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Publikationen rund um das Thema Unternehmensbewertung
gibt es eine ganze Menge. Vielfach rezipieren jedoch weite Teile
der deutschsprachigen Vertreter in Theorie und Praxis anschei-
nend bedenken- und gedankenlos die aus dem angelsichsischen
Raum stammenden Praktikerverfahren, welche vermeintlich
einen weltweiten Standard darstellen, so die Autoren im Vorwort.
Die Autoren sehen es insbesondere als bedenklich an, dass nicht
nur Praktiker und Berufsverbinde, sondern auch Wissenschaft-
ler eine unrithmliche Rolle dabei spielen, eine ,einheitliche®
Meinung zu etablieren. Die Autoren
Matschke und Brésel haben sich zum
Ziel gesetzt, unbedarfte Unternehmens-
bewerter ,aus der engen Sackgasse der
amerikanischen Modewelle zu fithren®.
Das Buch prisentiert eine umfassende
Betrachtung der funktionalen Unterneh-
mensbewertungslehre, die seit Mitte der
1970er Jahre den zentralen Aspekt in der
Unternehmensbewertung darstellt. Die
Autoren skizzieren alle bedeutenden Be-
wertungsmethoden, ohne jedoch einzel-
ne Methoden zu favorisieren. Vielmehr
ordnen sie die Methoden den entspre-
chenden Funktionen zu.

Die Autoren verdeutlichen — auch in der
vierten Auflage — die Zusammenhinge
zwischen den Irrungen der angloame-
rikanischen Unternehmensbewertung
und der Finanzmarktkrise und stellen in
der funktionalen Ausrichtung der Unternehmensbewertung
zugleich einen Lésungsweg dar, um kiinflig Auswiichse an
theoriebedingten Fehleinschitzungen zu mildern oder gar zu
vermeiden.

Seit Erscheinen der dritten Auflage im Jahr 2007 haben unter
anderem die Wirtschaftspriifer mit dem aktuellen IDW S 1 ein
aus theoretischer Sicht kaum verbessertes ,Update® ihrer Grund-
sitze zur Unternehmensbewertung vorgelegt, so die Autoren.
Sie weisen darauf hin, dass Anhinger von Standardisierungen
eine fiir sich nach internationalen Vorbildern gewinnbringende
Nische gefunden haben und sich damit zugleich gegen Kritik
abschotten — gemif dem Motto: ,Wenn alle es falsch machen,
wird es wieder richtig!”

Gerrit Brosel

4. Auflage

Manfred Jiirgen Matschke

Unternehmens-
bewertung

' Ausgabe 14/2013

Wie bereits in den Vorauflagen ist auch die vierte Auflage des
Buches in fiinf Kapitel unterteilt. Das erste Kapitel beinhaltet
eine Einfithrung in den Themenbereich der Unternehmensbe-
wertung. Er werden begriffliche Grundlagen vermittelt sowie die
grundsitzliche Konzeption der Unternehmensbewertung darge-
stellt. In diesern Kontext werden die objektive, die subjektive, die
funktionale sowie die marktwertorientierte Konzeption erliutert
und kritisch gewiirdigt. Im zweiten Abschnitt wird die erste
Hauptfunktion der funktionalen Unternehmensbewertung, die
Entscheidungsfunktion, dargestellt. Dieser Wert stellt die Grenze
der Konzessionsbereitschaft einer Partei in einer ganz speziellen
Konfliktsituation dar. Der dritte Abschnitt stellt eine weitere
Hauptfunktion der funktionalen Unternehmensbewertung vor:
Die Vermittlungsfunktion. Ergebnis dieser Funktion ist der Arbi-
triumwert des Unternehmens. Das anschlieRende vierte Kapitel
befasst sich mit der dritten Hauptfunktion der funktionalen Un-
ternehmensbewertung, der Argumentationsfunktion. Das fiinfte
und abschliefende Kapitel setzt sich mit den Grundziigen der
Unternehmensbewertung auseinander. Die
Autoren folgen damit einem sachlogischen
Aufbau, in dem zunichst der Unterneh-
mensbewertungsprozess jeweils in drei
Schritten dargestellt wird und anschlieffend
die unterschiedlichen Bewertungsverfah-
ren kompakt prisentiert werden.

Das Buch sticht in der Masse der Publikati-
onen dadurch hervor, dass es sich kritisch
mit der theoretisch weniger oder gar nicht
fundierten Literatur zur Unternehmens-
bewertung auseinandersetzt. ,Glauben Sie
also keinem Bewerter, der Thnen auf Hel-
ler und Pfennig einen Unternehmenswert
ausrechnet. Das ist ein Mirchenerzihler,
denn es wird eine im Hinblick auf die Un-
sicherheit der Zukunft nicht bestehende
Genauigkeit suggeriert®, so Gerrit Brosel
in einem Interview. So zeigen die Autoren
auf, dass die verschiedenen finanzierungs-
theoretischen Discounted- Cash-Flow-Verfahren (DCF) recht
kompliziert erscheinen und somit von hohem Sachverstand des
Bewerters zeugen. Geht man diesen Methoden aber auf den
Grund, dann erkennt man, dass diese auf irrealen Scheinwelten
basieren. DCF-Verfahren und Multiplikatorverfahren sind jedoch
duflerst manipulationsanfillig, so die Autoren.

Das Buch kann nicht nur als Lehrbuch uneingeschrinkt empfoh-
len werden, sondern bietet auch dem Praktiker im Unternehmen
ein umfassendes und aktuelles Kompendium. Hervorzuheben
sind auch das umfangreiche und aktualisierte Literaturverzeich-
nis, die jedem Kapital vorangestellten Lernziele sowie die Kon-
trollaufgaben. Fazit: Ein Standardwerk jenseits des Einheitsbreis
der Unternehmensbewertungsliteratur. (Frank Romeike)
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