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Kapitel 1.
Chart1.1

Verhéltnis der Wertpapierrendite der Take-off-Unternehmen zum Aktienmarkt

%\*

| 1,00

zeigt das durchschnittliche Verhaltnis —
alle Unternehmen wurden zu Beginn
des Take-offs auf 1,00 gesetzt

-15 -10 -5 -0 5 10 15
Jahre seit dem Take-off

Kumulierte Wertpapierrenditen bei einer anfanglichen Investition von $ 1

$ 600
$ 500
Take-off-Unternehmen: $ 471
$ 400
Direkte Vergleichsunternehmen: $ 93
$ 300
Aktienmarkt: $ 56

1970 1976 1982 1988 1994 2000

$ 1 zu gleichen Teilen auf alle Unternehmen jeder Gruppe verteilt, am 1. Januar 1965. Kumulierter Wert
jedes Fonds am 1. Januar 2000. Dividenden wieder angelegt, Aktiensplits bereinigt.



Tabelle 1.1: Take-off-Unternehmen

Unternehmen

Ergebnisse vom Moment des Umschwungs

(Take-off-Punkt) bis 15 Jahre danach; je-

Zeitraum

Abbott

Circuit City
Fannie Mae
Gillette
Kimberly-Clark
Kroger

Nucor

Philip Morris
Pitney Bowes
Walgreens

Wells Fargo

*

weils das x-Fache des Durchschnitts*

3,98 1974-1989
18,50 1982-1997
7,56 1984-1999
7,39 1980-1995
3,42 1972-1987
4,07 1973-1988
5,16 1975-1990
7,06 1964-1979
7,16 1973-1988
7,34 1975-1990
3,99 1983-1998

Wertpapierrendite im Verhaltnis zum Markt insgesamt

Tabelle 1.2: Das gesamte Untersuchungsfeld

Take-off-Unter-

nehmen

Abbott

Circuit City
Fannie Mae
Gillette
Kimberly-Clark
Kroger

Nucor

Philip Morris
Pitney Bowes
Walgreens

Wells Fargo

Direkte Vergleichs-

unternehmen

Upjohn

Silo

Great Western
Warner-Lambert
Scott Paper
A&P

Bethlehem Steel
R. J. Reynolds
Addressograph
Eckerd

Bank of America

Unternehmen ohne dauerhafte Spit-
zenleistung/Performanceknick nach
vorausgegangenem Umschwung

Burroughs
Chrysler
Harris
Hasbro
Rubbermaid

Teledyne



Die Take-off-Theorie

SCHWUNGRAD



Kapitel 2.

Vor Darwin Smith: Kimberly-Clark, Gesamtergebnis fiir $ 1, 1951-1971

$40

$30

Aktienmarkt $ 8,30
Kimberly-Clark $ 5,30

1951 1961 1971

Unter der Fithrung von Darwin Smith: Kimberly-Clark, Gesamtergebnis
fur $1, 1971-1991

$ 40

$30

Kimberly-Clark $ 39,87

Aktienmarkt $ 9,81

1971 1981 1991



Level-5-Hierarchie

5 Level-5-

Level Unternehmensfiihrer

Sorgt durch eine paradoxe Mischung aus persdnlicher
Bescheidenheit und professioneller Durchsetzungskraft
flir nachhaltige Spitzenleistung.

Level 4 Effektiver Manager

Sorgt flr Engagement und die konsequente
Umsetzung einer klaren und Uberzeugenden Vision;
stimuliert héhere Leistungsstandards.

Level 3 Kompetenter Manager

Organisiert Menschen und Ressourcen fir eine
effektive und effiziente Umsetzung vorgegebener Ziele.

Level 2 Team-Mitglied

Tragt mit seinen individuellen Fahigkeiten zum Erfolg

der Gruppenziele bei und arbeitet effektiv mit anderen
in einer Gruppe zusammen.

