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6 - Management Summary

Management Summary

Laut dem Institut fur Mittelstandsforschung in Bonn sind
jahrlich in Deutschland ca. 71.000 familiengefiihrte Un-
ternehmen von einer Nachfolgeregelung betroffen, mehr
als 10.000 davon in Baden-Wiurttemberg.

Die vorliegende Studie hat die Intention, die Bedeutung
des Themas Unternehmensnachfolge fur den in Baden-
Wirttemberg ansassigen Mittelstand zu untersuchen.
Im Mittelpunkt des Interesses steht dabei die Frage nach
den bisherigen Erfahrungen der befragten Unternehmen
sowie deren Einschatzung zu potenziellen Chancen und
Schwierigkeiten einer Nachfolge. Die Basis flr diese Stu-
die bildet eine empirische Untersuchung. Es wurde ein

Zentrale Aussagen der Studie

¢ Die wirtschaftliche Entwicklung in den Jahren nach ei-
ner Nachfolge wird Uberwiegend positiv eingeschétzt.
Dies betrifft vor allem die Entwicklung der Mitarbeiter-
zahlen und die Ertragskraft.

e Externe Nachfolgen (z.B. durch Fuhrungskréfte aus an-
deren Unternehmen) werden vor allem bei gréBeren
Unternehmen durchgefihrt. Familieninterne Lésungen
betreffen tendenziell kleinere Unternehmen.

e Wahrend die meisten externen Nachfolgeregelungen
innerhalb eines Jahres abgeschlossen werden, zieht
sich die familieninterne Nachfolge oftmals Uber Jahre
hin.

Fragebogen konzipiert, der an 840 mittelstdndische Un-
ternehmen in ganz Baden-Wurttemberg versandt wurde.
Im Fokus standen dabei Familienunternehmen, die einen
Jahresumsatz zwischen 2 Mio. und 50 Mio. Euro aufwei-
sen und somit zu den gréBeren mittelstdndischen Unter-
nehmen zdhlen.

Die Rucklaufquote dieser Untersuchung betrug 6,8%.
Dies entspricht 57 beantworteten Fragebdgen. Die Er-
gebnisse decken sich mit den Erfahrungen der beiden
Beratungsunternehmen aus zahlreichen begleiteten
Nachfolgeféllen.

e Der GroBteil der Unternehmen in Baden-Wirttemberg
hat keine verbindlichen Regelungen zum Thema Nach-
folge getroffen, obwohl das Thema bei den Geschéfts-
fuhrern haufig prasent ist.

Bei der Mehrzahl der Ubernahmen treten Probleme
auf. Als haufigste Schwierigkeit werden ,,Probleme mit
dem Alteigentimer® genannt - dieses Problemfeld
wird im Vorfeld von Nachfolgen dagegen deutlich unter-
schéatzt.

Finanziert werden Unternehmensnachfolgen in der Re-
gel durch klassisches Eigen- und Fremdkapital; andere
Finanzierungsformen wie z.B. Private Equity oder
offentliche Fordermittel werden bisher eher selten in
Anspruch genommen.



,Mein Betrieb ist mein Lebenswerk. Wer
sich einmal darum kummern soll — das
habe ich mir nie richtig Gberlegt. Aber

dann war ich doch froh, rechtzeitig ge-
plant und gehandelt zu haben.”







Vorwort

Was ware Deutschland ohne seinen Mittelstand?

Der Mittelstand ist das Ruckgrat der deutschen Wirt-
schaft - ohne seine Vorleistungen und technischen Inno-
vationen wéaren GroBunternehmen wie Daimler, Siemens
oder Volkswagen in ihrer heutigen Form nur bedingt
Uberlebensféhig, denn der Mittelstand legt Tag fir Tag
den Grundstein fir den Erfolg der deutschen Vorzeige-
unternehmen. Auch Zahlen belegen die groBe gesamt-
wirtschaftliche Bedeutung des Mittelstands. Demnach
waren in Deutschland im Jahr 2005 58% der Erwerbs-
tétigen bei mittelstdndischen Unternehmen beschéftigt
und erwirtschafteten 35% der Gesamtumsétze.”

Es ist daher von besonderem Interesse fir die Wirtschaft
und Gesellschaft in Deutschland, dass die Erfolgsge-
schichte des Mittelstandes auch in Zukunft fortgesetzt
wird. Erschwernisse im Umfeld — man denke nur an viele
blrokratische Regelungen, undurchsichtige Gesetze und
Vorschriften — gefdhrden die Zukunft des Mittelstandes.
Aber auch haufig zu spat oder falsch eingeleitete Prozes-
se der Unternehmensnachfolge stellen eine wesentliche
Gefahr dar. Wahrend eine borsennotierte Aktiengesell-
schaft einen Wechsel in der Gesellschafterstruktur und

*vgl. Statistisches Bundesamt: Kleine und mittlere Unter-
nehmen in Deutschland, 14.8.2008, S.2-3
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Vorstandsbesetzung in der Regel einfach meistert, ist die
Zukunftsfahigkeit von mittelstandischen Unternehmen in
hohem MaBe von einer geglickten Nachfolge-Regelung
abhangig.

Doch nicht nur fiir Ubergeber birgt eine Nachfolge-
situation Gefahren. Fiir die potenziellen Ubernehmer
ist das Risiko oftmals sogar noch héher, denn sie sind
es, die ab dem Zeitpunkt der Nachfolge ihren Lebens-
unterhalt mit der Weiterfihrung des Unternehmens ih-
rer Vorgénger bestreiten miissen. Viele Ubernehmer se-
hen sich daher vor der Wahl zwischen den Verlockungen
eines gesicherten Jobs im Angestelltenverhéltnis und
dem Aufbau bzw. der Ubernahme einer eigenen Exis-
tenz. Fallt diese Entscheidung zu Gunsten der Selbst-
standigkeit, so ist der Nachfolger umso mehr an einer
schnellen und reibungslosen Ubernahme interessiert.

Nur wenn diese gewéhrleistet werden kann, hat der
Jung-Unternehmer von Anfang an die Mdglichkeit sei-
nen Traum der Selbstbestimmung umzusetzen und das
erworbene Unternehmen auf seine Wiinsche und Ideen
hin auszurichten.
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Untersuchung

Ziel der Untersuchung

Eine erfolgreiche Unternehmensnachfolge ist eine
wichtige Voraussetzung fiir das langfristige Uberleben
von mittelstdndischen Unternehmen. Gleichzeitig ist es
fur Geschéftsfihrer besonders schwierig, diesen Pro-
zess, den sie hdufig nur einmal in ihrem Berufsleben ak-
tiv erleben, richtig zu planen und durchzufihren.

Das Ziel der vorliegenden Studie ist es, Besonderheiten
und Trends hierbei empirisch zu untersuchen, Schwierig-
keiten und Problemfelder aufzudecken und L&sungsan-
satze hierflr zu skizzieren.

