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>> Das mittelstdndische Unternehmertum und dessen
Innovationsgeist werden von der demografischen Ent-
wicklung nicht verschont bleiben. Umso wichtiger ist die
rechtzeitige Planung der Unternehmensnachfolge, damit
Familienunternehmen weiterhin der Innovations- und
Wachstumsmotor Deutschlands bleiben. <<
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Highlights

e Zwischen 2025 und 2035 scheidet die Baby-Boomer-
Generation aus dem Arbeitsmarkt aus.

e Mittlerweile sind 29% der mittelstandischen Unter-
nehmerinnen und Unternehmer Uber 60 Jahre alt,
darunter 13% Uber 65.

e Bei der Unternehmensiibergabe aus Altersgriinden
spricht man in den meisten Fallen von einer Nachfol-
geregelung.

e Die Nachfolgeplanungen im Mittelstand spielen eine
wichtige Rolle fir den Erhalt von Arbeitspléatzen und
Steigerung der Wertschopfung.

e Von 2022 bis 2026 steht bei in etwa 190.000 Unter-
nehmen die Nachfolge an. Beispielsweise werden
etwa 30% der heute tatigen Arzte, Zahnarzte, Tier-
arzte und Apotheker voraussichtlich bis Ende 2022
in den Ruhestand gehen. 2035 werden in Deutsch-
land rund 11.000 Hausarztstellen unbesetzt sein.

e Die Zahl der potenziellen Ubernahmeinteressenten
sinkt jedoch. Beispielsweise gibt es deutlich mehr
Arzte, die ihre Praxis zum Verkauf anbieten als
Arzte, die eine Praxis suchen.

e Die entscheidenden Erfolgsfaktoren fur die Unter-
nehmensitbergabe sind daher ausreichend Pla-
nungsvorlauf, das richtige Timing und realistische
Vorstellungen.

e Im Nachfolgeprozess missen friihzeitig aller rele-
vanter Interessensgruppen einbezogen werden.

e Fir die Nachfolge kommen Familienmitglieder, Mit-
eigentimer und Mitarbeitende, externe Kaufer sowie o
bei grol3eren, etablierten Unternehmen auch Stif-
tungslésungen in Frage.

e Welcher Weg der Nachfolge fur ein Unternehmenam _—= -
besten geeignet ist, kann aufgrund der individuellen
Situation nicht pauschal gesagt werden.
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Demografische Entwicklung er-
fasst Unternehmen

Baby-Boomer-Generation verlasst Ar-
beitsmarkt

In Deutschland ist der demografische Wandel langst angekommen und
wird Gesellschaft und Wirtschaft fundamental verandern. In bisher nicht
gekannter Weise verschieben die sinkende Zahl der Menschen im jin-
geren Alter und die gleichzeitig steigende Zahl alterer Menschen die de-
mografischen Verhéltnisse. Heute ist jede zweite Person in Deutschland
alter als 45 und jede flinfte Person &lter als 66 Jahre. Diese als schlei-
chend empfundenen Prozesse werden sich in naher Zukunft deutlich
beschleunigen. Zwischen 2025 und 2035 scheidet die Baby-Boomer-
Generation (Jahrgénge von 1955 bis 1970) aus dem Arbeitsmarkt aus.
Der Wegfall von Millionen Arbeitskraften wird vor allem die Entwicklung
von Wachstum und Lebensstandard in Deutschland bremsen, sofern
eine deutliche Erhéhung der Arbeitsproduktivitéat ausbleibt. In Bezug auf
die demografische Entwicklung spielen auch die Nachfolgeplanungen
im Mittelstand eine wichtige Rolle fur den Erhalt von Arbeitsplatzen und
Steigerung der Wertschépfung.

Altersaufbau der Bevolkerung in Deutschland 2021
Alter

100 100
"
=
£

95 95

Wirtschaftskrise um 1930

90 90

Baby-Boomer ge-
hen ab 2025 peu a
peu in Rente

- " Frauen-Uberschuss
.

