder das Capital Asset Pricing Model (CAPM)
(vgl. Dhar und Glazer 2003; Gupta et al. 2004; Hopkinson und Lum 2002).
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3.2 Darstellung des Entscheidungsmodells

Ziel ist nun die Maximierung des Barwerts der verfligbaren Cashflows (BFCF). Diese
Zielsetzung kann als dynamisches Optimierungsproblem modelliert werden. Unter
den dargestellten Annahmen und Definitionen gilt es daher, durch ein geeignetes
Customer Equity Management — d. h. hier durch die optimale Wahl des Investitions-
grades (Entscheidungsvariable) in den einzelnen Perioden zur Erreichung der opti-
malen Customer Equity Niveaus — den Barwert der verfugbaren Cashflows fir das
Unternehmen zu maximieren. Als Nebenbedingungen flieRen die Gleichungen (2)
und (3) ein. Der Zusammenhang zwischen den einzelnen Variablen wird in folgender

Abb. 1I-1 graphisch dargestellt:

Periode 0 1 2 T1 T

Entscheidungsvariable u, u, . Ur, Us

Investitionsgrad

l £(CE,u) £,(CE, u,) fraCE pup )| fr (CET—l! ”T)
Zustandsvariable R Y R - R \ R .
Customer Equity CE, > CE; > CE, > ... —CEy, > CEr

Verfiighare l l l l v
Cashflows FCH FCE, FCH, FCE y-CE

Abb. lI-1: Darstellung des Modells

Fir das dynamische Optimierungsproblem ergibt sich somit unter Berucksichtigung
mehrerer Planungsperioden die folgende Zielfunktion, wobei sich die Betrachtung auf
T € N Perioden bezieht:
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T
BFCF =y FCF,-(1+i) " +y-CE, - (L+i)”" (4)

t=1

unter den Nebenbedingungen

FCF; = (1_ ut) ’ CF; (CEz—l)
CEI = ft(CEt—l’”t) = (1_ﬂt) 'CEt—l +C¥z Uy CE (CEt—l)

B, el0l], a,eR”, ieR", yeR,, CE, eR" und CE, e R,

o’

3.3 Lésung des Entscheidungsmodells

Mittels der dynamischen Optimierung lasst sich das im vorhergehenden Abschnitt
vorgestellte Entscheidungsproblem I6sen. Dabei wird das Gesamtoptimierungsprob-
lem durch eine Zerlegung in Teilprobleme und eine stufenweise, rekursive Optimie-
rung ersetzt. Die Losung liefert eine optimale Entscheidung fur den Investitionsgrad
us. Anschlief3end erhalt man dadurch die optimale Sequenz der Customer Equity Ni-

veaus und kann ausgehend davon den BFCF bestimmen.

Dazu wird im ersten Schritt die dynamische Uberfiihrungsbedingung (2) nach u; auf-
geldst und anschliel3end in (3) und schlieBlich in (4) eingesetzt. Man erhalt die fol-

gende angepasste Zielfunktion:'’

BFCF =

i CE(CE, ) - L. (CE,-(1-4)- CEt—l):| A+ +y CE, - (L+0)™ (5)
a

t=1 t

= Max!

17 Die Zielfunktion besitzt nun die Eigenschaft der additiven Separierbarkeit.
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Diese angepasste Zielfunktion ist nun partiell nach den Customer Equity der Perio-

den r=12,..,T -1 abzuleiten und die Ableitungen sind gleich Null zu setzen. Daraus

ergeben sich folgende Optimalitatsbedingungen: '

OBFCF — aCE+l(CEt) . (1+l-)—t—l + (l_ﬂHl) . (1+l-)—t—1 _i' (l+l-)—t :0 (6)
OCE, OCE, a,, a,

und somit OCF(CE) : A+1)  (A=f.1) 4

OCE a a

t

(7)

t t+1

Die optimalen Customer Equity CE, fiir die Perioden ¢ =1.2,...,T -1 ergeben sich aus

der Umkehrfunktion der abgeleiteten Cashflowfunktion und man erhalt fur CE, die

folgende Funktion:

CE, = (CFt;l)-l((l”) -~ (1—ﬂ,+1)j Vi=12,..,T-1 (8)

a

t t+1

Das optimale Customer Equity Niveau der letzten Periode CE, ist von den beiden

Parametern ar und y abhangig und es gilt folgende Optimalitatsbedingung:

OBFCF

1 N\ — : + + +
oL =(y_a).(1+1) T mit a, R, yeR, und CE, e R, 9)

Fur den Fall, dass y > (1/ar) qilt, ergibt sich aus der Optimierung ein unendlich gro-

Res Customer Equity CE; 2% Fur den entgegen gesetzten Fall, dass y < (1/ay) ist, er-

8 Die Optimalitdtsbedingungen 2. Ordnung sind durch den konkaven Verlauf der Cashflowfunktion
und der Existenz der Umkehrfunktion an der Optimalstelle sichergestellt.

19 In der Praxisanwendung ist die Lésbarkeit des Optimierungsproblems dadurch gewahrleistet, dass
die Wirkungsgrade zweier aufeinander folgender Perioden im Allgemeinen sehr ahnlich ausfallen.

20 Fir die Operationalisierung kann an dieser Stelle eine obere Schranke fiir die in der letzten Perio-
de Uberhaupt mdglichen Investitionen bzw. flir den Customer Equity als zusatzliche Nebenbedin-
gung gewahlt werden. Zusatzlich bestande neben der hier vorgestellten Modellierung die Mdglich-
keit, die Vorgaben der Kapitalgeber als untere Grenze fir die verfligbaren Cashflows in einer Peri-
ode festzulegen.
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halt man ein optimales Customer Equity CE; =0, da somit der Zielfunktionswert op-

timiert wird.?’'

Zusatzlich kénnen die optimalen Investitionsgrade u, fur die Perioden t=12,...,T wie

folgt ermittelt werden:

CE, —(1-B))-CE, fir  t=1
* a, - CF,(CE,)
. (10)
CE, -(1-5)-CE, fir t=2,.,T
o, -CF,(CE.,) N

Ebenso lassen sich nun die optimalen Investitionshohen fur die Perioden ¢=12,...,T
durch Einsetzen der optimalen Investitionsgrade in Formel (1) ermitteln:

I; =u; -CF,(CE,).

Ziel des folgenden Kapitels ist es nun, anhand eines Beispiels aus der Finanzdienst-

leistungsbranche die Anwendung des Entscheidungsmodells zu illustrieren.

4. Beispielhafte Anwendung
4.1 Ausgangssituation

Das betrachtete Unternehmen versteht sich als unabhangiger Finanzdienstleister mit
dem Anspruch, seine Kunden umfassend und Uber den gesamten Lebenszyklus
hinweg zu beraten. Um dabei Investitionen im Hinblick auf eine wertorientierte Unter-
nehmensfuhrung besser festlegen zu konnen, werden Investitionen in den Customer
Equity mit Hilfe des vorgestellten Entscheidungsmodells Uber die nachsten Perioden
gesteuert. Die Inputparameter des Fallbeispiels sind dabei an Erfahrungswerte aus
verschiedenen Praxisprojekten innerhalb der Finanzdienstleistungsbranche ange-
lehnt.

21 Fir den Grenzfall y= (1/a7) ist 8BFCF{8CET= 0 und das Optimierungsproblem besitzt unendlich
viele Loésungen mit uy €]-o0;00[ bzw. CE7 €[0; o).
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Der betrachtete Finanzdienstleister verfugt — unterstitzt durch die Einfuhrung eines
Data Warehouses — Uber detaillierte Kunden- und Transaktionsdaten. Eine Analyse
dieser Daten ergab dabei, dass der Customer Equity aktuell auf ca. 55 Mio. € bezif-
fert werden kann. Hinsichtlich der aktuellen Kundenbindungsrate wird eine durch-
schnittliche Rate von 85% Uber den gesamten Kundenstamm hinweg unterstellt. Auf-
grund eines neuen Kundenbindungsleitfadens fur die Vertriebsmitarbeiter rechnet der
Finanzdienstleister jedoch damit, dass diese in naher Zukunft — trotz Verscharfung
des Wettbewerbs — nicht nur beibehalten, sondern leicht gesteigert werden kann. Da-
ruber hinaus kann die Ermittlung der Cashflowfunktion mit Hilfe der Analyse von Da-
ten der vergangenen Jahre und dem Einbezug von aktuellen Marktprognosen nahe-
rungsweise fur die nachsten Perioden geschatzt werden. Da ein aktueller Wirkungs-
grad der Investitionen weder vorliegt noch aus den Systemen des Finanzdienstleis-
ters ermittelt werden kann, wird eine externe Studie von Reinecke (2006), die eine
durchschnittliche ,Verschwendung des Marketingbudgets® von 26% aufzeigt (vgl.
Reinecke 2006, S. 7), zugrunde gelegt und die Bemessung daran angelehnt. Auch
hier wird die Zuversicht des Managements berucksichtigt und ein sich leicht verbes-
sernder Wirkungsgrad unterstellt. Aufgrund der aktuellen Marktlage rechnet das Ma-
nagement damit, dass ein Verkaufsfaktor y von 1,25 in der letzten Periode angesetzt
werden kann. Daruber hinaus wird ein Kalkulationszinssatz von 10% unterstellt. Zur
besseren Veranschaulichung wird ein Betrachtungszeitraum von 5 Perioden zugrun-

de gelegt. Tabelle 1I-1 stellt die Werte aller Parameter dar.

Parameter

Customer Equity in =0 55 Mio. €
Kalkulationszinssatz i 10%

Wertminderungsrate £; (0,15; 0,15; 0,15; 0,14; 0,14)"
Wirkungsgrad der Investitionen a; (0,74; 0,75; 0,76; 0,78; 0,80)"
Verkaufsfaktor y 1,25

Tabelle 11-1: Werte der Parameter
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FUr den Verlauf der Cashflowfunktion wird fur die 5 Perioden die Exponentialfunktion
CF{CE+) = (CE1)*® zugrunde gelegt.

4.2. Ergebnisse

Wendet man das entwickelte Entscheidungsmodell auf das dargestellte Beispiel an,
so ergibt sich durch Losung des dynamischen Optimierungsproblems die optimale
Investitionssequenz u; = (0,71; 0,67; 0,61; 0,86; 0,00%?)". Dadurch kann ein BFCF
von 96,39 Mio. € (einschliel3lich des Verkaufserloses in Hohe von 83,17 Mio. € in
T=5) erzielt werden. Die optimalen Customer Equity und Investitionsgrade® der ein-

zelnen Perioden sind Tabelle 11-2 zu entnehmen.

Periode t 0 1 2 3 4 5
Customer Equity CE; 55,00 59,65 63,98 67,23 77,37 66,54
Investitionsgrad u,* 0,71 0,67 0,61 0,86 0,00
Cashflow CF/ 24,68 26,33 27,85 28,98 32,42
Investitionen I 17,44 17,70 16,91 25,06 0,00
Verfligbare Cashflows FCF; 7,24 8,64 10,94 3,92 32,42
Verkaufserlos 83,17
BFCF 96,39

Tabelle 11-2: Optimale Customer Equity und Investitionsgrade

Zudem soll neben den dargestellten Ergebnissen verdeutlicht werden, welche Impli-
kationen sich bei Anwendung des Entscheidungsmodells aus der Veranderung der
Parameter Kalkulationszinssatz, Wertminderungsrate und Wirkungsgrad auf den
Customer Equity sowie den Zielfunktionswert des Finanzdienstleisters ableiten las-

sen. Die Ergebnisse sind Tabelle II-3 zu entnehmen.

22 Fiir den Anwendungsfall wurde zur Vereinfachung der Verkaufsfaktor y so gewahlt, dass
y = (1/ar) ist und somit jeder beliebige Investitionsgrad in der Periode =5 den BFCF maximiert.

23 Fiir die beispielhafte Ermittlung des optimalen Customer Equity und des Investitionsgrads fiir die
Periode t=1 vgl. Anhang 1.
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A CE, BFCF* Mio. € (A BFCF¥)

Kalkulationszinssatz (-/+ 10%) | +21,6%/-17,1% | 100,53 (+ 4,3%) / 92,93 (- 3,6%)

Wertminderungsrate (-/+ 10%) | +33,9%/-24,1% | 101,55 (+ 5,4%) /92,22 (- 4,3%)

Wirkungsgrad (-/+10%) | -41,0%/+61,1% | 93,70 (- 2,8%) / 106,40 (+ 10,4%)

Tabelle II-3: Einfluss einer prozentualen Anderung der Parameter®

Die Ergebnisse verdeutlichen, dass die Hohe des BFCF am starksten auf eine positi-
ve Veranderung des Wirkungsgrads reagiert. Dieser Einfluss ist insbesondere bei der

Kalibrierung des Entscheidungsmodells zu beachten.

Neben diesen Parametern ist auch der Einfluss des Verkaufsfaktors y in Periode =5
zu berucksichtigen. Generell Iasst sich die Abhangigkeit des optimalen Investitions-
grades von y darauf zurickfuhren, dass das Management in der letzten Periode — in
Kenntnis eines bevorstehenden Unternehmensverkaufs — nur dann Investitionen ta-
tigt, wenn diese durch den Verkaufserlos mehr als kompensiert werden. Dies liegt
vor, wenn ein Verkaufsfaktor y > 1,25 (wobei 1,25 = 1/ay) erzielt wird. Ist dies nicht
der Fall — d. h. y< 1,25 —, so wird das Management nicht nur jegliche Investitionen
unterlassen, sondern zusatzlich Versuche unternehmen, den aktuellen Customer
Equity beispielsweise durch Teilverkaufe an Investoren zu liquidieren. Die prognosti-
zierte Marktlage am Ende des Planungshorizonts — im Beispiel in =5 — ist deshalb
entscheidend fUr das Investitionsverhalten. Dieses Phanomen findet sich auch in der
Praxis in zahlreichen Beispielen. Exemplarisch kann im Bereich des Telekommunika-
tionssektors auf den Verkauf der Anteile des Mobilfunkanbieters Viag Interkom durch
den E.ON Konzern verwiesen werden. So wurden trotz bevorstehender Anteilsuber-
nahme durch die Britisch Telecom noch Milliarden in UMTS-Lizenzen investiert, um

dadurch u. a. auch den Marktwert des Unternehmens zu steigern.

24 Der Einfluss auf A CE; bezieht sich dabei nur auf die Perioden t=1,..,T-1.
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4.3. Analyse einer langfristigen Abweichung vom optimalen Investitionsgrad

Im Folgenden wird der Einfluss von langfristig positiven und negativen Abweichun-
gen von der optimalen Hohe des Investitionsgrads auf den Barwert der verfligbaren
Cashflows untersucht. Hierzu wird die Senkung bzw. Erhohung des optimalen Inves-
titionsgrads um 10%, 30% und 50% betrachtet. Ergeben sich bei der Wahl eines kur-
zen Betrachtungszeitraums — analog dem soeben dargestellten Beispiel — nur sehr
geringe Auswirkungen®, so hat dies jedoch bei der Wahl eines lidngeren Betrach-
tungszeitraums sehr deutliche Auswirkungen. Gerade im Hinblick auf eine wertschaf-
fende Unternehmensfuhrung, in der Investitionen in Kundenbeziehungen eine zentra-
le Rolle spielen, gilt es daher auch die Auswirkungen fur einen langeren Betrach-
tungszeitraum naher zu untersuchen. Die Veranderung bei einem Betrachtungszeit-
raum von 20 Perioden ist in Tabelle 1I-4 dargestellt. Der erste Wert bezieht sich hier-
bei auf die durch eine Senkung des Investitionsgrades verursachte Anderung, der

zweite Wert auf die durch eine entsprechende Erhéhung verursachte Anderung.

A u; (in %) A BFCF (in %)

(-1 +10%) -0,41% /- 0,46%
(- +30%) -3,23% /- 4,64%
(-1 +50%) -7,87% /-14,38%

Tabelle 11-4: Einfluss einer Anderung der optimalen Investitionsgrade?®

Es lasst sich feststellen, dass zu niedrige Investitionsgrade zu einer geringeren Sen-
kung des Barwerts der verfugbaren Cashflows fuhren als zu hohe Investitionsgrade,
d. h. es ist besser zu wenig als zu viel fur Investitionen in Kundenbeziehungen aus-
zugeben. So fuhrt beispielsweise ein um 50% niedrigerer Investitionsgrad zwar kurz-

fristig zunachst zu héheren verfligbaren Cashflows und damit zu besseren Quartals-

25 Eine Senkung bzw. Erhéhung des optimalen Investitionsgrads um 10%, 30% und 50% im Anwen-
dungsbeispiel flhrt bei einem Betrachtungszeitraum von 5 Perioden zu einer Senkung des BFCF
um weniger als 1%.

26 F{ir die Berechnung des Anderungseffekts wurden die Daten des Beispiels aus Kapitel 4.1 heran-
gezogen. Dabei wurden die Inputparameter der Periode 5 fiir die darauf folgenden Perioden fest-
geschrieben.
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ergebnissen, jedoch um den Preis einer relativen Wertvernichtung von insgesamt
-7,87% uber den gesamten Planungszeitraum. Insbesondere bei bérsennotierten Fi-
nanzdienstleistern — in denen die Quartalserwartungen des Kapitalmarktes eine wich-
tige Rolle spielen — ist dieses Verhalten haufig zu beobachten, indem Entscheidungs-
trager auf wertschaffende Investitionen verzichten, um kurzfristige Erfolge auszuwei-
sen. Andererseits fiihren Uberinvestitionen in den Customer Equity — beispielsweise
angetrieben durch die Fokussierung auf die Gewinnung von Marktanteilen in den
Jahren 1999-2000 — zu einer noch deutlicheren Wertvernichtung von bis zu 14,38%

uber den Planungshorizont.

Des Weiteren ist aus den Ergebnissen ersichtlich, dass in der Nahe des Optimums
der Investitionsgrad keine allzu grof3e Rolle spielt. So verringert ein um 10% zu nied-
riger bzw. zu hoher Investitionsgrad den Barwert nur geringfigig um weniger als
0,50%. Auf diesen Effekt, der auch unter dem ,Prinzips des flachen Maximums*
erstmals von Tull et al. (1986) im Zusammenhang mit den Werbeausgaben und den
damit erzielbaren Verkaufserlosen erlautert wurde, weisen auch weitere Autoren bei-
spielweise im Rahmen der Untersuchung der optimalen Budgetallokation hin (z. B.
Heiligenthal und Skiera 2007; Reinartz et. al 2005).

5. Diskussion der Ergebnisse

Das in Kapitel 3 entwickelte quantitative Entscheidungsmodell unterstitzt Entschei-
dungstrager in Unternehmen dabei, Investitionen in Kundenbeziehungen und da-
durch den Customer Equity langfristig zu steuern. Die Losung des Optimierungsprob-
lems ermittelt zum einen die optimale Sequenz der Customer Equity Niveaus und
zum anderen die optimale Investitionsstrategie Uber mehrere Perioden, die bei den
gegebenen Rahmenbedingungen darstellt, zu welchem Zeitpunkt und in welcher
Hohe in MalRnahmen zum Kundenbeziehungsmanagement investiert werden soll.
Auf Basis der Modellierung erkennt man, dass sich das mehrperiodige Entschei-
dungsproblem in T einperiodige aufeinander folgende Entscheidungsprobleme zerle-
gen lasst. Zur Ermittlung der optimalen Customer Equity und Investitionsgrade fur die
Perioden t=1,...,T-1 ist demzufolge, wie aus der Optimalitdtsbedingung in Formel
(7) ersichtlich, lediglich die Kenntnis Uber die Wertminderungsrate, den Kalkulations-

zinssatz sowie den Wirkungsgrad der Investition zweier aufeinanderfolgender Perio-
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den erforderlich. Diese Zukunftsunabhéngigkeit der Parameter mit 7 > 7 +1 erleichtert
die praktische Anwendung, da weit in der Zukunft liegende Perioden flr die aktuellen
Investitionsentscheidungen irrelevant sind. Das Entscheidungsmodell hat dabei ins-
besondere fur Unternehmen der Dienstleitungsbranche — wie z. B. Banken, Versiche-
rungen, Telekommunikations- und Internetunternehmen — eine hohe Relevanz. Wel-
chen Beitrag das dargestellte Modell nun im Einzelnen liefert, wird in folgendem Ab-
schnitt diskutiert. Im Anschluss wird auf verschiedene Limitationen des Modells ein-

gegangen, die Ansatzpunkte fur zukunftige Forschungsvorhaben bieten.

5.1 Beitrag des Modells

Trotz der Tatsache, dass Wissenschaft und Praxis sich mittlerweile Uber die Bedeu-
tung des Vermogenswerts ,Kundenbeziehung® bewusst sind, wird dieser insbesonde-
re in der Unternehmenspraxis nach wie vor nicht uneingeschrankt als Investitionsob-
jekt behandelt. Welchen Beitrag das vorgestellte Entscheidungsmodell hierbei leistet,

wird im Folgenden anhand von drei zentralen Kernpunkten (K1-K3) erlautert.
K1:  Férderung analytischer Verfahren zur Budgetierung

In der Unternehmenspraxis werden oft heuristische Verfahren zur Budgetierung her-
angezogen, die im Gegensatz zu analytischen Verfahren keine optimale, sondern le-
diglich — wenn Uberhaupt — eine hinreichend gute Losung anstreben. Die optimale
Investitionshohe entspricht dabei in der Regel einem Teil des fur Kundenbeziehun-
gen zur Verfugung stehenden Budgets. Eine empirische Untersuchung von Reinecke
und Fuchs (2006) belegt, dass nach wie vor Uber die Halfte der untersuchten Unter-
nehmen fur die Marketingbudgetfestlegung das Budget der Vorperiode heranziehen,
in der Hoffnung, dass damit zumindest das Umsatzniveau der vergangenen Periode
(Albers 1998, S. 214) gehalten werden kann. Dies impliziert einen vergangenheits-
bezogenen und ,wenig outputorientierten Fortschreibungsansatz® (Reinecke und
Fuchs 2006, S. 806). Ebenso verwenden zahlreiche Unternehmen nach wie vor Um-
satzgrollen, um das Budget der Folgeperiode festzulegen (Albers 1998, S. 214 ff,;
Reinecke und Fuchs 2006, S. 807). Der im Modell verwendete Investitionsgrad stellt
im Gegensatz dazu eine adaquate Kennzahl zur Festlegung des Investitionsbudgets

in verschiedener Hinsicht dar: Erstens werden die Forderungen der Praxis nach einer
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leicht verstandlichen, einfach anwendbaren und gut kommunizierbaren Kennzahl be-
rucksichtigt. Zweitens basiert der Investitionsgrad auf einer zahlungsorientierten Be-
trachtungsweise der Unternehmung, indem anstatt UmsatzgroRen der Cashflow als
finanzwirtschaftliche und somit weitgehend bewertungsunabhangige Uberschussgro-
Re verwendet wird (Coenenberg 2005, S. 1040; Doyle 2000, S. 302). Drittens erlaubt
der Investitionsgrad quantitative Aussagen zu treffen. Dies ist insbesondere vor dem
Hintergrund von Bedeutung, da Manager — wie empirische Studien belegen — bei
derartigen Entscheidungen oft mehr auf ihren Instinkt als auf analytische Auswertun-
gen vertrauen (Bonabeau 2003) und damit unter Opportunitatsgesichtsichtpunkten
einfache Heuristiken (Wubben und Von Wangenheim 2008) bevorzugen. Dies fuhrt
unter den genannten Rahmenbedingungen zu schnellen und teilweise unuberlegten

Entscheidungen, die fur das Unternehmen von Nachteil sein konnen.
K2:  Stérkung der Bedeutung des Vermégenswerts Kundenbeziehung

Kunden werden in zahlreichen wissenschaftlichen Beitragen mit als wichtigste ,Res-
source“ der Unternehmung angesehen (Reckenfelderbaumer 1995; Mellewigt und
Nothnagel 2004). Auch wenn zahlreiche Unternehmen diese Einschatzung grund-
satzlich teilen, wie beispielsweise in einer empirischen Untersuchung der 1000 um-
satzstarksten Unternehmen in Deutschland von Vdélckner und Pirchegger (2006) ver-
deutlicht wird27, so werden Investitionen in Kundenbeziehungen nach wie vor als
notwendiges Ubel angesehen. Dies hangt unter anderem zum einen damit zusam-
men, dass Kundenbeziehungen als immaterieller Vermoégenswert nach aktuellem Bi-
lanzrecht (HGB, US-GAAP und IAS/IFRS) in der Regel nicht aktiviert werden dirfen
und damit ihr Wert nicht direkt aus der Bilanz ersichtlich ist. Zum anderen ist dies da-
rauf zurlckzufiihren, dass Manager oft nicht oder nicht ausreichend in der Lage sind,
einen Erfolgsnachweis im Sinne eines ,Return on Customer Equity Investment® der
bisherigen kundenbezogenen MalRnahmen zu erbringen (Reinecke 2006, S. 5). Dies
schlagt sich zunehmend auch auf den Wettbewerb um finanzielle Ressourcen nieder
und fuhrt letztlich dazu, dass insbesondere in schlechten Zeiten — wie in der aktuel-

len Finanzmarktkrise der Fall — Budgets fur Investitionen in Kundenbeziehungen ge-

27 vlckner und Pirchegger (2006) belegen in einer Studie, dass Kundenbeziehungen als der wich-
tigste immaterielle Vermégenswert in deutschen Unternehmen angesehen werden.
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kUrzt werden. So gaben in einer branchenubergreifenden empirischen Untersuchung
von Reinecke (2006) der ,Top 1000“-Unternehmen im deutschsprachigen Raum rund
ein Drittel der befragten Flhrungskrafte an, ,[...], dass ihr Marketingbudget innerhalb
der letzten drei Jahre durchschnittlich pro Jahr gesunken sei, bei rund 12 % der Be-
fragten sogar um mehr als 10 % pro Jahr® (Reinecke und Fuchs 2006, S. 797 ff.).
Von besonders starken Klrzungen war dabei insbesondere der Dienstleistungssek-
tor betroffen, in dem nahezu jeder zweite Befragte (knapp 46 %) eine durchschnittlich
pro Jahr rucklaufige Entwicklung seines Marketingbudgets angab. Dies ist deshalb
bemerkenswert, da gerade im Dienstleistungssektor, wie der Finanzdienstleistungs-
branche, Kundenbeziehungen einen deutlich groReren Anteil am Unternehmenswert
einnehmen als materielle Vermdgenswerte. Um dem aufgezeigten Bedeutungsver-
lust zu begegnen, ist es umso wichtiger, den Stellenwert von Investitionen in Kun-
denbeziehungen aufzuzeigen, indem die Kundenbeziehung nicht nur theoretisch als
Investitionsobjekt angesehen wird, sondern auch nach diesem Paradigma, wie hier
im vorgestellten Modell, gehandelt wird. Durch den konsequenten Einsatz von Gro-
Ren wie dem Customer Equity, der eine monetare und zukunftsgerichtete Bewertung
des Kundenstammes zulasst, kann das gesetzte Ziel erreicht werden. Erst dann wird
der Kundenstamm tatsachlich als Investitionsobjekt betrachtet. Das vorgestellte Mo-
dell stellt dabei einen Ansatzpunkt dar, die optimale Hohe an Investitionen zu quanti-
fizieren und den Einfluss der Investitionen auf den Customer Equity und damit letzt-
lich auf den Unternehmenswert abzubilden. Manager sind somit in der Lage, die
Hohe der Investitionen aufzuzeigen, die fur eine kundenwertorientierte Strategie not-

wendig sind und den Erfolgsbeitrag ihrer Ergebnisse darzulegen.

K3: Ausgleich des Zielkonflikts zwischen der Erreichung von kurzfristigen Quar-

talszielen und langfristiger Wertsteigerung

Neben der Forderung analytischer Verfahren zur Budgetierung sowie der Starkung
der Bedeutung des Vermogenswerts Kunde adressiert das vorgestellte Modell noch
eine weitere wesentliche Thematik, die insbesondere bei Entscheidungstragern eine
zentrale Rolle einnimmt. Dabei geht es um die Balance zwischen der langfristigen
Unternehmenswertsteigerung als oberstes finanzwirtschaftliches Ziel und der Errei-
chung kurzfristig gesteckter Quartalsziele. Besonders letzt genannter Aspekt fuhrt oft

dazu, dass das Top-Management — getrieben von den eigenen Prognosen — zuneh-
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mend dem Zwang unterliegt, die Erwartungen des Kapitalmarktes und kurzfristig
agierender Investoren moglichst genau zu erflllen. Um diese kurzfristigen Erfolge
ausweisen zu konnen, wird zur Steuerung der Quartalsergebnisse zum Teil auf we-
nig sinnvolle Mal3nahmen zurtckgegriffen: So werden beispielsweise die Moglichkei-
ten des Rechnungswesens weitgehend ausgeschopft, um die einmal versprochenen
Zahlen liefern zu kdnnen. Andererseits verdeutlichen verschiedene Studien, dass ei-
ne klare Mehrheit von Entscheidern profitable Projekte verschieben wirden, falls die-
se kurzfristig die Erreichung der Quartalserwartungen gefahrden konnten (Rappaport
2006, S. 28). Eine Studie von Graham et al. (2005), in der 401 Finanzchefs grol3er
Unternehmen befragt wurden, belegt sogar, dass 80% der Befragten wertgenerie-
rende Investitionen kirzen wirden, um die kurzfristigen Gewinnprognosen einzuhal-
ten. Dieses Vorgehen, das letztlich auch Kurzungen fur Investitionen in Kundenbe-
ziehungen bedeuten kann, hat bei einer wesentlichen Abweichung vom optimalen In-
vestitionsgrad mittel- bis langfristig eine — wie gezeigt — negative Wirkung auf den
Unternehmenswert. Genau an dieser Stelle setzt das vorgestellte Modell an, indem
es durch eine naherungsweise optimale Periodensteuerung (Quartalssteuerung) der
Investitionen in den Customer Equity die langfristige Unternehmenszielsetzung un-
terstlutzt. Unter den genannten Rahmenbedingungen des Marktes geht es folglich
nicht um eine pauschale Ablehnung der Quartalssteuerung. Vielmehr muss diese je-
doch dazu beitragen, die langfristige Zielsetzung zu unterstutzen. Das Modell tragt
somit zu einer Vereinbarkeit einer kurzfristig ausgerichteten Ergebnisverantwortung,
die sich zum einen in einer Periodenbetrachtung, zum anderen in der optimalen Ab-
schopfung der verfigbaren Cashflows manifestiert und dem Ziel einer langfristigen
Perspektive durch eine optimale Investitionsstrategie uber den Betrachtungszeitraum
bei.

