WIFD

STIFTUNG

NACHFOLGE-
STUDIE

Nadine Kammerlander




CARL

Nachfolgestudie

Unternehmensnachfolge
Im Mittelstand

July 2021

i WHU - Otto Beisheim School of
1?7 Management

Institut fiir Familienunternehmen
und Mittelstand

CARE Carl Finance GmbH




Executive
Summary

Jeder Unternehmerund jede Unternehmerin
steht irgendwann einmal vor der Frage:
Wie, wann und an wen ubergebe ich mein
Unternehmen? Dabei gibt es verschiedene
Optionen, die von der Vererbung oder Uber-
gabe an Kinder tber den Verkauf bis hin zur
Stilllegung des Unternehmens reichen. Das
Institut fiir Familienunternehmen und Mittel-
stand der WHU - Otto Beisheim School of
Management hat gemeinsam mit Carl mehr
als 4200 Unternehmer/-innen befragt und
dabei folgende Erkenntnisse gewonnen:

Ubergabezeitpunkt
und -option

Nachfolge ist kein Alt-Herren (oder Alt-
Damen) Thema. Dem Mythos zu Folge
werden Unternehmen Ubergeben, wenn
der Unternehmer oder die Unternehmerin
das Rentenalter erreicht oder weit uber-
schritten hat. Unsere Umfrage wider-
spricht dieser Theorie: Knapp die Halfte
der Befragten war jlinger als 50 Jahre alt.
Dennoch gaben mehr als

82%

der Befragten an, ihr Unternehmen in den
nachsten 2-3 Jahren Ubergeben zu wollen.
Das  verdeutlicht: Unternehmer/-innen
verwirklichen sich nicht mehr bis ins Grei-
senalter in ihrem Unternehmen. Stattdessen
wollen sie dieses zu einem passenden Zeit-
punkt weitergeben — um sich anschliel3end
einer neuen (unternehmerischen) Karriere
zu widmen.

Nachfolge heil3t ein weites Spektrum an
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Optionen betrachten — familieninterne Nach-
folge ist eine Option — aber nicht die einzige.
Die befragten Unternehmerinnen und Unter-
nehmer betrachteten zusatzlich den Verkauf
an Investoren, an externe Einzelpersonen
sowie an Mitarbeiter als mogliche Nachfol-
geoptionen. Eine interessante Beobachtung
dabei war: Etwa jedes zehnte Unternehmen
konnte gar nicht sicher sagen, ob es sich als
Familienunternehmen sah oder nicht. Das
bestatigt: Die Nachfolgeoption hangt von
der ganz speziellen Situation ab. Familien-
unternehmen sind nicht als solche geboren,
sondern werden zu solchen gemacht.

Kaufertyp

Nachfolge ist nicht nur von finanziellen
Aspekten getrieben.

95,4%

der Unternehmer/-innen erklarten, dass
ihnen vor allem die Weiterfihrung des
Betriebs wichtig sei. Fiir mehr als die Halfte
der Beschaftigten spielten nicht-finanzielle
Ziele, wie die Fortfihrung des Unterneh-
mens, im besten Fall unter dem bekannten
Namen und unter Weiterbeschaftigung der
bestehenden Belegschaft, eine grol3e Rolle
bei der Auswahl des neuen Eigentimers.
Dies zeigt: Unternehmer/-innen in Deutsch-
land sind sich ihrer gesellschaftlichen
Verantwortung im Nachfolgefall durchaus
bewusst.



Herausforderung

Etwa ein Viertel der Ubergeber sieht die
Digitalisierung als groRe Herausforderung
fur die Zukunft.

Insbesondere Familienunternehmen sehen
sich und ihre Zukunft von Digitalisierung
bedroht. Diese Unternehmen gaben an,
ihr Geschaftsmodell in der Zukunft vor
grol3en, digitalen Herausforderungen zu
sehen. Unsere Daten zeigen an, dass Aus-
und Weiterbildung und die Verjingung der
Belegschaft gegebenenfalls diesen Heraus-
forderungen entgegenwirken kénnen.