Aus zahlreichen Studien und praktischen Fallen ist be-
kannt, wie schwierig es fir den einzelnen Unternehmer
ist, Verantwortung abzugeben, einen Nachfolger einzu-
arbeiten und irgendwann ,loszulassen®. Ebenso schwie-
rig ist es, in die FuBstapfen eines anderen zu treten, stén-
dig mit einer anderen Person verglichen zu werden und
dennoch Wandel und Veranderung bewirken zu mussen.

Gleichzeitig zeigen  empirische  Untersuchungen,
welche groBen Chancen in einer geglickten Unter-
nehmensnachfolge liegen. Ziel der Studie ist es daher
auch, Hinweise zu geben, die von mittelstadndischen Un-
ternehmen aufgegriffen werden kénnen und deren Nach-
folge erleichtern.

Vorgehensweise

Zunachst wurden in einem ersten Schritt vorhandene
Untersuchungen ausgewertet und Gesprédche mit ver-

schiedenen Experten geflhrt, die Unternehmensnach-
folgen im Mittelstand begleiten. Basierend auf diesen Er-
kenntnissen wurden Themen-Komplexe eingegrenzt, die
fur die Studie interessant sein kénnten.

Hierzu wurde ein Fragebogen entwickelt, der folgende
Kriterien erfullen musste:

e Fragen sowohl flir Unternehmer mit Nachfolge-
erfahrung als auch ohne Nachfolgeerfahrung.

e Schnelle Beantwortbarkeit (in maximal 10 Minuten)
e Klarheit und Versténdlichkeit.

Der Fragebogen wurde danach an 840 Geschaftsflhrer/
Vorstédnde bzw. geschéftsfiihrende Gesellschafter von
mittelstdndischen Unternehmen in Baden-Wirttemberg
versandt, die folgendes Kriterium erflllten: Jahresum-
satz zwischen 2 Mio. Euro und 50 Mio. Euro. Diese Ab-
grenzung sollte dazu dienen, bewusst die groBeren mit-
telstdndischen Unternehmen zu untersuchen und hier
Auffalligkeiten zu ermitteln. Gleichzeitig wurden aber die
groBten mittelstdndischen Unternehmen nicht einbezo-
gen, da diese von ihrer Struktur her oftmals bdrsenno-
tierten Aktiengesellschaften &hnlich sind.

Im deutschen Sprachgebrauch hat das Wort Mittelstand
jedoch einen weiteren — qualitativen — Anspruch. Nach
diesem liegt die Besonderheit des Mittelstands vor al-
lem in der Einheit von wirtschaftlicher Existenz des Un-
ternehmens und seiner Leitung sowie die Leitung bzw.
Mitbestimmung bei allen wirtschaftlichen und unterneh-
menspolitischen Entscheidungen.



Diese Besonderheit des deutschen Mittelstandes hat-
te Ludwig Erhard schon vor tber 50 Jahren wie folgt auf
den Punkt gebracht: ,Der Mittelstand kann materiell in
seiner Bedeutung nicht voll ausgewogen werden, son-
dern ist ... viel starker ausgeprégt durch eine Gesinnung
und eine Haltung im gesellschaftswirtschaftlichen und
politischen Prozess.” *

Die Befragung erfolgte schriftlich und online — das heiBt
die Befragten konnten den Fragebogen entweder schrift-
lich ausfillen und zurlicksenden oder ihn online beant-
worten.

Im Rahmen einer telefonischen Nachfassaktion wurden
die Befragten in einer zweiten Runde auf den Fragebo-
gen angesprochen und um eine Beantwortung gebeten.

Untersuchungszeitraum und Rucklauf

Die Befragung der Unternehmen wurde im Zeitraum Juli/
August 2008 durchgefiihrt.

Befragt wurden gezielt mittelstédndische Familienunter-
nehmen in Baden-Wurttemberg, die die im Rahmen die-
ser Studie untersuchten Probleme der Unternehmens-
nachfolge in den nachsten Jahren betreffen werden oder
bereits betroffen haben.

*vgl. Erhard: Persoénliches Schreiben von Ludwig Erhard
an die Bundesminister, Oktober 1956, S. 54
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Die erzielte Rucklaufquote der Untersuchung mit 6,8%
ist, in Anbetracht der von vielen als sehr persénlich ein-
gestuften Thematik, in dieser Hohe als sehr solide anzu-
sehen und kann als statistisch reprasentativ betrachtet
werden.



,Eine erfolgreiche Ubernahme bringt
neue Impulse ins Unternehmen — das
haben auch die Mitarbeiter gespurt und
ziehen hervorragend mit.”




Ergebnisse

Struktur der teilnehmenden Unternehmen

Der durchschnittliche Jahresumsatz der Unternehmen,
die an der Befragung teilnahmen, lag bei 23,4 Mio. Euro,
die durchschnittliche Mitarbeiterzahl bei 146 Beschéftig-
ten.

Teilnehmer nach Umsatzklassen

Uber 25 Mio. Euro
10 - 25 Mio. Euro

5-10 Mio. Euro
2 - 5 Mio. Euro

Diejenigen mittelstdndischen Unternehmen, die sich zur
Beantwortung des im Vorfeld der Studie versendeten
Fragebogens bereit erklart hatten, kamen gemaB der
Einteilung des statistischen Bundesamtes aus sieben
verschiedenen Branchen.

Ergebnisse - 13

Teilnehmer nach Branchen

Verarbeitendes Gewerbe,
Bergbau

Dienstleistung

Handel, Gastronomie,
Tourismus

Baugewerbe / sonst.
Handwerk

Verkehr, Spedition,
Logistik

Landwirtschaft

Energie- und Wasserver-

sorgung

Aufféllig ist hier, dass Unternehmen aus den Bereichen
sVerarbeitendes Gewerbe“ und ,Dienstleistungen” Uber
50% der Unternehmen ausmachen. Auch die Begrin-
dung dieser Auffélligkeit liegt in den vorgegebenen quan-
titativen Merkmalen der Studie, da die Anzahl der Unter-
nehmen aus den Bereichen wie Handel, Gastronomie,
Tourismus, Baugewerbe, Verkehr oder Landwirtschaft,
die den gestellten Kriterien genligen, deutlich geringer
als in den vorher benannten Bereichen ist.

Der dieser Studie zu Grunde liegende Fragebogen war
an die Geschéftsleitung adressiert. Die Frage nach der
Position des Beantwortenden ergab, dass in 69% der
Falle ein geschéaftsfihrender Gesellschafter die gestell-
ten Fragen beantwortete, in 19% der Geschéftsfuhrer
und bei 12% der Unternehmen ein Gesellschafter.
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Nachfolgesituation in den befragten Unternehmen

Die Tatsache, dass 1/3 der befragten Untenehmen an-
gab in den letzten 5 Jahren eine Nachfolge durchlaufen
zu haben, deckt sich mit Ergebnissen vorangegangener
Studien des Instituts fir Mittelstandforschung und unter-
streicht die Reprasentanz dieser Studie.