5.2. Limitationen des Modells

Neben den dargestellten Kernpunkten, zu denen das Entscheidungsmodell einen
Beitrag leistet, existieren allerdings verschiedene Limitationen des Modells. So wurde
in der Arbeit als zentraler Punkt angenommen, dass dem Unternehmen zur Ermitt-
lung der optimalen Lésungen die einzelnen Parameter als auch die Gestalt der

Cashflowfunktion in der aktuellen sowie der Folgeperiode bekannt sind. Dies reicht
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jedoch aus — wie beispielsweise auch Buhl und Kreyer (2008) in ihrem Beitrag ver-
deutlichen —, um auch im Hinblick auf einen sehr viel langeren Planungshorizont heu-
te optimal entscheiden zu kdnnen. Dies stellt im Vergleich zu den Datenanforderun-
gen normaler dynamischer Optimierungsprobleme, bei denen in der Regel alle kunf-
tigen Parameter und Funktionen bis zum Planungshorizont bekannt sein mussen,
hinsichtlich der praktischen Anwendbarkeit einen wesentlichen Vorteil dar. Trotzdem
besteht weiterer Forschungsbedarf insbesondere in der empirischen Schatzung des
Wirkungsgrads der (Gesamt)Investition, der u.a. stark abhangig vom jeweiligen Un-
ternehmen variieren kann. Auch die empirische Spezifikation der Cashflowfunktion,
die den genauen Zusammenhang von Customer Equity und Cashflows abbildet, bie-
tet Raum fur zukinftige Forschungsvorhaben, um einen Beitrag zur Schlielung der
Licke zwischen Customer Equity und Unternehmenswert zu leisten. Daruber hinaus
wird im Rahmen des Modells aktuell ein unbeschranktes Budget zur Planung der In-
vestitionen in Kundenbeziehungen unterstellt. Im Hinblick auf die Operationalisierung
des Modells existiert in der Unternehmenspraxis jedoch haufig die Situation, dass
sich das Budget auch nach den verfugbaren finanziellen Ressourcen richtet. Dies
kann dazu fuhren, dass die Erreichbarkeit der optimalen Customer Equity Niveaus
aufgrund des Investitionsbedarfs gefahrdet ist. Diese Begrenzung ist jedoch nur dann
problematisch, wenn dies der optimalen Investitionsstrategie entgegensteht. Liegt
dieser Fall dennoch vor, so sollte ein maximal moglicher Investitionsgrad angestrebt
werden. Unter Inkaufnahme einer héheren Komplexitat bei der Losungsbestimmung
konnte das Modell dahingehend erweitert werden, indem eine zusatzliche Restriktion
(zusatzliche Nebenbedingung in Formel (4)) fur die Investitionshéhe aufgenommen
wird und dadurch ein beschranktes Budget modelliert werden kann. DarUber hinaus
werden im Beitrag zuklnftige Kundenbeziehungen nicht explizit bertcksichtigt. Diese
mussen in zukunftigen Forschungsvorhaben mit in das Entscheidungsmodell inte-
griert und eventuelle Auswirkungen auf die Wertminderungsrate B; mit berticksichtigt
werden. Zuletzt wird im vorliegenden Modell die explizite Berucksichtigung von Risi-
ken, die beispielweise auf Ursachen-Wirkungs-Zusammenhange zwischen entspre-
chenden Investitionen und dem Customer Equity zurickzufUhren sind, aktuell ver-
nachlassigt. Eine integrierte Ertrags- und Risikobetrachtung stellt folglich eine Erwei-

terung des Modells dar.
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Neben den genannten Limitationen ist zudem zu berlucksichtigen, dass in der Praxis
das jeweilige Investitionsbudget auch Ausdruck fiur die politische Macht eines Ver-
antwortlichen ist und die Grundlage flr die zuklnftige Budgetierung bildet. Vor die-
sem Hintergrund erscheint eine ausschlieRlich quantitative Betrachtung der Viel-
schichtigkeit und Komplexitat der Entscheidungsfindung in der Praxis nicht vollstan-
dig gerecht zu werden. Reinecke und Fuchs (2006) vermerken diesbezuglich: ,Ange-
sichts der Erkenntnis, dass in der Praxis eine Vielzahl von organisationsbezogenen,
personenabhangigen, nicht-rationalen und insbesondere (macht-)politischen Ein-
flussfaktoren [...] wirken, erscheint es nur konsequent, das Thema auch aus verhal-
tenswissenschaftlicher Perspektive zu durchdringen“ (Reinecke und Fuchs 2006,
S. 809).

6. Fazit

Im vorliegenden Beitrag wurde ein quantitatives, mehrperiodiges Entscheidungsmo-
dell entwickelt, das die Entscheidung Uber Investitionen in Kundenbeziehungen zur
Steuerung des Customer Equity fur das Unternehmen unterstutzt. Die mehrperiodige
Betrachtung ist insofern wichtig, da sich die periodischen Investitionen in Kundenbe-
ziehungen auch in den Folgeperioden auswirken. Besonders erwahnenswert ist hier-
bei, dass auch flr eine mehrperiodige Optimierung vergleichsweise wenige Informa-
tionen notwendig sind, da hierzu lediglich eine Schatzung der funktionalen Zusam-

menhange und Parameter flr zwei Perioden erforderlich ist.

Die richtige Investitionsstrategie, die Finanzverantwortlichen als ,Road-map“ dient,
fordert die Steuerung des Customer Equity dabei in verschiedener Hinsicht: Den
Shareholder Value Gedanken aufgreifend wird zum einen die Beziehung zum Kun-
den als Investitionsobjekt betrachtet, die es unter der Pramisse der Wertsteigerung
zu steuern gilt oder wie Gupta und Lehmann (2003) diesbezuglich anmerken ,In sum,
customers are critical assets of a firm and their value should be measured and
managed“ (Gupta und Lehmann 2003, S. 23). Der Investitionsgrad kann dabei als
komplementare GroRe zu denen in der Praxis vorherrschenden wenig
outputorientierten Instrumenten dienen, die nach wie vor auf Prozentsatze vom Um-
satz oder die Erfahrung des Managements zur Festlegung des Investitionsbudgets
zuruckgreifen (Reinecke und Fuchs 2006, S. 807; Rust et al. 2004, S. 109). Zum an-
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deren tragt die optimale Periodensteuerung des Customer Equity dazu bei, die in der
Praxis gangige Quartalssteuerung (kurzfristige Ergebnisverantwortung) nicht pau-
schal abzulehnen, sondern dahingehend zu steuern, die langfristige Wertsteigerung

durch die Bestimmung optimaler Investitionsgrade zu unterstutzen.



II. Wertorientierte Planung von Investitionen in Kundenbeziehungen [-27

Anhang 1: Bestimmung des optimalen Customer Equity und Investitionsgrads

am Beispiel der Periode t=1

Im Folgenden wird die Losung des in Formel (4) dargestellten dynamischen Optimie-

rungsproblems am Beispiel der Periode t=1verdeutlicht. Dabei ergibt sich allgemein

der optimale Customer Equity CE, nach Formel (8) wie folgt:

CE = (CFz')l((l-i_ i) _ (1_132)]

a, a,

Der optimale Customer Equity CE, fiir die Periode t=1 ergibt sich somit aus der Um-
kehrfunktion der abgeleiteten Cashflowfunktion CF,(CE1). Im Speziellen erhalt man
unter Berucksichtigung der dargestellten Parameter des Beispiels die folgende Glei-

chung:

mit CF,(CE,)=(CE,)*®

CE CFz‘)l((“ 01) (1—0,15)]

0,74 0,75

Vereinfacht ergibt sich somit fir CE, :

1
. . 08 o2
CE, =(CF,)™*(0,353)=| —— = 59,65
1 =(CF,)7(0353) (0,353]
Mit Hilfe der Formel (10) und (1) kann daraus nun der optimale Investitionsgrad und

die optimale Investitionshohe wie folgt ermittelt werden:

o CE; —(1- ) - CE, _59,65—(1—0,15)-55,00 _ 071
! a, - CF,(CE,) 0,74-(55,00)"° ’

I; =u, -CF,(CE;)=0,71- (55,00)° =17,44

SchlieBlich erhalt man fiir den optimal verfigbaren Cashflow (Free Cashflow) ( FCE, )
des Unternehmens in der Periode t=1 (Formel (3)):

FCF = (L-u;)- CF,(CEg) = (1-0,71)-(85,00)" = 7,24

Die Ermittlung aller weiteren in der Tabelle II-2 dargestellten Werte erfolgt — bis auf

die Periode t=5 — analog zu dem soeben dargestellten Losungsweg. Der optimale
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Customer Equity der letzten Periode kann dabei mit Hilfe der Formel (9) berechnet

werden.
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Zusammenfassung

Die Tendenz hin zu kundenorientierten Geschéftsmodellen fiihrt insbesondere bei
Finanzdienstleistern zu steigenden Investitionen in IT im Bereich Customer
Relationship Management. Vor dem Hintergrund, dass ein Grol3teil dieser Investitio-
nen nicht den erhofften Erfolg bringt, wird die Notwendigkeit einer ex ante Bewertung
von IT-Investitionen in diesem Bereich deutlich. Deshalb wird im Beitrag ein quantita-
tives Modell entwickelt, um beurteilen zu kénnen, ob und in welchem Umfang solche

IT-Investitionen 6konomisch Uberhaupt gerechtfertigt sind. Die praktische Anwen-
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dung des Modells wird dabei ausfiihrlich am Fallbeispiel eines gro3en deutschen Fi-

nanzdienstleisters veranschaulicht.

1. Einleitung

Bei Finanzdienstleistern (FDL) ist seit einigen Jahren ein Ubergang von einer pro-
dukt- hin zu einer kundenorientierten Unternehmensfihrung zu beobachten. In die-
sem Zuge gewinnt der Kunde als ,strategische Ressource® zunehmend an Bedeu-
tung. Angesichts dieser Entwicklung Uberrascht es nicht, dass im Rahmen des Cus-
tomer Relationship Managements (CRM) die effiziente Gestaltung von Kundenbezie-
hungen als eines der wichtigsten Themen fur die kommenden Jahre angesehen wird
und demzufolge im Fokus der Unternehmensaktivitaten zahlreicher FDL steht
(Mogicato 2000). Um dafur die notwendigen Voraussetzungen zu schaffen, ist eine
geeignete |IT-Unterstlitzung unerlasslich. Eine Studie der Experton Group ergab,
dass die IT-Investitionen im Bereich CRM in Deutschland bis Ende 2010 auf ein
prognostiziertes Volumen von Uber zwei Mrd. Euro wachsen sollen (Seidel 2008).
Dies verdeutlicht die hohe Relevanz, die diesen Investitionen zukommt. Allerdings
generieren IT-Investitionen im Bereich CRM — trotz enormer Investitionssummen —
haufig nicht den erhofften Erfolg: So berichten bspw. Rigby et al. (2004) von aulerst
kostenintensiven Implementierungsprojekten, die letztlich sogar zu Wettbewerbs-
nachteilen fuhren. Ursache hierfur ist u. a., dass Uber 50% aller Unternehmen kein
klar definiertes Vorgehen zur Bewertung von IT verfolgen (IT Governance Institute
2008; Messner 2005) und infolgedessen bei der Bewertung und Gestaltung von IT-
Investitionen auf ihre Intuition und Erfahrung vertrauen anstatt wertorientierte Ent-
scheidungskriterien einzusetzen. So belegt eine Studie der Universitat St. Gallen,
dass nur 40% aller IT-Investitionsentscheidungen auf definierten Business Cases
und Return-on-Investment (ROI)-Berechnungen basieren (Abraham und Schumacher
2007). D. h. es werden oftmals IT-Investitionen in Millionenhbéhe getatigt, ohne diese
im Vorfeld 6konomisch zu beurteilen. In den seltenen Fallen, in denen eine solche
Beurteilung stattfindet, wird teilweise lediglich untersucht, ob ein Projekt ganz oder
gar nicht durchgefuhrt werden soll. Die Umsetzung aller denkbaren bzw. gewunsch-
ten Funktionalitaten im Rahmen eines IT-Projekts ist aber haufig nicht 6konomisch

sinnvoll. Deshalb ist eine differenzierte Betrachtung einzelner umzusetzender Funkti-
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onalitaten hinsichtlich ihres konkreten Wertbeitrags notwendig, um einen 6konomisch
sinnvollen Investitionsumfang zu bestimmen. Dementsprechend wird im vorliegenden
Beitrag die Frage des optimalen Umfangs von IT-Investitionen im Bereich CRM unter
okonomischen Gesichtspunkten modellbasiert untersucht und am Fallbeispiel eines
grofRen deutschen FDL illustriert. Durch die Beurteilung der IT-Investitionen auf Basis
ihrer prognostizierten Auswirkung im Hinblick auf den Wert der Kundenbeziehungen
wird eine Integration der kundenorientierten Denkweise in die 0konomische Betrach-

tung von IT-Investitionen erreicht.

Der Beitrag ist wie folgt aufgebaut: In Kapitel 2 wird der Stand der Forschung vorge-
stellt, bevor im darauf folgenden Kapitel ein quantitatives Entscheidungsmodell zur
Planung des optimalen Projektumfangs von IT-Investitionen im Bereich CRM entwi-
ckelt wird. Im Anschluss daran wird in Kapitel 4 ausfuhrlich die praktische Umsetzung
des Modells am Fallbeispiel eines grolden deutschen FDL illustriert. Das letzte Kapitel

fasst die Ergebnisse zusammen und wurdigt diese kritisch.

2. Kundenorientierte IT-Investitionen

In der Finanzdienstleistungsbranche gilt Kundenorientierung seit einigen Jahren als
strategischer Erfolgsfaktor (Mogicato 2000). Ursache hierfir ist vor allem, dass eine
Differenzierungsstrategie allein auf Produktebene aufgrund der Imitierbarkeit von In-
novationen und der Markttransparenz durch das Internet zuklnftig nur bedingt zum
Erfolg fihren wird (Eberhardt und Zimmermann 2007). Deshalb versuchen die meis-
ten FDL, sich uber die Beratungsqualitat und individualisierte kundenorientierte Lo-
sungsvorschlage im Rahmen des CRM von der Konkurrenz abzuheben und dadurch
eine hdéhere Kundenzufriedenheit zu erzielen. Dazu sind insbesondere die Bera-
tungsprozesse starker auf den Kunden auszurichten. Zur Umsetzung kundenorien-
tierter Beratungsprozesse muss aber eine Vielzahl an Daten und Informationen Uber
den Kunden erfasst, verarbeitet und aufbereitet werden (Tilmes 2001). Aufgrund der
damit einhergehenden Komplexitat ist eine geeignete IT-Unterstitzung (z. B. ein Be-
ratungsunterstutzungssystem (BS)) unabdingbar fur die Generierung kundenindivi-
dueller Losungsvorschlage und somit zur Realisierung kundenorientierter Beratungs-
ansatze. Insgesamt ist folglich eine Verzahnung von Geschaftsmodell, Geschaftspro-

zessen, Anwendungssystemen und Infrastruktur erforderlich (Krcmar 2005), die zum
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einen der Ausrichtung der Beratungsprozesse und der BS auf ein kundenorientiertes
Geschaftsmodell hin bedarf (Alignment). Zum anderen erdffnet IT dem FDL erst die
technischen Mdglichkeiten fur ein erfolgreiches CRM (Enablement) (Moormann und
RoRbach 2001).

Vor diesem Hintergrund sind IT-Investitionen zur effizienten Gestaltung von Kunden-
beziehungen im Rahmen des CRM (im Folgenden kundenorientierte IT-Investitionen)
von zentraler Bedeutung fur FDL. Um diese Investitionen im Sinne einer wertorien-
tierten Unternehmensflihrung beurteilen zu konnen, ist eine Zielgroe erforderlich,
die sich einerseits zur Messung der Steigerung des Unternehmenswerts eignet und
andererseits eine kundenorientierte Unternehmensflihrung unterstitzt. Eine solche
ZielgroRe stellt z. B. der Customer Equity (CE) dar. Dieser wird nach Rust et al.
(2004) als die Summe der diskontierten Ein- und Auszahlungen aller Kundenbezie-
hungen Uber ihre Bindungsdauer an ein Unternehmen definiert und stellt den 6ko-
nomischen Wertbeitrag aller Kundenbeziehungen zur Erhéhung des Unternehmens-
werts dar. Der CE bzw. dessen Veranderung bietet sich demzufolge als Zielgréfie zur

Bewertung des Projekterfolgs von kundenorientierten IT-Investitionen an.

Ansatze zur dkonomischen Beurteilung kundenorientierter IT-Investitionen lassen
sich vorwiegend in der einschlagigen Literatur zu den Themen CRM und IT-
Portfoliomanagement (ITPM) finden. Bezlglich der CRM-Literatur fallt im Allgemei-
nen auf, dass die Thematik haufig auf den Bereich der Informationstechnologie und
des Data Mining reduziert wird und sich die Literatur folglich auf eine Beschreibung
der technologischen Mdglichkeiten fokussiert (z. B. Fischer-Neeb 2000). Dies kann
als moglicher Grund dafur angefuhrt werden, weshalb Untersuchungen zur Erfolgs-
wirkung von CRM-Strategien und -Malinahmen oftmals fehlen, bzw. — wenn Uber-
haupt — lediglich qualitative, pauschale Aussagen zu Erfolgsfaktoren von CRM-
Projekten getroffen werden (z. B. Rigby und Ledingham 2004). Im Gegensatz dazu
befassen sich vorwiegend betriebswirtschaftlich orientierte Publikationen schwer-
punktmafig mit Aspekten wie dem Kundenwert sowie Konstrukten der Kundenzufrie-
denheit und Kundenbindung. Als Teilbereich hiervon ist oftmals die Investitionssicht
auf Kundenbeziehungen Gegenstand der Untersuchungen. In diesem Zusammen-
hang wird jedoch vor allem die Allokation von Marketingressourcen bzw. -budgets auf

Neu- und Bestandskunden und weniger die Bestimmung der optimalen Investitions-
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héhe kundenorientierter IT-Investitionen thematisiert. Uberdies fehlen zumeist Uber-
legungen zur IT-basierten Realisierung der Konzepte (z. B. bei Raab und Lorbacher
2002). Nach Kenntnis der Autoren existiert in der bestehenden CRM-Literatur folglich
kein Ansatz, der eine okonomische Planung kundenorientierter |IT-Investitionen un-

eingeschrankt unterstutzt.

In der ITPM-Literatur Iasst sich eine Reihe von qualitativen bzw. rein auf Nutzwert-
analysen basierenden Ansatzen zur okonomischen Beurteilung von IT-Investitionen
finden (z. B. McFarlan 1981). Im Hinblick auf eine wertorientierte Unternehmensfuh-
rung ist es jedoch zwingend erforderlich, IT-Investitionen hinsichtlich deren 6konomi-
schen Beitrags zum Unternehmenswert zu beurteilen. Die genannten Ansatze liefern
jedoch keinen monetaren Wert und die Anwendbarkeit beschrankt sich im Wesentli-
chen auf die Alternativenauswahl (Wieczorrek und Mertens 2007). Daneben existie-
ren Ansatze zum wertorientierten ITPM, die im Gegensatz zu den qualitativen Ansat-
zen einen quantitativen Wert als Beurteilungsgrof3e verwenden (z. B. Verhoef 2002).
Diese sind jedoch nicht kundenorientiert ausgerichtet, was deren unmittelbarer An-
wendung hier entgegensteht. Daruber hinaus wird haufig unterstellt, dass Gestal-
tungsparameter wie z. B. der Projektumfang exogen vorgegeben sind. Ein Ansatz in
dem hingegen solche Gestaltungsparameter endogen berucksichtigt und optimiert
werden, wird in Wehrmann und Zimmermann (2005) erlautert. Allerdings wird auch
hier die Kundenorientierung bei der ZielgroRenwahl vernachlassigt und folglich nicht
im Modell verankert. Da sich somit weder in der CRM- noch in der ITPM-Literatur ge-
eignete Ansatze zur Bestimmung des optimalen Umfangs von IT-Investitionen im
CRM finden, wird im Folgenden ein 6konomisches Modell zur Planung kundenorien-
tierter IT-Investitionen entwickelt und dessen praktische Anwendung am Beispiel ei-

nes grofden deutschen FDL verdeutlicht.

3. Optimierungsmodell zur Planung kundenorientierter IT-Investitionen

Alle denkbaren oder von der Fachseite gewunschten Funktionalitaten im Rahmen ei-
nes IT-Projekts umzusetzen, ist i. d. R. nicht 6konomisch sinnvoll. Deshalb gilt es, vor
der Durchfuhrung eines Projekts den konkreten Projektumfang (Ausmal} der im
Rahmen des Projekts zu realisierenden Funktionalitaten) unter 6konomischen Ge-

sichtspunkten festzulegen. Hierzu muss flr jede Funktionalitdt — haufig gekapselt in
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Modulen oder Services — der konkrete Nutzen evaluiert und den im Falle einer Reali-
sierung entstehenden Kosten gegenubergestellt werden. Dem quantitativen Ent-
scheidungsmodell zur Bestimmung des optimalen Projektumfangs, das den Einfluss
der IT-Investition auf den CE explizit berucksichtigt, liegen folgende Annahmen und

Definitionen zugrunde:

A.1. Der Projektumfang p ist auf das Intervall [0; 1] normiert und beliebig skalierbar,

d. h. fir das Projekt gilt die Eigenschaft der beliebigen Teilbarkeit.

A.2: Die barwertigen, nicht dem Kundenstamm direkt zurechenbaren Projektaus-
zahlungen in Abhangigkeit vom Projektumfang K(p) sowie die zugehdrige pro-

jektinduzierte Veranderung des CE ACE(p) sind ex ante prognostizierbar.

Unter diesen Annahmen gilt es nun, den aus dkonomischen Gesichtspunkten opti-
malen Projektumfang zu bestimmen. Ein Projektumfang von p=0 bedeutet dabei,
dass das Projekt nicht durchgefuhrt wird — d. h. es wird keine der Funktionalitaten
umgesetzt. Demgegenuber reprasentiert p=1, dass alle im Vorfeld in Erwagung ge-
zogenen Funktionalitaten im Rahmen des Projekts umgesetzt werden. Um den opti-
malen Projektumfang p®' zu bestimmen, ist die projektinduzierte Veranderung des
CE ACE(p) den barwertigen Projektauszahlungen K(p) gegenuberzustellen. Dadurch

ergibt sich fir das Optimierungsmodell folgende Zielfunktion:

ZF(p)=ACE(p)-K(p)=max! (1)

Zunachst sind die Funktionsverlaufe fur ACE(p) und K(p) zu analysieren. Im Allge-
meinen kann bei zunehmendem p von einem steigenden Verlauf von ACE(p) ausge-
gangen werden, was folgendermallen begrindet werden kann: Da Kundeninformati-
onen bei entsprechender IT-Unterstlitzung schneller und besser integriert sowie auf
die jeweilige Situation zugeschnitten aufbereitet und verfugbar gemacht werden kon-
nen, ist es fur Mitarbeiter mdglich, sich ein besseres Bild vom Kunden zu verschaf-
fen, diesen individueller und intensiver zu betreuen sowie dessen Potenzial besser
abzuschatzen und auszuschoépfen. Demzufolge lasst sich einerseits eine bessere
Entscheidungsqualitat der Vertriebsmitarbeiter (bspw. bei der Auswahl profitabler
Kunden) und andererseits eine hohere Beratungs- und Dienstleistungsqualitat fur
den Kunden erreichen (Ahearne et al. 2008), die sich empirischen Studien zufolge in

einer hoheren Kundenzufriedenheit und intensiveren Kundenbeziehungen nieder-



lIl. Wertorientierte Planung kundenorientierter IT-Investitionen -7

schlagt (Anderson und Sullivan 1993). Diese wiederum sind Wegbereiter nicht nur
einer besseren Ausschopfung des Cross-Selling-Potenzials sowie einer geringeren
Preissensibilitat der Kunden (Ang und Taylor 2005), sondern dadurch insbesondere
auch hoherer Kundencashflows, die den CE des Unternehmens — und somit auch
ACE(p) — steigern. Des Weiteren kann argumentiert werden, dass ein zunehmender
Projektumfang durch einen abnehmenden Grenznutzen hinsichtlich ACE(p) charak-
terisiert ist. Dies ist damit zu begrinden, dass die Ergebnisse erster Investitionen in
kundenorientierte Anwendungssysteme, welche bspw. die Informationsgrundlage im
Kundenberatungsprozess verbessern, sowohl den Mitarbeiter starker unterstutzen
als auch vom Kunden deutlicher wahrgenommen und honoriert werden als Verbesse-
rungen aufgrund einer weiteren Intensivierung bereits vergleichsweise hoher Investi-
tionen. Zusammenfassend ergibt sich fur ACE(p) ein streng monoton steigender
(8(ACE(p))/op>0), konkaver (8*(ACE(p))/op?<0) Verlauf. Dieser kann wie folgt forma-

lisiert werden:

ACE(p)=p"-A mit ne]0; 1[ und AcIR* (2)

Da bei Nichtdurchfihrung des Projekts (d. h. p=0) keine projektinduzierte Verande-
rung des CE resultiert, gilt hierbei ACE(0)=0. Die multiplikativ verknipfte Konstante A
kann als maximale durch das Projekt erzielbare Steigerung des CE interpretiert wer-
den — d. h. die Steigerung, wenn die kundenorientierte IT-Investition in maximalem
Umfang (d. h. p=1) durchgeflihrt wird. Der Parameter n bildet den oben erlauterten
abnehmenden Grenznutzen einer Intensivierung der kundenorientierten IT-
Investitionen ab und ist aus dem Intervall ]0; 1[ zu wahlen. Fur n bietet sich dabei ein
Wert der unteren Intervallgrenze an, falls das Steigerungspotenzial des CE bereits
bei verhaltnismalig geringem Projektumfang weitgehend realisiert werden kann und
es sich bei einer weiteren Ausweitung hauptsachlich um die Umsetzung von ,nice to
have“-Funktionalitaten handelt, die den CE betreffend nur relativ geringe Auswirkun-
gen haben. Demgegentuber unterstellt ein Wert von n nahe 1, dass ACE(p) mit stei-
gendem Projektumfang nahezu gleichmaRig zunimmt — d. h. héher priorisierte Funk-
tionalitaten, die im Rahmen des Projekts vorrangig umgesetzt werden, sind lediglich
durch einen geringfligig hdheren Grenznutzen charakterisiert als nachrangige Funk-

tionalitaten.
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Die zweite Komponente der Zielfunktion reprasentiert die barwertigen Investitions-
auszahlungen in Abhangigkeit von der Wahl des Projektumfangs K(p). Dabei ist zwi-
schen fixen und variablen Bestandteilen zu unterscheiden. So sind mit IT-Projekten
einerseits Auszahlungen verbunden, die vom gewahlten Projektumfang unabhangig
sind (z. B. fiir die Institutionalisierung eines Projektteams). Dieser Bestandteil K™ fallt
an, sobald das Projekt gestartet wird (d. h. p>0). Andererseits sind variable Auszah-
lungen zu berucksichtigen, deren Hohe vom konkreten Projektumfang p abhangt
(z. B. fur die Implementierung der einzelnen Funktionalitaten oder die Koordination
einzelner Teilprojekte). Da sich mit zunehmendem Projektumfang p auch die projekt-
immanente Komplexitat erhoht (z. B. aufgrund der steigenden Anzahl an erforderli-
chen Schnittstellen zwischen einzelnen Modulen), ist es nachvollziehbar, dass mit
wachsender Anzahl umzusetzender Funktionalitaten der variable Kostenbestandteil
nicht nur wachst (6(K(p))/op>0), sondern vielmehr i. d. R. Uberproportional ansteigt
(6*(K(p))/op*>0). Ein daraus direkt resultierender konvexer Verlauf wird zudem — den
Aufwand (vgl. barwertige Projektauszahlungen K(p)) und die Gro3e von IT-Projekten
(vgl. Projektumfang p) betreffend — vielfach in der Literatur beschrieben (z. B.
McConnell 2006) und liegt mehreren umfangbasierten Aufwandschatzverfahren zu-
grunde. So wird bspw. beim Constructive Cost Model (CoCoMo) (Boehm 1981) der
Projektaufwand in Personenmonaten basierend auf einer geschatzten Anzahl zu er-
stellender lines of code prognostiziert, wobei der Projektaufwand in Abhangigkeit von
den umzusetzenden lines of code i. d. R. Uberproportional wachst. Insgesamt kdnnen
die in Abhangigkeit vom Projektumfang anfallenden, barwertigen Projektauszahlun-

gen somit fur das Optimierungsmodell folgendermal3en formalisiert werden:

K(p)=1y0. 1(p)-K™+pP-K**" mit Be]1; =[, K*cIR" und K cIR* (3)

Der erste Summand reprasentiert dabei den oben angesprochenen fixen Bestandteil.
Der Tatsache, dass K™ genau dann anfillt, wenn das Projekt tatsdchlich durchge-
fahrt wird (d. h. p>0), wird mit der Indikatorfunktion 1yo. 1j(p) Rechnung getragen. Der
zweite Summand spiegelt im Gegensatz dazu den variablen Bestandteil von K(p) wi-
der. Dass K(p) in Abhangigkeit vom Projektumfang p Uberproportional steigt, wird
Uber den Exponenten 8 (mit 8>1) berlcksichtigt. Ist dabei aufgrund der Projektspezi-
fika davon auszugehen, dass bspw. oben genannte Komplexitatseffekte erst bei ver-

haltnismalRig grollem Projektumfang verstarkt auftreten, so ist ceteris paribus ein
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groRerer Wert fiir den Parameter 8 zu wahlen et vice versa. Der Faktor K**" kann als
maximale Hohe der barwertigen, variablen Projektauszahlungen interpretiert werden

—d. h. bei Projektdurchfihrung in vollem Umfang (p=1).

Basierend auf den Zusammenhangen (1) bis (3) ergibt sich das quantitative Optimie-
rungsmodell zur 6konomischen Planung des Umfangs kundenorientierter IT-

Investitionen zu:

maximiere ZF(p)=ACE(p) K(p)=p™A - (15, n(p) K™ +p’-K"*) mit pe[0; 1] (4)

Eine mathematische Analyse ergibt, dass die Zielfunktion bei Projektdurchfihrung
(d. h. p>0) bis zu einem Projektumfang von p*=min{[(n-A)/(8-K"*")]""¢M; 1} streng
monoton steigt, d. h. eine Intensivierung der Investitionen bis p* flhrt zu einer groRe-
ren Steigerung von ACE(p) im Vergleich zu K(p). Demgegenuber werden ab einem
Projektumfang von p* die im Zuge der Ausweitung des Projektumfangs zusatzlich an-
fallenden K(p) nicht mehr durch die entsprechende Steigerung von ACE(p) kompen-
siert. Vielmehr ergibt sich ab p* ein streng monoton fallender Verlauf der Zielfunk-
tion. Folglich ist im Intervall ]0; p*[ eine Ausweitung des Projektumfangs bis p* sinn-
voll, um den Wertbeitrag des Projekts zu erhdhen. Allerdings ist zu beachten, dass
das Projekt unter 6konomischen Gesichtspunkten nur dann Uberhaupt gestartet wer-
den sollte (d. h. p>0), wenn fiir p* auch der fixe Kostenbestandteil K™ kompensiert
werden kann. Dies ist genau dann der Fall, wenn ZF(p*)>0 gilt. Ansonsten sollte das
Projekt nicht durchgefiihrt werden. Aufgrund des konkaven Verlaufs der Zielfunktion
ergibt sich dabei nur in Ausnahmefallen (abhangig von den Projektspezifika) eine

opt_

Randlésung (p'=0 oder p°*'=1) fiir den optimalen Projektumfang p°"

. Die teilweise
in der Unternehmenspraxis verfolgte ,ganz oder gar nicht“-Strategie fuhrt demzufolge
oftmals zu suboptimalen Ergebnissen und sollte nicht praktiziert werden. Vielmehr gilt
es sehr wohl zu differenzieren, kundenorientierte IT-Investitionen modular aufzubau-

en und selektiv nur wirklich Wert schaffende Funktionalitaten umzusetzen.

4. Beispielhafte Anwendung des Modells bei einem Finanzdienstleiter

Im Folgenden wird die praktische Anwendung des entwickelten Modells bei einem
deutschen FDL beschrieben. Da der Projektumfang lediglich eine stark begrenzte

Anzahl an Auspragungen annehmen konnte, wurde das Modell entsprechend
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diskretisiert. Ware demgegenuber eine Vielzahl mdglicher Projektumfange denkbar,
musste eine Uberschaubare Anzahl evaluiert und daraus auf die oben beschriebenen
Funktionsverlaufe rickgeschlossen werden (Anwendung des stetigen Modells). Die
im Folgenden verwendeten Zahlen wurden aus Vertraulichkeitsgrinden anonymisiert

und leicht modifiziert, wobei die grundsatzlichen Ergebnisse erhalten blieben.