Level 1 Begabtes Individuum

Erbringt produktive Beitrédge durch Talent, Wissen, Fertigkeiten
und gute Arbeitsgewohnheiten.

Die fiinf Ebenen individueller Fiihrungskompetenz



Der Triumph von Colman Mockler: Gesamtergebnis fiir einen investierten
Dollar, 1976-1996 Gillette-Performance im Vergleich zum Ubernahmeange-
bot und dem Aktienmarkt

$ 100
$75 Gillette $ 95,68
. Performance mit
Ubernahmeangebot $ 30,40
$50 Aktienmarkt $ 14,92
$25 _ 44% Bonus im
Ubernahmeangebot

1976

1986
Diese Grafik stellt dar, wie ein Investor unter folgenden Bedingungen abgeschnitten hétte:

1996

[ $1 investiert in Gillette vom 31. Dezember 1976 an bis 31. Dezember 1996.

[ $ 1 investiert in Gillette seit dem 31. Dezember 1976, aber dann am 31. Oktober
1986 verkauft an Ronald Perelman fiir einen Bonus von 44,44%. Erlos reinvestiert in
den Aktienmarkt.

I $ 1 investiert in den Aktienmarkt vom 31. Dezember 1976 bis 31. Dezember 1996.

Die zwei Seiten der Level-5-Filihrungsqualitat - Zusammenfassung

Berufliche Entschlossenheit

Sorgt fur Spitzenresultate; Gbernimmt
eine wichtige Katalysatorfunktion fiir
den Unternehmensumschwung.

Legt konsequente Entschlossenheit an
den Tag; tut, was getan werden muss,
um langfristige Spitzenergebnisse zu
produzieren, ganz gleich, wie schwierig
das ist.

Setzt den MafBstab zum Aufbau eines
dauerhaften Spitzenunternehmens und
gibt sich nicht mit weniger zufrieden.

Blickt in den Spiegel und nicht aus dem
Fenster, um den Verantwortlichen flr
schlechte Ergebnisse zu finden; be-
schuldigt nie andere und macht keine
AuBeren Faktoren verantwortlich; redet
nie von Pech.

Personliche Bescheidenheit

Unaufféllige Erscheinung; scheut 6ffent-
liches Lob; enthéalt sich jeder Form von
Prahlerei.

Handelt ruhig, aber bestimmt; motiviert
nicht durch persénliches Charisma,
sondern durch hervorragende Stan-
dards.

Stellt allen Ehrgeiz in den Dienst des
Unternehmens, nicht seines Egos;
wahlt Nachfolger aus, die das Unter-
nehmen in Zukunft noch erfolgreicher
machen.

Blickt aus dem Fenster, nicht in den
Spiegel, um Unternehmenserfolge zu
erklaren; findet die Griinde bei Kolle-
gen, auBeren Faktoren, Glick.
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Wells Fargo im Vergleich zur Bank of America: Gesamtergebnis fiir einen
investierten Dollar, 1. Januar 1976 -1. Januar 1998

$80

$70

$ 60

$50

Wells Fargo: $ 74,47

Aktienmarkt: $ 19,86

$40

Bank of America: $ 15,60

$30

S Take-off-Punkt

von Wells Fargo

N

1973 1978 1983

Take-off-Unternehmen
(Level-5-Unternehmensfiihrer +
Management-Team)

Level-5-Unternehmer

Erst WER

Die richtigen Leute an Bord holen.
Ein Uberlegenes Fiihrungsteam
aufbauen.

) 4

Dann WAS

Sind die richtigen Leute auf den
richtigen Positionen, kann man
Uber den richtigen Weg zur Spitze
nachdenken.

1988 1993 1998

Vergleichsunternehmen
(Ein Genie mit 1000 Helfern)

Level-4-Unternehmensfihrer

\ 4

Erst WAS

Festlegung der Route.
Entwicklung von
Strategie und Taktik.

\ 4

Dann WER
Anheuern von hochqualifizierten
wHelfern“, um die Vision in die Tat
umzusetzen.