Nachfolgesituation der befragten Unternehmen

Nachfolge innerhalb der
letzten 5 Jahre durch-
laufen

Keine Nachfolge inner-
halb der letzten 5 Jahre

Umso Uberraschender ist daher bei den Unternehmen,
die in den letzten Jahren keine Nachfolge durchlaufen
haben, die Antwort auf die Frage nach dem momenta-
nen Status. Hier waren es lediglich 16%, die angaben,
ihnre Nachfolge verbindlich geregelt zu haben, wahrend
84% der Unternehmer noch keine verbindlichen Vorkeh-
rungen zur Nachfolge getroffen hatten.

Nachfolgeplanung in den Unternehmen

Nachfolge ist noch nicht
geregelt

Nachfolge ist verbindlich
geregelt

Diese Unternehmen stehen im Falle eines plétzlichen
Ausscheidens des Geschéftsfihrers génzlich unvorbe-
reitet vor der Nachfolgesituation. Immerhin 34% dieser
Unternehmen scheinen sich der drohenden Gefahr be-
wusst zu sein. Sie hatten das Bevorstehen einer Nachfol-
ge zwar realisiert, aber noch keine konkreten Schritte zur
Umsetzung unternommen. 66% der Unternehmen ohne
entsprechende Vorkehrungen fir eine geregelte Nach-
folge sehen dagegen zum jetzigen Zeitpunkt auch keine
Notwendigkeit dafir. Es sind vor allem die jingeren Un-
ternehmer, die angaben, eine Nachfolge sei zum jetzigen
Zeitpunkt kein Thema. Dass das unerwartete Ausschei-
den der Geschéftsfihrung nicht zwangslaufig eine Frage
des Alters sein muss, sondern jeden zu jeder Zeit tref-
fen kann (z.B. durch Krankheit oder Unfall), scheint dabei
keine Rolle zu spielen.

Die Betrachtung der Altersstruktur der Befragten ergab,
dass der Unternehmensleiter in Unternehmen mit voll-
zogener Nachfolge im Durchschnitt das 42. Lebensjahr
vollendet hatte und bereits 3 Jahre mit der Fihrung des
Unternehmens betraut war. Der Geschéftsfiihrer eines



Unternehmens ohne vollzogene Nachfolge war im Durch-
schnitt lediglich sieben Jahre alter und begleitete seine
Flhrungsposition seit 14 Jahren.

Nachfolgesituation als Rating-Kriterium

Mit dem Inkrafttreten der neuen Eigenkapitalrichtlinien
fur Banken, bekannt unter dem Schlagwort ,Basel I,
muissen Banken ausgereichte Kredite mit unterschied-
lich viel Eigenkapital unterlegen — abhéngig von der je-
weiligen Kreditwirdigkeit (Bonitdt) des Kunden. Um
eine faire, risikoadjustierte Bewertung der Schuldner
zu gewahrleisten wurden ausgekligelte Ratingsysteme
entwickelt, welche quantitative und qualitative Kriteri-
en berlcksichtigen. Eine zentrale Rolle im Rahmen der
qualitativen Kriterien stellt hier die Bewertung des Ma-
nagements dar. Neben der fachlichen Eignung des Ge-
schéaftsfihrers werden hier vor allem auch zwei Fragen
berucksichtigt, welche in unmittelbarem Zusammenhang
mit der Unternehmensnachfolge stehen. Besteht eine
verbindlich geregelte Nachfolgeplanung und wie steht es
mit der Eignung des potenziellen Nachfolgers? Betrach-
tet man, dass gut jede vierte Unternehmensnachfolge
nicht planbar ist, da sie aufgrund von Krankheit bzw. Tod
des Geschéftsfuhrers kurzfristig vollzogen werden muss,
so kann man die Intention der Banken leicht nachvollzie-
hen.”

* vgl. Institut fiir Mittelstandsforschung Bonn: Schatzun-
gen der Unternehmensibertragungen in Deutschland im
Zeitraum 2005 bis 2009, 15.8.2008, S.2
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Man nehme an, ein finfundsechzigjéhriger Geschéftsfiih-
rer, dessen Nachfolge nicht geregelt ist, bendtigt einen
langfristigen Kredit, die Geschéftslage ist angespannt.
Fallt der Geschaftsflhrer in diesem Fall unerwartet aus,
ist das Unternehmen fiihrungslos. Ein solches Risiko,
das statistisch gesehen mit dem Alter zunimmt, wird sich
die Bank ausreichend vergiiten lassen.

Unter bestimmten Gegebenheiten kann sich eine nicht
geregelte Nachfolge negativ auf das Banken-Rating und
somit auf die Kreditkonditionen auswirken.

Umso erstaunlicher ist, dass immerhin 31 % der befrag-
ten Unternehmer die Wirkung einer ungeklarten Nachfol-
ge auf das Banken-Rating als weniger stark (25%) oder
sogar schwach (6%) einschatzen.

Wirtschaftliche Entwicklung im Zusammenhang mit der
Nachfolgesituation

Im nun folgenden Teil der Studie werden die Einschat-
zungen der Unternehmer mit noch bevorstehender
Nachfolge und die der Befragten mit bereits vollzogener
Nachfolge gegenlbergestellt.

Die Entwicklung des Umsatzes in den letzten drei Jahren
wurde sowohl von Unternehmern mit vollzogener Nach-
folge als auch von Unternehmen ohne Nachfolge mehr-
heitlich positiv bewertet. Die steigenden Umséatze haben
ihren Ursprung vor allem in der positiven Konjunktur der
letzten Jahre. So ist der Umsatz des deutschen Mittel-
stands von 2005 bis 2007 insgesamt um 14% gewach-
sen, flr das Jahr 2008 wird das Umsatzwachstum des
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Einschétzung der Entwicklung des Umsatzes

Nachfolge keine
vollzogen Nachfolge
Negativ Negativ
Neutral Neutral
Positiv Positiv

Mittelstandes in Baden-Wurttemberg auf 7% geschatzt.”

Die Entwicklung der Mitarbeiterzahl wird von Unterneh-
mern mit frisch vollzogener Ubergabe deutlich positiver
als bei Unternehmern ohne Nachfolge eingeschatzt. So
schéatzten 74% der Befragten Nachfolger die Entwick-
lung der Mitarbeiterzahlen als tendenziell steigend ein,
bei den etablierten Geschéftsfiihrern hingegen fiel diese
Zahl mit 47% deutlich geringer aus. Die Grinde hierfir
sind vor allem in der Verwirklichung der Ideen des Neu-
eigentiimers zu suchen. Der Ubernehmer hat haufig das
Bestreben durch die Einfiihrung neuer Produkte und/
oder Dienstleistungen das Unternehmen mdglichst zeit-
nah nach seinen Vorstellungen neu auszurichten und
schafft so Bedarf flr zusétzliche Kapazitaten.

* vgl. Dresdner Bank: Mittelstand vor zwei weiteren
Boom-Jahren, Juni 2008

Einschétzung der Entwicklung der Mitarbeiterzahlen

Nachfolge keine
vollzogen Nachfolge
Neutral Negativ
Positiv Neutral
Positiv

Auch die Entwicklung des Jahresliberschusses wird von
Unternehmen mit vollzogener Ubergabe positiver einge-
schatzt.