85 85 '—1=
S
80 80 o
Ende des 2. Weltkriegs 75 75  —
— .
70 70 =
65 65 Hl,_

11980

} 60 60
Jahrgang 1964
11965

Baby-Boom
55 55

11970 50 50

| 1975 PR

40 40
Manner-Uberschuss 35 35
30 30
Geburtentief neue Lander —_—
20 20
15 15

10 10

500 400 300
Manner (in Tausend)

700 600

200

100 0 0

100

Landesbank Baden-Wirttemberg
STRATEGY RESEARCH | 17.06.2022 | Seite 3

200

300 400 500

Frauen (in Tausend)

600 700

Quellen: Destatis, LBBW Research

LB=BW



Dabei spielten in der wirtschaftlichen Erholung der Nachkriegsjahre und
dem boomenden Mittelstand vor allem die geburtenstarken Jahrgange
eine wichtige Rolle. Aus dieser Generation gingen viele Griinderinnen
bzw. Inhaber von Familienunternehmen hervor. Auch wenn es fir Un-
ternehmensinhaber im Gegensatz zu Angestellten und Beamten keine
gesetzliche Altersgrenze fir den Renteneintritt gibt, stellt sich doch fur
viele Unternehmen die Frage der Nachfolge aufgrund des drohenden
altersbedingten Ausscheidens des Inhabers. Bei der Unternehmens-
Ubergabe aus Altersgrinden spricht man in den meisten Fallen von ei-
ner Nachfolgeregelung (seltener auch bei einem Verkauf aus anderen
Grinden). In mittelstandischen Unternehmen (KMU) beschreibt sie ty-
pischerweise den Prozess der Ubergabe der Leitung an einen Nachfol-
ger oder eine Nachfolgerin.

Mittlerweile sind 29% der mittelstandischen Unternehmerinnen und Un-
ternehmer Uber 60 Jahre alt, darunter 13% Uber 65. Dies geht aus dem
KfW-Mittelstandspanel hervor, fur das zwischen Februar und Juni 2020
ca. 10.000 KMU befragt wurden, darunter gut 2.000 zum Thema Nach-
folge. Nicht zu unterschétzen ist auch die Altersklasse von 55 bis 59
Jahre (22% der Unternehmer). Somit kommt zwischen 2025 und 2035
die Halfte der mittelstandischen Unternehmer in ein rentenreifes Alter.
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Unternehmensanteile je Altersklassen der Inhaberinnen und Inhaber von KMU
Quellen: KfW, LBBW Research

Das Thema ,Nachfolgeregelung” durfte mit voranschreitender Alterung
der Unternehmer in naher Zukunft weiter an Brisanz gewinnen. Das IfM
Bonn schatzt seit Beginn der 1990er Jahre in regelmafiigen Abstanden
die Anzahl der anstehenden Unternehmensiibertragungen in Deutsch-
land, da es keine amtliche Statistik tber die verlassliche Auskunft tber
das Nachfolgegeschehen gibt. Wie letztlich die Nachfolge geregelt wer-
den wird (familienintern, unternehmensintern oder -extern), ist wegen
fehlender amtlicher Statistiken ebenfalls schwer vorherzusagen.

Etwa 3,3 Mio. der insgesamt 3,7 Mio. Unternehmen in Deutschland kén-
nen als Familienunternehmen eingeordnet werden. 800 Tsd. dieser Fa-
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milienunternehmen erwirtschaften einen durchschnittlichen Jahresge-
winn, der ausreicht, um sie als Ubernahmewdrdig nach Definition des
IfM Bonn zu bezeichnen. In etwa 190.000 dieser Unternehmen erwartet
das Institut im betrachteten Funfjahreszeitraum (von 2022 bis 2026)
eine Nachfolge, weil die Eigentimerinnen und Eigentimer aufgrund von
Alter, Krankheit oder Tod aus der Geschéftsfuhrung ausscheiden. Bis
2026 stehen damit jahrlich rund 38.000 Ubergaben an.

Anzahl der zur Ubergabe angestandenen / anste-
henden Unternehmen in Deutschland (in Tsd.)

Unternehmensbestand 3552377:02
y 3540 Von 2022 bis 2026
darunter Familienunternehmen 3333%) Steht in I‘und
darunter tibernahmewiirdige ;’88 190.000 Familien-
pniemenmen Z2 unternehmen die
135 Ubergabe an

darunter Ubergabereife Unternehmen I150
190

®2014-2018 m2018-2022 ™ 2022-2026

Quellen: IfM Bonn, LBBW Research

Die meisten Ubernahmen kiindigen sich im Bereich der unternehmens-
nahen Dienstleistungen an, gefolgt vom Produzierenden Gewerbe und
dem Handel. Die héchste Anzahl an Ubergaben findet sich zudem unter
den Unternehmen der GréRenklasse 500.000 bis 1 Mio. EUR Jahres-
umsatz.