Teledyne Corporation: Ein klassischer Fall von »ein Genie und 1000 Helfer«.
Kursverlauf vom 1. Januar 1967 - 1. Januar 1996

10
: 74
Ende der Ara Singleton
8
7
Aufstieg unter dem Fall nach dem
Genie Henry Singleton Ausstieg

1967 1970 1980 1990 1996

Kapitel 4.

Kroger, A&P und der Aktienmarkt 1959-1973: Gesamtergebnis fiir einen
investierten Dollar

$10

$8 Aktienmarkt $ 3,42
Kroger $ 1,26

e | A&P $ 0,64

1959 1966 1973

1 Kroger erreicht den Take-off-Punkt 1973.

2 Der Chart zeigt die Entwicklung von einem investierten Dollar, Ertrdge kumuliert, Dividenden wieder
angelegt, vom 1. Januar 1959 bis 1. Januar 1973.



Kroger, A&P und der Aktienmarkt 1973-1998: Gesamtergebnis fiir einen
investierten Dollar

$ 200 .

$ 160 Kroger $ 198,47

Aktienmarkt $ 19,86

$120

A8P § 2,47

1973 1985 1998

1 Kroger erreicht den Take-off-Punkt 1973.
2 Der Chart zeigt die Entwicklung von einem investierten Dollar, Ertrage kumuliert, Dividenden wieder
angelegt, vom 1. Januar 1973 bis 1. Januar 1998.

Pitney Bowes im Vergleich zu Addressograph: Jahresumsatze 1963-1998
in Mio. Dollar

$ 4500

$ 4000
$ 3500
Pitney Bowes

$ 3000

$ 2500

Adressograph

1963 1970 1980 1990 1998
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Walgreens im Vergleich zu ausgewahlten Spitzenunternehmen: Gesamter-
gebnis fiir einen investierten Dollar vom 31. Dezember 1975 bis 1. Januar 2000

Walgreens: $ 562 “

Intel: $ 309

GE: $ 119

Coke: $ 73

Merck: $ 64

Aktienmarkt: $ 37

1975 1988 2000

Die drei Kreise des Igel-Prinzips

Was ist
unsere re wahre
Passion?

Was ist unser
wirtschaftlicher
Motor?

- Worin
kénnen wir
die Besten

werden?



Tabelle 5.1: Takeff-Unternehmengn 2 2 NA Yy

Worin wir die Besten werden | Anmerkungen
kénnen

Abbott Laboratories: in der
Schaffung von Produktlinien,
die die Kosten im Gesund-
heitswesen senken

Circuit City: in der Ubertra-
gung des Servicemodells auf
hochpreisige Konsumgditer

Fannie Mae: im Finanz-
dienstleistungsgeschaft flr
alle Formen von Hypothe-
kendarlehen

Worin wir die Besten werden
kénnen

Gillette: im Aufbau globaler
Premiummarken im Bereich
Kérperpflege, die ein hoch-
entwickeltes Herstel-
lungsverfahren erfordern.

Kimberly-Clark: in Konsum-
gutern auf Papierbasis

Kroger: in Super-Kombi-
Markten

Abbott zog die Konsequenz aus der Einsicht, dass
man nicht zum weltbesten Pharmaunternehmen
werden konnte, obwohl seine Umsétze zum dama-
ligen Zeitpunkt zu 99 Prozent aus Arzneimitteln
stammten.?? Abbott konzentrierte sich deshalb auf
die Schaffung neuer Produktlinien, welche die
Kosten im Gesundheitswesen senken sollten: Kli-
niknahrung, Diagnosegerate und Verbrauchsmate-
rialien flr Krankenhauser.

Circuit City erkannte die Chance, zum
»McDonald’s« hochpreisiger Konsumgiter zu wer-
den und ein geografisch weitverzweigtes Netz via
»Fernsteuerung« zu kontrollieren. Der Unterschied
lag nicht im Service-Modell an sich (Service, Aus-
wahl, Preisvorteil, Kundenzufriedenheit), sondern
in der konsequenten, erstklassigen Umsetzung.

