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Familienunternehmen:
Nicht nur anders, oftmals besser!

Grundziige einer Managementtheorie
fiir Familienunternehmen

Peter May

Warum Familienunternehmen besser sind

Einige tragen klangvolle Namen. Sie heilen ALDI, Porsche oder
Miele. Andere bestehen seit Jahrhunderten, wie Prym, Metzler oder
die bayerische Privatbrauerei Zétler. Wieder andere gehdren zu den
grofiten Unternehmen hierzulande oder zu der nicht minder bemer-
kenswerten Gruppe der Hidden Champions, der Weltmarktfiihrer
»Made in Germany«. Die Rede ist von den deutschen Familienun-
ternehmen. In ihrer Gesamtheit bilden sie das Riickgrat unserer
Wirtschaftsordnung. Sie stellen die weit iiberwiegende Zahl unserer
Unternehmen, schaffen den Lowenanteil aller Arbeits- und Ausbil-
dungsplitze, erwirtschaften einen Grofteil der Umsétze und zahlen
die meisten Steuern. In der aktuellen Kapitalismusdebatte kommt
ihnen die Rolle des guten Unternehmers zu, denn sie verkdrpern ei-
nen Kapitalismus mit menschlichem Antlitz. Dennoch wurden sie in
der Vergangenheit gerne unterschitzt. Sie galten als langweilig,
riickstindig und mittelmiBig. Seit der einflussreiche amerikanische
Okonom Alfred Chandler sie vor Jahrzehnten als unvollkommene
Vorstufe auf dem Weg zur managergefiihrten Publikumsgesellschaft
abqualifiziert hatte, ging die Wissenschaft beinahe undifferenziert
von der dkonomischen Unterlegenheit der Familienunternehmen
aus. In der Folge wurden nurmehr die angeblichen Konstruktions-
maéngel der Familienbetriebe diskutiert. Eine 6konomisch nachteili-
ge Herr-im-Hause-Mentalitit, Nepotismus bei der Besetzung von
Fithrungspositionen, Streit unter den Eigentiimern, mangelnde Pro-
fessionalitidt im Management und vermeidbare Fehler bei der Unter-
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nehmensiibergabe fiihrten zwangslaufig zum so genannten Budden-
brook-Syndrom. Umso iiberraschter war die Fachwelt, als das re-
nommierte Wirtschaftsmagazin »Business Week« 2003 iiber das Er-
gebnis einer neuen amerikanischen Studie berichtete: »Firmen, in
denen die Griinder oder deren Familien sich eine starke Position be-
wahrt haben (...), behaupten sich am Markt besser als ihre manager-
gefiihrten Konkurrenten.« Inzwischen gilt es als common sense un-
ter Wissenschaftlern und Finanzfachleuten, dass sich die grof3en Fa-
milienunternehmen im Durchschnitt besser entwickeln als ihre
anonymen Konkurrenten im Dax & Co. Selbst der Harvard-Wirt-
schaftshistoriker David Landes, frither selbst ein Anhdnger der
Chandler’schen Position, kommt in seinem Alterswerk »Die Macht
der Familie« zu dem Schluss: »Zu den gréfiten strategischen Vortei-
len, die ein Unternehmen haben kann, gehoren (...) seine Abstam-
mungslinien.«

Warum Familienunternehmen anders sind

Anlass genug, dieses Phdnomen ndher zu betrachten. Von einem Fa-
milienunternehmen spricht man, wenn eine oder mehrere miteinander
verwandte Personen auf Grund ihrer Kapitalbeteiligung in der Lage
sind, in dem betreffenden Unternehmen ihre Werte und Zielvorstel-
lungen durchzusetzen. Hinzukommen muss ein so genannter dynasti-
scher Wille, d.h. die Absicht, den Einfluss der Familie langfristig auf-
recht zu erhalten. Zwar werden die meisten Familienbetriebe von Mit-
gliedern der Eigentiimerfamilie gefiihrt. Notwendig ist das aber nicht.
Unternehmen wie Henkel und Porsche sind ein sinnfélliger Beleg da-
fiir, welche Gestaltungsmacht eine dominierende Eigentlimerfamilie
iiber den Aufsichtsrat selbst in einer bdrsennotierten Aktiengesell-
schaft entfalten kann. Und auch der Einfluss der Familie Quandt als
GroBaktiondr von BMW war bei wichtigen unternehmerischen Wei-
chenstellungen stets spiirbar. Denn die Konzentration der Eigentii-
merschaft auf eine iiberschaubare Gruppe verwandtschaftlich verbun-
dener Personen, die ein dynastisches Grundverstindnis eint, hat wich-
tige Konsequenzen.



Grundziige einer Managementtheorie fiir Familienunternehmen 79

Sechs Schliisselmerkmale der Andersartigkeit

1. Anders als in den von Managern gefiihrten Publikumsgesellschaf-
ten haben die Eigentiimer in Familienunternechmen eine starke Stel-
lung, die sie in der Regel auch nutzen. Grundsitzliche Entscheidun-
gen, wie die Definition unternehmerischer Werte und Zielvorstellun-
gen, werden von den Eigentlimern ebenso maBigeblich (mit-)bestimmt
wie strategische und strukturelle Weichenstellungen sowie die Beset-
zung zentraler Flihrungspositionen. Liegt die Macht in groflen Publi-
kumsgesellschaften tendenziell beim Management, verbleibt sie hier
in der Familie. Die dadurch erreichte Reduzierung der klassischen
Principal-agent-Problematik darf als eine der wichtigsten Ursachen
fiir die 6konomische Uberlegenheit von Familienunternehmen gelten.

