Der Wert der Gefiihle

Unternehmer tiberschétzen haufig den Preis ihrer Firma. Sie wollen einen Lohn fiir ihre Emotionen

Von Elisabeth Dostert

Miinchen — Gefiihle passen so gar nicht
in das Klischee vom starken Unterneh-
mer. Aber sie spielen eine groffe Rolle,
auch bei der Preisfindung fiir die eigene
Firma, wie jetzt Wissenschattler des Cen-
ter for Family Business der Universitit
St. Gallen in einer bislang unversffent-
lichten Studie herausgefunden haben.
,,60 Prozent der Unternehmen haben auf-
grund emotioneller Faktoren Preisvor-
stellungen, die weit iiber dem finanziel-
len Wert, also dem reinen Sachwert lie-
gen®, sagt Thomas Zellweger, Leiter der
Studie und Geschiftsfithrer des wissen-
schaftlichen Zentrums fiir Familienun-
ternehmen in der Schweiz. Die Untersu-
chung ist ein weiterer Beleg dafiir, wie
sehrin Familienunternehmen sich Priva-
tes und Geschiftliches mischen. Mit zu-
nehmender FirmengroBe 1asst allerdings
der Einfluss emotionaler Faktoren nach.

,Fir den Unternehmer zahlt nicht nur
das Materielle: der Preis des Gebaudes,
die Ausgaben fiir Maschinen und Anla-
gen, der Wert des Grundstiickes, auf dem
die Firma steht. Es geht um viel mehr*,
erlautert Zellweger. ,,Der Unternehmer
will einen Preis fiir die Einzigartigkeit
seiner Firma.“ In den herkémmlichen Be-
wertungsmethoden spielen die Emotio-
nen fast keine Rolle. Fiir den Familienun-
ternehmer ist aber der niedrigste akzep-
table Preis die Summe aus finanziellem

Griinder verkaufen
deutlich glinstiger.

und emotionalem Wert. Zwar mag der
Kaufer fiir die Gefiihle nicht zahlen. ,,Es
kann aber nicht schaden, wenn er weil3,
dass die Trennung fiir den Verkéufer ein
schmerzhafter Prozess ist, und er dem
Unternehmer signalisiert, dass der Inter-
essent die unternehmerische Leiden-
schaft wertschatzt, etwa dadurch, dass
er den Namen der Firma und Standorte
beibehilt”, sagt Philipp Sieger, einer der
Autoren der Studie.

Fiir die Untersuchung in Kooperation
mit der Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Ernst & Young wurden 349 Personen be-
fragt, zehn Prozent davon waren Frauen.
Das Durchschnittsalter der Unterneh-
mer lag bei 53 Jahren; sie arbeiten im
Schnitt 56 Stunden: pro Woche fiir ein
Jahresgehalt von 170 000 Euro, Dividen-
den sind nicht enthalten. Im Schnitt setz-
ten die Firmen der Studie mit rund 500
Mitarbeitern gut 90 Millionen Euro um.
Der operative Cashflow, also der operati-
ve Gewinn zuziiglich der Abschreibun-
gen, lag bei 7,6 Millionen Euro.

Die Autoren haben sowohl positive
Faktoren ausgemacht, also solche die zu
hoheren Preisvorstellungen fiithren, als
auch negative. Positiv auf die Preisvor-
stellungen wirken sich das Traditionsbe-
wusstsein und das Alter des Unterneh-
mens aus. ,,Das will der Unternehmer be-
zahlt haben“, sagt Sieger. Zu Abschlé-

gen fithren Stress und Verantwortung.
Bei 60 Prozent der befragten Unterneh-
mer liberwiegen die positiven Faktoren —
die Gefiihle wirken sich nicht immer posi-
tiv aus. In gut 40 Prozent der untersuch-
ten Félle war der emotionale Wert nega-
tiv. Die Eigentiimer waren also bereit, ih-
re Firma unter dem finanziellen Wert zu
verkaufen, ,,um den ganzen Arger end-
lich loszuwerden®, sagt Sieger. In den
Fillen, in denen der emotionale Wert po-
sitiv ist, macht er fast die Halfte des Ver-
kaufspreises aus. In den negativen Fillen
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Die Rechnung des Unterneh-
mers: Herz plus Verstand gleich
Preis. Illustration: S. Dimitrov

liegt der akzeptable Preis knapp 40 Pro-
zent unter dem finanziellen Wert.