Zur Ubergabe anstehende Unternehmen in
Deutschland 2022 bis 2026 nach UmsatzgroRen-
klassen (in EUR)
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250.000 - 500.000
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Quellen: IfM Bonn, LBBW Research
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Zur Ubergabe angestandene / anstehende Unter-
nehmen in Deutschland nach Wirtschaftszweigen
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(1) Gastgewerbe, Erziehung und Unterricht, Gesundheits- und Sozialwesen, Kunst, Unterhaltung
und Erholung, sonstige Dienstleistungen

(2) Verkehr und Lagerei, Information und Kommunikation, Finanz- und Versicherungsdienstleis-
tungen, Grundstiicks- und Wohnungswesen, freiberufliche, wissenschaftliche und technische
Dienstleistungen, sonstige wirtschaftliche Dienstleistungen

Quellen: IfM Bonn, LBBW Research
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Unternehmensnachfolge lang-
fristig planen

Geringere Bereitschaft der jungen Gene-
ration zur Unternehmertéatigkeit

Im Mittelstand gewann die Herausforderung der Unternehmensnach-
folge in der vergangenen Dekade an Bedeutung. Seit 2013 berét die
IHK erstmals mehr Senior-Unternehmer als potentielle Nachfolger. Im
Jahr 2019 suchten 7.227 Alt-Inhaberinnen und Alt-Inhaber den Rat ihrer
Industrie- und Handelskammer, um neutrale Unterstitzung im Prozess
der Unternehmensnachfolge zu erhalten. Das war ein Zuwachs von
4,6% ggl. dem Vorjahr und ein erneuter historischer Rekordwert. Un-
terdessen halbierte sich die Zahl derjenigen, die sich fiir die Firmenuber-
nahme interessieren, vom Hochststand 2009 auf 4.302 im Jahr 2019.
Das Absinken der Zahl der potenziellen Ubernahmeinteressenten dirfte
nicht zuletzt dem Problem der demografischen Entwicklung geschuldet
sein.

Teilnahme an IHK-Beratungen zur Unterneh-
mensnachfolge
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Teilnehmer an IHK-Beratungen zur Unternehmensnachfolge
Quellen: DIHK, LBBW Research

Zahl der Existenzgrinder ist rticklaufig

Dazu kommt das Problem, dass in der jingeren Generation die poten-
zielle Zahl der Griinderinnen und Griinder wesentlich kleiner ist als fri-
her. Viele sehen fir sich bessere Chancen als Angestellte in etablierten
Unternehmen und scheuen das Risiko als selbststandige Unternehmer.
In etablierten Markten ist es aul3erdem wesentlich schwieriger als in der
Nachkriegszeit, ein neues Unternehmen aufzubauen. Die in den letzten
Jahrzehnten deutlich gewachsene Birokratie schreckt ebenfalls eine
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ganze Reihe von potenziellen Unternehmern ab. Obwohl sich die Sta-
tistiken des Statistischen Bundesamtes (Destatis), der KW und dem IfM
Bonn in absoluten Zahlen unterscheiden, zeichnet die Tendenz ein kla-
res Bild des Griindungsgeschehens.

Gewerbeanmeldungen und Existenzgrindungen
in Deutschland
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Hinweis: Die Berechnungsmethode des IfM Bonn beruht auf einer Bereinigung der Zahlen der
Gewerbeanzeigenstatistik des Statistischen Bundesamtes, indem die Zahlen der Gewerbean-
und -abmeldungen in Deutschland um nicht griindungs- bzw. liquidationsrelevante Komponenten
wie Unternehmensverlagerungen, Umwandlungen oder Rechtsformwechsel bereinigt werden.
Der KfW-Grundungsmonitor basiert auf den Angaben von 50.000 zufallig ausgewahlten, in
Deutschland ansassigen Personen, die jahrlich im Rahmen einer reprasentativen Bevolkerungs-
befragung interviewt werden. Fur die Identifikation von Griindern wird dabei eine breite Griin-
dungsdefinition zu Grunde gelegt, die voll- wie nebenerwerbliche, freiberufliche wie gewerbliche
Existenzgriindungen abdeckt.

Quellen: Destatis, KfW, IfM Bonn, LBBW Research

Fur potenzielle (Jung-)Unternehmer, die keine Neugrindung in Angriff
nehmen und stattdessen eine etablierte Firma kaufen wollen, gibt es ein
groRes Angebot zur Ubergabe anstehender Unternehmen. Ahnlich wie
die oben erwahnte Entwicklung bei den IHK-Beratungen zur Unterneh-
mensnachfolge ist auch der Markt fir Unternehmensibergaben in einer
Schieflage. Auf der Plattform nexxt-change gibt es beispielsweise deut-
lich mehr Senior-Unternehmer, die einen Nachfolger oder eine Nachfol-
gerin suchen, als ernsthafte Interessenten. Die Anzahl der zum Verkauf
angebotenen Unternehmen ist mit 5.389 Verkaufsangeboten rund drei
Mal so hoch wie die Anzahl der Kaufgesuche i.H.v 1.519 (Stand:
17.06.2022).