2. Eine weitere Besonderheit liegt in der Kontinuitdt der Eigentiimer-
schaft. Zu einer Veranderung kommt es in der Regel nur beim Gene-
rationswechsel. Diese ist dafiir umso grundlegender und fiihrt in der
Regel zu einer tiefgreifenden Verdnderung der Eigentlimerstruktur.
Da Inhaber von Familienunternehmen ihre Unternehmensbeteiligung
mehr oder minder gleichmifBig an ihre Kinder weitergeben, verteilt
sich die Eigentiimerstellung in spéiteren Generationen auf eine stetig
wachsende Anzahl immer entfernter miteinander verwandter Perso-
nen. In der mangelnden Professionalitidt im Umgang mit dieser He-
rausforderung liegt eine der hdufigsten Ursachen fiir das Scheitern
von Familienunternehmen.

3. Als Folge der verwandtschaftlichen Verbundenheit der Unterneh-
mensinhaber kommen zusitzlich familidre Dynamiken zum Zuge,
die mit den klassischen Mitteln der Betriebswirtschaftslehre nicht be-
herrscht werden kénnen. Der Umgang mit Generations- und Ge-
schwisterrivalititen, mit Neid, Eifersucht und Missgunst und den in-
hirenten Konflikttreibern Geld, Macht und Liebe stellt eine besonde-
re und andersartige Herausforderung fiir das System der Corporate
Governance in diesen Unternehmen dar und fiihrt weit in das Feld der
Psychologie und Soziologie hinein.
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4. Wer ein Unternehmen iiber Generationen im Familienbesitz halten
will, ist naturgemaB stirker an den langfristigen Auswirkungen als an
den kurzfristigen Effekten seines Handelns interessiert. Infolgedessen
denken Familienunternehmen nicht in Quartalen, sondern in Genera-
tionen, was sich insbesondere im strategischen Handeln und in der
Fithrungsfrage zeigt.

5. Dabei achten sie auf ihre Unabhdngigkeit. Wéhrend in Publikums-
gesellschaften Fusionen und Ubernahmen primér unter dem Gesichts-
punkt beurteilt werden, ob sie den Unternehmenswert oder die Macht
der Manager steigern, lautet das zentrale Kriterium fiir Unternehmen
in Familienbesitz, ob dieser nach der Transaktion aufrecht erhalten
bleiben kann. Die bei vielen Familienunternehmen zu beobachtende
Zuriickhaltung gegentiiber der Borse und der von interessierter Seite
geschiirten M&A-Hysterie hat hier ihre Wurzeln.

6. Als Folge dieser selbst auferlegten Begrenzung miissen Familien-
unternehmen Erfolg mit begrenzten Ressourcen suchen. Zur Finanzie-
rung des Wachstums kann eine dynastisch denkende Unternehmerfa-
milie nicht auf die schier unerschopflichen Mittel des Kapitalmarktes
zurlickgreifen, sondern nur auf das, was vom Gewinn nach Steuern
und Auszahlung an die Gesellschafter {ibrig bleibt. Wer unternehme-
rischen Erfolg unter solchen Bedingungen sucht, muss andere Strate-
gien und Verhaltensweisen wihlen als der Unternehmensfiihrer einer
typischen Publikumsgesellschaft.

20 wichtige Grundsitze fiir die erfolgreiche Fiihrung von Familien-
unternechmen

Aufgrund ihrer Andersartigkeit weist das Verhalten erfolgreicher Fa-
milienunternehmen einige signifikante Unterschiede gegeniiber den
fiir Publikumsgesellschaften entwickelten Lehrweisheiten auf — und
das in allen Kernbereichen des Managements.
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Strategische Unternehmensfithrung

Werte und Ziele

1. Wahrend die unternehmerischen Zielsetzungen und die dabei zu be-
achtenden Wertvorstellungen in Publikumsgesellschaften in erster Li-
nie vom Management entwickelt werden, werden sie in Familienun-
ternehmen maBgeblich von der Eigentiimerfamilie beeinflusst. Die
zentralen Vorgaben der Familie dienen als Leitplanken fiir das Ma-
nagement, deren Einhaltung von den Familieneigentiimern liberwacht
und als Maf3stab fiir die Beurteilung der Managementqualitit genutzt
wird. Manager, die diesen Werte- und Zielkanon missachten, konnen
in einer Familienunternehmung nicht reiissieren.

2. Auch inhaltlich unterscheiden sich die Werte- und Zielsysteme der
Familienunternehmen von denen ihrer publikumsoffenen Konkurren-
ten. Getrieben von den Regeln des Kapitalmarktes dominieren in Pu-
blikumsgesellschaften meist einseitig finanzorientierte Werte und
Ziele wie Wachstum, Profit und kurzfristige Steigerung des Unter-
nehmenswertes. Die Kulturen der Familienunternehmen haben der
einseitigen Fixation auf den so genannten Shareholder-Value in der
Regel erfolgreich widerstanden. Sie bewerten Kontinuitét hoher als
schnellen Erfolg und rdumen Uberlegungen zur Sicherung der unter-
nehmerischen Unabhéngigkeit einen hohen Stellenwert ein. In den
Zielvorgaben von Familienunternehmen finden sich deshalb nicht
nur Aussagen zu Wachstum und Rentabilitét, sondern ebenso Vorga-
ben zur finanziellen Stabilitit wie etwa eine anzustrebende Eigenka-
pitalquote. Und noch etwas fillt auf: Familienunternehmen geht es
fast nie nur ums Geldverdienen. Angetrieben vom fortwirkenden
Geist des Unternehmensgriinders steht bei ihnen hiufig die Durchset-
zung einer unternehmerischen Idee im Vordergrund. Hinzu kommen
die Verantwortung fiir Familie und Mitarbeiter sowie fiir die Heimat-
region. Viele Familienunternehmer wollen etwas schaffen, was {iber
sie hinaus weist. Stellvertretend fiir diese Haltung sei an dieser Stelle
der Familienunternehmer Heinrich Weiss (SMS) zitiert: »Fiir mich ist
die Befriedigung wichtiger, ein Unternechmen weiterzuentwickeln,
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als das Gefiihl, dass die Familie um Millionen reicher wird.« Jiinge-
ren Forschungen zufolge hat die stirkere Beachtung der verschiede-
nen Stakeholder-Interessen handfeste 6konomische Vorteile. In ver-
gleichenden Untersuchungen wurden die Unternehmenskulturen von
Familienunternehmen als stirker eingeschitzt. Insbesondere bei der
Identifikation der Mitarbeiter mit dem Unternehmen hatten die Fami-
lienbetriebe Vorteile. Und die Amerikaner Jim Collins und Jerry Por-
ras waren bereits 1994 in einer grof3 angelegten Untersuchung zu dem
iiberraschenden Schluss gelangt, dass Unternehmen, die nicht in ers-
ter Linie auf Profit aus sind, im Ergebnis profitabler arbeiten.