Aufgrund der EinfUhrung des Alterseinklinftegesetzes ist spatestens seit 2005 die
Komplexitat in der Altersvorsorge (AV)-Beratung stark gestiegen und produktbezo-
gene Pauschalempfehlungen sind nicht mehr moglich. Deshalb war es Ziel des FDL,
seine AV-Beratung von einem produktorientierten Beratungsansatz, der insbesonde-
re auf den Vertrieb von Kapitallebensversicherungen zugeschnittenen war, auf einen
kundenorientierten Beratungsansatz umzustellen. Dabei stand aber nicht nur die An-
passung der Beratung auf die neuen gesetzlichen Anforderungen (Umstellung der
steuerlichen und sozialversicherungsrechtlichen Behandlung bestehender und Ein-
fuhrung neuer AV-Produkte) im Mittelpunkt. Vielmehr wollte der FDL mit einem ein-
zigartigen individualisierten Beratungsangebot auf den Markt gehen, um gleichzeitig
Wettbewerbsvorteile zu generieren. Dazu wurde zunachst ein neuer Beratungspro-
zess konzipiert. Ausgangspunkt ist das Kundenbedurfnis (Versorgungslicke). Far
dessen Berechnung wird die im Alter gewlnschte Nettorente (Rentenziel) mit der er-
warteten Nettorente aus bereits abgeschlossenen AV-Produkten verglichen. Auf die-
ser Basis wird dem Kunden unter Berlcksichtigung seiner gewlunschten bzw. reali-
sierbaren Sparleistung eine kundenindividuelle Losung generiert, wie die Versor-
gungslucke durch verschiedene AV-Produkte geschlossen werden sollte. Der Pro-
zess endet mit dem konkreten Vertragsabschluss auf Grundlage der generierten

Empfehlung.

Aufgrund der Vielzahl an beratungsrelevanten Kundendaten und AV-Produkten so-
wie der daraus resultierenden Komplexitat bei der Generierung kundenindividueller
Lésungen war eine kundenorientierte IT-Investition in Form eines innovativen Sys-
tems zur Unterstlitzung des Beratungsprozesses dringend erforderlich. Damit das BS
sowohl den Qualitatsanforderungen der Kunden als auch den vertrieblichen Anforde-
rungen der Berater genugt, wurden von einer reprasentativen Beratergruppe ge-
meinsam mit der Fachabteilung des FDL Funktionalitaten flir das BS definiert, die

aus deren Sicht zu einer bestmoéglichen Prozessunterstitzung fihren. Gleichzeitig
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gab die IT-Abteilung zu jeder Funktionalitat F; (i=1, ..., 5) eine Einschatzung hinsicht-
lich der umzusetzenden lines of code LOC; ab. Folgende Funktionalitaten wurden
dabei definiert:

F1:  Kundendaten (LOC,=13.000 lines of code): Erfassung aller beratungsrelevan-
ten Kundendaten, wie z. B. Stammdaten, finanzielle und steuerliche Daten,
Sozialversicherungsdaten, Bestand an AV-Produkten, Einstellungen und

Winsche des Kunden.

F2:  Steuerlogik (LOC,=17.000 lines of code): Umsetzung der neuen Steuer- und
Sozialversicherungslogik zur Berechnung der Nettorente und der Versor-

gungslicke.

F3:  Optimierung (LOC3=12.000 lines of code): Berechnung einer kundenindividu-
ellen, optimierten Losung. Dies bedarf eines komplexen Optimierungsalgo-
rithmus (Eberhardt und Zimmermann 2007), welcher fur die gewlnschte Spar-
leistung die AV-Produktkombination mit der maximalen erwarteten Rente nach

Steuern und Sozialabgaben generiert.

F4:  Berufsunféhigkeit (BU) (LOC4=9.000 lines of code): Einbezug der BU-
Versicherung in die Optimierung, da nach neuem Recht die Modglichkeit be-
steht, die BU an eine Basisrente zu koppeln. In diesem Fall kdnnen die Spar-
beitrage als Sonderausgaben geltend gemacht werden. Dafir werden die BU-

Renten nachgelagert besteuert (Eberhardt et al. 2008).

F5: Riester (LOCs=5.000 lines of code): Grafische Darstellung der steuerlichen
Wirkung der Riester-Rente zur Erlauterung der individuellen Riesterforderung
durch Zulagen bzw. einen diese Zulagen Ubersteigenden Sonderausgabenab-

zug (Eberhardt und Zimmermann 2007).

Um auf Basis dieses Anforderungskatalogs zu entscheiden, fur welche Funktionalita-
ten die Umsetzung 6konomisch sinnvoll ist, wurde das in Kapitel 3 erlauterte Modell
(in einer diskretisierten Form) angewendet. Dabei wurde zunachst versucht, die mit
der Umsetzung der einzelnen Funktionalitaten einhergehende Steigerung des CE zu
prognostizieren. Grundlage hierfir waren die Ergebnisse einer Kundenwertanalyse
(fur Details zu Vorgehen und konkreter Durchfuhrung vgl. Heidemann und Klier

2008), in der das durchschnittlich realisierbare Kundenwertpotenzial ermittelt wurde,
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falls ein Kunde seinen gesamten idealtypischen Bedarf an Finanzdienstleistungen
beim FDL deckt. Fir die Abschatzung der projektinduzierten Veranderung des CE
wurde dann in einem ersten Schritt das Kundenwertpotenzial des aktuellen Kunden-
stamms bezogen auf den Bereich AV inklusive BU den durchschnittlich tatsachlich
realisierten Kundenwerten gegenubergestellt. Dabei ergab sich ein aktuell nicht aus-
geschopftes Kundenwertpotenzial von ca. 4 Mio. €. Auf dieser Basis wurde in einem
zweiten Schritt in Zusammenarbeit mit der Fachseite evaluiert, dass schatzungswei-
se 75% dieses Potenzials langfristig realisiert werden konnen, falls im neuen BS alle
oben genannten Funktionalitaten berlcksichtigt werden — d. h., wenn das Projekt mit
maximalem Projektumfang durchgefuhrt wird. Der CE des FDL wurde sich demnach
um ca. 3 Mio. € erhdhen. Deshalb wurde dieser Wert als maximale durch das Projekt
erzielbare Steigerung des CE ACE; . 5 festgesetzt!). Daruber hinaus galt es, jede
potenziell zu realisierende Anforderung separat bezuglich ihrer Wirkung im Hinblick
auf den CE zu untersuchen, wobei F; und F, eine Ausnahme bildeten und integriert
betrachtet wurden. Grund daflir war, dass diese lediglich auf die Umsetzung gesetzli-
cher Anderungen im Bereich der AV abzielten. Die Realisierung im Rahmen des Pro-
jekts war demzufolge zwingend erforderlich, um die Kunden auf einem vergleichba-
ren Niveau wie vor der Umstellung beraten zu kénnen und den Status Quo im Hin-
blick auf den CE zu erhalten (ACE; »=0). Folglich hatte die Umsetzung von F; und F,
aus Sicht des Managements keinen optionalen Charakter, sondern wurde als soge-
nannte ,Muss-Investition“ deklariert. Um nun zu untersuchen, welche der optionalen
Funktionalitaten F3 bis F5 unter 6konomischen Gesichtspunkten umzusetzen und wie
diese zu priorisieren sind, wurde jeweils deren Wirkung auf den CE prognostiziert
und eine Rangfolge bezlglich deren Grenzwirkung bezogen auf die Anzahl der er-
forderlichen lines of code gebildet. Beginnend mit der Funktionalitat mit dem hochs-

ten Grenznutzen stellte sich das Ergebnis wie folgt dar (siehe auch Tabelle 11I-1):

Fs.  Optimierung: Aufgrund der komplexen Steuer- und Sozialversicherungslogik

ist die Umsetzung von F3 erforderlich, um den Sparbetrag eines Kunden opti-

1 Dass durch das neue BS zudem die Gewinnung von Neukunden (z. B. aufgrund zunehmender po-
sitiver Referenzen) sowie deren Potenzialausschépfung positiv beeinflusst werden, wurde im Busi-
ness Case nicht berlcksichtigt, da vom Management eine konservative Schatzung gewulnscht
wurde.
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F4:

F5Z

mal auf die verschiedenen AV-Produkte zu verteilen. Sie ist somit Wegbereiter
fur die Empfehlung optimaler, kundenindividueller AV-Lésungen. Da dies so-
wohl ein Alleinstellungsmerkmal in der Branche darstellen und dem Kunde zu-
gleich einen fundierten, verlasslichen Eindruck der Beratung vermitteln wuarde,
ergaben Schatzungen, dass gut 80% von ACE;, . 5 auf die Umsetzung von F3
zuruckzufihren waren. Insofern wurde ACE3 mit 2,5 Mio. € und der zugehori-
ge Grenznutzen mit 2,5 Mio. €/12.000 lines of code=208 €/line of code festge-
setzt.

BU: Die BU gehort zur Grundabsicherung des Kunden und Iasst sich mit AV-
Produkten koppeln. Daher ist es fur eine fundierte, kundenindividuelle BU-
Beratung notwendig, diese in die AV-Beratung zu integrieren. Obwohl die
Kundenwertanalyse offenbarte, dass die BU im Vergleich zu anderen Produk-
ten weniger Kundenwertpotenzial birgt, ergaben Berechnungen, dass durch
die Umsetzung dieser Anforderung 250.000 € des bisher nicht ausgeschdpften
Kundenwertpotenzials realisiert werden wurden. Da die BU zudem in der Kun-
denwahrnehmung hoch relevant ist und erhebliches Cross-Selling-Potenzial
birgt, wurden F, weitere 5% von ACE; . s zugerechnet, sodass sich ACE, zu

400.000 € und der Grenznutzen zu 44 €/line of code ergaben.

Riester: Die Riester-Rente wird in der Optimierung (vgl. F3) bereits bericksich-
tigt, weshalb optimale, kundenindividuelle Beratungsvorschlage auch ohne die
Umsetzung von F5s ermittelt werden konnen. Allerdings wiunschten sich die Be-
rater ein Modul zur Erlauterung und Visualisierung der Funktionsweise der
Riester-Rente flir den Kunden. Da es sich lediglich um eine add-on-
Funktionalitat handelt, wurden der Umsetzung von F5 auf Basis der Kunden-
wertanalyse nur etwa 3% von ACE; . s zugeschlisselt. So ergaben sich
ACE5=100.000 € und ein Grenznutzen von 20 €/line of code.

Danach mussten die barwertigen Projektauszahlungen in Abhangigkeit von der Wahl

des Projektumfangs quantifiziert werden, wobei beim FDL aufgrund des absehbaren

Umsetzungszeitraums von ca. einem Jahr vereinfachend davon ausgegangen wurde,

dass alle Projektkosten sofort zahlungswirksam werden. Um die Kosten von IT-

Investitionen zu prognostizieren, verwendet der FDL das weit verbreitete Aufwands-

schatzverfahren CoCoMo, wobei die allgemeine Bewertungsfunktion (zur Gestalt und
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Parametrisierung vgl. Boehm 1981) auf Basis der Charakteristika des Projekts fol-
gendermaBen parametrisiert wurde: PM=2,8.0,7-LOC"'. Durch Einsetzen von
LOCy .. i 2) (fur die in tausend lines of code gemessene CoCoMo-Variable LOC)
ergibt sich jeweils der zugehdérige Projektaufwand in Personenmonaten (PM;, . )),
der nicht nur Implementierung, sondern auch Konzeption und Test der lines of code
umfasst. Zur Berechnung der Projektkosten K; ., wurde PM; . ; mit einem durch-
schnittlichen Tagessatz von 600 € pro Person und 20 Arbeitstagen pro Monat multi-
pliziert. Die resultierenden Projektkosten in Abhangigkeit vom Projektumfang enthalt
Tabelle 1lI-1. Die Kosten flr die Umsetzung von F; und F» (,Muss-Investition“) kdn-
nen dabei als Fixkosten interpretiert werden. Mit dieser Interpretation lasst sich die
angegebene CoCoMo-Bewertungsfunktion ohne Weiteres in die in Formel (3) ge-
wahlte Form Uberfuhren, sodass die Konsistenz zum vorangegangen Kapitel gege-

ben ist.

Zur Ermittlung des optimalen Projektumfangs musste die prognostizierte CE-
Steigerung den prognostizierten Projektkosten gegenubergestellt werden. In Abhan-
gigkeit vom Projektumfang ergaben sich so die in Tabelle IlI-1 aufgefuhrten Wertbei-

trage (vgl. Formel (1)):

Funktionalitaten F;, _ ; Fi.2 Fi,...3 Fi,...4 Fi,...5

Umfang LOC;,, . ;(in Tausend lines of code) 30 42 51 56
Projektumfang ps,.; (LOC; . /LOC; . 5) 53,6% 75,0% 91,0% 100,0%
CE-Steigerung ACE(p+, ..., ) [€] 0| 2.500.000 | 2.900.000 | 3.000.000
Projektkosten K(p1, ... ) [€] 991.000 | 1.436.000 | 1.777.000 | 1.970.000
Wertbeitrag ZF(p;, ... ;) [€] -991.000 | 1.064.000 | 1.123.000 | 1.030.000

Tabelle llI-1: CE-Steigerung, Projektkosten und Wertbeitrag des Projekts in Ab-

hangigkeit vom Projektumfang

Dabei ergab sich der hdchste Wertbeitrag (1,123 Mio. €) fur die Umsetzung von

ten Projektwert um knapp 0,1 Mio € reduzieren. Deshalb wurde vom FDL eine Um-

2 DerlIndex 1, ..., i steht fiir die kumulierten Funktionalititen 1 bis i.
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setzung von F; . 4 beschlossen, um den optimalen Wertbeitrag zu erzielen34. Eine
graphische Veranschaulichung der ermittelten Werte ist zusammenfassend in
Abb. IlI-1 dargestellt.
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Abb. llI-1: Graphische Veranschaulichung der fiir das Projekt ermittelten
Werte

Um die Modellergebnisse zu Uberprufen, galt es, nach der Einfihrung des BS die
prognostizierten Werte mit den ex post tatsachlich eingetretenen Werten zu verglei-
chen. Bei den Projektkosten war dies unproblematisch, da hierzu bereits definitive
Zahlen vorlagen. So fielen die Projektkosten mit 1,72 Mio. € ex-post sogar ca. 3% ge-
ringer aus als prognostiziert. Bei der projektinduzierten Steigerung des CE gestaltet

sich ein solcher Vergleich dagegen deutlich schwieriger. Dies liegt daran, dass es

3 Hétte man — bspw. aufgrund einer Vielzahl mdglicher Projektumfiange — mit den geschétzten Funk-
tionsverlaufen aus dem stetigen Modell gearbeitet, so misste wie in Kapitel 3 das Optimum be-
rechnet und sodann ein (tats&chlich realisierbarer) Projektumfang in der Nahe der Optimallésung
gewahlt werden.

4 Die konkrete Umsetzung von F5; und F, wird in Fromme (2005) und Eberhardt et al. (2008) erlau-
tert.
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sich beim CE um eine zukunftsorientierte ZielgroRe handelt, deren Veranderung auf-
grund des Projekts so kurz nach Einfuhrung des BS nur sehr schwer quantifizierbar
war. Trotzdem existiert eine Reihe von Indizien, die auch auf Basis dieses kurzen
Zeitraums darauf schliefen lassen, dass die prognostizierte CE-Steigerung durch
das Projekt tatsachlich realisiert werden kann. So ergab eine Erhebung, dass die An-
zahl der Berater, die im Kundengesprach auf IT-Unterstitzung zurlckgreifen, seit
EinfGhrung des neuen BS um 13% gestiegen ist. Ebenso konnte die Anzahl der sys-
temunterstutzten Kundenberatungen pro Monat fast verdoppelt werden. Der Erfolg
schlagt sich jedoch nicht nur nachweisbar in den Nutzungsquoten nieder, sondern
vor allem in der Anzahl erfolgreich vermittelter AV-Produkte. So berichtete bspw. die
Financial Times Deutschland, dass der FDL mit Hilfe des neuen BS bei ,nur“ 670.000
Kunden innerhalb von kirzester Zeit einen absoluten Marktanteil hinsichtlich des Ver-
triebs von Basisrenten in Hohe von 38% erreichen konnte (Fromme 2005). Dies ist
insbesondere auf die Optimierung unter Einbindung der BU (F3 und F4) zurickzufuh-
ren, da durch die Kopplung der BU an die Basisrente ein erheblicher Nutzen fir die
Kunden generiert und dabei seitens des FDL gro3es Cross-Selling-Potenzial ausge-
schopft werden konnte. Zusammenfassend bleibt festzuhalten, dass diese Zahlen
zumindest darauf hindeuten, dass die prognostizierte Steigerung des CE durch die

EinflUhrung des BS durchaus realistisch ist.

5. Zusammenfassung

Insbesondere bei FDL fuhrt die zunehmende Bedeutung von Kundenbeziehungen
aktuell dazu, dass verstarkt in IT im Bereich CRM investiert wird. Dabei werden oft-
mals alle moglichen IT-Funktionalitaten umgesetzt und IT-Investitionen in Millionen-
hohe getatigt, ohne deren 6konomische Rechtfertigung zu prufen. Deshalb ist es we-
nig verwunderlich, dass die getatigten Investitionen nur selten den erhofften Erfolg
bringen. Aus diesem Grund wurde im vorliegenden Beitrag ein quantitatives Optimie-
rungsmodell zur 6konomischen Planung von kundenorientierten IT-Investitionen ent-
wickelt. Dass dessen praktische Umsetzung durchaus gelingen kann, wurde am Bei-
spiel eines groRen FDL illustriert, wo das Modell im Rahmen eines Projektes zur Ein-
fuhrung eines neuen BS erfolgreich angewendet werden konnte. Trotzdem bleibt zu

evaluieren, inwieweit das Modell auch Uber die FDL-Branche und das betrachtete
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Unternehmen hinaus anwendbar ist. Zudem ist die Annahme eines beliebig skalier-
baren Projektumfangs kritisch zu sehen. Diese kann jedoch in vielen Fallen (z. B
durch Kapselung der Funktionalitat in feingranulare Services bei serviceorientierten
Architekturen) zumindest naherungsweise erfullt werden. Ansonsten muss das Mo-
dell — wie dessen Anwendung beim FDL verdeutlicht — entsprechend diskretisiert
werden. Derzeit wird zudem noch an einer Erweiterung des Modells um eine Risiko-
betrachtung gearbeitet. Parallel wird der praktische Anwendungsfall weiter verfolgt,

um die Ergebnisse der ex post Analyse noch besser detaillieren zu kdnnen.
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Erscheint in: KREDIT und KAPITAL

Zusammenfassung:

Zielsetzung dieses Beitrages ist es, Gestaltungsempfehlungen fiir ein
anreizkompatibles Provisionssystem zu entwickeln, welches eine unternehmenswert-
steigernde Leistung der Vertriebsmitarbeiter eines Finanzdienstleisters honoriert und
incentiviert. Die Vertriebsmitarbeiter sollen (iber jede kundenbezogene MalBnahme im
Einklang mit der monetédren, zukunftsorientierten SteuerungsgréBe Customer
Lifetime Value (CLV) — und damit unternehmenswertorientiert — entscheiden. Im Bei-
trag wird formal gezeigt, dass sowohl die in der Praxis hdufig verwendete fixe Ab-
schlussprovision als auch eine produkt- oder abschlusszeitpunktabhéngige Beteili-
gungsprovision unter Anreizgesichtspunkten nicht optimal sind und sogar zur Wert-
vernichtung fiihren kénnen. Der Beitrag zeigt hierbei auf, wie bereits bekannte Er-
kenntnisse zur monetéren Anreizsetzung in der Planung und im Vertrieb in einer in-
novativen Weise mit einer CLV-orientierten Sichtweise kombiniert werden kénnen

bzw. mussen, um ein geeignetes anreizkompatibles Provisionssystem zu gestalten.
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1. Einleitung

Kundenbeziehungen gelten insbesondere in der Finanzdienstleistungsbranche als
strategischer Erfolgsfaktor (Mellewigt und Nothnagel 2004; Weitz und Bradford 1999,
S. 241). Diese Erkenntnis und der Ubergang von einer produktorientierten- hin zu ei-
ner kundenorientierten Denkweise haben bei zahlreichen Finanzdienstleistern (FDL)
dazu geflhrt, dass Kundenbeziehungen verstarkt in den Fokus vieler Unterneh-
mensaktivitaten geruckt sind. Die Verankerung einer wertorientierten Vertriebssteue-
rung fordert dabei, nicht mehr nur (wie oftmals in der Praxis Ublich) kurzfristig ausge-
richtete Erfolgsgrolen — wie beispielsweise den Periodengewinn (Jensen 2003,
S. 315; Kieser 2003, S. 14) — zur Bewertung und Steuerung der Kundenmalinahmen
in den Mittelpunkt zu stellen. Vielmehr muss der Erfolg von Entscheidungen und
Malnahmen der Vertriebsmitarbeiter an langfristig ausgerichteten Grolien wie dem
Customer Lifetime Value (CLV), der den Wertbeitrag eines Kunden zum Unterneh-
menswert charakterisiert, gemessen werden. Die Kenntnis Uber kundenbezogene
Maflnahmen, die CLV-Steigerungen erzielen, fuhrt aber nur dann zum gewinschten
Erfolg, wenn auch der betroffene Vertriebsmitarbeiter einen Anreiz hat, entsprechend
der kundenwertorientierten MaRnahmenbeurteilung zu handeln. Aus diesem Grund
ist es notwendig, eine kundenwertorientierte Anreizsetzung im Entlohnungssystem
zur Vertriebssteuerung zu verankern. Obwohl in der Wissenschaft zahlreiche Beitra-
ge zur monetaren Anreizsetzung existieren und in der betrieblichen Praxis eine Viel-
zahl an Konzepten zur Entlohnung beobachtbar ist, fehlen nach Kenntnis der Auto-
ren bisher Ansatze, welche den CLV bei der Incentivierung der Vertriebsmitarbeiter
eines FDL berlcksichtigen. Zielsetzung dieses Beitrags ist es deshalb, strukturelle
Gestaltungsempfehlungen fir ein anreizkompatibles Provisionssystem auf Basis des
CLV zu entwickeln, das eine unternehmenswertsteigernde Vertriebsleistung hono-

riert.

Der Beitrag ist wie folgt aufgebaut: Im Anschluss an eine Literaturanalyse zur CLV-
orientierten Vertriebssteuerung in Kapitel 2 wird in Kapitel 3 zunachst ein Grundmo-
dell fur ein Provisionssystem auf Basis des CLV vorgestellt. Danach wird in Kapitel 4
analysiert, welchen Einfluss ein hoherer Kalkulationszinssatz des Vertriebsmitarbei-
ters im Vergleich zum FDL flir ein geeignetes Provisionssystem hat. Des Weiteren

wird untersucht, ob die bis dahin gewonnenen Empfehlungen Gliltigkeit behalten,
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wenn der Vertriebsmitarbeiter in seiner Entscheidung die Unsicherheit Uber kunftige
Produktkaufe des Kunden berilcksichtigt. Der Beitrag schlief3t mit einer Zusammen-

fassung der Ergebnisse und einem Ausblick in Kapitel 5.

2. Stand der Forschung zur CLV-orientierten Vertriebssteuerung
2.1 Stand der Forschung zum CLV

Profitable Kunden werden als eine der wichtigsten Werttreiber flir den Geschéaftser-
folg von FDL erachtet. Vor diesem Hintergrund uberrascht es nicht, dass der Kun-
denwert als zentrale Beurteilungs- und Steuerungsgrof3e an Bedeutung gewinnt.
Damit ein Zusammenhang zwischen Steuerungsgrof’e und Unternehmenswert be-
steht, ist es erforderlich, eine dynamische und zukunftsorientierte Grélke zu verwen-
den. Der CLV, der als Messgrofde den Kundenwert quantifiziert und in den vergan-
genen Jahren eine groRe Beachtung erfahren hat, ist dabei eine weit verbreitete Be-
wertungsmethode, welche diese Anforderungen erfullt. Nach Gupta et al. (2006a)
wird der CLV als ,the present value of all future profits obtained from a customer over
his or her life of relationship with a firm“definiert (Gupta et al. 2006a, S. 141). Das In-
teresse am CLV hat seinen Ursprung bereits Mitte der achtziger Jahre, als ein Um-
denken von einer transaktions- hin zu einer beziehungsorientierten Denkweise be-
gann. Bereits 1990 waren Reichheld und Sasser (1990) in der Lage aufzuzeigen,
dass der beziehungsorientierte Fokus zu einem signifikanten Wettbewerbsvorteil
fuhrt. Obwohl der Zusammenhang zwischen Beziehungsdauer und Profitabilitdt von
Autoren wie Reinartz und Kumar (2000) angezweifelt wurde, hat sich dennoch die
Meinung durchgesetzt, dass sogenannte ,market-based assets” wie Kundenbezie-
hungen zu einer besseren Marktperformance und einem héheren Shareholder Value
fuhren konnen (vgl. Srivastava et al. 1998). Ein wertorientiertes Kundenmanagement,
das die Beziehung zum Kunden als Investitionsobjekt versteht, erfordert dabei je-
doch, dass kundenbezogene Malinhahmen entsprechend dem CLV gesteuert werden
(Gupta 2006b, S. 730). Voraussetzung hierfir ist im Allgemeinen, dass FDL den Wert
ihrer Kunden kennen. In diesem Zuge wurden in den vergangenen Jahren eine Viel-
zahl an Beitragen veroffentlicht, die sich Modellen zur Ermittlung des CLV (vgl. z. B.
Schmittlein et al. 1987; Dwyer 1997; Berger und Nasr 1998; Fader et al. 2005) wid-

men. Daruber hinaus illustrieren verschiedene Beitrage beispielsweise von Kumar et
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al. (2008) oder Haenlein et al. (2007), wie die praktische Umsetzung des CLV trotz
der Herausforderungen, die insbesondere mit der Prognose der Cashflows einherge-
hen, gelingen kann. Insgesamt erlaubt der CLV im Gegensatz zu periodenbezoge-
nen ErfolgsgroRen (wie dem Umsatz), eine zukunftsorientierte und demzufolge deut-
lich umfassendere Betrachtung und stellt folglich eine geeignete Grol3e zur Ver-

triebssteuerung des FDL dar.

2.2 Stand der Forschung zur Vertriebssteuerung

Die Kenntnis Uber kundenbezogene Mallnahmen, welche CLV-Steigerungen erzielen
und somit zur Unternehmenswertsteigerung beitragen, fihrt nur dann zum ge-
wulnschten Erfolg, wenn auch der betroffene Entscheider, d. h. beim FDL der Ver-
triebsmitarbeiter’ (im Folgenden Berater) einen Anreiz hat, entsprechend der wertori-
entierten Malinahmenbeurteilung des FDL zu handeln (Diedrich 2004, S. 696). In der
Praxis ist eine Vielzahl an Konzepten beobachtbar, wie Berater zu hoheren Umsat-
zen motiviert werden sollen. Ublich sind Provisionen pro Produktabschluss (z. B. pro
verkaufter Versicherung), Provisionen in Abhangigkeit des Bestands an Produkten
(z. B. in Abhangigkeit eines Kreditvolumens), Zielvereinbarungen fur Abschlisse in
kommenden Perioden, besondere Gratifikationen beim Ubertreffen der Ziele und vie-
le andere. Insgesamt hat sich dabei die Bedeutung der variablen Entlohnung bei FDL
als wesentliches Element der individuellen Vergutung seit den neunziger Jahren
deutlich erhoht (Emmerich et al. 2008, S. 85). Aufgrund der vielfaltigen Gestaltungs-
maglichkeiten fur eine flexible und erfolgsabhangige Entlohnung der Berater ist eine
Lrichtige“ Provisionsfestlegung daher erfolgsentscheidend. Da bei FDL Kundenbezie-
hungen nicht nur einmalige Geschaftsentscheidungen sind, sondern zumeist eine
zeitliche Kette von Entscheidungen mit unterschiedlich profitablen Produkten, erge-
ben sich z. B. die folgenden Fragestellungen: Wie kann verhindert werden, dass ein
Berater die Anfrage nach einem unrentablen Firmenkredit ablehnt, obwohl spater ein

hochprofitables Investmentgeschaft in Aussicht steht? Wie lasst sich ein Berater mo-

1 Diese haben insbesondere bei FDL einen groRen Einfluss auf den Erfolg des Unternehmens mit
vielfaltigen Mdoglichkeiten zu kundenindividuellen MaRnahmen vgl. Weitz und Bradford (1999),
S. 241.
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tivieren, einen Studenten bei der Anlage eines Kleinbetrags zu beraten, obwohl posi-
tive Ertrage durch Produktverkaufe erst in einigen Jahren zu erwarten sind? Hat es
einen fordernden Einfluss auf die Vertriebsaktivitaten, wenn fir das kommende Jahr
ein hoherer Provisionssatz angekundigt wird? Oder generell formuliert: Wie mussen
Provisionen gestaltet werden, damit die Berater zum Ziel der Unternehmenswertma-
ximierung mdglichst bei jeder kundenbezogenen Entscheidung beitragen und damit

Lrichtig“ entscheiden?

Derartige Fragestellungen werden in der Wissenschaft im Rahmen der Principal-
Agent-Theorie intensiv diskutiert (vgl. z. B. Jensen und Meckling 1976; Holmstrom
1979; Coughlan und Narasimhan 1992; Akerlof 1970). Nach Jensen und Meckling
(1976) ist eine Agencybeziehung definiert als ,a contract under which one or more
persons (the principal(s)) engage another person (the agent) to perform some service
on their behalf which involves delegating some decision making authority to the
agent” (Jensen und Meckling 1976, S. 308). Unter der Voraussetzung, dass sowohl
der Berater (Agent) als auch der FDL (Prinzipal) ihren Nutzen maximieren méchten,
wird der Berater nicht immer im Sinne des FDL handeln. In der Agencytheorie wird
deshalb versucht, durch die explizite Gewahrung und Strukturierung von Anreizen ein
gewulnschtes Verhalten zu induzieren (Demski und Sappington 1999, S. 21). Bei der
Gestaltung eines geeigneten Anreizsystems kommt als Schwierigkeit in der Regel
hinzu, dass die getroffenen Entscheidungen nicht vollstandig vom FDL beobachtbar
sind und auch auf Basis der Resultate nicht vollstandig auf die ursprunglichen Ent-
scheidungen geschlussfolgert werden kann (Holmstrom 1979). Anreizsysteme mus-
sen deshalb so gestaltet werden, dass Effizienzverluste, die z. B. aus asymmetri-
scher Information und partiellen Interessen resultieren, minimiert werden. Allgemeine
Erkenntnisse hierzu wurden beispielsweise von Ross (1973), Shavell (1979) als auch
Holmstrom (1979) erlangt. Darlber hinaus existiert zur Fragestellung, wie beim Vor-
liegen von Informationsasymmetrie geeignete Anreizfunktionen zu Produktverkaufen
in einer Periode gestaltet werden konnen, in der Literatur eine Vielzahl an Beitragen
(z. B. Basu et al. 1985 ; Laux 2006, S. 197ff.). Die dort auffindbaren Erkenntnisse rei-
chen fur Provisionsgestaltungsempfehlungen fur FDL in einer unternehmenswert-
und damit zukunftorientierten Sichtweise jedoch nicht aus. Zudem sind diese meist

nicht am Kunden ausgerichtet. Wie wichtig kundenorientierte Entlohnungssysteme
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jedoch besonders im Dienstleistungsvertrieb zuklnftig sind, zeigen Homburg und
Jensen (2000), auch wenn diese die Kundenzufriedenheit — und nicht wie in diesem
Beitrag den CLV — als Bemessungsgrundlage der Entlohnung heranziehen.? Konzep-
tionelle Uberlegungen zur Notwendigkeit kundenwertorientierter Anreizsysteme be-
schreibt Hamel (2003), der das Potenzial einer deutlichen Unternehmenswertsteige-
rung betont (Hamel 2003, S. 477ff.). Hamel sttzt sich dabei auf den Kundenwert als
strategische GroRRe allgemein und entwickelt im Gegensatz zu dem hier vorgestellten
Beitrag keine modelltheoretischen Handlungsempfehlungen. Des Weiteren widmet
sich Krafft (1995) der Problematik der Entlohnung von Vertriebsmitarbeitern — insbe-
sondere von VerkaufsauRendienstmitarbeitern (VADM) (Krafft 1995, S. 373)*, bezieht
sich bei seiner Analyse allerdings auf Bezugsgroften wie Umsatz oder Deckungsbei-
trag. Im Gegensatz dazu, ist es Zielsetzung dieses Beitrages, Gestaltungsempfeh-
lungen fur ein anreizkompatibles Provisionssystem auf Basis des CLV abzuleiten.
Diese beziehen sich auf eine zahlungsorientierte Cashflow-Betrachtung und stehen
somit in direktem Zusammenhang mit der Erhdhung des Unternehmenswertes. Ins-
gesamt Iasst sich festhalten, dass die in der Literatur auffindbaren Erkenntnisse fur
Provisionsgestaltungsempfehlungen auf Basis des CLV zwar erste Ansatzpunkte im
Bereich der Anreizsetzung und des CLV liefern, jedoch fur FDL in einer unterneh-

menswertorientierten Sichtweise bisher nicht ausreichen.