Unternehmensnachfolge fallt nicht leicht

Die Unternehmensnachfolge ist fiir die Senior-Unternehmerschaft eine
sehr emotionale und sensible Herausforderung. Es geht darum, Ab-
schied vom Lebenswerk zu nehmen. Familie und nachfolgende Gene-
rationen haben 6konomische und auch familidre Erwartungen an die
Altvorderen. Kinder werden zu Verhandlungspartnern auf Augenhohe,
mitunter mit ganz anderen Vorstellungen vom kiinftigen Weg des Un-
ternehmens, oder auch von ihrem eigenen Lebensweg. Wollen oder
kdnnen Tochter oder S6hne das Unternehmen nicht weiterfihren, steht
die Suche im Kreise der Angestellten, der Geschéftspartner oder aul3er-
halb der Unternehmenssphére an. In jedem Falle gilt es, Souveréanitat

Landesbank Baden-Wirttemberg
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zu bewahren sowie Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter rechtzeitig, syste-
matisch und mit Fingerspitzengefiihl in den Nachfolgeprozess einzube-
ziehen, damit das Unternehmen auch in der sensiblen Ubergangsphase
wettbewerbsfahig bleibt. All diese Herausforderungen manifestieren
sich haufig auch in Verhandlungsgesprachen mit potentiellen Nachfol-
gern.

In den DIHK-Befragungen (Nachfolgereport) von 2016 bis 2019 berich-
ten durchschnittlich 37% der Senior-Unternehmer tiber Schwierigkeiten,
sich von ihrem Lebenswerk emotional zu I6sen. Emaotionen spiegeln
sich auch in dem von Alt-Inhabern aufgerufenen Kaufpreis wider. So
fordern rd. 43% zu Beginn der Verhandlungen einen tberhdhten Kauf-
preis. Ein gleicher Prozentsatz der Senior-Inhaber ist auf die Unterneh-
mensnachfolge nicht gentugend vorbereitet. Jeweils ein Flunftel der Ver-
kaufswilligen und der Nachfolgeinteressenten nennen die Unsicherhei-
ten bei der Erbschaftsteuer als Hemmnis.

Soviel Prozent der Senior-Unternehmer...

46%

... finden keinen
passenden Nachfolger

43%

... fordern einen
uberhohten
Kaufpreis

31%

... warten mit Verkauf,
um Altersvorsorge
aufzustocken

43%

... sind nicht rechtzeitig
vorbereitet

Anteil der potenziellen Ubernehmer, die ...
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... Anforderungen
unterschatzen

54%

44% e
o .. hoh

... kein Elbsc:aﬂ-
passendes steuer-

Unternehmen ... Finanzierungs-
finden schwierigkeiten haben

belastung
befiirchteten

Durchschnitt der Antworten von 2016 bis 2019
Quellen: DIHK, LBBW Research
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Planung und Vorbereitung der Unterneh-
mensnachfolge

In der Praxis heil3t es also, die emotional herausfordernde sowie steu-
erlich und rechtlich komplizierte Materie im Rahmen der Unternehmens-
nachfolge nicht aufzuschieben. Die entscheidenden Erfolgsfaktoren
sind daher ausreichend Planungsvorlauf, das richtige Timing und rea-
listische Vorstellungen. Frihestens zehn Jahre vor dem geplanten Zeit-
punkt der Unternehmensnachfolge sollte mit der Sensibilisierung be-
gonnen werden. Daraufhin folgen rechtliche und wirtschaftliche Vorbe-
reitungen. Das Unternehmen sollte ,fit* fir die nachste Fuhrungs-Gene-
ration gemacht werden. Dabei sollte sich das Unternehmen mit wichti-
gen Zukunftsthemen befassen.

Die Fragestellungen lauten:

Ist das Angebot zukunftsorientiert?

Ist die Produktion auf dem neuesten Stand?

Missen neue Investitionen getatigt werden?

Stimmt die Unternehmensorganisation?

Sind die richtigen Zulieferer und Finanzierungspartner vorhan-
den?

> Stimmen die Margen?

