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mA ERFOLGREICH REALISIEREN

Viele KMU I6sen Frage der Nach-
folge zu spit

ge

Gemass der Analyse von Bisnode
D&B* vom April 2018 haben in der
Schweiz 13.4 Prozent der Unterneh-
mungen ein Nachfolgeproblem. Dies
ergibt sich aus dem Alter der Inhaber,
respektive der Verwaltungsréate oder
Gesellschafter. Dabei halten sich die
Nachfolge innerhalb der Eigentiimer-
familie und der Verkauf an externe
Personen oder Unternehmen die Waa-
ge. In ca. 1/5 der Nachfolgeprozesse
geht das Unternehmen ans eigene
Management

Eine Ubergabe an die nachste Genera-
tion dauert rund fiinf Jahre. Deshalb
sollten sich Unternehmerinnen und Un-
ternehmer mit spatestens 60 Jahren
um ihre Nachfolge kimmern, wenn sie
mit 65 in den Ruhestand treten mdch-
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nachfolgeberatung.

Nachfolgeplanung in KMU: Sicherstellung der Kontinuitat

Geschdtzte Leserin, geschadtzter Leser

Fiir einen Unternehmer, der sich seiner sozia-
len und volkswirtschaftlichen Verantwortung
bewusst ist, steht eine gesunde Weiterentwick-
lung des Unternehmens im Vordergrund. Als Ei-
gentiimer eines Unternehmens stellt er an einen
Nachkommen, der seine Nachfolge Gibernehmen
mochte, dieselben Anforderungen wie an ei-
nen nicht der Familie angehérenden Kandidaten.

Es gehort zur unternehmerischen Verantwortung
gegenuber Familie, Mitarbeitern und Geschafts-
partnern, die Regelung der Nachfolge rechtzeitig
anzupacken und als Projekt von hoher Prioritdt zu
gestalten. Nur so kénnen die Chancen eines Gene-
rationenwechsels7 zum Wohle des Unternehmens
und seiner Eigner genutzt werden.

Der folgende Artikel beschreibt einige wesentliche
Aspekte einer Nachfolgeregelung und regt hoff-
fentlich zu guten Gedanken an. Ich wiinsche Ihnen
eine interessante Lekture.

Mit den besten Griissen.

N S N

Werner Fassbind, Managing Partner



Nachfolgeplanung: Sicherstellung der Kontinuitit

Fur die Unternehmensnachfolge existieren verschiedene
Moglichkeiten: Die familieninterne Nachfolge, ein Ma-
nagement-Buyout / Management-Buyin, die Beibehal-
tung des finanziellen Engagements unter Aufgabe der
unternehmerischen Verantwortung, ein Verkauf oder aber
der Borsengang.

Verschiedene Szenarien

Falls in der Familie kein geeigneter Nachfolger gefun-
den werden kann, ist der Griinderaktiondr gezwungen,
das Unternehmen zu verkaufen, wobei als mogliche
Kaufer das bestehende Management (Management-
Buyout, so genannter MBO), ein neues Management
(Management-Buyin), potenzielle In- vestoren (strategi-
sche Investoren oder Finanzinvestoren) oder das Publi-
kum im Rahmen eines Bérsenganges in Frage kommen.

Reine MBOs sind dabei eher selten anzutreffen. Haufiger
wird durch die bisherigen Eigentiimer ein finanzstarker
Partner gesucht (Private-Equity-Hauser oder Venture-Ca-
pital-Investoren), welcher gewillt ist, sich am Unterneh-
men zu beteiligen. Eine solche Beteiligung hat strategi-
sche oder aber finanzielle Hintergriinde. Wahrend der
strategische Investor oft Synergien zwischen seinem und
dem Gbernommenen Unternehmen nutzt und allenfalls
das iUbernommene Management nur teilweise bendtigt,
ist der Finanzinvestor darauf angewiesen, dass das beste-
hende Management in der Unternehmung verbleibt und
die unternehmerische Verantwortung wahrnimmt. Weiter
verfolgt der strategische Investor mit der Ubernahme in
der Regel ein langfristiges Ziel und mochte die Unterneh-
mung innerhalb seiner Gruppe integrieren. Demgegen-
Uber Gbernimmt der Finanzinvestor eine Unternehmung
in der Regel mit dem Ziel, diese in einem spdteren Zeit-
punkt gewinnbringend zu verdussern, oftmals, indem sie
mittel- oder langfristig an der Borse kotiert wird. Eines der
bekanntesten Beispiele einer Nachfolgeregelung, welche
mit einem Borsengang abgeschlossen wurde, ist dasje-
nige der Geberit-Gruppe. Hier erfolgte im Rahmen der
Nachfolgeregelung ein Leveraged-Buyout (LBO) kombi-
niert mit einem MBO und im Juni 1999 die erfolgreiche
Kotierung der Geberit-Gruppe im traditionellen Segment
der Schweizer Borse.