2.3 Fokussierte Forschungsfrage

Im Folgenden soll deshalb mit Hilfe eines formalen Modells analysiert werden, wie
ein provisionsbasiertes (monetires) Anreizsystem* derart gestaltet werden kann,
dass Beraterentscheidungen zielkonform mit der SteuerungsgréRe CLV — und damit
unternehmenswertsteigernd — erfolgen. Dabei handelt es sich um eine vereinfachen-

de modelltheoretische Analyse, die grundlegende, konzeptionelle Ansatzpunkte auf-

2 vgl. Homburg und Jensen (2000), S. 61, die einen Uberblick iiber kundenorientierte Vergiitungs-
systeme geben.

3 Fir einen Uberblick iiber VADM vgl. Krafft (1995) oder auch Albers (1995).

4 In Anlehnung an Winter (1997), S. 616 ff. wird unter einem Anreizsystem eine Menge von Anreizen
(Belohnungen und Bestrafungen), eine Menge von Kriterien (Leistungsmafen, Bemessungsgrund-
lagen) und die zwischen diesen Mengen definierten Relationen verstanden.
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zeigen soll, inwieweit anreizkompatible Provisionssysteme besser zu gestalten sind.
Der Beitrag zeigt insbesondere auf, wie die bekannten Erkenntnisse zu
anreizkompatiblen Pramiensystemen bei mehrperiodigen Investitionsentscheidungen
(vgl. Laux 2006, S. 262ff. und die dort angegebene Literatur) und die Erkenntnisse zu
monetaren Anreizsystemen in der Planung (vgl. Pfingsten 1989 und die dort angege-
bene Literatur) in einer innovativen Weise mit einer CLV-orientierten Sichtweise
kombiniert werden kdénnen bzw. missen, um strukturelle Gestaltungsempfehlungen
fur ein geeignetes Provisionssystem abzuleiten. Diese strukturellen Empfehlungen
bilden die Basis fur die Festlegung der genauen Hohe der Beteiligungsprovision, die
jedoch hier nicht betrachtet wird. Im Gegensatz zu bestehenden Ansatzen in der
Principal-Agent-Literatur steht im vorliegenden Beitrag nicht der Motivationsaspekt im
Vordergrund, sondern der Zielkonflikt zwischen Berater und FDL. D. h., es wird nicht
betrachtet, wie der Berater zu moglichst viel Arbeit motiviert werden kann, sondern
wie er zu — aus Unternehmenssicht — ,richtigen“ Entscheidungen Uber seine kunden-

bezogenen Malinahmen angeregt werden kann.

3. Grundmodell einer CLV-orientierten Vertriebssteuerung

Im Folgenden werden Annahmen Uber die Zielsetzung und die Gestaltungsmaoglich-
keiten des FDL als Prinzipal sowie Uber die Zielsetzung und die Entscheidung des
Beraters als Agent getroffen und erlautert. Mit Hilfe des Grundmodells wird zunachst
gezeigt, dass nur mit einer einheitlichen prozentualen Beteiligung an den Kapitalwer-
ten abgeschlossener Produkte (Beteiligungsprovision) — und nicht mit praxisiblichen,
betragsmalRig fixen Provisionen pro Produktabschluss (Abschlussprovision) — eine

geeignete Anreizsetzung maoglich ist.

3.1 Modellannahmen

(A1) Akteure: Es wird ein Berater B (Agent) eines FDL U (Prinzipal) betrachtet. Da-
bei bezeichnet kg den periodischen Kalkulationszinssatz des Beraters und ky
den des FDL. Die Kalkulationszinssatze seien zunachst identisch und jeweils
beiden Akteuren bekannt, d. h. ky = kg = k.
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(A2) Kundenbezogene MalBnahmen: Der Berater entscheidet in t = 0, ob er bei ei-
nem Kunden eine Malinahme durchfuhrt, die mit einer gegebenen Wahr-
scheinlichkeit wy zum Verkauf des Produktes /= 1 fuhrt. Flhrt er diese Mal3-
nahme durch, so kann er eine Periode spéiter5 in t =1 eine weitere kundenbe-
zogene MalRnahme durchfuhren, die mit einer gegebenen Wahrscheinlichkeit
wy zum Verkauf des Produktes i =2 fuhrt. FUhrt der Berater die erste Mal3-
nahme nicht durch, ist die zweite MaRnhahme bei diesem Kunden ebenfalls
nicht mdglich.® Die Wahrscheinlichkeiten eines Abschlusses (w;, w») sind un-

abhangig vom Beratereinsatz.

Auch wenn die Tatsache, dass eine zweite MaRnahme nur nach erfolgreicher Durch-
flhrung einer ersten Mal3nahme moglich ist, eine Vereinfachung darstellt, lassen sich
dennoch viele Praxissituationen, z. B. im Privatkundengeschaft, berlcksichtigen. So
kann unter der ersten MalRnahme z. B. der Abschluss eines Kreditvertrages verstan-
den werden. Wird dieser abgeschlossen, kann der Kunde in einer Periode auf ein
weiteres Produkt angesprochen werden. Wird der Kreditvertrag (d. h. der Kunden-
wunsch) abgelehnt, mochte der Kunde keine weiteren Leistungen vom FDL bezie-

hen.

(A3) Produkte: Die einem Finanzprodukt bis zum Ende der Vertragsdauer zure-
chenbaren Cashflows weisen zum Zeitpunkt des Vertragsabschlusses fur den
FDL, diskontiert mit ky, einen Produktkapitalwert PK; auf. Dieser ist abhangig
vom abgeschlossenen Volumen, der Laufzeit und anderen Konditionen des
Produktes. Sind diese Parameter bekannt, berechnen FDL und Berater den
PK; fir den FDL identisch. Die Parameter seien a priori abhangig von einem
fixen Bedarf des Kunden, den der Berater nicht beeinflussen kann. Der PK;

kann nicht durch den Berater beeinflusst werden.

Diese Annahme berucksichtigt die Skalierbarkeit und Konfigurierbarkeit, welche auf

viele Finanzprodukte zutrifft. So hangt z. B. der PK; einer Risikolebensversicherung

5 Die vorgestellte Modellierung schlieRt auch die Situation eines gleichzeitigen Produktabschlusses
ein. In diesem Fall wird der zeitliche Abstand zwischen den Abschlusszeitpunkten =0 und =1 infi-
nitesimal.

6 Im Modell sollen gerade Abhangigkeiten zwischen MaRnahmen untersucht werden. Die abgeleite-
ten Gestaltungsempfehlungen fiir das Provisionssystem sind auch in der ,einfacheren® Situation
bei vollstandig voneinander unabhangigen Malnahmen anwendbar.
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von der Versicherungssumme (Volumen), der vereinbarten Laufzeit oder einem
eventuell erhobenen Berufsrisikoaufschlag (Konditionen) ab. Durch das bei Ver-
tragsabschluss festgelegte Volumen und die Konditionen ist der PK; dennoch nicht
sicher, da der Kunde die Versicherung vor Vertragsablauf z. B. kindigen kann. Es
wird somit aus Sicht des FDL und des Beraters mit einem einheitlichen PK; kalkuliert.
Wird eine bedarfsorientierte Kundenbetreuung unterstellt, so hangt das nachgefragte
Produktvolumen hauptsachlich vom Bedarf des Kunden ab, weshalb der Einfluss des

Beraters begrenzt ist.

(A4) Informationsasymmetrie: Der FDL kennt die Wahrscheinlichkeiten w; von kun-
denbezogenen MalRnahmen, weil} jedoch nicht, welche MalRnahmen der Bera-
ter zur Auswahl hat bzw. durchfihrt. Zudem kennt der FDL die bei dem kon-
kreten Kunden in Aussicht stehenden Konditionen des mit der Mal3nahme in
Verbindung stehenden Produktes i nicht, d. h. der FDL kennt vor Abschluss
des Kundengeschafts PK; nicht. Der Berater kennt diese Daten hingegen si-
cher. Dem FDL ist auch unbekannt, ob der Berater den PK; sicher einschatzen

kann.

Aus dieser Annahme wird ein Problem deutlich, welches sich im Zusammenhang mit
einer praktischen Umsetzung eines CLV-orientierten Steuerungskonzepts ergibt. An-
genommen, der FDL koénnte auf Basis der Informationen Uber einen Kunden eine
genaue CLV-Prognose, welche sich aus der Summe der PK; eines Kunden ergibt,
erstellen. Welchen Anreiz hat der Berater jedoch, seine im Kundenkontakt gewonne-
nen Informationen Uber den Kunden vollstandig an den FDL weiterzugeben (Diedrich
2004, S. 696), d. h. z. B. in einer Kundendatenbank zu erfassen? Der FDL kdnnte auf
Basis dieser Informationen und den Produktabschliissen, die der Berater erzielt, sei-
ne Leistungsfahigkeit wesentlich genauer beurteilen und so z. B. feststellen, dass
dieser einen Stamm an sehr profitablen Kunden hat, jedoch nur mittelmaRlige Ergeb-
nisse erzielt. Gleichzeitig macht das Kundenwissen den Berater weniger leicht er-
setzbar und er hat damit einen geringen Anreiz, seine Kundeninformationen weiter-
zugeben. Eine umfassende Informationslage ist jedoch aus Sicht des FDL eine Vo-
raussetzung fur zutreffende CLV-Prognosen, weshalb auch der Erfolg von weiteren
Malnahmen, die von anderen Organisationseinheiten durchgefuhrt werden, von die-

sen Informationen maf3geblich abhangt.
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(A5) Entscheidungskalkiil des Beraters: Der Berater entscheidet Uber kundenbezo-
gene MalRnahmen und erhalt bei erfolgreichem Produktabschluss Provisions-
zahlungen vom FDL. Sein Ziel ist die Maximierung des erwarteten Kapital-
werts der Provisionszahlungen KWj;. Er ist risikoneutral und besitzt einen Pla-
nungshorizont ¢ > 1.” Der Berater hat eine festgelegte Arbeitszeit, die aus-
reicht, um alle ihm bekannten MafRnahmen durchzufuhren. Er fuhrt Mal3nah-

men jedoch nur durch, wenn KW;s > 0 gilt.?

In dem vorgestellten Modell wird nicht untersucht, wie Berater motiviert werden kon-
nen, mehr als die vereinbarte Arbeitszeit zu leisten bzw. sich ,besonders” anzustren-
gen und inwieweit dies aus Sicht des FDL sinnvoll ist (Basu et al. 1985). Der Fokus
liegt auf der Untersuchung einer zukunftsorientierten Anreizsetzung beim Vorliegen
von Informationsasymmetrie und der Problemstellungen, die sich fur den FDL hierbei
ergeben. Es werden Gestaltungsempfehlungen zur Struktur von Provisionssystemen
(Einfluss auf die korrekte Priorisierung von MaRnahmen) erarbeitet, aber keine Emp-
fehlungen Uber die Hohe der Provisionen (Einfluss auf das Engagement des Bera-
ters). Aus diesem Grund wird Uber die Bedingung KWg > 0 hinaus auch keine

Anreizgrenze detailliert modelliert.

(A6) Problemstellung des Unternehmens: Der unternehmenswertmaximierende, ri-
sikoneutrale FDL legt vor t=0 die Regeln flr Provisionszahlungen, welche
zum jeweiligen Produktabschlusszeitpunkt erfolgen, fest und gibt diese dem
Berater bekannt. Er kann dabei fur jedes Produkt i einen prozentualen Anteil
pi € IR am PK; als Provision gewéhren (Beteiligungsprovision)® und/oder einen
von PK; unabhangigen, fixen Provisionsbetrag P; € IR (Abschlussprovision).
Der FDL beurteilt eine Kundenbeziehung mit zwei CLV-Grollen: dem CLV,p

als erwartetem Kapitalwert aller PK; ohne Berucksichtigung von erwarteten

7 Bei unterschiedlichen Planungshorizonten ergeben sich in der Principal-Agent-Theorie besondere
Anreizprobleme, vgl. z. B. Laux (2006), S. 290ff.

8 Annahme (A5) vernachléssigt zunachst, dass die Beraterzeit in der Regel knapp ist und Berater
somit vielfach KundenmafRnahmen priorisieren missen. Die im Folgenden vorgestellten Analyse-
ergebnisse sind jedoch — wie am Ende in Kapitel 4.2 gezeigt wird — auch auf die Situation tber-
tragbar, in der die Zeitrestriktion bindend ist.

9 Damit wird unterstellt, dass der Berater einer negativen Beteiligungsprovision unterliegt, wenn er
ein Produkt mit negativem Produktkapitalwert verkauft.
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Provisionszahlungen und dem CLV,p als erwarteter Kapitalwert der PK; ab-

ziiglich der erwarteten Provisionszahlungen.'

Der FDL sucht strukturelle Empfehlungen zur geeigneten Gestaltung der Werteberei-
che fur p; und P;. Dabei sollen moglichst die beiden folgenden Bedingungen erfullt
werden: Der Berater soll Uber die kundenbezogenen MalRnahmen einerseits stets so
entscheiden, wie der FDL ohne Existenz eines Beraters in Abhangigkeit des CLV,p
entscheiden wurde (Kriterium der Zielkongruenz). Zudem erfordert das Kriterium der
Anreizkompatibilitdt nach Laux (2006), dass der Entscheidungstrager (Berater) aus
dem Belohnungssystem genau dann einen Vorteil erzielt, wenn er so agiert, dass
auch die Instanz (FDL) einen Vorteil nach Belohnung erzielt."" Dies bedeutet konkret,
dass der Berater nur dann einen erwarteten Kapitalwert der Provisionszahlungen
KW; > 0 erzielen soll, wenn auch der FDL tatsachlich einen Wertzuwachs CLV,p > 0

erreicht und umgekehrt.

Gelingt es, ein Provisionssystem zu finden, welches beide Forderungen (Zielkongru-
enz und Anreizkompatibilitdt) gleichzeitig erflllt, hat dies zwei Vorteile: Zunachst
werden Entscheidungen bei Zielkongruenz stets so getroffen, wie sie der FDL ohne
einen vorhandenen Berater treffen wirde. Durch das Vorhandensein des Beraters
und der Informationsasymmetrie kommt es somit zu keinen anderen Entscheidungen
des Agenten. Ist zudem die Anreizkompatibilitat erfullt, fihren die bei einem Kunden
durchgefuhrten Mallinahmen — trotz der Provisionszahlungen — insgesamt zu einem
Wertzuwachs fur den FDL (und den Berater); Malihahmen, die zu einer Wertvernich-
tung gefuhrt hatten, werden unterlassen. Ist lediglich die Zielkongruenz erfullt, wer-
den zwar die gleichen Entscheidungen wie ohne den Berater getroffen, durch die
Provisionszahlungen kann es jedoch Falle geben, in denen der Berater eine Mal3-
nahme durchfuhrt, die beim FDL zu einer Wertvernichtung fuhrt. Ist lediglich die
Anreizkompatibilitat erfullt, so wird der Berater zwar nur MaRnahmen durchfuhren

(unterlassen), die beim FDL unter Berucksichtigung der Provisionszahlungen zu ei-

10 Dabei werden weitere kundenbezogene Auszahlungen vereinfachend vernachléssigt.

1 vgl. zum Kriterium der Zielkongruenz (bzw. Goal Congruency) z. B. Reichelstein (1997), S. 157
oder grundlegend Itami (1975). Zu einem vergleichbaren Verstandnis des Begriffs
LAnreizkompatibilitat* vgl. Laux (2006), S. 28. Zu einer Diskussion einer Erfolgsbeteiligung tber An-
teile an Cashflows im Vergleich zu Anteilen an Residualgewinnen, welche auf Basis dieser beiden
Zielsetzungen erfolgt, vgl. Gillenkirch und Schabel (2001).
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nem CLV- und damit Wertzuwachs (zu einer Wertvernichtung) fuhren, jedoch kann
es sein, dass im Vergleich zur Situation ohne Berater mehr MaRnahmen unterlassen

werden.

Die Provisionszahlungen erfolgen gemal® Annahme (A5) zum Abschlusszeitpunkt ei-
nes Produktes, d. h. wenn keine Informationsasymmetrie Uber dieses Produkt mehr
vorliegt. Da Berater und FDL den PK; identisch berechnen und der Berater keinen
Einfluss auf den PK; hat, ist damit per Definition eine wichtige Anforderung an
Anreizsysteme erfilllt: die Manipulationsfreiheit der Bemessungsgrundlage.'> Das

Szenario, welches sich insgesamt ergibt, wird in Abb. V-1 grafisch dargestellt.

Keine
fDuzﬂ_g Ergebnis: 0
o Madgliche Erféhrt PK, und PK,, / Szenario endet
8 kundenbezogene w, und w,, berechnet
g Mafnahmen zu KWy und entscheidet Durch- Realisierung Durchfiihrung Realisierung
m Produkt 1 und tber konkrete fiihrung PK, mit der MaRnahme PK, mit
Produkt 2 Maf3nahmen Wsk. w, zu Produkt 2 Wsk. w,
A S~ e
c
[<5)
= Beobachtung Beobachtung
S Festlegqu u_nd Produktabschluss Produktabschluss
& Kommunikation und und
= Provisionssystem -, -
i P Provisionszahlung Provisionszahlung
5 Pt mit Wsk. w, mit Wsk. w,
CcLv,, CLV,, Kw,

Abb. IV-1: Szenario im Grundmodell

In den drei folgenden Unterkapiteln werden die in Annahme (AG) eingefuhrten Aus-
gestaltungsmadglichkeiten eines Provisionssystems analysiert und damit Anregungen

fur FDL zur Gestaltung eines Provisionssystems abgeleitet.

3.2 Anreizkompatibilitdtsbedingungen

Das Ziel der Provisionsgestaltung ist es, moglichst beide gestellten Anforderungen

der Anreizkompatibilitat und Zielkongruenz zu erfillen. Da der FDL jedoch an der Si-

12 Zur Anforderung der Manipulationsfreiheit einer Bemessungsgrundlage im Rahmen von
Anreizsystemen vgl. Hax (1989), S. 163.
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tuation, dass er im Privatkundengeschaft kundenbezogene Mallnahmen an Ver-
triebsmitarbeiter delegiert, realistisch nichts andern kann, wird vorrangig versucht, ein
anreizkompatibles Provisionssystem zu gestalten. Demnach soll der Berater eine
Malnahme genau dann durchfuhren, wenn sich damit unter BerUcksichtigung der
Provisionszahlungen ein Wertzuwachs fur den FDL erzielen lasst, also CLV;,p >0
gilt. Dazu ist er genau dann bereit, wenn der erwartete Kapitalwert seiner Provisions-
zahlungen ebenfalls positiv ist, d. h. KWg > 0 gilt. Aus diesen Forderungen resultiert
die aus der allgemeinen Definition nach Laux fur unsere Problemstellung konkret ab-

geleitete Anreizkompatibilitatsbedingung
CLVpp>0 < KWs > 0. (1)

Gelten fur Produkt 1 und 2 zunachst unterschiedliche Abschluss- und Beteiligungs-
provisionen (produkt- bzw. maRnahmenspezifisch), wobei der Unterschied durch &,
zum Ausdruck kommt, mit Po=P1+ =P+ ¢&; <€ lR und p2=p1+ g =p+ &;
& € IR, so muss das Provisionssystem stets eine der beiden folgenden Bedingungen
erfullen, um anreizkompatibel zu sein:
w,-(l=p)-PK,—w,-P+(A+k) " -w,-[1-p-e,) PK,-P-¢,]>0

crv,,
A (2)
w,-p-PK,+w,-P+(1+k)"w,-[(p+e,) PK,+P+¢&,]>0

KWy

oder

w,-(—p)-PK,—w,-P+(A+k) " w,-[1-p-¢,)- PK,-P—¢,]<0

CLV,p
A (3)
w,-p-PK,+w,-P+(+k)"w,-[(p+&,) PK, +P+¢,]<0

KWy

Daraus ergibt sich fir das Provisionssystem insgesamt folgende notwendige und hin-

reichende Anreizkompatibilitatsbedingung:

. 'P+w2-gp-PK2+w2-(P+$P)
1
_p< 1+k 1+k <(1_p)_ (4)
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Mit Hilfe dieser Bedingung werden nun Abschluss- und Beteiligungsprovisionen ana-

lysiert und erste Gestaltungsempfehlungen flr das Provisionssystem abgeleitet.

3.3 Suboptimalitat einer Abschlussprovision

Da dem FDL die Werte PK; und PK; bei Festlegung des Provisionssystems nicht be-
kannt sind, muss die Anreizkompatibilitat (4) fur alle mdglichen Werte von PK; und
PK, gewahrleistet sein. Dies muss auch fur den Spezialfall PK; = 0 gelten. Durch

Einsetzen von PK; = 0 in (4) folgt

w,-(P+e,)

1+k
1-p). 5
T ) (5)

w, - P+

FuUr beliebige PK; und ein konkretes p ist die Erflllung von (5) somit nur moglich,
wenn der Zahler des Bruchs null wird, d. h. wenn die fixe Abschlussprovision, die der
Berater erhalt, keinen Einfluss auf den Kapitalwert seiner Provisionen hat. Dies lasst
sich genau dann allgemein erreichen, wenn fur kein Produkt eine fixe Abschlusspro-
vision bezahlt wird. Ist dies der Fall (P=g=0), so ist die

Anreizkompatibilitatsbedingung auch fur alle PK, =0 erfullt. Weiterhin lasst sich

auch fur p eine Bedingung ableiten: da der Bruch in der Mitte null wird, ist Bedingung
(5) dann (und nur dann) erfallt, wenn gilt p € ]0;1[. Damit wurde formal folgendes Er-

gebnis hergeleitet:

Ergebnis 1: Bei gleichem Kalkulationszinssatz von Berater und FDL sowie einem si-
cheren Produktkapitalwert Iasst sich ein anreizkompatibles Provisionssystem gestal-
ten, indem keine fixen Abschlussprovisionen gezahlt werden und die Beteiligungs-
provision zwischen 0 und 100 Prozent liegt. Das abgeleitete Provisionssystem ist zu-

dem zielkongruent.

Es sei angemerkt, dass es bei P; > 0 durchaus Konstellationen fur PK; und p gibt, die
Bedingung (4) erflillen und fixe Abschlussprovisionen somit einem anreizkompatiblen
Provisionssystem nicht widersprechen. Fur beliebige, unbekannte PK; ist dies aber
im Allgemeinen nicht moglich. Dass fixe Abschlussprovisionen im Allgemeinen nicht
zu einem anreizkompatiblen Provisionssystem flhren, ist 6konomisch leicht nach-

vollziehbar: Naturlich wirde ein Berater selbst ein Produkt mit einem erwarteten Ka-
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pitalwert von null (oder sogar negativ) abschlieRen, wenn er eine fixe Abschlusspro-
vision erhalt. Beim FDL wirde dies in einer Wertminderung resultieren. Die
Anreizkompatibilitat einer fixen Abschlussprovision im Allgemeinen ist somit per Wi-
derspruchsbeweis einfach widerlegbar. Zudem ist es logisch, dass eine anteilige
Provision, die dem Berater den Kapitalwert des Produktes oder sogar mehr zuge-
steht (p = 1), ebenso zu falschen Anreizen flhrt wie der Fall p < 0, dass vom Berater
eine Zahlung verlangt wird (bzw. er keinerlei Provision erhalt), obwohl er ein Produkt
mit positivem Kapitalwert abschlie3t. Im weiteren Verlauf wird deshalb P;= 0, Vi und
pi € 10;1[, Vi angenommen. Vor diesem Hintergrund erscheint es somit verwunder-
lich, dass in der Praxis dennoch haufig feste Provisionen pro Produktabschluss be-
zahlt werden, ohne dabei den Produktkapitalwert zu bertcksichtigen, der jedoch von

den konkret vereinbarten Konditionen abhangt.

Interessant ist weiterhin die Frage, ob es sinnvoll ist, dem Berater unterschiedliche

Beteiligungsprovisionssatze am Produktkapitalwert zu gewahren (d. h. &, #0). So

kénnte der FDL auf die Idee kommen, dass er Berater mit einem hdheren Provisi-
onssatz auch zur Vermittlung geringwertiger Produkte anhalt oder zur Pflege von
Kunden motiviert, indem er ihnen fur spatere Folgeprodukte einen hohen Anteil am

Produktkapitalwert in Aussicht stellt. Dies wird im Folgenden untersucht.

3.4 Suboptimalitdt einer produkt- oder abschlusszeitpunktabhdngigen Betei-

ligungsprovision

Bei der folgenden Analyse wird davon ausgegangen, dass sich die fur die Produkte
gezahlten Beteiligungsprovisionssatze um ¢, unterscheiden konnen, wobei pi = p;
p2=p1+g=p+eg git. Da keine fixen Abschlussprovisionen (P, =0, Vi) bezahlt
werden, stellt die Anreizkompatibilitat (4) folgende Anforderung an das Provisions-

system:

w, &, PK,

-p< 1+k <(1—p)- (6)

“PK
wl-PK1+W21 =
+
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Bei beliebigen, dem FDL nicht bekannten PK;, kann (6) wieder nur dann fur alle mog-
lichen Produktkapitalwerte erflllt sein, wenn der mittlere Bruch null wird. Dies kann
nur dadurch allgemein erreicht werden, dass & = 0 gewahlt wird. Es lasst sich daher

das folgende Ergebnis festhalten:

Ergebnis 2: Ein Provisionssystem aus Beteiligungsprovisionen ist dann allgemein
anreizkompatibel (und gleichzeitig zielkongruent), wenn die prozentualen Beteili-
gungsprovisionen an den erwarteten Produktkapitalwerten unabhangig von der Art
des Produktes oder dem Zeitpunkt des Produktabschlusses identisch (und zwischen

0 und 100 Prozent) gewahlt werden, d. h. p; = p, Vi."®

Wie im Fall der fixen Abschlussprovision existieren spezielle Konstellationen der PK;,

in denen eine variable Beteiligungsprovision (¢, #0) zu einem anreizkompatiblen

Provisionssystem fuhrt. Fur beliebige, unbekannte PK; ist dies allerdings nicht mog-
lich. Dieses Ergebnis hat fiir die Praxis mehrere Implikationen. Zum einen sind Uber-
legungen, Berater Uber hdhere Beteiligungsprovisionen an spateren Produktab-
schlliissen zu MalRnahmen mit aktuell niedrig ausfallender Provision zu motivieren, zu
verwerfen, da dadurch Wert vernichtet werden kann. Dartber hinaus kann es bereits
dann zu Fehlentscheidungen des Beraters kommen, wenn der Berater kinftig stei-
gende oder sinkende Beteiligungsprovisionssatze vermutet und deshalb mit diesen
kalkuliert. ,Provisionssicherheit* ist somit eine wichtige Voraussetzung fur ein

anreizkompatibles Provisionssystem.

Mittels der bisherigen Ausfuhrungen konnten verschiedene Aspekte eines
anreizkompatiblen Provisionssystems auf Basis des CLV untersucht werden. Inwie-
weit die bisherigen Gestaltungsempfehlungen bei Erweiterung des Grundmodells

noch Gultigkeit besitzen wird im Folgenden betrachtet.

13 Dies ist konform mit den in Laux (2006), S.235ff. vorgestellten, allgemeinen Ergebnissen zur
Anreizsetzung bei mehrperiodigen Investitionsprojekten. Die allgemeine, hinreichende Bedingung
der Anreizkompatibilitat, dass der Provisionskapitalwert des Agenten eine linear steigende Funkti-
on des Kapitalwerts nach Provisionszahlungen durch den Ursprung sein soll, ist erfullt, vgl. Laux
(2006), S. 244.
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4. Erweiterungen des Grundmodells
4.1 Der Kalkulationszinssatz des Beraters ist hoher als der des FDL

Bislang wurde stets von einem identischen Kalkulationszinssatz k bei Berater und
FDL ausgegangen. In der Realitat ist jedoch haufig die Situation gegeben, dass der
Berater kunftigen Zahlungen einen geringeren Wert beimisst als der FDL und somit

t.14

eine hdhere Zeitpraferenz besitzt. * Dies wird im Folgenden bericksichtigt:

(A1) Im Unterschied zu Annahme (A1) liegt der Kalkulationszinssatz des Beraters
um o >0 uberdemdes FDL, d. h. ky =k; k= ky+ o=k + 0.

Bei der weiteren Betrachtung konzentrieren wir uns, um die nachfolgende Darstel-
lung zu vereinfachen, auf kundenindividuelle Mal3nahmen, die sicher zu einem Pro-

duktabschluss fuhren.

(A4’) In Erganzung zu Annahme (A4) wissen Berater und FDL, dass eine kundenin-

dividuelle MaRnahme sicher zu einem Produktabschluss fuhrt, d. h. w; =1, Vi.

Beispiele fur derartige Situationen sind in der Regel MalRhahmen, die vom Kunden
kommunizierte Bedarfe adressieren, z. B. ersucht ein Firmenkunde um einen Kredit,
wobei dem FDL bekannt ist, dass er in einer Periode seine betriebliche Altersvorsor-

ge bilanzneutral gestalten mochte.

Aus der Literatur ist bekannt, dass unterschiedliche Kalkulationszinssatze zu unter-
schiedlichen Praferenzen gegenuber Investitionsalternativen fuhren. Das folgende
Beispiel verdeutlicht zunachst, dass die alleinige Berucksichtigung der bisherigen
Gestaltungsempfehlungen bei einem hdheren Kalkulationszinssatz des Beraters zu
Fehlentscheidungen fihren kann, bevor aufgezeigt wird, wie sich diese Problematik

im Provisionssystem losen lasst.

Beispiel 1: Im Gesprdch mit einem Kunden erféhrt der Berater, dass zwei Mal3nah-
men jeweils sicher zu den Produktkapitalwerten PKy = -1.000 und PK; = 1.100 fiihren
wdrden. Die Kalkulationszinssédtze betragen ky=5% bzw. kg =12%. Die Beteili-

gungsprovision wird produktunabhéngig auf p = 10% festgelegt. Dann betrégt der

14 Ein hoherer Kalkulationszinssatz des Agenten lasst sich z. B. iiber die Annahme einer Verschul-
dungssituation begriinden, vgl. Gillenkirch und Schabel (2001), S. 220.
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Provisionskapitalwert des Beraters KWpg =-1,79 (bei gleichem Kalkulationszinssatz
von 5 %: KWpg =4,76). Folglich fiihrt der Berater die kundenbezogene Malinahme
nicht durch. Allerdings ist dieses Verhalten nicht anreizkompatibel, da eine Mal3nah-
mendurchfihrung fiir den FDL in einem Kapitalwert von CLV,p = 42,86 resultieren

wiirde."

