«Das Unternehmen muss
eine Zukunft ausstrahlen»

Damit die Existenz des Betriebes tiber ihr Wirken hinaus sicher gestellt ist, miissen Unternehmer sich friih-
zeitig die richtigen Fragen stellen und in Szenarien denken. Im Gesprach mit dem inform bezeichnet lic.oec.
Frank Halter vom KMU-Institut an der Universitat St.Gallen den Zeitpunkt der Unternehmensiibertragung
als «Moment der Wahrheit». Dann zeigt sich, ob Vorarbeit geleistet wurde oder der Nachfolgeprozess ei-

nem Blindflug gleicht.
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Frank Halter, viele Schweizer KMU ha-
ben in den nachsten Jahren die Nachfol-
ge zu regeln. Das bereitet einigen Un-
ternehmern Kopfzerbrechen. Schaut
man auf die Statistik, sind die Sorgen
leider berechtigt...

Frank Halter, lic.oec. HSG: Das ist richtig.
Von den rund 300000 Unternehmen in der
Schweiz werden binnen 5 Jahren etwa 3%
wegen ungeloster Nachfolgeprobleme stillge-
legt. Oder anders ausgedrtickt: 16% aller Un-
ternehmen, die vor einer Nachfolge stehen,
miussen schliessen.

Ist die hohe Zahl gescheiterter Nachfol-
gen ein schweizerisches Phdnomen?

Nein, sie entspricht in etwa dem EU-Durch-
schnitt mit Stilllegungs-Werten zwischen 15%
und 20%. Neben der Stilllegungsquote ist aus
volkswirtschaftlicher und wirtschaftspolitischer
Sicht Gbrigens ein Blick auf die Uberlebens-
quote interessant und notwendig. Dabei muss
unterschieden werden zwischen Unterneh-
men, die Gbertragen, und Unternehmen, die
neu gegriindet werden. Obwohl das Scheite-
rungsrisiko bei einer Unternehmensnachfolge
empirisch nachgewiesen kleiner ist, als bei ei-
ner Unternehmensgriindung, wurden in der
Vergangenheit vor allem die Griindungsunter-
nehmen geférdert. Das ist fur den Innovati-
onsstandort Schweiz zwar wichtig und wiin-
schenswert, die Anstrengungen zur Erhaltung
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von Unternehmen dtrfen aber nicht vernach-
lassigt werden.

Steuerliche Auflagen sind ein Grund da-
fur, dass viele Nachfolgeprozesse ins
Stocken geraten sind. Was sind dariiber
hinaus Griinde, dass eine Ubergabe
ganz scheitert?

Frank Halter: «Die Forderung von Griindungsunterneh-

men ist fir den Innovationsstandort Schweiz zwar
wichtig und wiinschenswert, die Anstrengungen zur Er-
haltung von Unternehmen diirfen aber nicht vernach-

lassigt werden.»

Der Zeitpunkt der Unternehmensibertragung
ist der «Moment der Wahrheit». Geht es der
Firma gut, sind Kaufinteressenten da. Ist sie
auch organisatorisch gut aufgestellt, entsteht
keine Lucke, wenn der Unternehmer nicht
mehr da ist. Ist zusatzlich von der familiaren
Seite her alles geregelt, klappt die Ubertragung
des Unternehmens im Normalfall gut bis sehr
gut. D.h., eine Unternehmensnachfolge ist kei-
ne Geschichte, die innerhalb eines Jahres abge-
wickelt werden kann, sondern beinhaltet viele
Vorfragen normativer und strategischer Art.
Wurde diese Vorarbeit nicht geleistet, gleicht
der Nachfolgeprozess einem Blindflug. Spate-
stens bei einer Due-Diligence kommen die Ver-
saumnisse zum Vorschein und der Kaufinteres-
sierte zieht sich moglicherweise zurick.

Die Unternehmer sind also nicht zu
wahlerisch in der Wahl ihrer Nachfol-
ger...

Nattrlich gibt es den Unternehmer, der auf-
grund einer starken emotionalen Bindung
nicht loslassen kann oder die eigene Vergang-
lichkeit verdrangt. Ein weitsichtiger Unterneh-
mer aber ist strategisch orientiert und stellt die
personenunabhdngige Fortsetzung des Unter-
nehmens an erste Stelle. Das setzt voraus, dass
er Uber den eigenen Schatten springen kann.
Von Aussen betrachtet sieht das nach einem
kleinen Schritt aus, fur die Firma aber ist es ein
grosser und fir den Unternehmer ein noch
grosserer. Fir ihn ist es die letzte und vielleicht
wichtigste strategische Massnahme.