YV VYV VY

Spatestens zwei Jahre vor der Ubergabe sollten Senior-Unternehmer
eine geeignete tbernehmende Person suchen. Spatestens ein Jahr vor
der Ubergabe sollte externe Expertise einbezogen werden, um den Pro-
zess der Ubergabe zu beginnen.

Fahrplan der Unternehmensnachfolge

Ub
>

Sensibilisierung
» Erkennen und akzeptieren, dass
Nachfolge mittelfristig bevorsteht

> Ubergangszeitpunkt festlegen

» Analyse der familidren Situation

» Erkennen moglicher Zielkonflikte
(insb. innerfamiliar)

v

Countdown der
Unternehmens-
nachfolge beginnt
10 Jahre vor der
Ubergabe

ergabephase

Umsetzung der
vertraglichen Regelungen
der Ubergabe

> Einarbeitung des

Nachfolgers

» Kommunikation der

Nachfolgeregelung ggi.
Mitarbeitenden, Kunden
und Geschéftspartnern
Voliziehen des Wechsels

Sicherungsphase

> Sicherung des
Lebensunterhalts des
Altinhabers und
Gestaltung der Zukunft
des Altinhabers
Sicherung des
wirtschaftlichen
Fortbestands des
tibergebenen
Unternehmens

v

Spétestens Spétestens
3 Jahre vor 2 Jahre vor  ( Ubergabe | 2
der Ubergabe == der Ubergabe * g :&{
—. -
Zwischen Q;,"j’ Zwischen 050 Spétestens Bis 3 Jahr nach 2=~
10 bis 5 % 3 und 2 Jahre vor L%‘@J 1 Jahr vor der Ubergabe
Jahre dlE der Ubergabe der Ubergabe 5
vor der
geplanten Rechtliche Vorbereitung Auswahlphase
Ubergabe Uberpriifung... > Erstellen eines Verkaufsprospek
> der gesellschaftsvertraglichen bzw. Exposés des Unternehmens

Regelungen

> der erbrechtlichen Regelungen

> sonstigervertraglicher Regelungen
hinsichtlich deren Auswirkungen

» Systematische Suche nach und
Auswahl einer geeigneten,
Ubernehmenden Person

> Einbeziehung der Ergebnisse der

auf eine Nachfolge hgefiihrten Vorb in
> rechtlicher Rahmenbedingungen Auswahlprozess
auf deren steuerliche > Kléarung der

Konsequenzen
Ggf. Anpassung vertraglicher
Regelungen

Finanzierungsmoglichkeiten
Vertragliche Regelungender
Ubergabe abstimmen

v
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Fruhzeitig alle rele-
vanten Parteien in die
Praxisuibergabe invol-
vieren
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Vielzahl an Nachfolgelosungen

Nachfolgeregelung ist hochst unterneh-
mensspezifisch

Fur die Nachfolge kommen Familienmitglieder, Miteigentimer und Mit-
arbeitende, externe Kaufer sowie bei grol3eren, etablierten Unterneh-
men auch Stiftungslésungen in Frage. Auch die Auflésung sowie Stillle-
gung ist nattrlich eine Option, auch wenn diese i.d.R. nicht angestrebt
wird. Im Folgenden gehen wir kurz auf die einzelnen Lésungen ein. Wel-
cher Weg der Nachfolge fur ein Unternehmen am besten geeignet ist,
kann aufgrund der individuellen Situation nicht pauschal gesagt werden.
Senior-Unternehmer sollten vor dem Hintergrund rechtlicher, steuerli-
cher und durchfihrungstechnischer Fragestellungen alle relevanten
Parteien ansprechen (z.B. Anwaélte, Steuerberater, IHK, Finanzinstitute
usw.). Auch die Formen bzw. die Varianten der Nachfolgeregelung so-
wohl bei familieninternen als auch bei externen Losungen missen un-
ternehmensspezifisch eruiert werden. Die Optionen reichen vom Ver-
kauf (z.B. Verkauf gegen Einmalzahlung oder Verkauf gegen wieder-
kehrende Leistungen beispielsweise auf Basis von Rente, Raten oder
einer dauernden Last), Uber Verpachtung und Vermietung bis hin zur
Stiftung oder zum Gang an die Borse als kleine Aktiengesellschaft.

