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Wenn die Emotionen hochkommen

Nachfolge Bei der Suche nach der richtigen Lésung flr die
Ubernahme der Firma spielen Gefiihle haufig eine entscheidende Rolle.

PIRMIN SCHILLIGER

igentlich gibt es kaum Gemeinsam-
keiten zwischen einer Grossmetzge-

rei mit 55 und einer Storenfabrik mit
100 Beschiftigten. Spatestens aber, wenn
die Unternehmensnachfolge zur Diskussion
steht, stellen sich {iberall die gleichen Fra-
gen. Die von den Briidern Otto und Cornel
in zweiter Generation gefiihrte Metzgerei
Braunwalder AG im aargauischen Wohlen
regelte ihre Zukunft im letzten Sommer.
Eine familieninterne Nachfolge war nicht
in Sicht. Also wurde der Betrieb verkauft,
ein Jahr vor dem sechzigjahrigen Bestehen.
Kéuferin war die Heba Food Holding, zu
der auch die bekannte Traitafina gehort.
«Bei solchen Prozessen kommt es oft
zu Personalabbau und Entlassungen,
doch bei uns war es genau umgekehrt»,
sagt Cornel Braunwalder. Die neue Besit-
zerin baut nun sowohl den Schlachthof als
auch das Netz von sechs Verkaufsstellen
weiter aus und schafft so zusétzliche Ar-
beitspldtze. Diese Expansionsstrategie
deckte sich am besten mit den Wiinschen
der beiden Verkéufer. Eine sichere Weiter-
beschiftigung der vielen langjdhrigen
Mitarbeitenden war ihnen am wichtigs-
ten. «Es ging uns um eine gute Losung,
und das kann nicht einfach nur eine Geld-
16sung sein», so Cornel Braunwalder.

Im selben Sinn und Geist

Ahnliche Motive standen beim Verkauf
der Nyffenegger Storenfabrik AG in Hutt-
wil im Vordergrund. «Der gesamte Prozess
wurde mehrheitlich von Emotionen und
handfesten Fakten gesteuert und nicht
von Geld», sagt Verkdufer Paul Nyffen-
egger. Die Storenfabrik ist sozusagen das
Lebenswerk von ihm und seiner Frau Lin-
da Studer Nyffenegger. Gemeinsam haben
sie den Betrieb in iiber 30 Jahren mit viel
Herzblut aufgebaut und zur Bliite ge-
bracht. Als Nachfolger kam fiir sie deshalb
nur jemand in Frage, der bereit war, das
Unternehmen in ihrem Sinne und Geist
weiterzufiihren. Das hiess konkret: Erhalt

der Arbeitsplitze, Weiterbetreuung des
Kundenstamms und Entschlossenheit, die
Firma eigenstindig in die Zukunft zu fiih-
ren. Als ihnen eine M&A-Beratungsfirma
die Verdusserung an Finanzinvestoren
schmackhaft machen wollte - vergeblich -,
fanden sie den richtigen Kaufer schliess-

Emotionen sind der
wichtigste Punkt
bei M&A von
privaten KMU.

lich selbst: In der Person des 54-jdhrigen
ETH-Elektroingenieurs Reto Thomi. Er
verfiigte als Geschéftsfiihrer einer Draht-
ziegelfabrik tber die notwendige berufli-
che Erfahrung und signalisierte unterneh-
merische Entschlossenheit. Die Chemie
zwischen ihm und den bisherigen Besit-
zern stimmte, sodass die Ubergabe der
Storenfabrik Nyffenegger im Sommer
2013 offiziell besiegelt werden konnte.

Die skizzierten Beispiele Nyffenegger
und Braunwalder sind gleich aus meh-
reren Griinden exemplarisch: Gemaéss
einer empirischen Studie der Universitit
St. Gallen werden familieninterne Losun-
gen bei der Nachfolgeregelung von KMU
immer seltener. Die Quote ist innerhalb
weniger Jahre von 60 Prozent auf unter 40
Prozent gesunken. Immer haufiger nahert
sich der Prozess einem effektiven M&A-
Geschift an. Allerdings gibt es dabei einen
bedeutsamen Unterschied etwa zu einer
Ubernahme eines bérsenkotierten Gross-
konzerns. «In einem Familien-KMU spie-
len emotionale Faktoren eine zentrale
Rolle», erklart Sabrina Zahn, M&A-Mana-
gerin bei Ernst&Young Schweiz. Noch
deutlicher sagt es Roland Rupp, Ge-
schiftsfithrer Schweizerischer KMU Ver-
band (SKV): «<Emotionen sind der wich-
tigste Punkt bei M&A-Geschiften von pri-
vaten KMU.»