Bearbeitete Miirkte
Bei der Suche nach geeigneten Mérkten unterscheiden sich die Stra-
tegien der Familienunternehmen ebenfalls von denjenigen der Publi-
kumsgesellschaften.

3. Da ihre finanziellen Ressourcen begrenzt sind, wihlen sie bevor-
zugt Mdrkte, in denen eine starke Marktposition ohne grofien Kapital-
einsatz erreicht werden kann. Oft genug handelt es sich dabei um klei-
ne, auf den ersten Blick uninteressant erscheinende Mérkte, wie etwa
Herstellung und Vertrieb von Industrienadeln (Groz Beckert), Motor-
sdgen (Stihl), Batterieckomponenten (Heitkamp & Thumann) oder
Zierfischfutter (Tetra). Andere, wie etwa der Automobilhersteller Por-
sche, spezialisieren sich mit Erfolg auf Teilsegmente grof3er Massen-
mairkte. In diesen Mirkten streben sie aufgrund iiberlegener Leistung
eine marktfiihrende Stellung an. In Deutschland gibt es iiber 1000 Un-
ternehmen in Familienbesitz, die es von der Offentlichkeit weitgehend
unbemerkt zu europdischer oder gar weltweiter Marktfiihrerschaft ge-
bracht haben. Diese Hidden Champions handeln nach dem Grundsatz
»Lieber ein groBer Fisch in einem kleinen Teich als ein kleiner Fisch
in einem grofen Teich«. Auch andere Mirkte, in denen der Wettbe-
werb weniger liber Kapital als tiber Ideen gefiihrt wird, erweisen sich
als geeignete Spielfelder fiir Familienunternehmen. So werden weite
Teile der Luxusgiiterindustrie von starken, oft italienischen und fran-
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zo6sischen Familienfirmen dominiert. Aufgrund der Moglichkeit, die
Finanzierung des Wachstums weitgehend auf Lieferanten abzuwil-
zen, gilt der Handel ebenfalls als Eldorado fiir Familienfirmen. Nicht
weniger als acht der zehn groften deutschen Handelsunternehmen
stehen unter Familienkontrolle.

4. Das Gesetz des Lebenszyklus will bei der Auswahl geeigneter
Mirkte ebenfalls beachtet werden. Produkte und Dienstleistungen,
und damit die von ithnen gepragten Mérkte, unterliegen einem Gesetz,
das sie zunéchst entstehen, dann wachsen, spéter reifen und vergehen
lasst. Da Familienunternehmen in Fortsetzung der Idee des Griinders
hdufig nur in einem Markt operieren, sollten sie zur Erreichung ihrer
dynastischen Zielsetzung bevorzugt Mdrkte mit iiberdurchschnittlich
langen Lebenszyklen wihlen. Es ist ganz sicher kein Zufall, dass etli-
che unserer dltesten Familienbetriebe Bierbrauereien, Weingiiter oder
Geldinstitute sind. Wem das zu wenig ist, der muss die anspruchsvol-
lere Strategie des Portfoliomanagements wihlen und seine Aktivititen
aus reifen Mérkten rechtzeitig in Erfolg versprechende Wachstums-
markte verlegen. Nicht wenige Unternehmerfamilien tun sich auf-
grund der pragenden Kraft der Griinderidee jedoch schwer damit, ihr
angestammtes Geschéft zu verlassen, und scheitern in der Folge an ih-
rer strategischen Starre. Ein Meister des Portfoliomanagements ist
hingegen der Duisburger Familienkonzern Haniel, der in seiner {iber
250-jéhrigen Geschichte seine unternehmerischen Betdtigungsfelder
bereits mehrfach gewechselt hat und dabei liber dem Kapitalmarkt lie-
gende Renditen fiir die Familieneigentiimer erzielt.

Wettbewerbs-Strategien

Von der Norm abweichende Verhaltensweisen zeigen erfolgreiche Fa-
milienunternehmen dariiber hinaus bei ihrem strategischen Verhalten
gegeniiber dem Wettbewerb.

5. Traditionelles strategisches Denken ist seit Jahrzehnten primér auf
den Wettbewerber ausgerichtet. [hn gilt es zu schlagen und ihm Markt-
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anteile abzunehmen. Der fiihrende deutsche Managementexperte Her-
mann Simon hat diese einseitige Fokussierung unléngst kritisiert und
angemerkt, Ziel strategischen Verhaltens sei es nicht, Wettbewerber zu
vernichten, sondern Kunden zufriedenzustellen. Die fiihrenden Familien-
unternehmen haben sich diese Maxime schon lange zu eigen gemacht
und handeln kundenorientierter als ihre publikumsoffenen Konkurren-
ten. Weil sie nach dem Grundsatz handeln » Welches zentrale Problem
meiner Kunden 16se ich sichtbar besser als der Wettbewerb?«, riskieren
die Besten unter ihnen kalkulierte Regelbriiche und revolutionieren
mitunter ganze Mérkte. Auf diese Weise hat das Familienunternehmen
ALDI den Discount erfunden und die Struktur des Lebensmittelhandels
nachhaltig veridndert, Ratiopharm generische Arzneimittel forciert und
Giinter Fielmann mit seiner Kette den Markt der Optiker revolutioniert.