Geht man von PK; < 0 aus, so kommt es genau dann zu einer fehlerhaften Vernach-
lassigung der MalRnahmen durch den Berater, wenn gilt CLV,p > 0 A KW < 0. Hie-

raus lasst sich die Bedingung

PK PK
)- 2>0 A p-PK +p- 2. <0
1+k, 1+k,

CLV,p KWy
& (7)
PK,

(1—p)‘PK1 "'(1_17

k, <—

-1<k,
1

ableiten. Formel (7) zeigt, dass es genau dann zu einer Fehlentscheidung durch den
Berater kommt, wenn die Rendite aus der Kundenbeziehung — d. h. die Rendite der
sinvestition“ des ersten Produktes (mit negativem Produktkapitalwert), um den zwei-
ten Produktkapitalwert zu erzielen — zwar gro3er als ky, aber kleiner als kg ist. Sind
PKi und PK; positiv (negativ), so wirde der Berater — wie auch der FDL — selbst bei
unterschiedlichen Kalkulationszinssatzen die MalRnahmen korrekterweise durchfuh-
ren (unterlassen). Ist PK; positiv und PK, negativ, so wird der Berater korrekterweise
nur die erste MaRnahme durchfuhren. Die Situation, dass zur Akquisition einer Kun-
denbeziehung Anfangsinvestitionen z. B. Uber glnstige Produktkonditionen notwen-

dig sind, ist jedoch gerade bei FDL der Normalfall.

Als Ansatzpunkt fur eine Losung dient die aus der Literatur Uber die Kapitalwertme-
thode bekannte Tatsache, dass ein Investor (hier der FDL) in dem vorgestellten Mo-
dell indifferent gegenluber Zahlungsverschiebungen ist, wenn diese mit ky kalkuliert
werden. Wird somit die Provisionszahlung von Produkt 2 mit ky diskontiert und be-
reits in t = 0 ausbezahlt, so bleibt der CLV,,p des FDL unverandert und der KW5 des

15 Zu den allgemeinen Gefahren einer derartigen Unterinvestition bei einem héheren Agentenkalkula-
tionszinssatz vgl. Laux (2006), S. 294ff.
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Beraters steigt aufgrund seines hoheren Kalkulationszinssatzes. Diese Vorauszah-
lung wirkt so, als ob der Berater mit einem identischen Kalkulationszinssatz wie der

FDL rechnen wurde und das geschilderte Problem scheint gelost.

Aufgrund der Informationsasymmetrie sind dem FDL die Konditionen von Produkt 2
und somit PK; bzw. die vorzuverlagernde Provisionszahlung nicht bekannt und des-
halb ist er auf die subjektive Angabe des Beraters — bezeichnet als signalisierter Pro-
duktkapitalwert Spx>, — angewiesen, wie hoch der PK; sei. Gleichzeitig weild der FDL
nicht, ob fur den Berater der PK; eine Zufallsgro3e darstellt oder ob er diesen sicher
kennt (vgl. A4). Somit muss der FDL im Provisionssystem festlegen, was bei einer
Uber- oder Unterschatzung von Spx. im Vergleich zu PK, passiert.’® An einem Bei-
spiel wird zunachst verdeutlicht, welcher grundlegende Anreizfehler bei einer zu-
nachst logisch erscheinenden Regelung fiir die Behandlung von Uber- und Unter-

schatzungen entstehen kann.

Beispiel 2: Es wird von der Ausgangssituation von Beispiel 1 ausgegangen, aller-
dings mit dem Unterschied, dass der Kapitalwert des zweiten Produktes lediglich
PK> = 1.020 betréagt. Mit dem Berater wird eine Provisionsverschiebungsméglichkeit
vereinbart mit der Bedingung, dass er bei einer Uberschétzung (Unterschétzung) des
PK, die zuviel (zu wenig) gezahlte Provision in t = 1 aufgezinst mit den Kalkulations-
zinssatz des FDL zuriickbezahlen muss (nachbezahlt bekommt). Ohne Nutzung der
Provisionsverschiebungsmdéglichkeit ergibt sich KWg =-8,93 und CLVyp =-25,71.
Nennt der Berater in t = 0 beispielsweise einen Wert von Spx> = 800 fiir den PK,, so
erhéht sich dieser auf KWg = -4,17. Nennt der Berater den korrekten Wert 1.020, ist
sein Kapitalwert mit KWpg = -2,86 immer noch negativ und er wiirde die Mallnahmen
richtig ablehnen. Gibt er jedoch beispielsweise einen Wert von 2.000 an, so erzielt er
einen positiven KWpg = 2,86, fiihrt die MalBnahmen félschlicherweise durch und der
FDL erleidet einen Wertverlust von CLV,p = -25,71. Steigert der Berater seine Anga-

be noch weiter, so erhéht sich sein KWg bestdndig. Der ,Schaden” beim FDL bleibt

16 Ware dem FDL bekannt, dass der Berater den PK; sicher kennt, kénnte der FDL eine nachtraglich
auftretende Uber-/Unterschatzung als absichtliche Uber-/Untertreibung identifizieren und einfach
Sanktionen ergreifen (z. B. die Entlassung des Beraters). In der vorliegenden Informationsasym-
metrie ist jedoch nach einer Lésung durch geeignete Anreize zu suchen.
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Jedoch aufgrund der kapitalwertneutralen Provisionsverschiebung und des kapital-

wertneutralen Ausgleichs von Uber-/Untertreibungen unveréndert.

Die Provisionsverschiebungsmoglichkeit behebt das Anreizkompatibilitatsproblem,
welches sich aufgrund des hoheren Kalkulationszinssatzes des Beraters ergibt. Wer-
den zu niedrige oder zu hohe, vorverlagerte Provisionszahlungen jedoch mit ky
aufgezinst in t = 1 ausbezahlt oder zurtckgefordert, so hat der Berater zwar keinen
Anreiz zu Untertreibungen, kann aber durch Ubertreibungen KW; (theoretisch unbe-
grenzt) steigern. Dies hat zur Folge, dass er auch Kundenbeziehungen betreut, die
aus Unternehmenssicht wertvernichtend sind. Es stellt sich somit die Frage, wie der
Berater bei Ubertreibungen indirekt (iber das Provisionssystem derart ,bestraft* wer-
den kann, dass er anreizkompatible Entscheidungen trifft und den wahren Produkt-

kapitalwert nennt.

Der Anreiz zur Ubertreibung kann dem Berater genommen werden, indem zuviel
vorausbezahlte Provisionen mit einem Kalkulationszinssatz aufgezinst werden, der
mindestens seinem Kalkulationszinssatz entspricht. Die gleiche Wirkung wird er-
reicht, wenn ein um ¢ = 0 hoherer Provisionssatz (Strafaufschlag) auf die Differenz
zwischen Schatzung und tatsachlichem PK; berechnet und — mit dem Beraterkalkula-
tionszinssatz aufgezinst — zuriickgefordert wird."” Der Kapitalwert KWs, aller Zah-
lungen in Verbindung mit der Provision fur den Abschluss von Produkt 2 errechnet

sich fiir den Berater dann wie folgt:'®

17 Durch diese, aus der Literatur zu Anreizsystemen in der Planung (vgl. Pfingsten 1989) abgeleitete
Regelung wird die von Laux (2006), S. 306 gestellte Forderungen einer prohibitiven Ausgleichszah-
lung bei vorverlagerten Pramien im Modell umgesetzt, um eine Manipulation zu verhindern.

18 Da das Unternehmen den PK; beim Produktabschluss beobachtet und die Provision p-PK; ver-
rechnet wird, ist nur durch die Festlegung des Wertes Spx, (und damit des KWp,) eine Einfluss-
nahme des Beraters auf den gesamten Provisionskapitalwert KWg mdglich. Da Malinahmen an-
nahmegemal sicher zu einem Produktabschluss flhren, sind die Wahrscheinlichkeiten w; nicht in
der Formel enthalten.
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Aus (8) wird ersichtlich, dass der Berater bei einer Unterschatzung durch Erhéhung
des Spk2 bis Spxe = PK> den Provisionskapitalwert steigern kann und der Provisions-
kapitalwert bei einer weiteren Steigerung (Uber Spx, = PK; hinaus) fallt. In Abhangig-
keit seines signalisierten Produktkapitalwerts Spx, erzielt er somit genau dann den
hochstmoglichen KWg,, wenn er den tatsachlichen PK,; angibt, sofort
p - Spiz / (1 + ky) erhdlt und keine Ausgleichszahlung in t =1 anfallt.”® Die Wirkung
auf den Provisionskapitalwert ist die gleiche, wie wenn der Berater einen identischen
Kalkulationszinssatz wie der FDL aufweisen und die Provision erst in t = 1 erhalten
wurde. Damit sind die durch einen hoheren Kalkulationszinssatz entstehenden Prob-
leme gel6st. Das Provisionssystem (einschlieRlich der Regelung uber Ausgleichszah-

lungen) ist erneut anreizkompatibel und zielkongruent.

Ergebnis 3: Ist der Kalkulationszinssatz des Beraters hoher als der des FDL, kann
durch folgende Regelungen ein anreizkompatibles und zielkongruentes Provisions-
system gestaltet werden: Erstens wird ein produkt- und abschlusszeitpunktunabhan-
giger Beteiligungsprovisionssatz zwischen 0 und 100 Prozent festgelegt. Zweitens
kann der Berater in t=0 einen Wert fur den Kapitalwert des zweiten Produktes
schatzen und erhalt hierauf bereits in t =0 eine Provisionszahlung, welche mit ky
diskontiert wird. Drittens wird vereinbart, dass der Berater bei einer Ubertreibung eine
Spx, —PK,

Rickzahlung leisten muss, die sich nach —(p+¢)-
1+k,

j~(1+ k,) berechnet.

19 Wird =0 gewahlt, ist der KWj,, bei einer Ubertreibung unabhéngig vom genauen Wert Spio. Der
Berater erleidet keinen ,Schaden®, hat aber auch keinen positiven Anreiz fir eine Ubertreibung.
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Viertens erhalt er bei einer Unterschatzung die zuwenig bezahlte Provision

aufgezinst mit ky in t = 1 ausbezahlt.

Fur FDL qilt damit nach wie vor die Empfehlung, als Provision lediglich einen pro-
dukt- und zeitunabhangig vorgegebenen Beteiligungsprovisionssatz festzulegen.
Wird dem Berater zudem die Moglichkeit zum vorzeitigen Erhalt von Provisionen auf
kinftig anfallende Produktabschllisse gegeben und die oben beschriebene ,Strafe”
fur Ubertreibungen vereinbart, wird er trotz seines hoheren Kalkulationszinssatzes
immer im Sinne des FDL entscheiden. Damit wurde jedoch nicht nur die
Anreizkompatibilitdt des Provisionssystems bei einem hoheren Beraterkalkulations-
zinssatz wieder hergestellt. Im Vergleich zur Situation mit identischen Kalkulations-
zinssatzen kann der FDL nun vom Berater zusatzliche Informationen Uber Kunden
und kunftige Produktabschlisse sammeln. So teilt der Berater bereits in t =0 Pro-
duktabschlisse mit, welche eine Periode spater entstehen werden. Dies erleichtert
die Planung von Kundengeschaften wesentlich. Der FDL kann den Berater zudem
motivieren, viele Detailinformationen Uber den Kunden weiterzugeben bzw. in einer

Beratungsanwendung zu erfassen, wenn Folgendes vereinbart wird:

Die ermittelten CLV-Schatzungen werden dem Berater in einem Anwendungssystem
zur Verfugung gestellt. Der Berater kann nur eine vorzeitige Provision auf diese an-
gezeigten Produktkapitalwerte erhalten. Durch die Erfassung der Kundeninformatio-
nen erhalt der FDL erstmalig Kenntnis Uber den signalisierten Produktkapitalwert
Spk2. Da Berater und FDL annahmegemal? identische Schllisse Uber die Produktka-
pitalwerte ziehen, hat der Berater einen Anreiz, solange seine Informationen Uber
den Kunden zu erfassen, bis ihm der korrekte PK, angezeigt wird. Die Informationen
Uber den Kunden kénnen damit kiinftig auch von anderen Abteilungen zu kunden-
spezifischen MalRnahmen genutzt werden und die bisher bestehende Informations-

asymmetrie wird reduziert.

Im Folgenden wird nun untersucht, wie das Provisionssystem zu gestalten ist, wenn
der Berater das Volumen, die Konditionen und damit den erwarteten Produktkapital-
wert des zweiten, spater abzuschlielenden Produktes nicht — wie bisher angenom-
men — sicher kennt, sondern diesen erst in der Folgeperiode erfahrt und deshalb in

t = 0 nur mit einer Verteilungsannahme kalkulieren kann.



IV. Kundenwertorientierte Vertriebssteuerung IV-23

4.2. Der erwartete Kapitalwert von Produkt 2 ist eine symmetrisch verteilte Zu-

fallsgroBe

Erganzend zu den bisher untersuchten Situationen kénnen zukinftige kundenbezo-
gene MalRnahmen existieren, bei denen der Berater zwar weil3, dass der Kunde ei-
nen grundsatzlichen Bedarf fur ein Produkt hat, das Volumen (bzw. die Konditionen)
aber noch nicht genau abschatzen kann. Obwohl der Berater z. B. weil3, dass der
Kunde in einer Periode eine Baufinanzierung fir eine CO2-Minderungsmalinahme
bendtigt, kann es dennoch sein, dass eine unterstitzende Schenkung der Eltern in
der genauen Hohe noch nicht feststeht oder unklar ist, ob in einer Periode staatliche
Bauférderungen weiterhin bestehen. Beides hat Einfluss auf das bendtigte Volumen

der Finanzierung.

Die Auswirkungen derartiger Situationen auf die Entscheidungen des Beraters und
auf das Provisionssystem werden im Folgenden diskutiert und die Annahme (A4)

deshalb angepasst:

(A4”) Im Unterschied zu Annahme (A4) kennt der risikoneutrale Berater in t = 0 das
in Aussicht stehende Produktvolumen bzw. -konditionen der spateren Mal}-
nahme — und damit den in Aussicht stehenden PK; — nicht sicher. Er unter-
stellt der Zufallsvariablen des erwarteten Produktkapitalwertes X(PKz) eine
symmetrische Verteilung und kalkuliert mit dieser die erwarteten Provisions-

zahlungsstrome. Der Erwartungswert von X(PK3) sei E(X(PK2)) = 1.

Es gilt weiterhin Annahme (A1’), dass der Kalkulationszinssatz des Beraters Uber
dem des FDL liegt. Wird dem Berater zudem die in Kapitel 4.1 beschriebene Vorver-
lagerungsmaglichkeit von Provisionszahlungen eingerdumt, so kann er dadurch wie-
der seinen Kapitalwert bei Kundenbeziehungen mit ,Akquisitionsauszahlungen® ver-
bessern und wird seltener Mal3nahmen vernachlassigen, die der FDL durchflhren
wurde. Im Unterschied zu Kapitel 4.1 muss er jedoch auch bei Angabe des korrekten
Erwartungswerts w4 als Schatzung fur den kunftig erwarteten Produktkapitalwert ab-
hangig vom zufallig eintretenden PK> nach (8) mit einer ,Strafe” rechnen. Daher wird
der Berater auf Basis der ihm bekannten Verteilung fur jede Realisierung von X(PK>)

einen Provisionsbarwert nach Strafe berechnen und damit einen Erwartungswert des
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Provisionskapitalwerts nach Strafe ermitteln. In Beispiel 3 wird gezeigt, welche Fol-

gen dies haben kann.

Beispiel 3: Folgende Parameter seien gegeben: ky = 5%, ks =12%, PK;=-1.000.
Die Strafe bei Uberschétzungen betragt ¢= 0,05. Der unsichere PK, unterliegt aus
Sicht des Beraters einer symmetrischen Drei-Punkt-Verteilung, welche jeweils mit ei-
ner Wahrscheinlichkeit von 25% die Werte 500 und 1.700 ergibt sowie mit einer
Wahrscheinlichkeit von 50% den Wert 1.100 (entspricht dem Erwartungswert ). Der
Kapitalwert bei Uberschétzung bzw. Unterschétzung ergibt sich mit Hilfe von Formel
(8). Wenn der Berater 1, = 1.100 als Schétzung angibt, resultiert ein erwarteter Pro-
visionskapitalwert von KWg = -3,27. Selbst wenn der FDL ¢ = 0 festlegt, liegt der Er-
wartungswert KWp = 3,78 unter dem Wert bei einem sicher eintretenden
PKz = 1y (KW;p = 4,76).%°

Die Hauptprobleme bei einer Anwendung des Provisionssystems aus Ergebnis 3 lie-
gen darin, dass der Berater einer Strafe nicht entkommen kann und bei Unter- sowie
Uberschatzung ungleich bestraft wird. Bei Unterschatzung wird er dadurch bestraft,
dass die zu wenig erhaltene, vorverlagerte Provision nicht mit seinem hohen Kalkula-
tionszinssatz, sondern mit dem niedrigeren Unternehmenskalkulationszinssatz
aufgezinst und in t = 1 ausbezahlt wird. Diese unsymmetrische Bestrafung lasst sich
dadurch beheben, dass der um ein ¢ (identisch dem & bei Uberschéatzung) reduzierte
Provisionssatz auf die Unterschatzungsdifferenz berechnet und das Ergebnis mit
dem Beraterzinssatz aufgezinst ausbezahlt wird. Dann lautet der KW, welcher sich
bei einer konkreten Realisierung PK; der Zufallsvariablen X(PK>) in Abhangigkeit der

Schatzung Spk; fur den Berater ergibt:

20 Aufgrund der unsymmetrischen Strafe bei Unter- und Uberschatzung ist der Erwartungswert
nicht die optimale Schatzung. Doch selbst bei einer optimierten Schatzung wird der Provisionskapi-
talwert unter demjenigen bei sicherem PK; liegen, vgl. Pfingsten (1989). Zur Bestimmung optimaler
Schatzungen in Abhangigkeit unterschiedlicher Verteilungen und ,Strafregelungen® vgl. Bonin
(1976).
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Der optimale, kapitalwertmaximierende Schatzwert Spk, ist bei einer symmetrischen
Verteilung X(PK,) und ¢> 0 der Erwartungswert z,.2" Wird =0 gewahlt, so erhalt
der Berater unabhangig von seiner Schatzung immer die vorverlagerte, mit dem Un-
ternehmenskalkulationszinssatz diskontierte Beteiligungsprovision auf Basis der Rea-
lisierung und es ergibt sich als Erwartungswert der barwertigen Provisionszahlung
p - 2/ (1+ ky). Weder bei Uberschatzung noch bei Unterschatzung fallt somit eine
Strafe an. Daher besteht flir den Berater kein besonderer Anreiz i, als Schatzung

anzugeben, aber auch kein positiver Anreiz von y, als Schatzung abzuweichen.

Ob die beschriebene Anpassung (¢=0 und symmetrische Behandlung von Fehl-
schatzungen) nun ausreicht, damit ein anreizkompatibles und zielkongruentes Provi-
sionssystem vorliegt, hangt entscheidend davon ab, wie sich der Berater bei der vor-
liegenden Anreizindifferenz verhalt. Gibt der Berater Spx, immer niedriger als den
Erwartungswert 1» an, so muss der FDL zumeist eine Provision, welche zunachst mit
ky abgezinst und mit dem hoheren kg aufgezinst wurde, nachzahlen. Dadurch sinkt
fur den FDL der CLV,p und es kdnnen sich aus Sicht des FDL Fehlentscheidungen
ergeben (CLVpp < 0). Vergleichsweise weniger kritisch ware es, wenn der Berater

den Wert immer absichtlich Uberschatzt, da der FDL dann durch die mit dem hoheren

21 vgl. hierzu die Optimalitatsbedingung fiir Schatzungen in Bonin (1976), S. 685f. Auch hier wurden
die Erkenntnisse aus der Literatur Gber Anreizsetzungen in der Planung genutzt, um den Berater
zu einer korrekten Schatzung von u, zu bewegen. Ein Uberblick zu monetéren Anreizsystemen in
der Planung findet sich in Pfingsten (1989).
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ks aufgezinste Ruckzahlung barwertig weniger Provision bezahlt als bei korrekter

Schatzung — CLV,p steigt in diesen Fallen.

Wenn der FDL davon ausgehen kann, dass der Berater seine wahre Schatzung ab-
gibt (oder sogar eher uberschatzt), konnte mit der oben beschriebenen Anpassung
auch bei einem risikobehafteten PK, erneut ein anreizkompatibles und zielkongruen-

tes Provisionssystem erreicht werden.

Wenn der FDL jedoch davon ausgeht, dass der Berater bei Anreizindifferenz grund-
satzlich unterschatzt, so ist mit £¢> 0 ein zusatzlicher Anreiz erforderlich, damit der
Berater seine korrekte Schatzung abgibt. Wie beschrieben erleidet er dann zunachst
eine Strafe, d. h. sein KWg, ist niedriger als im Fall ohne Risiko. Kennt der FDL nun
zwar nicht den Erwartungswert », aber hat Informationen Uber die symmetrische
Verteilung um den Erwartungswert, lasst sich zeigen, dass durch die Zahlung eines
.Risikosockelbetrages“ (Ausgleichzahlung) an den Berater wiederum ein
anreizkompatibles und zielkongruentes Provisionssystem gestaltet werden kann.
Dies wird im Folgenden anhand einer konkreten Verteilungsannahme beispielhaft
verdeutlicht, indem der Erwartungswert der Ausgleichzahlung E(A) in t = 1 betrachtet
wird, fur den Fall, dass der Berater bei einem ¢> 0 den Erwartungswert i, als Schat-
zung angibt. Erganzend zur Annahme (A4”) unterstellt der Berater, dass die Zufalls-
variable X(PKz) einer symmetrische Drei-Punkt-Verteilung unterliegt, wobei u die
Wahrscheinlichkeit fir ein Randergebnis der Drei-Punkt-Verteilung darstellt (vgl.
Abb. IV-2).

Eintrittswahrscheinlichkeit

A

R RV e — o

| | | » Realisierungen
My —A H, My +A

Abb. IV-2: Symmetrische Drei-Punkt-Verteilung fur X(PK3)
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Hierbei gilt u < 0,5 und 0 < A < z.?% Fiir den Berater ergibt sich eine erwartete Aus-

gleichszahlung E(A) in t = 1 in Héhe von:

1+k,
1+k,

(10)

Bl o)+ (-0 | @r k) = 2ue s

U
Bei positivem ¢ ist der E(A) somit unabhéngig von der Héhe des Erwartungswerts up
immer negativ und reduziert den erwarteten Provisionskapitalwert KWp im Vergleich
zur Situation bei sicherem PK,. Aus Sicht des FDL ergibt sich daher eine erwartete
Einzahlung. Diese erhdht den erwarteten CLV nach Provisionszahlungen CLVp im
Vergleich zur Situation bei sicherem PKj,. Hierdurch kdnnen Konstellationen aus PKj
und der Verteilung X(PK;) entstehen, in denen der Berater aus Sicht des FDL falsch-

licherweise eine Kundenbeziehung vernachlassigt.?®

Fur den Fall (Fall 1), dass der FDL die Verteilungsart (Drei-Punkt-Verteilung), die
Abweichung 4 und die Abweichungswahrscheinlichkeit u kennt, kann dieser demzu-
folge den Erwartungswert der Ausgleichszahlung E(A) fur die zweite Malnahme bzw.
Produkt 2 auch ohne Kenntnis des Erwartungswerts u» berechnen. Verspricht der
FDL dem Berater, diesen Betrag — unabhangig von der Realisierung von X(PK3z) — in
t=1 als ,Sockelbetrag” zu bezahlen, so ergibt sich fur den Berater und den FDL je-
weils der gleiche erwartete Kapitalwert (KWpg, CLV,p) wie in einer Situation mit iden-
tischen Kalkulationszinssatzen. Dann wird der Berater stets anreizkompatible Ent-
scheidungen treffen und es ergibt sich erneut ein anreizkompatibles und zielkongru-

entes Provisionssystem.

Ergebnis 4: Fur zukunftige MaRnahmen, bei denen der erwartete Produktkapitalwert
eine symmetrisch verteilte Zufallsvariable ist und der FDL die Abweichungen vom
Erwartungswert sowie die zugehorigen Abweichungswahrscheinlichkeiten kennt, ist

das bisherige Provisionssystem anreizkompatibel und zielkongruent erweiterbar. Da-

22 Wenn sich ein negativer erwarteter Produktkapitalwert PK, ergeben kénnte (A > u,), wiirde der Be-
rater in t=1 das Produkt nicht abschlieRen bzw. die Malnahme nicht durchfiihren. Deshalb wird er
diese Realisierung mit null anstatt mit y, - A bewerten und es lage keine symmetrische Verteilung
mehr vor.

23 Auch fiir andere symmetrische Verteilungen, wie die Zwei-Punkt-Verteilung, Gleichverteilung und
Normalverteilung, sind die getroffenen Aussagen Ubertragbar und es lasst sich zeigen, dass sich
immer ein negativer Erwartungswert der Ausgleichszahlung ergibt, der vom Erwartungswert y, un-
abhangig ist.
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zu wird die Ausgleichszahlung bei einer Uber- und Unterschatzung symmetrisch
festgelegt und der Berater erhalt als Sockelbetrag den Erwartungswert der Aus-
gleichszahlung zusatzlich zur tatsachlich anfallenden Ausgleichszahlung in t = 1 aus-
bezahlt.

Hat der FDL jedoch keine Kenntnisse Uber die symmetrische Verteilung von X(PK>)
(Fall 2), so wird es immer Falle — bei sehr geringem CLV von Kunden — geben, in de-
nen es zu Fehlentscheidungen des Beraters (falschliche Unterlassung von manchen
kundenbezogenen Malinahmen) kommen kann. Je geringer jedoch die Strafe £>0

gewahlt wird, umso seltener treten diese Fille auf.?*

Die bisher abgeleiteten Empfehlungen basieren lediglich auf der Situation, dass dem
Berater ausreichend Zeit zur Durchflihrung aller von ihm geplanten MalRnahmen zur
Verfligung steht. In der Praxis muss hingegen haufig davon ausgegangen werden,
dass der Berater aufgrund eines begrenzten Zeitbudgets MalRhahmen bzw. Kunden-
beziehungen nach der Hohe des erwarteten Provisionskapitalwerts pro investierter
Zeit in t = 0 priorisieren muss. Ziel des Provisionssystems muss es somit sein, dass
der Berater in der begrenzten Zeit eine moglichst hohe Unternehmenswertsteigerung
erzielt. Es lasst sich hierbei zeigen, dass wenn das Provisionssystem nach den bis-
herigen Empfehlungen gestaltet wird, sich in der Mehrzahl der untersuchten Konstel-

lationen?®, die Anreizkompatibilitat auch dann erfiillt, wenn die Arbeitszeit die durch-

24 Fir &=0 ergibt sich eine E(A) von 0 und damit ein anreizkompatibles und zielkonformes
Anreizsystem, falls der Berater tatsachlich u, als Schatzwert angibt, wozu er jedoch keinen beson-
deren Anreiz hat. Gibt der Berater einen héheren Wert als i, an, ergibt sich fur ihn kein veranderter
erwarteter Provisionskapitalwert, jedoch steigt der erwartete CLV,,» des FDL. Dies liegt daran, dass
die Uberwiegenden Riickzahlungen des Beraters mit kg aufgezinst werden. Der FDL legt sozusa-
gen Geld zum hoheren Zinssatz des Beraters an. Bei Unterschatzung dreht sich die Situation um
und der CLV,p sinkt. Beide Effekte stehen in keinem Zusammenhang zum beurteilten Kunden und
lassen sich vermeiden, wenn Uber ein >0 der Berater einen Anreiz zur korrekten Schatzung von u,
erhalt.

25 Die Konstellationen sind: 1) der PK; ist sicher und die Kalkulationszinssatze sind identisch; 2) der
PK, ist sicher und der Beraterkalkulationszinssatz ist héher; 3) der PK ist eine symmetrisch verteil-
te Zufallsvariable und die Kalkulationszinssatze sind identisch; 4) der PK; ist eine symmetrisch ver-
teilte Zufallsvariable, der FDL besitzt Informationen Uber die Abweichungen vom Erwartungswert
und der Beraterkalkulationszinssatz ist héher.
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fuhrbaren MalRnahmen einschrankt. In diesem Fall wird der Berater dieselben Mal3-

nahmen wie der FDL durchfiihren bzw. unterlassen.?®

5. Zusammenfassung und Ausblick

Zielsetzung dieses Beitrags war es, Gestaltungsempfehlungen fur ein
anreizkompatibles Provisionssystem zu entwickeln, in dem die Vertriebsleistung der
Berater eines FDL derart honoriert wird, dass diese Uber kundenbezogene Mallnah-
men stets im Einklang mit der SteuerungsgrofRe CLV — und damit unternehmens-
wertmaximierend — entscheiden. Dabei handelt es sich um eine vereinfachende mo-
delltheoretische Analyse, die grundlegende, konzeptionelle Ansatzpunkte aufzeigen
soll, inwieweit anreizkompatible Provisionssysteme besser zu gestalten waren. Auf
Basis der Modellannahmen ergeben sich folgende Gestaltungsempfehlungen fir ein

Provisionssystem:

e Die in der Praxis ubliche fixe Abschlussprovision in Abhangigkeit der Anzahl an
verkauften Produkten birgt die Gefahr des Verkaufs von Produkten mit negati-
vem Produktkapitalwert, da sie keine Abhangigkeit des Produktkapitalwerts vom
vereinbarten Volumen (z. B. Anlagebetrag) oder den festgelegten Konditionen
(z. B. Laufzeit) berticksichtigt. Produkt- oder periodenabhangige prozentuale Be-
teiligungsprovisionen konnen auch zu einer Fehlpriorisierung von MalRnahmen
fuhren. Anreizkompatible Entlohnungssysteme sollten dem Berater ,Provisions-
sicherheit* durch eine zeit- und produktunabhangige, prozentuale Beteiligung am

Produktkapitalwert bieten.

e Im Falle eines hoheren Kalkulationszinssatzes des Beraters kann der falschli-
chen Ablehnung durch die Mdglichkeit der Vorverlagerung der bei kiinftigen Pro-
duktabschlissen anfallenden Provision diskontiert mit dem Unternehmenskalku-
lationszinssatz begegnet werden. Als Bemessungsgrundlage dient hierbei der

vom Berater erwartete Produktkapitalwert. Wird diese Vorverlagerung an die

26 Aufgrund von Langenrestriktionen wurden an dieser Stelle keine weiteren Ausfiihrungen dargelegt.
Diese konnen jedoch bei Interesse bei den Autoren angefordert werden.
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Systemeingabe von Kundeninformationen gebunden, so kann der FDL den Be-

rater zur Weitergabe einer Fllle von Kundeninformationen motivieren.

e Um absichtliche Fehlangaben zu erwarteten Produktkapitalwerten und dadurch
entstehende Fehlentscheidungen von Beratern mit einem héheren Kalkulations-
zinssatz zu verhindern, wird die dem Berater in der spateren Periode zustehen-
de Provision reduziert. Bei einer Uberschatzung entstehen dem Berater Riick-
zahlungsverpflichtungen in Hohe der fur den prognostizierten Produktverkauf
zuviel erhaltenen, mit dem Beraterkalkulationszinssatz aufgezinsten Provision
zuzlglich eines kleinen Aufschlags. Bei einer Unterschatzung erhalt der Berater
einen nachtraglichen Bonus bzw. eine Pramienzahlung in Hohe der ursprunglich
zu wenig erhaltenen Provision, abzuglich eines kleinen Abschlags und

aufgezinst mit seinem Kalkulationszinssatz.?’

e Kommt zum hoheren Kalkulationszinssatz des Beraters noch eine Unsicherheit
uber den kunftigen Produktkapitalwert hinzu, derart dass der Berater dessen
stochastische Verteilung einschatzen kann, aber der FDL lediglich dessen
Schwankung um den Erwartungswert (aber nicht den erwarteten Produktkapi-
talwert) kennt, wird eine Sockelzahlung an den Berater geleistet. Da der Berater
bei einem zufallsverteilten, kinftigen Produktkapitalwert einer ,Strafe auch nicht
durch eine korrekte Angabe des Erwartungswerts des Produktkapitalwerts ent-
gehen kann, sollte der Betrag dieser Sockelzahlung dem Wert der erwarteten

Ausgleichszahlung entsprechen.