Bei jedem Generationenwechsel sollte auch das Manage-
ment als potentieller Nachfolger in Erwdgung gezogen
werden. In all jenen Fdllen, wo der Manager unterneh-
merische Fahigkeiten bewiesen hat, tiber geniigend Ei-
genmittel verfiigt und bereit ist, das Unternehmerrisiko zu
tragen, kann ein Management buyout (MBO) eine kontinu-
ierliche Weiterfiihrung des Unternehmens gewahrleisten.
Voraussetzungen fir einen erfolgreichen MBO sind eine
positive Zukunftsbeurteilung des Unternehmens sowie ein
betriebswirtschaftlich vertretbarer Verkaufspreis.

Das Unternehmen an einen Dritten, allenfalls einen Kon-
kurrenten, verkaufen zu miissen, ist fiir einen Familien-
unternehmer eine der schwierigsten Entscheidungen.
Knappe Kapitalressourcen, beispielsweise infolge hoher
Abfindungen bei der Erbteilung oder Ehescheidung, kon-
nen der nachfolgenden Generation die Weiterfiihrung des

Work Stage Fallbeispiele und Vorgehensweisen

Unternehmens erschweren, da fiir die Existenzsicherung
Investitionen in Neuentwicklungen oder die Erschliessung
auslandischer Markte unumganglich sind.

Fir ein Unternehmen von suboptimaler Grésse, das allein
kaum vorankommt und sich in einem grdsseren Unterneh-
mensverbund besser entwickeln kénnte, empfiehlt sich
die Suche nach einem geeigneten Partner.

Nachfolgeregelung in KMU

Die Aktualitat der Unternehmensnachfolge in mittelstandi-
schen Betrieben ist auf mehrere Faktoren zuriickzufiihren:

1. Altersbedingter Rickzug der Griindergeneration der
boomenden 60er und 70er Jahre.

2. Durch die langjdhrige Rezession verursachte wirt-
schaftliche Schwierigkeiten haben den Fortfiihrungs-
willen der Unternehmer zusatzlich erodiert.

3. Die Regelung der Nachfolge findet in den Ratingkri-
terien der Banken ihren Niederschlag, welche damit
den nachhaltigen, personellen Fortfiihrungswillen
beriicksichtigen.

Bei mittelstdndischen Unternehmen, unabhdngig von der
gewdhlten Rechtsform, sind einige besondere Merkmale
zu beachten. Sehr oft handelt es sich um sehr substanz-
starke Unternehmen, die dem traditionellen Sicherheits-
denken verpflichtet waren und noch heute sehr hohe Re-
serven aufweisen. Das Beziehungsnetz sowie die formelle
und informellen Organisationsstruktur sind in vielen Fdllen
auf ihren Patron ausgerichtet. Bei einem kurzfristigen Aus-
scheiden hinterldsst der Unternehmer ein grosses Vakuum,
das nur in den seltensten Fllen innert niitzlicher Frist mit
einem geeigneten Nachfolger ausgefiillt werden kann. Es
gilt auch zu beriicksichtigen, dass der Unternehmer einen
betrachtlichen Teil seiner Lebensenergie in sein Unterneh-
men investiert hat und daher in den meisten Fallen eine
unabhéngige Fortfiihrung «seiner» Unternehmung sicher-
stellen mochte.

Die Zielsetzungen des Unternehmers eréffnen oder be-
schrianken die Auswahl eines geeigneten Nachfolgers ganz
erheblich: Oft sind es konfliktive Ziele, wie Sicherstellung
der unternehmerischen Kontinuitdt, Erzielung einer maxi-
malen Abfindung, Gewahrleistung der Einflussnahme auf
Lebzeiten. die die die Suche eines Nachfolgers oder einer
Nachfolgerin erschweren.

Vor der Suche der geeigneten Nachfolger muss sich der
Unternehmer (iber diesen Zielkonflikt Klarheit verschaf-
fen. Verhandlungen sollten erst aufgenommen werden,
wenn eine fundierte Preisbandbreite vorliegt und die
Ubergangszeit fiir Strukturbereinigungen, in welcher der
Unternehmer noch massgeblich Einfluss ausiiben will und
kann, absehbar ist.