6. Dabei konnen sie auf einen natiirlichen Wettbewerbsvorteil zuriick-
greifen, den Inhaber-Bonus. Hinter den Produkten und Dienstleistun-
gen von Familienunternehmen stehen Menschen zum Anfassen. Wenn
Unternehmer wie Claus Hipp ihren Namen und ihre Person mit ihrem
Produkt verbinden, kapitalisieren sie ein Vertrauenspotenzial, dessen
Okonomischer Wert nicht hoch genug veranschlagt werden kann.
Nicht nur gegeniiber dem Endverbraucher, auch im B2B-Geschift
l14sst sich der Inhaber-Bonus nutzen. Es ist alles andere als ein Zufall,
dass die meisten erfolgreichen Zulieferer, etwa in der Lebensmittel-
und der Automobilindustrie, von Inhabern gefiihrte Familienfirmen
sind. Am stirksten wirkt der Inhaber-Bonus naturgeméB, solange der
Inhaber selbst nach auflen auftritt und fiir sich und sein Produkt um
Vertrauen wirbt. Aber auch in spéiteren Generationen, wenn die Fami-
lie groBer wird und die Unmittelbarkeit ihres unternehmerischen En-
gagements nachlisst, ist es von Vorteil, dass Kunden, Lieferanten und
Mitarbeiter wissen, dass hinter ihrem unternehmerischen Partner
Menschen stehen, die langfristig denken und verldsslich handeln.

7. Seit Jahrzehnten streitet die traditionelle Betriebswirtschaftslehre
dariiber, welche strategische Konzeption mehr Erfolg verspricht: Soll
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das Unternehmen sich eng aufstellen und auf seine Kernkompetenzen
fokussieren oder breit diversifiziert in unterschiedlichen Mairkten
agieren? Wer die strategischen Verhaltensweisen erfolgreicher Fami-
lienclans wie Heraeus, Oetker oder auch die Ulmer Merckle-Gruppe
betrachtet, kann sich iiber diese Zuspitzung nur wundern. Denn sie
tun beides, und das mit beachtlichem Erfolg. Getreu dem Motto »Fo-
kussierung und Diversifikation« handeln sie bei ihren einzelnen un-
ternehmerischen Engagements streng fokussiert, wiahrend sie auf der
Eigentiimerseite der alten Erkenntnis folgen, wonach langfristiger
Vermogenserhalt nur durch eine konsequente Risikostreuung erreich-
bar ist. Auf diese Weise verbinden sie den Glaubenssatz des Ikea-
Griinders Ingvar Kamprad (»Wer sich verzettelt, kann keinen Erfolg
haben«) mit der alten Bankenweisheit »Nicht alle Eier in einen
Korb«. Konsequent angewendet, 1asst sich auf diese Weise Marktfiih-
rerposition gleich in mehreren Mirkten erreichen. So gehdren zum
Firmenimperium der Familie Otto nicht nur das gleichnamige Ver-
sandhaus, sondern auch Deutschlands fithrender Immobilienentwick-
ler ECE. Auch weniger betuchte Unternechmerfamilien kdnnen von
den strategischen Verhaltensweisen der Champions lernen. In Anwen-
dung einer Kernaussage des INTES-Prinzips sollten sie friihzeitig mit
einer strategischen Diversifikation ihres Vermdgens in Immobilien,
Wertpapiere und Lebensversicherungen beginnen, um ihr unterneh-
merisches Lebenswerk zu schiitzen.

Wachstums-Strategien

Das Management von Wachstum gehort zu den groB3ten Herausforde-
rungen fiir die Fiihrung von Familienunternehmen. Denn einerseits ist
Wachstum Resultat, nicht selten auch Voraussetzung fiir Unterneh-
menserfolg. Andererseits aber stellt es, wenn es die Ressourcen der
Eigentlimerfamilie iibersteigt, ein Risiko fiir den Erhalt der Firma in
Familienbesitz dar. Um diesen Konflikt zu bewéltigen, verfolgen die
fiilhrenden Familienunternehmen Wachstums-Strategien, die sich
deutlich von den Strategien der am Kapitalmarkt gehandelten Unter-
nehmen unterscheiden.
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8. Bei Publikumsgesellschaften sind die Begriffe Wachstum und
M&A eng miteinander verbunden. Fusionen und Ubernahmen sind
spektakuldr, befliigeln Kursfantasien und mehren das Ansehen des
iibernehmenden Managements. Firmen in Familienbesitz treten bei
diesem Spiel eher selten in Erscheinung, selbst wenn man spektaku-
lare Aktionen, wie den Einstieg von Porsche bei VW, in Rechnung
stellt. Sie setzen lieber auf die Multiplikation der eigenen unterneh-
merischen Idee und wachsen weitaus haufiger aus eigener Kraft als
durch risikoreiche Zukéufe. Als Paradebeispiel kann der Discounter
ALDI gelten, der konsequent auf den Rollout seiner iiberlegenen un-
ternehmerischen Konzeption gesetzt hat und damit zu einem der
groBten und wertvollsten Unternehmen der Welt wurde, ohne Risi-
ken fiir den Fortbestand der unternehmerischen Unabhéngigkeit ein-
zugehen.

