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1. Einleitung  

Da vorhandene Ressourcen im Unternehmen in der Regel nicht zur Durchführung aller mög-

lichen Investitionsalternativen ausreichen, ist die Bewertung der Potentiale und Risiken eines 

Projektes ein notwendiger Prozess. Eine besondere Herausforderung stellt dabei die Priori-

sierung von F&E-Projekten dar, da diese durch vielerlei Markt- und Technologierisiken ge-

kennzeichnet sein können (Tritle et al. 2000, S.47). In vielen Fällen geschieht die Bewertung 

von Entwicklungsprojekten  durch quantitativ monetäre Methoden wie insbesondere den 

erwarteten Net Present Value (NPV), der über gewichtete Kapitalkosten bereits das Bran-

chenrisiko einbeziehen kann. Während sich bei Entwicklungsprojekten monetäre Methoden 

schon länger etabliert haben (vgl. zu Praxisbeispielen Boutellier et. al. (1999) und  zu einem 

Überblick über die Methoden z. B. Brockhoff (1994) oder Specht/Beckmann (2002)) stellt 

sich die Situation bei Forschungsprojekten aus verschiedenen Gründen anders dar.  

Ausgaben in Forschungsaktivitäten sind durch einen langfristigen Zeithorizont bis zur Erlan-

gung erster Einnahmen sowie durch erhöhte Unsicherheit gekennzeichnet. Nippa und 

Reichwald‚ (1990, 69ff.) erläutern, dass bei Forschungsprojekten zu einem hohen Maß an 

Komplexität und Unstrukturiertheit auch erhebliche marktliche und technische Risiken bei 

der Umsetzung charakteristisch sind. Forschungs- und Technologieprojekte sind außerdem 

oft durch Synergieeffekte und Realoptionen gekennzeichnet (Völker, 2000, S. 126ff.). Auch 

diese gilt es zu berücksichtigen.  

Der Beitrag hat daher folgende Zielsetzung: Zum einen sollen aus der Literatur bekannte 

Bewertungsansätze, die u.U. für Forschungs- und Technologieprojekte angewendet werden 

können, im Überblick dargestellt werden; dies geschieht im zweiten Abschnitt. Der dritte Ab-

schnitt beschreibt das empirische Forschungsvorhaben zu einer Befragung bei 12 internati-

onalen Konzernen zur Thematik. Im vierten Abschnitt werden die Ergebnisse dieser Befra-

gung vorgestellt. Untersucht wird unter anderem, welche Methodiken diese Konzerne ein-

setzen. Als ein zentraler Einflussfaktor auf die Methodenwahl wird die Kategorie der For-

schungsprojekte herausgearbeitet.  

2. Bewertungsmethoden  

2.1 Monetär quantitative Bewertungsmethoden 

Nach Levine (2005, 335ff.) wird in der Unternehmenspraxis vorwiegend der Net Present Va-

lue eines Projektes als Wertindikator und damit zur Rangbildung von Projekten betrachtet. 
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Grundsätzlich sind alle Projekte mit positiver monetärer Bewertung lohnend, im Selektions-

prozess muss allerdings aufgrund knapper Ressourcen die jeweilige NPV-Rate betrachtet 

werden, die den erwarteten NPV ins Verhältnis zu der knappen Ressource setzt (Kö-

nig/Völker 2002, 162ff.). Ein verwandter Ansatz ist der Expected Commercial Value (Cooper 

et al, 2001, 34ff.), der die möglichen Eintrittswahrscheinlichkeiten von Ereignissen explizit 

berücksichtigt. Weitere methodische Berechnungsansätze stellen Größen aus dem Rech-

nungswesen wie beispielsweise der Gewinn, aber auch den Return on Investment (ROI) in 

den Mittelpunk. Auch das Konzept des Economic Added Value erfährt zunehmendes Inte-

resse und Verbreitung (Hungenberg 2004, 149ff.). Über Zeitreihen dieser Kennzahlen kann 

der potentielle Erfolg beleuchtet werden.  

Die ursprünglich rein kapitalmarktorientierte Optionspreistheorie, ein von Merton (1973, 141-

193) bzw. Black und Scholes (1973, 637-654) entwickeltes  Bewertungsmodell für Finanzop-

tionen, kann u.U. auch für die Bewertung im Bereich der Forschung angewendet werden. 

Kester bringt 1984 den Begriff der Realoptionen in Zusammenhang mit der Bewertung von 

F&E-Projekten ins Spiel, da sowohl börsennotierte Optionen als auch F&E-Projekte als Spe-

kulationsgeschäfte interpretiert werden können. Für F&E-Projekte relevant sind vor allem die 

sogenannten Folgeoptionen, die durch Weiternutzung des geschaffenen Wissens die Mög-

lichkeit potentieller Folgeprojekte darstellen und bei der Bewertung Berücksichtigung finden 

sollten. Allerdings ist die Übertragung des Optionspreisansatzes auf Realoptionen nicht un-

bedingt sinnvoll für die Anwendung (Völker 2000, S. 126ff). 

