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Der größte Wunsch und gleichzeitig die größte Herausforderung jeder Un-
ternehmerfamilie ist der generationenübergreifende Erhalt des Unterneh-
mens in Familienhand. Dies setzt die Bereitschaft der Juniorengeneration 
voraus, in Zukunft die Verantwortung für das Familienunternehmen zu über-
nehmen. Hierbei zeichnet sich heutzutage ein Trend zu Geschwisterteams 
in der Nachfolge ab. Doch welche Rolle spielen Geschwisterteams für die 
Nachfolgeentscheidung der Vertreter der nächsten Generation in Familien-
unternehmen? Da hierüber bislang nur wenige wissenschaftliche Erkennt-
nisse vorliegen, wurde diese Frage mithilfe einer qualitativen Fallstudie mit 
Geschwisterpaaren aus sechs deutschen Familienunternehmen untersucht. 
Das Ergebnis zeigt eine deutliche Beeinflussung der Nachfolgeentschei-
dung durch die zugrunde liegende Geschwisterkonstellation. Insgesamt 
wird die Nachfolgeentscheidung der Geschwister durch acht Kontextfelder 
ausschlaggebend geprägt.

Abstract
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Nicht ohne meine Geschwister! Die Bedeutung 
von Geschwisterteams für die Nachfolgeentscheidung 
der nächsten Generation in Familienunternehmen

Isabel Bohny1

1.	 Einleitung

Familienunternehmen gelten in nahezu allen In-
dustrienationen als dominierender Unternehmens
typ mit großer volkswirtschaftlicher Bedeutung 
(vgl. Cabrera-Suárez, 2005; Stiftung Familienun-
ternehmen, 2011). Der besondere Charakter von 
Familienunternehmen, der in der engen Verbin-
dung von Familie und Unternehmen begründet 
ist, wirkt sich unter anderem in deren Langfrist-
orientierung und Krisenresistenz aus (vgl. Baus, 
2010). Die größte und kritischste Herausforde-
rung für Familienunternehmen ist typischerweise 
der Generationenübergang (vgl. Handler, 1994). 
Eine grundlegende Voraussetzung für die fami-
lieninterne Nachfolge ist die Entscheidung der 
Nachfolgegeneration, die Verantwortung für das 
Familienunternehmen in Zukunft zu übernehmen. 

Bedingt durch gesellschaftliche und wirtschaft-
liche Veränderungen liegt heutzutage ein zuneh-
mender Trend in Richtung Geschwisterteams in 
der Führungsnachfolge von Familienunternehmen 
vor (vgl. Aronoff & Ward, 1997; Prügl & Hauck, 
2012). Während das Thema „Nachfolge“ grund-
sätzlich eine recht hohe Aufmerksamkeit in der 
Forschung zu Familienunternehmen genießt, lie-
gen über die Bedeutung von Geschwistern für die 
Nachfolgeentscheidung, die als Grundvorausset-
zung für Geschwisterteams in der Nachfolge zu 
sehen ist, jedoch bislang keine empirisch fundier-
ten Ansätze vor. 

Diese Forschungslücke wurde zum Anlass genom-
men, die vorliegende Studie der Bedeutung von 
Geschwistern für die Nachfolgeentscheidung in Fa-
milienunternehmen zu widmen. Die hier in Auszü-
gen vorgestellte Studie beschäftigt sich mit folgen-
der Forschungsfrage: Wie und warum beeinflussen 
Geschwisterkonstellationen und damit potenzielle 
Geschwisterteams der Juniorengeneration die 
Nachfolgeentscheidung in Familienunternehmen? 
Wie sieht der Entscheidungsprozess dabei aus?

Das übergeordnete Ziel des vorliegenden For-
schungsprojektes ist die Schaffung eines besse-
ren Verständnisses für den komplexen Zusam-
menhang zwischen Geschwisterkonstellationen 
und Nachfolgeentscheidung. Zudem soll die Auf-

merksamkeit auf die Bedeutung von Geschwis-
tern in der Juniorengeneration von Familienunter-
nehmen gelenkt werden.

Der Zusammenhang zwischen Geschwisterkons-
tellation und Nachfolgeentscheidung wurde mit-
tels einer explorativ angelegten Fallstudienunter-
suchung mit Geschwisterteams, die sich bereits 
für die gemeinsame Nachfolge entschieden ha-
ben, qualitativ analysiert. 

2.	 Theoretischer Hintergrund

Auf Basis einer vorangegangenen Literaturanalyse 
wurde eine Eingrenzung des theoretischen Hinter-
grunds auf Überschneidungen aus den Bereichen 

„Familienunternehmen“, „Nachfolge“, „Geschwis-
terteams“ und „Entscheidungsprozess“ vorge-
nommen. Die Forschungsfrage wurde als Schnitt-
menge dieser vier Perspektiven betrachtet und 
somit wurden relevante theoretische Ansätze aus 
diesen Bereichen berücksichtigt.

2.1	 Familienunternehmen und Nachfolge 

Als Familienunternehmen werden im Rahmen der 
Studie Unternehmen verstanden, auf welche eine 
oder eine kleine Anzahl an Familien über Genera-
tionen einen maßgeblichen Einfluss ausüben und 
folglich ihre Visionen und Ziele im Unternehmen 
einbringen und verwirklichen können (vgl. Shar-
ma, Chrisman, & Chua, 1997; Birley, 2002; Hand-
ler, 1989). Da sich die vorliegende Forschung 
der Führungsnachfolge in Familienunternehmen 
widmet, wird dieser Einfluss durch Führungspo-
sitionen und Eigentum der Familie an dem Unter-
nehmen als Voraussetzung definiert. Das genaue 
Eigentumsverhältnis und die Art der leitenden 
Position sind zweitrangig, solange der maßgebli-
che Einfluss in Form von Kontrolle und Eigentum 
durch die Familie vorhanden ist. 

1	 Isabel Bohny ist Alumna des berufsbegleitenden Master-Studien
gangs für Familienunternehmertum (eMA FESH) der Zeppelin 
Universität. Dieser Artikel stellt die wichtigsten Ergebnisse ihrer 
Masterthesis vor, die unter Betreuung von Prof. Dr. Reinhard Prügl 
und Jana Hauck am Friedrichshafener Institut für Familienunter-
nehmen | FIF entstand.
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dung durch das Vorhandensein von Geschwistern 
und die Aussicht auf eine gemeinsame Verantwor-
tungsübernahme. Zwischenmenschliche Faktoren 
und Geschwisterpsychologie spielen im Rahmen 
der Forschungsfrage somit eine wichtige Rolle. 
Geschwisterbeziehungen werden dabei als kom-
plexes, sich gegenseitig beeinflussendes Geflecht 
betrachtet, die von einer sehr unterstützenden, 
liebevollen bis zu einer feindseligen und konkur-
renzorientierten Art sein können (vgl. Schneewind, 
2010). 

Eine Entscheidung wird im vorliegenden Fall als 
komplexes Phänomen und Zusammenspiel aus 
Vernunft und Verstand sowie Gefühlen und Emoti-
onen betrachtet, da eine Berücksichtigung aller re-
levanten Faktoren eines Entscheidungsprozesses 
nicht möglich ist und den menschlichen Verstand 
überfordern würde (vgl. Roth, 2007).2 Einflussrei-
che Entscheidungsfaktoren für den Eintritt in das 
Familienunternehmen scheinen laut der Nachfol-
geforschung die Bereiche „Familie“, „persönliche 
Situation“, „Markt/Branche“ und „Unternehmen“ 
zu sein (vgl. Dumas, Dupuis, Richer, & St.-Cyr, 
1995; Stavrou, 1998).

2.3	Definition relevanter Kontextfelder

Auf Basis einer vorangegangenen Literaturanaly-
se und der daraus hervorgehenden theoretischen 
Grundlagen wurden für den vorliegenden For-
schungszweck zunächst sechs Kontextfelder de-
finiert, welche in wechselseitiger Beziehung zur 
Nachfolgeentscheidung der Geschwister stehen: 

„Familie“ und „Unternehmen“ als Rahmenbedin-
gungen sowie „Geschwisterpaar“, „persönliche 
Situation“, „Nachfolge“ und „Entscheidung“ als 
individuelle Kontextfaktoren. Sowohl der Inter-
view-Leitfaden als auch die qualitative Inhaltsana-
lyse der empirischen Untersuchung orientierten 
sich an diesen Kontextfeldern (siehe nächstes 
Kapitel). Darüber hinaus gilt es zu erwähnen, dass 
jene Felder auch in der Ergebnisdarstellung wie-
der aufgegriffen und ergänzt wurden. 

3.	 Empirische Studie: Methodik und  
Datenerhebung

Die Forschungsfrage stellt auf einen komplexen, 
sozialen, bislang empirisch nicht untersuchten 
Zusammenhang ab, weshalb ein qualitatives und 
exploratives methodisches Vorgehen erforderlich 

Die Nachfolge wird als Übertragung von Füh-
rungsverantwortung und Eigentum durch den 
Vorgänger an den Nachfolger definiert, wobei 
beide Akteure Mitglieder der Unternehmerfamilie 
sind (vgl. De Massis, Chua, & Chrisman, 2008; 
Sharma, Chrisman, & Chua, 2003; Cater & Justis, 
2009). Führungsnachfolge wird im Rahmen der 
Studie als Übernahme der Geschäftsführung oder 
einer leitenden Tätigkeit mit Führungsverantwor-
tung für einen bestimmten Bereich verstanden. 
Die operative Tätigkeit der Junioren im eigenen 
Familienunternehmen ist somit Voraussetzung 
für die Berücksichtigung in dieser Studie. Die 
Übertragung der Eigentumsanteile kann auch zu 
einem späteren Zeitpunkt erfolgen. Der Genera-
tionenwechsel ist als langfristiger, komplexer und 
emotionaler Prozess zu sehen, der eine der größ-
ten Herausforderungen für Familienunternehmen 
darstellt und sich auf Familie, Unternehmen und 
Eigentum auswirkt (vgl. Barnes & Hershon, 1976; 
Brockhaus, 2004). Beeinflusst wird dieser Pro-
zess maßgeblich durch die vier Kontextfaktoren 

„Branche“, „Unternehmen“, „sozialer Hintergrund“ 
und „Familie“ (vgl. Le Breton-Miller, Miller, & Stei-
er, 2004). Die notwendige Rollenveränderung von 
Senior und Junior setzt u. a. die Bereitschaft des 
Letzteren voraus die Verantwortung für das Un-
ternehmen in Zukunft zu übernehmen. Diese Ent-
scheidung und die Rolle der Geschwister hierbei 
stehen im Fokus dieses Forschungsprojekts.

2.2	Geschwisterteams und  
Entscheidungsverhalten

Geschwisterteams werden im vorliegenden Fall 
als mindestens zwei Geschwister betrachtet, wel-
che, neben Eigentumsanteilen, die operative Nach-
folge im eigenen Familienunternehmen durch die 
gemeinsame Geschäftsführung oder eine andere 
Konstellation der Zusammenarbeit übernommen 
haben oder übernehmen werden. Durch die ab-
nehmende Bedeutung des Thronfolgerprinzips bei 
gleichzeitiger Zunahme von Teamarbeit in der Ge-
sellschaft und in Führungsstrukturen, liegt heutzu-
tage ein deutlicher Trend zu Geschwisterteams in 
der Nachfolge von Familienunternehmen vor (vgl. 
Aronoff, 1998; Ward, 1997; Baus, 2012; Farrington, 
Venter, & Boshoff, 2012). Darüber hinaus ist be-
kannt, dass Geschwisterteams in Unternehmen 
ein enormes Potenzial und hohe Kooperations-
bereitschaft bieten können, sofern die Rahmen-
bedingungen den individuellen Bedürfnissen ent-
sprechen (vgl. Friedman, 1991).

Im Zentrum dieser Forschung stehen die Beeinflus-
sung und die Abhängigkeit der Nachfolgeentschei- 2	 Vgl. „Rational Choice Theory“ oder „Bounded Rationality”
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ist. Im Rahmen mehrerer Fallstudien wurde eine 
möglichst offene, flexible, verbale und individuel-
le Untersuchung in Form eines problemzentrier-
ten Interviews eingesetzt. Die Geschwisterteams 
der einzelnen Familienunternehmen galten als 
Analyseeinheit, wobei die Geschwister individuell 
befragt und betrachtet wurden. Die Datenanalyse 
erfolgte über ein mehrstufiges Auswertungsver-
fahren nach der Methode des ständigen Verglei-
chens (vgl. Strübing, 2008). Das Forschungsziel 
lag in der theoretischen Erkenntnisgewinnung 
sowie der Schaffung eines besseren Verständ-
nisses für die vorliegenden Zusammenhänge in 
der Praxis. 

Folgender Forschungsprozess wurde bei der Da-
tenerhebung zugrunde gelegt: Nach Festlegung 
des oben beschriebenen Forschungsdesigns wur-
den die Erhebungsinstrumente erstellt. Hierfür 
wurden ein Interview-Leitfaden und ein quantitati-
ver schriftlicher Kurzfragebogen erstellt. Anschlie-
ßend wurde die Stichprobe der Fallstudien anhand 
konkreter Kriterien ausgewählt.3 Die Stichprobe 
setzte sich aus sechs Geschwisterpaaren und 
somit sechs Familienunternehmen zusammen, in 
welchen Geschwister bereits die Entscheidung 
zur Nachfolge getroffen und diese angetreten ha-
ben oder es in absehbarer Zeit tun werden. Die 
betrachteten Familienunternehmen, aus denen 
die Geschwisterteams stammen, sind in unter-

schiedlichen Branchen aktiv und beschäftigen 50 
bis 3.600 Mitarbeiter.

Die Erhebung der empirischen Daten erfolgte 
über die Durchführung von Interviews und Kurz-
fragebögen mit insgesamt elf Interviewpartnern 
aus sechs Familienunternehmen.4 Die Interview-
daten wurden vollumfänglich transkribiert und im 
Rahmen der qualitativen Inhaltsanalyse mittels 
offenem Codieren in mehreren Durchläufen aus-
gewertet. Darauf basierend wurde ein Kategorien-
system, bestehend aus sechs Kategorien und 93 
Codes gebildet und die Ergebnisse der Erhebung 
in einer ausführlichen Einzel- und vergleichenden 
Analyse ausgewertet und interpretiert. Als Ergeb-
nis der Analyse wurde ein aus den in Kapitel 2.3 
eingeführten relevanten Kontextfaktoren beste-
hendes Framework entwickelt (siehe Abbildung 1). 
Als letzter Schritt des Forschungsprozesses folgte 
die Ableitung theoriegenerierender Hypothesen 
aus der vorangegangenen Analyse.

3	 Zusammenfassung der Kriterien: Unternehmenssitz in Deutsch-
land / mindestens zwei Geschwister, die sich für die operative 
Tätigkeit im Unternehmen mit Führungsverantwortung entschieden 
haben / die Entscheidung für die Nachfolge durfte nicht länger 
als 10 Jahre zurück liegen / der Altersunterschied der Geschwister 
durfte nicht größer als 10 Jahre sein / das Unternehmen sollte 
über mindestens 50 Mitarbeiter verfügen / die Familie musste 
maßgeblichen Einfluss auf das Unternehmen haben. 

4	 Es wurden insgesamt 13,5 Stunden Interviewmaterial generiert. 
Ein vorgesehener Interviewpartner konnte aus zeitlichen Gründen 
nicht befragt werden.

Quelle: Eigene Darstellung

Abbildung 1: Übersicht und Einordnung – Kontextfaktoren der Nach-
folgeentscheidung von Geschwistern
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4. Empirische Befunde

Die Auswertung der Daten erfolgte systematisch 
entlang der in Kapitel 2.3 erwähnten Kategorien, 
welche als relevante Kontextfelder für die For-
schungsfrage definiert wurden. Um ein Verständ-
nis für die komplexe Situation und die Vielzahl an 
Wechselwirkungen im Zusammenhang mit der 
Entscheidungsfindung der Geschwister zu be-
kommen, war eine intensive Auseinandersetzung 
mit den einzelnen Fällen notwendig. In der an-
schließenden vergleichenden Ergebnisübersicht 
konnten jene Kontextfaktoren zusammengefasst 
werden, von welchen die Entscheidung der Ge-
schwister maßgeblich abhing und diese auf Ge-
meinsamkeiten und Unterschiede der einzelnen 
Fälle überprüft werden. Diese Faktoren und ihre 
jeweiligen Ausprägungen werden in Abbildung 1 
grafisch dargestellt. 

Im nächsten Schritt wurden alle Kontextfaktoren 
vor dem Hintergrund der Forschungsfrage und 
auf Basis der Einzelanalysen auf mögliche Zusam-
menhänge untereinander überprüft. Diese Wech-
selwirkungen wurden quantitativ im Hinblick auf 
ihre Häufigkeit des Vorkommens erfasst und ent-

sprechend in eine Rangfolge gebracht. Aus den 
abgeleiteten Kontextfaktoren und deren Relevanz 
konnte ein Framework entwickelt werden, wel-
ches die Komplexität, die Relevanz und die Zu-
sammenhänge der Nachfolgeentscheidung unter 
Geschwistern grafisch vereinfacht darstellt (siehe 
Abbildung 2). Das Framework ähnelt dem auf Ba-
sis der theoretischen Grundlagen entwickelten 
Kategoriensystem, wurde jedoch um zwei As-
pekte ergänzt, die eine entscheidende Rolle im 
gesamten Wechselwirkungskonstrukt des Ent-
scheidungsprozesses haben: Die Rolle des Vor-
gängers und die Gestaltung der Zusammenarbeit 
unter den Geschwistern.

Aus der vergleichenden und interpretierenden 
Analyse dieser Kontextfaktoren ließen sich ent-
scheidende Rückschlüsse im Hinblick auf die 
Forschungsfrage ableiten. Zusammenfassend 
konnte festgestellt werden, dass ein grundsätzli-
cher Zusammenhang von Geschwisterkonstella-
tionen und Nachfolgeentscheidung gegeben zu 
sein scheint. In fünf der sechs Fälle wurde die 
Entscheidung durch die Geschwister beeinflusst 
(Austausch, Wunsch, aber nicht unumgängliche 
Voraussetzung), in zwei davon wurde sie sogar 

Quelle: Eigene Darstellung

Abbildung 2: Framework – in Wechselwirkung stehende Kontextfak-
toren der Nachfolgeentscheidung von Geschwistern5
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in gegenseitiger Abhängigkeit getroffen (ge-
meinsame Nachfolge als Voraussetzung für die 
Nachfolgeentscheidung). Diese Beeinflussung 
bzw. Abhängigkeit scheint in großem Maße in der 
Geschwisterbeziehung und der Charakterkons-
tellation begründet zu sein. In beiden Fällen mit 
gegenseitiger Entscheidungsabhängigkeit liegt 
ein homogenes und kooperatives Geschwister-
paar vor. In dem einen Fall der absoluten Unab-
hängigkeit dagegen liegt ein heterogenes und 
konkurrierendes Geschwisterpaar zugrunde. In 
den drei Fällen mit beeinflussender Einwirkung 
besteht ein eher heterogenes, aber grundsätzlich 
kooperatives Verhältnis unter den Geschwistern. 
Insgesamt liegt somit eine überwiegend positive 
Rolle der Geschwister für die Nachfolgeentschei-
dung vor (Zuversicht, Vertrauen), teilweise liegt 
eine neutrale, aber im Rahmen der Stichprobe 
keine negative Beeinflussung der Entscheidung 
vor. Die Ursache der Beeinflussung liegt in dem 
Zusammenspiel der acht definierten Kontextfelder 
begründet, welche im Folgenden kurz erläutert 
werden: 

Die Familie stellt eine entscheidende Basis für das 
Entscheidungsverhalten und die Geschwisterkon-
stellation dar. Hierzu zählen u. a. die Größe (An-
zahl Familienmitglieder und Generationen), das 
zwischenmenschliche Miteinander in der Familie 
(Beziehungen, Gerechtigkeit, Kommunikation) so-
wie auch die Verbundenheit der beiden Systeme 

„Familie“ und „Unternehmen“. 