Nachfolgewunsch

Von den befragten Unternehmer/ -innen
gaben nur 12,1% an, dass sie ihr Unter-
nehmen innerhalb der Familie weitergeben
wollten.

Aussagekraftiger und spannender ist daher
der Blick auf diejenigen Unternehmen, die
in Zukunft als Verkaufsobjekte im Markt
angeboten werden sollten.

Die gro3te Gruppe der Befragten, namlich
49,5%, ist auf der Suche nach einem stra-
tegischen oder finanziellen Investor. Gut
ein Finftel (21%) wollen an eine externe
Einzelperson verkaufen (MBI), wahrend
nur 16% eine Ubergabe an Mitarbeitende
planten (MBO). Dieser Wert ist deutlich
niedriger als in vergangenen Studien.
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1.) https://de.statista.
com/statistik/daten/
studie/1929/umfrage/
unternehmen-nach-

beschaeftigtengroes-

senklassen/

Einleitung

Fir jeden Unternehmer und jede Unter-
nehmerin stellt sich irgendwann die Frage:
Wie soll es mit meinem Unternehmen
weitergehen? Wahrend in der Vergangen-
heit diese Frage haufig mit ,mein Sohn”
oder ,meine Tochter” beantwortet wurde,
so ist die Antwort im 21. Jahrhundert nicht
mehr so einfach und eindeutig. Die Griinde,
warum Unternehmen nicht mehr einfach so
in der Familie weitergegeben werden sind
vielfaltig. Zum einen wird im 21. Jahrhun-
dert die eigenstiandige Berufsentscheidung
der Kinder viel mehr akzeptiert als noch vor
wenigen Jahrzehnten. Wiinsche wie die nach
beruflicher Selbstverwirklichung und Mobi-
litat — besonders, wenn das Familienunter-
nehmen im landlichen Raum angesiedelt ist
— lassen die Unternehmerkinder oft andere
Wege aul3erhalb des Familienunterneh-
mens einschlagen. Zum anderen erfordert
das Lenken und Leiten der Familienunter-
nehmen heutzutage andere Fahigkeiten und
Kompetenzen als in der Vergangenheit. War
es vor einiger Zeit noch moglich, mit viel
Flei3 und Einsatz trotz mittelméal3iger Bega-
bung und Ausbildung ein Unternehmen
erfolgreich zu fiihren, so setzen Digitalisie-
rung, Globalisierung und auch verdnderte
Mitarbeitererwartungen im 21. Jahrhundert
die Messlatte hoch, was die Geschaftsfuh-
rer/-innen alles konnen und machen sollen.

Das Thema Unternehmensnachfolge hat
eine hohe gesellschafts- und wirtschaftspo-
litische Relevanz. Die Bedeutung lasst sich
anhand einer einfachen Uberschlags-Rech-
nung veranschaulichen. Gemal3 Statista’
gab es im Jahr 2018 in Deutschland rund
380.000 Unternehmen mit mindestens 10
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Beschaftigten. Rechnet man miteiner ,Gene-
rationsdauer” von 25 Jahren, so bedeutet
dies, dass pro Jahr im Durchschnitt 15.200
Unternehmen zur Nachfolge anstehen.
Bedenkt man, dass auch fir einen Teil der
Uber 3 Millionen Kleinstunternehmen mit bis
zu 9 Mitarbeitenden eine Nachfolge gesucht
wird, ergibt sich hieraus nicht nur eine hohe
Anzahl moglicher Transaktionen — sondern
auch eine Vielzahl betroffener Arbeitsplatze.