Mdogliche Nachfolgeldsungen

Familien-
mitglieder
Gang an die Y Management/
Borse A Mitarbeitende
o Nachfolge- | o
regelung

Externer
Kaufer

Stilllegung

Stiftung

Quelle: DIHK, LBBW Research

Familieninterne Nachfolgeregelung

Bei der Ubergabe des Unternehmens ist in der eigenen Familie immer
noch die haufigste und natirlichste Nachfolgel6sung zu finden. Zur Ver-
meidung eines klassischen Generationenkonflikts sind eine allumfas-
sende Information und offene Kommunikation aller Familienmitglieder
notwendig. Bei mehreren Familienmitgliedern kdnnen zusatzliche Prob-
leme auftauchen. So kann ein jahrelanger Streit dariiber entstehen, wer

Landesbank Baden-Wirttemberg
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die Nachfolge antreten soll — was natirlich die Entwicklung des Famili-
enunternehmens [Ahmen kann. Ebenso kann ein Konflikt zwischen ei-
ner gerechten Erbschaftsfolge und einer optimalen Unternehmensnach-
folge entstehen. Uber mehrere Generationen kénnen sich die Anteile
auf immer mehr Inhaber verteilen, so dass dies zu Lasten einer effekti-
ven Fuhrung gehen kann. Lésungen kénnen aber z. B. Family Offices
oder Familienholding-Strukturen bieten, die Eigentum und Fuhrung re-
geln. Im Family Office oder in der Holding wird dann das Eigentum ge-
bindelt und die Unternehmensfiihrung (durch Familienvertreter oder
externe Manager) geregelt. Ebenso sollten die Ausschiittungsmodalita-
ten und die Ausstiegsregelungen (z. B. Vorkaufsrechte und Bewer-
tungsgrundsétze) vertraglich geregelt werden. Wenn der Nachwuchs
das Unternehmen nicht ibernehmen mdochte, hilft auch das Drangen
zur Weiterfuhrung des Familienbetriebes nichts, da dies oftmals zum
Scheitern des Unternehmens fiihren kann. Stattdessen sollten Unter-
nehmerinnen auch anderen Méglichkeiten und Alternativen gegeniber
offen sein.

Nachfolge durch das Management oder
durch die Mitarbeitenden

Wenn keine Nachfolge innerhalb der Familie gefunden wird, besteht die
Mdglichkeit, das Unternehmen an das eigene Management oder die
Mitarbeitenden des Betriebs zu verauRern. Den Verkauf an die Ange-
stellten der Firma bzw. die Ubernahmen durch die bisherigen Fiihrungs-
krafte bezeichnet man als Management-Buy-Out (MBO). Dies kommt
haufig bei kleinen Betrieben mit unter 100 Mitarbeitenden vor. Da die
neuen Eigentiimerinnen das Unternehmen und die Kunden kennen, be-
darf es keiner gro3en Einarbeitungsphase und das Unternehmen kann
in der bisherigen Art und Weise weitergefiihrt werden. Sie sind haufig
motivierter, weil sie sich selbst ihre eigenen Arbeitsplatze sichern. Je-
doch kdnnten durch eine gewisse Betriebsblindheit weniger Innovatio-
nen im Unternehmen zu erwarten sein. Darliber hinaus kann das Wis-
sen Uber das Unternehmen den Beratungsaufwand auf beiden Seiten
verringern und auch die Verkaufsverhandlungen erleichtern sowie das
Risiko spaterer Inanspruchnahme (z.B. aufgrund Mangelgewahrleis-
tung oder Tauschung) deutlich reduzieren.

Eine Herausforderung fur die verkaufende Person ist die Erzielung ei-
nes attraktiven, aber auch realistischen Verkaufspreises. Bei einem Ver-
kauf an das Management kommt jedoch haufig nicht der beste Preis
zustande, da beim Verkaufsprozess an das Inhouse-Management keine
Wettbewerbsdynamik entsteht.

Die groRte Hurde dieser Kaufer-Verkaufer-Konstellation ist die Finan-
zierung der Transaktion, da das Management oder die Mitarbeitenden
in vielen Fallen nicht in der Lage sind, das nétige Kapital zum Kauf des
Unternehmens aufzubringen. Allerdings gibt es hier auch eine Reihe
von Lésungsmaoglichkeiten. Eine Option ist, dass die verkaufende Per-
son Teile des Kaufpreises stundet und die kaufende Person diese spéa-
ter zahlt. Nachteiligerweise hatte die verkaufende Person noch nicht
den vollstdndigen Kaufpreis erhalten und zugleich keine grof3en Ein-
flussmdglichkeiten mehr auf das Unternehmen. Dariiber hinaus kann
der Kaufpreis gestreckt werden oder es kdnnen Finanzierungspartner
wie Beteiligungsgesellschaften, Private Equity-Gesellschaften oder
auch Family Offices mit aufgenommen werden.
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Externe Nachfolgeregelung