Die kritische Erkenntnis war, dass man a) ein
vollwertiges Finanzinstitut werden und b) die ein-
zigartige Fahigkeit der Risikobewertung von
hypothekengesicherten Pfandbriefen entwickeln
konnte.

Gillette erkannte, dass die Firma Uber zwei sehr
unterschiedliche Fahigkeiten verflgte: a) die Mog-
lichkeit, in groBer Auflage kostenglinstig Prazisi-
onsgerate (z.B. Rasierklingen) herzustellen, und b)
eine weltweite Marke aufzubauen — gewisserma-
Ben die »Coke« flir Rasierklingen oder Zahnblrs-
ten.

Kimberly-Clark erkannte seine Fahigkeit, so ge-
nannte »Killer-Marken« zu schaffen, bei denen der
Produktname zum Synonym der Produktkategorie
wird (z.B. Kleenex).

Kroger spielte bereits seine Starke in der Innova-
tion von Lebensmittelladen aus. Diese Starke
Ubertrug man auf die Frage, wie wohl ein innovati-
ver Supermarkt aussehen kénnte, der verschie-
dene Minigeschafte mit hoher Gewinnspanne un-
ter einem Dach vereinigte.

AN RAS . S

a

l.:.l

S

y

=



Nucor: in der Verknlipfung
von Unternehmenskultur und
innovativer Technik zur Er-
zeugung von konkurrenz-
fahigem Stahl

Philip Morris: in der Mar-
kenbindung, zunachst fur Zi-
garetten, spater fUr andere
Konsumgliter

Pitney Bowes: im Bereich
der Blirokommunikation, wo
Hightech-Back-Office-
Equipment gefordert ist

Walgreens: in Drogerie-
markten

Worin wir die Besten werden
kénnen

Wells Fargo: im unpraten-
tisen Banking mit regiona-
lem Schwerpunkt

Nucor erkannte seine Fahigkeit auf zwei Feldern:
a) Schaffung einer Leistungskultur und b) innova-
tive Fertigungsprozesse. Durch die Kombination
von beidem wurde Nucor der kostenglinstigste
Stahlhersteller in den USA.

Zu Beginn der Umstellung erkannte PM, dass man
zum flihrenden Tabakhersteller der Welt werden
konnte. Spater begann man in Nicht-Tabakpro-
dukte zu diversifizieren (ein Schritt aller Tabakher-
steller, als DefensivmaBnahme), hielt sich dabei
aber immer daran, starke Marken im Bereich der
Lebens- und Genussmittel (Bier, Schokolade, Kaf-
fee) zu schaffen.

Pitney erkannte als seine Starke, nicht auf
Frankiermaschinen festgelegt zu sein, sondern
den gesamten Back-Office-Bereich mit Bliroma-
schinen abdecken zu kénnen.

Bei Walgreens erkannte man, dass man nicht nur
den Drogeriebereich abdecken, sondern das An-
gebot um eine Reihe von Artikeln erweitern
konnte. Systematisch wurden die besten Stand-
orte ermittelt und eine hohe Dichte des Filialnetzes
erreicht. Man experimentierte mit Auto-Apotheken
und investierte groBe Summen in die technologi-
sche Weiterentwicklung (auch ins Web), um jedes
Walgreens auf der Welt zur »Drogerie von ne-
benan« zu machen.

Wells kam zu zwei wesentlichen Einsichten. Ers-
tens sahen sich die meisten Banken als traditio-
nelle Banken, handelten dementsprechend und
versuchten, ihren Status zu wahren. Wells hinge-
gen betrachtete sich als Unternehmen, das zuféllig
im Bankgeschaft tatig war. Die Mantras lauteten:
»Fuhre die Bank wie ein Unternehmen« und »Flihre
sie so, als wirde sie dir gehdren.« Zweitens er-
kannte man, dass Wells zwar nicht als weltweit ta-
tige, wohl aber als eine im Westen der USA agie-
rende Bank die Chance hatte, eine Spitzenposition
zu erlangen.