2.2 Semiquantitative Bewertungsmethoden  

Bewertungsverfahren gelten als semiquantitativ, wenn in sie sowohl Daten von qualitativen 

Verfahren zur Situationsorientierung als auch quantitative Daten und Fakten einfließen. Dies 

ermöglicht eine Projektevaluation aufgrund mehrkriterieller, messbarer Kennzahlen, die zu-

sätzlich über qualitative Einschätzungen der Verantwortlichen an Gewicht gewinnen (Specht 

et al. 2002, 216ff.). Vahs und Burmester (1999, 205ff.) erwähnen als bekannte Verfahren in 

diesem Bereich besonders die Nutzwertanalyse und die Kosten-/Nutzen-Analyse. 

 

2.3 Qualitative Bewertungsmethoden  

In der Praxis haben sich eine Vielzahl von Bewertungskriterien herausgebildet, um die Sinn-

haftigkeit eines Projektes zu beschreiben. So z.B. seien genannt: der strategische „Fit“, die 
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„Attraktivität“ einer Technologie für spätere Umsetzungszwecke, die Erläuterung der Risiken, 

der Patentsituation, des vorhandenen oder noch auszubauenden Know-hows etc.  

 

2.4 Interne Märkte  

Ein weiterer Ansatz zur Bewertung von Forschungsleistungen könnte über die Implementie-

rung eines internen Marktes erfolgen. Nach Spremann (1996) ist ein interner Kapitalmarkt 

„eine Form interner Kommunikation, die den ‚Vergleich von Projekten durch einen kommuni-

kativen Wettbewerb fördert, der Konsens über die anzuwendenden Bewertungskriterien er-

zeugt und auf diese Weise die Zuweisung von Ressourcen (Personal, Kapital, Zeit) auf Pro-

jekte unterstützt.“ Ein wichtiges Element der internen Marktmechanismen für die Projek-

tauswahl und die damit verbundene Zuteilung der Ressourcen ist die Direktbeauftragung von 

Labors durch die Business Units eines Konzerns. Wie allerdings Völker und Kasper (2004) 

feststellen bieten sich interne Märkte am ehesten dann an, wenn die Projekte im ihren Kos-

ten und Nutzen sehr gut bewertbar sind. 
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3. Forschungsmethodik und befragte Konzerne  

Es handelt sich um eine exploratorische Untersuchung, da über den zu erforschenden Prob-

lembereich bislang nur wenige Informationen durch vorherige Untersuchungen vorhanden 

sind. Die persönlichen Gespräche wurden mit Experten von 12 befragten Unternehmen im 

Zeitraum von März bis Dezember 2006 durchgeführt. Bewusst wurden forschungsintensive 

Konzerne ausgewählt, die sich bereits intensiv mit Instrumenten einer effektiven Ressour-

cenallokation in der Forschung auseinandergesetzt haben. Darüber hinaus wurden Exper-

tenbefragungen mit Vertretern des Venture Capital Bereichs durchgeführt, da gerade bei 

Frühphaseninvestitionen in Start-ups ähnliche Bewertungsprobleme vorzuliegen scheinen. 

An der Befragung teilnehmende Unternehmen waren die ABB, BASF, Crédit Suisse, Micro-

soft, Henkel, Siemens, Swisscom, DaimlerChrysler, Deutsche Telekom, SAP und SAP Ven-

tures sowie IBM. Um ein strukturiertes Vorgehen sicherzustellen wurden bei den Befragun-

gen die gleichen relevanten Leitfragen gestellt. Die ermittelten Forschungsergebnisse wer-

den hier in anonymisierter Form präsentiert. 

Um sicherzustellen, dass bei den Unternehmen das Vorgehen bei tatsächlich gleichartigen 

Projekten verglichen werden kann, wurde zu Beginn eines jeden Gesprächs eine Zuordnung 

der existierenden Projekte auf die in Abbildung 1 dargestellte Matrix vorgenommen. Die be-

fragten Unternehmen positionierten ihre unterschiedlichen Projekttypen innerhalb der 9-

Felder-Matrix, um eine einheitliche Gesprächsbasis zu schaffen.  

1 2 3

4

7

5 6

8 9

T ra n s fe r  d e r  

F o rs c h u n g s e rg e b n is s e  

fo k u s s ie r t  a u f  .. .

N u tz b a rk e it  d e r  

F o rs c h u n g s e rg e b n is s e  ...