Wenn unternehmensintern oder durch die Familie kein Nachfolger in
Frage kommt, ist ein Verkauf an externe Kaufer eine sinnvolle Lésung.
Haufig kommen andere Unternehmen wie Wettbewerber (sofern kartell-
rechtlich mdglich) oder Firmen, die aus vorgelagerten oder nachgela-
gerten Wertschopfungsstufen stammen, in Frage. Haufig interessieren
sich die strategischen Kéaufer fir eine bestimmte Technologie des Un-
ternehmens oder dessen Alleinstellungsmerkmal. Selten gibt es hierbei
Finanzierungsschwierigkeiten, da das kaufende Unternehmen oftmals
vier- oder funfmal gréRer ist als das Kaufobjekt. Das kaufende Unter-
nehmen kann mitunter bestimmte Funktionen und Abteilungen im tber-
nommenen Unternehmen einsparen.

Ebenso bieten sich spezialisierte Beteiligungsgesellschaften oder auch,
bei kleineren Unternehmen, Einzelpersonen mit Branchenwissen oder

auch externe Managementteams als Kaufer an. Kaufen externe Fih- Neue FUhI’UﬂgS-
rungskrafte das Unternehmen und werden dabei von einem Investor un- .. . .
terstltzt, spricht man von einem Management-Buy-In (MBI). Vorteile krafte bnngen frl'
gibt es auf beiden Seiten. Mit den neuen Fiihrungskraften kommen zum schen Wind ein
Beispiel neue Impulse in das Unternehmen, da sie noch nicht ,betriebs-

blind" sind.

Der Verkaufer des Unternehmens kann sich wiederum aus allen poten-

ziellen Kéaufern die aussuchen, die ihm am féhigsten erscheinen. A
Problematisch ist, dass die Einarbeitung der neuen Fuhrungskréafte oft Externe Kaner
sehr viel Zeit in Anspruch nimmt, da sie das neue Unternehmen nicht kennen das Unter-
so detailliert, wie die Menschen, die schon viele Jahre lang im Unter- nehmen nicht SO
nehmen gearbeitet haben, kennen.

gut
Daher wird in solchen Fallen eine detaillierte Due Diligence von Exper-
ten durchgefihrt. Diese erstellen u. a. ein Starken/Schwachen-Profil
des Unternehmens, so dass der Kaufer dies als Basis fur eine realisti-
sche Bewertung und Finanzierung nehmen kann.
Nachfolge durch Stiftungslésung
Die Grindung einer Stiftung eignet sich, wenn der Wunsch besteht, das
Unternehmen unabhé&ngig von den Nachkommen zu erhalten. Als eine Stiftungen Sind
eigentiimerlose juristische Person gehdrt die Stiftung sich selbst und . Lo
bendtigt keine Eigentimer oder Gesellschafter. Die juristische Tren- V|e|falt|g aUSge-
nung des Stiftungsvermoégens vom Stifter und dessen Nachkommen ist staltbar

charakteristisch. Das Unternehmen bleibt durch die Stiftung erhalten

und zerfallt nicht in einzelne Erbteile.

Um eine Stiftung zu errichten muss zunéchst ein Stiftungszweck festge-
legt werden. Der Unternehmensstifter kann gemein- oder privatnitzige
Motive verfolgen oder die Familienversorgung im Blick haben. Im nachs-
ten Schritt wird das Stiftungsvermogen definiert, welches fir die Umset-
zung des Stiftungszweckes ausreichend sein muss. Die Einrichtung ei-
nes Stiftungsvorstands dient der treuhanderischen Umsetzung des Stif-
terwillens. Daher empfiehlt sich die Griindung der Stiftung zu Lebzeiten.
Dadurch kann der Stifter selbst im Vorstand agieren sowie geeignete,
den Zweck erfullende Projekte auswahlen.
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Eine interessante Gestaltungsmaglichkeit der Stiftung ist bspw. die Dop-
pelstiftung. Sie ist eine Kombination aus einer Familienstiftung (mit Ver-
sorgungsaspekt) und einer gemeinniitzigen Stiftung (als Gesellschafter
einer GmbH). Die GmbH, als Kapitalgesellschaft, betreibt unter ihrer
Rechtsform ein Unternehmen oder fungiert als Beteiligungsgesellschaft
(sog. Holding) fur einen oder mehrere Unternehmenstrager (Unterneh-
mensgruppe). Die Familienstiftung wirkt der Gefahr einer Zersplitterung
der Anteile und einem moglichen Liquiditatsabfluss aus dem Unterneh-
men durch Erbauseinandersetzungen entgegen. Aufgrund der relativen
Komplexitat eignet sich die Doppelstiftung eher fir groRere Unterneh-
men als Nachfolgeinstrument.