Wie bereitet ein Unternehmer die Uber-
tragung seiner Firma serids vor?



Ganz zu Anfang muss er Fragen an sich selber,
an seine Familie und an seine Firma stellen. Die
Natur dieser Fragen sind primar normativer Art.
Wer bin ich, was will ich, was will die Familie,
was will das Unternehmen. Dabei ist es wichtig,
die engsten Familienmitglieder zu involvieren.
In einem zweiten Schritt geht es darum, strate-
gische Fragen zu stellen und in Szenarien zu
denken. Wer kommt in Frage, was mussen fir
Strukturen aufgesetzt werden, damit die Optio-
nen greifen kdnnen. Weiter ist zu Giberlegen, ob
Nichtbetriebsnotwendiges das Kernbusiness
belastet, beispielsweise das eigene Haus oder
ein Ferienhaus. Dann geht es in einem nachsten
Schritt darum, die Unterlagen fiir den Due-Dili-
gence bereit zu stellen. Parallel dazu muss ab-
geklart werden, was wann, wem in welcher
Dichte kommuniziert wird. Zu berticksichtigen
sind Mitarbeiter, Kunden, Lieferanten und Ka-
pitalgeber, die im Rating die Nachfolgefrage ja
auch stellen. Ihnen geht es nicht allein um die
Uberlebensféhigkeit, sondern vor allem auch
um die Entwicklungsfahigkeit. Es ist also wich-
tig, dass das Unternehmen eine Zukunft und
entsprechendes Vertrauen ausstrahlt.

Uber welchen Zeitraum erstreckt sich im
Normfall ein Nachfolgeprozess?

Da das Tagesgeschaft parallel zur Nachfolgere-
gelung weiter lduft, ist der Unternehmer einer
Doppelbelastung ausgesetzt. Darum muss es
auf der operativen Ebene, also vom Moment
der Verhandlungsaufnahme bis zur Vertragsun-
terzeichnung, schnell gehen. Ich nenne sechs
bis zwolf Monate als Richtzeit. Zudem andern
sich in der heutigen, schnelllebigen Zeit auch
die Vorzeichen schnell. Also miisste man bei ei-
ner zu langen Zeitspanne fir eine Bewertung
oder eine Risikoeinschatzung wieder von vorne
beginnen. Mehr Zeit als auf der operativen Ebe-
ne bendtigt man fir die Vorbereitung, die
durchaus zwei bis finf Jahre beanspruchen
kann. Die ersten normativen Fragen sollten im
Minimum finf Jahre vorher mit der Familie an-
diskutiert werden.

Sie haben die Férderungen der Unterneh-
mensgriindungen erwahnt. Ist fiir die
nachriickende Generation die Griindung
eines start-ups trendiger als die Ubernah-
me eines bestehenden Betriebes?

Die Tatsache, dass im Vergleich zu Nachfolgen
die Grindungen starker gefordert wurden,
fuhrte auch zu einer differenzierten Wahrneh-
mung. Inspiriert von erfolgreichen start-ups
wie Google, wollen viele Grinder sein und
Millionar werden. Aber auch eine Unterneh-
mensnachfolge kann durchaus attraktiv sein.
Man kann entscheidenden Einfluss auf die
kiinftige Entwicklung nehmen, ohne bei Null
anfangen zu miussen. Das gegentber einer
Unternehmungsgriindung kleinere Scheite-
rungsrisiko kann gerade fur einen 35- bis 40-
Jahrigen, dessen familidren und sozialen Ver-
pflichtungen grésser sind als die eines Studien-
abgéangers, entscheidend sein.

Wie gross ist die Chance, den auf die in-
dividuellen Starken und Bediirfnisse zu-
geschnittenen Betrieb zu finden?

Leider ist der Markt nicht sehr transparent.
Eine im KMU-Sektor valable Plattform dafur ist
nextmarket.ch, wo derzeit etwa 180 Firmen
eingetragen sind, die zum Verkauf stehen. Auf
der anderen Seite kann ich als Kaufinteressier-
ter mein Profil eingegeben: Was suche ich, wie
viel bin ich bereit zu zahlen, welche Branche
bevorzuge ich, welches sind meine geografi-
schen Praferenzen.