Was wir aus
bestehender
Forschung wissen

Nachfolge ist einer der wichtigsten Meilen-
steine von familien- oder eigentiimerge-
fihrten Unternehmen. Zwar scheint der
Mythos, dass nur ein Drittel der Unter-
nehmen es in die nachste Generation
schaffen mittlerweile widerlegt. Dennoch
ist unbestritten, dass mit der Ubergabe
des Unternehmens vielfaltige Herausfor-
derungen einhergehen. Diese beziehen
sich sowohl auf den Unternehmer bzw die.
Unternehmerin und die Nachfolger als auch
auf das Unternehmen selbst.

Bezliglich des Unternehmers bzw. der
Unternehmerin gibt es vielfdltige Beispiele,
dass das Loslassen schwer ist. So kommt
es haufig vor, dass der Unternehmer den
versprochenen Ubergabetermin  immer
wieder verschiebt. Oder, dass die Unterneh-
merin zwar offiziell den Staffelstab tUbergibt,
informell jedoch noch immer das Zepter in
der Hand hélt. Eine Studie aus dem Jahr
2013, die in der Schweiz durchgeflihrt wurde,
zeigt, dass die ,Senior Generation” im Jahr
nach der Ubergabe im Durchschnitt noch 20
Stunden pro Woche flir das Unternehmen
arbeitet (im Falle einer familieninternen
Ubergabe sogar 40 Stunden) und oft noch
uber lange Zeit ein Biro im Unternehmen
behalt (Christen et al., 2013). Dass dies oft zu
Problemen fuhrt, zeigt eine aktuelle Studie
von Querbach und Kolleginnen (2020). Die
Autorinnen zeigen, dass die Innovations-
kraft von Unternehmen nach der Ubergabe
niedriger ist, wenn die Senior Generation
im Unternehmen aktiv tatig bleibt.

Nachfolgestudie 2021 — Was wir aus bestehender Forschung wissen

Auch seitens der Ubernehmer gibt es vielfal-
tige Hirden. Noch vor einigen Jahrzehnten
war die familieninterne Ubergabe die Stan-
dardvariante. Das hat sich mittlerweile
geandert. Zum einen liegen die Interessen
der Tochter und S6hne oft in einem anderen
Gebiet — eine Tatsache, auf die in unserer
individualisierten Gesellschaft heute mehr
Riicksicht genommen wird als in der Vergan-
genheit. Zum anderen aber steigen auch die
Anforderungen an die Firmen-Ubernehmer.
In einer zunehmend digitalisierten und
globalen Welt sind die Anforderungen heute
oft deutlich hoher als noch vor einigen
Jahren.

Steht die eigene Familie nicht zur Verfligung,
so bleibt oft nur der Verkauf. Insbesondere
bei Klein(st)unternehmen erlaubt es der aus
dem Unternehmen erzielte Gewinn oft nicht,
Eigentum und Fihrung zu trennen und
erfolgreich ein externes Management anzu-
stellen. Im Falle eines Verkaufes ergeben
sich im wesentlichen drei Mdglichkeiten: a)
der Verkauf an Mitarbeitende (sogenannter
Management-Buy-Out, kurz MBO), b) der
Verkauf an externe Personen (sog. Manage-
ment-Buy-In, kurz MBI) oder der Verkauf an
Unternehmen wie beispielsweise Kunden
oder Zulieferer oder andere strategische
oder Finanzinvestoren. Insbesondere Family
Offices drangen hier, neben den bereits
bekannten Private Equity Firmen, neuer-
dings in den Kaufermarkt. Fir viele Verkau-
fer:innen sind Family Offices dabei ein prafe-
rierter Kaufer. Mit einer durchschnittlichen
Haltedauer von 30 Jahren (Bierl et al., 2018)
und einem gemeinsamen ,Verstandnis” von
Unternehmertum und Unternehmerfamilien



werden sie von vielen Verkaufer/-innen und
Verkaufern als , better new owner” wahrge-
nommen. Verkompliziert wird der Verkauf an
Family Offices hingegen durch die fehlende
Transparenz im Family Office Markt und die
damit unklaren Kommunikationswege.