.. . d ie  la u fe n d e  

P ro d u k tg e n e ra t io n

.. . d ie  n ä c h s te  

P ro d u k tg e n e ra t io n
.. . e in e  s p ä te r  

n a c h fo lg e n d e  

P ro d u k tg e n e ra t io n

. . .  fü r  e in  n e u e s  

G e s c h ä f ts fe ld

.. . f ü r  m e h re re  

e x is t ie re n d e  S p a r te n

.. . f ü r  e in e  

e x is t ie re n d e  S p a r te

 

Abbildung 1 Matrix zur Projektkategorisierung 
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Ein gewisser Trend der „diagonalen Projektkategorieverteilung“ wurde erkennbar. Viele Un-

ternehmen gaben an, einerseits sog. Scouting-Projekte durchzuführen, die Forschungser-

gebnisse für eine später nachfolgende Produktgeneration zur Bearbeitung neuer Geschäfts-

felder liefern (Kategorie 9). Diese Aktivitäten werden vor allem forciert, um den langfristigen 

Unternehmenserfolg sicherzustellen. Von sehr großer Bedeutung sind darüber hinaus an-

wendungsorientierte Projekte, in denen technologisches Wissen für die nächste Produktge-

neration aufgebaut wird. Die erlangten Ergebnisse können dabei für mehrere existierende 

Produktgruppen des Unternehmens genutzt werden. Des Weiteren gibt es kurzfristige For-

schungsprojekte, die – wenn, wie meistens bei den befragten Konzernen Forschung und 

Entwicklung organisatorisch getrennt sind – von der Entwicklungsabteilung beauftragt wer-

den. 

4. Wesentliche Ergebnisse 

Grundsätzlich haben die Befragungen bestätigt, dass sich noch kein „allgemein anerkannter“ 

Weg zur Bewertung von Forschungsprojekten durchgesetzt hat. Dennoch ist es möglich, 

einige zentrale Tendenzaussagen (Basishypothesen) aufzustellen. Aus diesem Grunde wird 

in Abbildung 2 die Einschätzung der Anwendbarkeit von Bewertungsmethoden in der For-

schungspraxis dargestellt und im Folgenden kurz beschrieben. 

Da eine monetäre Bewertung prinzipiell bevorzugt wird, sobald zuverlässige Berechnungen 

durchführbar sind, findet sie bei den befragten Unternehmen bei Projekten, die der Katego-

rie 1 oder 4 angehören (Projekte mit Fokus auf laufende Produktgenerationen, die auf eine 

oder mehrere existierende Sparte/n abzielen), Anwendung. Qualitative Bewertungsfaktoren 

werden allerdings unterstützend berücksichtigt. Grundsätzlich nutzen Unternehmen zur Ent-

scheidungsunterstützung häufig Budgetrestriktionen, um einen strategischen Investitions-

rahmen vorzugeben. 

Die Expertengespräche ergaben außerdem, dass die Erstellung von Business Cases ein bei 

den Unternehmen häufig angewendetes Bewertungstool darstellt. Um das Zahlenmaterial 

mit qualitativen Beschreibungen zu hinterlegen, pflegen sog. Account Manager die Nähe zu 

den internen Unternehmensbereichen bzw. potentiellen Endkonsumenten und sammeln so 

wichtige Kundeninformationen. Der Berechnung klassischer Kennzahlen wie die des erwar-

teten NPV oder des ROI wird nach wie vor große Beachtung geschenkt. Außerdem werden 

von den Unternehmen Break-Even-Szenarien durchgeführt, die den finanziellen Best-, Nor-

mal- und Worst-Case eines Projektes aufzeigen. 



 

 

8 

B e w e rtu n g s m e th o d e n

P ro je k tk a te g o r ie n

P  A b g re n z u n g  1

P  A b g re n z u n g  2

P  A b g re n z u n g  3

P  A b g re n z u n g  4

P  A b g re n z u n g  5

P  A b g re n z u n g  6

P  A b g re n z u n g  7

P  A b g re n z u n g  8

P  A b g re n z u n g  9

q u a lita t iv s e m i-q u a n t ita t iv q u a n t ita t iv

M e th o d e  h ä u f ig  v e rw e n d e t

M e th o d e  te i lw e is e  v e rw e n d e t

M e th o d e  s e lte n  v e rw e n d e t

B e v o rz u g te  M e th o d e  
 

Abbildung 2 Basishypothesen zur Anwendbarkeit der Methoden 

 

Sind bei Forschungsprojekten monetäre Marktprognosen nicht möglich, so wird dennoch 

versucht, anhand von nicht-monetären quantitativen Kriterien eine Bewertung durch Kosten-

Nutzen-Abwägungen vorzunehmen. Einerseits werden die erwarteten Kosten für den Aufbau 

notwendiger Kernkompetenzen und Ressourcen zur Durchführung des Projektes ermittelt. 