Nachfolger heisst nicht zwingend Nachkommen. Die Ziel-
setzung der unternehmerischen Kontinuitdt kann sehr oft
durch einen ausserhalb der Unternehmerfamilie vollzoge-
nen Management buyout (MBO) besser erfiillt werden,
als durch eine familieninterne Ubernahme Natiirlich sind
erfolgreiche Familiendynastien {iber Generationen Pha-
nomene, die uns besonders faszinieren. Doch kann dies
nicht der Massstab fiir eine erfolgreiche Nachfolgerege-
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lung sein. Grundsatzlich sollte die Suche innerhalb und
ausserhalb der Familie und des Unternehmens erfolgen.
Dabei sind fir die Nachfolger die gleichen unternehmeri-
schen Kriterien wie bei einer Kaderselektion anzuwenden,
jedoch mit dem Zusatz der finanziellen Potenz.
Management Buy-in.

Berater registrieren in letzter Zeit vermehrt Anfragen von
fahigen Unternehmern im Alter um die 40 Jahre, die sich
nach einer erfolgreichen Karriere als Manager fiir einen
Management buy in interessieren. Das vorhandene Kapi-
tal und die gewdhrte Fremdfinanzierung reicht jedoch in
den seltensten Fallen aus, um die teilweise zu hohen Prei-
serwartungen der Verkdufer zu befriedigen. Ubersteigt
der Kaufpreis den Substanzwert des Unternehmens, so
sollte dieser Mehrwert (Goodwill) nach drei bis fiinf Jahren
durch den nachhaltig erzielbaren Gewinn zu amortisieren
sein. Andernfalls erscheint das finanzielle Risiko nicht ab-
sehbar und ist daher nicht empfehlenswert. Der Manage-
ment buy-out weist in bezug auf die «externe» Nachfolge-
regelung zwei wesentliche Vorteile auf. Das bestehende
Management kann die Geschaftsrisiken gut abschatzen
und vermag die Integration nach der Ubernahme mit den
bekannten Gesichtern besser zu vollziehen. Vielfach fehlt
jedoch auch hier das notige Kleingeld, oder die gefor-
derten Unternehmerpersonlichkeiten sind aufgrund einer
streng patriarchalisch ausgeprdagten Unternehmerkultur
gar nicht vorhanden.

Ist die Sicherstellung der unternehmerischen Kontinuitdt
das oberste Gebot, so muss die Abfindung aus den ge-
schilderten Uberlegungen unbedingt angemessen erfol-
gen. Das hat in den meisten Fallen eine Reduktion des
theoretisch moglichen Kaufpreises auf eine trag- bzw.
finanzierbare Basis zur Folge. Dieser MBO- oder MBI-Ra-
batt kann auch in Form von langfristigen Finanzierungs-
hilfen erfolgen. Diese stehen aber oft im Widerspruch zur
Pramisse einer vollstandigen Ablosung des Unternehmers
und seiner Einflussnahme auf die Geschaftstatigkeit.

Bei einer Maximierung des Verkaufspreises sind verschie-
dene Szenarien denkbar:

Verkauf an Mitbewerber,

Verkauf an Investorengruppe (Branchenlésungen),
Boérsengang (von Grosse abhdngig),

Verkauf einzelner Betriebsteile («spin-off»),
Liquidation bei einer zukiinftig unbefriedigenden Er-
tragslage.
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Eine sorgfaltige Analyse und Auswahl der potentiellen
Kaufer sowie deren gezielte Ansprache ist eine wichtige
Voraussetzung fiir den erfolgreichen Verkauf der Unterneh-
mung. Zudem sollte der Verkaufsprozess vom Entscheid
bis zum Vollzug nicht langer als sechs bis neun Monate
dauern (Exklusivitat, Unsicherheit bei Partnern und Mitar-
beitern, Vermeidung von Indiskretionen und Gerlichten).

Idealer Zeitpunkt nicht verpassen

Der ideale Zeitpunkt der Nachfolgeregelung wird oft ver-
passt. Die fehlende strategische Zielsetzung verhindert
die rechtzeitige Ausrichtung der Firmenstruktur und Fir-
menkultur auf eine Nachfolge. Unter Zeitdruck lassen sich

aber nur in den wenigsten Fillen geeignete Nachfolger
finden. Folgende Massnahmen unterstiitzen den Nachfol-
geprozess nachhaltig:

Strategische Zielsetzung betreffend Nachfolge friih-
zeitig fallen. Anderung der Unternehmensorganisati-
on und Unternehmenskultur sowie steuerplanerische
Massnahmen brauchen Zeit.

Vermeiden von schweren, substanzstarken Unterneh-
mungen erleichtert die Finanzierbarkeit einer exter-
nen und internen Nachfolgeregelung und steigert die
Handelbarkeit eines Unternehmens erheblich (trotz
Steuerfolgen angemessene Lohn- und allenfalls Divi-
dendenbeziige).