Die Gefiihlswelt schwingt also mit, bei

der Wahl der richtigen Verkaufsvariante,
der Abwicklung des Geschiftes und beim
Aushandeln des Preises. Dieser steht denn
auch fiir die meisten KMU-Unternehmer
gar nicht an erster Stelle, wie die Credit-
Suisse-Studie «Erfolgsfaktoren fiir Schwei-
zer KMU» bestitigt. Die meisten Unterneh-
mer sind zwecks einer optimalen Losung
zu finanziellen Kompromissen bereit. Am
wichtigsten ist den Patrons, dass die Tradi-

tion nicht abbricht und es mit der Firma
weitergeht. Damit dieses Ziel erreicht wird,
wird nicht einfach nur gerechnet, sondern
notfalls auch gerungen und gelitten.

Dass die Patrons zumeist eine Fami-
lienlgsung bevorzugen, macht den Pro-
zess in der Regel nicht einfacher. Familien-
intern benétigt eine Ubernahme gemiss
der erwdhnten Credit-Suisse-Studie im
Schnitt fiinfJahre. Bei externer Losung mit
einem durch einen professionellen Bera-
ter straff gefithrten Prozess dauert es ledig-
lich sechs bis neun Monate.

Verkaufspreis gibt Ausschlag

Besonders langwierig und kompliziert
kann es werden, wenn das Unternehmen
einem einzelnen Erben weitergegeben
wird und es darum geht, fiir die «leer»
ausgehenden Nachkommen einen fairen
Ausgleich zu finden. Alle Erben zu glei-

chen Teilen auszuzahlen, das funktioniert
in der Regel nicht. Denn das Unterneh-
mensvermdogen ist selten einfach so ver-
fiigbar, sondern steckt in Maschinen, Fab-
riken, Fuhrparks und Immobilien.
Zeichnet sich innerhalb der Familie
keine geeignete Losung ab, bietet sich der
Verkauf an das Management, an eine
andere Firma oder - bei KMU eher selten -
auch ein Borsengang an. Eine méoglichst
objektive Aussensicht hilft bei der Wahl
der besten Variante. «Das Gespiir fiir die
emotionale Stimmungslage des Kunden
gehort dabei zum Anforderungsprofil
jedes guten M&A-Beraters», sagt Eduard
Straub von der Corporate-Finance-Firma
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Corfinad. Es gelte, die Emotionen zu ad-
ressieren, thematisieren, kanalisieren und
schliesslich zu versachlichen, um dann
lésungsorientiert arbeiten zu kénnen.
Haltungen und Emotionen koénnten sich

im Laufe des Prozesses durchaus auch
verandern, gibt Straub zu bedenken. Er er-
innert sich-an Fille, bei denen der Unter-
nehmer zuerst nicht zwingend dem Meist-
bietenden verkaufen wollte. «Doch am
Schluss war es dann doch der beste Ver-
kaufspreis, welcher den Ausschlag gab.»

Die Vernunft soll siegen
Sind Emotionen in Bezug auf das
Gelingen einer Transaktion letztlich Risi-

ko- oder Erfolgsfaktor? «Beides ist mog-
lich», sagt Straub. Emotionen kénnten
eine Transaktion behindern, aber auch
begiinstigen. Philipp Heer, Leiter der Nie-
derlassung Luzern von VZ Vermdogenzen-
trum, der seine Masterarbeit dem Thema
KMU-Nachfolge gewidmet hat, ist gar
iiberzeugt, dass Emotionen bei einem
MR&A-Prozess meistens ein schlechter Rat-
geber sind. «Sie verleiten dazu, eine fiir

das Unternehmen nicht optimale Losung
zu wihlen.« Zudem werde der emotional
aufgeladene Prozess zumeist unnotig ver-
langert, sodass sich am Schluss unter ex-
tremem Zeitdruck nur noch eine schlech-
tere Losung anbiete.

Besonders schwer tun sich Unterneh-
mer damit, ihre Firma an einen Mitbewer-
ber verkaufen zu miissen. «Nicht selten ist
es aber gerade der langjidhrige Konkur-
rent, der die beste Nachfolgel6sung bieten
kann», so Rupp. Der Verkdufer muss also
in einem solchen Fall iiber den eigenen
Schatten springen. «Wenn sich der In-
haber einmal damit abgefunden hat, dass
Externe die Firma iibernehmen werden,
schlimmstenfalls sogar Konkurrenten,
werden die Diskussionen in der Regel wie-
der viel objektiver gefiihrt», sagt Heer. Am
Ende siegt also - zum Gliick fiir die Betei-
ligten - doch fast immer die Vernunft.
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