Beim Familienbetrieb weiss der Nach-
folger, was ihn erwartet. Trotzdem hat
die familieninterne Nachfolge an Be-
deutung verloren...

Das ist richtig, die Anzahl der familieninternen
Nachfolge ist europaweit gesunken — von ur-
springlich bis 75% auf rund 60%. In der
Schweiz, in Deutschland sogar unter 50%. Da-
fur gibt es verschiedene Erklarungen. Der Leit-
satz, dass der alteste Sohn den Hof (ber-
nimmt, gilt nicht mehr. Es ist heute nicht mehr
opportun, ihn in die Rolle des Nachfolgers zu
drangen. Zudem ist die Jugend heute besser
ausgebildet und es stehen ihr dadurch mehr
Optionen offen. Weiter darf nicht unterschatzt
werden, dass es ein grosser psychologischer
Druck sein kann, die Erwartungen der Eltern
erftillen zu mussen. Fur viele sind diese Oppor-
tunitatskosten zu hoch.

Wo liegen denn die Vor- und Nachteile
der familieninternen Nachfolge?

Gesamtvolkswirtschaftlich wirde ich keine
Vor- und Nachteile formulieren. Aus der Per-
spektive der Familie sehe ich den Vorteil, dass
bei einer familieninternen Nachfolge der Fami-
liensinn, die Familienkultur, die Tradition ge-
starkt wird. Die Ressource Familiness wird ja
heute auch wieder bewusst eingesetzt, um
Vertrauen zu wecken. Andererseits besteht die
Gefahr, dass sich gewisse Traditionen im Kern-
business so stark einschleichen, dass der Mo-
ment der Innovation verpasst wird. Ein exter-
ner Unternehmensnachfolger kann unter Um-
standen neue Ideen schneller umsetzen, weil
er weniger Bertihrungsangste hat, bisher als
unantastbar Geltendes in Frage zu stellen.

Konfliktpotenzial beinhaltet auch die
Weiterbeschaftigung des Verdusserers
nach dem Verkauf. Ist dies strikte zu
vermeiden?

Es kann durchaus wertvoll sein, wenn das
Netzwerk oder das fachspezifische Know-how
des Verdusserers dem Unternehmen erhalten
bleibt. Unabdingbar ist in einem solchen Fall
allerdings, dass Art, Qualitat und Quantitdt des
Einsatzes klar definiert sind. Auf jeden Fall
muss sichergestellt sein, dass der Verdusserer
in den Hintergrund tritt.

Wechseln wir auf die Seite des Kaufers
- welche Abkldrungen gehéren in eine
Due-Diligence-Priifung?

Far ihn ist es wichtig zu wissen, wie das Ge-
schaftsmodell funktioniert. Er muss quasi die
Black-Box knacken: Wer sind die Kunden, gibt
es Klumpenrisiken, wer pflegt die Kontakte,
wer sind die Lieferanten, gibt es Abhdngigkei-
ten, wie sieht die Rentabilitat aus, wie die Stra-
tegie, sind Potenziale fur die Weiterentwick-
lung erkennbar, wie ist das Investitionsniveau,
wo muss unmittelbar Geld investiert werden,
sind Immobilien im Besitze, die nicht mehr ge-
braucht werden. Ebenso wichtig ist ein Blick in
die Funktion und Organisation, in die Admini-
stration und die Produktion. Ein weiterer wich-
tiger Punkt ist die Zusammensetzung des Ka-
ders. Sind seine Mitglieder gleich alt wie der
Unternehmer, der abtritt, oder sind Nach-
wuchsleute herangezogen worden, die eine
gewisse Kontinuitat garantieren? Schliesslich
sagt auch die Unternehmenskultur einiges aus.
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«Egal wie das Unternehmen finanziell bewertet wird, der errechnete Preis ist nie deckungsgleich mit dem Wert.»

Welches sind heute die gangigsten Me-
thoden, um den Verkaufspreis eines Un-
ternehmens zu errechnen?