Die klassische Doppelstiftung zeichnet sich dadurch aus, dass in der
Familienstiftung die Mehrheit der Stimmrechte und somit die Steuerung
des Unternehmens angesiedelt wird. Dagegen liegen die Vermogens-
rechte mehrheitlich bei der gemeinniitzigen Stiftung, wo sie steuerlich
privilegiert sind und fur den gemeinnitzigen Stiftungszweck verwendet
werden kénnen.

Die Besonderheit dabei liegt in der unterschiedlichen Ausgestaltung der
Stimmrechte und Kapitalanteile beider Gesellschafter. Auf die gemein-
nitzige Stiftung werden in der Regel stimmrechtslose Anteile Ubertra-
gen. Die restlichen Anteile gehen in die Familienstiftung tUber. Eine in
der Praxis haufige Gestaltung ist die Beteiligung der gemeinnitzigen
Stiftung am Gesellschaftsvermégen zu 90% und an den Stimmrechten
zu 10%. Dagegen wird die Familienstiftung am Gesellschaftsvermdgen
zu 10% und mit 90% der Stimmen beteiligt.

Die klassische Doppelstiftung

Familien-

Gemeinnitzige

Stiftung stiftung
N/o giy/
@ Kapi

@ Stimmen

Quellen: LBBW Stiftungsmanagement, LBBW Research
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Stilllegung als letzte Lsung

Immerhin fur rund 6% der Unternehmen kommt schlussendlich eine
Stilllegung als letzte Nachfolgelésung in Betracht. Dies betrifft
besonders ertragsschwache Betriebe sowie Unternehmen, bei denen
der Inhaber eine spezielle Qualifikation hat, die so einfach nicht ersetzt
werden kann. Aber auch eine Stilllegung ist nicht problemlos und bedarf
je nach Unternehmensstruktur einer teilweise durchaus langerfristigen
Planung. So sollten Ldsungen fur die Mitarbeitenden gesucht,
Kundenauftrage bzw. rechtliche Verpflichtungen abgearbeitet und
eventuell vorhandene Substanzwerte optimal realisiert werden. Ein
spezielles Problem tritt haufig bei alteingesessenen Unternehmen im
Einzelhandel = (manchmal auch bei Dienstleistungen)  mit
Immobilienbesitz auf. Diese konnen sich trotz zunehmender Konkurrenz
durch grofR3e Handler und dem Internet haufig dadurch behaupten, dass
Immobilien im Unternehmensbesitz sind und folglich keine
marktiblichen Mieten bezahlt werden. Ein Nachfolger misste dann
aber entweder den Kauf des Gebaudes finanzieren oder eine
entsprechende Miete zahlen, was aus den Ertrdgen des Geschafts
haufig nicht mehr mdoglich ist. Daher werden viele Geschéfte in
Innenstadtlagen geschlossen und die Immobilien fremdvermietet, wenn
die Inhaberinnen z. B. aus Altersgriinden ausscheiden.
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Corporate Finance Origination Corporate Finance Spezial Corporate Finance Advisory International Business
Anleihen, Schuldscheine, Syndizierte ABS, Leasing Verbriefungen, Term  M&A, Equity Capital Markets, Sus- ~ Trade and Export Finance,
Kredite, Eigenkapitalmalnahmen Securitisation tainability Advisory, Financial Rating/ Internationales Netzwerk
+49 711 127-78746 +49 711 127-49379 UK Advisory, Sektorexpertise +49 6131 64-35830

+49 711 127-49657
SldFactoring

ZWRM Cash-Management, Zahlungsver- StdLeasing Forderungsankauf, Finanzierung,
Zins-, Wahrungs-, kehrslésungen Mobilienleasing, Vendorleasing, Dehitorenmanagement
Rohstoffmanagement SEPA, AZV, Cash-Management, Férdermittel, Mietkauf +49 711 127-78953
+49 711 127-75677 Karten, Konten, E-Commerce +49 711 127-15152
+49 711 127-46565
Vorsorge- und Pensionsmanage- Liquiditats- und Investment- Forderkreditgeschaft
ment management (LIM) Corporates Finanzierung von Digitalisierung, In-
LBBW Pensionsmanagement GmbH novation, Green Finance
+49 711 127-42639 +49 711 127-28516 +49 711 127-76308
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