Tabelle 5.2: Okonomische Nenner - Erkenntnisse der Take-off-Unternehmen
in den Schliisseljahren der Transformation

Take-off-Unternehmen: Profit | Schllsselerkenntnis

Abbott: pro Mitarbeiter Die Umstellung von Profit pro Produktlinie auf Pro-
fit pro Mitarbeiter entsprach der Idee, zur Kosten-
senkung im Gesundheitswesen beizutragen.

Circuit City: pro Region Die Umstellung von Profit pro Filiale auf Profit pro
Region berticksichtigte lokale Skalenvorteile. Der
Profit pro Filiale blieb zwar wichtig, aber erst die
Konzentration auf bestimmte Regionen lieB
Circuit City an Unternehmen wie Silo vorbei-

ziehen.
Fannie Mae: pro Risiko- Die Umstellung von Profit pro Hypothekendarlehen
klasse der Hypothek auf Profit pro Risikoklasse beriicksichtigte die

grundlegende Einsicht, dass das Management von
Kreditrisiken die Abhangigkeit von der Zinsbewe-
gung reduziert.

Gillette: pro Kunde Die Umstellung von Profit pro Abteilung auf Profit
pro Kunden berticksichtigt den ékonomischen
Vorteil des Wiederholungskaufs (z.B. bei Rasier-
klingen), multipliziert mit der hohen Profitrate pro
Kauf (Mach 3 ist z.B. kein Einwegrasierer).

Kimberly-Clark: pro Marke Die Umstellung von Profit pro Glter des
Anlagevermogens (Papierfabriken) auf Profit pro
Marke reduziert die Abhangigkeit von konjunktu-
rellen Schwankungen.

Take-off-Unternehmen: Profit | Schitsselerkenntnis

Kroger: pro regionaler Be- Die Umstellung von Profit pro Filiale auf Profit pro

volkerungsgruppe Region berlcksichtigte die Bedeutung des regio-
nalen Marktanteils im Lebensmitteleinzelhandel.
Wenn man es nicht schafft, die Nummer eins oder
zwei in der jeweiligen Region zu sein, hat man
keine Chance.

Nucor: pro Tonne Fertigstahl  Die Umstellung von Profit pro Abteilung auf Profit
pro Tonne Fertigstahl beriicksichtigte Nucors ein-
zigartige Mischung aus Kompaktstahlwerken und
einer Unternehmenskultur mit hoher Produktivitat.



Philip Morris: pro Marke Die Umstellung von Profit pro Verkaufsregion auf

weltweit Profit pro Marke weltweit setzte die Erkenntnis um,
dass der Weg zu einem echten Spitzenunterneh-
men Uber starke Marken flihrt, wie beispielsweise
Coke.

Pitney Bowes: pro Kunde Die Umstellung von Profit pro Frankiermaschine
auf Profit pro Kunde beriicksichtigte die Idee, Bi-
ros mit einer Vielzahl von Maschinen und Leistun-
gen zu beliefern.

Walgreens: pro Kundenbe- Die Umstellung von Profit pro Filiale auf Profit pro

such Kundenbesuch beriicksichtigte das Verhaltnis zwi-
schen kundenfreundlichen (und teuren) Filialstand-
orten und langfristiger Kundenbindung.

Wells Fargo: pro Mitarbeiter ~ Die Umstellung von Profit pro Darlehen auf Profit
pro Mitarbeiter war die konsequente Umsetzung
der Folgen der Deregulierung: Bankgeschafte wer-
den zu einer gewdhnlichen Dienstleistung.