Das Unternehmen als solches kann ebenfalls als 
Basis betrachtet werden und umfasst Aspekte 
wie die Größe des Unternehmens, die Anzahl und 
Lage der Standorte, die Anteilsstruktur sowie die 
Unternehmenshistorie im Hinblick auf vorange-
gangene Geschwistergesellschafter und Nachfol-
geerfahrungen.5

Die Rolle des Vorgängers hat eine bedeutende 
Wirkung auf den Zeitpunkt und die Art der Nach-
folgeentscheidung unter den Geschwistern. Wie 
groß ist die Einflussnahme des Vorgängers (Druck, 
Impuls, keine Einwirkung)? In welcher Situation 
hat der Vorgänger das Unternehmen geführt (al-
leinige oder Team-Geschäftsführung)? Welche 
Erfahrungen hat der Vorgänger bei dem vorange-
gangenen Generationenwechsel erlebt? Welche 
Nachfolgeziele verfolgt der Vorgänger (Gleich-
behandlung/Wettbewerb, Loslassen/Festhalten 
oder gemeinsame/alleinige Geschäftsführung in 
der Nachfolge)?

Die persönliche Situation der Geschwister kann 
ebenso als Ursache im Entscheidungsprozess be-

trachtet werden. Hier wirken sich vor allem das 
Commitment (Wollen, Sollen, Müssen, Brauchen) 
sowie die Verbundenheit der Junioren mit dem 
Familienunternehmen, die Teamfähigkeit und der 
Werdegang der Geschwister (Qualifikation, exter-
ne Erfahrung) aus. 

Die Konstellation des Geschwisterpaars stellte die 
grundlegende Ursache und Wirkung zugleich dar 
und wird maßgeblich durch die Faktoren „Alters-
unterschied“, „Geschlecht“, „Beziehung“ (koope-
rativ und solidarisch / konkurrierend) und „Charak-
tere“ (homogen / heterogen) geprägt. 

Die Nachfolge selbst ist sowohl als Ursache für 
als auch als Auswirkung auf die Entscheidung 
der Geschwister zu sehen. Inwieweit wurde die 
Nachfolge frühzeitig geplant und kommuniziert? 
Welche Erfahrungen wurden im Nachfolgepro-
zess gemacht (positiv / negativ / emotional / sach-
lich)? Was war der Anlass für den Prozess und 
wie strukturiert wurde er angegangen?

Die Art der Zusammenarbeit der Geschwister 
spielt während des Entscheidungsprozesses eine 
wichtige Rolle (Wirkung) und ist anschließend als 
Resultat (Folge) des Entscheidungskonstrukts zu 
sehen. Hierbei geht es um die Vereinbarung und 
Gestaltung der Rollenverteilung, Zuständigkeiten, 
Hierarchiekonstellation und Aufgabenverteilung. 

Die Entscheidung als Ergebnis des gesamten 
Konstrukts wird vor allem durch den Zeitpunkt 
(vor/nach Eintritt ins Familienunternehmen), den 
Einfluss bzw. die Abhängigkeit von dem Ge-
schwister und das Umfeld (z. B. Standort, Partner, 
Mitarbeiter, Familie, Freunde) geprägt. 

Diese acht Kontextfaktoren haben nicht nur einen 
unmittelbaren Zusammenhang mit der Nachfolge-
entscheidung der Geschwister, sondern stehen 
jeweils in wechselseitiger Beeinflussung zueinan-
der. Die Relevanz der Wechselwirkungen macht 
deutlich, dass die Regelung der Zusammenar-
beit, die Geschwisterkonstellation und die Rolle 
des Vorgängers die wichtigsten Kontextfelder der 
Nachfolgeentscheidung von Geschwistern dar-
stellen. Die Geschwisterkonstellation hat nicht nur 
einen starken Einfluss auf die Abhängigkeit der 
Entscheidungsfindung unter den Geschwistern, 
sondern auch auf die spätere Art der Zusammen-
arbeit im Hinblick auf Rollenverteilung, Hierarchie 
und Aufgabenteilung. 

5	 Die Branche und das Produkt des Familienunternehmens sind 
für die grundsätzliche Entscheidungsfindung zwar relevant, 
sind aber unabhängig von der Geschwistersituation.
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5.	 Fazit und Ausblick

Die empirischen Befunde machen deutlich, dass 
die Motivation der Junioren für die Nachfolgeent-
scheidung sehr vielfältig ist und die Entscheidung 
als komplexer Prozess in einem aus mehreren 
Kontextfeldern bestehendem Umfeld stattfindet.6 
Darüber hinaus konnte durch die Untersuchung 
die maßgebliche Bedeutung von Geschwistern 
für die Nachfolgeentscheidung in Form einer ge-
genseitigen Abhängigkeit oder Beeinflussung 
festgestellt werden.7 Dabei nimmt die Geschwis-
terkonstellation bestehend aus Altersunterschied, 
Geschlecht, Beziehung und Charakter eine ent-
scheidende Rolle ein. Die beeinflussende Wir-
kung eines Geschwisters auf eine gemeinsame 
Nachfolgeentscheidung beginnt nicht erst mit 
dem bewussten Entscheidungsprozess der Ju-
nioren, sondern hat ihren Ursprung bereits in der 
Existenz des Geschwisterpaars. 

Die Abstimmung der Geschwister im Rahmen 
des Entscheidungsprozesses und die Aussicht auf 
eine gemeinsame Übernahme der Nachfolgever-
antwortung scheint den Junioren vermehrt zu ei-
ner höheren Zuversicht zu verhelfen, welche sich 
wiederum auf eine positive Nachfolgeentschei-
dung auswirkt. Geschwister können aber auch 
eine neutrale Rolle bei der Entscheidung darstel-
len oder als Schwierigkeit und Konflikt betrachtet 
werden. Als Hindernis der Nachfolgeentscheidung 
wurden Geschwister im vorliegenden Fall jedoch 
nie gesehen. Somit kann die Möglichkeit eines Ge-
schwisterteams in der Nachfolge von Familienun-
ternehmen als großes Potenzial für die Familie und 
das Unternehmen betrachtet werden, sofern die 
entsprechenden Grundvoraussetzungen gegeben 
sind. Vor diesem Hintergrund sollte sowohl in der 
Senior- als auch der Juniorgeneration ein ausge-
prägtes Bewusstsein für den wechselwirksamen 
Zusammenhang zwischen Geschwistern und der 
Nachfolgeentscheidung vorliegen.

Rückblickend lässt sich festhalten, dass durch die 
empirische Untersuchung ein sinnvoller Beitrag zur 
Reduzierung der theoretischen Forschungslücke 
geleistet werden konnte. Zudem wurde die Be-
deutung von Geschwisterteams in der Nachfolge 
hervorgehoben und zu einem besseren Verständ-
nis der komplexen Entscheidungssituation beige-
tragen. Es wurde deutlich, dass eine einseitige, 
negative Sichtweise auf die Geschwisterthematik 
im Rahmen der Nachfolge nicht gerechtfertigt ist. 

Die empirischen Ergebnisse beruhen auf einer ver-
hältnismäßig kleinen und auf deutsche Familienun-
ternehmen begrenzte Stichprobe, was eine einge-

schränkte Generalisierbarkeit der Ergebnisse zur 
Folge hat. Weiterführende Forschungen in diesem 
Themenbereich explizit im Hinblick auf eine größe-
re Stichprobe oder eine intensivere Auseinander-
setzung mit den einzelnen Kontextfeldern wären 
daher wünschenswert. Somit könnte der schein-
bar unterschätzten Bedeutung von Geschwistern 
für die Nachfolgeentscheidung in Zukunft eine grö-
ßere Beachtung geschenkt werden. 

6	 Siehe Kontextfelder in Abbildung 2.
7	 Beispielhaftes Zitat aus einem Interview: „… ich hätte es ohne 

ihn nicht gemacht. Das war, glaube ich, uns beiden klar […] 
entweder machen wir es beide oder es macht keiner.“
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Abstract Familienunternehmen und Open Innovation – beides sind aktuell viel dis-
kutierte Themen der wirtschaftswissenschaftlichen Forschung. Dennoch 
fehlen bisher detaillierte Antworten auf die Frage, welchen Einfluss fami-
lienunternehmensspezifische Charakteristiken auf die Nutzung von Open 
Innovation haben. Die vorliegende Arbeit liefert erste Ergebnisse für diese 
relevante Forschungsfrage. Diese zeigen, dass die Beeinflussung durch die 
Inhaberfamilie zum einen direkt über die Innovationsstrategie und die aktive 
Mitarbeit im Rahmen von Open Innovation stattfindet. Dabei spielen sowohl 
die Generationenanzahl als auch der fachliche Hintergrund des Inhabers 
eine wichtige Rolle. Zum anderen prägen auch die spezifischen Eigenschaf-
ten der Unternehmenskultur sowie die Verhaltensweisen und Einstellungen 
der Mitarbeiter Open Innovation in den Familienunternehmen.  
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keiten und Ressourcen mit externen Partnern zu 
ermöglichen. Gefestigte Lehren, wie die Bedin-
gung im Besitz der wertschaffenden Ressourcen 
zu sein oder die Notwendigkeit, externe Partei-
en von der Nutzung oder der Kopie eines Guts 
auszuschließen, wurden in Frage gestellt (vgl. 
Chesbrough & Appleyard, 2007). Chesbrough hat 
diese Entwicklung umfangreich studiert, die Öff-
nung des Innovationsprozesses konzeptualisiert 
und die erste Definition von Open Innovation for-
muliert, welche bis heute allgemeine Gültigkeit 
besitzt: 

 „Open innovation is a paradigm that assumes 
that firms can and should use external ideas as 
well as internal ideas, and internal and external 
paths to market, as the firms look to advance 
their technology.” (Chesbrough, 2003, S. 1). 

Bei Open Innovation lassen sich grundsätzlich 
zwei Kernprozesse unterscheiden: Outside-in 
und Inside-out. Die Outside-in-Prozesse stehen 
für die Öffnung der Innovationsprozesse nach 
außen, um externe Einflüsse und Beiträge aufzu-
nehmen. Inside-out-Prozesse verlangen, dass das 
Unternehmen selbst ungenutzte oder zu gering 
genutzte Ideen nach außen gibt, damit andere 
sie nutzen können (vgl. Chesbrough, 2012). Beim 
Coupled Prozess findet eine Kombination beider 
Prozesse statt. Die nachfolgende Grafik fasst die-
se Prozesse zusammen. Die gestrichelten Linien 
symbolisieren dabei die offenen Unternehmens-
grenzen, wohingegen die Kreise für Ideen, Tech-
nologien oder anderes Wissen stehen, welche 
ausgetauscht werden. 

Nicht dargestellt werden in dem Modell die bei-
den Parameter der Suchbreite und Suchtiefe. Die 
Suchbreite steht für die Anzahl der genutzten 
externen Quellen und Suchkanäle. Die Suchtiefe 
beschreibt hingegen die Intensität der Beziehung 
zwischen den Partnern. Gemeinsam bilden Such-
breite und Suchtiefe die Innovationsintensität (vgl. 
Laursen & Salter, 2006).

1.	 Einführung

Familienunternehmen stellen in vielen Ländern 
weltweit die am weitesten verbreitete Eigentü-
merstruktur dar und haben eine große wirtschaft-
liche Bedeutung (vgl. Binder, 2014). Ihr Handeln 
wird dabei stark von familienunternehmensspezi-
fischen Charakteristiken geprägt (vgl. De Massis 
et al., 2013). Diese beeinflussen auch deren In-
novationstätigkeiten, die einen wichtigen Teil der 
Forschung zu Familienunternehmen darstellen 
(vgl. De Massis et al., 2013). Innovationen sind 
Lebensblut für das unternehmerische Überleben 
und Antriebskraft für Wettbewerb sowie für öko-
nomisches und finanzielles Wachstum. Betrachtet 
man aktuell Innovationen in Unternehmen, so ist 
eine Auseinandersetzung mit Open Innovation 
nahezu unumgänglich. Open Innovation steht für 
einen Wandel der Innovationsprozesse und einen 
Paradigmenwechsel von geschlossenen hin zu of-
fenen Innovationsprozessen und hat sich zu einem 
dominanten Design im Innovationsmanagement 
entwickelt (vgl. Bader, 2015). 

Familienunternehmen und Open Innovation sind 
beides intensiv diskutierte Themen aktueller wirt-
schaftswissenschaftlicher Forschung. Umso mehr 
verwundert es, dass diese beiden Themenkom-
plexe bisher kaum gemeinsam betrachtet wurden. 
Daher soll in der vorliegenden Forschungsarbeit 
anhand eines explorativ, induktiv angelegten For-
schungsdesigns die Forschungsfrage untersucht 
werden, welchen Einfluss die Eigentümerfamilie 
und weitere familienunternehmensspezifischen 
Charakteristiken auf Open-Innovation-Aktivitäten 
haben. 

2.	 Theoretischer Hintergrund

2.1	 Open Innovation (OI)

In den letzten Jahren hat mit Open Innovation ein 
grundlegender Paradigmenwechsel innerhalb der 
unternehmerischen Innovationsstrategien statt-
gefunden. Eine Vielzahl von Unternehmen hat 
begonnen, den eigenen Innovationsprozess nach 
außen zu öffnen, um den internen wie externen 
Austausch von Informationen, Ideen, Möglich-

Von Familienpatriarchen, Punks und Innovatoren: 
Open Innovation in Familienunternehmen

Sarah Dönnebrink1
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(1) Innovationsnetzwerk
Der erfolgreiche Aufbau eines Innovationsnetz-
werkes ist essentielle Voraussetzung, um den In-
novationsprozess zu öffnen (vgl. Chiaroni, Chiesa 
& Fratti, 2011). Die bisherigen Forschungen zu 
den Innovationsnetzwerken von Familienunter-
nehmen zeigen keine eindeutigen Ergebnisse. Auf 
der einen Seite zeigt Zahra (2005), dass Familien-
besitz negativ assoziiert ist mit dem Eingehen 
von nationalen oder internationalen Allianzen. Als 
möglichen Grund nennt der Autor die Angst der 
Familienunternehmen, Wissen oder andere Res-
sourcen zu verlieren (vgl. Zahra, 2005). Dies ent-
spricht auch dem großen Unabhängigkeitsbedürf-
nis der Familienunternehmen (vgl. Fueglistaller & 
Zellweger, 2005). Auf der anderen Seite zeigen 
andere Studien, dass Familienunternehmen viel 
Wert auf den Aufbau und das Aufrechterhalten 
persönlicher und langfristiger Beziehungen mit 
den Stakeholdern legen (vgl. Miller & Le Breton-
Miller, 2005). Vor allem ältere Familienunterneh-
men haben ein breites Beziehungsgeflecht und 
können auf ein großes Netzwerk von Forschungs- 
und Entwicklungskooperationen zurückgreifen 
(vgl. Werner, Schröder & Mohr, 2013). Die ge-
meinsame Familienidentität erleichtert es ihnen 
dabei, das Vertrauen der Partner zu gewinnen (vgl. 
Sundaramurthy, 2008). Lazzarotti und Pellegrini 
(2015) haben erstmalig gezielt Open Innovation 
in Familienunternehmen untersucht. Sie zeigen, 
dass ein externes Management, eine hohe Inten-
sität an Treibern und eine aggressive Innovations-
strategie die Öffnung der Innovationsprozesse in 
Familienunternehmen begünstigen.

Die Gründe für Open Innovation sind vielfältig. 
So erhoffen sich Unternehmen unter anderem 
eine Minimierung der Geschäftsrisiken und Ent-
wicklungskosten, eine Verbesserung der eigenen 
Fähigkeiten und Kreativität, sowie Zugriff auf zu-
kunftsweisende Technologien (vgl. Lazzarotti & 
Pellegrini, 2015). 

2.2	Open Innovation in Familienunternehmen 

Innovationen haben unumstritten eine große Be-
deutung für Familienunternehmen (vgl. McCann, 
Leon-Guerrero & Haley, 2001). De Massis et al. 
(2013) zeigen, dass der Familieneinfluss direkte 
Auswirkungen auf das Innovationsmanagement 
hat und wahrscheinlich auch Open Innovation 
beeinflusst. Die Autoren weisen gleichzeitig auf 
die Schwierigkeiten hin, die sich bei der Beurtei-
lung der Eignung von Familienunternehmen für 
Open Innovation ergeben, da bisherige Studien 
widersprüchlich sind. Inwieweit die familienunter-
nehmensspezifischen Charakteristika im Zusam-
menhang mit einer Unternehmenskultur oder Un-
ternehmensstrategie stehen, die Open Innovation 
fördern, ist bisher weitestgehend unerforscht. 

Bei der Verknüpfung der Ergebnisse bisheriger 
Studien zu Familienunternehmen mit den Erkennt-
nissen der Open-Innovation-Forschung, zeigt sich 
die Komplexität und Ambivalenz der Thematik. 
Die folgende Betrachtung gliedert sich anhand der 
vier von Chiaroni und Kollegen (2011) definierten 
Erfolgsfaktoren von Open Innovation.
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Gassmann und Enkel (2006)

Abbildung 1: Open Innovation Modell
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(2) Organisatorische Anpassungen
Für Open Innovation wird neben einer operati-
ven und prozessualen Flexibilität auch die Flexi-
bilität der Mitarbeiter benötigt (vgl. Faber, 2008). 
Familienunternehmen zeichnen sich durch ge-
nau diese Flexibilität aus (vgl. De Massis et al., 
2013). Familienmitglieder und Mitarbeiter zeigen 
so nicht nur eine große Motivation viel zu leisten, 
sondern sind im Bereich „Arbeitsrollen und Ar-
beitszuteilung“ auch relativ flexibel (vgl. Munoz-
Bullón & Williams, 2011). Sie können daher auf 
Veränderungen eingehen, ohne die vorhandene 
Dynamik zu verlieren (vgl. Habbershon & Wil-
liams, 1999). 

(3) Evaluationsprozess
Auch der Evaluationsprozess muss hinsichtlich 
der neuen Herausforderungen durch Open Inno-
vation angepasst werden. Es liegen bisher keine 
Studien vor, die solche Evaluationsprozesse bei 
Familienunternehmen untersucht haben. Dies 
stellt daher – auch isoliert von der Betrachtung 
von Open Innovation – ein interessantes For-
schungsfeld im Bereich „Familienunternehmen“ 
dar. Die höhere Risikoaversion von Familienun-
ternehmen (vgl. Chrisman & Patel, 2012) kann 
sich negativ auf Open Innovation auswirken, da 
Familienunternehmen weniger in riskante F&E-
Projekte investieren (vgl. Hiebl, 2012). Anderseits 
spricht die langfristige Ausrichtung dafür, dass 
Projekte nicht nur hinsichtlich kurzfristig erzielba-
rer Renditen ausgewählt werden, sondern auch 
im Kontext einer längerfristigen Strategie gese-
hen werden. 

