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Inhaltsangabe:

Das Modul ,,Unternehmensgriindung und -bewertung® ist in drei Teile gegliedert. Im ersten
Teil werden einleitend die zentralen Begriffe erklirt und anschlieend die institutionellen Rah-
menbedingungen von Griindung und Nachfolge skizziert. Den Schwerpunkt dieses Teils bilden
die methodischen Grundlagen, die sich aus den Bereichen Investitionstheorie und der darauf
aufbauenden Unternehmensbewertung (als investitionstheoretische Grenzpreisfindung) zusam-
mensetzen. Die Investitionsrechnung bildet das Fundament fiir die Unternehmensgriindung
(griinden heil3t finanzwirtschaftlich: Geld investieren), die Unternehmensbewertung dient als
methodische Grundlage fiir die Unternehmensnachfolge (Alteigentiimer und Nachfolger stehen
vor einem Bewertungsproblem).

Im Mittelpunkt des zweiten Teils stehen zum einen der Wissenserwerb im Bereich der Unter-
nehmensgriindung und zum anderen die Vermittlung betriebswirtschaftlicher Griindungskom-
petenz. Daher werden in einem Grundlagenkapitel zundchst die zentralen Merkmale der Griin-
dung dargestellt und in den anschlieBenden Kapiteln die Besonderheiten der betriebs-
wirtschaftlichen Griindungslehre hervorgehoben.

Autfbauend auf den Ausfithrungen zur Unternehmensgriindung werden im dritten Teil die be-
triebswirtschaftlichen Problemdimensionen des Nachfolgeprozesses herausgearbeitet, wobei
vor allem auf die Bedeutung von Nachfolgeentscheidung, Wahl der Nachfolgeform und Nach-
folgegestaltung eingegangen wird. Im Rahmen der Nachfolgeplanung werden die Struktur-
defekte der Nachfolge thematisiert und mogliche heuristische Losungsstrategien aufgezeigt.

Gliederung:

Teil I — Grundlagen
1 Einfiihrung

2 Institutionelle Grundlagen
2.1 Darstellung und Analyse der Rechtsformalternativen im Rahmen der
Autbaugriindung
2.2 Darstellung und Analyse der Rechtsformalternativen im Rahmen der
Ubernahmegriindung
2.2.1 Die Sicht des Neuunternehmers
2.2.2 Die Sicht des Altunternehmers



3 Methodische Grundlagen
3.1 Grundlagen der Investitionstheorie
3.2 Wirtschaftlichkeitsrechnung
3.3 Unternehmensbewertung

Teil I — Unternehmensgriindung

1 Grundlagen der Unternehmensgriindung
1.1 Formen der Unternehmensgriindung
1.2 Phasen des Griindungsprozesses
1.3 Probleme der Griindungsstatistik
1.4 Zentrale Unternehmerfunktionen
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2.1 Planungsmerkmale
2.2 Planungsprozel3
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3.1 Konzeptionelle Perspektiven
3.2 Griindungsspezifischer Finanzierungsbedarf
3.3 Griindungsspezifische Finanzierungsquellen
3.3.1 Uberblick
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3.4 Griindungsspezifisches Finanzierungsrisiko
3.5 Phasenbezogene Gesamtbetrachtung der Griindungsfinanzierung

Teil III — Unternehmensnachfolge

1 Der Prozefl der Unternehmensnachfolge

1.1 Zielfindung

1.2 Entscheidung fiir die Unternehmensnachfolge

1.3 Entscheidung fiir die Nachfolgeform
1.3.1 Bedeutung der Nachfolgeform
1.3.2 Unentgeltliche Ubertragung des Unternehmens
1.3.3 Entgeltliche Ubertragung des Unternehmen
1.3.4 Komplexitét der Rechtsformwahl

1.4 Entscheidung fiir die Nachfolgegestaltung

2 Heuristische Nachfolgeplanung
2.1 Die Nachfolge als strukturdefektes Planungsproblem
2.2 Konsequenzen fiir die Nachfolgeplanung
2.3 Nachfolgestrategien
2.3.1 Basisstrategien der Unternehmensnachfolge
2.3.2 Kombinativstrategien der Unternehmensnachfolge
2.3.3 Strategiewahl des Unternehmenseigners



Lehrziele zu Teil 1:

Die Grundlagen bilden den ersten Teil des Moduls und gliedern sich nach einer Einfithrung in
zweil thematische Blocke, die institutionellen und die methodischen Grundlagen der Unterneh-
mensgriindung und -nachfolge.