Das ,Matching” im Kaufer-Verkaufer Markt
ist in der Tat fir alle Firmen-externen Inte-
ressenten nicht trivial. So ist es nicht ganz
einfach fur kleinere, nicht-bdrsennotierte
Unternehmen den Kaufpreis zu bestimmen.
Zum einen fehlt oft die Transparenz und
Vergleichbarkeit, zum anderen besteht
haufig eine starke Abhangigkeit von der
Unternehmerpersonlichkeit. Zudem spielen
Vertraulichkeitsbedenken eine  wichtige
Rolle. So moéchten Unternehmer normaler-
weise vermeiden, dass der bevorstehende
Unternehmensverkauf an die grof3e Glocke
gehangt wird. Zu grol3 ist die Angst vor
Vertrauensverlust bei der Belegschaft sowie
den Kunden und weiteren externen Part-
nern.

Ist der zuklinftige Eigentiimer oder die
zuklnftige Eigentimerin erstmal gefunden,
so stehen weitere grolBere und kleinere
Herausforderungen an. Dazu gehdéren unter
anderem das Vertragliche (bspw. auch die
W&l Versicherung, auch Gewdahrleistungs-
versicherung), die Kommunikation nach
intern und extern, sowie die Planung und
Durchfiihrung der Einarbeitungszeit.

Auch muss an dieser Stelle erwahnt
werden, dass lange nicht jedes Unter-
nehmen ,Ubergabewlrdig” ist. So kann es
sein, dass ein Unternehmen, das stark von
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der Grunderin oder dem Grinder abhangt
und eine schlechte strategische Perspektive
hat, in seinem tatsachlichen Wert so niedrig
ausfallt, dass von einer Ubernahme abge-
raten werden muss.

Um eine Ubergabe erfolgreich in die Wege
zu leiten ist daher eine friihzeitige Planung,
im besten Falle mehrere Jahre vor dem
geplanten Ausstiegsdatum, anzuraten.



2.) Auf Grund feh-
lender Daten kann
die den einzelnen
Analysen zu Grunde
liegende Gesamtheit

abweichen.

Methodik

Um einen Uberblick iber die aktuellen Ziele
und Herausforderungen deutscher Unter-
nehmerinnen und Unternehmer im Hinblick
auf Unternehmensnachfolge zu bekommen,
wurde ein Online-Fragebogen entwickelt.
Um maoglichst viele Antworten von einem
breiten Spektrum an Unternehmerinnen
und Unternehmern zu erhalten, wurde der
Link nicht nur auf der Partner-Website von
Carl Finance veroffentlicht sondern auch
Uber Google Ads platziert. Zwischen Januar
2019 und April 2021 wurde der Fragebogen
von insgesamt 4259 Unternehmerinnen und
Unternehmern ausgefiillt.?

Ein gutes Viertel (25,5%) der Unternehmen
war jlinger als 5 Jahre alt, 17,0% zwischen
5 und 10 Jahren. Ein weiteres Viertel der
befragten Unternehmen war vor 11-20
Jahren gegriindet worden. Die meisten
Unternehmen (60,6%) waren Kleinstunter-
nehmen mit maximal 10 Mitarbeitenden.
Bei weiteren 29,4% handelte es sich um
Kleinunternehmen mit maximal 50 Beschaf-
tigten.

Alter der
Unternehmen

e 24,3%

zwischen 11
und 20 Jahren

17,0%

zwischen 5
und 10 Jahren

25,5%

unter 5 Jahren
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Branchen

. 58,1%

Dienstleistung

11,2%

Gewerbe

10,0%

Baugewerbe

Mehr als die Halfte, namlich 58,1% der
Unternehmen konnten dem Dienstleis-
tungs-Sektor zugeordnet werden. Mit 11,2%
waren die produzierenden Gewerbe am
zweithaufigsten vertreten. Aus dem Bauge-
werbe stammten 10,0% der Befragten.