9. Um trotz begrenzter Ressourcen und dem Wunsch nach Unabhin-
gigkeit nicht auf ehrgeizige Wachstumsziele verzichten zu miissen,
haben einige Familienunternehmen intelligente Geschdftskonzepte,
wie etwa das Franchising, erfunden. Indem Franchise-Unterneh-
men, wie etwa Torsten Toellers Fressnapf, Tee Gschwendner oder
Portas, andere als selbststindige Subunternehmer an ihren Erfolgs-
konzepten teilhaben lassen, ermdglichen sie den Inhabern eine kon-
zentrierte Multiplikation ihrer unternehmerischen Idee, ohne die fi-
nanzielle Leistungsfdhigkeit des Unternehmens iiber Gebiihr zu
strapazieren.

Finanzmanagement

Begrenzung des Mittelabflusses

Das Bewusstsein, den Erfolg mit knappen Mitteln suchen zu miissen,
beeinflusst in erheblichem Umfang auch das Finanzgebaren der Fami-
lienunternehmen. Wéhrend Publikumsgesellschaften ihr Augenmerk
hauptsachlich darauf richten, wie sie den Kapitalmarkt anzapfen kon-
nen, besteht Finanzierungs-Strategie in Familienunternechmen zuvor-
derst darin, die vorhandenen Mittel zusammenzuhalten.
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10. »Haben kommt von halten«, steht deshalb als ungeschriebenes
Gesetz iliber dem Ausgabeverhalten der meisten Familienunterneh-
men. Sparsamkeit ist elementarer Bestandteil der Unternehmenskul-
tur und wird von hochster Stelle vorgelebt. Ungekronter Konig der
Vorbild-Sparer ist Ikea-Griinder Ingvar Kamprad. Der schwedische
Milliardér fliegt nur in der Economy Class und féhrt bei Bahnreisen
2. Klasse — und das mit Kalkiil. »Warum ich lieber billig fliege? Wa-
rum ich in der Eisenbahn 2. Klasse reise? Wie zum Teufel soll ich von
meinen Mitarbeitern verlangen, dass sie Spesen sparen, wenn ich
selbst im Luxus schwelge?« Familienunternehmer, die in den Be-
triebstoiletten das Licht ausschalten oder wie der selige Robert Bosch
Biiroklammern vom FuBBboden aufheben, sind keine skurrilen Geiz-
hilse, sondern strategisch handelnde Unternehmer, die wissen, dass
sich ihr Vorbild multipliziert. Den dafiir notwendigen personlichen
Verzicht auch nachfolgenden Generationen zu vermitteln, gehort zu
den Herausforderungen im Management von Familienunternehmen.

11. Die sich innerhalb der gesetzlichen Moglichkeiten vollziehende
Reduzierung der Steuerlast ist ein weiterer Eckpfeiler des Finanzma-
nagements im Familienunternehmen. In vielen Firmen ist der Staat
mit seinen fiskalischen Anspriichen zum »gréBiten Gesellschafter«
avanciert und entzieht den Unternehmen dringend bendtigte Investi-
tionsmittel. Die Familienunternehmen, die diesen Verlust nicht ohne
weiteres durch Hereinnahme frischen Eigenkapitals kompensieren
konnen, werden dadurch ungleich hérter getroffen als ihre an der Bor-
se gehandelten Konkurrenten. Es ist deshalb unternehmerisch not-
wendig und gesellschaftlich legitim, dass Familienunternehmer mit
Hilfe ihrer steuerlichen Berater nach Wegen suchen, die Steuerlast
durch entsprechende rechtliche Gestaltung zu reduzieren. Dabei gilt
Steuer sparende Rechtsgestaltung zu Recht als hohe Kunst, muss sie
sich doch einerseits strikt im Rahmen geltender Gesetze vollziehen
und andererseits sicherstellen, dass mit der gewihlten Konstruktion
nicht Komplexititen geschaffen werden, die eine wertschaffende Un-
ternehmensfithrung behindern.
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12. Einen zentralen Baustein im Ressourcen schonenden Finanzgeba-
ren stellt die in den meisten Familienunternehmen anzutreffende restrik-
tive Ausschiittungspolitik dar. Wahrend sich die Gewinnausschiittun-
gen der Publikumsgesellschaften in erster Linie an den Erwartungen
des Kapitalmarktes orientieren, 16sen Familienunternehmen den Inte-
ressenkonflikt zwischen dem Dividendeninteresse der Eigentiimer
und dem Thesaurierungsinteresse des Unternehmens zumeist im Sin-
ne des Postulats »Firma geht vor«. Unabhéngigkeitssichernde Eigen-
kapitalquoten von 35 Prozent und mehr konnen auf Dauer nur erreicht
werden, wenn der weit liberwiegende Teil des erwirtschafteten Ge-
winnes zu Wachstumsfinanzierung im Unternehmen verbleibt. Die
erfolgreichsten Familienunternehmen schiitten deshalb oft 20 Prozent
und weniger vom Nachsteuergewinn an ihre Gesellschafter aus. Den
Familieneigentiimern die Vorteilhaftigkeit einer zuriickhaltenden
Ausschiittungspolitik zu vermitteln, fallt naturgemaf leichter, je mehr
Gewinn nach Steuern erwirtschaftet wird.