Damit wurden fur viele Situationen strukturelle Gestaltungsempfehlungen fur ein
anreizkompatibles Provisionssystem vorgestellt. Diese strukturellen Empfehlungen
bilden die Basis fur die Festlegung der genauen Héhe der Beteiligungsprovision.
Hierfur sind Uber das vorgestellte Modell hinaus insbesondere Motivationsaspekte zu
untersuchen, damit der Berater Uberhaupt bereit ist, aktiv zu werden. Im bisherigen
Modell wurden dartber hinaus die Vertriebsanstrengungen bzw. der Arbeitseinsatz

des Beraters (und damit seine zu tragenden ,Kosten®) nicht bertcksichtigt. Dies gilt

27 Die bisher verwendeten Formulierungen ,Strafaufschlag” und ,Strafabschlag” verdeutlichen zwar
die Wirkung beim Berater, sind jedoch fiir eine Einfiihrung des Provisionssystems in der Praxis nur
bedingt geeignet. Aus diesem Grund wurde an dieser Stelle exemplarisch eine ,motivierendere*
Formulierung gewahit.
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es in zukunftigen Forschungsarbeiten zu bertcksichtigen. Des Weiteren kann die
2-periodige Betrachtung nur exemplarisch aufzeigen, welchen Wert die Principal-
Agent-Theorie unter Berlcksichtigung des CLV leisten kann. Zudem gilt es in weite-
ren Arbeiten Annahme 2 zu relaxieren: Um in einer konkreten Ausgestaltung eines
Provisionssystems (Festlegung der HOhe der Provisionssatze) dem Konzept des
CLV umfassend Rechnung zu tragen, mudssen zum einen Falle betrachtet werden, in
denen eine zweite MaRnahmen auch ohne die Durchfiihrung einer ersten mdglich ist.
Zum anderen konnen Abhangigkeiten zwischen den Produktkaufwahrscheinlichkei-
ten (vor allen im Hinblick auf Cross-Selling Potenziale) berucksichtigt werden. Hin-
sichtlich einer Erweiterung des vorgestellten Provisionssystems stellen neben der
Berucksichtigung einer Risikoaversion des Beraters auch das Problem eines kurze-
ren Planungshorizonts des Beraters im Vergleich zum FDL Ansatzpunkte fur zukunf-
tige Forschungsarbeiten dar. Daneben ist vor allem die im Modell unterstellte Pra-
misse einer negativen Beteiligungsprovision fur die Anwendung des Modells in der
Praxis weiter zu Uberprifen. Insbesondere das Problem einer initialen, negativen Be-
teiligungsprovision konnte jedoch reduziert werden, wenn der Berater die Moglichkeit
erhalt, zu seinem Kalkulationszinssatz einen Kredit beim FDL aufzunehmen. Aus
Sicht des Beraters ware dies eine indifferente Verschiebung der negativen Zahlung
auf einen Zeitpunkt, an welchem sie durch eine positive Zahlung ausgeglichen wird.
Die vorliegende Arbeit leistet insbesondere in Erganzung zur bestehenden, umfang-
reichen Literatur tber den CLV einen fur den Erfolg einer CLV-orientierten Vertriebs-
teuerung wichtigen Beitrag: Sie liefert Gestaltungsempfehlungen zur korrekten
Anreizsetzung, damit Entscheidungstrager im Vertrieb tatsachlich CLV- und damit

unternehmenswertorientiert handeln.
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V. Unternehmensbewertung auf Basis von Kundenwerten

am Beispiel von Online Social Networks

Die Unternehmensbewertung auf Basis von Kundenwerten baut auf der Grundidee
auf, dass bei Unternehmen, deren Werthaltigkeit zu einem grof3en Teil auf Kunden-
beziehungen zurlckzufihren ist, der CE der bedeutendste Werttreiber ist und nahe-
zu den Gesamtwert des Unternehmen darstellt. In diesem Zusammenhang ist in
jungster Vergangenheit insbesondere an Online Social Networks zu denken, deren
zentraler Vermdgenswert die Mitgliederbasis bildet. Gleichzeitig gehéren Online
Social Networks zu den am starksten wachsenden Diensten im Internet. Aufgrund
zahlreicher Unternehmenstibernahmen zu hohen Kaufpreisen, stellt sich dabei die
Frage, wodurch sich diese Online Social Networks auszeichnen und ob die am Markt
beobachtbaren ékonomischen Bewertungen von Online Social Networks tatsachlich
auch gerechtfertigt sind. Vor diesem Hintergrund werden in diesem Kapitel zwei Ar-

beiten vorgestellt, die genau diese Fragestellungen thematisieren.

Der Beitrag ,Online Social Networks — ein sozialer und technischer Uberblick* (Ab-
schnitt V.1) gibt dem Leser einen Uberblick (iber das Phanomen Online Social Net-

works und geht auf die Besonderheiten und Charakteristika dieser Unternehmen ein.

Anschlielend wird im Beitrag ,Valuation of online social networks — an economic
model and its application using the case of xing.com® (Abschnitt V.2) die Bewertung
von Online Social Networks mittels eines 6konomischen Modells untersucht. Dane-
ben steht vor allem die Anwendung des Modells am Beispiel des Online Social Net-

works XING.com im Mittelpunkt.
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V.1.Beitrag: ,,Online Social Networks — ein sozialer und techni-
scher Uberblick*

Autoren: Julia Heidemann
Lehrstuhl WI-IF, Universitat Augsburg,
Universitatsstral’e 16, D-86135 Augsburg

julia.heidemann@wiwi.uni-augsburg.de

Erscheint in: Informatik Spektrum

Zusammenfassung

Online Social Networks wie Xing.com oder Facebook.com gehéren zu den am
stéarksten wachsenden Diensten im Internet. Im Jahr 2008 nutzten geschétzte 580
Millionen Menschen weltweilt diese Angebote. Entsprechend schnell haben sich On-
line Social Networks innerhalb weniger Jahre von einem Nischenphdnomen zu einem
weltweiten Medium der IT-gestltzten Kommunikation entwickelt. Insbesondere auf-
grund stark wachsender Mitgliederzahlen entfalten Online Social Networks eine er-
hebliche gesellschaftliche und wirtschaftliche Bedeutung. Vor diesem Hintergrund ist
es Ziel dieses Beitrags, Begriff und Eigenschaften, Entstehung und Entwicklung so-
wie Nutzenpotenziale und Herausforderungen von Online Social Networks néher zu

untersuchen.
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1. Online Social Networks als aktuelles Phanomen

Online Social Networks finden im World Wide Web (WWW) derzeit eine grol3e Be-
achtung. Obwohl das grundlegende Konzept bereits Jahre zurlckreicht, gewinnen In-
ternetplattformen wie Friendster.com, Facebook.com oder Xing.com erst seit einigen
Jahren zunehmend an Bedeutung. Sowohl im privaten als auch im Unternehmens-
kontext erfreuen sich Online Social Networks, bei denen sich Individuen mit Hilfe ei-
ner technischen Plattform zusammenschlielRen, kommunizieren und auf diese Weise
eine virtuelle Vernetzung entsteht, grol3er Beliebtheit. Die Ursache fur die anhaltende
Begeisterung ist vor allem in den beachtlichen Benutzerzuwachsen zahlreicher Onli-
ne Social Networks zu suchen. So sind laut einer aktuellen Studie der European
Interactive Advertising Association (EIAA) bereits 42% der europaischen Internetnut-
zer in Online Social Networks zu finden (EIAA 2007). Weltweit stieg die Zahl der Nut-
zer von Online Social Networks im Jahr 2008 im Vergleich zum Vorjahr um 25% auf
Uber 580 Mio. (ComScore 2008). Das Online Social Network Facebook.com konnte
von Juni 2007 bis Juni 2008 sogar einen Zuwachs von 153% verzeichnen
(ComScore 2008). DarUber hinaus wurden im Marz 2008 von StudiVZ.de fast sechs
Milliarden Seiten abgerufen, pro Mitglied im Durchschnitt Gber 1.000 Seiten
(Matyssek 2008). Das gesamte Angebot von T-Online erreichte im Vergleich nur et-

was mehr als die Halfte.

Dies sind nur einige Beispiele daflur, dass sich Online Social Networks, angefacht
durch den Web 2.0 Boom, zu einem neuen, fir Nutzer meist kostenlosen Massen-
medium entwickelt haben, in dem sich Mitglieder einer breiten Offentlichkeit prasen-
tieren und freiwillig Teile ihrer Privatsphare preisgeben. Zentraler Punkt dieser Diens-
te ist die Nutzerzentriertheit, die eine Emanzipation ehemals passiver Informations-
suchender zu Akteuren und eine zunehmende Selbstorganisation der Benutzer dank
Web 2.0 Technologien ermdglicht. Dieses gleichermalen technische als auch sozia-
le Phanomen entfaltet zunehmend eine erhebliche wirtschaftliche Bedeutung und
entfacht eine aktuelle Diskussion in Wissenschaft und Praxis. Ziel dieses Beitrags ist
es deshalb, einen Uberblick (iber Online Social Networks zu geben. Im Beitrag wer-
den dazu Begriff und Eigenschaften erlautert, Entstehung und Entwicklung von Onli-
ne Social Networks dargestellt sowie Nutzenpotenziale und Herausforderungen von

Online Social Networks untersucht.
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2. Begriff

Wie bei vielen neuen Modewortern, werden auch Online Social Networks mit neuen
Technologien, Anwendungssystemen und Trends, wie z. B. Web 2.0 oder Social
Software, in Verbindung gebracht. Der Begriff selbst ist nicht ganzlich neu, entstand
er doch schon Ende der 90er Jahre mit dem Aufkommen von SixDegrees.com. Seine
Popularitat hat er allerdings mit etwas zeitlicher Verzégerung erst vor einigen Jahren
insbesondere durch die Masse an Online Social Networks und die damit einherge-
hende Verbreitung in den relevanten Medien erlangt. Ahnlich wie bei anderen jungen
Phanomenen gibt es fur Online Social Networks noch keine allgemein akzeptierte
Definition. Vielmehr existiert eine Vielzahl an Bezeichnungen, wie soziales Netzwerk,
Online Community (z. B. Buhl 2008), Virtual Community (z. B. Schoberth und Schrott
2001; Leimeister und Krcmar 2004), Digital Social Network (z. B. Bampo et al. 2008)
oder auch Social Network Site (z. B. Boyd und Ellison 2007), die diesen Begriff zum
Ausdruck bringen und oftmals synonym verwendet werden. Den meisten Begriffsauf-
fassungen liegen lediglich enumerative Definitionsansatze zugrunde. Weitestgehend
anerkannt ist die Auffassung, dass Online Social Networks eine besondere Form von
Gemeinschaft sind (Schoberth und Schrott 2001), bei denen die Interkation und
Kommunikation der Akteure durch eine technische Plattform und die Infrastruktur des
Internets unterstutzt wird. Verbindendes Element ist dabei ein gemeinsames Ziel, In-
teresse oder Bedurfnis, das auch ohne die unmittelbare physische Prasenz ein Ge-

meinschaftsgefuhl der Akteure ermdglicht.

Im Rahmen dieses Beitrags werden Online Social Networks in Anlehnung an Boyd
und Ellison (2007) als ,web-based services that allow individuals to (1) construct a
public or semi-public profile within a bounded system, (2) articulate a list of other us-
ers with whom they share a connection, and (3) view and traverse their list of connec-
tions and those made by others within the system” verstanden. Dabei steht das
.Networking“ — im Sinne des Aufbaus und der Kontaktpflege von Beziehungen zwi-
schen den Akteuren — im Vordergrund. Um das Networking zu ermdglichen, wird
Social Software eingesetzt, welche als webbasierte Anwendungssysteme die
menschliche Kommunikation, Interaktion und Zusammenarbeit in einem sozialen
Kontext unterstitzt. Die Grundfunktion solcher Social Networking Dienste umfassen

nach Koch et al. (2007) (1) das ldentitatsmanagement, d. h. Moglichkeiten zur Ein-



V.1. Beitrag: ,Online Social Networks — ein sozialer und technischer Uberblick* V.1-4

gabe, Pflege und Darstellung der eigenen Person i.d.R. in Form eines Profils, (2) das
Beziehungsmanagement, d. h. mégliche Wege zur Verwaltung der eigenen Kontakte
und Pflege des Netzwerkes, und (3) Visualisierung von Profilen und Netzwerken als

Graph, Menge von Verbindungspfaden oder als Tag Cloud.

3. Klassifizierung und Funktionsweise

Die derzeit bekanntesten Online Social Networks richten sich an Jugendliche bzw.
Studierende (z. B. StudiVZ.de). Jedoch sind sie auch fur eine Vielzahl anderer Berei-
che des taglichen Lebens zu finden, z. B. zu Zwecken der Partnersuche (z. B.
Friendster.com), dem Finden von geschaftlichen Kontakten (z. B. LinkedIn.com) oder
des Austauschs zu gemeinsamen Interessen (z. B. Netzathleten.de). Online Social
Networks konnen sich grundsatzlich darin differenzieren, ob es sich bei den Bezie-
hungen im Netzwerk primar um solche privater oder geschaftlicher Natur handelt
(vgl. Abb. V.1-1). Wahrend Business Networks, die auf berufstatige Personen ausge-
richtet sind, das Ziel verfolgen, geschaftliche Beziehungen zu unterstitzen (z. B.
LinkedIn.com), fokussieren Private Networks Beziehungen im privaten Bereich (z. B.
Facebook.com). Daruber hinaus lassen sich Online Social Networks im Hinblick auf
den jeweiligen Fokus unterscheiden. Im Gegensatz zu allgemeinen Networks, richten
sich Special Interest Networks an besondere Zielgruppen mit einem spezifischen In-
teresse. So existieren Online Social Networks fur spezielle Berufs- und Altersgrup-
pen, Hobbys und Tiere, Wohnen und Essen, Lesen und Reisen etc. (vgl. Abb. V.1-2)

Kriterium Auspragung

Prim&re Nutzung Business Private

Fokus Aligemein Special Interest

Zugang Offen Geschlossen

Abb. V.1-1: Klassifizierung von Online Social Networks

Uber den Zielgruppenfokus hinaus lassen sich Online Social Networks zudem da-
nach differenzieren, ob es sich um offene Netzwerke handelt, d. h. solche die keinen
oder nur rudimentaren Zugangsbeschrankungen unterliegen und allen registrierten

Nutzern im WWW offen stehen (z. B. Xing), oder um geschlossene, d. h. Online
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Social Networks, die i.d.R. nur fur Mitarbeiter innerhalb eines Unternehmens zugreif-
bar sind (z. B. IBM Blue Pages). Einen Uberblick tiber Bespiele verschiedener Online
Social Networks aus den Kategorien Business, Allgemein und Special Interest liefert
Abb. V.1-2.

Business Studenten Schuler

Come United www.comeunited.com StudivzZ www.studivz.net Schiiler.CC www.schueler.cc
Grafiker www.grafiker.de Students www.students.de SchuelerCommunity  schuelercommunity.com
XING www.Xxing.com Studentum www.studentum.de Schiilervz www.schuelervz.net
LinkedIn www.linkedin.com Unister www.unister.de Spickmich www.spickmich.de
Allgemein Haustiere Familie

Facebook www.facebook.de Hallo Hund www.hallohund.de Babyvoten babyvoten.de

Wer kennt wen www.wer-kennt-wen.de MyCat www.mycat,de NetMoms www.netmoms.de
Lokalisten Lokalisten.de Stadthunde www.stadthunde.com Ich bin Papa ichbinpapa.de
Myspace Myspace.de Tierfreunde www.tierfreunde.de Mamiweb Mamiweb.de
Sport Wohnen und Essen Lesen und Reisen

Die Fans www.die-fans.de Mycellar www.mycellar.de Digitalreise www.digitalreise.de
Sportsfreunde www.sportfreunde.de So leb* ich www.solebich.de Globalzoo www.globalzoo.de
Netzathleten www.netzathleten.de Qype WWW.qype.com Lesenswert lesenswert.net
Sportme www.sportme.de Vitavegetare www.vitavegetare.de Tripflip www.tripflipde

Abb. V.1-2: Beispiele von Online Social Networks

Das grundlegende Konzept hinter den einzelnen Online Social Networks ist sehr
ahnlich und funktioniert nach dem Schneeballsystem (Pichler 2005). Im Anschluss an
eine Registrierung, die entweder auf eigene Initiative oder auf Einladung durch ein
Mitglied erfolgen kann, erstellt der Nutzer ein eigenes Mitgliedsprofil, das neben den
Ublichen soziodemographischen Daten, wie z. B. Alter und Beruf, und den Kontakt-
daten, z. B. Name und Adresse, auch Informationen zu besonderen Fahigkeiten, In-
teressen, Vorlieben etc. umfasst (Hippner 2006). Dabei besteht die Mdoglichkeit, die
eigene ,Privatsphare” durch Verbergen von Informationen gegenuber bestimmten
Nutzern zu schitzen. Der Nutzer kann dann die Mitgliederbasis des Online Social
Networks nach Mitgliedern mit ahnlichen Interessen, Fahigkeiten etc. durchsuchen
und deren Profile lesen. Beispielsweise sind bei Xing.com einfache Suchfunktionen
im Rahmen einer kostenlosen Mitgliedschaft moglich. Dabei werden nicht nur die

Profile der gefundene Nutzer angezeigt, sondern auch die Verbindungen im Netz-
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werk, Uber welche man den gefundenen Benutzer kennt. Wenn der Nutzer jemanden
findet, dessen Profil sein Interesse weckt, kann er diesem eine ,Beziehungsanfrage*
schicken. Akzeptiert der Empfanger die Anfrage, wird diese neue Beziehung durch
das System offiziell legitimiert und verwaltet. Zudem besteht haufig die Mdglichkeit
zur Bildung von Gruppen, in denen sich Mitglieder mit gleichen Interessen etc. zu-
sammenschlieRen. Auf diese Weise kann ein Mitglied in kurzer Zeit ein personliches
Netzwerk mit Hunderten von Kontakten ersten, zweiten und hoheren Grades mit

Freunden, Kollegen, Geschaftspartner und/oder Gleichgesinnten aufbauen.

4. Struktur und Eigenschaften

Strukturell betrachtet, lasst sich das Beziehungsgeflecht eines Online Social Net-
works als Graph mit einer abgegrenzten Menge von Knoten (Akteure) und einer
Menge von Kanten (Beziehungen) zwischen diesen Knoten modellieren. Die Kanten
bilden ab, wer mit wem in Verbindung steht, und beschreiben soziale Interaktionen
oder Beziehungen zwischen den Akteuren (Koch et al. 2007). Abb. V.1-3 illustriert
beispielhaft ein solches Netzwerk. Bei der Visualisierung werden insbesondere so-
genannte Hubs, d. h. Akteure, die besonders viele Verbindungen zu anderen Akteu-
ren besitzen, sichtbar. Im Gegensatz zu traditionellen Social Networks ermdglicht die
IT-gestutzte Vernetzung einzelner Akteure eine wesentlich hdhere Transparenz des
Beziehungsgeflechts. Diese Eigenschaft wird von zahlreichen Online Social Net-

works, beispielsweise bei der Visualisierung von Netzwerken, genutzt.

Akteur D E =
Zentraler Akteur (Hub)
B C G
Beziehung
A H I

Abb. V.1-3: Beispielhaftes Online Social Network mit 9 Akteuren
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Obwohl soziale Netzwerke im Allgemeinen und Online Social Networks im Speziellen
in den Fokus verschiedener Forschungsrichtungen riicken, liegen mehrere Erkennt-
nisse der Netzwerkforschung schon Jahrzehnte zurlick. So kam beispielsweise der
amerikanische Psychologe Stanley Milgram Mitte der 60er Jahre im Rahmen seiner
Untersuchungen zu der These, dass jeder Mensch auf der Welt jeden anderen Uber
durchschnittlich ,sechs Ecken“ kennt (Milgram 1967). In diesem Zusammenhang ist
auch vom ,small world phenomenon® oder von ,6-degrees-of-seperation” die Rede.
Erstaunlicherweise haben Studien in den vergangenen Jahren die Zahl sechs bis
sieben bestatigt. So konnten 2003 Dodds et al. (2003) die ,small world“-Hypothese in
einem Experiment auch fur das Internet bestatigen, indem sie den E-Mail-Verkehr
von rund 60.000 Personen ausgewertet haben (Dodds et al. 2003). Den jungsten und
umfassendsten Beleg fur diese These liefern Leskovec und Horvitz (2008). Sie ana-
lysierten 240 Mio. Instant Messenger Accounts, mit dem Ergebnis, dass jeder jeden
Uber ,6,6 Ecken® kennt (Leskovec und Horvitz 2008). Diese Eigenschaft ist darauf zu-
rickzufihren, dass es sich bei sozialen Netzwerken und damit auch bei Online
Social Networks normalerweise um skalenfreie Netzwerke handelt (Kiss und Bichler
2008), also die Anzahl der Verbindungen nicht gleich Uber alle Knoten verteilt ist,
sondern viele wenig vernetzte Knoten (in Abb. V.1-3 z. B. Knoten I) und einige stark

vernetzte Hubs (in Abb. V.1-3 z. B. Knoten C) existieren.

Anhaltspunkte fur eine weitere Eigenschaft von Online Social Networks liefern die
Erkenntnisse zur Auswirkung der sozialen Vernetzung von Marc Granovetter (1973)
Anfang der 70er Jahre. Seine Theorie der ,strength of weak ties* (Granovetter 1973)
besagt, dass gerade flliichtige Beziehungen oftmals zu grof3en Informationsvorsprun-
gen fuhren kénnen, weil diese vermehrt Verbindungen zu anderen ,Clustern® pfle-
gen. Er begrindet dies damit, dass eine grolRere Wahrscheinlichkeit dafur besteht,
dass schwache Verbindungen (,weak ties“) in anderen Kreisen verkehren als enge
Kontakte (,strong ties“). Die ,weak ties” sind so gesehen also ,strong ties®. Bezuglich
Online Social Networks bedeutet dies, dass man gerade durch Beziehungen hdoheren
Grades (z. B. bei Xing ,Kontakte meiner Kontakte“) Zugang zu neuen Informationen

erhalt (z. B. Uber einen Job).

Wissenschaftliche Untersuchungen haben zudem herausgefunden, dass die Struktur

sozialer Beziehungen innerhalb eines Online Social Networks von entscheidender
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Bedeutung fur deren Erfolg ist (Howard 2008). Grundlegende strukturelle Eigenschaf-
ten von Online Social Networks betreffen beispielsweise die Grolde (Anzahl an Mit-
gliedern) und Dichte (Quotient aus der tatsachlichen Anzahl an Beziehungen im
Netzwerk und der potenziell moglichen Anzahl) des gesamten Netzwerkes. Gerade
im Hinblick auf den Erfolg von Online Social Networks haben Forschungsergebnisse
aufgezeigt, dass die Dichte eine entscheidende Rolle spielt:,people are more likely to

become active users, if they enter a dense [...] network® (Howard 2008).

Eine weitere strukturelle Eigenschaft betrifft die Bedeutung bzw. Vernetzung eines
einzelnen Mitglieds im Netzwerk (Bampo et al. 2008; Kiss und Bichler 2008) und ist
aus Sicht des Autors von wesentlicher Bedeutung. Die bekanntesten Malke sind die
in Freeman’s Beitrag ,Centrality in Social Networks“ publizierten ,Centrality
Measures” Degree Centrality, Betweeness Cetrality und Closeness Centrality (Free-
man 1979), welche die Bedeutung eines Knoten im Netzwerk quantifizieren. Bei-
spielsweise misst die Degree Centrality die Anzahl an direkten Beziehungen eines
bestimmten Mitglieds. Aber auch weitere MalRe, wie z. B. der von Brin und Page
(1998)— Grunder der Google-Suchmaschine — entwickelte PageRank, der urspring-
lich zur Bewertung von Internetseiten erstellt wurde, stellen ein potenzielles MaR dar,
um die relative Bedeutung eines Mitglieds in Online Social Networks zu bestimmen
(Brin and Page 1998).

Wichtig ist, dass erst das Verstandnis der Struktur von Online Social Networks es
ermoglicht, Nutzenpotenziale, z. B. im viralen Marketing, zu erschlieen sowie nach-
haltige Geschaftsmodelle zu etablieren. Die Analyse der Struktur sozialer Beziehun-
gen ist nach Erkenntnissen der Wissenschaft dabei zumindest in Teilbereichen hilf-
reich zu erlautern, warum einige Online Social Networks erfolgreicher sind als

andere.

5. Entstehung und Entwicklung

Bereits im Jahr 400 vor Christus beschreibt Aristoteles den Menschen als zoon polit-
icon, ein Wesen mit dem elementaren menschlichen Bedurfnis, Gemeinschaft zu su-
chen und Gemeinschaften zu bilden. Dies zeigt auf, dass der Gemeinschaftsgedanke

an sich — insbesondere in den Sozialwissenschaften — ein bereits seit langem be-
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kanntes und viel untersuchtes Phanomen ist (vgl. z. B. Bagozzi und Dholakia 2006),
welches allerdings mit der Entwicklung des Internets und dem Aufkommen von Onli-
ne Social Networks (u. a. als Folge der sich zunehmend vernetzten und sich vernet-
zenden Gesellschaft) eine neue Dimension erhielt. Wahrend die bisherigen Formen
von Gemeinschaft persdnliche Kommunikation, physische Prasenz und ortliche Nahe
ihrer Mitglieder voraussetzen, lassen moderne Informations- und Kommunikations-
technologien diese Restriktionen zunehmend verschwinden und bringen Gemein-
schaften als Online Social Networks ins Web. Im Gegensatz zu traditionellen sozia-
len Netzwerken, die in der Regel eine kleine Anzahl relativ homogener Mitglieder um-
fassen, sind Online Social Networks in ihrer Nutzerstruktur wesentlich heterogener

und zeichnen sich durch komplexe Netzwerkstrukturen aus.

Das erste nennenswerte Online Social Network — SixDegrees.com — entstand 1997.
Trotz seines Erfolges — SixDegrees.com hatte bereits Ende der 90er Jahre Millionen
von Nutzern — wurde der Service im Jahr 2000 eingestellt, da es dem Online Social
Network nicht gelungen war, ein nachhaltiges Geschaftsmodell zu etablieren (Boyd
und Ellison 2007). In den darauffolgenden Jahren von 1997 bis 2001 begann eine
Reihe von Online Social Networks, wie z. B. AsianAvenue.com, Black-Planet.com,
MiGente.com oder Livedournal.com, verschiedene Kombinationen technischer Funk-
tionen, z. B. die Erstellung von Profilen, Freundschaftslisten, Gasteblcher etc., zu
etablieren. Im Jahr 2001 entstand mit Ryze.com das erste Business Network, wel-
ches den Aufbau und die Pflege von geschaftlichen Kontakten unterstitzt und letzt-
lich Vorbild fur in den darauffolgenden Jahren entstandene Business Networks, wie
beispielsweise Xing.com, war. Kurz darauf im Jahr 2002 wurde das bekannte Online
Social Network Friendster.com als Konkurrenz zu profitablen Online Dating Websei-
ten wie Match.com gegrundet. Friendster.com galt bis Anfang des Jahres 2004 als
grofdtes soziales Netzwerk im Internet, verlor jedoch aufgrund technischer und sozia-
ler Probleme zahlreiche der frihen Nutzer und wird daher als ,one of the biggest

disappointments in Internet history“ (Chafkin 2007) gesehen.

Diese ersten Grunderjahre legten schliel3lich den Grundstein fur das Aufkommen
weiterer popularer Online Social Networks, wie z. B. MySpace.com, Facebook.com
oder StudiVZ.de, die seit dem Jahr 2003 nachhaltig das Geschehen um Online

Social Networks pragen. Diese auf die ersten Grinderjahre folgende Entwicklung
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wird von dem Social Software Analyst Clay Shirky treffend mit dem Begriff YASNS
»Yet Another Social Networking Service“ umschrieben (Shirky 2003).

Im Jahr 2003 entstand das Online Social Network MySpace.com in den USA, das bis
heute als eines der grof3ten und bekanntesten Networks weltweit mit dem Schwer-
punkt Musik gilt. Die Plattform ermoglicht es Kinstlern und Bands ihren ,MySpace*
einzurichten, sodass Bands und Fans miteinander in Kontakt treten konnten. Dies
war zu Beginn der grofdte Erfolgsfaktor. Ein Jahr spater, im Jahr 2004, entstand ein
weiteres bis heute sehr erfolgreiches Online Social Network: Facebook.com. Dieses
von Mark Zuckerberg an der Harvard University entwickelte Netzwerk richtete sich
ursprunglich nur an die dortigen Studenten, wurde aber im Rahmen weiterer Expan-
sionsschritte fur Studenten, Mitarbeiter etc. in der ganzen Welt gedffnet. Spatestens
zu diesem Zeitpunkt wird klar, dass Online Social Networks sich zu einem weltweiten
Medium der IT-gestltzten Kommunikation entwickelt haben. Einen Uberblick Uber
weitere ausgewahlte Beispiele von Grindungen von Online Social Networks im Zeit-
raum 1997 bis 2008 illustriert Abb. V.1-4.

WAYN myYearbook
Multiply Facebook Lokalisten  Itsmy
StayFriends | Tribe.net Piczo Qype CafeMom
Xanga Trombi.com Jappy Skyblog Hi5 |Hyves YouTube Wer kennt wen Ravelry

Six Degrees.com BlackPlanet | MiGente|Kwick |Fotolog Linkedlf Orkurf Mixi| | NingMyChurch| Bahu | Wis.dm

| | | | | | 1] | [ 1|
1997 | 1998 |1999 | 2000 |2001 | 2002 |2003 |2004 |2005 |2006 |2007 | 2008

| | I | B | I l

AsianAvenue LiveJournal Friendster| MySpace| Flickr | Bebo Twitter | | Sonico.com MeinVZ

LunarSt{rm Ryze
Care2 Cyworld  Habbo Last.FM| Couchsurfing Dogster | Yahoo!360 Geni.com Livemocha

Reunion.com Open BC/Xing |Catster | Buzznet Windows Live Spaces
Nexopia Netlog| Flixster |Vkontakte.ru

Zorpia  Tagged.com  Xiaonei

Abb. V.1-4: Beispiele von Griindungen im Zeitraum 1997-2008

Dem regen Mitgliederwachstum von Online Social Networks folgt ein wirtschaftliches

Interesse. So reagieren Unternehmen der Medien- und IT-Branche derzeit mit Uber-
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nahmen von Online Social Networks zu hohen Kaufpreisen. Beispielsweise akquirier-
te das Medienunternehmen News Corporation im Jahr 2005 das Online Social Net-
work MySpace.com fiir 580 Mio. US $ und Microsoft lie3 sich 2007 eine 1,6% Min-
derheitsbeteiligung beim Online Social Network Facebook.com 240 Mio. US $ kos-
ten. Hochgerechnet wiirde dies einem Unternehmenswert von 15 Mrd. US $ entspre-
chen. Auch in Deutschland ist dieser Trend zu beobachten: So sicherte sich der
deutsche Holtzbrinck-Verlag in einem Bieterwettkampf mit dem Springer-Verlag das
Studentennetzwerk StudiVZ.de fur schatzungsweise 85 Mio. €. Allerdings werden die
immensen Kaufpreise fur Online Social Networks durchaus kritisch gesehen und von
Experten mit der ,DotCom“-Blase um die Jahrtausendwende verglichen: So wird
Martin Sorrell, Chef der Werbeholding WPP, mit den Worten ,Tatsache ist, dass
Facebook keine 15 Mrd. $ wert ist* in der Financial Times Deutschland zitiert
(Lambrecht 2008). Umgerechnet auf die Bewertung je Nutzer (Kaufpreis pro User)
ergeben sich bei den Ubernahmen deutliche Unterschiede, wie Abb. V.1-5 illustriert
(0.V. 2008a). Wahrend RTL nur einen Preis von umgerechnet 10 € fir einen Wer-
kennt-wen-Nutzer gezahlt haben soll, hat Microsoft jeden Facebook-Nutzer mit rund
200 US $ bewertet. Die Diskrepanzen zwischen den Kaufpreisen pro User verdeutli-
chen einmal mehr, dass bisher keine fundierten Methoden zur adaquaten 6konomi-

schen Bewertung von Online Social Networks existieren.