Nach der griindlichen Bearbeitung von Kapitel 1 sollen Sie die Bedeutung der Termini
Controlling, Unternehmensgriindung und -nachfolge sowie die Beziehungen zwischen die-
sen kennen. Dabei sollen Sie insbesondere

—  den Tatigkeitsbereich des Controllings beschreiben und

—  den Terminus Unternehmensgriindung aus dem Begriff des Unternehmens nach
GUTENBERG herleiten kdnnen sowie

— Aufbau- und Ubernahmegriindung unterscheiden und in den Zusammenhang des
Unternehmenslebenszyklusses einordnen kénnen.

In Kapitel 2 wird Thnen ein Einblick in die institutionellen Grundlagen der Unternehmens-
griindung und -nachfolge gegeben. Nach der aufmerksamen Lektiire sollen Sie die mogli-
chen Varianten des ,,Rechtskleids” des Unternehmens kennen und insbesondere in der
Lage sein,

— die wesentlichen Entscheidungskriterien bei der Rechtsformwahl zu erkldren und

— die rechtlichen Haftungskonsequenzen des Ubernahmegriinders und des Altunter-
nehmers beim Kauf/Verkauf eines Gesellschaftsanteils darstellen.

Nachdem Sie Kapitel 3 griindlich durchgearbeitet haben, sollen Sie sich mit den Grund-
ziigen von Investitionsrechnung und Unternehmensbewertung vertraut gemacht haben. Das
Studium soll Sie insbesondere in die Lage versetzen,

— grundlegende Begriffe und Verfahren der Unternehmensbewertung und Investitions-
rechnung anzuwenden und

— die zentralen Merkmale der funktionalen Unternehmensbewertung zu erkliren.

Lehrziele zu Teil 11:

Die Unternehmensgriindung bildet den zweiten Teil des Moduls ,,Unternehmensgriindung und
-bewertung‘ und baut auf den vorangegangenen Ausfithrungen auf. Im Mittelpunkt dieses Teils
stehen zum einen der Wissenserwerb im Bereich der Unternehmensgriindung und zum anderen
die Vermittlung betriebswirtschaftlicher Griindungskompetenz. Daher werden in einem Grund-



lagenkapitel zundchst die zentralen Merkmale der Griindung dargestellt und in den anschlie-
Benden Kapiteln die Besonderheiten der betriebswirtschaftlichen Griindungslehre hervorgeho-
ben.

Nach der aufmerksamen Lektiire von Kapitel 1 sollen Sie mit den Grundlagen der Unter-
nehmensgriindung vertraut sein. Dabei sollen Sie insbesondere in der Lage sein,

— Unternehmensgriindungen anhand geeigneter Kennzeichen zu systematisieren und

— den Griindungsprozel3, bestehend aus Vorgriindungs-, Griindungs-, Frithentwick-
lungs-, Amortisations- und Expansionsphase, darzulegen.

In Kapitel 2 werden griindungsspezifische Planungsmerkmale, die aus den strukturellen
Besonderheiten neu gegriindeter Unternehmen resultieren, dargestellt. Nach der griindli-
chen Bearbeitung sollen Sie insbesondere

— die durch die GroBlen- und die Altersdimension bedingten typischen Gestaltungs-
merkmale von Griindungen erkldren konnen,

— das Phasenmodell der Griindung auf den ProzeB der Griindungsplanung iibertragen
kénnen und

— mit den Funktionen und den Grundbausteinen eines Geschéftsplans vertraut sein.