(4) Wissens-Managementsysteme
Open Innovation erfordert, dass der Austausch 
von Wissen innerhalb und außerhalb des Unter-
nehmens gleichzeitig gefördert und kontrolliert 
wird (vgl. Gassmann & Bader, 2007). Frey (2010) 
erforschte, dass Familienunternehmen alle Vor
aussetzungen mitbringen um eine lernende Or-
ganisation zu werden, wenn sie es schaffen alte 
Denkmuster abzulegen, offen und frei zu kommu-
nizieren und eine Kultur etablieren, „die Offenheit, 
Risikofreudigkeit, Entwicklung und Wachstum 
betont“ (Frey, 2010, S.18). Craig et al. (2014) zei-
gen, dass es in Familienunternehmen ein höheres 
Vertrauenslevel gibt, welches die Weitergabe von 
implizitem Wissen erleichtert. Dies stellt einen 
Wettbewerbsvorteil dar, da vor allem implizites 
Wissen wichtig für den Erfolg eines Innovati-
onsprozesses ist (vgl. Seidler, Hartmann & Ge-
münden, 2004). Hemmende Faktoren für den 
Wissensaustausch sind beispielsweise Familien-
rivalitäten oder ein großes Kontrollbedürfnis (vgl. 
Zahra et al., 2007). 

3. 	 Methodisches Vorgehen 

Zur Untersuchung der Forschungsfrage wurde 
die qualitative Methode der eingebetteten Fall-
studienforschung gewählt. Die Eignung der quali-
tativen Forschung ist sowohl für Familienunter-
nehmen (vgl. Nordqvist, Hall & Melin, 2009) als 
auch für den Themenkomplex „Open Innovation“ 
(vgl. Bader & Enkel, 2014) gegeben. 

Es wurde ein theoretisches Sampling statt einer 
zufälligen oder stratifizierten Auswahl der Fälle 
genutzt (vgl. Eisenhardt & Gaebler, 2007). Alle 
vier Unternehmen sind zu 100 Prozent in Fami-
lienbesitz, stammen aus dem deutschsprachigen 
Raum und zeichnen sich durch ihre Innovations-
kraft aus. Das Sample deckt unterschiedliche 
Branchen und Unternehmensalter ab. Mit einer 
Ausnahme wurden in jedem Unternehmen zwei 
semi-strukturierte Interviews geführt: Zum einen 
mit einem Mitglied der Inhaberfamilie und zum 
anderem mit dem Verantwortlichen für das Inno-
vationsmanagement. Zudem wurden sekundäre 
Datenquellen wie vorherige Berichterstattungen 
aufgenommen. 

4.	 Darstellung der Ergebnisse 

Die Ergebnisse der vier Fallstudien zeigen, dass 
Open Innovation in Familienunternehmen von 
unterschiedlichen familienunternehmensspezi-
fischen Einflussfaktoren beeinflusst wird – so-
wohl strategisch als auch operativ. Dabei lässt 
sich grundsätzlich zwischen direkter und indirek-
ter Beeinflussung durch die Inhaberfamilie unter-
scheiden. 

4.1	 Direkte Beeinflussung

Durch die Unabhängigkeit der Entscheidungsfin-
dung können Eigentümerfamilien direkten Ein-
fluss auf die Entscheidung für oder gegen Open 
Innovation nehmen. Die Gründe, warum Familien-
unternehmen Open Innovation nutzen, weichen 
kaum von denen von Nicht-Familienunternehmen 
ab. Primäres Ziel ist es, externes Wissen und Ide-
en zu erhalten. Ein sekundäres Ziel ist der posi-
tive Imagegewinn, der mit Open Innovation ein-
hergeht. Somit werden eher Outside-in-Prozesse 
durchgeführt. Die Familienunternehmen ent-
scheiden sich dabei vor allem dann für eine grö-
ßere Öffnung des Innovationsprozesses, wenn 
das Überleben des Unternehmens auf dem Spiel 
steht. Dann sind auch Inside-out-Prozesse und 
Coupled Prozesse möglich. 
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unzugänglich wären und schwer zu imitieren 
sind (vgl. Huang et al., 2012). Die Verknüpfung 
der Netzwerke gelingt dabei nicht nur Gründern, 
sondern auch Inhabern in nachfolgenden Gene-
rationen.

4.2	 Indirekte Beeinflussung 

Die indirekte Beeinflussung der Inhaberfamilie 
hinsichtlich Open Innovation findet vor allem 
durch die Einflussnahme auf die (1) Unterneh-
menswerte, den (2) organisationalen Rahmen 
sowie die (3) Mitarbeiter statt. 

(1) Unternehmenswerte 
Die „familiären“ Werte wie Transparenz, Ehrlich-
keit und Offenheit werden von den interviewten 
Experten als wichtigstes Kriterium bei der Aus-
wahl passender Innovationspartner genannt. 
Wenn Familienunternehmen ihre Familiarität 
nach innen und außen leben und aktiv kommuni-
zieren, stellt dies einen wesentlichen Vorteil dar. 
Grenzt sich das Unternehmen jedoch nach außen 
ab und lebt die „Familiarität“ nur intern, so behin-
dert dies die Öffnung. Den Familienunternehmen 
fällt es zum Teil schwer, die Unternehmenskultur 
hinsichtlich Open Innovation anzupassen. Hierbei 
haben junge, gründergeführte Familienunterneh-
men einen Vorteil, da keine Familientraditionen 
die Unternehmenskultur belasten.

(2) Organisationaler Rahmen 
Im Umgang mit externen Partnern sind Agilität und 
Schnelligkeit in der Entscheidungsfindung wichtige 
Erfolgsfaktoren. Hierbei haben Familienunterneh-
men den Vorteil, dass sie sich generell durch fle-
xiblere, unkompliziertere und schnellere Entschei-
dungsprozesse auszeichnen (vgl. Craig & Dibrell, 
2006). Auch in den untersuchten Unternehmen 
sind Abstimmungen über Hierarchieebenen hin-
weg zeitnah und unkompliziert zu arrangieren. Die 
Mitarbeiter arbeiten eng zusammen und verfügen 
über die Befugnisse, autonome Entscheidungen 
zu treffen. So können auch eher ungewöhnliche 
Partnerschaften eingegangen werden und neben 
Innovatoren auch Punks und andere Kreative be-
rücksichtigt werden. Hinderlich ist es jedoch, wenn 
der Firmeninhaber im Unternehmen aktiv ist, sich 
als Familienpatriarch verhält und den Mitarbeitern 
Entscheidungen zu sehr abnimmt. 

(3) Mitarbeiter 
In Bezug auf Open Innovation hat die lange Be-
triebszugehörigkeit der Mitarbeiter in Familien-
unternehmen sowohl positive als auch negative 

Die Gründe, wieso Familienunternehmen sich 
gegen Open Innovation entscheiden, sind jedoch 
spezifischer. So behindert etwa ein starkes Zu-
sammengehörigkeitsgefühl und eine „Familiari-
tät“, die sich nach außen abgrenzt, Open-Innovati-
on-Aktivitäten. Auch wird die Öffnung erschwert, 
wenn der Inhaber zu sehr in der Vergangenheit ver-
haftet ist, Traditionen pflegt und auf Altbewährtes 
setzt, anstatt neue Herausforderungen zu suchen. 
In diesem Fall zeigen die Fallstudien und auch die 
vorangegangenen Ergebnisse von Lazzarotti und 
Pellegrini (2015) jedoch, dass externes Manage-
ment die Suchbreite erhöhen kann. Ist das exter-
ne Management jedoch sehr eng an die Vorgaben 
und Werte der Inhaberfamilie gebunden, ist kein 
großer Unterschied erkennbar. 

Die Inhaberfamilien der untersuchten Unterneh-
men wurden mehrheitlich von einer Person ver-
treten. Eine Beeinflussung durch interne Konflikte 
innerhalb der Familie (vgl. Carney, 2005) konnte 
daher nicht festgestellt werden. Es wurde jedoch 
deutlich, dass neben den Wertvorstellungen des 
einflussnehmenden Familienmitglieds auch des-
sen fachlicher Hintergrund (Ausbildung/Studium) 
eine Rolle bei der Beurteilung von Open Innova-
tion spielt. Je besser das Verständnis sowohl für 
die technische als auch die betriebswirtschaftli-
che Seite des Innovationsmanagements ist, desto 
einfacher ist es für den Inhaber, Risiken, Heraus-
forderungen und Chancen beurteilen zu können, 
und so über den passenden Öffnungsgrad zu ent-
scheiden. 

Ebenso spielt die Anzahl der Generationen eine 
Rolle. Dabei kann grundsätzlich zwischen grün-
dergeführten Familienunternehmen und Familien-
unternehmen, welche von einer der nachfolgen-
den Generationen geführt werden, unterschieden 
werden. In der Gründergeneration ist der Inhaber 
meist risikofreudiger und technologieaffiner. Dies 
erleichtert die Umsetzung von Open Innovation. 
Man kann die Entscheidung, inwieweit der Inno-
vationsprozess geöffnet wird, jedoch nicht allein 
auf familienunternehmensspezifische Charakte-
ristiken zurückführen, da weitere Faktoren wie 
das Marktumfeld die Entscheidung ebenfalls be-
einflussen (vgl. Enkel & Bader, 2014). 

Die Inhaberfamilie kann Open Innovation zudem 
direkt beeinflussen, wenn sie dabei aktiv mitar-
beitet. Die Fallstudien zeigen, dass der Inhaber 
eine wichtige Ressource und sogar einen Wett-
bewerbsvorteil innerhalb des Innovationsnetz-
werkes darstellen kann. Indem er sein eigenes 
Netzwerk mit dem des Unternehmens verknüpft, 
kann er Verbindungen schaffen, die ansonsten 
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Auswirkungen. Positiv ist hervorzuheben, dass 
die Mitarbeiter großes Expertenwissen ansam-
meln und Entscheidungen schneller und kom-
petenter treffen können. Zudem garantiert die 
Kontinuität im Umgang mit externen Partnern 
Stabilität und Zuverlässigkeit. Gleichzeitig kann 
die lange Betriebszugehörigkeit dazu führen, 
dass es den Mitarbeitern schwerer fällt, neue 
Ideen anzunehmen und externes Wissen zu in-
tegrieren. Keines der untersuchten Unternehmen 
nutzt direkte monetäre Anreize zur extrinsischen 
Motivation im Zusammenhang des Innovations-
managements. Intrinsisch motivierte Mitarbeiter 
sind eher bereit Wissen zu teilen, Ideen zu be-
werten und sich aktiv zu engagieren. Dies stellt 
einen weiteren Vorteil dar.

Abbildung 2 fasst die maßgeblichen Einflussfak-
toren noch einmal zusammen und stellt die Ein-
flussfaktoren und ihre jeweilige Wirkung auf den 
Öffnungsgrad des Unternehmens dar. 

5.	 Fazit

Basierend auf den Untersuchungsergebnissen 
kann jedoch keine allgemeingültige Aussage ge-
troffen werden, ob Familienunternehmen besser 
oder schlechter mit Open Innovation umgehen 
können. Die familienunternehmensspezifischen 
Charakteristiken haben jedoch vor allem in Bezug 
auf die Unternehmenskultur und die internen Ent-
scheidungsprozesse einen positiven Einfluss. 

Direkte Einflussnahme

Indirekte Einflussnahme

Nutzung von Open 
Innovation in Familien-
unternehmen

Inhaber (-familie)

Werte und Einstellungen
|	 Risikoaffinität 
|	 Langfristigkeit
|	 Aufgeschlossenheit  
	 gegenüber Neuem 
|	 Traditionsbewusstsein
|	 Unabhängigkeitsstreben 

Grad der Öffnung
|	 Suchbreite
|	 Suchtiefe 

OI-Prozesse
|	 Inside-Out-Prozesse
|	 Outside-In-Prozesse
|	 Coupled Prozesse 

Unternehmenskultur
|	 Familiarität (nach innen und 
	 außen) 
|	 Aufgeschlossenheit 
	 gegenüber Neuem
|	 Offenheit und Transparenz

Generationenanzahl
|	 Gründergeneration 

Organisation
|	 Schnelle Entscheidungs-
	 findung
|	 Flexible Strukturen
|	 Flache Hierarchien 

Allgemeine Strategie 

Strategische Entscheidung 
zu OI – Open Innovation

Aktive Mitarbeit im 
Netzwerk

Fachlicher Hintergrund
|	 Wirtschaft und Technik 

Mitarbeiter
|	 Übernahme von 
	 Verantwortung
|	 Flexibilität 
|	 Lange Betriebszugehörigkeit
|	 Intrinsische Motivation

Abbildung 2: Familieneinfluss auf Open Innovation

Quelle: Eigene Grafik
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7.	 Praktische Implikationen 

Die Arbeit liefert neben den Implikationen für wei-
tere Forschungsaktivitäten auch relevante Denk-
anstöße für die Praxis, um Familienunternehmen 
zu unterstützen, ihre spezifischen Eigenschaften 
für die erfolgreiche Nutzung von Open Innovation 
zu nutzen. 

|	 Vor allem Familienunternehmer, die von einer 
der nachfolgenden Generationen geführt wer-
den, müssen meistens alte Denkmuster und 
Traditionen ablegen, um Open Innovation erfolg-
reich nutzen zu können. Dabei kann externes 
Management einen wichtigen Beitrag leisten. 
Aber auch durch externen Input, etwa durch 
Coachings oder Beratungen können positive Er-
gebnisse erzielt werden. 

|	 Um die familiären Werte auch innerhalb der 
Open-Innovation-Tätigkeiten erfolgsbringend zu 
nutzen, ist es wichtig die Familiarität nach in-
nen und außen zu leben und sie vor allem nach 
außen aktiv zu kommunizieren. So können Fa-
milienunternehmen sich gegenüber (potentiel-
len) Kooperationspartnern selbst als attraktive 
Kooperationspartner positionieren und den Wis-
sensaustausch fördern. 

|	 Die aktive Mitarbeit des Firmeninhabers im Inno-
vationsnetzwerk kann einen Erfolgsfaktor inner-
halb der Open-Innovation-Tätigkeiten darstellen. 
Hierzu ist es jedoch notwendig, dass der Inhaber 
die Öffnung befürwortet und die notwendigen 
fachlichen Kompetenzen mitbringt. 

6.	 Weitere Forschung 

Die Ergebnisse der explorativen Analyse sind als 
erste Hinweise zu verstehen, die zukünftig tiefer-
gehend untersucht werden sollten. Dabei sollten 
größere Stichproben erhoben werden, die eine 
Kontrolle von möglichen weiteren Einflussfakto-
ren auf die Öffnung, wie beispielsweise die Un-
ternehmensgröße und Branche, ermöglichen. Da 
die untersuchten Unternehmen stark von einem 
einzelnen Familienmitglied geprägt wurden, wäre 
es auch interessant, Familienunternehmen zu un-
tersuchen, die von mehreren Familienmitgliedern 
geprägt werden oder sich gerade in der Über-
gangsphase zwischen zwei Generationen befin-
den. Es könnte dabei untersucht werden, welchen 
Einfluss mögliche innerfamiliäre Konflikte auf die 
Nutzung von Open Innovation haben. Ein weiterer 
interessanter Ansatz wäre es, Familienunterneh-
men und Nicht-Familienunternehmen mit ähnli-
chen Rahmenbedingungen zu vergleichen, um de-
taillierteres Wissen darüber zu erhalten, wie sich 
Familienunternehmen bei der Nutzung von Open 
Innovation tatsächlich abgrenzen.
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Abstract Die vorliegende Arbeit untersucht den Einfluss der Eigentümerstruktur auf 
das Innovationsverhalten von Familienunternehmen. Mithilfe einer Panelre-
gression werden die erhobenen Eigentümerstruktur- und Finanzdaten von 
120 deutschen börsennotierten Familienunternehmen für den Zeitraum 
2001 bis 2013 analysiert. Die Arbeit kommt dabei zu folgenden Ergebnis-
sen: (1) Der Anteil sowie die Anzahl der am Familienunternehmen beteilig-
ten Banken haben entgegen der Theorie einen positiven Einfluss auf die 
R&D-Intensität von (großen) Familienunternehmen. (2) Die Anzahl der am 
Familienunternehmen beteiligten strategischen Investoren hat einen nega-
tiven Effekt auf die R&D-Intensität. (3) Der überwiegend negative Einfluss 
der Familie auf die R&D-Intensität bestätigt bisherige empirische Ergebnis-
se. (4) Die Unternehmensgröße und -performance weisen negative Effekte 
auf die R&D-Intensität auf.
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1 	 Michael Maurer-Pühringer ist Alumnus der Zeppelin Universität. 
Dieser Artikel stellt die wichtigsten Ergebnisse seiner Masterthesis 
vor, die unter Betreuung von Prof. Dr. Reinhard Prügl und Prof. 
Dr. Mark Mietzner am Friedrichshafener Institut für Familienunter-
nehmen | FIF entstand.

2	 Für eine Übersicht verschiedener Studien siehe De Massis et al. 
(2013)

3	 Vgl. u.a.: Craig et al. (2014); Cassia et al. (2012); Block (2012); 
Munari et al. (2010); Duran et al. (2015); Matzler et al. (2015)

4	 Cronqvist und Fahlenbrach (2009) stellen signifikante Einflüsse 
verschiedener Blockholder (Anteilseigner, die mehr als 5 % der 
Anteile besitzen) auf die Unternehmensperformance und -politik 
fest. Sie begründen ihre Erkenntnisse damit, dass Anteilseigner 
verschiedene Vorlieben, Fähigkeiten und Überzeugungen be-
sitzen, durch die sie entsprechende Einflüsse auf die Unterneh-
mensstrategie ausüben.

5	 Manche Studien weisen einen positiven Einfluss von Blockholdern 
auf die R&D-Intensität nach (vgl. Baysinger et al., 1991). Andere 
empirische Untersuchungen finden negative (vgl. Graves, 1988) 
bzw. stellen keine Einflüsse fest (vgl. Francis & Smith, 1995).

Finanzinstitutionen und strategischen Investoren 
auf die R&D-Intensität deutscher börsennotierter 
Familienunternehmen empirisch untersucht. 