Inwieweit diese Einschatzungen vom Enthusiasmus der
Nachfolger geprégt sind lasst sich nur schwer sagen.
Fest steht dagegen, dass die Bereitschaft neue Ideen zu
verwirklichen, alternative Ansatze zu erwagen und einge-
fahrene Prozesse zu Uberholen, sich durchaus finanziell
auszahlen kann.

Einschétzung der Entwicklung des Jahresliberschusses
keine

Nachfolge
vollzogen Nachfolge

Negativ
Neutral
Positiv

Negativ
Neutral
Positiv



Die Entwicklung des Marktanteils wurde unabhangig
vom momentanen Ubergabestatus beim GroBteil der
Félle als positiv eingestuft. Auch der Anteil derer, die
die Entwicklung des Marktanteils als ,unverdndert® ein-
schatzten, war bei Unternehmern mit und ohne Nach-
folge mit jeweils 21% identisch. Die Einschatzung, dass
sich eine Nachfolge negativ auf den Marktanteil eines
Unternehmens auswirkt, wurde hingegen nur von verein-
zelten Unternehmern ohne Nachfolge geteilt.

Einschétzung der Entwicklung des Marktanteils

Nachfolge keine
vollzogen Nachfolge
Neutral

Positiv

Negativ
Neutral
Positiv

Wie schon bei den bereits genannten Wachstumsfak-
toren wurde auch die Wachstumsquote von den Unter-
nehmern mit bereits vollzogener Nachfolge positiver
eingeschatzt als es bei denjenigen Unternehmern mit
ausstehender Nachfolge der Fall war. Auch hier hangt
die positivere Entwicklung vor allem mit dem Motivati-
onsschub zusammen, den ein neuer Firmeninhaber mit
in sein Unternehmen bringt. Er will von bestehenden Ka-
pazitaten profitieren und neue Ideen umsetzen, um das
Unternehmen maoglichst schnell zu pragen und mit sei-
nem Namen zu verbinden.
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Einschétzung der Entwicklung der Wachstumsquote
Nachfolge keine

vollzogen Nachfolge

Neutral
Positiv

Negativ
Neutral
Positiv

Die Entwicklung bei der ErschlieBung neuer Markte wur-
de von den beiden untersuchten Gruppen zu jeweils 58%
bzw. 56% als positiv eingeschatzt. 42% beurteilten die
Entwicklung in den letzten Jahren als unverandert.

Einzig die Reputation bei Kunden und Lieferanten wurde
von den alteingesessenen Unternehmern positiver einge-
schétzt als bei den Nachfolgern. Diese neigten in knapp
einem Drittel der Falle dazu, die Entwicklung der Repu-
tation als eher unverandert einzuschatzen, wahrend 87%
der Unternehmer mit bevorstehender Nachfolge von ei-
ner Ausweitung ihres Renommees Uberzeugt waren. An
diesem Punkt ist davon auszugehen, dass das Ergebnis
auf die langjahrige persénliche Zusammenarbeit der Alt-
Eigentimer mit den Stakeholdern der Gesellschaft zu-
rickzufiihren ist.
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Einschétzung der Entwicklung der Reputation bei
Kunden und Lieferanten

Nachfolge keine
vollzogen Nachfolge
Negativ Neutral
Neutral Positiv

Positiv

Tendenz zur externen Nachfolge

Uber 50 % der Unternehmen werden schon heute nicht
mehr familienintern sondern an externe Nachfolger tUber-
geben. Dabei machten bei den von uns befragten Un-
ternehmen ehemalige Mitarbeiter die gréBte Gruppe in-
nerhalb der Nachfolger aus. Mit einigem Abstand folgten
Unternehmer, die vor der Ubernahme keinen Bezug zum
Unternehmen hatten, gefolgt von ehemaligen Kunden.

Herkunft der externen Nachfolger

Ehemalige Mitarbeiter

Kunden

keine Beziehung zum
Unternehmen

Auffallig war bei der Untersuchung, dass externe Nach-
folgelésungen vor allem bei gréBeren Unternehmen ver-
mehrt den familieninternen vorgezogen werden.

So erwirtschafteten Unternehmen, die an Externe Uber-
geben wurden, im Durchschnitt das 2,5-fache des Jah-
resumsatzes derjenigen Unternehmen, die noch famili-
enintern tGbergeben wurden.

In Unternehmen dieser GroéBenordnung ricken die Er-
fahrungen langjahriger Geschaftstétigkeit und Branchen-
Know-how, die Uber Erfolg und Misserfolg der Unterneh-
mung entscheiden, zu deutlich in den Vordergrund, als
dass man aus emotionalen Beweggriinden eine Nachfol-
ge innerhalb der Familie vorzieht. Daher erscheint eine
interne Nachfolge bei Unternehmen dieser GroBe nur
dann gerechtfertigt, wenn das Familienmitglied mindes-
tens die an die externen Bewerber gestellten Kriterien
erflllt oder diesen aufgrund seiner Qualifikationen sogar
Uberlegen ist.

Nachfolgelésung nach UnternehmensgréBBe

I interner Nachfolger
I externer Nachfolger

B Euro



Externe Nachfolger waren in der Regel wesentlich &l-
ter als sie eine Nachfolge antraten (durchschnittlich 42
Jahre) und verflgten Uber deutlich mehr Berufs- und
Fuhrungserfahrung (14 bzw. 7 Jahre). Interne Nachfol-
ger stiegen schneller in Fihrungspositionen auf (durch-
schnittlich mit 34 Jahren), so dass die Berufs- bzw. die
Flhrungserfahrung (jeweils 5 Jahre) vor der Stelle in der
Unternehmensfihrung relativ gering blieb. Von diesem
Aspekt aus ist die Expertise des externen Nachfolgers
ungleich héher — dies durfte ihm einen gewissen Vorteil
in der Reputation bei den Ubrigen Verantwortlichen des
Betriebs verschaffen. Interne Nachfolger haben daher oft
das Problem, dass sie nur schwer aus dem Schatten des
Alteigentiimers treten kdnnen oder von der Belegschaft
nicht als Fihrungskraft akzeptiert werden.

Vorteile des externen Nachfolgers

Bei der Einschatzung beziglich der Verédnderung der
Wachstumsquote im Vergleich zur Konkurrenz war der
Unterschied zwischen internen und externen Nachfol-
gern von besonderer Bedeutung. So schatzten 90% der
externen Nachfolger ihre Wachstumsquote der letzten
Jahre besser als die der Konkurrenz ein. Die befragten
internen Nachfolger waren bei dieser Einschatzung deut-
lich zurlickhaltender, so teilten lediglich 55% die positi-
ve Einschatzung ihrer externen Kollegen. Dementspre-
chend waren 45% der familieninternen Ubernehmer der
Meinung, dass die Abstande zu den Quoten der Wettbe-
werber eher konstant blieben.