In Kapitel 3 werden die Besonderheiten der Griindungsfinanzierung erldutert, wobei auf
Finanzierungsbedarf, Finanzierungsquellen und Finanzierungsrisiko eingegangen wird.
Nach griindlicher Lektiire sollen Sie in der Lage sein,

—  den Bezug des Finanzierungsbedarfs von Unternehmensgriindungen zur jeweiligen
Griindungsphase zu erkennen,

— besondere Merkmale sowie Verfahren und Formen der Risikokapitalfinanzierung be-
schreiben kénnen und

—  die Merkmale der Griindungsfinanzierung einem zeitlichen Ablauf zuordnen kdnnen.

Lehrziele zu Teil I11:

Die Unternechmensnachfolge bildet den dritten Teil des Moduls ,,Unternehmensgriindung und
-bewertung®. Sie stellt aufgrund der Verflechtung unterschiedlichster Teildisziplinen eine au-
Berordentlich komplexe und vielschichtige betriebswirtschaftliche Fragestellung dar, deren L6-
sung eines breiten wirtschaftswissenschaftlichen Sachverstands und eingehender theoretischer
Methodenkenntnis bedarf. Der dritte Teil versucht Sie mit dem notwendigen theoretischen
Riistzeug auszustatten, um Ihnen auf der Basis wissenschaftlich fundierter Kenntnisse eine
zweckmiBige Analyse und Losung praktischer Nachfolgeprobleme zu ermdglichen. Inhaltlich
gliedert er sich in zwei Kapitel, den Prozef3 der Unternehmensnachfolge und ihre Planung.



In Kapitel 1 werden die Charakteristika der vier Phasen des Nachfolgeprozesses, die Ziel-
findung, die Nachfolgeentscheidung, die Formentscheidung und die Gestaltungsentschei-
dung, dargestellt. Im einzelnen sollen Sie nach aufmerksamer Lektiire in der Lage sein,

— die Problemkomplexe des Nachfolgeprozesses zu thematisieren,

— die Gemeinsamkeiten und Unterschiede von Vererbung, Schenkung und Stiftung als
unentgeltliche Ubertragungsformen aufzeigen kdnnen,

— die Grundziige des Verkaufs als entgeltliche Ubertragung skizzieren kénnen und

— die Zielabhédngigkeit der Nachfolgegestaltung zu erkldren und das Gestaltungspro-
blem zu systematisieren.

In Kapitel 2 werden die Problembereiche der Nachfolgeplanung skizziert, die Losung des
Planungsproblems mittels heuristischer Strategien aufgezeigt und die Bedeutung der Stra-
tegiewahl dargestellt. Nach griindlicher Lektiire sollen Sie in der Lage sein,

— Heuristiken zur Losung des strukturdefekten Planungsproblems anzuwenden und

— die Moglichkeiten heuristischer Strategien im Rahmen der Nachfolgeplanung an-
hand verschiedener Kriterien zu differenzieren.



Phaseneinteilung des
Griindungsprozesses

Textmuster (aus Teil II, Abschnitt 1.2)

1.2 Phasen des Griindungsprozesses

Neben der Unterscheidung verschiedener Griindungsformen kann eine Differenzie-
rung der Griindung zudem aus der in der Betriebswirtschaftslehre gebrauchlichen
prozessual ausgerichteten Perspektive erfolgen. Demnach kann dann der Vorgang
jeder Unternehmensgriindung prinzipiell in verschiedene Griindungsphasen unter-
teilt werden. Diese sind anhand geeigneter 6konomischer Kriterien, wie Umsatz,
Gewinn etc. voneinander abgrenzbar. Selbstverstindlich besitzt ein derartiges Pha-
senschema nur idealtypischen Charakter, so da3 eine Trennung zwischen den ein-
zelnen Stadien einer Unternehmensgriindung im konkreten Anwendungsfall nur in
Grundziigen und mit Einschrinkungen moglich sein wird. Auch 148t sich die Dauer
eines solchen Griindungsprozesses nicht verallgemeinern und variiert vor allem
aufgrund unternehmensspezifischer Gegebenheiten genauso wie aufgrund bran-
chenbezogener Umstinde. Ublicherweise erstreckt sich der gesamte Ablauf aber
iber einen Zeitraum von insgesamt mehreren Jahren.