2. Übersicht zum Stand der Literatur

Aufgrund der Relevanz von Forschung und Ent-
wicklung bzw. Innovation für den Fortbestand von 
Unternehmen ist es kaum überraschend, dass 
verschiedene wissenschaftliche Disziplinen sich 
bereits sehr früh und intensiv mit der Frage be-
schäftigt haben, wie Corporate Governance R&D-
Entscheidungen in Unternehmen beeinflusst (vgl. 
Schmid et al., 2014). Obwohl Wissenschaftler ver-
schiedener Disziplinen davon überzeugt sind, dass 
die Eigentümerstruktur und somit auch die indivi-
duellen Anteilseigner einen wesentlichen Einfluss 
auf die Investitionsstrategie bzw. das R&D-Ver-
halten von Unternehmen haben (vgl. Tribo et al., 
2007), herrscht aufgrund widersprüchlicher em-
pirischer Ergebnisse keine Einigkeit über die tat-
sächlichen Einflüsse (vgl. Munari et al., 2010; Tribo 
et al., 2007).5

Zu dieser Uneinigkeit beigetragen hat die Konzen-
tration vieler Forschungsarbeiten auf den angel-
sächsischen Raum. Nur wenige Arbeiten setzen 
sich mit anderen Ländern auseinander, obwohl 
nachweislich große Unterschiede zwischen den 
Corporate Governance-Systemen verschiedener 
Länder bestehen (vgl. Munari et al., 2010). Lan-
ge Zeit basierte die Forschung darüber hinaus 

1.	 Einleitung

Familienunternehmen erfreuen sich aktuell gro-
ßer Wertschätzung in der Praxis und gesteigerter 
Beliebtheit in der Wissenschaft. Aufgrund ihrer 
stabilisierenden Wirkung in den vergangenen, kri-
sengeprägten Jahren werden sie häufig als das 
Rückgrat der Wirtschaft bezeichnet. In diesem 
Zusammenhang wird neben der besonderen Ei-
gentümerstruktur auch die starke Innovations-
kraft von Familienunternehmen als Erfolgsfaktor 
hervorgehoben (vgl. Bartels et al., 2012; Hof-
mann, 2004). Gerade in den vergangenen Jahren 
hat die Forschung zum Innovationsverhalten von 
Familienunternehmen daher stark an Bedeutung 
gewonnen.2 Die wissenschaftlichen Erkenntnis-
se zum Innovationsverhalten von Familienunter-
nehmen sind jedoch widersprüchlich: Obwohl 
Familienunternehmen eine höhere Innovations-
kraft und -aktivität zugesprochen wird, stellen sie 
gleichzeitig weniger Mittel für Forschung und Ent-
wicklung (R&D) zur Verfügung als Nicht-Familien
unternehmen.3 

Zur Klärung dieses Widerspruchs konzentrieren 
sich Wissenschaftler unter anderem auf die Fra-
ge, welchen Einfluss Corporate Governance und 
Anreizsysteme auf das Innovationsverhalten von 
(Familien-) Unternehmen haben. Ausgelöst durch 
die Erkenntnisse von Cronqvist und Fahlenbrach 
(2009)4, rückt die Identität der Anteilseigner zu-
nehmend in den Mittelpunkt der Forschung. Bei 
der Untersuchung von Familienunternehmen wird 
dabei primär der Einfluss der Familie als Anteilseig-
ner auf das R&D-Verhalten empirisch untersucht 
(vgl. Schmid et al., 2014). Die teils widersprüchli-
chen Erkenntnisse lassen jedoch vermuten, dass 
auch externe Anteilseigner wie Banken, institutio-
nelle oder strategische Investoren Einfluss auf die 
Unternehmensstrategie und somit auch auf das 
R&D-Verhalten von Familienunternehmen aus-
üben (vgl. Tribo et al., 2007). 

Ziel dieser Arbeit ist es deshalb, einen wissen-
schaftlichen Beitrag zu der Frage zu leisten, wie 
sich heterogene Eigentümerstrukturen auf das In-
novationsverhalten von Familienunternehmen aus-
wirken. Dazu wird der Einfluss unterschiedlicher 
Typen von Anteilseignern wie der Familie, Banken, 

Innovationsverhalten von Familienunternehmen:
Der Einfluss der Eigentümerstruktur auf die R&D-Intensität 
deutscher börsennotierter Familienunternehmen 

Michael Maurer-Pühringer1
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6	 Anteilseigner werden nach Choi (1991) als Blockholder definiert, 
wenn sie mehr als 5 % und weniger als 50 % der Anteile eines 
Unternehmens besitzen und somit entsprechenden Einfluss auf 
das Management ausüben können.

7	 „Pressure-sensitive“ Investoren wie Banken pflegen neben dem 
Anteilsbesitz in der Regel auch noch Geschäftsbeziehungen mit 
dem Unternehmen. Diese enge Verbindung zum Unternehmen 
verleitet Banken dazu, das Management weniger stark zu kontrol-
lieren, um keine Geschäftsverluste zu riskieren. Ihnen wird somit 
ein negativer Einfluss auf die R&D-Intensität zugeschrieben (vgl. 
Brickley et al., 1988).

8	 Im Vergleich zu Innovationsoutput bzw. -aktivitäten
9	 Vgl. u.a. Anderson et al. (2012); Block (2012); Chrisman & Patel 

(2012); Schmid et al. (2014)

Jahren an Bedeutung. Die diversen Studien un-
tersuchen dabei insbesondere auch den Einfluss 
der Familie als Anteilseigner auf das Innovations-
verhalten der Unternehmen (vgl. De Massis et al., 
2013; Schmid et al., 2014). 

Ein großer Teil dieser Studien konzentriert sich auf 
den direkten Einfluss der Eigentümerfamilie auf 
den Innovationsinput8 (vgl. De Massis et al., 2013) 
und stellt dabei einen überwiegend negativen 
Einfluss fest9, der unter anderem mit der erhöh-
ten Risikoaversion und der Langfristorientierung 
von Familienunternehmen begründet werden 
kann (vgl. Schmid et al., 2014; Munari et al., 2010). 

Alle diese Studien in dem beschriebenen For-
schungsfeld zu Familienunternehmen haben ge-
mein, dass sie die Familie als Anteilseigner in den 
Fokus der Untersuchung rücken, ohne dabei mög-
liche Einflüsse externer Blockholder (wie z.B. Ban-
ken) auf das Innovationsverhalten bei Familienun-
ternehmen zu untersuchen. Da die Literatur, wie 
bereits beschrieben, darauf schließen lässt, dass 
externe Blockholder auch bei Familienunterneh-
men Einfluss auf das Innovationsverhalten ausüben 
(vgl. Tribo et al., 2007; De Massis et al., 2013), unter-
nimmt diese Arbeit einen ersten Versuch zur em-
pirischen Untersuchung dieser Forschungslücke. 

3.	 Datenbasis und Methodik

Zur Untersuchung der beschriebenen Forschungs-
lücke wurden zwei Datensätze generiert. Sie 
beinhalten Finanzdaten sowie Informationen zur Ei-
gentümerstruktur deutscher börsennotierter Fami-
lienunternehmen, die im Zeitraum von 01.01.2001 
bis 31.12.2013 im CDAX gelistet waren. 

Im ersten Datensatz wurde die Struktur der Stimm-
rechtsanteile der betrachteten Familienunterneh-
men unter Zuhilfenahme der Onlinedatenbank 
der Bundesanstalt für Finanzdienstleistungen (Ba-
Fin)10 sowie der veröffentlichten Geschäftsberich-
te nachgebildet. Die für die Analyse benötigten 

auf der Annahme, dass Anteilseigner homogene 
Einstellungen bezüglich Innovationsstrategien von 
Unternehmen haben (vgl. Tribo et al., 2007). Aus 
diesem Grund konzentriert sich die Mehrheit der 
frühen empirischen Arbeiten auf den Einfluss ins-
titutioneller Investoren auf das R&D-Verhalten von 
Unternehmen, ohne weitere Anteilseigner-Typen 
(wie die Familie, Banken oder strategische Inves-
toren) zu berücksichtigen (vgl. Munari et al., 2010; 
Tribo et al., 2007). 

Nicht zuletzt durch die Erkenntnisse von Cronq-
vist und Fahlenbrach (2009), dass heterogene 
Anteilseigner verschiedene Vorlieben, Fähigkei-
ten und Überzeugungen besitzen und dadurch 
unterschiedlichen Einfluss auf die Unternehmens-
strategie (und somit auch auf das Innovations-
verhalten) ausüben, rückt auch die Identität der 
Anteilseigner zunehmend in den Fokus der For-
schung (vgl. De Massis et al., 2013). 

Einfluss externer Blockholder6 auf das 
Innovationsverhalten
Die Mehrzahl der empirischen Untersuchungen zu 
den Einflüssen heterogener Blockholder auf das 
R&D-Verhalten konzentriert sich auf institutionel-
le Investoren (vgl. Munari et al., 2010). Die resul-
tierenden Forschungsergebnisse sind gemischt, 
deuten aber auf einen eher positiven Einfluss auf 
die R&D-Intensität hin (vgl. Tribo et al., 2007). Zu 
einem ähnlichen Ergebnis kommt die Forschung 
bei strategischen Investoren – auch diesem Block-
holder-Typ wird ein positiver Einfluss auf die R&D-
Intensität der Unternehmen zugesprochen (vgl. 
Tribo et al., 2007). 

Obwohl sich deutlich weniger Studien mit den 
speziellen Einflüssen von Banken als Anteilseigner 
auf das Innovationsverhalten von Unternehmen 
beschäftigen, weisen diese überwiegend negati-
ve Einflüsse nach (vgl. Tribo et al., 2007) – eine Er-
klärung liegt unter anderem darin, dass Banken als 

„pressure sensitive“ Investoren7 eingestuft wer-
den (vgl. Brickley et al., 1998; Tribo et al., 2007). 
Alle diese Arbeiten zu externen Blockholdern ha-
ben jedoch gemeinsam, dass sie nicht explizit Fa-
milienunternehmen betrachten.

Einfluss der Familie auf das 
Innovationsverhalten
Getrieben durch die Rolle von Familienunterneh-
men als weltweit dominierende Unternehmens-
form von LaPorta et al. (1999) oder Faccio und Lang 
(2002) und der gleichzeitig hohen Relevanz von In-
novation für das Überleben von Unternehmen (vgl. 
Schumpeter, 1934), gewinnt die Forschung zu 
Innovation in Familienunternehmen seit wenigen 
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Bilanzdaten und Finanzkennzahlen des zweiten 
Datensatzes stammen aus der Bloomberg-Da-
tenbank und wurden mithilfe der ISIN-Nummern 
eindeutig den untersuchten Familienunternehmen 
zugeordnet.11 

Ausgangspunkt für die Erstellung der Datensätze 
war die Bachelorarbeit von Jens Hansmeier12 
aus dem Jahr 2012, in der für den Zeitraum 2001 
bis 2009 insgesamt 133 im CDAX gelistete Fa-
milienunternehmen identifiziert wurden.13 Diese 
Datensätze wurden um die Jahre 2010 bis 2013 
erweitert. Eine Datensatz-Bereinigung fand da-
hingehend statt, dass nur jene Familienunterneh-
men mit aufgenommen werden konnten, für die 
(zumindest in einer Betrachtungsperiode) Daten 
über Forschungs- und Entwicklungskosten zur 
Verfügung standen. Dies resultierte in einem fina-
len Datensatz von insgesamt 84 börsennotierten 
Familienunternehmen.

Zur Nachbildung der Eigentümerstruktur wurden 
im Rahmen der Datenbank-Erstellung die einzel-
nen Anteilseigner verschiedenen Hauptgruppen 
zugeordnet. Dies erfolgte, nach der Definition der 
DAFNE-Datenbank, in folgenden fünf Gruppen: 

„Familie“, „Banken“, „Andere Unternehmen14“, 
„Andere Finanzinstitutionen15“, „Sonstige16“

Die Daten dieser Arbeit liegen aufgrund der Kom-
bination aus Querschnitts- und Zeitreihendaten in 
einer sogenannten Panelstruktur vor. Somit kön-
nen die Variablen sowohl über einen Zeitraum als 
auch über verschiedene Unternehmen hinweg 
untersucht werden. Da jedoch nicht zu jedem 
Zeitpunkt vollständige Querschnittsdaten vorhan-
den sind, handelt es sich um ein sogenanntes 

„unbalanced“ Panel. 

Verwendete Variablen
Zur Untersuchung des Innovationsverhaltens be-
schäftigt sich diese Arbeit mit dem Innovations-
input17. In Anlehnung an die gängige Literatur 
wurde dabei die R&D-Intensität als Maß des Res-
sourceninputs für Forschung und Entwicklung ge-
wählt.18 Gebildet wird diese Variable als Quotient 
aus den Forschungs- und Entwicklungsausgaben 
und entweder der Bilanzsumme, dem Umsatz 
oder der Mitarbeiteranzahl des Unternehmens 
(vgl. Block, 2012; Baysinger et al., 1991).

Zur Messung der Eigentümerstruktur wurde 
neben der Anzahl der heterogenen Blockhol-
der auch der kumulierte Anteil der Familie in die 
Analyse mitaufgenommen.19 Der Einfluss von 
Banken, institutionellen Investoren („Andere Fi-
nanzunternehmen“) und strategischen Investoren 

(„Andere Unternehmen“) wurde mithilfe zweier 
unterschiedlicher Variablen gemessen. Sowohl 
die absolute Anzahl als auch die kumulierten An-
teile flossen in die empirische Analyse mit ein. Zu 
guter Letzt wurden fünf Unternehmensvariablen 
(Verschuldungsgrad, Liquidität, Investitionsverhal-
ten, Unternehmensperformance und -bewertung) 
sowie das Alter und die Größe des Unternehmens 
als Kontrollvariablen in die Untersuchung (bzw. 
das Modell) mitaufgenommen. 

4.	 Empirische Befunde

Nach der Zusammenführung der Eigentümer-
struktur-Datenbank mit den erhobenen Finanz-
kennzahlen und einer finalen Aufbereitung der 
Daten konnten 84 Familienunternehmen mit 
insgesamt 1.655 Beobachtungen in die Analyse 
mitaufgenommen werden. Die Beobachtungen 
teilen sich dabei in die fünf bereits beschriebe-
nen Blockholder-Gruppen auf. Familien halten im 
Schnitt 55 % der Unternehmensanteile (arithme-
tisches Mittel), strategische Investoren 27 %. In-
stitutionelle Investoren sowie Banken halten ca. 
15 % bzw. 11 %. 

10	 Börsennotierte Kapitelgesellschaften sind dazu verpflichtet, 
Veränderungen ihrer Stimmrechtsanteile bei Über- oder Unter-
schreitung bestimmter Schwellenwerte nach § 21 Abs. 1 WpHG 
innerhalb von vier Handelstagen an die BaFin zu melden. Diese 
Angaben werden in der Datenbank „Bedeutende Stimmrechte 
nach § 21 WpHG“ konsolidiert. 

11	 Da Aktiengesellschaften Bilanz- und GuV-Daten gemäß § 325 HGB 
jährlich veröffentlichen müssen, war es aus inhaltlicher und 
methodischer Sicht sinnvoll, im Rahmen dieser Arbeit die Daten 
auf Jahresbasis zu ermitteln. Vgl. hierzu auch Hansmeier (2012)

12	 „Eigentümerstruktur bei börsennotierten Familienunternehmen – 
Eine empirische Untersuchung zum Einfluss von Anteilseignern 
auf den Unternehmenserfolg“ (Hansmeier, 2012)

13	 Ursprünglich wurden insgesamt 202 gelistete Familienunterneh-
men identifiziert. Nach der Bereinigung um insolvente Unter-
nehmen bzw. um jene, für die keine ausreichenden Finanzdaten 
oder Anteilseigner-Informationen vorlagen, umfasste der finale 
Datensatz von Hansmeier insgesamt 133 Familienunternehmen 
(vgl. Hansmeier, 2012).

14	 Hierunter fallen Unternehmen, die sich aus strategischen Gründen 
am Familienunternehmen beteiligen.

15	 Die Gruppe „Andere Finanzinstitutionen“ umfasst Versicherungen,  
Renten- und Investmentfonds/Nominierte/Trust/Treuhänder, 
Finanzinstitute und Private-Equity-Gesellschaften. Die Zusammen
fassung dieser vier Typen erfolgte einerseits, um die Anzahl der 
Beobachtungen für diese Gruppe zu erhöhen und andererseits de-
finiert DAFNE die Gruppe nicht näher, weshalb keine eindeutige 
Zuordnung möglich ist. Zur Vermeidung von Interpretationsfehlern 
erfolgte eine Zuordnung dieser vier Typen zu „Andere Finanzinsti-
tutionen“ (vgl. Hansmeier, 2012).

16	 Die Gruppe „Sonstige“ umfasst: Stiftungen/Forschungsinstitute, 
öffentliche Behörden, Staaten, Regierungen, Mitarbeiter/Mana-
ger/Geschäftsführer, Alleiniger Eigentümer und Venture-Capital. 
Diese Gruppe wurde aufgrund zu weniger Beobachtungspunkte 
nicht näher betrachtet.

17	 Weitere Möglichkeiten zur Betrachtung des Innovationsverhaltens 
sind z.B. der Innovationsoutput bzw. die Innovationsaktivitäten – 
vgl. hierzu De Massis et al. (2013)

18	 Vgl. z.B. Block (2012); Chen & Hsu (2009); De Massis et al. 
(2013); Tribo et al. (2007)

19	 Sind mehrere Familienmitglieder gleichzeitig am Unternehmen 
beteiligt, summieren sich deren Stimmrechtsanteile auf und 
werden in der Variable „Anteil Familie“ zusammengefasst.
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Einfluss der Banken auf das Innovationsverhalten 
nach. Der Fokus der Arbeit auf den deutschen 
Unternehmenskontext könnte eine Erklärung für 
diese Abweichung von der bisherigen Theorie lie-
fern. Aufgrund des in Deutschland vorherrschen-
den Insider-Systems kann vermutet werden, dass 
Banken und Familienunternehmen eine intensive 
Verbindung zueinander aufbauen, bei der beide 
Seiten vom langfristigen Erfolg des Unterneh-
mens profitieren. Um diesen Erfolg zu sichern, 
treten Banken möglicherweise als Fürsprecher 
für langfristige Investitionen (in Forschung und 
Entwicklung) auf. 

Die Untersuchung der Einflüsse institutioneller In-
vestoren führt zu keinem eindeutigen und aussa-
gekräftigen Ergebnis und lässt darauf schließen, 
dass eine differenziertere Betrachtung dieser 
Blockholder-Gruppe nötig ist, um eindeutige Ein-
flüsse auf die R&D-Intensität nachzuweisen. Bei 
strategischen Investoren deuten die Ergebnisse 
auf einen negativen Einfluss hin. Es wird vermu-
tet, dass diese Blockholder ihren grundsätzlich 
positiven Einfluss auf langfristige Investitionen 
(in Forschung und Entwicklung) bei Anwesenheit 
mehrerer strategischer Investoren nicht wie ge-
plant ausüben können. 

Abschließend zeigt die Analyse, dass sowohl 
die Unternehmensgröße als auch eine gute Un-
ternehmensperformance bzw. hohe Investiti-
onsrate des Vorjahres einen überwiegend signi-
fikant negativen Einfluss auf die R&D-Intensität 
haben. Daher kann angenommen werden, dass 
Manager bei entsprechender Größe des Unter-
nehmens bzw. guter Performance im Vorjahr 
dazu tendieren, weniger oder zumindest nicht 
mehr in Forschung und Entwicklung zu inves-
tieren, um eher kurzfristige Performanceziele zu 
verfolgen. Die Variablen der Finanzierungsstruk-
tur, Liquidität, Unternehmensbewertung und des 
Unternehmensalters führen zu keinem eindeutig 
interpretierbaren (da nicht signifikanten oder wi-
dersprüchlichen) Ergebnis.

Diverse Robustness-Checks (wie zum Beispiel 
die Kontrolle möglicher Ausreißer durch „winsori-
sing“ oder die Kombination mehrerer endogener 
Variablen in eine Regressionsgleichung) bestäti-
gen die beschriebenen empirischen Ergebnisse 
dieser Arbeit. 