Anders verhielten sich die Einschatzungen beim Thema
Reputation bei Kunden und Lieferanten. Zumindest aus
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Sicht der Unternehmer scheint eine externe Nachfolge
einem gesteigerten Renommee nicht zutraglich zu sein.
Wahrend der Uberwiegende Anteil der internen Nachfol-
ger angab, sein Ansehen bei seinen Geschaftspartnern
in der Zeit nach der Ubernahme des Unternehmens ge-
steigert zu haben, zeigte sich bei den externen Nachfol-
gern eine eher skeptische Einschatzung.

Zu wichtig sind an dieser Stelle die Errungenschaften ei-
ner Geschaftsbeziehung tber Generationen hinweg, als
dass man deren Einfluss unterschatzen sollte. Im Lau-
fe der Jahre lernt der Unternehmensfihrer seine Ge-
schéftspartner, seien es Kunden oder Lieferanten, ken-
nen und baut ein vertrauensvolles Verhéltnis auf. Dies ist
besonders im Mittelstand oft auch personlich fundiert.
Die Wertschéatzung Ubertragt sich in den meisten Fallen
auch auf die Familien-Nachfolger des Geschaftspart-
ners. Der externe Nachfolger muss sich diese Anerken-
nung im Laufe seiner Tatigkeit als Geschéftsfiihrer erst
verdienen. Dass dieser Vorgang aber nicht erst nach
Jahren eintritt, belegen die immerhin 40% positiven Ein-
schatzungen seitens der externen Nachfolger.

Anders stellt sich der Fall bei der Entwicklung des Jah-
resliberschusses dar. Hier gaben sich die externen
Nachfolger deutlich optimistischer als ihre Kollegen in
den Familienbetrieben. So beanspruchten rund 90% der
externen Ubernehmer eine Steigerung des Jahresiiber-
schusses flir sich und ihre Managementleistung. Bei
den intern Ubergebenen Unternehmen traf dies nur fir
2/3 der Unternehmer zu. Daraus lasst sich folgern, dass
die - im Vergleich zu den meisten internen Nachfolgern -
langjahrige Berufserfahrung sowie der gesteigerte Inno-
vationsschub durch einen externen Nachfolger den Kre-
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dit der internen Nachfolger bei Kunden und Lieferanten
Uberwiegt.

Zeitraum der Ubergabephase

Der benétigte Zeitraum fir die Unternehmensnachfol-
ge hangt stark von den Bedingungen der Nachfolge ab.
So wurden die Unternehmen mit externer Nachfolge in
der Regel binnen eines Jahres Ubergeben, wahrend der
Nachfolgeprozess bei familieninternen Nachfolgern ten-
denziell mehrere Jahre in Anspruch nahm. Der Grund
daflr ist darin zu sehen, dass beim externen Nachfol-
ger keine familidre Bindung zum Alteigentimer besteht,
so dass er seinen Wunsch nach einer schnellen Uber-
nahme mit mdglichst geringer Einflussnahme des Altei-
gentlimers binnen kirzester Zeit verwirklichen kann.
Der familieninterne Nachfolger dagegen hat zum einen
oft damit zu kdmpfen, dass von ihm als Geschéaftsfih-
rer erwartet wird, das Unternehmen im Sinne des Altei-

Zeitraum des Nachfolgeprozesses
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gentimers weiterzufiihren und er aus diesem Grunde
nur langsam und unter strenger Beobachtung an die Ge-
schéftsfihrung herangefiihrt wird. Zum anderen sieht er
sich in vielen Féllen mit dem Problem konfrontiert, dass
er zu Lebzeiten des Alteigentimers von seiner Familie
nie als oberste Instanz der Unternehmensleitung akzep-
tiert wird.

Probleme wahrend der Ubergabe

Bei 58% der Ubergebenen Unternehmen traten wéhrend
der Unternehmenslibergabe aus Sicht der ,Neu-Ge-
schéftsfuhrer” Probleme auf. Betrachtet man im Folgen-
den die Anzahl der aufgetretenen Probleme differenziert
nach familieninternen bzw. externen Nachfolgeldsungen,
so kommt man zu interessanten Ergebnissen:

Bei rund 66% der familieninternen Nachfolgelésungen
kam es zu Problemen wihrend der Ubergabe.

I interner Nachfolger
I externer Nachfolger



Bei Unternehmen mit externer Nachfolgelésung kam es
dagegen nur in 50% der Félle zu Problemen wéhrend der
Ubergabe.

Demnach fuhren externe Nachfolgeldsungen tendenziell
zu weniger Problemen wahrend der Ubergabe.

Um diesen Zusammenhang naher erkldren zu kénnen,
werden die Grinde fir die Entstehung von Problemen
wéhrend der Unternehmenslbergabe betrachtet. Parallel
dazu erfolgt ein Vergleich mit den erwarteten Problemen
der Unternehmen vor einer Unternehmensulbergabe.
Dies dient dazu, eine mégliche Uber- oder Unterschat-
zung von Faktoren aufzuzeigen, die zu Problemen wéah-
rend des Nachfolgeprozesses fihren kénnen.

Probleme bei der Nachfolge
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Unter den befragten Unternehmen mit vollzogener Nach-
folge sowie auftretenden Problemen wahrend der Uber-
gabephase ist hinsichtlich der Entstehung dieser Proble-
me ein klarer Trend zu erkennen.

Nahezu alle Unternehmen (91%) gaben an, dass die-
se Probleme u.a. durch Konflikte mit dem Alteigentimer
verursacht wurden.

Knapp die Halfte dieser Unternehmen (45%) sah auftre-
tende Probleme wihrend der Ubergabephase durch die
Finanzierung der Nachfolge hervorgerufen.

Nur knapp jedes flinfte Unternehmen (18%) machte man-
gelnde externe Beratung fiir die Probleme verantwort-
lich.

I aufgetretene Probleme
I erwartete Probleme
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,In die Zukunft sehen kann keiner. Aber
ohne eine Planung der Nachfolge ist
das Risiko deutlich gréBer, Schifforuch
zu erleiden.”




Fast zu vernachlassigen sind Probleme, die durch die
mangelnde Einweisung in die operativen Geschaftstatig-
keiten, Konflikte mit Mitarbeitern, zu kurzfristige Planung
der Ubergabe und Stérungen in den Kunden- bzw. Liefe-
rantenbeziehungen verursacht wurden (9%).

Unterschied zwischen Vorstellung und Realitat

Vergleicht man die Grinde fir aufgetretene Probleme
wéhrend der Ubergabephase mit den Erwartungen der-
jenigen Unternehmen, die noch keinen Nachfolgeprozess
durchlaufen haben, kommt man zu folgendem Ergebnis.

Das Konfliktpotenzial mit dem Alteigentimer wurde
deutlich unterschatzt. Nur knapp die Halfte (45%) der
Unternehmen, die keinen Nachfolgeprozess durchlaufen
haben, rechneten damit, dass es auf diesem Gebiet ver-
starkt zu Konflikten kommen kann.

Richtig eingeschétzt wurde dagegen die Bedeutung des
Themas Finanzierung der Nachfolge. Etwa die Hélfte
(53%) der Unternehmen gaben an, dass dieser Bereich
fr auftretende Probleme verantwortlich sein kdnnte.
Dies deckt sich mit den bereits untersuchten Erfahrun-
gen.