13. Um die interne Finanzierungskraft des Unternehmens moglichst
hoch zu halten, muss die Eigentiimerfamilie bestrebt sein, alle Mittel-
abfliisse aus dem Unternehmen zu begrenzen. Dies gilt ebenso, wenn
einzelne Familienmitglieder den Wunsch haben, aus dem Unterneh-
men auszuscheiden. Da die externe Fungibilitit der Anteile im Ge-
gensatz zur Publikumsgesellschaft weitgehenden Beschriankungen
unterliegt und ein interner Markt nach unseren Erfahrungen erst ab
etwa 30 Gesellschaftern funktioniert, konnen sich Familienmitglieder
in der Regel nur durch die Kiindigung ihrer Beteiligung von der Fir-
ma l6sen. Wenn das Unternehmen langfristig in Familienbesitz gehal-
ten werden soll, muss es gelingen, bei den Familieneigentiimern Ver-
stindnis fiir die Notwendigkeit von Kiindigungsbeschrinkungen in
Form von langen Bindungsfristen und reduzierten Abfindungen zu er-
zeugen und diese gesellschaftsvertraglich wirksam zu verankern.
Wirklich umfassenden Schutz gegen Mittelabfliisse konnen vertragli-
che Kiindigungsbeschrinkungen allerdings kaum leisten. Hierzu be-
darf es erginzend einer Unternehmensfithrung, die durch die ge-
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schickte Kombination von Unternehmens- und Familienmanagement
(siehe Punkt 20) so viel 6konomischen und emotionalen Mehrwert fiir
die Eigentiimer schafft, dass der Wunsch, aus der Firma auszuschei-
den, gar nicht erst entsteht.

14. In dem Bestreben, das gemeinsame Unternehmen vor eigentiimer-
seitig veranlassten Mittelabfliissen zu schiitzen, sind viele Familien-
eigentiimer sogar bereit, Eingriffe in ihre Privatsphire hinzunehmen
und sich bestimmte ehevertragliche und erbrechtliche Gestaltungen
(wie etwa den Ausschluss des Zugewinnausgleichs oder die Ver-
pflichtung zur Vereinbarung von Pflichtteilsverzichten hinsichtlich
der Unternehmensbeteiligung) vorschreiben zu lassen. Auch diese der
Publikumsgesellschaft ginzlich fremde und zugegebenermaflen rigi-
de Maflnahme erscheint allerdings nur auf den ersten Blick unver-
standlich. In der Publikumsgesellschaft bleiben finanzielle Anspriiche
geschiedener Ehegatten oder pflichtteilsberechtigter Personen eine
Privatangelegenheit des betreffenden Aktiondrs. In Familienunterneh-
men liegen die Dinge anders. Wegen der begrenzten Fungibilitit der
Anteile bleibt dem Gesellschafter oft nur die Kiindigung seiner Antei-
le mit entsprechend negativen Auswirkungen auf den Kapitalstock
des Unternehmens. Insofern ist es ein plausibler Schritt vorsorgenden
Finanzmanagements, wenn im Familienunternehmen versucht wird,
entsprechende Risiken durch risikobegrenzende Vertragsgestaltun-
gen in der Privatsphére abzumildern.

Finanzmittelbeschaffung

15. Das Finanzmanagement von Familienunternehmen und Publi-
kumsgesellschaften unterscheidet sich aber nicht nur in der Wahl un-
terschiedlicher Strategien zur Begrenzung von Mittelabfliissen. Auch
die Verhaltensweisen bei der Finanzmittelbeschaffung differieren er-
heblich. So bevorzugen Familienunternechmen Finanzierungsstrate-
gien, die mit geringen Risiken fiir den Erhalt der Familienkontrolle
verbunden sind. Die Tatsache, dass trotz einiger wohlklingender Na-
men wie Henkel oder Porsche bis heute nur wenige von ihnen den
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Weg an die Borse gefunden haben, ist deshalb keineswegs ein Zeichen
fiir eine finanzierungsstrategische Riickstindigkeit der Familienunter-
nehmen. Im Gegenteil: Ihr Finanzierungsverhalten hat in den letzten
Jahren deutlich an Professionalitét gewonnen. Nicht nur ganz Grof3e
wie Otto oder Claas, sondern auch mittelgrofle Familienunternehmen
nutzen die Mdglichkeiten des Finanzmarktes inzwischen zunehmend
virtuos. Anstatt jedoch den von Eigeninteressen getriebenen Verspre-
chungen eher auf Publikumsgesellschaften fokussierter Anbieter auf
den Leim zu gehen, wéhlen sie Finanzierungsldsungen, die den be-
sonderen Bediirfnissen von Familienunternehmen Rechnung tragen.

Family Business Governance

Abweichungen gegeniiber der traditionellen Lehre ergeben sich last
but not least auch auf dem Feld der Corporate Governance. Nicht nur,
dass diese wegen der engen Verkniipfung von Unternehmen und Ei-
gentiimerfamilie zu einer umfassenden Family Business Governance
weiterentwickelt werden muss. Aufgrund der starken Stellung der Ei-
gentiimer in Bezug auf das Unternehmen ist auch die Zielrichtung der
Corporate Governance im Familienunternehmen eine andere. Wih-
rend es in der Publikumsgesellschaft darum geht, idealtypisch macht-
lose Eigentiimer vor Unfdhigkeit und Willkiir ihrer Vertreter in den
Verwaltungsorganen des Unternehmens zu schiitzen, verhilt es sich
im Familienunternehmen tendenziell umgekehrt. Ziel der Corporate
Governance im Familienunternehmen ist es, idealtypisch machtvolle
Eigentlimer auf einen verantwortungsvollen Umgang mit ihrer Eigen-
tiimerposition zu verpflichten, ohne dabei die sich aus der Verzah-
nung von Fiihrung, Kontrolle und Eigentum ergebenden Vorteile auf-
zugeben.