Die Analyse des Datensatzes zeigt weiter, dass 
im Durchschnitt zwei Blockholder an den unter-
suchten Familienunternehmen beteiligt sind, und 
dass diese Unternehmen (nach der Kontrolle für 

„Ausreißer“)20 im Schnitt 33  Mio.  € pro Jahr für 
Forschung und Entwicklung ausgeben. Der durch-
schnittliche Verschuldungsgrad von 1,5 zeigt, dass 
die betrachteten Familienunternehmen trotz ihrer 
Börsennotierung stark fremdfinanziert sind. Den-
noch sind sie (mit einer durchschnittlichen Current 
Ratio von 2,8) nicht unmittelbar von Liquiditäts
problemen betroffen.

Die Literatur zum Innovationsverhalten von Fa-
milienunternehmen weckt die Erwartung, dass 
aufgrund der höheren Risikoaversion der Familie 
deren Anteil einen negativen Einfluss auf die R&D-
Intensität des Unternehmens hat (vgl. Schmid et 
al., 2014). Der im Rahmen dieser Arbeit nachge-
wiesene überwiegend negative, aber nicht signifi-
kante Einfluss der Familie auf die R&D-Intensität 
folgt somit der Theorie und den Erkenntnissen 
der Autoren Schmid et al. (2014), die in einer ver-
gleichbaren Studie für deutsche Familienunterneh-
men ähnliche Ergebnisse nachweisen konnten. 
Erwähnenswert sind jedoch die in dieser Arbeit 
identifizierten Unterschiede bei Berücksichtigung 
der Unternehmensgröße. Während bei großen 
Familienunternehmen (mehr als 249 Mitarbeiter 
und Jahresumsatz über 50 Mio. €) ein teilweise si-
gnifikant negativer Einfluss der Familie festgestellt 
wird, dreht sich der Effekt bei den betrachteten 
KMUs (bis 249 Mitarbeiter und Jahresumsatz bis 
50 Mio. €) ins Positive um. Eine Ursache hierfür 
liegt womöglich darin, dass die Familie bei kleine-
ren Unternehmen noch unmittelbarer involviert ist 
und somit stärker ihre „sensing-ability“ ausspie-
len kann, um neue potenzielle Innovationsprojek-
te zu identifizieren. Diese Nähe zum operativen 
Geschäft führt möglicherweise zu einer höheren 
Risikobereitschaft der Familie und somit zu einer 
gesteigerten R&D-Intensität.

Die Ergebnisse zum Einfluss der Blockholderan-
zahl auf die R&D-Intensität sind gemischt. Be-
trachtet man die R&D-Intensität auf Basis der 
Bilanzsumme, zeigt sich jedoch ein negativer und 
teilweise hochsignifikanter Einfluss. Als möglichen 
Grund für den negativen Einfluss der Blockholde-
ranzahl nennen Tribo et al. (2007) die erschwerte 
Konsensfindung, wenn mehrere große (heteroge-
ne) Anteilseigner am Unternehmen beteiligt sind. 

Entgegen der Theorie, dass Banken einen negati-
ven Einfluss auf die R&D-Intensität ausüben, wei-
sen die Ergebnisse dieser Arbeit einen durchweg 
positiven und signifikanten bis hochsignifikanten 

20	Um für mögliche Ausreißer durch den Größenunterschied der Un-
ternehmen zu kontrollieren, werden die Daten im Rahmen eines 
Robustness-Checks einerseits einem „winsorising“ unterzogen 
(vgl. Schmid et al., 2014). Andererseits werden die Unternehmen 
in einem weiteren Robustness-Check in KMU und Großunterneh-
men unterteilt und separat untersucht.
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5.	 Fazit und Ausblick

Die Erkenntnisse über die abweichenden Corpo-
rate Governance-Einflüsse verschiedener Block-
holder-Typen haben im Rahmen der Innovations-
forschung die Identität der Anteilseigner verstärkt 
in den Fokus der Forschung gerückt. Bisherige Ar-
beiten, die sich mit den Einflüssen externer Block-
holder auf das Innovationsverhalten beschäftigen, 
konzentrieren sich dabei jedoch vorwiegend auf 
Nicht-Familienunternehmen. 

Obwohl die Vermutung naheliegt, dass exter-
ne Blockholder auch bei Familienunternehmen 
Einfluss auf das Innovationsverhalten nehmen, 
betrachten bisherige empirische Arbeiten aus-
schließlich die Einflüsse der Familie. Anteilseig-
ner wie z.B. Banken oder strategische Investoren 

spielten in diesem speziellen Forschungskontext 
bisher nur eine Nebenrolle. Diese Forschungslü-
cke wird durch die vorliegende Arbeit aufgegriffen. 
Diese untersucht, welchen Einfluss, neben der 
Familie, externe Blockholder auf das R&D-Ver-
halten deutscher börsennotierter Familienunter
nehmen haben. 

Die empirischen Ergebnisse deuten darauf hin, 
dass sowohl der Eigentumsanteil als auch die An-
zahl der Banken einen positiven Einfluss auf die 
R&D-Intensität von (großen) Familienunterneh-
men haben. Darüber hinaus bestätigt diese Arbeit  
weitestgehend den negativen Einfluss der Eigen-
tümerfamilie bei großen Familienunternehmen 
und weist außerdem einen negativen Einfluss der 
Anzahl strategischer Investoren auf die R&D-Inten-
sität nach. Nicht zuletzt weisen die Ergebnisse auf 

Einfluss auf die R&D-Intensität

Alle Familien-
unternehmen

Große Familien-
unternehmen

Blockholdervariablen

Anzahl Blockholder – –

Anteil Familie n. s. –

Anteil Banken + +

Anzahl Banken + +

Anteil Institutionelle Investoren n. s. –

Anzahl Institutionelle Investoren n. s. n. s.

Anteil Strategische Investoren n. s. n. s.

Anzahl Strategische Investoren – –

Unternehmensvariablen

Verschuldungsgrad n. s. n. s.

Liquidität (Current Ratio) n. s. n. s.

Investitionsverhalten n. s. –

Unternehmensperformance – –

Unternehmensbewertung n. s. n. s.

Kontrollvariablen

Unternehmensalter n. s. n. s.

Unternehmensgröße – –

+ = signifikant positiver Einfluss auf die R&D-Intensität, 

– = signifikant negativer Einfluss auf die R&D-Intensität, 

n.s. = kein signifikanter Einfluss auf die R&D-Intensität (bzw. wider-
sprüchliche Ergebnisse; große Familienunternehmen: mehr als 249 
Mitarbeiter und Jahresumsatz über 50 Mio. €)

Quelle: Eigene Berechnung

Tabelle 1: Einfluss von Eigentümerstruktur- und Blockholdervariablen 
bzw. weiteren Unternehmensvariablen auf die R&D-Intensität deut-
scher börsennotierter Familienunternehmen (Zusammengefasste 
Ergebnisse der durchgeführten Regressionsanalysen)
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einen negativen Effekt der Kontrollvariablen „Un-
ternehmensgröße“, „Unternehmensperformance“  
und „vergangenes Investitionsverhalten“ auf die 
R&D-Intensität der Familienunternehmen hin. 

Der in dieser Arbeit nachgewiesene Einfluss ex-
terner Blockholder auf die R&D-Intensität von Fa-
milienunternehmen soll als Anregung und Grund-
lage für weitere Untersuchungen dienen. Der 
aufgebaute Paneldatensatz bietet hierzu eine Viel-
zahl von weiteren Auswertungsmöglichkeiten. So 
könnte beispielsweise analysiert werden, welche 
Einflüsse die zeitliche Stabilität der Anteilseigner 
(vgl. Elyasiani & Jia, 2010) oder der Generations-
stand der Familie (vgl. Andres, 2008) auf das R&D-
Verhalten der untersuchten Familienunternehmen 
ausüben. Auch eine Erweiterung des Datensatzes 
mit Output-Daten (wie z.B. der Anzahl von Patent
anmeldungen) könnte zur weiteren Validierung 
der Ergebnisse beitragen.
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Abstract Obgleich einige Studien unterschiedliche Markenstrategien zur Integration 
der Familienkomponente in die Markenidentität bei Familienunternehmen 
beobachtet haben, sind die zugrunde liegenden Zusammenhänge weit-
gehend unerforscht. Die in Ausschnitten vorgestellte Studie widmet sich 
diesem Thema auf qualitativem Weg, indem elf aktive Familienmitglieder 
von acht eigentümergeführten Familienunternehmen im deutschsprachigen 
Raum zu ihrer Markenführung befragt wurden. Die strukturierte Inhaltsana-
lyse legt offen, dass die Entscheidung von Einflussfaktoren aus drei Berei-
chen, nämlich dem Unternehmens- und Familienkontext sowie der Familien-
unternehmensidentität, abhängt. Der Einfluss dieser Faktoren wird mithilfe 
von Hypothesen zusammengefasst. Die vorliegende Studie erweitert die 
Theorie dabei insbesondere um die Perspektive der Identität von Familien-
unternehmen als Determinante für die Markenführung. 
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1.	 Einleitung

Die Herkunft und Verwurzelung einer Unterneh-
mensmarke ist laut Aaker (2004) zentrales Thema 
der Markenführung. Die Kommunikation der Her-
kunft schafft zudem das Potential zur nachhaltigen 
Differenzierung und Glaubwürdigkeit. Vor diesem 
Hintergrund erscheinen Familienunternehmen mit 
ihrer meist langjährigen, auf der Familienhistorie 
basierenden Tradition oder ihrem auf Kontinuität, 
Langfristigkeit und familiären Werten gründenden 
strategischen Denken im Sinne der Familie (vgl. 
Bertrand & Schoar, 2006; Denison, Lief & Ward, 
2004; Donckels & Fröhlich, 1991) prädestiniert, 
um diesen strategischen Vorteil durch die Kommu-
nikation ihres familiären Ursprungs auszunutzen.

Inspiriert von dieser These erfährt die Wissen-
schaft im Schnittpunkt zwischen Themen zu 
Marketing und Familienunternehmen stetigen 
Zuwachs (vgl. Reuber & Fischer, 2011) und hat 
den scheinbaren Wettbewerbsvorteil sowohl 
theoretisch als auch empirisch näher untersucht. 
Einige Forscher (vgl. Botero & Blombäck, 2010) 
verstehen die Möglichkeit zur Integration familien-
bezogener Aspekte in die Markenidentität, also 
die vom Unternehmen kommunizierte Marken-
botschaft (vgl. Nandan, 2005), als einzigartiges 
Kapital. Dabei ist dieses Kapital eine natürliche 
Gabe, die Familienunternehmen allein aufgrund 
ihres Unternehmensstatus zuteil wird und deren 
sie sich zur positiven Beeinflussung der Reputati-
on bedienen können. Wie durch Aaker (2004) zu-
vor angedeutet, sind Familienunternehmen damit 
imstande eine Markentradition zu begründen (vgl. 
Blombäck & Brunninge, 2013) und diese präfe-
renzbildend zu positionieren. Zudem ist gezeigt, 
dass sich der Einsatz einer familienbetonten Mar-
ke sowohl direkt (vgl. Kashmiri & Mahajan, 2010; 
Zellweger, Kellermanns, Eddleston & Memili, 
2012) als auch indirekt über eine gesteigerte Kon-
sumentenorientierung (vgl. Craig, Dibrell & Davis, 
2008) positiv auf betriebliche Erfolgskennzahlen 
auswirkt. Die Familienmarke stärkt des Weiteren 
den positiven Einfluss einer hohen familiären Mit-
arbeit im zugehörigen Familienunternehmen auf 
den Unternehmenserfolg (vgl. Gallucci, Santulli & 
Calabrò, 2015). Doch anhand der sowohl positiven 
als auch negativen Attribute, die generell mit Fami-

lienunternehmen assoziiert werden, und somit 
deren Markenimage prägen, erscheint die unein-
geschränkte Vorteilhaftigkeit der Kommunikation 
von Familieninhalten als fragwürdig. Einerseits 
werden Familienunternehmen mit positiven Attri-
buten wie Integrität, Authentizität, Verlässlichkeit 
(vgl. Carrigan & Buckley, 2008), Vertrauenswür-
digkeit, Verantwortung (vgl. Binz, Hair Jr., Pieper 
& Baldauf, 2013), Wohlwollen (vgl. Hauswald & 
Hack, 2013), Stabilität (vgl. Blombäck & Brunnin-
ge, 2009), herausragendem Kundenservice (vgl. 
Okoroafo & Koh, 2009; Orth & Green, 2009) und 
Nachhaltigkeit (vgl. Krappe, Goutas & von Schlip-
pe, 2011) in Verbindung gebracht. Andererseits 
nehmen Stakeholder Familienunternehmen als 
stagnierend (vgl. Blombäck & Brunninge, 2009; 
Krappe et al., 2011), relativ klein, wenig internati-
onal agierend (vgl. Carrigan & Buckley 2008) und 
preislich überzogen (vgl. Orth & Green, 2009) 
wahr. Obgleich die positiven Assoziationen die 
negativen Attribute überwiegen, stellt ein von Sta-
gnation, fehlender Internationalität und unbedeu-
tender Größe sowie überteuerten Preisen gepräg-
tes Markenimage trotz positiver Assoziationen 
für einzelne Familienunternehmen einen weitaus 
schwerwiegenderen Nachteil als Vorteil dar. Diese 
Annahme findet Bestätigung darin, dass verschie-
dene Markenstrategien innerhalb von Familien-
unternehmen zu beobachten sind. Diese reichen 
von einer starken Integrität familiärer Themen in 
die Markenidentität bis hin zu einer relativ starken 
Betonung produkt- oder unternehmensrelevan-
ter Themen auf Kosten von Familieninhalten (vgl. 
Blombäck & Brunninge, 2013; Botero, Thomas, 
Graves & Fediuk, 2013; Craig et al., 2008; Galluc-
ci et al., 2015; Memili, Eddleston, Kellermanns, 
Zellweger & Barnett, 2010). Insbesondere die 
Arbeit von Micelotta und Raynard (2011), die an-
hand der weltweit ältesten Familienunternehmen 
drei Markenstrategien in dem aufgezeichneten 
Spannungsfeld definieren, sticht dabei heraus. Im 
Rahmen der ersten Markenstrategie (M1 | „family 
preservation“) stehen besonders vergangene Er-
folge und der Versuch der Familie, die Tradition 

Kommunizieren oder verheimlichen – 
der Status als Familienunternehmen

Katharina Walter1

1	 Katharina Walter ist Studentin der Zeppelin Universität. Dieser 
Artikel stellt die wichtigsten Ergebnisse ihrer Humboldt-Arbeit 
vor, die unter Betreuung von Prof. Dr. Reinhard Prügl und Susanne 
Beck am Friedrichshafener Institut für Familienunternehmen | FIF 
entstand.
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kenführung anderen Themen unterordnen (vgl. 
Micelotta & Raynard, 2011). Im Gegensatz dazu 
tendieren konsumentenorientierte Unternehmen 
vermehrt zu einer Kommunikation ihres familiären 
Ursprungs (vgl. Craig et al., 2008). Folglich präfe-
rieren Unternehmen im B-to-C Sektor eine Beto-
nung der Familieninhalte im Unterschied zu Unter-
nehmen, die im B-to-B Sektor agieren (vgl. Botero 
et al., 2013; Kashmiri & Mahajan, 2010). Davon 
bevorzugen insbesondere Handels- und Produk-
tionsunternehmen die Offenlegung des Status 
als Familienunternehmen, wohingegen Dienst-
leistungsunternehmen verstärkt davon absehen 
(vgl. Botero et al., 2013). Nationale Unterschiede 
zwischen Familienunternehmen werden ebenso 
augenscheinlich (vgl. Botero et al., 2013), weshalb 
davon ausgegangen wird, dass die nationale Kultur 
als weiterer Einflussfaktor gilt (vgl. Sundaramurthy 
& Kreiner, 2008). Forscher nennen mehrfach auch 
das Alter des jeweiligen Unternehmens als ent-
scheidenden Faktor für die Wahl der Markenstra-
tegie, wobei hinsichtlich der Einflussrichtung des 
Faktors keine Einigkeit besteht (vgl. Botero et al., 
2013; Sundaramurthy & Kreiner, 2008; Zellweger 
et al., 2012).

2.2	Familienkontext

Einige Studien können nachweisen, dass der 
Grad der familiären Mitarbeit im Unternehmen 
Ausschlag darüber gibt, in welcher Intensität die 
Familienkomponente im Sinne der Markenfüh-
rung genutzt wird (vgl. Deephouse & Jaskiewicz, 
2013; Gallucci et al., 2015). Ähnlich zum familiären 
Engagement hat auch der familiäre Eigentum-
santeil einen positiven Einfluss auf die Betonung 
der Familie (vgl. Deephouse & Jaskiewicz, 2013; 
Memili et al., 2010). Aus der Annahme, dass die 
Reputation des Unternehmens Schaden nimmt, 
wenn der zukünftige Familieneinfluss durch exter-
ne oder interne Einflüsse bedroht ist (vgl. Haus-
wald & Hack, 2013), lässt sich ableiten, dass die 
Wahrscheinlichkeit der Nachfolge für die Marken-
strategie einflussreich ist. Das bedeutet, dass ein 
Unternehmen von der Kommunikation, dass es Fa-
milienunternehmen ist, absieht, wenn dies voraus-
sichtlich ab der nächsten Generation nicht mehr 
der Fall sein wird. Individuelle Persönlichkeits-
merkmale der aktiven Familienmitglieder scheinen 
ebenso für die Markenstrategie von Bedeutung zu 

zu bewahren, im Vordergrund. Die zweite Mar-
kenstrategie (M2 | „family enrichment“) legt Wert 
darauf, die Erfahrungen der Vergangenheit mit 
zukünftigen Herausforderungen zu verknüpfen, 
während die dritte Markenstrategie (M3 | „family 
subordination“), losgelöst von historischen Ereig-
nissen und familiären Themen, den Schwerpunkt 
der Kommunikation auf die Zukunft des Unterneh-
mens legt. An diese Überlegungen anknüpfend 
hat die im vorliegenden Aufsatz auszugsweise 
dargestellte Studie versucht, die Gründe hinter 
der Auswahl der jeweiligen Markenstrategie zu 
untersuchen. 

Um diese Ambivalenz zu erklären, setzen wir bei 
der Heterogenität von Familienunternehmen an 
(vgl. Chua, Chrisman, Steier & Rau, 2012; Tagi-
uri & Davis, 1996; Westhead & Howorth, 2007). 
Schon seit einiger Zeit wird darauf hingewiesen, 
Familienunternehmen nicht nur in Abgrenzung von 
Nicht-Familienunternehmen zu untersuchen, son-
dern ebenso Differenzierungen untereinander zum 
Forschungsthema werden zu lassen (vgl. Chris-
man, Chua & Sharma, 2005), um divergierendes 
Verhalten zu erklären.

2.	 Theoretischer Hintergrund

Das Verhalten von Familienunternehmen lässt 
sich grundsätzlich durch deren sogenannte Meta-
Identität, also das individuell ausgestaltete geteilte 
Verständnis von Familie und Unternehmen, erklä-
ren (vgl. Shepherd & Haynie, 2009). Gleicherma-
ßen wird der Einfluss der Familienunternehmen-
sidentität durch kontextbedingte Gegebenheiten 
gehemmt, die das Aktionsumfeld des jeweiligen 
Familienunternehmens entscheidend charakte-
risieren (vgl. Reay, 2009). Diese Studien stellen 
den Ausgangspunkt der folgenden Überlegungen 
dar, bei denen wir zwischen Einflussfaktoren im 
Unternehmenskontext, im Familienkontext und 
bezüglich der zugehörigen Identität des Familien-
unternehmens unterscheiden. Damit ergänzen 
wir die bisherige Arbeit zu dem übergeordneten 
Thema insbesondere durch die Perspektive der 
Familienunternehmensidentität.