Die alteste Variante ist die Substanzwertmetho-
de. Sie nimmt die Bestande an Material, Immo-
bilien, Maschinen, Infrastruktur und Fahrzeugen
auf und bewertet diese. Dieses Vorgehen ist
aber nicht mehr zeitgemdss. Denn heute wird
nur noch Potenzial gekauft, sprich in der Zu-
kunft liegender Ertrag. Schliesslich muss das
Kaufobjekt amortisiert werden und Amortisati-
on passiert in der Zukunft. Eine verbreitete Va-
riante ist die Praktiker-Methode, bei der entwe-
der der Substanzwert plus Ertragswert durch
zwei, oder der Substanzwert plus der zweifache
Ertragswert durch drei geteilt wird. Sie ist im
Kleinst- und Kleinunternehmen-Bereich verbrei-
tet. Nun konnen auch verschiedene Modelle ge-
rechnet werden, um so einen Min-Max-Rahmen
zu erhalten. Ein weiterer Ansatz ist die Discoun-
tet-Cash-flow-Methode. Dabei wird Uber eine
bestimmte Anzahl Jahre der erwartete Cash-
flow abdiscountiert und so ein Wert berechnet.
Dieser wird um ausstehende Investitionen und
einen Branchenfaktor korrigiert.
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Welche Form der Bezahlung empfehlen
Sie den KMU?

Es sind moglichst pragmatische Losungen anzu-
streben. Bei einem Verkauf an Dritte wird in den
meisten Fallen bezahlt und die Firmenibertra-
gung ist damit abgeschlossen. Bei einem MBO-
Modell und bei der familieninternen Nachfolge
ist in den meisten Fallen das Kapital nicht vor-
handen, um den Verdusserer auszuzahlen. Dort
braucht es Alternativen wie beispielsweise das
Earnout-Modell. Uber eine festgelegte Anzahl
Jahre wird dem Unternehmer der Verkaufspreis
Gber eine Dividenden-Auszahlung zuriick be-
zahlt. Andere Varianten wie die Mdzenen-Finan-
zierung oder Verbriefungen sind fir KMU nicht,
oder nur in Einzelféllen relevant.

Welche Faktoren haben Einfluss auf den
Preis einer Unternehmung?

Egal wie das Unternehmen finanziell bewertet
wird, der errechnete Preis ist nie deckungsgleich
mit dem Wert. Von Seite des Verausserers ha-
ben verschiedene Faktoren Einfluss auf den
Preis. Entscheidend ist seine emotionale Be-
findlichkeit gegentiber dem Unternehmen.

Vielleicht hat er 30 Jahre lang geschufftet und
wenig Geld verdient und will dies nun finanziell
vergolten haben. Vielleicht ist der Frust gar so
gross, dass er das Unternehmen so schnell wie
moglich loswerden will, egal zu welchem Preis.
Ein zweiter Unternehmer dagegen hatte Rie-
senspass am Unternehmertum und hat nach
wie vor eine starke emotionale Bindung zum
Unternehmen. Thm ist es wichtig, dass der Er-
folg der Firma auch in Zukunft garantiert ist
und lasst in der Preisgestaltung mehr Goodwill
walten. Oder aber er schraubt den Preis be-
wusst nach oben, weil er weiss, dass er einen
intakten Betrieb Gibergibt. Auf der anderen Sei-
te sollten die Preisvorstellungen des Kaufers
eine Due-Diligence zur Basis haben, damit es
nicht zu schizophren wirkenden Verhandlungs-
taktiken kommt.

Welche Unterstiitzung bietet das KMU-
Institut Unternehmen an, die im Nachfol-
geprozess eine professionelle Begleitung
wiinschen?

Im KMU-HSG haben wir die Mdglichkeit, kleine
Unternehmen im Prozess und vor allem in der
stategischen Vorbereitung zu unterstitzen. Ver-
einzelt haben wir auch schon Unternehmensbe-
wertungen im kleineren Rahmen durchgefuhrt.
Im Rahmen des Center for Family Business fo-
kussieren wir uns primar auf die Weiterbildung
von Familienunternehmerinnen und Service-
Provider, die mit Nachfolgeprozessen konfron-
tiert sind. Dabei geht es uns vor allem darum,
die Komplexitat und die Familienaspekte zu be-
tonen, um auf strategischer und vor allem nor-
mativer Ebene der Nachfolgeregelung die Be-
troffenen zu unterstiitzen. Schliesslich verfiigen
wir heute tiber ein Netzwerk, wo wir zur richti-
gen Zeit auch die richtigen Ansprechpersonen
vermitteln kénnen.
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