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Die wertorientierte Unternehmensfiih-
rung und nicht zuletzt die stetig zuneh-
mende Zahl von Fusionen und Ubernah-
men lésen sowohl in der Theorie als auch
in der Praxis zwangslaufig kontroverse
Diskussionen {iber die anzuwendenden
Methoden der Unternehmensbewertung
aus. Bei diesem mitunter heftig gefiihr-
ten Methodenstreit werden - insbeson-
dere von den Vertretern der verschiede-
nen Auspragungen der anglo-amerikani-
schen Discounted-Cash-Flow-Methode
- die Erkenntnisse der sog. ,KéIner Funk-
tionenlehre“ anscheinend nicht zur
Kenntnis genommen. Nur so ldsst sich
erkldren, dass viele Verfechter der DCF-
Methoden fiir diese einen Alleingel-
tungsanspruch erheben, der vor dem
Hintergrund der funktionalen Unterneh-
mensbewertungslehre nicht gerechtfer-
tigt ist.

Dies ist insofern verwunderlich, als die
funktionale Unternehmensbewertung -
trotz ihres mittlerweile recht ,hohen Al-
ters“ — nach wie vor als die herrschende
Lehre in der Literatur zur theoretisch
fundierten Unternehmensbewertung be-
zeichnet werden muss. Eine Beurteilung
der unterschiedlichen Bewertungsme-
thoden in Anlehnung an die ,Kélner
Funktionenlehre* dringt sich demnach
formlich auf. Es ist nach ganz herrschen-
der Meinung anerkannt und unbestrit-
ten, dass Unternehmenswerte nur
zweckorientiert ermittelt werden kén-
nen.

Matschke und Brésel greifen die Funk-
tionenlehre auf und legen - erstmalig
in Deutschland - ein Werk vor, in dem
sie alle gangigen Bewertungsmetho-
den vor dem Hintergrund der funktio-
nalen Bewertungslehre analysieren
und jedes Verfahren der jeweils rele-
vanten Funktion der Unternehmensbe-
wertung zuordnen. Damit huldigen sie
nicht wie viele andere Autoren einem
bestimmten Bewertungsverfahren,
sondern pladieren fir einen zweckge-
bundenen Einsatz der unterschiedli-
chen Verfahren.

Das Werk von Matschke/Brésel zeich-
net sich durch einen sehr systemati-
schen Aufbau aus und folgt der Lehre
der funktionalen Unternehmensbewer-
tung, zu deren Begriindung Matschke
mit seinen Beitragen zu den wesentli-
chen Bewertungsfunktionen maRgeb-
lich beigetragen hat. Im ersten Kapitel
befassen sich die Autoren mit den
Grundlagen der Unternehmensbewer-
tung und geben einen fundierten Ein-
blick in die Konzeptionen, Funktionen
und Anldsse der Unternehmensbewer-
tung. AnschlieBend wird jeder der drei
Hauptfunktionen der Unternehmensbe-
wertung - der Entscheidungsfunktion,
der Vermittlungsfunktion und der Ar-
gumentationsfunktion - ein eigenes
Kapitel gewidmet, wobei dem Entschei-
dungswert im zweiten Kapitel konse-
quenterweise eine Gibergeordnete Stel-
lung eingerdumt wird, da der Entschei-
dungswert auch in den anderen beiden
Hauptfunktionen eine unverzichtbare
Ausgangsbasis darstellt. Abgerundet
wird das Werk von Matschke/Briosel mit
einem fiinften Kapitel, in dem in strin-
genter Anlehnung an die funktionale
Unternehmensbewertungslehre Grund-
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siatze funktionsgemdler Unterneh-
mensbewertung deduktiv ermittelt wer-
den.

Matschke und Brésel legen ein theore-
tisch fundiertes und in jeglicher Hin-
sicht uberzeugendes Grundlagenwerk
vor. Als bedeutende Neuerung der drit-
ten Auflage ist eine aktuelle empirische
Erhebung zu den bei Unternehmens-
transaktionen verwendeten Unterneh-
mensbewertungsverfahren  hervorzu-
heben. Die Studie erstreckt sich iber
weite Teile des Buches und offenbart
deutlich die theoretischen Defizite und
Probleme bei der praktischen Vorbe-
reitung und Durchfithrung von Unter-
nehmenstransaktionen. Die zwingende
Notwendigkeit funktionaler Unterneh-
mensbewertung wird damit nochmals
deutlich unterstrichen.

" Auch das didaktische Konzept des
Werkes ist sehr iberzeugend. Die Be-
schreibung der wesentlichen Lernziele
zu Beginn eines jeden Kapitels sowie

die Kontrollfragen am Ende eines jeden’

Kapitels bieten dem Leser eine fundier-
te Selbstkontrolle seines erworbenen
Wissens. Das Werk eignet sich somit
hervorragend fiir das Selbststudium.
Zudem werden die Ausfiihrungen durch
gelungene Grafiken und zahlreiche
Zahlenbeispiele gekonnt veranschau-
licht. Als wahre Schatztruhe entpuppt
sich das duRerst umfangreiche Litera-
turverzeichnis, das keine Wiinsche (ib-
rig ldsst. Hier findet der interessierte
Leser hunderte von Literaturquellen zur
Unternehmensbewertung. Das iber-
durchschnittlich umfangreiche Stich-
wortverzeichnis, mit dessen Hilfe
ausgewdhlte Aspekte der Unterneh-
mensbewertung einfach und schnell
nachgeschlagen werden konnen, er-
moglicht zudem eine zielorientierte
Nutzung des Buches.

Das Werk von Matschke/Brésel ist so-
wohl fiir Theoretiker als auch fiir Prak-
tiker uneingeschriankt zu empfehlen
und ist zugleich sowohl fiir Studenten
als auch Dozenten hervorragend geeig-
net. All jenen, die Partei fiir ein be-
stimmtes Bewertungsverfahren ergrei-
fen, ohne auf die funktionsbezogene
Sichtweise der Unternehmensbewer-
tung abzustellen, ist das Buch beson-
ders ans Herz zu legen. Es gehort zur
Pflichtlektiire der Unternehmensbe-
wertungsliteratur und ist aus den Re-
galen der Bibliotheken nicht mehr weg-
zudenken. Es verwundert nicht, dass
die ersten beiden Auflagen jeweils nach
kurzer Zeit vergriffen waren und das

Werk nach Erstauflage im Jahr 2005 be-
reits in dritter Auflage vorliegt. Es ist
zu wiinschen, dass noch viele weitere
Auflagen folgen.

Hubertus Wameling

Die Wirtschaftspriffung 8| 2009

\