Fast die Halfte der Befragten (46,0%) hatte
einen Hochschulabschluss, ein weiteres
Viertel (23,9%) eine Ausbildung. 84% der
Befragten waren mannlich, 16% weib-
lich. Interessanterweise war fast die Halfte
der Befragten (49,0%) jlinger als 50 Jahre.
Dennoch plante eine Gberwaéltigende Mehr-
heit (82,0%) das Unternehmen innerhalb
der nachsten 2-3 Jahre (bis 2022) zu (ber-
geben. Dieser hohe Anteil an Ubergaben
— im Vergleich zu bisherigen Zahlen, dass
etwa 20-25% aller Unternehmen in den
nichsten 5 Jahren zur Ubergabe bereit
stehen - ist vermutlich der Befragungsme-
thodik geschuldet. Jedoch Uberrascht der
frihe Ubergabezeitpunkt in Kombination
mit dem obig genannten relativ jungen Alter
der Befragten.



Diese Ergebnisse widersprechen dem
gangigen Mythos, dass Ubergaben von
Firmen frihestens zum Renteneintritts-
alter mit Anfang oder Mitte 60 erfolgen. Es
scheint, als ob die Befragten nach (mehr
oder weniger) erfolgreichem Unterneh-
mertum sich neuen Aufgaben stellen wollen
und ihr Unternehmen dafir in guten Handen
wissen wollen.

49,3% der Befragten bezeichneten ihr Unter-
nehmen als Familienunternehmen, 41,6%
als Nicht-Familienunternehmen. Die verblei-
benden 9,1% gaben an, sich (noch) nicht
entscheiden zu kénnen - ganz im Sinne
der Erkenntnis, dass Familienunternehmen
nicht zwingend als solche geboren werden,
sondern sich im Laufe der Zeit dazu entwi-
ckeln konnen.

Identifikation als
Familienunternehmen
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- 49,3%

Familien-
unternehmen

41,6%

Nicht-Familien-
unternehmen

9,1%

unentschlossen



Nachfolgeplane

Von den befragten Unternehmerinnen und
Unternehmern gaben nur 12,1% an, dass
sie ihr Unternehmen innerhalb der Familie
weitergeben wollten. Im Gegensatz zu
ahnlichen Studien in der Vergangenheit (z.B.
Christen et al., 2013) ist dieser Wert Uberra-
schend gering. Dies kann jedoch zu einem
gewissen Prozentsatz der Befragungs-
methodik geschuldet sein. So kann man
annehmen, dass vor allem diejenigen, die
an einem Verkauf des Unternehmens inte-
ressiert sind, die entsprechenden Internet-
Seiten und damit den Fragebogen aufge-
rufen haben.

Nachfolgeoption Aussagekraftiger und spannender ist daher
der Blick auf diejenigen Unternehmen, die in

0 o o Zukunft als Verkaufsobjekte im Markt ange-
49,5 /0 21 ,0 /0 16,0 /0 boten werden sollten. Die groBte Gruppe

der Befragten, namlich 49,5%, ist auf der
Suche nach einem strategischen oder
Finanzinvestor. Gut ein Flnftel (21%) wollen
an eine externe Einzelperson verkaufen
(MBI), wahrend nur 16% eine Ubergabe an
Mitarbeitende planten (MBO). Dieser Wert
ist deutlich niedriger als in vergangenen
Studien. So zogen in der Vergangenheit
mehr als 20 % einen MBO vor (Christen et al.,
2013). Allerdings zeigten sich bereits damals
die Probleme, die mit dieser Nachfolgeop-

Stratege oder Externe Mitarbeitende tion verbunden waren: Auf der einen Seite
Finanzinvestor Einzelperson (MBO) ist die Ubergabe an Mitarbeitende attraktiv,
(MBI) kennt und vertraut man diesen doch. So

kann man typischerweise davon ausgehen,
dass die Traditionen des Unternehmens
weitergefuhrt werden. Jedoch sind Mitarbei-
tende, vor allem in kleinen Unternehmen,
nur selten echte Intrapreneure — vor allem
wenn sie schon seit vielen Jahren im Unter-
nehmen tatig sind.