Gesamtergebnis eines investierten Dollars, 1970-1984: Fannie Mae,
Great Western Financial, Aktienmarkt

$ 4,00
Aktienmarkt $ 3,56

$ 3,50
Great Western $ 2,35

$ 3,00
Fannie Mae $ 1,77

$2,50

1970 1977 1984

Gesamtergebnis eines investierten Dollars vom 31. Dezember 1970 bis 1. Januar 1984, Dividenden wie-
der angelegt.



Gesamtergebnis eines investierten Dollars, 1984-2000: Fannie Mae,
Great Western, Aktienmarkt

$80

$70
Fannie Mae $ 64,17

60
3 Aktienmarkt $ 11,35

$50

$40

1984 1992 2000

1) Fannie Mae erreichte den Take-off-Punkt 1984
2) Gesamtergebnis eines investierten Dollars vom 31. Dezember 1984 bis 1. Januar 2000, Dividenden
wieder angelegt.

Der Weg zum lgel-Prinzip: Ein fortlaufender Prozess

Fragen stellen
auf Grundlage
der drei Kreise T

Analyse und Kritik Der Gesprach und Ausein-
auf Grundlage der andersetzung auf
drei Kreise Rat Grundlage der drei Kreise

\ Management-

Entscheidungen auf
Grundlage der drei Kreise
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Die Take-off-Matrix schopferischer Disziplin

Hierarchische Spitzen-

Organisation Organisation

Disziplin

Biirokratische Start-up-
Organisation Organisation

Niedrig

Burroughs Corporation - ein klassischer Fall von Performanceeinbruch nach
anfanglichem Take-off: Kursverlauf (1 = Beginn der Ara Ray McDonald)

14
Ara Ray McDonald

12

10

Nach Ray McDonald

Vor Ray McDonald

1 I I 1 I L I
1951 1955 1960 1965 1970 1975 1980 1985 1990 1995 1999




Rubbermaid Corporation - ein klassischer Fall von Performanceeinbruch
nach anfinglichem Take-off: Kursverlauf (1 = Beginn der Ara Stanley Gault)

14

I I
1960 1963 1967 1971 1975 1979 1983 1987 1991 1995 1999

Die drei Kreise von Nucor, 1970-1995

’ ag
Arbelter und Aktionére
zusammenschweiBt.
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Tabelle 7.1: Technologie als Beschleunigungsfaktor in Take-off-Unternehmen

Unterneh-

men

Abbott

Circuit City

Fannie Mae

Gillette

Kimberly-
Clark

Kroger

Nucor

Technologische Beschleunigungsfaktoren, verkniipft mit dem Igel-
Prinzip wahrend der Umschwungphase

Pionier beim Einsatz von Computertechnologie zur Steigerung des
6konomischen Nenners von Profit pro Angestelltem. Abbot war
kein Vorreiter im Bereich pharmazeutischer Forschung und Ent-
wicklung — diese Rolle GiberlieB man lieber Firmen wie Merck, Pfizer
etc. mit einem anderen Igel-Prinzip.

Pionier beim Einsatz ausgefeilter Point-of-sale- und Warenwirt-
schaftssysteme, mit dem Ziel, zum »McDonald’s« hochpreisiger
Konsumguter zu werden und ein geografisch weitgestreutes Filial-
system mit gleichbleibender Qualitat zu bedienen.

Pionier bei der Anwendung intelligenter Algorithmen und Com-
puteranalysen zur genaueren Abschatzung von Hypothekenrisiken,
wodurch sich der 6konomische Nenner von Profit pro Risikoklasse
steigern lieB. Mithilfe eines »cleveren« Systems zur Risikoanalyse
erhalten niedrigere Einkommensgruppen leichteren Zugang zu Ei-
genheimdarlehen, verbunden mit einem leidenschaftlichen Engage-
ment flr die Demokratisierung des Eigenheimerwerbs.

Pionier beim Einsatz modernster Technologie zur billigen Massen-
fertigung von Qualitatsrasierklingen mit herausragender Leistungs-
konstanz. Schitzt seine Fabrikationsgeheimnisse mit dem gleichen
Fanatismus wie Coca-Cola seine Rezepturen.