Online Social Network Ubernahme durch ... Umgerechneter Kaufpreis pro User
www.wer-kennt-wen.de RTL (49%, Februar 2008) 10€

www.lokalisten.de Pro Sieben / Sat.1 (90%, Mai 2008) 20€

www.bebo.com AOL (100%, Mérz 2008) 40 US $

www.studivz.net Holzbrink (100%, Januar 2007) 85 €

www.facebook.com Microsoft (1,6%, Oktober 2007) 200 US $

Abb. V.1-5: Kaufpreise pro User ausgewahlter Online Social Networks
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6. Nutzenpotenziale

Die Entwicklung von Online Social Networks bleibt von der Wirtschaft nicht unbeach-
tet. Die interessante Frage aus heutiger Sicht ist: Welche Potenziale und Nutzungs-
formen bieten Online Social Networks fur Unternehmen? Die geradezu euphorisch
von Unternehmen und Kapitalgebern entwickelten Geschaftsmodelle von Online
Social Networks deuten erstens darauf hin, dass Unternehmen darauf bauen, aus
den Nutzerdaten Einnahmen zu generieren (z. B. durch die Kooperation mit Werbe-
treibenden). Entsprechend hoch werden Online Social Networks — in der Annahme,
dass diese Wertgenerierung aus den Nutzerdaten unproblematisch gelingt — an den
Markten bewertet (Buhl 2008).

Zweitens werden Online Social Networks unter dem Stichwort ,Enterprise 2.0 zu-
nehmend innerhalb von Unternehmen eingesetzt. So werden beispielsweise im
Rahmen des Wissensmanagements interne Expertennetzwerke bzw. Expertenver-
zeichnisse aufgebaut, die den Wissensaustausch zwischen Mitarbeitern férdern, or-
ganisatorisches Lernen unterstitzen und bei Problemen den Ruickgriff auf bisher un-
bekanntes Wissen von anderen Mitarbeitern ermoglichen. Das Wissensmanagement
per se ist dabei nicht neu, hat jedoch im Zuge von Online Social Networks eine Re-
naissance erlebt und wurde insbesondere durch Web 2.0 Funktionen angereichert.
Gerade in international agierenden Unternehmen férdern solche Dienste die Zusam-
menarbeit weltweit verteilter Standorte und Mitarbeiter. Forrester Research schatzt,
dass die Investitionen in diesem Bereich von ca. 150 Mio. US $ im Jahr 2007 auf et-
wa 2 Mrd. US § in 2013 wachsen werden (Matyssek 2008).

Einer der bisher am weitesten verbreiteten Dienste zur Expertensuche stellen bei-
spielsweise die IBM Blue Pages mit tUber 450.000 Profilen dar (Koch et al. 2007).
Neben klassischen Informationen, wie z. B. Telefonnummern, E-Mail Adressen und
Instant Messaging Erreichbarkeiten, existieren verschiedene Mdoglichkeiten der
Selbstdarstellung. Zudem ist Uber die ,My Blue Pages List* ein einfaches Erfassen
und Verwalten von Kontakten und damit des eigenen sozialen Netzwerkes maglich.
Darauf aufbauend werden die Blue Pages systematisch um Web 2.0 Funktionalita-
ten, wie z. B. das ,taggen” von Mitarbeitern durch die Zuordnung von frei wahlbaren
Schlagworten zur Expertensuche oder die graphische Darstellung des personlichen

IBM-Kontaktnetzwerkes, erganzt. Daruber hinaus hat die IBM im Jahr 2006 die Xing-
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Gruppe ,The greater IBM connection® zur Vernetzung von Mitarbeitern und Alumni
gestartet. Laut einer aktuellen Studie werden Online Social Networks schon haufiger
als andere Web 2.0 Anwendungen in Unternehmen eingesetzt (Bughin und Manyika
2009).

Drittens fuhren unternehmensexterne Online Social Networks, in denen Produkte und
Dienstleistungen bewertet und teilweise sogar gestaltet werden sowie fachspezifi-
sche Themen diskutiert werden, zu einem tieferen Verstandnis der Bedurfnisse und
Probleme der Kunden. Diese als Open Innovation (Bachle 2006) bezeichnete Integ-
ration von Kundenwissen in die Wertschopfungsprozesse erlaubt, bestehende Pro-
dukte und Dienstleistungen besser am Kunden auszurichten, kundenseitige Kreativi-
tats- und Innovationspotenziale in neuartige Produkte einflieRen zu lassen — diese
gar zur Ganze von Kunden gestalten lassen — und dadurch Wettbewerbsvorteile zu
erzielen. Beispielsweise gelang es Fiat bei der Entwicklung des Fiat 500, kostenlos
170.000 Entwulrfe zu erhalten — allein 20.000 zur Form des Auspuffes. Ein anderes
Beispiel, wie durch die Kreativitat der Nutzer ein alt bekanntes Produkt weiterentwi-
ckelt werden konnte, stellt die Lego Factory dar, die mittlerweile Uber eine Million Mal
abgerufen wurde und bei der Nutzer individuelle Lego-Modelle gestalten kénnen. In
diesem Zusammenhang wird von manchen schon getrdumt, dass dieses
,Crowdsourcing“ zu ,Grid Labor* fihrt (Buhl 2008). Angesichts der freiwilligen Bereit-
schaft der Kunden zur Mitwirkung verwundert es nicht, dass Unternehmen diese

Moglichkeit nutzen und Erfahrungen sammeln.

Viertens zieht das Wachstum von Online Social Networks eine Reihe von neuen An-
wendungen nach sich. So setzen die groRen Online Social Networks verstarkt da-
rauf, mdglichst viele Anwendungen zu integrieren und 6ffnen sich deshalb flr externe
Entwickler. Als erstes Online Social Network schuf Facebook.com eine o6ffentliche
API (application programming interface). Unabhangige Anbieter kdnnen auf diese
Weise ihre eigenen Web-Dienstleistungen in Facebook.com integrieren und erhalten
im Gegenzug die Moglichkeit Millionen von Nutzern zu adressieren. Auf diese Weise
wurden bereits 24.000 Anwendungen fur Facebook.com programmiert. Im Falle der
Facebook-Anwendung iLike kann der Nutzer etwa aus einem Musikkatalog auswah-
len, welche Musiktitel er am liebsten hort, diese Vorlieben in seinem Web-Profil an-

zeigen und mit Freunden vergleichen lassen. Dieses Potenzial wurde nicht nur von
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Facebook.com erkannt: So entstand unter der Federfuhrung von Google mit Open
Social eine herstelleribergreifende API, die nun auch weitere fihrende Online Social

Networks nutzen.

Funftens wachst als Folge der zunehmenden mobilen Internetnutzung die Zahl der-
jenigen, die vom mobilen Endgerat aus ,netzwerken®. So nutzten beispielsweise im
Januar 2009 bereits 14% der insgesamt 120 Mio. Facebook-Nutzer Facebook.com
mobil (Scholz 2009b). Eine Studie von Abi Research prognostiziert dariber hinaus,
dass bis zum Jahr 2013 140 Mio. Nutzer auch von unterwegs auf ihre Online Social
Networks zugreifen (Scholz 2009a). Mobile Online Social Networks erméglichen da-
bei Angebote, mit denen sich Nutzer Uber Profile anwesender Personen in ihrer Um-
gebung orientieren kénnen. lhren Einsatz finden die Angebote aktuell insbesondere
auf Konferenzen, Messen und zum Flirten, d. h. Uberall dort wo sich Gleichgesinnte
in einer Menschenmenge finden wollen (Matyssek 2008). Zu den ersten Handy-
basierten Communities zahlt das Berliner Startup-Unternehmen aki-aki.com, das
hauptsachlich der Vernetzung von Nutzern dient, die sich in raumlicher Nahe zu ei-

nander befinden.

7. Herausforderungen

Den zahlreichen Potenzialen von Online Social Networks stehen aber auch Heraus-
forderungen gegenuber, die es zukunftig zu bewaltigen gilt. Erstens stellt sich die
Frage, ob die Bewertungen in Millionenhdhe gerechtfertigt sind oder ob sich hier eine
spekulative Blase gebildet hat. Das hangt entscheidend davon ab, ob es den Online
Social Networks gelingen kann, ihre enormen Nutzerzahlen in Einnahmen zu ver-
wandeln. Die kommenden Jahre werden deshalb noch starker als bisher im ,Zeichen
der Monetarisierung”“ (Weigert 2008) stehen. Banner-, Layer- und Textlinkwerbung,
die auf Portalen wie Spiegel Online gut funktionieren, haben sich in Online Social
Networks nicht durchgesetzt. Stattdessen gilt es, alternative Methoden zur
Monetarisierung zu finden. Personalisierte Werbung, E-Commerce Elemente, der
Verkauf virtueller Guter oder die starkere Einbindung von Mitgliedern und wichtigen
Knoten im Netzwerk in Werbekampagnen sind nur einige Beispiele daflr, um zukinf-

tig mit Online Social Networks Geld zu verdienen.
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Zweitens wird das weitere Wachstum der Mitgliederbasis von Online Social Networks
entscheidend davon abhangen, ob diese ihren Nutzern einen essentiellen und nach-
haltigen Mehrwert bieten kénnen. Da aufgrund von Netzeffekten der Nutzen eines
Mitglieds mit zunehmender Anzahl der eigenen Kontakte steigt, wird es hierbei zu-
kinftig zu einer Konzentration der Nutzer bei einigen wenigen, gro3en Anbietern
kommen. Fur viele bedeutet dies friher oder spater das Aus — sofern es ihnen nicht
gelingt, sich innerhalb einer attraktiven Nische zu etablieren. Ein Erfolgsbeispiel, wie
dies gelingen kann, stellt das Online Social Network Wer-kennt-wen.de dar, welches
seine Mitgliederbasis im Jahr 2008 verfunffacht hat. Grund ist, dass Wer-kennt-
wen.de im Gegensatz zu anderen etablierten Online Social Networks eine vollig an-
dere Zielgruppe erreicht, indem es auch bei alteren Altersgruppen punktet und sich
infolgedessen in einer attraktiven Nische etabliert hat. Von einigen Experten wird
Wer-kennt-wen.de daher bereits als erstes Volksnetzwerk bezeichnet. Dartber hin-
aus mussen auch zielgruppenspezifische Online Social Networks mit Konkurrenz
rechnen. So auch das Online Social Network Xing.com, das in Deutschland seit Feb-

ruar 2009 vom US-Business Network LinkedIn.com Konkurrenz bekommen hat.

Neben den genannten Aspekten stellt der Datenschutz eine dritte groRe Herausfor-
derung dar. Laut einer Studie des Frauenhofer-Instituts fir sichere Informationstech-
nologie (SIT) kann keines der beliebtesten Online Social Networks (Facebook.com,
StudiVZ.de, MySpace.com, Wer-kennt-wen.de, Lokalisten.de, Xing.com und
LinkedIn.com) in puncto Datenschutz Uberzeugen (0.V. 2008b). Stattdessen liefern
Online Social Networks aufgrund der Masse an Nutzerprofilen eine riesige Datenba-
sis, die die Anzahl der Opfer von Webangriffen auf einen Schlag wesentlich erhoht
hat. Die Veroffentlichung von persénlichen Daten hat zwei Seiten: Angesichts der
vielen Mitwirkungschancen im ,Mitmach-Web"“ eroffnet die Herausgabe von Informa-
tionen den aktiven Nutzern das komplette Spektrum des Web 2.0, wahrend passive
Mitglieder, die kaum Informationen Preis geben, auch nur bedingt von den Vorteilen
profitieren kénnen. Andererseits birgt die freizligige Freigabe von personenbezoge-
nen Daten auch immer die Gefahr des Missbrauchs durch Dritte. Eine wesentliche
Herausforderung fur den Nutzer ist es daher, eine Balance zwischen ,glasernem®
und ,passivem* Mitglied zu finden. Fir Online Social Networks besteht die Heraus-

forderung folglich darin, die technischen Schwachstellen des Datenmissbrauchs zu
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Uberwinden. Im Ergebnis lasst sich festhalten, dass trotz der genannten Herausforde-
rungen die Entwicklung von Online Social Networks auch im kommenden Jahr weiter
voranschreiten wird und nach Experteneinschatzungen zu den dynamischsten Berei-

chen im Internet-Sektor zahlt.

8. Zusammenfassung

Online Social Networks gehdren zu den am schnellsten wachsenden Angeboten im
Internet und stellen ein neues Phanomen der IT-gestlitzten Kommunikation dank
Web 2.0 Technologien dar. Aufgrund stark wachsender Mitgliederzahlen entfalten
diese zunehmend eine erhebliche gesellschaftliche und wirtschaftliche Bedeutung.
Letzteres wird insbesondere durch die zahlreichen Ubernahmen in Millionenhdhe
sichtbar. Obwohl diese immensen, zum Teil nicht gerechtfertigten Kaufpreise den
Hype um diese neuen Beziehungsnetzwerke angefacht haben, lasst sich dennoch
festhalten, dass dieser einst als Nischenphanomen bekannt gewordene Markt sich
innerhalb weniger Jahre zu einem weltweiten Medium der IT-gestutzten Kommunika-
tion entwickelt hat. Wahrend die frihen Online Social Networks sich hauptsachlich an
Jugendliche und Studierende richteten, ist heute eine Vielzahl an Online Social Net-
works fur fast alle Bereiche des taglichen Lebens zu finden. Individuen, Unterneh-
men und Gesellschaft sind jedoch gerade erst dabei zu verstehen, welche Potenzia-
le, aber auch Gefahren, z. B. im Datenmissbrauch, mit der Nutzung von Online
Social Networks verbunden sind. Damit Online Social Networks eine Kommunikati-
onsplattform der Zukunft werden, gilt es fur die kommenden Jahre insbesondere trag-
fahige Geschaftsmodelle zu entwickeln. Die entscheidende Herausforderung fir On-
line Social Networks wird daher sein, die enormen Nutzerzahlen und technologischen
Moglichkeiten in Einnahmen zu verwandeln. Gelingt dies nicht, so wird dies fur einige
Online Social Networks das ,Aus® bedeuten. Doch es bleibt weiter spannend: Nach
Einschatzung von Experten werden die nachsten Jahre die bisher spannendsten

Jahre flr soziale Netzwerke in Deutschland (Weigert 2008).
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Abtract:

Online social networks are gaining increasing economic importance in light of the ris-
ing number of members. The numerous recent acquisitions priced at enormous
amounts illustrate this development. Therefore, the growing relevance of online social
networks in science as well as in practise revealed the need for adequate valuation
models, which take into account the networks’ specific characteristics. Thus, this arti-
cle develops an economic model for valuation of online social networks. The model
allows the evaluation of whether the purchase prices on the market, which recently
amounted to millions, are justifiable. Finally, the practical application of the model is

illustrated by an example of the major European online social network XING.com.




V.2. Beitrag: ,Valuation of online social networks — an economic model and ist application using the

case of xing.com* V.2-2

1. Introduction

One of the most important current changes with regard to the use of the Internet is
the transformation of passive information users into active actors, which increasingly
create the content of the World Wide Web (WWW) themselves. Along with these
changes, the economic impact of established media declines and experts predict
heavy socio-economic and political implications (Bernoff and Li. 2008). A main driver
for this development is the active use of online social networks, where people are
connecting and communicating more and more online with one other (Kazienko and
Musial 2006; Gross and Acquisiti 2005). Networking sites such as Facebook.com or
XING.com not only provide a technical platform to establish and maintain relation-
ships between users, but also enable users to present themselves to a wide public
and to make visible their own social networks (Boyd and Ellison 2007). This emer-
gent technical and social phenomenon generates an increasingly important economic

impact and has spurred enormous attention among researchers and practitioners.

Thus, media and IT companies have been acquiring recently online social networks
for considerable amounts to adapt their business models to the new environmental
conditions and to reorganize their companies for the future. In 2005, for example, the
media company News Corp. acquired the online social network MySpace.com for
US $ 580 m. Two years later Microsoft paid US $ 240 m for a 1.6% minority interest
in the online social network Facebook.com. The extrapolated value of this company
thus amounts to staggering US $ 15 bn. This trend can also be observed in Ger-
many: following a bidding war with the publisher Springer, the German publishing
company Holtzbrinck acquired the online student network StudiVZ.de for approxi-
mately € 85 m (Sievers and Seitz 2008). However, the enormous purchase prices for
online social networks are also considered critical and experts compare the situation
with the dotcom bubble over the turn of the millennium: Martin Sorrell for instance,
CEO of the WWP Group — the world’s largest communications services group (and
one of the six largest advertising holding companies) —, is cited in the Financial Times
Deutschland seriously questioning the valuation of Facebook.com at US $ 15 bn
(Lambrecht 2008).
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This makes clear, that the important question of how online social networks can be
valued using well-founded valuation methods has not yet been answered. Therefore,
the objective of this paper is first to develop an economic model for the valuation of
online social networks, which takes into account the specific characteristics of these
companies, and second to illustrate the practical application of the model to the
online social network XING.com using only publicly avaiable data. The paper is
structured as follows: In section 2 we define and describe online social networks as a
current phenomenon. In section 3 we briefly review the existing valuation approaches
to online social networks, before we develop our own quantitative approach in
section 4. The practical use of the new model is extensively illustrated by an example
of the major European online social network XING.com in section 5. The last section

summarizes the results and suggests areas for further research.

2. Online social networks: a current phenomenon

Although Facebook.com was only established in 2004, today more than 90 m people
get together in the digital friendship network (Agarwal et al. 2008). This is only one
example of how online social networks — aroused by the web 2.0 boom — have
evolved into a new, mostly free of cost, mass medium where users' present them-
selves to a wide public and voluntarily reveal parts of their privacy. Beside the expo-
nential growth of online social networks there is a growing realization that online so-
cial networks are not simply forums in which individuals congregate. Rather, “these
networks create substantial value for the individuals who participate in them, the or-
ganizations that sponsor them, and the larger society in multiple ways” (Agarwal et al.
2008). The community idea itself, which was long known and extensively researched
especially in the field of social sciences (see Bagozzi and Dholakia 2006) and in so-
cial network analysis in general (Milgram 1967; Granovetter 1973; Watts 2003), took
on new dimensions with the development of the Internet and the emergence of online

social networks. In this context, this article focuses mainly on the users’ integration in

1 The terms customer, member and user are used synonymously.
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the online social network (e.g. number of contacts etc.) and the consequences in re-

gard to the economic valuation.

We generally perceive an online social network as a set of actors, which are
represented by nodes, and a set of edges (ties) linking pairs of nodes (Adamic and
Adar 2003; Kazienko and Musial 2006; Bampo et al. 2008). The edges represent
connections between actors and describe social interactions or relationships. The
nodes and edges are usually presented by a graph (Hanneman and Riddle 2005), as
shown in Figure V.2-1. This visualisation especially highlights so-called hubs (Bampo
et al. 2008), i.e. actors who have a particularly large number of connections to other

actors.

Central node (Hub)

Figure V.2-1: Elements of an online social network

In the following we define — according to Boyd and Ellison (2007) — an online social
network in particular as a web-based service that enables "individuals to (1) construct
a public or semi-public profile within a bounded system, (2) articulate a list of other
users with whom they share a connection, and (3) view and traverse their list of con-
nections and those made by others within the system” (Boyd and Ellison 2007).
Thereby, the aspect of networking, i.e. establishing and maintaining relationships be-
tween users, is prevailing. However, relationships are not as tangible as those from
the real world (Kazienko and Musial 2006). Currently, there are a lot of online social

networks both for business (e.g. Doostang.com, LinkedIn.com or Xing.com) and for
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private purposes (e.g. Facebook.com, MySpace.com or StudiVZ.de), focusing on dif-
ferent target groups. Moreover, they differ in size and who can see your profile and
how much of it is visible as well (Howard 2008). While most of the key technological
features are fairly consistent, the culture that emerges around online social networks
varies (Boyd and Ellison 2007). Furthermore and in addition to the fostering of indi-

vidual contacts, the community idea is actively lived over forum and group functions.

At the moment many online social networks are basically funded through advertising
proceeds. An extension of the business model that includes user fees, is therefore a
great challenge for coming years (Pauwels and Weiss 2008). Critical both regarding
the introduction of user fees and in particular the economic valuation of online social
networks is the fact that the individual benefit of members considerably depends on
the number of members within the online social network. For instance, if a part of the
members leaves the online social networks, the individual benefit of the remaining
members consequently decreases. On the other hand, every new additional contact
of a member raises his or her barrier to leave the network. Such characteristic effects

have to be considered when attempting a valuation of online social networks.

3. Related work

Researchers and practitioners have written a plethora of articles and books on the
valuation of firms in general (see Koller et al. 2005; Brealey and Myers 2008; Damo-
daran 2002). However, according to the predominant view in literature standard busi-
ness valuation approaches are very restricted in their ability to value young, fast
growing companies in a dynamic environment, such as Internet companies (see e.g.
Gollotto and Kim 2003). Reasons are, for instance, the backward orientation using
traditional financial balance sheet figures (e.g. liquidation value, substantial value,
(adjusted) book value), a lack of acceptance and application in business matters (e.g.
real option approach), a lack of academic foundation (e.g. venture capital approach),
and the limited history to draw on for future cash flow projections and the handling of

just negative cash flows (e.g. discounted cash flow approach).
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What makes the economic valuation of online social networks even more difficult is
the fact that customers, relationships between customers and the resulting network
effects — and therefore intangible assets (especially social capital e.g. Kazienko and
Musial 2006) — represent a major part of the firm value than assets being currently
reflected on the balance sheet. Hence, the value of each customer and the
integration of the customer in the online social network as well as the growth of the
network have to be considered explicitly to get a reasonable estimate of the firm
value. Established standard business valuation models do not sufficiently consider
these aspects yet. However, in recent years new approaches (e.g. for the services
sector) have been developed, which take into account the value of customers as the
most important factor for a firm’s valuation (cf. e.g. Gupta et al. 2004; Bauer and
Hammerschmidt 2005; Krafft et al. 2005). Although these models are still based on
the discounted cash flow approach, the focus has shifted from the projection of cash
flows on a company level to the projection of cash flows obtained from the existing

and future customer relationships.

The basic idea behind these valuation methods is measuring the value of the cus-
tomer base by summing up all discounted cash flows (in and out cash flows) arising
from all existing and future customer relationships. The obtained value of the cus-
tomer base represents the entire value of the discounted operating cash flows of a
company. Finally, the value of the customer base “and all cash flows generated from
non-operating assets yield the overall value of the company” (Bauer and Hammer-
schmidt 2005). This change of perspective is quite beneficial for the valuation of
online social networks. Although several methods of customer-based valuation have
been developed which take into account important aspects, we are not aware of any
approach so far that is applicable for the valuation of online social networks. A signifi-
cant aspect which has to be taken into account when evaluating the customer base
of online social networks is considering the number of individual contacts. This is cru-
cial, since the loyalty of a customer strongly depends on the integration into the
online social network, as every additional contact of a customer raises the barrier to
leave the network (see Algesheimer and Von Wangenheim 2006). The online social

network XING.com, for instance, reports that well-connected users have (due to net-
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work effects) a higher retention rate (i.e. they are less inclined to leave the network)

and lead to a higher activity among users (XING, 2006).

Based on these premises, we develop a model for the economic valuation of online
social networks considering the findings from previous research in customer-based

valuation and network theory.

4. Design of the economic model

The long-term value of online social networks is largely determined by the value of
the network’s customer relationships, since tangible assets usually play a tangential
role. Hence, the online social network’s existing and future customers provide its
most reliable source of future revenues. Thereby the value of all existing and future
customer relationships is denoted as the customer equity (CE) (Blattberg and Deigh-
ton 1996; Rust et al. 2004). To determine the value of a single customer the widely
accepted customer lifetime value (CLV) approach is used, which is similar to the dis-
counted cash flow approach in firm valuation (see Koller et al. 2005; Damodaran
2002). CLV is defined as the present value of all existing and future cash flows gen-

erated by a certain customer (Berger and Nasr-Bechwati 1998).

Incorporating the CLV approach for determining the value of the online social
network, we first partition all existing and future customers into different cohorts ¢
(with ¢=0, 1, ...), where ¢ denotes the period in which the customer joined or will join
the online social network. Then customers are referred to as i=1, ..., N, for each
cohort ¢, whereas all existing customers at the instant of valuation are assigned to
cohort ¢c=0. With this notation, an online social network’s CE can be expressed as the
sum of discounted CLVs of all existing (cohort 0) and future (cohorts 1,2, ...)

customers?:

2 Strictly speaking all determined values are expected values. For simplification we avoid to state all
determined values as expected values.
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where CE denotes the total value of all existing and future customer rela-
tionships,

CLV;; the CLV of customer j of cohort c,
N the number of customers in cohort ¢ (with N €IN) and

d the periodical discount rate (with deIR").

In order to determine the CLV of customer i of cohort ¢ (CLV,,), we obtain the present
value at the beginning of period ¢ of all cash flows CF;;:cIR that the online social
network expects to receive from the customer over the entire relationship (Berger and
Nasr-Bechwati 1998). Assuming T;;cIN as the duration of the customer’s relationship
(for existing customers: remaining duration) and index t as the period of the customer
relationship (for existing customers: period since the instant of valuation), CLV,; can

be expressed as follows:

CFc,i,t
@+d)

TL‘,[
CLV,, =Y (2)
t=0

where CF.;; denotes the cash flow in period t of the customer relationship for
customer j of cohort ¢ and
Tei the duration of the customer relationship for customer i of cohort

C.

However, the implementation of Equation (2) is not easy, as it requires detailed
information regarding both the future cash flows CF.;; and the duration of the
customer relationship T, for every single (future) customer. Therefore, we use a
common approach to bypass the estimation of the concrete duration of the customer
relationship T.; and consider retention rates r;;; (cf. for example Berger and Nasr-
Bechwati 1998, Gupta et al. 2004). The retention rate r;;; of a customer i of cohort ¢
for a period t (with t>1) is defined as the (conditional) probability that the customer
remains in the online social network in period ¢, given that the customer has been a

member in the previous period (t-1). Thus, an undifferentiated approach calculating
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average retention rates for the whole customer base is often used. To avoid this, we
compute individual retention rates for each customer, considering his or her individual
degree of interconnectedness in the online social network. Assuming that the online
social network is modelled as an undirected graph (see Figure V.2-1), where
members are represented by a set of nodes and communication relationships (also
known as contacts) by a set of edges linking pairs of nodes® (Bampo et al. 2008), the
number of incident edges of a node J represents the number of members customer i
has a connection to or keeps in touch with. This can be expressed in terms of the
period t through the variable e;:cIN. Regarding the estimation of the individual

retention rate r;;; for customer i the following requirements have to be fulfilled*:

R.1  For a customer j with a larger number of contacts the individual retention rate
should be ceteris paribus, higher than for a customer j with less contacts (lock-
in effect). This results in a strict monotone increasing retention rate function of

the number of contacts (i.e. ect1 > €cjt1 iImplies reidecit1) > rejd€cjt1))-

R.2  An additional contact — i.e. an increase in the number of contacts by one —
leads to a ceteris paribus less marginal change in the individual retention rate
of customer i with a larger number of contacts than in the individual retention
rate of a customer j with fewer contacts. This results (in combination with R.1)
in a decreasing marginal utility of the number of contacts in regard to the re-
tention rate (i.e. ecjt1 > ecjr1 implies reidecit1+1) - reid€cit1) < reji€cjt1t1) -

reji(€cjt1))-

These requirements as a starting point, we intensively searched for appropriate
functions. The arctangent based formula (3) fulfils both requirements R.1 and R.2 for
all numbers of contacts e;;+1 and can therefore be used for our purpose. We
compress the arctangent function (arctan) to restrict the obtained values for r¢;(€ec,t1)
to the interval [0; 1]. Then the individual retention rate for a customer i of cohort ¢ in

period t can be defined as a function of the number of contacts as follows:

3 An edge respectively a contact between two members exists technical if and only if one of the
members has confirmed the contact request of the other.

4 Cf. e.g. Varian (2003), where a detailed literature overview of network effects is given.
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e s) = arcmn(f?‘l o) (3)
2

where  rgit denotes the retention rate for customer i of cohort ¢ in period ¢,
ecit1 the number of contacts of customer i of cohort ¢ in period t-1 and

a1 the calibration factor for the number of contacts in period ¢-17.

Note that the parameter ar1cIR" is used to calibrate the model in regard to the
empirical observed average retention rate of the particular period t of the customer
relationship (the empirical observed average retention rate can be interpreted as the
fraction of customers that had been members for t-1 periods and remained in the
online social network in period t). Figure V.2-2 illustrates the function r;;; of the

number of contacts e. ;1 for some selected values of the calibration factor.

Retention rate rg;
1.0 .
at_1:0.05
0.8 1
a.1=0.01
0.6 1
0.4 +
0.2 A
R Number of
0.0 ‘ " contacts e g
0 100 200

Figure V.2-2: Retention rate as a function of number of contacts

Taking into account the customers’ individual retention rates r;;{ec,i+~1) we can derive

Equation (4) for the CE of an online social network®. Since the future numbers of

5 Asitis not possible to draw a conclusion of the customer’s individual retention rate directly after his
or her initial registration to the online social network (=0) an average value for the rate
rei1(€cio)=rew,1 is used. For [>1 see (3).
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contacts of a customer i are unknown, his or her recent number of contacts has to be
used for a forecast. We will demonstrate a corresponding procedure as well as how
to determine all other parameters of the model in detail in the following section using

the case of XING.com.

t
CF,,, 'H’"c,i,l(ec,i,l-l)
/=1

Yar, JAE
CE=Y il = 4
Z(; @+d) Z; L+d) 4)

Finally, assigning the approach of Bauer and Hammerschmidt (2005), we have to
add up the value of the non-operating assets and to subtract the value of all non
customer-specific costs as well as the market value of dept to obtain the corporate
value of an online social network. However, according to empirical research, for
some companies, the CE is “a useful proxy for firm value” (Gupta et al. 2004). In
order to demonstrate the valuation, the following section illustrates the practical
application of the model to XING.com, one of the largest and well-known online social

networks in Europe.