2.1	 Unternehmenskontext

Bisherige Studien gehen davon aus, dass insbe-
sondere große Familienunternehmen, deren Ab-
satzmarkt sich primär auf internationaler Ebene 
befindet und deren Produkt- oder Dienstleistungs-
qualität stark von technologischen Eigenschaften 
abhängt, die Familienkomponente in ihrer Mar-

2	 Das Extra-Rollen-Verhalten beschreibt Verhaltensweisen von Mit-
arbeitern in Organisationen, die nicht explizit in Arbeitsverträgen 
festgelegt sind und freiwillig gezeigt werden. Diese können sich 
positiv und negativ auf die Unternehmensperformance auswirken. 
Das Konstrukt des Organizational Citizenship Behaviors nach 
Organ (1988) wurde bislang am intensivsten erforscht. 
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sein, da insbesondere junge und weibliche Per-
sonen eine starke Verschmelzung der Systeme 
vorziehen (vgl. Sundaramurthy & Kreiner, 2008).

2.3	Familienunternehmensidentität

In der Marketingliteratur gilt zudem die Unterneh-
mensidentität, das heißt die Wahrnehmung der 
Organisation durch Mitglieder sowie deren kon-
gruenten Gefühle und Haltungen (vgl. Jo Hatch 
and Schulz, 1997), als Determinante der Marken

identität (vgl. Abratt & Kleyn, 2012; Balmer & 
Greyser, 2002; De Chernatony, 1999). Das die-
sem Zusammenhang zugrundeliegende Konzept 
(vgl. Balmer & Greyser, 2002) wurde von Botero, 
Thomas, Graves und Fediuk (2013) auf Familien-
unternehmen übertragen. Die Analyse der Marke-
nidentität vor dem Hintergrund der Fokussierung 
auf die Familienkomponente setzt das Verständ-
nis der Eigenheit von Familienunternehmen im 
Kontext der Unternehmensidentität voraus, die 
sich aus dem theoretischen Diskurs zum Thema 

„Familiness“ ergibt (vgl. Zellweger, Eddleston & 

Theoretisches 
Konzept

Vorherige Studien Hypothese

Unternehmens-
kontext

Micelotta & Raynard, 
2011

H1a: Kleine (Große) Familienunternehmen tendieren dazu, die Fami-
lienkomponente (nicht) in die Markenidentität zu integrieren.

Botero et al., 2013; 
Micelotta & Raynard, 
2011; Sundaramurthy & 
Kreiner, 2008

H1b: Lokal (International) agierende Familienunternehmen tendie-
ren dazu, die Familienkomponente (nicht) in die Markenidentität zu 
integrieren.

Craig et al., 2008; Mice-
lotta & Raynard, 2011 

H1c: Technologisch getrieben Familienunternehmen tendieren dazu, 
die Familienkomponente nicht in die Markenidentität zu integrieren.

Botero et al., 2013; Kash-
miri & Mahajan, 2010

H1d: Familienunternehmen im B-to-C (B-to-B) Sektor tendieren dazu, 
die Familienkomponente (nicht) in die Markenidentität zu integrieren.

H1e: Familienunternehmen, deren Wettbewerber kaum (mehrheit-
lich) als Familienunternehmen auftreten, tendieren dazu, die Famili-
enkomponente (nicht) in die Markenidentität zu integrieren.

H1f: Familienunternehmen, deren Geschäftspartner (keine) Fami-
lienunternehmen sind, tendieren dazu, die Familienkomponente 
(nicht) in die Markenidentität zu integrieren.

Familienkontext Hauswald & Hack, 2013 H2a: Familienunternehmen, deren Nachfolge (nicht) gesichert ist, 
tendieren dazu, die Familienkomponente (nicht) in die Markeniden-
tität zu integrieren.

H2b: Familienunternehmen, deren Familien (nicht) die Fähigkeit ha-
ben, das Unternehmen angemessen zu repräsentieren, tendieren 
dazu, die Familienkomponente (nicht) in die Markenidentität zu in-
tegrieren.

H2c: Die Haltung und die Einflussstärke der Marketingverantwort-
lichen beeinflusst die Markenstrategie.

Familienunterneh-
mensidentität

H3a: Familienunternehmen, die (nicht) von ihrer Tradition getrieben 
sind, tendieren dazu, die Familienkomponente (nicht) in die Marken
identität zu integrieren.

H3b: Familienunternehmen, die geringfügig (stark) von Innovationen 
getrieben sind, tendieren dazu, die Familienkomponente (nicht) in 
die Markenidentität zu integrieren.

H3c: Familienunternehmen, deren Vertreter extrovertiert (introver-
tiert) handeln, tendieren dazu, die Familienkomponente (nicht) in die 
Markenidentität zu integrieren.

Tabelle 1: Hypothesen
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Relevante Textstelle Über- 
kategorie 
1. Ordnung

Über-
kategorie 
2. Ordnung

Theore-
tisches 
Konzept

Marken-
strategie3

Hypo-
these

„Da tut sich jetzt ein ganz kleines Unternehmen, 
das halt regional vielleicht die Feinkostläden 
beliefert, natürlich leichter dort einfach einmal 
auf die Verpackung drauf zu machen, so Fami-
lienunternehmen, vielleicht noch mit Bild der 
Unternehmensfamilie oder so. Aber das ist in 
diesem Private Label oder diesem Consumer 
Goods Bereich, wo wir weltweit unterwegs sind, 
eigentlich würde das untergehen, würde ich fast 
schon sagen.“

Distributi-
onsweite

Unter- 
nehmens-
eigenschaf-
ten

Unter-
nehmens-
kontext

M2 H1b

„Und das Andere ist dieses traditionelle Element. 
Und überall da, wo es halt wirklich traditionelle 
Produkte auch tatsächlich sind, da macht die-
ses traditionelle Bild sehr viel Sinn. Jemand, der 
Krawatten herstellt, Krawatten werden in 15 
Jahren wahrscheinlich gar nicht mehr getragen 
so ungefähr, ja, aber das ist tatsächlich auch ein 
traditionelles Objekt und das ist ein Computer 
halt nicht.“, „Und Familie und Technologie, das 
ist nicht leicht unter einen Hut zu bringen.“

Techno-
logische 
Intensität

M3 H1c

„Also da sind wir eigentlich gerade dabei. Ich 
würde schon sagen, dass die Familienwerte das 
Wichtigste sind, weil das uns einfach von den 
Anderen abhebt in der Branche.“

Familien-
unterneh-
men als 
Wettbe-
werber

Familien-
unterneh-
mensspe-
zifisches 
Umfeld

M3 H1e

„Und insbesondere Leute, die auch selbst Fami-
lienunternehmer sind und auf der anderen Seite 
des Tisches sitzen als Gesprächspartner, die 
schätzen dies extrem.“

Familien-
unterneh-
men als 
Geschäfts-
partner

M2 H1f

„(...) der Nachteil der Familienunternehmen ist, 
dass es eventuell keine Nachfolge gibt, dann 
wird man verkauft, und dann ist ein Bruch.“

Nachfolge-
wahrschein-
lichkeit

Problemre-
sistenz

Familien-
kontext

M2 H2a

„Sie stellen bei dem Thema Familienbetrieb auch 
Menschen dahinter. Ich denke, dass das ein 
Schritt ist, den man sich erst mal trauen muss. 
Der ist auch riskant, weil jede Persönlichkeit wie-
derum für die Marke dann auch spricht und da 
sollte man sich schon die Richtigen raussuchen.“

Stärke der 
Familie

M1 H2b

„Ja, wir haben bei alledem doch Modernität im-
mer wieder gehalten oder auch manchmal kurz 
bevor es zu spät war wieder erreicht. Das heißt 
wir haben zwar eine lange Historie, aber sind 
nicht altmodisch. Manchmal ist das bei Eigenun-
ternehmen ja doch so, dass sie im Grunde ein 
gerade noch existierendes Museum sind.“

Traditionso-
rientierung

Orientie-
rung

Familien-
unterneh-
mens-
identität

M3 H3a

„Man muss wirklich aufpassen, dass man seiner 
Zeit nicht doch zu weit voraus ist.“

Innovations-
orientierung

M1 H3b

„Wir sind typisch fränkisch, denke ich, stellen das 
eigene Licht immer unter den Scheffel. Was wir 
können, und da sind wir auch ein bisschen stolz 
drauf, schämen wir uns auch fast schon wieder 
ein bisschen darauf stolz zu sein, und tragen es 
nicht richtig nach außen.“

Extra
version

Persönlich-
keitsmerk-
male

M3 H3c

Tabelle 2: Kategoriensystem 3	 M1= family preservation; M2=family enrichment; M3=family subordination



45

Familienunternehmen in Bezug auf den Sektor, 
die Industrie, die Unternehmensgröße und deren 
Alter. Analog zu dem Verfahren von Micelotta und 
Raynard (2011) wurden die Websites der Unter-
nehmen analysiert, um sie einer der drei Marken-
strategien zuzuordnen.

Nach entsprechender Transkription der Interviews 
wurde eine Inhaltsanalyse nach dem Vorbild von 
Kotlar und De Massis (2013) vorgenommen. In ei-
nem iterativen Verfahren wurden somit relevante 
Sätze Überkategorien erster Ordnung zugeordnet, 
die wiederum zu Kategorien zweiter Ordnung zu-
sammengefasst wurden. Letztere ließen sich in 
die theoretisch hergeleiteten Konzepte „Unter-
nehmenskontext“, „Familienkontext“ oder „Fa-
milienunternehmensidentität“ einordnen (siehe 
Tabelle 2). Die Auswahl der relevanten Textstellen 
geschah auf Basis zweier Überlegungen: Entwe-
der sollten die Sätze einen direkten Zusammen-
hang zwischen Faktor und Markenstrategie aufzei-
gen oder sie sollten grundlegende Unterschiede 
zwischen den befragten Unternehmen belegen, 
um diese mit den zuvor definierten Markenstrate-
gien abzugleichen.

4.	 Resultate

Die Resultate legten offen, dass erstens einige 
kontextbezogene Einflussfaktoren, die bereits von 
anderen Forschern erwähnt wurden, bestätigt wer-
den konnten. Zweitens konnten wir weitere kon-
textbezogene, insbesondere identitätsstiftende 
Einflussfaktoren identifizieren und damit das For-
schungsgebiet weiterentwickeln. Die final abge-
leiteten Hypothesen werden anhand von Tabelle 1 
verdeutlicht, in der auch ersichtlich wird, welche 
Erweiterungen die vorliegende Studie vornimmt. 

Zudem liefert Tabelle 2 eine Übersicht über den 
Prozess der Hypothesengenerierung. Beispielhaft 
werden ein Schlüsselsatz mit dessen kategorialer 
Zuordnung sowie die vom jeweiligen Unterneh-
men angewandte Markenstrategie angegeben, 
um die daraus gewonnene Hypothese zu recht-
fertigen. Die Abkürzungen der Markenstrategie 
beziehen sich dabei auf die in der Einführung un-
ternommene Unterscheidung.

5.	 Schlussbemerkungen

Auf die Frage, warum BMW und die Privatmol-
kerei Bauer unterschiedliche Markenstrategien 
verfolgen, konnte man auf Basis bisheriger Er-
kenntnisse zu Einflussfaktoren im Unternehmens- 

Kellermanns, 2010). „Familiness“ wird als Res-
source in Familienunternehmen angesehen, die 
aus der Synthese der Systeme „Familie“ und 

„Unternehmen“ entsteht, damit jegliche Unter-
nehmensaktivitäten steuert und das Potential zur 
Schaffung eines strategischen Wettbewerbsvor-
teils birgt. Dieses Konzept wird auf Basis divergie-
render Ansätze messbar gemacht (vgl. Chrisman, 
Chua & Litz., 2003; Chrisman, Chua & Sharma, 
2005; Habbershon & Williams, 1999; Habbershon, 
Williams & McMillan, 2003; Irava & Moores, 
2010; Sirmon & Hitt, 2003; Zellweger et al., 2010). 
Gemäß eines theoretischen Ansatzes gilt jedoch, 
dass die Überschneidung der Systeme analog zu 
Shepherd und Haynie (2009) eine familienunter-
nehmensspezifische Identität schafft (vgl. Zellwe-
ger et al., 2010). Zentral bei der Definition dieser 
kollektiven Identität ist das Wertesystem des 
Gründers (vgl. Sundaramurthy & Kreiner, 2008), 
das sich beispielsweise hinsichtlich Risikoaver-
sion, Innovation, Langfristigkeit, Altruismus, Ehr-
lichkeit und Familienorientierung unterscheiden 
kann (vgl. García-Álvarez & López-Sintas, 2001). 

3.	 Methodik

Wie zuvor beschrieben wurde, bestehen zur Be-
antwortung der Forschungsfrage erste deskriptive 
Erkenntnisse in Bezug auf die kontextbezogenen 
Einflussfaktoren, während bisher keine identitäts-
bezogenen Einflussvariablen bekannt sind. Daher 
wählten wir einen qualitativen und explorativen, 
also Hypothesen generierenden anstatt Hypo-
thesen testenden, Forschungsansatz. Folglich 
werden die gewonnenen Erkenntnisse aus den 
Experteninterviews in Form von Hypothesen zu-
sammengefasst (siehe Tabelle 1). 

Im Rahmen der Studie wurden zunächst elf aktive 
Familienmitglieder aus acht eigentümergeführten 
Familienunternehmen mithilfe eines Leitfadens 
im deutschsprachigen Raum interviewt. Die In-
terviewpartner repräsentierten somit beide im 
Familienunternehmen existente Systeme (Fami-
lie, Unternehmen), was für den Forschungsinhalt 
unerlässlich war. In einigen Fällen konnten zudem 
verschiedene Generationen in unterschiedlichen 
Positionen befragt werden. Der Leitfaden beinhal-
tete zahlreiche marketingrelevante Fragen, ohne 
dabei allerdings das Forschungsinteresse offen-
zulegen. Die regionale Einschränkung ermöglichte 
das Angleichen des räumlichen und institutionel-
len Kontexts, um andere kontextbezogene Fak-
toren vergleichbar zu machen (vgl. Welter, 2011). 
Ohne auf die spezifischen Samplecharakteristika 
einzugehen, unterschieden sich die relevanten 
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oder Familienkontext bereits eine Antwort bieten. 
Die Gründe dafür, warum die Molkerei Meggle 
allerdings in ihrer Markenführung davon absieht, 
ihren Status als Familienunternehmen zu kommu-
nizieren, während die Marke des direkten Wett-
bewerbers Privatmolkerei Bauer vom Dasein als 
Familienunternehmen lebt, können mithilfe der 
ausschnittsweise dargestellten Studie vermehrt 
geklärt werden. Trotz ähnlicher kontextueller 
Gegebenheiten ist anzunehmen, dass sich die 
Familienunternehmensidentitäten fundamental 
unterscheiden. Möglicherweise begründen unter-
schiedliche Haltungen zu Tradition oder Innovati-
on sowie eine verschieden ausgeprägte Extraver-
sion die divergierende Wahl der Markenstrategie.

Somit ist die Studie insofern weiterführend, als 
dass sie bestehende, vor allem kontextuelle Ein-
flussfaktoren vereint und diese um weitere Ein-
flussfaktoren, insbesondere jene im Kontext zur 
Identität, ergänzt. Primär ist dies ein theoretischer 
Fortschritt, auf den nun Studien mit vermehrter 
Praxisrelevanz aufbauen können. Ein Anknüpf-
punkt wäre beispielsweise die Untersuchung des 
Einflusses einer familienbetonten Markenstra-
tegie auf Erfolgskennzahlen unter Berücksichti-
gung aller Faktoren, die unter wissenschaftlichen 
Gesichtspunkten als Moderatoren untersucht 
würden. Damit erhoffen wir uns, dass in Zukunft 
praktische Implikationen deutlich werden. Um 
allerdings ebenso den Limitationen dieser Arbeit 
gerecht zu werden, bedarf es gleichermaßen ei-
ner weitergehenden Analyse der Einflussfaktoren, 
um diese besonders mit Blick auf die innerhalb 
dieser Studie nicht identifizierten Einflussfaktoren 
zu komplementieren und empirisch zu bestätigen.
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Abstract Einer der besonderen Wettbewerbsvorteile von Familienunternehmen ist das 
höhere Vertrauen, das ihnen im Vergleich zu Nicht-Familienunternehmen von 
Konsumenten entgegengebracht wird. Doch wie reagieren Konsumenten auf 
einen Vertrauensmissbrauch durch Familienunternehmen, d.h. durch einen 
von ihnen als besonders vertrauenswürdig wahrgenommenen Interaktions-
partner? Dieser bislang nicht bearbeiteten Frage widmet sich der vorliegende 
Aufsatz. Mittels einer experimentellen Studie (n = 161) werden die Auswir-
kungen eines Skandals in der Lebensmittelbranche auf das Vertrauen der 
Konsumenten untersucht. Die Ergebnisse zeigen, dass Konsumenten Fami-
lienunternehmen grundsätzlich signifikant stärker vertrauen als Nicht-Famili-
enunternehmen. Im Speziellen belegt die experimentelle Studie, dass Famili-
enunternehmen im Falle eines Skandals deutlich weniger Schuld zugewiesen 
wird sowie dass Familienunternehmen nach einem Skandal hinsichtlich des 
ihnen gegenüber gebrachten Vertrauens und der Kaufabsicht deutlich posi-
tiver dastehen als Nicht-Familienunternehmen. Das Unternehmensmerkmal 

„Familienunternehmen“ wirkt entsprechend selbst infolge eines Skandals po-
sitiv und sollte daher unbedingt kommuniziert werden. 
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1.	 Einleitung

Das wissenschaftliche Interesse an der besonde-
ren Wahrnehmung des Unternehmenstyps Fami-
lienunternehmen im Vergleich zu Nicht-Familien-
unternehmen stieg in den letzten Jahren stark an. 
Mehrere Studien belegen die Wahrnehmung von 
Familienunternehmen als besonders vertrauens-
würdige Interaktionspartner: Der Markenbestand-
teil „Familienunternehmen“ wirkt vertrauens-
steigernd auf den Konsumenten (vgl. Craig et al., 
2008; Orth & Green, 2009; Frost, 2008). Familien-
unternehmen, die die Identifikation der Familie mit 
dem Unternehmen kommunizieren, steigern das 
Vertrauen ihrer Kunden (vgl. Cooper et al., 2005; 
Ward, 1997). Vertrauen impliziert dabei bestimmte 
Erwartungen an und Zuversicht in das Verhalten 
einer anderen Person (vgl. Kenning, 2008). 