In ihrer Bedeutung klar Uberschatzt wurden Faktoren wie
die mangelnde Einweisung in operative Geschéftstatig-
keiten (36%), Konflikte mit Mitarbeitern (33%) sowie die
zu kurzfristige Planung der Ubergabe (44%).
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Konflikte zwischen Senior und Junior

Es bleibt festzuhalten, dass offensichtlich vielen Unter-
nehmern das Bewusstsein flr die oft angespannte Situ-
ation wahrend einer Unternehmensibergabe zwischen
dem Ubergeber (Senior) und dem Nachfolger (Junior)
fehlt. Warum fuhrt ausgerechnet dieser Faktor sehr hau-
fig zu Problemen wahrend der Unternehmensiibergabe?
,lch bin die Firma“ - so denken viele Senior-Geschafts-
fihrer die nicht selten seit Jahrzehnten am Aufbau des
Unternehmens gearbeitet haben, es besteht keine Tren-
nung zwischen Privat- und Geschéftsleben, daher fallt
eine Trennung vom Unternehmen denkbar schwer. Erfah-
rungsgemaB kommt es immer wieder zu Situationen, in
denen die Zeichen der Zeit nicht erkannt werden und die
rechtzeitige Trennung vom Unternehmen nicht erfolgt.
Dies bedeutet oft nicht nur eine schwierige Situation fir
das Unternehmen, sondern auch eine extrem hohe nerv-
liche Belastung fir den Senior.

Bei familieninternen Nachfolgeldsungen kommt es in den
seltensten Féllen zu einem kompletten Rickzug des Se-
niors. Aufgrund der nach wie vor engen Verbindung zum
Unternehmen und der Familie fallt eine Trennung zuséatz-
lich schwer. Was bei einer externen Nachfolge oft mit
dem kompletten Verkauf des Unternehmens endet, fin-
det im Fall der familieninternen Nachfolgel6sung oft nicht
statt.

So wird bei familieninternen Nachfolgen das Unterneh-
men oft im Zuge einer Schenkung Ubertragen oder der
Senior bleibt finanziell daran beteiligt. Zudem spielt nicht
zuletzt das Unternehmen in den Planungen zur Altersvor-
sorge des Seniors eine entscheidende Rolle.
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Diese enge psychologische und zum Teil auch finanzielle
Verbundenheit macht es aus Sicht des Seniors oft un-
maoglich, sich komplett aus den operativen Geschéfts-
tatigkeiten zurlickzuziehen. So kommt es erfahrungsge-
maB immer wieder zu Auseinandersetzungen zwischen
Senior und Junior. Der Senior ist daran gewdhnt sei-
ne Meinung durchzusetzen, der Junior flhlt sich meist
schon in der Lage, eigenstédndige Entscheidungen tref-
fen zu kdnnen. Langfristig gesehen wird sich zumeist der
Junior durchsetzen, allerdings oft nicht ohne empfindli-
che Auswirkungen auf das Unternehmen.

Bei einem Verkauf an einen externen Nachfolger féllt die
Trennung vom Unternehmen zumeist wesentlich leichter.
Es kommt zu weniger Problemen wéhrend des Uberga-
beprozesses, da der Nachfolger haufig schon Uber ge-
nug Erfahrung verfugt, um das Unternehmen weiterzu-
fihren. Fir den Senior ist das Kapitel mit dem Verkauf
des Unternehmens weitestgehend abgeschlossen.

Rolle des Nachfolgeberaters

Das Finden eines kompetenten und angemessenen
Nachfolgers und die darauf folgende Unternehmens-
Ubernahme sind &uBerst komplexe Prozesse. Daher ist
der fur die Unternehmung richtige Nachfolgeberater von
essentieller Bedeutung.

Im Schnitt hatten die befragten Unternehmen 2,4 Berater
mit der Unternehmensnachfolge betraut, wobei hier eine
Tendenz festgestellt werden kann, dass Unternehmen
mit weniger Jahresumsatz mehr Berater konsultierten.
Dieser Trend ist vor allem dadurch zu erklaren, dass gro-

Bere Unternehmen mehr Kompetenz bereits im eigenen
Unternehmen besitzen als dies bei kleineren der Fall ist.
Unternehmensberater (52%), Rechtsanwalte (52%), Steu-
erberater (47%) und Wirtschaftsprufer (47%) werden glei-
chermaBen konsultiert. Auch Banken (32%) sind in fast
1/3 der Falle involviert. Lediglich 11% der Unternehmen
kamen ganz ohne Berater aus.

Auf die Unterstlitzung von Unternehmensberatern, wel-
che Uber das noétige Know-how im Bereich der Unter-
nehmensnachfolge verfligen, greift etwa nur die Hélfte
zurlck. Fur steuerliche und rechtliche Fragen vertrau-
en viele Unternehmer auf ihre Anwélte und Steuerbera-
ter. Jedoch zeigt die Erfahrung, wenn es um den Verkauf
ihres Lebenswerkes und die damit verbundenen Aufga-
ben, wie die Findung eines geeigneten Nachfolgers, die
Kontaktaufnahme sowie die Verhandlungen mit poten-
ziellen Nachfolgern geht, treffen viele Unternehmer ihre
Entscheidungen eigensténdig, zu spat oder gar nicht.

Begriindet wird dieses Verhalten oft mit der eigenen
Marktkenntnis und bereits vorhandenen Beziehungen
zu potenziellen Kaufern aus dem Wettbewerbs-, Kun-
den- oder Lieferantenumfeld. Jedoch ist ein Verkauf ei-
nes Unternehmens flr einen Mittelstédndler kein Routi-
ne-Prozess. Die physische und psychische Anspannung
im Zusammenhang der Unternehmensnachfolge sowie
das operative Tagesgeschéaft belasten den Unternehmer.
Entscheidend fir eine erfolgreiche Unternehmensnach-
folge ist bereits die Auswahl geeigneter Nachfolger und
das Beherrschen des Transaktionsprozesses.

Es gibt gewisse Spielregeln, die sich auf diesem Feld
etabliert haben, so sollte mit Begriffen wie Information



Memorandum und Due Diligence umgegangen werden
kénnen. Zudem nimmt das Interesse strategischer Inves-
toren aus dem Ausland, die in der Regel vom Unterneh-
mer nicht unbedingt als direkte Wettbewerber oder po-
tenzielle Kdufer wahrgenommen werden, am deutschen
Mittelstand im Zuge der Globalisierung deutlich zu. Auch
die Rolle von auf den Mittelstand spezialisierten Finan-
zinvestoren hat im Laufe der Zeit zunehmend an Bedeu-
tung gewonnen.

Es erschlieBt sich somit ein vollig neuer, dem Unterneh-
mer groBtenteils unbekannter Kauferkreis. Es sollten
stets alle Mdéglichkeiten in Erwdgung gezogen werden,
um letztendlich die bestmdégliche Chance zu realisieren.