Fiihrung und Kontrolle

16. Zu Letzteren zdhlt die erheblich ldngere Verweildauer des Fiih-
rungspersonals an der Spitze des Unternehmens. Wihrend die durch-
schnittliche Amtszeit des CEOs von Publikumsgesellschaften immer
kiirzer wird und inzwischen bei unter fiinf Jahren angelangt ist, wer-
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den fiir Familienunternehmen fiinf- bis sechsfach langere Amtszeiten
ermittelt. Die Zeit, die ein Unternehmensfiihrer an der Spitze eines
Familienunternehmens verbringt, betrdgt nicht selten 25 oder gar 30
Jahre, mit anderen Worten eine ganze Generation. Die Folgen liegen
auf der Hand. Kontinuitdt in der Fithrung bedeutet zugleich Kontinui-
tét in der Unternehmenskultur. Die dadurch erreichbaren Vorteile bei
der Generierung von Vertrauen und beim Aufbau von Beziehungen
sind von unmittelbarem 6konomischen Nutzen. Die kann allerdings
auch ins Negative umschlagen, wenn — wie leider allzu haufig zu be-
obachten — ein einstmals groBartiger Unternehmer-Patriarch den Zeit-
punkt fiir die Weitergabe der unternehmerischen Verantwortung ver-
passt. Im Management von Kontinuitdt und Wandel in der Fiihrung
liegt eine wichtige Herausforderung fiir die Governance von Famili-
enunternehmen.

17. Zu einem zentralen Lackmustest wird dabei die Frage, ob und un-
ter welchen Voraussetzungen Mitglieder der Eigentiimerfamilie an
der Spitze des Unternehmens stehen sollen. Die Ansichten hierzu ge-
hen auseinander. Wahrend die den Familienunternehmen kritisch ge-
geniiberstehende Wissenschaft und weite Teile der Beratungspraxis
nicht miide wirken, die Gefahren des Nepotismus zu beschworen, hat
der fithrende Experte fiir Familienunternehmen, der Amerikaner John
Ward, erst vor Kurzem noch einmal auf die Vorziige eines Familien-
mitgliedes an der Unternehmensspitze hingewiesen. Auch im Unter-
nehmerlager sind die Positionen keineswegs einheitlich. Wéhrend
sich die weit iiberwiegende Zahl der Unternehmer unverindert einen
Nachfolger aus der eigenen Familie wiinscht, gilt bei Haniel und
ALDI der Grundsatz, dass nur Familienfremde an der Spitze des Unter-
nehmens stehen kénnen. Etliche unserer grofiten und besten Familien-
unternehmen wie Porsche, Bertelsmann, Henkel, Freudenberg und
Voith werden von familienfremden Managern gefiihrt. Andererseits
belegen die Erfolgsstorys unzéhliger Mittelsténdler, aber auch groBer
Familienkonzerne wie Burda, Dachser oder Dréger, dass das Modell
Familien-CEO ebenso ein Erfolgsmodell sein kann. Nach einer aktu-
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ellen Untersuchung, die die INTES Akademie fiir Familienunterneh-
men gemeinsam mit der WHU — Otto Beisheim School of Manage-
ment durchgefiihrt hat, stehen an der Spitze der 100 grofBten deut-
schen Familienunternehmen nahezu ausgeglichen Familien- und
Fremd-CEOs. Letzten Endes muss die Entscheidung iiber eine Beset-
zung der Unternehmensspitze im Familienunternehmen nicht anders
als in der Publikumsgesellschaft nach Qualitdtsgesichtspunkten erfol-
gen. Bei der Ausbildung entscheidungsleitender QualititsmaBstibe
unterscheidet sich das Familienunternehmen jedoch insofern von der
Publikumsgesellschaft, als es bei ihm nicht allein auf klassische Ma-
nagementqualititen, sondern ebenso darauf ankommt, dass sich der
Unternehmensfiihrer mit den Werte-, Ziel- und Kulturvorstellungen
der Eigentiimerfamilie identifiziert und in der Lage ist, deren Vertrau-
en zu gewinnen und zu erhalten. Dass die zuletzt genannten Qualiti-
ten bei Mitgliedern der Eigentiimerfamilie oft leichter und ausgeprag-
ter zu finden sein werden, ist ein Aspekt, der nicht unterschitzt wer-
den sollte.

18. Die Uberlegungen zur Besetzung der Unternehmensfiihrung im
Familienunternehmen gelten sinngemé08 auch fiir deren Kontrolle. Die
traditionelle Lehre fordert die Kontrolle durch ein Gremium, das sie
am liebsten mehr oder minder ausschlieflich mit externem Sachver-
stand besetzt sihe. Entsprechende Uberlegungen sind oft erkennbar
durch das idealtypische, in der Praxis leider allzu oft verzerrte Er-
scheinungsbild des aktienrechtlichen Aufsichtsrates geprigt und ge-
hen von einem negativen Bild der Eigentiimerfamilie aus. Auch dies
gilt es — zumindest in seinem Absolutheitsanspruch — zu hinterfragen.
Zwar trifft es zu, dass viele Familienmitglieder, insbesondere in gro-
en und wachsenden Familienfirmen, mit der Wahrnehmung ihrer
Kontrollaufgabe sachlich und emotional iiberfordert sind. Aber es
darf auch nicht {ibersehen werden, dass die Familieneigentiimer Qua-
litdten fiir die Kontrollaufgabe mitbringen, die bei externen Kontrol-
leuren nicht in gleichem Mafle anzutreffen sind. Von besonderer Be-
deutung erscheint mir, dass sie die Folgen ihrer Entscheidungen als
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Eigentlimer unmittelbar (be-)treffen, dass sie als Mitglied der Eigen-
timerfamilie mit deren Werte-, Ziel- und Kulturvorstellungen eher
vertraut sind und dass sie die Auswirkungen unternehmerischer Ent-
scheidungen auf das Familiensystem besser einschédtzen konnen. Die
optimale Ausgestaltung der Kontrollfunktion im Familienunterneh-
men ist eine Aufgabe, bei der es darum geht, die richtige Mischung
zwischen Sachverstand, Objektivitdt und Identifikation zu finden.