FTADE Nachfolgestudie 2021 — Nachfolgeplane 9



3.) 50 der Befrag-
ten gaben an, ihr
Geschaft aufgeben
zu wollen. Der Pro-
zentsatz derjenigen,
die ihr Geschaft
aufgeben wollen, ist

im Beobachtungszeit-

raum gestiegen.

Viele MBO Kandidaten haben sich (ber
Jahre hinweg in einem Gebiet (z.B. Produk-
tion oder Finanzen oder Vertrieb) speziali-
siert, in anderen Gebieten jedoch noch keine
Erfahrung gesammelt. Echte Allrounder
sind hier selten. Oft spielt auch die Risiko-
aversion eine Rolle und spatestens wenn
es an das Thema ,Verschuldung” geht,
machen zuvor motivierte MBO-Kandida-
tinnen und Kandidaten einen Rlckzieher.
Auch das ist gut erklarbar, haben doch oft
die risikofreudigeren  Mitarbeiter:innen
bereits in der Vergangenheit den Schritt in
die Selbstandigkeit gewagt. Es liegt also
hier ein Problem der Selbstselektion vor,
das die schlussendliche Realisierung von

MBO Nachfolgen behindert.® Helfen kdnnen
an dieser Stelle durchdachte Finanzierungs-
modelle wie die Search Funds, die Gelder
von Family Offices und anderen Investoren
investieren — ahnlich wie Venture Capital
Firmen, nur dass die Investitionen nicht in
Startups sondern in etablierte (Klein-)Unter-
nehmen mit aktuellem Nachfolgefall inves-
tiert werden.

44,6% der Befragten gaben die Maximierung
des Verkaufspreises als wichtigstes Ziel im
Verkaufsprozess an. Den anderen 55,4% lag
jedoch insbesondere die Weiterflihrung des
Betriebes am Herzen.

Ziel des Verkaufsprozesses

44,6%

Maximierung des
Verkaufspreises
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55,4%

Weiterfihrung
des Betriebes

@
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Wovon die
Nachfolgeplane
abhangen

Was nun beeinflusst die Plane fiir eine
bestimmte Nachfolgeform?

Aus den erhobenen Daten ergeben sich
folgende Muster:

Eine familieninterne Nachfolge wird vor
allem dann gewilinscht, wenn das Unter-
nehmen eher grofRer und alter ist und wenn
die Unternehmer/-innen

» ihr Unternehmen als Familienunter-
nehmen betrachten

» eher alter sind

» einen eher weniger hohen Bildungs-
standard aufweisen (dies ist in
Einklang mit friherer Forschung von
Richards et al., 2019)

» die Kontinuitat des Unternehmens als
wichtiger ansehen als die Kaufpreis-
maximierung

Die familieninterne Nachfolge hdngt auch
von der Branche ab. Wahrend Dienstleis-
tungsbetriebe signifikant seltener innerhalb
der Familie ubergeben werden sollen, gilt
das Gegenteil fiir das Baugewerbe

Zudem zeigt sich eine leichte Tendenz, dass
Unternehmerinnen haufiger eine familien-
interne Nachfolge bevorzugen als Unter-
nehmer.

Vergleichbar zur familieninternen Nachfolge
wird ein geplanter Verkauf an Mitarbeitende
(MBO) getrieben durch den Wunsch nach
Kontinuitat (statt Kaufpreismaximierung).

Ein Verkauf an Externe wird hingegen
praferiert von mannlichen, jungen Unter-
nehmern mit hohem Bildungsgrad, die als
Unternehmer vorwiegend strategisch (statt
operativ) tatig sind, junge Unternehmen
leiten und eine Verkaufspreismaximierung
anstreben.