Finanzierungsbedarf

Im Vorfeld des Unternehmenserwerbs ist es flr den po-
tenziellen Erwerber zwingend notwendig zu prifen, wie
die Finanzierung der Unternehmensnachfolge aussehen
soll. Dabei stellen sich vor allem folgende Fragen:

¢ Wie viel Eigenkapital steht dem Kaufer zur Verfigung?

e Bestehen genligend Sicherheiten bei einer Fremd-
kapital-Finanzierung?

e Muss zusétzliches Eigenkapital hinzukommen
(z.B. durch Private Equity)?

e Kénnen Férdermittel beantragt und in Anspruch
genommen werden?

Im Rahmen der Ermittlung des zur Verfligung stehen-
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den Eigenkapitals hat der potenzielle Kaufer zu ermit-
teln, wie viel Bargeld oder freie Vermdgenswerte ihm zur
Verfligung stehen. Dabei sollte berucksichtigt werden,
wie viele liquide Mittel nach Abzug aller Verbindlichkei-
ten (laufende Kosten der Lebenshaltung, Versicherung)
verbleiben. Die momentanen fixen Ausgaben in Zukunft
kénnen sich durch vorhersehbare oder unvorhersehbare
Ereignisse verdndern, so dass eine ausreichende Reser-
ve stets vorhanden sein sollte.

Die H6he des fremd zu finanzierenden Anteils ergibt sich
aus der Differenz zwischen dem Kapitalbedarf fir den
Unternehmenserwerb und dem vorhandenen Eigenkapi-
tal. Hier mussen Finanzierungsmdglichkeiten mit Banken
und Sparkassen, potenziellen privaten Geldgebern sowie
offentlichen Férderinstituten einbezogen werden.

Die 6ffentliche Hand stellt fur Existenzgrtnder, gleichgil-
tig ob dies im Rahmen der Neugriindung oder Betriebs-
Ubernahme erfolgt, zahlreiche Fdrderprogramme und
-mittel zur Verfligung. Allerdings verlieren diese Mdglich-
keiten mit zunehmender UnternehmensgréBe an Bedeu-
tung.

Betrachten wir nun die Art der gewéhlten Finanzierungs-
formen, so féllt auf, dass die traditionellen Formen nach
wie vor noch im Vordergrund standen.
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Gewdbhlte Finanzierungsarten

Finanziert wurde die Ubergabe in den meisten Fallen aus
Eigenmitteln (63%) oder Fremdkapital (63%) bzw. zu-
meist aus einer Kombination dieser Méglichkeiten. Hier
besteht kein signifikanter Unterschied zwischen der fa-
milieninternen bzw. der externen Nachfolge.

Mehrfachnennungen maoglich

Eigenfinanzierung
Fremdkapital
Offentl. Férdermittel
Private Equity
Familienangehérige

26% der von einer Ubergabe betroffenen Unternehmen
nahmen o6ffentliche Fordermittel in Anspruch - damit
partizipierte nur ein Viertel der Unternehmer von staat-
licher Férderung. Ebenfalls finanzierten 26% die Nach-
folge mit Hilfe einer Private-Equity-Beteiligung. Finanzie-
rungsspritzen von Familienangehérigen wurden lediglich
bei 11% der Nachfolgen eingesetzt.

Geringe Eigenkapitalbasis der Ubernehmer und die Rolle
von Private Equity

Ubernahmekandidaten verfiigen haufig nur (iber geringe
Eigenmittel. Diese Tatsache stellt sich mit zunehmender
GroBe des zu Ubernehmenden Unternehmens als Prob-
lem heraus. Fremdkapital kann oft nicht in ausreichen-

der Hohe aufgenommen werden. Hier kann Private Equi-
ty zum Beispiel im Rahmen eines Management Buy-out
durchaus eine Lésung sein. Jedoch konnte sich diese
Finanzierungsart im Mittelstand noch nicht umfassend
durchsetzen und kommt in der Regel nur fir groBere mit-
telstdndische Unternehmen in Frage. Warum verzichten
mittelstdndische Unternehmer zumeist auf eine Private-
Equity-gestutzte Finanzierung?

Ein oft genannter Grund ist die Tatsache, dass Private
Equity im Verhéltnis zu einem Kredit auf den ersten Blick
sehr teuer erscheint. Betrachtet man allerdings die posi-
tiven Effekte einer zusétzlichen Eigenkapitalfinanzierung,
wird dieser Nachteil relativiert. So profitiert man von ei-
ner verminderten Krisenanfalligkeit und einem besseren
Rating - dies kann verbilligte Kredite nach sich ziehen.
In einigen Féllen ist eine Unternehmensnachfolge Uber-
haupt nur mit einem Private-Equity-Investor zu realisie-
ren, da die Kaufpreissumme fir einen Nachfolger nur so
finanzierbar ist.

Aufgrund der Aussagen befragter Unternehmen, die Er-
fahrungen mit Private-Equity-Beteiligungen in Verbin-
dung mit einer Nachfolge machten, konnten h&ufige Vor-
urteile Uber Beteiligungsgesellschaften nicht bestatigt
werden. So gaben diese Unternehmer an, dass eine Pri-
vate-Equity-Beteiligung zu einer spirbaren Professiona-
lisierung gefiihrt hat. Drei Viertel der Unternehmer gaben
an, dass eine Private-Equity-Beteiligung positive Auswir-
kungen auf die Finanzierungsstruktur gehabt habe.

Tradition oder Ruf des Geldes

Einigkeit herrschte in der Frage nach der Prioritat zwi-



schen Erhalt des Unternehmens und der Erzielung eines
angemessenen Kaufpreises. Hier gab der GroBteil aller
Befragten an, dass sie die Sicherung und den Erhalt des
Unternehmens der Maximierung des Verkaufspreises
vorziehen wirden.

Kaufpreis vs. Erhalt des Unternehmens

Sicherung und Erhalt des
Unternehmens

Erzielen eines angemes-
senen Kaufpreises

Nach zahlreichen Erfahrungen bei der Begleitung von
Unternehmensnachfolgen scheint diese grundséatzli-
che Einstellung durchaus bei vielen mittelstdndischen
Unternehmern vorhanden zu sein. Allerdings scheitern
dennoch viele Nachfolgeregelungen im Mittelstand an
vergleichbar geringen Differenzen bei der Kaufpreisvor-
stellung von Ubergeber und Nachfolger. Was haufig ide-
alistisch beginnt — mit dem Ziel das Unternehmen zu
erhalten - endet leider oft mit gescheiterten Ubernahme-
verhandlungen und einem spéteren Verschwinden des
Unternehmens weil die Vorstellungen Uber den Kaufpreis
des Unternehmens zu hohen Erwartungen entsprachen.
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,Die Ubernahme eines Unternehmens
kann leicht zu einer Hangepartie wer-
den, bei der viel Zeit verloren geht.
Daher war es mir so wichtig, dass eine
schnelle und reibungslose Ubergabe
stattfindet.”