Fungibilitit

19. Ein weiterer Unterschied gegeniiber den Publikumsgesellschaften
ergibt sich im Hinblick auf die Fungibilitit der Beteiligung. Denn
ebenso wie die freie VerduBerbarkeit der Anteile zu einem vom Markt
gebildeten Preis Wesensmerkmal der Publikumsgesellschaft ist, ergibt
sich aus dem Wesen der Familiengesellschaft die Notwendigkeit zur
Beschrinkung der Fungibilitdt. Wenn der Charakter als Familienun-
ternehmen aufrecht erhalten werden soll, muss sichergestellt sein,
dass Beteiligungen am Unternehmen nicht in die Hinde von Personen
gelangen konnen, die nicht zur Familie gehoren. Die in der Vinkulie-
rung liegende Restriktion des Eigentumsrechts rechtfertigt sich aus
dem Konsens der Beteiligten, das gemeinsame Unternehmen als Fa-
milienunternehmen fortfithren zu wollen. Zur zukunftssichernden
Fithrung von Familienunternehmen gehort es deshalb festzulegen,
wer zum berechtigten Personenkreis gehdrt und nach welchen Regeln
Ubertragungen innerhalb dieses Kreises vorgenommen werden kon-
nen. Aullerdem muss sichergestellt werden, dass Familienmitglieder,
die dem Kreis der Familieneigentiimer nicht linger angehoren wollen,
zu angemessenen Konditionen aus dem Verband ausscheiden kdnnen.

Management der Eigentiimerfamilie

20. Der letzte und vielleicht wichtigste Unterschied zwischen Publi-
kumsgesellschaften und Familienunternehmen liegt im Umgang mit
den Eigentiimern. Was in puncto Shareholder Relations in Familien-
unternehmen geleistet werden muss, geht {iber das Informationsma-
nagement der Publikumsgesellschaften weit hinaus. SchlieBlich wol-
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len die Familiengesellschaften ihre Eigentiimer langfristig an das Un-
ternehmen binden und sicherstellen, dass unternehmerische Entschei-
dungen nicht durch unkontrollierte familiendynamische Prozesse
fehlgesteuert werden. Durch kluge Regeln zur Corporate Governance
allein ist das nicht zu bewerkstelligen. Corporate Governance muss
im Familienunternehmen durch eine funktionierende Family Gover-
nance erganzt werden, um jenen emotionalen Mehrwert zu erzeugen,
den es zum Erhalt einer Firma im Familienbesitz braucht. Im Zentrum
des Familienmanagements steht die Entwicklung eines Familiendoku-
ments, einer Art Verfassung, in der die Familie ihre wichtigsten iden-
titatsstiftenden Merkmale, insbesondere ihre Einstellung zum Unter-
nehmen, ihre Werte-, Ziel- und Kulturvorstellungen sowie ihre Hal-
tung zu den zentralen Fragen von Corporate und Family Governance
wiedergibt. Die Familienverfassung sollte auch Uberlegungen zum
Umgang mit familidren Dynamiken und den daraus resultierenden
Konflikten enthalten. Ein weiterer wichtiger Aspekt von Family Go-
vernance sind Aktivitdten, die den Zusammenhalt der Familie fordern
und Gemeinschaft und Gemeinsinn entstehen lassen. Von besonderer
Bedeutung sind dabei Aus- und Weiterbildungsmafinahmen, die dazu
dienen, den Familienmitgliedern ein unternehmerisches Grundver-
stindnis zu vermitteln. Grofle Unternehmerfamilien wie der Duisbur-
ger Haniel-Clan mit seinen inzwischen 500 Gesellschaftern haben
dazu eigene Familienakademien geschaffen. Aber auch kleinere Un-
ternehmerfamilien nutzen entsprechende Weiterbildungsangebote wie
das der INTES Akademie fiir Familienunternechmen. Andere gehen
noch weiter und bieten den Mitgliedern der Eigentiimerfamilie liber
ein Family Office Dienstleistungen im Vermogensbereich bis zu einer
gemeinschaftlichen Vermdgensverwaltung an. Eine nicht zu unter-
schitzende Wirkung auf den Familienzusammenhalt haben auch ge-
meinsame philanthropische Aktivititen. Viele Eigentlimer von Fami-
lienunternehmen haben den Wunsch, der Gesellschaft »etwas zuriick-
zugeben«. Durch eine von der Unternehmerfamilie betriebene
gemeinniitzige Stiftung kann den Familienmitgliedern das positive
Gefiihl vermittelt werden, gesellschaftlich wertvoll zu handeln und
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gleichzeitig sinnvoll am gemeinsamen Projekt Familienunternehmen
mitzuwirken.

Das Wissen um die Zusammenhinge des Familienmanagements
steht erst am Anfang und wird in den nichsten Jahren gewiss noch
manch notwendige Vertiefung erfahren. Aber es wire schon ein ge-
waltiger Schritt nach vorn, wenn es von der Betriebswirtschaftslehre
iiberhaupt als unverzichtbarer Bestandteil des Managements von Fa-
milienunternehmen anerkannt wiirde.

Plddoyer fiir eine eigenstindige Managementtheorie fiir Familien-
unternchmen

Dass Familienunternehmen anders sind, wussten wir schon lange. Vor
der Erkenntnis, dass sie oft besser sind, hat die Betriebswirtschafts-
lehre lange die Augen verschlossen. Es ist hochste Zeit, dass sie ihre
Vorbehalte aufgibt und eine eigenstdndige Managementtheorie fiir Fa-
milienunternehmen entwickelt, die sich nicht nur an deren systemim-
manenten Schwichen, sondern ebenso an ihren Stirken orientiert.
Das Scheitern vieler Familienunternehmen ist nicht Konsequenz eines
Naturgesetzes, sondern Folge unternehmerischer Fehlleistung. Um es
zu verhindern, braucht es eine Anleitung zum richtigen Management
von Familienunternehmen. Die Grundlagen hierfiir zu legen, war
Zielsetzung dieses Beitrages.
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