Andererseits werden die Patentsituation, Publikationsmöglichkeiten, Transfermöglichkeiten 

der Forschungsergebnisse in die Entwicklung und Marktbedingungen und -potentiale analy-

siert. Für die Projekte der Kategorie 2, 5, 7 und 8 (Projekte für die nächste Produktgenerati-

on, die auf eine oder mehrere Sparte/n abzielen sowie Projekte für eine laufende oder 

nächste Produktgeneration, die auf ein neues Geschäftsfeld abzielen) ist eine Kombination 

qualitativer und monetär quantitativer Messgroßen im Einsatz. Dabei wird qualitativen Krite-

rien tendenziell eine höhere Bedeutung und Zuverlässigkeit als den quantitativen Messgrö-

ßen beigemessen. 

Entgegen dem formulierten Wunsch nach einer monetären Bewertung lässt sich aus der 

Untersuchung ein gesamtheitlicher Trend hin zu einem verstärkt qualitativen Bewertungsan-

satz identifizieren. Ursache hierfür ist die geringe Aussagekraft rein quantitativer Methoden 
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aufgrund mangelnder Glaubhaftigkeit bzw. Abschätzbarkeit monetärer Kriterien. Häufig sind 

gerade bei Projekten mit langfristiger Orientierung Entscheidungssituationen gegeben, in 

denen zukünftige Einnahmen und Ausgaben nicht prognostizierbar sind. Dies wird durch die 

Tatsache erschwert, dass bei frühen Forschungsprojekten oft der direkte Zusammenhang 

zwischen geleistetem Input und finanziellen Rückflüssen nicht explizit festgestellt werden 

kann (Specht et al. 2002, 216f.). Besonders Projekte der Kategorie 3, 6 und 9 (alle Projekte 

mit Fokus auf eine später folgende Produktgeneration) werden von den Unternehmen aus-

schließlich auf Basis qualitativer Kriterien bewertet. Die Anwendung einer quantitativen Be-

wertungsmethode ist hier nicht geeignet und teilweise auch nicht möglich. Aus der Vielzahl 

an qualitativen Bewertungsmöglichkeiten seien an dieser Stelle einige zentrale Faktoren 

hervorgehoben: Durch das Definieren von Fokusthemen in der Forschung wird häufig der 

strategische Rahmen aufgebaut, der einen Abgleich des Projektinhaltes in der Unterneh-

mens- und Innovationsstrategie sichert. Darüber hinaus wird der Strategic Fit zu dem existie-

renden Produkt- und Innovationsportfolio überprüft und analysiert, welche Zukunftsauswir-

kungen der Themenbereich strategisch auf die Weiterentwicklung des Unternehmens hat. 

Bereits bei Forschungsprojekten spielen die Faktoren Markt, Wettbewerb und Kunde eine 

wichtige Rolle, sodass die wirtschaftliche Erfolgswahrscheinlichkeit aus den Marktgegeben-

heiten  abgeleitet wird. Neben der bereits erwähnten Position eines Account Managers wer-

den gerade in der Konsumgüterbranche Endkonsumententests bzw. Workshops durchge-

führt, um Kundenwünsche frühzeitig zu erfassen und bereits in die Forschungsplanung ein-

zubeziehen („Customer Outside-In-Approach“). Einige Unternehmen hintermauern das fest-

gestellte Kundeninteresse, indem sie im Rahmen eines Business Sponsorship Management 

von Hauptkunden eine finanzielle Beteiligung an den Forschungsaktivitäten regeln. Auch die 

Finanzierungsbereitschaft von Kooperationspartnern und -institutionen zeigen den Wert ei-

nes Projektes auf. 

Als weiteren Aspekt kann die detaillierte Betrachtung der „Industry Value Chain“ genannt 

werden: Das Unternehmen definiert präzise, welchen Teil der Wertkette es aufgrund der 

eigenen Kernkompetenzen selbst in Projekten bearbeitet und welche Bereiche durch Koope-

rationspartner abgedeckt werden sollten. Klassische Make-or-Buy-Entscheidungen werden 

getroffen, falls die Technologie bereits extern verfügbar ist. 

Die befragten Unternehmen berücksichtigen vor allem die technologische Machbarkeit, die 

Attraktivität und schließlich die Erfolgswahrscheinlichkeit. Explizite Beispiele waren dabei 

auch das Identifizieren und Abdecken technologischer „Future White Spots“ sowie Pa-

tentanalysen. Um die Nutzbarkeit der Forschungsergebnisse sicherzustellen, wird vorab 



 

 

10 

analysiert, welche Exit-Möglichkeiten wie das Gründen eines Spin-offs, der Wissenstransfer 

in die Entwicklung oder die Lizenzvergabe bestehen. Für den Transfer der Forschungser-

gebnisse, die für mehrere Produktgruppen von Interesse sind, werden teilweise interne 

Marktmechanismen zur Projektbewertung verwendet. 
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