Fazit und Ausblick

Fur den Mittelstand stellt die Unternehmensnachfolge
eine zentrale Herausforderung dar. In der Mehrzahl der
Falle kommt es dabei zu Problemen und Schwierigkeiten
- héufig zwischen dem Alteigentimer und dem Nach-
folger. Gleichzeitig erweisen sich viele Unternehmer, die
sonst entscheidungsfreudig und erfolgreich agieren, bei
dieser Frage als wankelmitig und unentschlossen.

Einerseits ist die Problematik vielen bekannt, anderer-
seits werden Entscheidungen in vielen Fallen hinaus-
gezdgert und in die Ladnge gezogen. Dies betrifft insbe-
sondere familieninterne Nachfolgen, was im Betrieb zu
Unsicherheit und unklaren Machtverhaltnissen fiihrt.

Was ist daraus zu folgern?

Zum einen sollte das Thema Nachfolge frihzeitig und
systematisch angegangen werden. Das belegen auch
die positiven Einschatzungen der Befragten Uber die
wirtschaftlichen Entwicklungen der Unternehmen nach
einer rechtzeitigen Nachfolgelésung. Dabei sollte das
Profil des gewlinschten Nachfolgers ebenso geklart wer-
den wie die Frage, wie sich der bisherige Eigentimer mit
der Situation zurecht findet, nicht mehr aktiv im Berufs-
leben zu stehen.

Von Bedeutung ist, sich nicht zu friih ausschlieBlich auf
eine familieninterne Nachfolge festzulegen. Auch exter-
ne Lésungen sollten in der Abwéagung in Betracht gezo-
gen werden. Im Falle einer familieninternen Lésung soll-
te darauf geachtet werden, die Ubergabe nicht zu sehr
in die Ladnge zu ziehen. Klare Aufgabenzuordnung und
eine eindeutige Zuordnung der Verantwortungsberei-
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che sind dabei von besonderer Wichtigkeit. Sieht man
die Junioren als noch nicht reif fir die Ubernahme der
Geschéftsfilhrung, so ist eine Ubergangsphase mit ei-
ner Fremdgeschéaftsfihrung oft besser als eine jahrelan-
ge ,Hangepartie“. Die Chancen, nach einer erfolgreichen
Ubernahme das Unternehmen mit neuen Impulsen zu
versehen und wirtschaftlich voranzubringen, sind h&u-
fig sehr gut. Es ist daher problematisch, wenn in dieser
Phase viel Zeit und Energie des neuen Managements auf
Konflikte mit den Alteigentimern verwendet werden.

Auf Konflikte sollte man sich vorbereiten und méglichst
frlhzeitig durch ein aktives Konfliktimanagement (z.B.
mittels eines externen Beirats oder sonstiger Vertrauens-
personen) das Ausmaf solcher Streitigkeiten begrenzen.

Da in etlichen Féllen Unternehmen geeignete Nachfolger
noch nicht identifiziert haben, kann der Kreis potenziel-
ler Nachfolger mit Hilfe von Private-Equity-Gesellschaf-
ten erweitert werden. So kdnnen auch Nachfolger ,,zum
Zug“ kommen, die nicht Uber die notwendigen Eigenmit-
tel verfigen und mit Hilfe der Eigenkapitalspritze das Un-
ternehmen weiterfiihren kénnen.
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Zu den Verfassern der Studie
Wolff & Hacker Finanzconsulting AG (whf)

Die Wolff & Hacker Finanzconsulting AG (whf) mit Sitz in
Ostfildern bei Stuttgart berdt Unternehmen rund um Fi-
nanz- und Finanzmarktthemen. Einer der Schwerpunkte
ist dabei die Begleitung von mittelstadndischen Unterneh-
men bei der Unternehmensnachfolge. Seit Griindung von
whf im Jahr 1999 haben die Vorstande Dr. Mirko Hacker
und Dr. Hendrik Wolff mit ihrem Team etwa 30 Unterneh-
men bei ihrer Nachfolge begleitet und dabei — oftmals
Uber mehrere Jahre hinweg — Geschéftsflihrer in diesem
schwierigen Prozess beraten. Hierbei arbeitet das Un-
ternehmen auch eng mit dem RKW Baden-Wirttemberg
zusammen.

Inhaltliche Schwerpunkte in der Beratung bei Unterneh-
mensnachfolgen sind die Steuerung des Gesamtprozes-
ses, das Coaching der Ubergeber und Nachfolger sowie
Fragen der Kaufpreisermittlung und Finanzierung. Inten-
siv bereiten die Berater von whf ihre Kunden auf anste-
hende Bankgesprache sowie Gesprache mit sonstigen
Kapitalgebern und Nachfolgern vor.

Ebner Stolz Ménning Unternehmensberatung GmbH

Die Ebner Stolz M6nning Unternehmensberatung GmbH
ist ein auf finanzwirtschaftliche Fragen spezialisiertes
Beratungshaus im Ebner Stolz & Partner / Ménning &
Partner Verbund. Eine ausgepragte fachliche Kompetenz
und langjéhrige Erfahrung prédgen dabei unseren etab-
lierten Beratungsansatz in den drei Geschéaftsbereichen
Corporate Investment Advisory, Controlling und Restruc-
turing. Uber 20 Mitarbeiter in interdisziplindr besetzten
Teams stehen an den Standorten Stuttgart und Hamburg
zur Verfligung.

Der Geschéftsbereich Corporate Investment Advisory
erbringt Beratungsleistungen bei Unternehmenstransak-
tionen (M&A) und unterstitzt mittelstandische Unterneh-
men beim Wachstum oder der Unternehmensnachfolge,
sowie Technologieunternehmen bei der Kapitalbeschaf-
fung. Die Fragen, die sich in den Kompetenzfeldern M&A
Advisory, Transaction Services und Financing stellen,
werden von einem Team mit mehr als 10 Mitarbeitern
professionell beantwortet. Dabei umfasst unser Leis-
tungsspektrum die Begleitung von mittelstandischen
Transaktionen (z.B. bei Nachfolgeldsungen), sowie die
Unterstltzung bei Finanzierungsprozessen in allen Un-
ternehmensstadien. Insbesondere hervorzuheben ist da-
bei der gute Kontakt zu mittelstdndischen Private-Equi-
ty-Gesellschaften.
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Wolff & Hacker
Finanzconsulting AG

Wolff & Hacker Finanzconsulting AG
Schoénbergstr. 30

73760 Ostfildern

Fax 0711/451037-20

Dr. Hendrik Wolff
Vorstand

Tel. 0711/451037-12
Hendrik. Wolff@whf-ag.de

Dr. Mirko Hacker
Vorstand

Tel. 0711/451037-11
Mirko.Haecker@whf-ag.de

EBNER
STOLZ
MONNING

Ebner Stolz Ménning
Unternehmensberatung GmbH
KronenstraBe 30

70174 Stuttgart

Fax 0711/2049-1345

Volker Wintergerst
Managing Partner

Tel. 0711/2049-1232
Wintergerst@esm-ub.de

Michael Euchner
Prokurist

Tel. 0711/2049-1268
Euchner@esm-ub.de
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