Ob den Unternehmer/-innen Kontinuitat
oder Verkaufspreismaximierung wichtiger
ist, hangt interessanterweise nicht von
ihrem Geschlecht ab. Altere Unternehmer/
-innen haben einen héheren Wunsch nach
Kontinuitat, wahrend hohere Bildung mit
mehr Fokus auf Preismaximierung einher-
geht. AuBerdem kdnnen wir einen Zusam-
menhang mit Digitalisierung feststellen. Je
mehr Digitalisierung als Herausforderung
gesehen wird, umso mehr rickt die Kontinu-
itat des Unternehmens in den Vordergrund.
Erklaren lasst sich das damit, dass bei den
von Digitalisierung bedrohten Geschéften
und Geschaftsmodellen das , Uberleben” im
Vordergrund steht.

Nachfolgestudie 2021 — Wovon die Nachfolgeplédne abhangen "



Digitalisierung als
Herausforderung

Ob Digitalisierung fiir lhr Unternehmen eine
Herausforderung sei?

Hier waren sich die Befragten uneins. Etwa
die Halfte sagt ,,nein” (52,0%) wahrend ca.
ein Viertel (24,5%) der Aussage ,Digitali-
sierung ist eine Herausforderung fiir uns”
(sehr) stark zustimmt.

Eine statistische Regressionsanalyse zeigte
folgende Muster auf:

» Je hoher gebildet der Unternehmer
oder die Unternehmerin, desto
weniger wird Digitalisierung als
Herausforderung wahrgenommen

» Altere Unternehmer/-innen sehen
Digitalisierung haufiger als Herausfor-
derung

» Familienunternehmer/-innen nehmen
Digitalisierung leicht haufiger als
Herausforderung wahr als Nicht-Fami-
lienunternehmer/-innen

» Fur altere Unternehmen stellt Digitali-
sierung eine grolRere Herausforderung
dar, genauso fur Unternehmer welche
sehr stark auf den Unternehmer oder
die Unternehmerin fokussiert sind

RS Nachfolgestudie 2021 - Digitalisierung als Herausforderung

)

Wahrend das produzierende Gewerbe
Digitalisierung haufiger als Heraus-
forderung sieht, ist diese Einstellung
bei den Dienstleistern deutlich seltener
anzutreffen

Bezuglich der Merkmale ,, Geschlecht
der Befragten” und , Industrie des
Unternehmens” gab es keinerlei
Unterschiede zu beobachten

12



Unternehmens-
wert

Was treibt den Wert eines Unternehmens?

Auch hier zeigt die statistische Analyse
einige Muster auf:

» Wie erwartet steigt der Unternehmens-
wert mit der Unternehmensgro3e

»  Unternehmen der Bauindustrie zeigten
besonders hohe Unternehmenswerte.
Dies kdnnte an der speziellen Situation
der Corona Pandemie liegen

» Interessanterweise hat der Status
als Familienunternehmen keinen
Einfluss. Damit werden internationale
Forschungsergebnisse (O'Boyle et
al., 2012) bestatigt, wonach Familien-
unternehmen im Durchschnitt weder
besser noch schlechter sind als andere
Unternehmen. Jedoch zeigt sich,
dass der Unternehmenswert bei den
Unternehmen signifikant hoher ist, die
eine Ubergabe innerhalb der Familie
anstreben

» Alle anderen Variablen — inklusive
Geschlecht und Ausbildung der
Befragten — weisen keinen signi-
fikanten Zusammenhang mit dem
Unternehmenswert auf. Sie spielen
dafur schlichtweg keine Rolle

FTADE Nachfolgestudie 2021 — Unternehmenswert
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4.) Fur weitere Hin-
weise sei auf die
wissenschaftlichen
Arbeiten von Dr.
Alexandra (Bertschi-)
Michel und Prof. Dr.
Nadine Kammer-
lander zum Thema
,trusted advisor”
verwiesen.

