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1 Einleitung 
Produzierende Unternehmen sind im Zuge der Globalisierung einem hohen Wettbe-
werbsdruck ausgesetzt. Das Wettbewerbsumfeld international agierender Unterneh-
men ist dabei durch eine hohe Dynamik, Komplexität und Unsicherheit geprägt. In 
diesem Umfeld müssen bewährte Technologien optimiert oder durch die Entwicklung 
konkurrenzfähiger Alternativtechnologien ersetzt werden, um Wettbewerbsvorteile zu 
verteidigen. 

Investoren bietet sich insbesondere im Kontext innovativer Technologien die Chance, 
ihr Kapital in Form von Unternehmensbeteiligungen mit sehr hohen Renditen zu plat-
zieren. Diese Investitionen sind jedoch aufgrund der Dynamik und der Unsicherheit 
des Wettbewerbsumfeldes durch ein besonders hohes Risiko gekennzeichnet. Die-
ses Risiko resultiert aus den unvollkommenen Informationen aufseiten des Investors. 
Die Unvollkommenheit der Informationen ist zum einen durch die asymmetrische In-
formationsverteilung zwischen Käufer und Verkäufer zum Transaktionszeitpunkt und 
zum anderen durch die Unsicherheit in Hinblick auf die zukünftigen Entwicklungen 
der Wettbewerbssituation geprägt. Beim Verkauf von Unternehmensanteilen oder im 
Rahmen von Kapitalbeschaffungsmaßnahmen sowie vor dem Börsengang eines 
Unternehmens hat sich die Durchführung einer sogenannten Due Diligence-Prüfung 
etabliert. Die Due Diligence wird zur umfassenden Bewertung der Chancen und Risi-
ken einer Transaktion eingesetzt. 

In heutigen Due Diligence Prozessen werden jedoch fertigungstechnologische As-
pekte meistens vollkommen vernachlässigt [DANK02; BANN06] bzw. es findet nur 
eine Überprüfung der Reife der Technologien des Unternehmens [HOWS03, 
S. 186 f.] sowie der Wartung des Maschinenparks statt [BRAU08]. Eine Bewertung 
der eingesetzten Fertigungstechnologien, der technologischen Leistungsfähigkeit 
und der Produktionsstruktur unterbleibt in der Regel [DANK02]. Aus diesen Gründen 
sind insbesondere technologieorientierte Transaktionen für Finanzinvestoren sehr 
schwer einzuschätzen und daher mit einem sehr hohen Risiko behaftet. Entspre-
chend hoch fallen im Erfolgsfall aber die Renditen aus. 

Die ausbleibende Bewertung der eingesetzten Fertigungstechnologien, der technolo-
gischen Leistungsfähigkeit und der Produktionsstruktur liegt insbesondere an fehlen-
den Modellen und Methoden zur Bewertung des fertigungstechnologischen Risikos 
eines Unternehmens (vgl. [DANK02; JOHN05; SCHU08]). Zu den wesentlichen ferti-
gungstechnologischen Risiken zählen in diesem Zusammenhang die Imitation und 
die Substitution von Fertigungssystemen. Unter Imitation wird dabei die Nachahmung 
von Fertigungstechnologien bzw. von ganzen Fertigungsfolgen verstanden. Diese 
Nachahmung kann sowohl legaler als auch illegaler Natur sein und ist Gegenstand 
verschiedener Forschungsarbeiten, vgl. u. a. [SCHE96; HUSS06; OLAN09; SHEN10; 
NEEM11]. Die Substitution bezeichnet in diesem Kontext die Ablösung einer Ferti-
gungstechnologie durch eine andersartige, überlegene Technologie. Ansätze bzw. 
Forschungsarbeiten zur Bewertung des Substitutionsrisikos liegen jedoch kaum vor. 
Diese beschränken sich auf eine theoretische Darlegung des Sachverhalts und sind 
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in der Praxis nur unter bestimmten Rahmenbedingungen anwendbar. Ziel der vorlie-
genden Arbeit ist daher zunächst die Ableitung einer allgemeingültigen Definition für 
das Substitutionsrisiko. Aufbauend auf dieser Definition soll eine Methodik zur Be-
wertung des Substitutionsrisikos von Fertigungssystemen entwickelt werden. Auf 
diese Weise soll ein Beitrag zur systematischen Erfassung technologischer und wirt-
schaftlicher Risiken geleistet werden. 
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Introduction 
In the course of globalization manufacturing businesses are exposed to an increased 
competitive pressure. The competitive environment of global players is characterized 
by a high level of dynamics, complexity and uncertainty. Facing this environment, 
established technologies have to be either optimized or replaced through the devel-
opment of alternative technologies in order to create and secure competitive ad-
vantages. 

Especially in the context of innovative technologies, investors are facing the oppor-
tunity to place capital in terms of company shares with the opportunity of high return 
on investment. However, due to the dynamics and uncertainty in this field these in-
vestments contain a high level of risk. This risk is the result of the investors’ incom-
plete information. On the one hand, this incomplete information is due to the asym-
metric distribution of information between buyer and seller and on the other hand due 
to the uncertainty regarding the development of the competitive environment in the 
future. Therefore, when selling company shares or in the course of capital acquisition 
means as well as stock market launches, conducting a so-called due diligence has 
become an established method. The due diligence is used for the extensive valuation 
of chances and risks of transactions. 