Hinsichtlich des relevanten Zeithorizontes der einzelnen Stadien im Griindungspro-
zel} gibt sich die einschlidgige Literatur nicht immer einheitlich. Dennoch kann ein
gewisser Grundkonsens zum Vorgang der Griindung festgestellt werden, der es
zweckmiBig erscheinen 14Bt, zwischen fiinf aufeinander folgenden Griindungspha-
sen zu differenzieren:

o Vorgriindungsphase als der dem eigentlichen Griindungsakt vorgelagerte Zeit-
raum: Ganz am Anfang dieser Vorbereitungsphase kommt es zunéchst zu einer
eher unspezifischen und visiondren Auseinandersetzung mit der geplanten Un-
ternehmensgriindung und ihren Chancen und Risiken. Eine inhaltliche Konkre-
tisierung der hierbei getroffenen Voriiberlegungen, etwa hinsichtlich der Pro-
duktidee oder der Analyse moglicher Absatzmérkte, findet anschlieend statt.
Am Ende der Vorgriindungsphase liegt normalerweise bereits ein umfassendes
Unternehmenskonzept vor, welches konkrete Aussagen etwa zur vorgesehenen
Rechtsform, zum Standort, zur Finanzierung und &hnlichen Sachverhalten be-
inhaltet.

o Griindungsphase als derjenige Zeitabschnitt, welcher die tatsdchliche formliche
Unternehmensgriindung umfaft: Er beinhaltet jedoch nicht nur den juristischen
Griindungsakt, sondern typischerweise auch die Bereitstellung erster Produkti-
onsfaktoren. Des weiteren erfolgen in dieser Phase auch der organisatorisch-
institutionelle Aufbau des Unternehmens, die Anbahnung von Kontakten zu
Lieferanten und moglichen kiinftigen Kunden sowie die Entwicklung des (in-
novativen) Produktes. Vor allem in technikorientierten Branchen gelingt es je-
doch nicht immer, diesen EntwicklungsprozeB bis zur vollstindigen Marktreife
des Produktes bereits wiahrend dieser Zeit erfolgreich abzuschlieBen.



Friihentwicklungsphase als das Stadium im Griindungsprozef3 eines Unterneh-
mens, welches sich an die eigentliche Griindungsphase anschlief3t: Betriebswirt-
schaftlich 146t sich diese Periode hauptsdchlich durch den Abschluf3 der Ent-
wicklungstitigkeit und den Beginn der Produktion wie auch durch die
Markteinfithrung und erste Verkaufserfolge der entsprechenden Produkte be-
schreiben.

Amortisationsphase, zeitlicher Abschnitt, der mit dem Uberschreiten der Ge-
winnschwelle beginnt und durch einen stetigen Ausbau des Produktions- und
Vertriebssystems charakterisiert ist: Bei zunehmendem Markterfolg iibertreffen
wihrend dieser Phase erstmals die kumulierten Einzahlungen die kumulierten
Auszahlungen, und es kommt in der Folge auch finanzwirtschaftlich zur ver-
zinsten Riickgewinnung der investierten Mittel.

Expansionsphase, Zeitraum, der sich an die Amortisationsphase anschlie3t und
am Ende des Prozesses einer Unternehmensgriindung steht: Bei andauerndem
Markterfolg und kontinuierlichen Unternehmensgewinnen steigt nicht nur das
Unternehmensvermdgen, hiufig gelingen gleichzeitig eine Ausweitung des
Produktangebotes und eine ErschlieBung neuer Absatzmairkte. Dieser ersten Ex-
pansionsphase konnen weitere Expansions- bzw. Wachstumsphasen, aber auch
Stagnations- und Schrumpfungsphasen folgen, die jedoch nicht mehr dem
Griindungsprozel3 zurechenbar sind, sondern Bestandteile spiterer Abschnitte
im Lebenszyklus eines Unternehmens bilden.