5.) https://www.gsb.
stanford.edu/faculty-
research/centers-in-
itiatives/ces/research/
search-funds

Praxistipps

Aus zahlreichen Gesprachen mit Unterneh-
merinnen und Unternehmern, sowie der
Recherche bestehender Forschungsartikel
ergeben sich folgende Empfehlungen fiir
die gelungene Ubergabe:

» Fangen Sie rechtzeitig an zu planen.
Uberlegen Sie sich, welche Aspekte
(Weiterfiihrung des Betriebs,
Kaufertyp) lhnen wichtig sind

»  Machen Sie sich bewusst, inwiefern
lhre Altersvorsorge vom Verkauf des
Unternehmens abhangt. Welchen
Verkaufspreis missen Sie minimal
erzielen, um lhren gewlinschten
Lebensstandard zu halten?

» Schaffen Sie friihzeitig Transparenz
und die Grundlage fir fundierte Unter-
nehmensbewertungen

» Seien Sie ehrlich zu sich: Was sind
die Starken, was die Schwachen lhres
Unternehmens? Wie sehr hdangt das
Unternehmen von lhnen als Person
ab — was bleibt, wenn Sie das Unter-
nehmen verlassen haben? Wie sieht
die Zukunft des Unternehmens aus,
kann das Geschaftsmodell Bestand
haben? Wurden Investitionen in
der Vergangenheit verschlafen/
aufgeschoben oder hat das Unter-
nehmen auch flr die Zukunft eine gute
Ausgangsposition

» Erstellen Sie (in Absprache) einen Zeit-
plan und halten Sie sich daran

Nachfolgestudie 2021 - Praxistipps
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Zogern Sie nicht, Experten zu Hilfe zu
ziehen. Die Nachfolge ist ein ,seltenes’
Ereignis, das mit Komplexitat einher-
geht und nicht selten schief lauft. Es ist
keine Schande, in solch einer Situation
externe Hilfe in Anspruch zu nehmen.
Unterscheiden Sie zwischen rein
fachlichem Beistand (z.B. bzgl. Steuern
und Recht) sowie prozessualer Unter-
stlitzung (z.B. bezliglich Auswahl der
Nachfolger, Einarbeitung und Training,
Kommunikationsplan etc.)*

Insbesondere beim Verkauf an Einzel-
personen sollte die Finanzierung
frihzeitig diskutiert werden. Neben
den klassischen Bankkrediten bieten
sich auch weitere Investoren und, in
Zukunft, moglicherweise auch Search
Funds® an

Bereiten Sie sich flir die Zeit nach der
Ubergabe gut vor. Haben Sie einen
Plan B — das kann Familie, ein (neues)
Hobby, ein ehrenamtliches/ philan-
thropisches Engagement oder aber
auch die Griindung eines ganz neuen
Unternehmens sein. Stellen Sie sicher,
dass Sie nicht in Gefahr laufen, weiter
(ungefragt) im Unternehmen mitzu-
mischen

Uberlegen Sie sich, wie die Ubergabe
gestaltet werden kann und muss,
damit Ihre Nachfolgerin oder Ihr
Nachfolger von Tag 1 an Vertrauen
und Respekt im Unternehmen
genieldt. Hierzu kdbnnen bspw. Trainee-
Programme, Erfahrungen aus anderen
Unternehmen oder insgesamt gute
Kommunikation gehéren. Vor allem fiir
den eigenen Nachwuchs kann es eine
gute Gelegenheit zum Lernen und sich
Beweisen sein, wenn vor dem Einstieg
ins Familienunternehmen, ein Startup
gegrundet und geleitet wird — welches
im Bestfall auch Synergien mit dem
Familienunternehmen aufweist
(Wiedeler et al., 2019)
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