Auch in der Lebensmittelindustrie ist die Profit-
maximierung durch Kostensenkungen ein unter-
nehmerisch notwendiges Ziel. Hierbei können 
effiziente Produktionsverfahren und -techniken 
Unternehmen zu Wettbewerbsvorteilen verhelfen 
(vgl. Gellynck & Verbeke, 2001). Während effizi-
ente Fertigungstechnologien und beispielsweise 
Nahrungsmittelzusätze zwar die Produktionskos-
ten senken, bedeuten diese jedoch für Konsumen-
ten eine größere Unsicherheit über die Herstel-
lung und Zusammensetzung ihrer Nahrungsmittel. 
Jüngst wurde das Vertrauen der Konsumenten 
durch den Melaminskandal in China (2008 – 2010) 
erschüttert. Der Skandal war schließlich Anlass 
für die Überarbeitung der Überwachungskriterien 
in der Lebensmittelherstellung. 

In Summe ist Vertrauen beim Lebensmittelkauf 
besonders relevant, „da die Auswahl an Lebens-
mitteln direkten Einfluss auf den gesundheitlichen 
Zustand der Konsumenten haben kann“ (Kenning, 
2002, S. 32). Fehlerhafte oder gar gesundheits-
schädliche Produkte aus der Lebensmittelbran-
che können das Vertrauen der Konsumenten 
gefährden und den betroffenen Unternehmen 
langfristig schaden (vgl. Cleeren, Dekimpe & Hel-
sen, 2007). 

Das Konsumentenvertrauen kann deshalb vor al-
lem in Zeiten der Krise und Unsicherheit für ein 

Unternehmen eine wichtige Rolle spielen, wobei 
Familienunternehmen die wahrgenommene hö-
here Vertrauenswürdigkeit als Vorteil nutzen kön-
nen (Kenning, 2002).

Die vorliegende Arbeit verbindet die angespro-
chenen Thematiken und beschäftigt sich mit dem 
Vertrauen in Familienunternehmen der Lebens-
mittelbranche vor dem Hintergrund eines Lebens-
mittelskandals. Dabei soll die Frage beantwortet 
werden, welche Auswirkungen ein Lebensmit-
telskandal auf das Vertrauen und die Kaufwahr-
scheinlichkeit der Konsumenten in Familienun-
ternehmen hat und wie Konsumenten auf einen 
Vertrauensmissbrauch durch den von ihnen als 
besonders vertrauenswürdig wahrgenommenen 
Interaktionspartner reagieren. Dabei soll eine ver-
gleichende Analyse der Auswirkungen auf Famili-
enunternehmen und Nicht-Familienunternehmen 
stattfinden.

2.	 Theoretischer Hintergrund und  
Hypothesen

2.1	 Vertrauen in Familienunternehmen

Die Erforschung von Krisen und krisenähnlichen 
Situationen in Familienunternehmen steht bis-
lang noch in Kinderschuhen. Dabei sind Krisen 
speziell auch für Familienunternehmen relevant, 
da diese nicht nur existenzgefährdend sein kön-
nen, sondern auch nicht-ökonomische Faktoren 
wie Vertrauen und Zusammenhalt im Unterneh-
men gefährden können (vgl. Davis & Harveston, 
2001; Levinson, 1971). Basierend auf dem Kon-
zept „Familiness“ von Habbershon & Williams 
(1999) identifiziert Mühlebach (2004) bestimmte 
Potenziale und Ressourcen in Familienunterneh-
men, die insbesondere auch in Krisenzeiten als 
Wettbewerbsvorteile gegenüber Nicht-Familien-
unternehmen genutzt werden können. Im Zuge 
einer Unternehmenskrise können Reputation 
und Konsumentenvertrauen jedoch in Mitleiden-

Skandalös vertrauensvoll. 
Der strategische Wettbewerbsvorteil von 
Familienunternehmen in Krisenzeiten.

Hanna Fleig1



54

Die Tatsache, dass die Produkte eines Herstellers 
fehlerhaft sind und den Konsumenten potenziell 
schädigen, wird als wichtigste Information in der 
Verarbeitung des Geschehens gesehen („negati-
vity effect“). Die Schuldzuweisung selbst sollte 
keine differenzierte Reaktion der Konsumenten 
hervorrufen (vgl. Ahluwalia, Burnkrant & Unnava, 
2000; Dean, 2004). Daher wird folgender Zusam-
menhang erwartet:

	 H2: Die Schuldzuweisung eines Skandals hat 
keinen signifikanten Einfluss auf den Vertrau-
ensverlust der Konsumenten infolge eines 
Skandals.

2.3	Die Auswirkungen eines Skandals auf das 
Vertrauen und die Kaufwahrscheinlichkeit 

Zuletzt gilt es, das Vertrauen in ein von einem 
Skandal betroffenen Unternehmen zu messen. 
Der Fokus liegt dabei auf der „Zurückgewinnung“ 
des Konsumentenvertrauens nach einem Skan-
dal. Basierend auf dem Expectations-Evidence-
Framework von Dawar und Pilluta (2000) können 
identische Ereignisse insofern unterschiedliche 
Effekte der Konsumenten erzeugen, als dass die-
se verschiedene Erwartungen hegen und damit 
für eine Verzerrung sorgen. Auf die vorliegende 
Studie bezogen kann demnach derselbe Skandal 
variierende Effekte auf das Vertrauen in Familien-
unternehmen gegenüber dem Vertrauen in Nicht-
Familienunternehmen erzeugen (vgl. Dawar & 
Pillutla, 2000). In Übereinstimmung prognostiziert 
Dean (2004) einen schwächeren negativen Effekt 
beim zuvor favorisierten Unternehmen. D.h. das 
zunächst höhere Vertrauen in Familienunterneh-
men könnte auch „abfedernd“ wirken und das 
Vertrauen in Familienunternehmen selbst nach 
einem Missbrauch im Vergleich zu Nicht-Famili-
enunternehmen noch größer sein. In der Haupt-
hypothese gilt es, den Effekt eines Skandals auf 
das Vertrauen in (Familien-) Unternehmen zu 
überprüfen.

	 H3a: Das Vertrauen der Konsumenten nach 
einem Produktskandal ist zwar insgesamt ge-
sunken, aber in Familienunternehmen immer 
noch signifikant höher als in Nicht-Familienun-
ternehmen. 

Der zweite Teil der Hypothese bezieht sich dabei 
auf das nachgelagerte Konstrukt der Kaufwahr-
scheinlichkeit. Basierend auf den Erkenntnissen 
von Chaudhuri & Holbrook (2001) hat das Vertrau-
en in das Herstellerunternehmen einen positiven 
Einfluss auf die Kaufwahrscheinlichkeit.

schaft gezogen werden. Durch fehlerhaftes Ver-
halten seitens des Unternehmens kann dessen 
Wahrnehmung also nachhaltig beeinträchtigt 
werden (vgl. Rüsen, 2009). In einer solchen Si-
tuation sind aus Sicht des Unternehmens zwei 
Szenarien möglich: Einerseits können ein guter 
Ruf und eine plausible Erklärung des Fehlverhal-
tens bzw. ein guter Umgang hiermit das Scha-
densausmaß begrenzen. Andererseits kann der 
Erwartung des Konsumenten zuwiderlaufendes 
Verhalten Vertrauen (umso stärker) zerstören (vgl. 
Thießen, 2011). 

Um die Auswirkungen eines Skandals auf das 
Konsumentenvertrauen messen zu können, muss 
zunächst der generelle Zusammenhang zwischen 
Vertrauen und den Unternehmenstypen Familien-
unternehmen / Nicht-Familienunternehmen un-
tersucht werden. Die bestehende Literatur deutet 
darauf hin, dass der Markenbestandteil „Fami-
lienunternehmen“ vertrauenssteigernd auf den 
Konsumenten wirkt (vgl. Craig et al., 2008; Orth 
& Green, 2009; Frost, 2008). Kommunizieren Fa-
milienunternehmen also die Identifikation der Fa-
milie mit dem Unternehmen, kann das Vertrauen 
der Konsumenten in das Unternehmen gesteigert 
werden (vgl. Cooper et al., 2005; Ward, 1997). 
Daraus leitet sich die erste Hypothese ab: 

	 H1: Die Marke eines Familienunternehmens 
wird signifikant vertrauenswürdiger wahrgenom-
men als die Marke eines Nicht-Familienunter-
nehmens.

2.2	Die Schuldzuweisung

Um im weiteren Verlauf neben den Auswirkungen 
auf das Vertrauen weitere Einflussfaktoren auf 
die Konsumentenreaktion infolge eines Skandals 
messen zu können, soll in diesem Zusammen-
hang auch der Einfluss der Schuldzuweisung un-
tersucht werden. Dabei könnte die Schuldzuwei-
sung (d. h. Ursache und Verantwortung) eines 
Skandals den Schweregrad der Geschehnisse aus 
Konsumentensicht und die Reaktion der Konsu-
menten beeinflussen (vgl. Dean, 2004). Bei der 
Schuldzuweisung geht es dabei nicht um den 
tatsächlichen, sondern vielmehr um den wahr-
genommenen Verantwortlichen eines Ereignis-
ses (vgl. Benoit, 1995). Die bestehende Literatur 
deutet darauf hin, dass die Information über den 
Verantwortlichen eines Skandals keine differen-
zierte Reaktion hervorruft. Es wird angenommen, 
dass die negativen Informationen eines Skandals 
stärker als die „positive“ Unschuld an dem Ge-
schehnis gewichtet werden (vgl. Mizerski, 1982). 
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	 H3b: Die Kaufwahrscheinlichkeit nach einem 
Produktskandal ist für Produkte von Familien-
unternehmen nach einem Skandal immer noch 
signifikant höher als für Produkte von Nicht-
Familienunternehmen.

3.	 Empirische Untersuchung 

Zur Untersuchung unterschiedlicher Effekte eines 
Lebensmittelskandals des Unternehmenstyps 

„Familienunternehmen“ im Vergleich zu Nicht-
Familienunternehmen wurde eine experimentelle 
Studie durchgeführt, in welcher die Teilnehmer 
hinsichtlich des Unternehmenstyps (Familienun-
ternehmen vs. Nicht-Familienunternehmen) ma-
nipulierte Marken in ihrer Vertrauenswürdigkeit 
vor und nach einem Skandal bewerten. Zusätzlich 
wurde der Stimulus hinsichtlich der Ausprägung 

„Verantwortung“ manipuliert: Das Unternehmen 
ist verantwortlich (v) oder nicht verantwortlich für 
den Skandal (nv). Daraus ergibt sich ein „2 (FU/
NFU) x 2 (v/nv)“-Between-Subject-Design (siehe 
Abbildung 1).

Die Studienteilnehmer wurden per Zufallsaus-
wahl in vier Gruppen aufgeteilt. Abgesehen von 
der dargestellten Variation (siehe Abbildung 1) 
erhielten alle Teilnehmer identische Informatio-
nen. Dadurch konnte sichergestellt werden, dass 
Unterschiede in der Bewertung einzig auf die ma-
nipulierten Merkmale zurückzuführen sind. Die 
Befragung wurde anhand fiktiver, eigens entwi-
ckelter Marken durchgeführt, wodurch weitere 
Störfaktoren (z.B. die Bekanntheit der Marke) 
minimiert werden konnten. Die Untersuchung er-
folgte exemplarisch am Produkt „Milch“, welches 
die Studienteilnehmer basierend auf einer Produk-
tabbildung und den entsprechenden schriftlichen 
Informationen anhand von Vignettentexten be-
werten sollten.

Die Studie wurde über einen Zeitraum von 11 
Tagen mit einer Teilnehmerzahl von 367 durch-
geführt. Das bereinigte Gesamtsample (n=161) 
setzte sich zusammen aus 52% weiblichen und 

48% männlichen Teilnehmern, die alle Fragen 
vollständig beantworteten. Das durchschnittliche 
Alter betrug 25 Jahre.

Alle Fragen (Items) beispielsweise zu Vertrauen, 
Schuldzuweisung und Kaufwahrscheinlichkeit 
wurden auf 7-stufigen Likert-Skalen (z. B. von 
1 = „überhaupt nicht vertrauenswürdig“ bis 7 = 
„sehr vertrauenswürdig“) abgefragt. Zur Über-
prüfung der entwickelten Hypothesen wurden 
Mittelwertvergleiche anhand von einfaktoriellen 
Varianzanalysen und t-Tests sowie Korrelationen 
durchgeführt.

4.	 Ergebnisse der Studie

Zur Überprüfung der ersten Hypothese wurde 
zunächst ein Mittelwertvergleich zwischen den 
Gruppen „Familienunternehmen“ und „Nicht-
Familienunternehmen“ durchgeführt. Die Ergeb-
nisse bestätigen einen signifikanten Unterschied 
in der Wahrnehmung des Vertrauens der Marke 

„Familienunternehmen“ im Vergleich zur Marke 

„Nicht-Familienunternehmen“, wodurch Hypothe-
se 1 bestätigt werden kann: Familienunterneh-
men werden signifikant vertrauenswürdiger wahr-
genommen als Nicht-Familienunternehmen. 

Zur weiteren Untersuchung dieses Effekts wurde 
ein t-Test mit unabhängigen Stichproben durchge-
führt, d. h. die Mittelwerte der beiden Gruppen 
(Familienunternehmen/Nicht-Familienunterneh-
men) wurden miteinander verglichen. Der Test 
verdeutlicht den Unterschied zwischen dem wahr-
genommenen Vertrauen in Familienunternehmen 
(M = 5,18) und Nicht-Familienunternehmen (M = 
4,40) und ist hochsignifikant (p < 0,001).2 Es kann 
festgehalten werden, dass das wahrgenommene 
Vertrauen in Familienunternehmen höher als in 
Nicht-Familienunternehmen ist.

Konstrukt Familienunternehmen
FU

Nicht-Familienunternehmen
NFU

verantwortlich v FUv NFUv

nicht verantwortlich nv FUnv NFUnv

Quelle: Eigene Darstellung

Abbildung 1: Experimentaldesign

2	 M = Mittelwert (arithmetisch); p = Signifikanzniveau; r = Korrelati-
onskoeffizient/Zusammenhangsmaß
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Zudem bestätigt sich für Hypothese 3b, dass die 
Kaufwahrscheinlichkeit eines durch ein skandali-
siertes Familienunternehmen hergestellten Pro-
dukts immer noch signifikant (p < 0,01) höher ist 
(M = 3,08) als für Nicht-Familienunternehmen 
(M = 2,30). 

5.	 Schlussbetrachtung

Das Image und die Marke eines Unternehmens 
können als Bündel von Assoziationen verstanden 
werden, die auf den Konsumenten wirken (vgl. Kel-
ler, 1993). Die Wahrnehmung von Familienunter-
nehmen steht demnach in enger Verbindung mit 
der positiven Wahrnehmung des Familienbegriffs, 
welcher ökonomische Sicherheit, emotionale Un-
terstützung und strukturelle Konsistenz kommu-
niziert (vgl. Hoffmeister, 2013). Diese Assoziation 
scheint Familienunternehmen gerade hinsichtlich 
einer höheren Vertrauenswürdigkeit seitens der 
Konsumenten im Gegensatz zu Nicht-Familien-
unternehmen zugute zu kommen. Dieser Zusam-
menhang gilt nach vorliegender Arbeit selbst vor 
dem krisenhaften Hintergrund eines Produktskan-
dals: Auch infolge eines Skandals können Famili-
enunternehmen ein höheres wahrgenommenes 
Vertrauen sowie höhere Kaufwahrscheinlichkeiten 
im Gegensatz zu Nicht-Familienunternehmen ver-
zeichnen. Es ist zu beachten, dass der Vertrauens-
verlust in Familienunternehmen insgesamt zwar 
größer ist, dieser jedoch durch ein zuvor höheres 
Vertrauen „abgefedert“ werden kann. In Folge 
eines Skandals passen sich die Vertrauensniveaus 
in beiden Gruppen (Familienunternehmen / Nicht-
Familienunternehmen) an.

Ein weiterer Einflussfaktor auf das Ausmaß des 
Vertrauensverlustes ist die Schuldzuweisung, wo-
raus die Relevanz der Unternehmenskommunika-
tion im Rahmen des Krisenmanagements abzule-
sen ist. Ferner ist zu vermerken, dass sich sowohl 
das wahrgenommene Vertrauen als auch die 
Kaufwahrscheinlichkeit im Falle der Verantwort-
lichkeit bei beiden Unternehmenstypen Familien- 
und Nicht-Familienunternehmen deutlich annä-
hern, während sie bei Nicht-Verantwortlichkeit bei 
Familienunternehmen sehr viel höher sind als bei 
Nicht-Familienunternehmen. Mühlebach (2004) 
schreibt, dass das Konzept der Familie selbst oder 
gerade in Zeiten der Krise ein Wettbewerbsvorteil 
für Familienunternehmen darstellen kann. Diese 
Aussage wird durch die hier erarbeiteten Resulta-
te bestätigt. Die Fähigkeit von Familienunterneh-
men, Kundenvertrauen aufzubauen und aufrecht-
zuerhalten, kann somit bestätigt werden. Das 
Konzept der Familie scheint sich positiv auf die 

Zur Berechnung des Einflusses der Schuldzuwei-
sung eines Skandals auf den Vertrauensverlust der 
Konsumenten in ein Unternehmen (Hypothese 2) 
wurde eine bivariate Korrelation durchgeführt. Der 
Test zeigt einen signifikanten (p < 0,01) positiven 
Zusammenhang (r = 0,58) zwischen der Schuldzu-
weisung und dem Vertrauensverlust infolge eines 
Skandals. An einem Skandal als unschuldig wahr-
genommene Unternehmen erfahren einen gerin-
geren Vertrauensverlust (M = 0,64) als „schuldige“ 
Unternehmen (M = 2,67). Die Schuldzuweisung 
eines Skandals hat demnach einen Einfluss auf 
den Vertrauensverlust in das skandalisierte Unter-
nehmen.

Hypothese 3a betrifft den Einfluss des Unterneh-
menstyps Familienunternehmen / Nicht-Familien-
unternehmen auf das wahrgenommene Vertrauen 
der Konsumenten infolge eines Skandals (siehe 
auch Abbildung 2). Dies wird anhand eines t-Tests 
für unabhängige Stichproben untersucht. Die Er-
gebnisse bestätigen ein zwar insgesamt gesunke-
nes aber immer noch signifikant höheres wahrge-
nommenes Vertrauen in Familienunternehmen mit 
M = 3,52 (Nicht-Familienunternehmen: M = 3,08) 
infolge eines Skandals (p < 0,1). Auf Grundlage 
dieser Ergebnisse kann die Haupthypothese vor-
liegender Untersuchung bestätigt werden (H3a): 
Das wahrgenommene Vertrauen in Familienunter-
nehmen nach einem Produktskandal ist noch si-
gnifikant höher als in Nicht-Familienunternehmen.
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Quelle: Eigene Darstellung

Abbildung 2: Vertrauen vor und nach einem Skandal



Generierung von Wettbewerbsvorteilen auszu-
wirken, welche wiederum eine Grundlage für den 
wiederholten Einkauf und für die Erlangung eines 
Preispremiums bilden (vgl. Aaker, 1991; Cooper et 
al., 2005). Somit stellt diese Studie interessante 
Implikationen für Familienunternehmer dar. Basie-
rend auf den Ergebnissen sollten sie den Status 

„Familienunternehmen“ deutlich gegenüber exter-
nen Interessensgruppen kommunizieren. 