Ubungsaufgabe 1.01

Erldutern Sie das betriebswirtschaftlich wesentliche Merkmal, durch welches sich die Amorti-
sationsphase von der vorgeschalteten Frithentwicklungsphase im Prozefl der Unternehmens-
griindung abgrenzen 1af3t!
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Abb. 1.01: ProzeB der Unternehmensgriindung

Abb. 1.01 zeigt dieses Phasenmodell fiir den zeitlichen Ablauf des Griindungspro-
zesses eines Unternehmens in einer zusammenfassenden und idealisierenden Dar-
stellung. Letzterer Sachverhalt bedingt allerdings im Hinblick auf die beiden in die
Graphik eingefiigten Kurven, welche sowohl den Verlauf der kumulierten Einnah-
men/Ausgaben als auch den Verlauf der Umsatzentwicklung betreffen, eine stark
vereinfachende und unvermeidlich pauschalierende Skizzierung sowie Schemati-
sierung der phasenbezogenen Vorgéinge beim GriindungsprozeB.

Die zeitliche Dimension der Unternehmensgriindung und -entwicklung zeigt sich
jedoch nicht nur in der Phaseneinteilung des Griindungsprozesses. Wenn man die-
sen Zeitaspekt dariiber hinaus mit dem Aspekt der Unternehmensgrof3e verkniipft,
ergibt sich die Moglichkeit, verschiedene Entwicklungspfade neu gegriindeter Un-
ternehmen zu beschreiben. Nachstehende Abb. 1.02 verdeutlicht diesen Sachver-
halt ebenfalls im Rahmen einer graphischen Darstellung:
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Abb. 1.02: Verschiedene Entwicklungspfade von Unternehmensgriindungen in Anlehnung an
SZYPERSKI/NATHUSIUS

Im Ausgangspunkt der Betrachtung, bei oder kurz nach dem Griindungsakt, handelt
es sich idealtypisch um ein sowohl junges als auch gleichzeitig kleines Unterneh-
men. Entwicklungspfad 1 gibt hierbei sozusagen den ,,klassischen Standardverlauf™
einer Unternehmensentwicklung wieder, wonach das Unternehmen mit zunehmen-
der Bestehensdauer kontinuierlich wéchst und dann in einer fortgeschritten Phase
seines Lebenszyklus spiter zum GrofBunternehmen wird. Dagegen stellt Entwick-
lungslinie 2 eine Situation dar, in der es wihrend des gesamten Zeitablaufs kaum
zu einem Unternehmenswachstum kommt. Genau die gegenteilige Entwicklungs-
tendenz wird hingegen durch Pfad 3 aufgezeigt. Bereits unmittelbar im Anschluf}
an die Griindung findet in diesem Fall eine deutliche Gré3enzunahme statt, so dafl
als Folge davon das junge Unternehmen sehr schnell an die Gruppe der GroBunter-
nehmen herangefiihrt wird. Entwicklungspfad 4 steht schlieBlich im Kontext von
Abb. 1.02 sozusagen als Platzhalter fiir den Umstand, daB3 abgesehen von den durch
die Pfade 1 bis 3 symbolisierten idealtypischen Verldufen selbstverstindlich noch



weitere Entwicklungslinien eines Unternehmens auftreten kdnnen, die sich als Zwi-
schenpositionen im Rahmen der obigen Graphik deuten lassen. Nicht eingezeichnet
ist die Moglichkeit, daB3 der Pfad unabhédngig von Alter und GréB3e zum Ableben
des Unternehmens — etwa durch Insolvenz, Zerschlagung, Fusion — fiihrt.