Besonders im Bereich von Faservliesstoffen Pionier bei der Anwen-
dung von Verfahrenstechniken, die das Konzept tberlegener Pro-
duktqualitat unterstiitzen. Moderne Labors fur Forschung und Ent-
wicklung; »Babies krabbeln mit Temperatur- und
Feuchtigkeitssensoren am Hintern durch die Gegend«.

Pionier beim Einsatz von Computer- und Informationstechnologie
im Rahmen der stédndigen Modernisierung seiner Supermarkte. Ex-
perimentierte als erstes Unternehmen ernsthaft mit Scannern, die
mit dem gesamten Cashflowsystem verbunden waren, wodurch
Gelder fur die UmstrukturierungsmaBnahmen beim Ladensystem
frei wurden.

Pionier beim Einsatz modernster Technologie zur Metallverhittung
in Kompaktstahlwerken. Verfolgte die Strategie, groBe Summen (50
Prozent des Eigenkapitals) auf neue Technologien zu setzen, die
andere fur riskant hielten, wie zum Beispiel das vollkontinuierliche
StranggieBen dunner Metallplatten.



Unterneh-

men

Philip
Morris

Pitney
Bowes

Walgreens

Wells Fargo

Technologische Beschleunigungsfaktoren, verkniipft mit dem Igel-
Prinzip wahrend der Umschwungphase

Pionier beim Einsatz von Verpackungs- und Herstellungstechnik.
Setzte auf die Fertigungstechnik fir aufklappbare Zigaretten-
schachteln (hard box) — der ersten Verpackungsinnovation in 20
Jahren Branchengeschichte. Setzte als erstes Unternehmen
computergestlitzte Fertigungsanlagen ein. Gewaltige Investitionen
in ein Produktionszentrum, in dem man mit modernen Herstel-
lungsverfahren und Qualitatssicherungstechniken experimentieren
sowie Tests und Verbesserungen vornehmen konnte.

Pionier beim Einsatz modernster Versandtechnologie, zunachst in
Form mechanischer Frankiermaschinen. Dann investierte Pitney
stark in Elektronik, Software, Kommunikations- und Internettechnik
fir moderne Biliromaschinen. Wahrend der 80er-Jahre umfangrei-
che Forschungs- und Entwicklungsinvestitionen zur grundsétzli-
chen Neukonzeption von Frankiertechniken.

Pionier beim Einsatz von Satellitenkommunikation und Compu-
ternetzwerken in Verbindung mit dem Konzept vom »Drugstore um
die Ecke«, der auf die jeweils spezifischen &értlichen und demografi-
schen Bedurfnisse zugeschnitten ist. Gewaltige Investition in ein
Satellitensystem, das alle Filialen zu einem riesigen Netz verbindet,
das wie eine einzige Apotheke funktioniert. LieB die librige Branche
um mindestens zehn Jahre hinter sich.

Pionier beim Einsatz von Techniken zur Steigerung des ékonomi-
schen Nenners von Gewinn pro Angestelltem. Frihzeitiger
Markflhrer beim 24-Stunden-Telefonbanking, rasche Ubernahme
des Geldautomatensystems, erster Anbieter von Investmentfonds
am Bankautomaten, Pionier beim Internet- und Electronic Banking.
Pionier bei der Anwendung fortgeschrittener Finanzmathematik zur
besseren Risikoabschatzung im Kreditgeschaft.



Der lange Abstieg von Bethlehem: Steel Kursverlauf Juni 1966 -
Dezember 2000

1,80

1,60

1,40

1,20

1966 1976 1986 1996 2000

Kapitel 8.

Gesamtergebnis von einem investierten Dollar, Anzahl der gefundenen
Veréffentlichungen, 31. Dezember 1972 - 31. Dezember 1992

Anzahl von Circuit City $ 311,64
Veroffentlichungen

Aktienmarkt $ 8,25

1972 1982 1992





































