Die Limitationen der Arbeit beziehen sich zum 
einen auf die Zusammensetzung und Größe der 
Stichprobe. Bei dem vorliegenden Sample handelt 
es sich um ein Convenience-Sample, welches 
sich durch einfache Verfügbarkeit und Erreichbar-
keit auszeichnet, jedoch gerade hinsichtlich der 
Altersstruktur und Beschäftigung (hauptsächlich 
Studenten) keinen repräsentativen Querschnitt 
der Grundgesamtheit widerspiegelt. Zum ande-
ren betrachtet die Studie ausschließlich den Busi-
ness-to-Consumer–Sektor. Zusammenhänge im 
Business-to-Business-Bereich und in anderen 
Branchen könnten von vorliegenden Ergebnissen 
abweichen und sollten in weiteren Forschungsar-
beiten überprüft werden. 
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Abstract Zu den wichtigsten Zielen von Familienunternehmern gehören einerseits der 
langfristige, generationenübergreifende Erhalt des Unternehmens in Famili-
enhand und andererseits das Aufrechterhalten der unternehmerischen Un-
abhängigkeit. Wie kommt es dann dazu, dass manche Unternehmerfamilien 
im Rahmen eines Börsengangs ihr Unternehmen teilweise oder gar vollstän-
dig veräußern? Dieser Beitrag widmet sich der Erläuterung von sieben po-
tentiellen Beweggründen, die aus der Familie, aus dem Unternehmen oder 
aus dem Unternehmensumfeld heraus resultieren können.
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Eines der wichtigsten Spezifika von Familien
unternehmen ist der dynastische Wille der 
Unternehmerfamilie. Es geht darum, die Ge-
schäftstätigkeit des Familienunternehmens so 
zu gestalten, dass es über Generationen hinweg 
bestehen, wachsen und gedeihen kann. Das 
Überleben und die Weitergabe des Unterneh-
mens an die nächsten Generationen kann also als 
übergeordnetes Ziel von Familienunternehmern 
beschrieben werden. Ebenso ist ein wichtiges 
Spezifikum von Familienunternehmen, dass sie 
nicht nur ökonomische Ziele im Sinne der Profit-
maximierung verfolgen. Vielmehr spielen auch 
nicht-ökonomische Ziele eine bedeutende Rolle 
für das Verhalten von Familienunternehmen: Fa-
milienunternehmer sind unternehmerische Per-
sönlichkeiten, die ihre kreativen Ideen umsetzen 
wollen. Sie streben nach Anerkennung für das 
Führen eines Unternehmens, das für Qualität, 
Innovationsfähigkeit und Zuverlässigkeit steht. 
Ebenso ist die Reputation der Familie eng mit der 
Reputation des Unternehmens verknüpft. Um 
das Unternehmen allerdings so zu gestalten, wie 
die Unternehmerfamilie es möchte, müssen das 
Unternehmen und die Familie unabhängig sein. 
Die Unabhängigkeit aufrecht zu erhalten ist ein 
weiteres markantes Element im Zielsystem der 
Eigentümer von Familienunternehmen. Dies ist 
die unternehmerische Stärke von Familienunter-
nehmern. Sie können nach ihrer Überzeugung 
streben. Sie können ein Jahrzehnt lang eine neue 
Technologie entwickeln, von deren endgültigem 
Erfolg sie überzeugt sind. Sie können immer in-
vestieren, wenn sie eine außergewöhnliche un-
ternehmerische Chance sehen. Die Unternehmer, 
die einen finanziellen Engpass erlebt haben – und 
beinahe jeder Unternehmensgründer musste 
diese Erfahrung mindestens einmal machen – 
wollen die Abhängigkeit von einer Bank oder an-
deren Geldgebern vermeiden. 

Zusammengefasst haben die nicht-finanziellen 
Ziele, die bspw. die Reputation des Unterneh-
mens betreffen und Unabhängigkeit in der Un-
ternehmensführung einen hohen Stellenwert in 
der Strategie von Familienunternehmern. Des-
halb stellt sich zwangsläufig die Frage: Warum 
erwägen Familienunternehmer überhaupt jemals 
einen Teil des Unternehmens mit einem Börsen-

gang an die Finanzmärkte zu verkaufen oder ihr 
Unternehmen komplett an einen Investor abzu-
geben? 

Im Fokus dieses Beitrags steht die Analyse poten-
tieller Beweggründe für Familienunternehmen im 
deutschen Kontext. Deutschland ist international 
hoch angesehen für den hohen Anteil an Unter-
nehmen in vollständigem Familienbesitz. Diese 
Familienunternehmen haben eine besondere 
Dominanz in der deutschen Unternehmensland-
schaft, während nur wenige Familienunterneh-
men an der Börse gelistet oder komplett verkauft 
sind. Betrachtet man die Entwicklung der größten 
deutschen Familienunternehmen in der „Genera-
tion“ von 1971 bis 2011, so lässt sich konstatie-
ren: Nur 0,5 % dieser Unternehmen wurde durch-
schnittlich pro Jahr verkauft, zudem hat der Trend 
in den letzten Jahrzehnten abgenommen. Darü-
ber hinaus gibt es nur sehr wenige ursprünglich 
familiengeführte Unternehmen, die nun börsen-
notiert sind.2 Dennoch gibt es sie – doch welche 
Aspekte beeinflussen diese schwerwiegende 
Entscheidung? Um diese Entscheidungen besser 
verstehen zu können, werden potentielle Beweg-
gründe im Folgenden dargestellt:
 

1.

Die größte Gruppe an Unternehmen, die sich für 
einen Börsengang entschieden haben, sind jene, 
in denen einer der Eigentümer seine Beteiligung 
beendet. Insbesondere in der zweiten, dritten 
oder vierten Generation kann es zu Konflikten 
kommen, die den Zusammenhalt innerhalb der 
Familie zerstören. Wenn Anteilseigner mit be-
deutender Beteiligung – mehr als 30 Prozent des 
Kapitals – ihre Anteile verkaufen, kann es sehr 
schwierig für die Familie sein, diesen Austritt zu fi-
nanzieren. Solch eine Finanzierung verlangt, dass 

Warum verkaufen Familien ihr Unternehmen teilweise 
oder vollständig im Rahmen eines Börsengangs?

Hermut Kormann1

1	 Prof. Dr. Hermut Kormann ist Honorarprofessur für die Strategie 
und Governance von Familienunternehmen am Friedrichshafener 
Institut für Familienunternehmen | FIF der Zeppelin Universität.

2	 Im Vergleich dazu gibt es mehr ursprünglich börsennotierte 
Unternehmen, in welchen ein Individuum oder eine Familie einen 
wesentlichen Teil erwerben. Dadurch wird das börsennotierte 
Unternehmen per definitionem zu einem Familienunternehmen. 
Dies ist zu unterscheiden von der Gründung eines Geschäfts 
durch einen Unternehmer.
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tumsrate durch Thesaurierung zu finanzieren. Mit 
dem Börsengang konnten die Gründer allerdings 
ihre Anteile teilweise veräußern und ihr Vermögen 
diversifizieren. 

4.

Der vierte Grund für den Börsengang war in der 
Vergangenheit sehr wichtig, scheint aber an Rele-
vanz verloren zu haben. Vor dreißig Jahren haben 
die Banken für einen Börsengang mit Minderhei-
tenanteilen als modernem Trend für Familienun-
ternehmen geworben. Das Argument war, dass 
die Familienunternehmer die Mehrheit der Antei-
le behalten konnten und das Unternehmen unter 
dem Deckmantel ihres Mehrheitseinflusses wei-
ter wie gewohnt führen konnten. In der Realität 
gestaltete sich dies jedoch deutlich schwieriger  – 
denn die Finanzmärkte sind streng reguliert und 
heutzutage haben auch die Minderheitsaktionäre 
ausgeprägte Rechte. Um den Ansprüchen der An-
teilseigner zu entsprechen, mussten die börsen-
notierten Familienunternehmen den Anteil ihrer 
Gewinnausschüttung deutlich über die üblichen 
Auszahlungen, die sie sonst nur für ihre Famili-
en hatten, anheben. Als Hauptanteilseigner sind 
die Familienmitglieder immer Insider. Als Insider 
können sie nicht einfach Anteile liquidieren, da der 
Markt das als ein Warnsignal für einen kommen-
den Preisverfall betrachtet. Heute würde beinahe 
niemand mehr solch einer Werbekampagne für 
einen Börsengang folgen.

5.

Ein komplett anderer – fünfter – Grund für einen 
Eigenkapitalanstieg ist die Strategie, mit einem 
größeren Unternehmen zu kooperieren und auf 
das Angebot des Kooperationspartners einzuge-
hen, die Kooperation durch die Beteiligung des 
größeren Unternehmens an dem Familienunter-
nehmen zu verstärken. Die meisten dieser Ko-
operationsprojekte stellten sich als traurige Ge-
schichten mit anhaltender Frustration auf Seiten 
des Familienunternehmens heraus. Durch die Be-
teiligung eines größeren Unternehmens (wie zum 
Beispiel Siemens) verloren die Familienunterneh-
mer ihre Unabhängigkeit. Die Kooperation brach-
te nicht den erwarteten Synergieeffekt hervor. Es 
gibt eine Liste mit 18 deutschen Unternehmen 

die verbleibenden Anteilseigner (oder das gesam-
te Unternehmen) ihren Aktienanteil als Sicherheit 
an ein Finanzierungsinstitut „verpfänden“. Ange-
nommen, die verbleibenden Eigentümer sind in 
Besitz von 70 % des Kapitals und nutzen diese 
komplett als Sicherheit, können sie eine konserva-
tive langfristige Finanzierung mit 50 % des Werts 
ihrer gehaltenen Anteile absichern. Das bedeutet, 
dass sie einen Kauf von maximal 35 % der Antei-
le finanzieren könnten. Es könnte darüber hinaus 
schwierig werden, weitere Darlehen zusätzlich 
zu den Krediten zu erhalten, die benötigt werden, 
um das Geschäft am Laufen zu halten. Um den 
Cash-Drain auszugleichen und die Kreditsicher-
heit wieder freizustellen, ist eine Erhöhung des 
Eigenkapitals notwendig. Dies kann durch einen 
Börsengang erreicht werden. 

2.

Jahrzehntelang war ein weiterer häufiger Grund 
für den Gang an die Börse der Liquiditätsbedarf 
für die Zahlung der Erbschaftsteuer. In Deutsch-
land macht dies etwa 30  % des Eigenkapital-
werts aus. Nur dann, wenn die Eigentümer den 
Übergang über eine längere Zeit hinweg Schritt 
für Schritt strukturiert hatten, konnten sie diese 
finanzielle Bürde bewältigen. War dies nicht der 
Fall, konnte der plötzliche Geldbedarf zu einem 
finanziellen Engpass führen, der nur durch einen 
Börsengang vermieden werden konnte.3 In den 
letzten Jahrzehnten wurden für Familienunter-
nehmen Möglichkeiten geschaffen, von der Erb-
schaftsteuer ganz oder teilweise befreit zu wer-
den. Somit war dies kein relevanter Grund mehr. 
Vor dem Hintergrund der aktuellen Debatte um 
die Erbschaftsteuer könnte sie jedoch in Zukunft 
wieder ein potentieller Treiber werden. 

3.

Ein weiterer Grund für einen Börsengang ist die 
Diversifizierung der Investition – denn die Kon-
zentration des Vermögens in einem Unterneh-
men ist extrem riskant für die Eigentümer. Die 
meisten Familienunternehmen versuchen im 
Zuge ihres Wachstums ihr Unternehmen zu di-
versifizieren. Haniel und Oetker beispielsweise, 
unsere alten und großen Familienunternehmen, 
sind sehr breit aufgestellte Unternehmen. Ande-
re Unternehmen bleiben aber auch in derselben 
Branche – zum Beispiel das Softwareunterneh-
men SAP. SAP brauchte den Finanzmarkt nicht 
um sein Eigenkapital zu vermehren, da die Pro-
fitmarge ausreichend war um die große Wachs-

3	 Ein möglicher Grund für die sinkende Anzahl oder gar die Zerstö-
rung der vollständig familiengeführten Unternehmen in den USA, 
Großbritannien und Frankreich waren die sehr hohen Erbschafts-
steuern.
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mit solchen Kooperationsprojekten. Mittlerweile 
wurden alle Kooperationen aufgelöst. Es war im-
mer das Familienunternehmen, das den Vertrag 
beendete und die Anteile zurückkaufte, um die 
Unabhängigkeit zurückzugewinnen. In diesem Zu-
sammenhang ist zu erwähnen, dass es kaum ein 
Beispiel für eine Fusion zweier Familienunterneh-
men gibt. Dies steht im Kontrast zu den häufigen 
Zusammenschlüssen von gleichen Unternehmen 
oder fast gleichen Aktiengesellschaften. Geht es 
um Familienunternehmen, würden sogar zwei 
Unternehmenseigner ihre Unabhängigkeit auf-
geben. Bevor dies geschieht, würden Unterneh-
menseigner ihr Unternehmen eher verkaufen. 

6.

Rückblickend ist auch der sechste Grund für den 
Verkauf des Unternehmens frustrierend. Dies 
sind die Fälle, in welchen der Verkauf durch ein 
scheinbar sehr attraktives Kampfpreisangebot 
ausgelöst wurde. Ein großes internationales Un-
ternehmen war bereit dazu, eine außerordentlich 
hohe Prämie zu bezahlen, um Zugang zum deut-
schen Markt zu erlangen. Die Eigner erachteten 
dies als einzigartige Gelegenheit. Betrachtet man 
dies genauer, war das attraktive Angebot nur der 
entscheidende, letzte Anstoß in einer Reihe von 
Faktoren, die schlussendlich zum Verkauf des Un-
ternehmens führten. Womöglich gab es bereits 
Spannungen zwischen zwei Familienstämmen. 
Oder es gab die Hoffnung, es gäbe einen fähigen 
Nachfolger unter den Nachkommen – doch diese 
Hoffnung wurde nicht erfüllt. Oder das Unterneh-
men verpasste eine technologische Innovation 
und konnte die anschließende Aufholjagd nicht 
finanzieren. Ohne diese schwächenden Einflüs-
se wären die verlockenden attraktiven Angebote 
wohl nicht angenommen worden. Eine unserer 
Studien analysierte sieben solcher Fälle. In kei-
nem der Fälle war die Familie fähig, das erhaltene 
Geld erfolgreich zu reinvestieren. Sie konnte kei-
ne direkten Investmentmöglichkeiten finden, die 
ebenso erfolgreich gewesen wären wie ein kom-
plett eigenständig geführtes Familienunterneh-
men. Sie konnte nie zum selben Buchwert wie als 
Familienunternehmen investieren. Sie musste at-
traktive Investitionen zum Marktpreis annehmen, 
welche zwei- oder dreimal so hoch waren wie der 
Buchwert. Damit wurde natürlich die Rendite der 
Geldanlage auf Normalniveau reduziert. Offen-
sichtlich gab es nur wenige Industrielle, die als Fi-
nanzinvestoren außergewöhnliches Talent bewie-
sen. Warren Buffet ist deshalb so bekannt, weil er 
dieses seltene Talent besitzt. 

7.

Kommen wir nun zu den ernsten Fällen in ge-
sättigten Märkten, bei welchen die gesamte In-
dustrie schrumpft und nur wenige Unternehmen 
überleben. Betrachtet man diese Endphase, gibt 
es letztlich die Wahl zwischen zwei Strategien: 
Andere Unternehmen erwerben oder selbst an 
Marktführer verkaufen, solange diese daran inter-
essiert sind, in andere Wettbewerber zu investie-
ren. Es ist in solchen stagnierenden Branchen ent-
scheidend, dass das eigene Unternehmen groß 
genug wird, um zu der Gruppe der Überlebenden 
zu gehören. Dieses „Endzeitszenario“ gilt aber nur 
für wenige Branchen. Dennoch muss man diese 
Gefährdung im Blick behalten.

Wir sollten die Reflexion darüber, warum Familien-
unternehmen ihr Unternehmen teilweise oder voll-
ständig über einen Börsengang veräußern, nicht 
beenden, ohne nicht noch einen weiteren moder-
nen Trend zu kommentieren. Heutzutage sind die 
Bedingungen ein Start-up zu finanzieren ein aner-
kannter Grund, um an die Börse zu gehen. Wenn 
jemand ein Unternehmen ohne eigenes Kapital 
gründet, nur mit einer guten Geschäftsidee, dann 
benötigt er oder sie von Beginn an eine Finanzie-
rung Dritter. Diese Start-ups wurden grundsätz-
lich dazu geschaffen an die Börse zu gehen oder 
außerhalb der Börse private Anleger zu finden. 
Diese sind keine Familienunternehmen mit „Dy-
nastieabsichten“ wie vorher beschrieben. Kürzlich 
habe ich gehört, wie ein smarter Start-up-Unter-
nehmer seine Geschichte und seine zukünftige, 
persönliche Strategie erzählt. Sein erstes Start-
up-Projekt begann er, um etwas über den Handel 
zu lernen. Das war ein Reinfall. Danach eröffnete 
er – wieder ohne jegliches Kapital – das zweite 
Projekt, welches sich als Erfolg entpuppte. Aber 
nach einigen Finanzierungsrunden gehört ihm nur 
noch ein kleiner Anteil des Unternehmens. Und 
diesen Anteil muss er im Rahmen des Gesamtver-
kaufs des Start-ups auch hergeben. Danach wird 
er mit dem Geld des ausstehenden Verkaufs des 
zweiten Unternehmens ein für ihn wirklich wich-
tiges unternehmerisches Projekt starten. Dieses 
wird er wie ein Familienunternehmen besitzen. 
Ein wirklich moderner Unternehmer. 
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Weiterbildung für werdende Familienunternehmer 
executive Master of Arts for Family Entrepreneurship | eMA FESH

Für alle, die im Rahmen der Nachfolge vor großen Fußstapfen stehen – oder 
bereits mit beiden Beinen im Familienunternehmen angekommen sind. Wenn 
Sie sich nach dem Erststudium – egal welcher Fachrichtung – und neben der 
Tätigkeit im Familienunternehmen berufsbegleitend weiterbilden wollen, sind 
Sie bei uns in guter Gesellschaft. Seit 2010 treffen sich im eMA FESH Fami-
lienunternehmer verschiedener Generationen und aus verschiedenen Bran-
chen und Regionen um sich darauf vorzubereiten, das Familienunternehmen 
in die nächste Generation zu führen. zu.de/emafesh

Austausch für Familienunternehmernachwuchs Projekt 2024

Hast auch du ein Unternehmen als „Familienmitglied“? Genau für junge 
Leute wie dich gibt es das Projekt 2024. Im Austausch mit anderen in der 
gleichen Situation und uns Wissenschaftlern vom FIF begleiten wir dich – so 
intensiv wie du möchtest – auf deinem weiteren Entwicklungsweg, egal ob 
er ins Unternehmen führt oder nicht, also ganz unabhängig von deiner künf-
tigen Rolle. projekt2024.de

Forschung für gestandene Familienunternehmer 
FIF-Forschungspanel 

Ein Jahr hat 8.766 Stunden – geben Sie uns eine Stunde davon ab für unsere 
Forschung zu Familienunternehmen? Für Ihr Engagement bei maximal zwei 
FIF-Studien im Jahr (zumeist Online-Befragungen oder je nach Bereitschaft 
auch Fallstudien) erhalten Sie jeweils individualisierte Ergebnisauswertungen 
und Handlungsempfehlungen und neue Impulse für Ihren unternehmerischen 
Alltag. fif-panel.de

Das FIF in Forschung und Lehre.

Für wissenshungrige Familienunternehmer
aus allen Generationen.
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