5. Application of the economic model

In this section, we illustrate the application of the model designed in the preceding
section and determine the corporate value of the online social network www.xing.com
(referred to as XING) on January 1% 2008. As XING is a publicly listed corporation
(IPO in 2006), we can resort to data published in the annual reports from 2006 and
2007 for our valuation. This ensures a better transparency and traceability. To avoid
a blanket valuation of XING based on average values and the disregard of essential
information such as the customers’ individual degree of interconnectedness, we drew
a sample of 1,000 customers (Premium Members) on December 31%' 2007. By
choosing the members randomly (using the search for “random members” provided
by XING), it is assured that the sample is really characteristic for the whole network.

Based on this data, we determined each customer’s individual CLV considering the
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individual number of contacts and the initial year of registration in XING®. In a final

step, we derive the corporate value from the CE.

5.1 The online social network XING

The online social network XING was founded in August 2003 under the name OPEN
Business Club and is one of the leading online social networks within the realms of
professional online networking platforms in Europe. At the end of 2007, XING
counted over 5.7 m members worldwide. These customers use XING to find useful
business contacts, new business opportunities, employees, jobs and ideas by
posting a profile on the Internet platform. In addition to the free of cost Basic
Membership, XING offers a Premium Membership for a monthly fee of € 5.95 which
is the backbone of the business model and booked by 362,000 members (December
31%' 2007). Besides these membership fees we disregard additional revenue
generating sources like banner-ads and e-commerce in a first step as so far these

sources of revenue are not crucial to the XING business model’.

5.2. Determination of the parameters of the model
Determination of the number of members

Starting from the IPO at the end of 2006, XING reports a compound annual growth
rate (CAGR) of XING’s Premium Members of 64% (Xing 2007). As corporate cash
flows are almost exclusively generated by Premium Members, we only consider
Premium Members’ cash flows in our model. Nevertheless, Basic Members
contribute indirectly to the value of the online social network: On the one hand they
are “potential contacts” for Premium Members and therefore increase the attractive-
ness of the network. On the other hand Basic Members are also “potential Premium

Members” in future periods. However, a projection of a compound annual growth rate

6 We assume that all Premium Members joined the network on January 1% within their year of regis-
tration. Note that the year of registration is publicly available for each member (cf. www.xing.com).

7 In 2007 94% of XING’s revenues were generated by Premium Memberships (Xing 2007).
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for Premium Members of 64% seems to be not reasonable. For instance, mature
Internet companies like Amazon, Ameritrade, Capital One, eBay, and E*Trade
usually show compound annual growth rates in the range of 15% to 25% (Gupta et
al. 2004) and a survey of the Global Industry Analysts Group (Xing 2006) projects an
annual growth rate of 21.1% for chargeable Internet services in the next years.
Moreover, from 2007 to 2008 the number of online social network users increased by
25% to 580 m users worldwide (ComScore 2008). Thus, we adjust the annual growth
rate for XING to 25% for the years 2008 to 2010 (cf. Table V.2-1). For the
subsequent time period up to 2017, we project a more conservative growth rate of
10%. Beyond the year of 2018 we do not assume any network growth for XING, i.e.
numbers of new members and numbers of members leaving the online social

network are the same.

Year 2006 2007 2008e 2009e 2010e
Premium Members 221,000 362,000 452,500 565,625 707,031

Table V.2-1: Number of Premium Members of XING 2006 to 2010 (cf. Xing 2007)

Determination of the individual retention rates

As described in section 4 retention rates for t£>1 represent the probability that a
Premium Member generating cash flows up to period -1 will still be a Premium
Member in period t. First of all, we determine average retention rates ry ¢ for the
Premium Members derived from the published fraction of members still remaining ¢
years (or periods) after their year of registration (cf. Table V.2-2). As the Premium
Membership fees for XING are payable in advance, we assume that all customer
cash flows are generated at the beginning of a period. Considering this, we derive an
average retention rate of 100% (ro,z,1=100%) for the first year of membership (=first
period), as all new customers generate cash flows in their first year. For the second
year we consequently consider only those customers, that are still Premium
Members of the online social network after one year (rpz,2=82%). Furthermore, the

average retention rate for the third year ry » 3 is determined as 93% (=76%/82%), as
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82% of Premium Members remain after their first year of membership in the online
social network (paying members in t=2) and 76% of Premium Members after their
second year of membership (paying members in t=3). Starting from year 4 onwards,

we assume ro, gt being constantly 99% (=75%/76%).

Period t (year of membership) 1 2 3 4 etc.
Fraction of remaining Premium Members after period ¢ 82% 76% 75%
I retention rate for period t (ry 1) 100% | 82% 93% 99%

Table V.2-2: Rate of remaining Premium Members and average retention rates

In a second step, to account for the individual degree of interconnectedness of each
Premium Member, we determine individual retention rates based on the actual
number of contacts eg;+1 of a Premium Member and on the calibration factor for a
specific period ai¢ (cf. Equation (3)). For the determination of the calibration factor,
we use the average retention rate. In detail, we choose a:4 so that the overall
average of the individual retention rates for period ¢ (i.e. the average of all ry;{€0,it1))
corresponds to the observed average retention rate for this year of membership ro o ¢
(cf. Table V.2-2: e.g. 82% for the second year of membership). The results of this
calibration for the periods 1 to 3 are illustrated in Table V.2-3. For further periods we
do not need this calibration factor, as starting from period 4 onwards we assume

constant individual retention rates.

Period t (year of membership) 1 2 3
Calibration factor for period t (a;) 0.0643 0.1560 0.4170

Table V.2-3: Calibration factor for the calculation of the individual retention

rates

To calculate the individual retention rates for the existing customers (using Equation
(3)) not only for the next period t (based on eg;+1) but also for further periods
(t+1, t+2, ...) we have to forecast the individual number of contacts (et €0,it+1, --.).
For this projection, we calculate in a first step the average number of contacts

depending on their individual period of membership t (e.g. 126 for the second period
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after registration). Thereon, we derive average growth rates respectively. For
example we obtain an average growth rate of 29.9% (=126/97-1) from t=1 to t=2. The
rates are presented in Table V.2-4, whereas these are only relevant for the periods 1
to 3.

Period t (year of membership) 1 2 3

& number of contacts for period t 97 126 230
29.9% 82.5%

& growth of number of contacts from period t-1 to ¢

Table V.2-4: Average growth of the number of contacts

Finally, we can determine the individual retention rates using the calibration factors a;
(cf. Table V.2-3), the individual information about the year of registration (to
determine period t), the current number of contacts and the average growth rates of
contacts (cf. Table V.2-4). The latter is essential for the forecast of the individual
number of contacts in the following periods. Table V.2-5 illustrates individual retention

rates exemplarily for Premium Members A1 and A2.

Year of Number of Retention Number Retention Number Retention
membership contacts rate of contacts rate of contacts rate
in 2007 2007 2008e 2008e 2009e 2009e 2010e etc.
A1 1 50 80.8% 65 93.7% 119 98.7%
A2 1 150 93.4% 195 97.9% 356 99.6%

Table V.2-5: Example for the calculation of individual retention rates

For better understanding, we show the calculation following the example of A2: Cus-
tomer A2 has ega2,1=150 confirmed contacts at the end of his first year of member-
ship. Using the calibration factor a1=0.0643 and Equation (3) we determine the indi-
vidual retention rate ro a2 2(€0.a2,1)=arctan(0.0643-150)/(/2)~93.4%. Hence, the prob-
ability that A2 still remains Premium Member in the next period (i.e. in 2008) is
93.4%. For the calculation of the individual retention rate of A2 for 2009, we project
the number of contacts by the end of 2008 as follows: ega22=150+(1+29.9%)~195.
This ro,a2,3(€0,a2,2)=

arctan(0.1560-195)/(n/2)~97.9%. The individual retention rates of further years (e.g.

leads to an individual retention rate of
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for 2010) can be calculated analogically. For the determination of retention rates of
future customers, we have to use average numbers of contacts (cf. Table V.2-4) as

their individual numbers of contacts are unknown.

Determination of the cash flows

The revenue generated per Premium Member is € 5.95 per month, which accounts to
€ 71.40 per year. In order to project future cash flows, we determine in a first step the
EBITDAM-margin (Earnings Before Interest, Tax, Depreciation, Amortisation, and
Marketing) based on figures published in the annual report 2007 (Xing 2007) in the
amount of (€ 6.894 m+€ 1.651 m)/€ 19.609 m~43.6%. Due to the negative margin of
the previous year and the long-term rather truncating growth we use a more conser-
vative margin which is extrapolated to a constant figure of 35%°2. With regard to the
amount of marketing spending we have to rely on an assumption, as we could not
find precise information in the annual reports about the allocation to existing and to
new customers. Therefore we follow the often used rule-of-thumb (cf. Greenberg
2001) and assume that it is five times more expensive to win new customers than to
keep existing ones. Taking into account the customer distribution of existing and new
customers in our sample of 2007 (55% of the sample are existing customers and
45% are new customers), we allocate marketing-spending of € 8.14/year for new cus-
tomers and € 1.63/year for existing customers. Following these, we determine the
cash flow per Premium Member amounting to CF;1=€ 71.40-35%-€ 8.14=€ 16.85 for
the first year of membership® and to CF,;=€ 71.40-35%-€ 1.63=€ 23.36 € for the fol-

lowing years (>1).

8  This extrapolation is consistent with the projected EBITDA-margin according to the XING guidance.

9 As cash flows CF,;, are generated at the beginning of each period, we discount the values contrary
to Equation (4) by t-1 periods and assign acquisition payments to period =1. In period t=0 there are
no cash flows.
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Determination of the discount rate

Due to the dominating equity financing™ of XING, we assume in a simplified model
that the weighted average cost of capital (WACC) is solely based on equity. The cost
of equity capital is derived by applying the after-tax CAPM using the average yield of
a 10-year European government bond of 4.4% for the base rate (European Central
Bank 2007). Applying a common used income tax rate of 35% the tax adjusted risk
free rate accounts to 2.86%. Furthermore we assume an expected risk premium of
the stock market after taxes of 5.5% (Stehle 2004). Taking into account that online
social networks bear more risk than traditional software companies and the fact that
XING is relatively small, we increase the published beta-factor of 1.27 for software-
companies (Drukarczyk and Schuler 2007) to 1.48. In summary after applying the
after-tax CAPM, we derive a discount rate of 11% (=2.86%+(5.5%-1.48)).

5.3. Key findings of the application

Applying the economic model to XING, we obtain a CE of € 219.14 m. The value of
the existing members sums up to € 63.89 m. In contrast, the value of the future
members consists of the discounted cohort values of all acquired members up to the
year 2026 (amounting to € 151.77 m) and of the discounted terminal value
(amounting to € 3.48 m). Table V.2-6 gives an overview of the key findings. With our
results we help investors to make well-founded investment decisions on the basis of
public available data. If we take into account that further residuals such as the value
of the non customer-specific cash flows, fixed costs that are not attributable to the
individual customer and the value of the non-operating assets are negligible, the
corporate value equals the CE. Comparing this value with the market capitalization in
the amount of € 229.89 m on January 1% 2008, we can state only a slight difference

of 4.7% from our findings. This difference can be explained on the one hand by

10 XING shows equity of € 41.5 m and long-term debt of € 0.85 m in 2007 (Xing 2007).

11 From the year 2018 on we assume a net growth of zero relating to the number of members. There-
fore the cohort values are almost constant from the year 2027 on, so that we can take a terminal
value based on the perpetuity.
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general volatility of the stock market and divergent estimation of valuation parameters
by the stock market. On the other hand we neglected additional revenue sources
such as advertisements, e-commerce or merchandising products as these sources of
revenue are (so far) not crucial to the XING business model. Therefore a stock price

of € 44 .21 at the instant of valuation seems to be reasonable.

Year of registration / Cohort <2007 /0 | 2008/1 | 2009/2 | 2010/3 2026 /19
Existing Premium Members 362,000 | 452,500 | 565,625 | 707,031 1.377,804
New Premium Members 164,710 | 129,180 | 147,714 | 178,530 17,651
Discounted value of cohort [m€] 63.89 20.32 20.93 22.79 0.42
Discounted terminal value [m€] 3.48

Customer equity (CE) [m€] 219.14

Table V.2-6: Key findings of the application to XING

6. Summary

The increasing economic relevance of online social networks and the numerous
recent acquisitions priced at enormous amounts revealed the need for adequate
valuation models. However traditional valuation approaches are restricted in their
ability to value young, high growing online social networks in a dynamic environment.
Thus we developed an economic model for the valuation of online social networks
taking into account their specific characteristics. The model allows the evaluation of
whether the purchase prices on the market, which recently amounted to millions, are
justifiable. The practical application of the model was illustrated by an example of the
major European online social network XING. The results show that the model fits
quite well, as the results of the model were in the range of the market capitalization of
XING at the instant of valuation. For the practical use of the model, we illustrated
that, although some assumptions within the application to XING were necessary,
public available data in connection with specific market data are sufficient to get
reasonable results. These results help investors to make well-founded investment
decisions. However, future research has to focus on the application of this approach

to other business models of online social networks, as only membership fees which
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are the core basis of XING’s revenue model were currently considered in a first step.
For example, for online social networks without membership fees, it is possible that
people do not unsubscribe but simply do not use it (passive users with low or no
value for the company). In this case, it could be a good idea to check the number of
contacts added or the number of accesses in a certain period of time instead of the
customers’ number of contacts as an enhancement of our model. Furthermore, we
assumed average retention rates for future customers so far. This assumption could
be released by accepting more computational complexity for the determination of the
customers’ individual retention rates. This can be achieved through network
simulations of the development of the individual number of contacts. We are currently

working on taking into account these aspects.
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VI. Fazit und Ausblick

In diesem Kapitel werden zunachst die zentralen Ergebnisse der vorgestellten Bei-
trage zusammengefasst (Abschnitt VI.1). AnschlieRend werden im Ausblick Ansatz-

punkte flr zukinftigen Forschungsbedarf aufgezeigt (Abschnitt VI.2).

VI1.1. Fazit

Die Ausrichtung unternehmerischer Entscheidungen und Aktivitaten auf den Wert-
treiber Kunde ist sowohl in der Wissenschaft als auch in der Praxis verstarkt ins Zen-
trum der Betrachtungen geruckt. Die Tatsache, dass mit einzelnen Kundenbeziehun-
gen jeweils unterschiedliche Wertbeitrage verbunden sind, stellt dabei eine grol3e
Herausforderung fir ein wertorientiertes Kundenmanagement dar und hat weitrei-
chende Implikationen im Hinblick auf eine kundenwertorientierte Unternehmenssteu-
erung in der Praxis. Vor diesem Hintergrund gibt die vorliegende Arbeit konkrete
Handlungsempfehlungen flr eine wertorientierte Gestaltung von Kundenbeziehun-
gen und tragt auf diese Weise zur Unterstlitzung eines wertorientierten Kundenma-
nagements bei. Mit der wertorientierten Planung von Investitionen in Kundenbezie-
hungen (Kapitel Il), der wertorientierten Planung kundenorientierter IT-Investitionen
(Kapitel 1), der kundenwertorientierten Vertriebssteuerung (Kapitel IV) sowie der Un-
ternehmensbewertung auf Basis von Kundenwerten (Kapitel V) werden dabei vier

ausgewahlte Themenbereiche herausgegriffen und naher beleuchtet:

= In Kapitel Il wird ein quantitatives Entscheidungsmodell zur mehrperiodigen Pla-
nung von Investitionen in Kundenbeziehungen entwickelt, mit dessen Hilfe der CE
eines Unternehmens langfristig zieloptimal gesteuert werden kann. Auf diese
Weise konnen im Rahmen eines wertorientierten Kundenmanagements die opti-
malen Umfange und Zeitpunkte fur Investitionen in Malnahmen des Kundenbe-
ziehungsmanagements ermittelt werden. Das Beispiel eines Finanzdienstleisters
zeigt dabei nicht nur auf, dass eine praktische Anwendung des Modells gelingen
kann. Vielmehr wird dartuber hinaus demonstriert, wie sich fur einen konkreten
Sachverhalt detaillierte Handlungsempfehlungen ableiten lassen. Im Hinblick auf

die praktische Anwendung ist besonders erwahnenswert, dass trotz der
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mehrperiodigen Optimierung vergleichsweise wenige Informationen notwendig
sind, da fur das Modell lediglich eine Schatzung der funktionalen Zusammenhan-
ge und Parameter fur zwei Perioden erforderlich ist. Als weiteres zentrales Er-
gebnis der Arbeit ist die annahernde Vereinbarkeit zwischen dem Ziel der langfris-
tigen Wertsteigerung und einer kurzfristigen Quartalssteuerung, welche mittels ei-
ner annaherungsweise optimalen Periodensteuerung des CE erreicht werden
kann, zu nennen. So kdénnen Unternehmen prinzipiell einer kurzfristig ausgerich-
teten Ergebnisverantwortung, die sich oftmals aus den Erwartungen des Kapital-
marktes ergibt, gerecht werden und gleichzeitig das langfristige Ziel der Unter-

nehmenswertsteigerung verfolgen.

= Den zentralen Gegenstand von Kapitel Ill bildet ein quantitatives Optimierungs-
modell zur Planung kundenorientierter IT-Investitionen im Bereich CRM. Vor dem
Hintergrund der steigenden Bedeutung dieser Investitionen und der gleichzeitig
geringen Erfolgsquote von CRM-Projekten wird die Notwendigkeit einer solchen
ex ante Bewertung deutlich. Das vorgeschlagene Modell kann dabei herangezo-
gen werden, um zu beurteilen, ob und in welchem Umfang IT-Investitionen im Be-
reich CRM dkonomisch Uberhaupt gerechtfertigt sind. Die praktische Umsetzbar-
keit sowie den 6konomischen Nutzen des Modells unterstreicht das Praxisbeispiel
eines groflken deutschen Finanzdienstleisters, wo das Modell im Rahmen eines
Projektes zur Einfuhrung eines neuen Beratungssystems erfolgreich angewendet
werden konnte. Mit Hilfe des Modells kdnnen Unternehmen die dkonomischen
Auswirkungen der kundenorientierten IT-Investitionen auf den CE ex ante zielge-
richtet untersuchen und optimale Entscheidungen im Sinne einer wertorientierten

Unternehmensflhrung treffen.

= Das Ziel von Kapitel IV ist es, Gestaltungsempfehlungen fur ein
anreizkompatibles Provisionssystem abzuleiten, welches eine unternehmens-
wertsteigernde Leistung der Vertriebsmitarbeiter derart honoriert, dass diese Uber
Malnahmen stets im Einklang mit der Steuerungsgréf3e CLV entscheiden. Dabei
handelt es sich um eine vereinfachende, modelltheoretische Analyse, die grund-
legende, konzeptionelle Ansatzpunkte aufzeigt, wie eine kundenwertorientierte
Anreizsetzung im Entlohnungssystem zur Vertriebssteuerung verankert werden

kann. Der Beitrag legt insbesondere dar, wie bereits bekannte Erkenntnisse zur
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monetaren Anreizsetzung in der Planung und im Vertrieb in einer innovativen
Weise mit einer CLV-orientierten Sichtweise kombiniert werden konnen bzw.
mussen, um ein geeignetes anreizkompatibles Provisionssystem zu erhalten. Da-
ruber hinaus wird formal gezeigt, dass sowohl die in der Praxis haufig verwendete
fixe Abschlussprovision als auch eine produkt- oder abschlusszeitpunktabhangige
Beteiligungsprovision unter Anreizgesichtspunkten nicht optimal sind und sogar

zu Wertvernichtung flihren kénnen.

= Die wachsende gesellschaftliche Bedeutung von Online Social Networks und die
aktuell zahlreich zu beobachtenden Unternehmensiubernahmen in diesem Be-
reich erfordern zum einen ein umfassendes Verstandnis dieser Netzwerke. Zum
anderen wird die Notwendigkeit geeigneter Bewertungsverfahren deutlich, die
den spezifischen Charakteristika von Online Social Networks Rechnung tragen.
Einen Beitrag hierzu leisten die Ausfuhrungen in Kapitel V. Im ersten Beitrag wird
ein qualitativer Uberblick (iber das Phanomen Online Social Networks gegeben
und dabei insbesondere auf die spezifischen Charakteristika und Besonderheiten
dieser Netzwerke eingegangen. Im Einzelnen werden Begriff und Eigenschaften
konkretisiert, die Entstehung und Entwicklung dieser Netzwerke erlautert sowie
Nutzenpotenziale und zuklnftige Herausforderungen expliziert. Auf diesem Ver-
standnis aufbauend wird im zweiten Beitrag ein quantitatives Modell zur 6konomi-
schen Bewertung von Online Social Networks vorgestellt, welches die netzwerk-
spezifischen Eigenschaften von Online Social Networks entsprechend bertck-
sichtigt. Dass die praktische Anwendung des Modells auf Basis 6ffentlich verflug-
barer Informationen in Verbindung mit spezifischen Marktdaten durchaus gelingen
kann, verdeutlicht das Fallbeispiel des Online Social Networks XING.com. Mit Hil-
fe des Modells sind Unternehmen und Investoren folglich prinzipiell in der Lage zu
beurteilen, ob die am Markt beobachtbaren Kaufpreise von Online Social Net-
works gerechtfertigt sind oder nicht. Zudem kénnen verantwortliche Entschei-
dungstrager dabei unterstltzt werden, fundierte Investitionsentscheidungen zu

treffen.

AbschlielRend lasst sich festhalten, dass die vorliegende Arbeit eine wertorientierte
Gestaltung von Kundenbeziehungen anhand von vier ausgewahlten Themenberei-

chen konkretisiert und hierfir entsprechende Konzepte und Methoden liefert. Daru-
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ber hinaus gibt es aber noch vielfaltige, weitere Herausforderungen, die es zukunftig

zu bewaltigen qilt.

VI.2. Ausblick

Im Rahmen dieser Arbeit werden einzelne ausgewahlte Aspekte einer wertorientier-

ten Gestaltung von Kundenbeziehungen vertiefend betrachtet. Hieraus ergibt sich ei-

ne Reihe weiterfUhrender Fragestellungen, die Ansatzpunkte fur zukinftigen For-

schungsbedarf darstellen:

Bei der Entwicklung des quantitativen Optimierungsmodells zur mehrperiodigen
Planung von Investitionen in Kundenbeziehungen (Kapitel IlI) wird bisher als zent-
raler Punkt angenommen, dass sowohl die einzelnen Parameter als auch die Ge-
stalt der Cashflowfunktion zweier aufeinanderfolgender Perioden bekannt sind.
Obwohl diese im Vergleich zu vielen anderen dynamischen Modellen geringen
Datenanforderungen einen wesentlichen Vorteil des Ansatzes darstellen (vgl.
Buhl und Kreyer 2008), besteht hier dennoch weiterer Forschungsbedarf. So wer-
den sowohl zur Ermittlung des Wirkungsgrads der (Gesamt)Investition als auch
zur Spezifikation der Cashflowfunktion, die den annahernden Zusammenhang
von CE und Cashflows abbildet, entsprechende empirische Verfahren bendtigt.
Daruber hinaus wird im Modell bisher ein unbeschranktes Budget zur Planung
von Investitionen in Kundenbeziehungen unterstellt. In der Unternehmenspraxis
ist diese Situation jedoch haufig nicht gegeben (vgl. z. B. Heiligenthal und Skiera
2007). Betrachtet man folglich den Fall eines beschrankten Budgets, so kann dies
dazu fuhren, dass die bisherige Losung des Modells nicht realisiert und das opti-
male CE Niveau nicht erreicht werden kdnnen. Um jedoch auch fur den Fall eines
beschrankten Budgets optimale Lésungen zu gewahrleisten, kdnnte das Modell
jedoch — unter Inkaufnahme einer héheren Komplexitat bei der Losungsbestim-
mung — um eine entsprechende zusatzliche Restriktion (zusatzliche Nebenbedin-
gung) fur die Investitionshohe erweitert werden. DarUber hinaus stellt auch die
Berucksichtigung zukunftiger Kundenbeziehungen im Modell interessanten zu-

kinftigen Forschungsbedarf dar.
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In Kapitel Il wird die wertorientierte Planung kundenorientierter IT-Investitionen
mit Hilfe eines quantitativen Optimierungsmodells am Beispiel eines grof3en deut-
schen Finanzdienstleisters illustriert, wo das Modell im Rahmen eines Projektes
zur EinfUhrung eines neuen Beratungssystems erfolgreich angewendet werden
konnte. Ob das vorgestellte Optimierungsmodell jedoch Uber die Finanzdienstleis-
tungsbranche und das betrachtete Unternehmen hinaus anwendbar ist bzw. wie
es flr andere Bereiche anzupassen ist, gilt es in weiteren Forschungsarbeiten zu
untersuchen. Daneben ist die Annahme eines beliebig skalierbaren Projektum-
fangs kritisch zu sehen. Diese kann jedoch in vielen Fallen (z. B durch Kapselung
der Funktionalitat in feingranulare Services bei serviceorientierten Architekturen)
zumindest ndherungsweise erflllt werden. Ist dies nicht mdglich, muss das Modell
— wie im Zuge der Anwendung beim Finanzdienstleister verdeutlicht — entspre-
chend diskretisiert werden. Dartber hinaus bietet die Erweiterung des Modells um
eine Risikobetrachtung (vgl. hierzu auch Buhl und Heinrich 2008) Raum fur zu-

kinftige Forschungsarbeiten.

Hinsichtlich der Ableitung struktureller Gestaltungsempfehlungen fur ein
anreizkompatibles Provisionssystem auf Basis des CLV (Kapitel IV) muss ein-
schrankend angefihrt werden, dass die Empfehlungen erst die Basis fur die Fest-
legung der genauen Hoéhe der Beteiligungsprovision bilden kénnen. Uber das
vorgestellte Modell hinaus gilt es zukinftig insbesondere Motivationsaspekte zu
untersuchen, damit der Vertriebsmitarbeiter iberhaupt bereit ist, aktiv zu werden.
Zudem muss auch der Arbeitseinsatz des Vertriebsmitarbeiters in zukunftigen
Forschungsarbeiten entsprechend berticksichtigt werden. Des Weiteren basieren
die Gestaltungsempfehlungen auf einer Reihe vereinfachender Annahmen (u. a.
einer zweiperiodigen Betrachtung), die es in weiteren Arbeiten zu relaxieren gilt.
Die Frage, wie das vorgestellte Provisionssystem um die Berucksichtigung einer
Risikoaversion des Vertriebsmitarbeiters erweitert werden kann, liefert ebenso in-
teressante Ansatzpunkte fir zukinftige Forschung, wie die Frage nach einer ge-
eigneten Losung fur das Problem eines kirzeren Planungshorizonts des Ver-
triebsmitarbeiters im Vergleich zum Unternehmen. Im Hinblick auf die praktische
Anwendung des Modells ist vor allem die im Modell kritisch zu betrachtende ne-

gative Beteiligungsprovision zu Uberprufen.
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In Kapitel V wird zunachst die Fragestellung untersucht, wodurch sich Online
Social Networks auszeichnen (Abschnitt V.1). In diesem Zusammenhang gilt es
u. a. die vorgeschlagenen Klassifikationskriterien, nach denen sich Online Social
Networks differenzieren lassen, weiterzuentwickeln (z. B. nach Ertragsmodellen).
Daruber hinaus wird im Beitrag zwar erlautert, welche netzwerkspezifischen Cha-
rakteristika Online Social Networks besitzen, jedoch wird nicht dargelegt, wie die-
se im Rahmen zuklnftiger Geschaftsmodelle von Online Social Networks Ein-
gang finden kénnen. Gerade vor dem Hintergrund, dass sich Banner-, Layer- und
Textlinkwerbung, die auf Portalen wie Spiegel Online bereits erfolgreich einge-
setzt werden, in Online Social Networks bisher nicht durchgesetzt haben, gilt es
alternative Methoden zur Monetarisierung zu entwickeln (Weigert 2008), die ins-
besondere die inharenten Eigenschaften dieser Netzwerke berlcksichtigen. Auf-
bauend auf den grundlegenden Erkenntnissen von Online Social Networks wird
die Fragestellung untersucht, wie deren Wert zielgerichtet quantifiziert werden
kann (Abschnitt V.2). In diesem Zusammenhang wird ein 6konomisches Modell
entwickelt, dessen Anwendung am Beispiel des Online Social Networks
XING.com illustriert wird. Trotzdem bleibt zuklnftig zu untersuchen, inwieweit der
Ansatz auch Uber das Online Social Network XING.com hinaus, dem im Kern ein
beitragsfinanziertes Geschaftsmodell zugrunde liegt, anwendbar ist und wie die-
ser auf andere Geschaftsmodelle von Social Networks (z. B. werbefinanziert) an-
gepasst werden kann. Zudem wird bisher im Modell fur zukunftige Mitglieder von
einer durchschnittlichen Retention Rate ausgegangen. Diese Annahme kann un-
ter Inkaufnahme eines hdheren Aufwands zur Berechnung kundenindividueller
Retention Rates durchaus relaxiert werden. Hierzu mussten allerdings Simulatio-
nen und Studien Uber die Entwicklung der individuellen Kontaktanzahl einzelner
Mitglieder im Netzwerk durchgefuhrt werden. Daruber hinaus wird im Modell bis-
lang lediglich die Anzahl direkter Kontakte als Indikator fur die Vernetzung eines
Mitglieds im Online Social Network herangezogen. Eine besondere Herausforde-
rung besteht zukunftig darin, zu untersuchen, wie nicht nur direkte, sondern auch
indirekte Kontakte bei der Quantifizierung der Vernetzung eines Mitglieds im Onli-
ne Social Network adaquat Berucksichtigung finden kénnen. Eine mdgliche
Herangehensweise kdnnte hier in einem ersten Schritt sein, die in der einschlagi-

gen Literatur zur Social Network Analysis (vgl. z. B. Borgatti 2005; Freeman 1979;
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Wassermann und Faust 1994) gangigen Vernetzungsmale im Hinblick auf ihre
Eignung zur Integration in die 6komische Bewertung von Online Social Networks
zu evaluieren (vgl. Gneiser et al. 2009 und Landherr et al. 2009). In einem zwei-
ten Schritt konnte dann das hier vorgestellte Modell zur 6konomischen Bewertung
von Online Social Networks derart erweitert werden, dass ein geeignetes Vernet-
zungsmald, welches insbesondere auch indirekte Kontakte bertcksichtigt, ent-

sprechend integriert wird.

Insgesamt bleibt festzuhalten, dass in dieser Dissertationsschrift mit der wertorien-
tierten Planung von Investitionen in Kundenbeziehungen, der wertorientierten Pla-
nung kundenorientierter IT-Investitionen, der kundenwertorientierten Vertriebssteue-
rung sowie der Unternehmensbewertung auf Basis von Kundenwerten einzelne As-
pekte einer wertorientierten Gestaltung von Kundenbeziehungen vertiefend betrach-
tet werden, die fur die Wettbewerbsfahigkeit von Unternehmen von entscheidender
Bedeutung sind. Da im Rahmen dieser Arbeit nicht alle ebenso theoretisch interes-
santen wie praktisch relevanten Fragestellungen adressiert werden konnen, gilt es
zukunftig, die wertorientierte Gestaltung von Kundenbeziehungen auch in anderen
Bereichen voranzutreiben und entsprechende Methoden und Konzepte zu entwi-
ckeln. Dabei kdnnen die vorgestellten Beitrage durchaus den Ausgangspunkt fur wei-
terflhrende Arbeiten darstellen. Fir eine wirkliche Etablierung eines wertorientierten
Kundenmanagements in der Praxis ist dabei insbesondere ein ganzheitliches Ver-
standnis, d. h. ein ,die ganze Unternehmensinfrastruktur sowie samtliche Prozesse
und Mitarbeiter umfassendes Bewusstsein® (Schroder 2006, S. 222) fur die Bedeu-
tung eines wertorientierten Kundenmanagements im Unternehmen erforderlich. Denn

,customers are the lifeblood of any organization“ (Gupta und Zeithaml 2006, S. 718).
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