In today’s due diligence processes, however, production technology-based aspects 
are often completely neglected [DANK02; BANN06]. If not, only the maturity of the 
company’s technologies [HOWS03, S. 186 f.] as well as the maintenance of the ma-
chinery [BRAU08] are examined. In most cases, the used manufacturing technolo-
gies, the technological efficiency and the production structure are failed to be taken 
into consideration [DANK02]. For these reasons, it is very difficult for financial inves-
tors to assess particularly technology orientated transactions and therefore the trans-
actions include a very high financial risk. Accordingly, in the event of success ex-
tremely high returns on invest can be achieved. 

The absent valuation of the used manufacturing technologies, the technological effi-
ciency and the production structure is especially due to missing models and methods 
for the estimation of the technological risk of a company (see [DANK02; JOHN05; 
SCHU08]). The most essential technological risks are the imitation and the substitu-
tion of production systems. Imitation describes the emulation of single manufacturing 
technologies as well as whole production sequences. This imitation can be either le-
gal or illegal and is context of various research projects, compare e. g. [SCHE96; 
HUSS06; OLAN09; SHEN10; NEEM11]. Manufacturing substitution describes the 
replacement of a manufacturing technology by an alternative and superior technolo-
gy. Nonetheless, scientific approaches for the evaluation of substitution risks do not 
exist. The few approaches so far are limited to a theoretical display of the problem 
and are applicable in practice solely under certain circumstances. Therefore, the ob-
jective of the following work is to derive an universal definition for the substitution 
risk. On the basis of this definition, a method to evaluate the substitution risk of pro-
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duction systems will be developed. Thus, this work shall contribute to the systematic 
determination of technological and economic risks. 
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2 Abgrenzung des Untersuchungsbereiches 
SPECIFICATION OF INVESTIGATION AREA 

Ziel dieses Kapitels ist die terminologisch deskriptive Schaffung eines heuristischen 
Bezugsrahmens für die vorliegende Arbeit. Hierzu werden zunächst die Begriffe 
Technologie, Technologiekette, Prozessfolge, Fertigungsfolge und Fertigungssystem 
definiert und voneinander abgegrenzt. Anschließend wird der Begriff und das mögli-
che Anwendungsgebiet der Due Diligence dargestellt. Darüber hinaus wird der Be-
griff Substitution anhand bestehender Modelle und Definitionen aus anderen Anwen-
dungsbereichen diskutiert und darauf aufbauend eine Definition für das Substitutions-
risiko von Fertigungssystemen abgeleitet. 

2.1 Objektbezogene Abgrenzung 
 OBJECT SPECIFICATION 

2.1.1 Technologie und Technik 
  TECHNOLOGY AND TECHNIQUE 

Der ethymologische Ursprung des Begriffs Technologie beruht auf den (alt)-
griechischen Wörtern  („Handwerk, Kunst, Fertigkeit“) und  („jemand, der 
in einer bestimmten Weise spricht oder sich mit einer bestimmten Sache beschäftigt“ 
bzw. „Wort, Sprache, Lehre, Vernunft“) [PART09, S. 3387]. Auch der Begriff Technik, 
dem mittellateinischen technica entlehnt, leitet sich aus dem griechische Adjektiv 

 („die Kunst betreffend, durch Kunst geschaffen“) vom Nomen  ab 
[KLUG11]. 

Die Terminologien Technologie und Technik werden in der Literatur sehr unscharf 
verwendet und unterschiedlich definiert. Zur inhaltlichen Abgrenzung der Begriffe 
bietet sich u. a. der Systemansatz an. Diesem Modell nach werden, wie in Abbildung 
2-1 (oben) dargestellt, der Input (Wissensbasis), der Prozess (Problemlösungsweg) 
und der Output (Problemlösung) unterschieden. Technologie und Technik beinhalten 
dabei beide sowohl die Problemlösung als auch den Lösungsweg. Die Wissensbasis 
wird jedoch als Technologie bezeichnet. 

BULLINGER grenzt sich von diesem Verständnis ab und definiert nach dem traditionel-
len Begriffsverständnis die Technologie als das Wissen der naturwissenschaftlich-
technischen Zusammenhänge zur technischen Problemlösung, vgl. Abbildung 2-1 
(mitte). Die Technologie ist somit Grundlage (Input) zur Entwicklung von Verfahren 
und Produkten. Die Ergebnisse (Output) werden hingegen als Technik bezeichnet 
und stellen die konkreten Umsetzungen der Technologien in Problemlösungen dar, 
vgl. [BULL94]. 

Im Gegensatz dazu schlagen BINDER und KANTOWSKY ein integratives Begriffsver-
ständnis vor, bei dem die Technologie als Wissen zur technischen Problemlösung 
auch die Anwendungen zu deren praktischen Umsetzung und demnach die Technik 
beinhaltet [BIND96, S. 89 ff.]. Die Technik wiederum bleibt weiterhin die Materialisa-
tion der Technologie, ist aber nun auch ein Teil der Technologie [BIND96, S. 89 ff.], 
vgl. Abbildung 2-1 (unten). Vor dem Hintergrund des eng verwobenen Verständnis-