Eine der auch fiir die Autoren tiberra-
schenden Erkenntnisse der Studie: ,,Ob-
wohl unterstellt werden kann, dass die
emotionale Bindung von Griindern we-
gen der vielen Zeit, dem Geld und der un-
geheuren Energie, die sie gerade in den
Anfangsjahren inihre Firma gesteckt ha-
ben, besonders hoch ist, verkaufen sie
deutlich billiger als Nichtgriinder.“ Im
Durchschnitt geben Griinder die Firma
um 40 Prozent giinstiger ab. Als einen
Grund nennen die Autoren der Studie

das ertragene Leid. , Griinder sind psy-
chisch und physisch deutlich starker be-
lastet als Nicht-Griinder”, sagt Sieger.
Zwar ist das Phanomen bei den Griin-
dern besonders deutlich, aber auch gene-
rell zeigt die Studie, das physischer und
psychischer Arger die Preisvorstellun-
gen dampfen. ,Der Eigentiimer will die
Belastungen hinter sich lassen, das ist
fiir ihn wichtiger als die Entschadigung
fiir den ganzen Stress. Er mochte nur
noch raus®, sagt Sieger. Als MaB fiir die
Unbilden haben die Autoren das Eigen-
kapital ausgemacht. ,,Je mehr Eigenkapi-
tal man besitzt, um so hoherist die Belas-
tung, desto hoher ist das Risiko und die

‘Verantwortung.“ Ganz anders sieht es

bei Erben aus. Da erfiillten die Befragten

Je heftiger‘der Familienzwist,
um so hdher die Forderung.

die Erwartungen der Autoren. Je schwe-
rer Familie und Tradition wiegen, um so
hoher liegt der niedrigste akzeptable
Preis. ,Er ist auch eine Art Kompensati-
on dafiir, dass die Tradition aufgegeben
wird“, erlautert Zellweger. Und ein ho-
her Preis diene dem Verkaufer auch als
Rechtfertigung gegeniiber anderen,
nicht operativ tatigen Familienmitglie-
dern: ,,Seht her, ich breche zwar mit der
Tradition, aber wenigstens habe ich ei-
nen guten Preis fiir uns herausgeholt.
Einer Form der psychischen Belastung
haben sich die Autoren besonders inten-
siv gewidmet: Streitigkeiten in der Fami-
lie. ,,Je grofBer der Zwist, um so eher wer-
den niedrigere Preise akzeptiert, aber
nur bis zu einem gewissen Punkt.“ Beson-
ders heftige Konflikte treiben die Preis-
vorstellungen dann wieder nach oben,
»schlieBlich will der Verkaufer, der sich
fiir die Firma aufgeopfert hat, nicht um-
sonst gekdmpft haben®, so Sieger.
Weniger iiberraschen ein paar weitere
Ergebnisse: Je linger die Firma im Besitz
der Familie ist, um so hoher sind die
Preisvorstellungen. ,,Und an Familien-
mitglieder wird deutlich preiswerter ver-
kauft als an Fremde, denn wenn die Fir-
ma in der Verwandtschaft bleibt, bleibt
auch die emotional so wichtige Tradition
gewahrt®, erklart Sieger. Die Preisvor-
stellungen liegen fast ein Fiinftel unter
denen beim Verkauf an Dritte. 16 der fiir
die Studie befragten Unternehmer wiir-

-deihre Firma sogar verschenken, nur da-

mit sie in der Familie bleibt.

Die Preisvorstellungen von Frauen lie-
gen generell unter denen von Méannern.
Der Grund: Ménner bauen leichter emo-
tionale Beziehungen zu Gegenstinden
auf, die einen materiellen Wert darstel-
len, so wie das eine Firma tut.
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