Grossere Unternehmen in autonome Bereiche mit
Ergebnisverantwortung gliedern (Ubernahme Verant-
wortung durch Management, Moglichkeit Spin- off
und MBO).

Keine Fixierung der Nachfolger auf die Familie.

Keine zu hohen Preiserwartungen - Preisbandbreite
vor Aufnahme von Verhandlungen mit Unternehmens-
bewertung eruieren.

Strategische Geschaftsentscheide mit hohem Investi-
tions- und Finanzbedarf aufschieben, damit die Rah-
menbedingungen durch die neue Generation selber
gewdhlt werden kdnnen / Vermeidung von einschnei-
denden Sachzwangen erhoht schnelle Identifikation
und Integration des neuen Managements.

Beizug eines erfahrenen Beraters zur Umgehung der
im Prozess einer Nachfolgeregelung liegenden Stol-
persteine (kein Routineprozess fir den Unternehmer)
sowie zur kritischen Beurteilung der wesentlichen Ent-
scheide mit Moglichkeit fiir den Zugriff auf ein lokales-,
regionales-, nationales- und internationales Netzwerk,
fur die Suche nach einem Nachfolger bzw. Kaufer.

Bei den Beratern landen oft die Nachfolgeprobleme. Die
Auswahl an geeigneten Nachfolgern ist dann aufgrund
der problematischen Betriebsverhiltnisse nur noch sehr
klein. Daher sollte fir eine stetige Unternehmensentwick-
lung die Frage der Unternehmensnachfolge ein stdndiges
Traktandum im strategischen Planungsprozess sein.
Familieninterne Nachfolge

Dort wo eigene S6hne oder Tochter des Firmeninhabers
als Nachfolger fiir die Fihrung des Unternehmens vor-
handen sind ist es sedbstverstandlich, dass dies in den
meisten Fdllen auch realisiert wird. In der Praxisd zeigt
sich jedoch oft die Tatsache, dass die Ubergabe an die ei-
genen Nachkommen fiir die abtretende Generation noch
schwieriger ist als das Abtreten der Fiihrung an fremde
Personen. Dafiir gibt es verschiedene Griinde und Verhal-
tensweisen um diese Schwierigkeiten zu meistern.

Grund: Fehlende emotionale Distanz
Das Verhaltnis Elternteil/Sohn oder Elternteil/Tochter ist

naturlicherweise vollig anders gepragt als das Verhalt-
nis zu fremden Personen. Gerade hier aber liegt oft die



Schwierigkeit. Die Abgrenzung zwischen vaterlichem/miitterli-
chem Rat und Einmischung in die Autonomie der Nacholger
ist schwieriger vorzunehmen. Auch ist die Schwelle auf Seiten
der Eltern, den eigenen Kindern “dreinzureden” tiefer als in Be-
zug auf fremde Personen. Auf der andren Seite wird von den
eigenen Kindern eine Bemerkung des Vaters oder der Mutte viel
schneller als “Dreinreden” empfunden, als wenn sie von einer
fremden Person kommt.

Empfohlenes Verhalten

Insbesondere Eltern sollten sich bewusst sein, dass vor allem
Anfang der neuen Fithrungssituation Zuriickhaltung sehr wichtig
ist. Sie miissen akzeptieren kénnen, dass Sohn oder Tochter Sa-
chen anders machen als sie sie getan haben. Auch Fehler mus-
sen gemacht werden kdnnen, wenn sie nicht gerade die Existenz
des Unternehmens gefdhrden.

Pionierunternehmer, die das Unternehmen von Grund auf auf-
gebaut haben, miissen sich im Klaren sein, dass die detaillierte
Kenntnis Uber alles, was im Unternehmen lauft und vorhanden
ist bei den Nachfolgern nicht vorhanden ist, dass diese daher
ihre Entscheidungen und Aktivitaten auf einer anderen Informa-
tionsbasis aufbauen und so auch in vielen Fillen zu anderen -
ebenfalls richtigen - Entscheidungen oder Lésungen kommen.

S6hnen oder Tochtern ist zu empfehlen, Aussagen der Eltern
nicht immer auf die Goldwaage zu legen und auch Verstandnis
dafiir aufzubringen, dass das Aufgeben der eigenen Fihrung
nicht immer einfach ist. Immerhin kann die Erfahrung und das
Wissen der Vorgadnger, wenn man sie offen anhort, ja auch sehr
hilfreich sein.

Fehlende Akzeptanz

Aus Sicht der Mitarbeitenden ist klar, dass Sohn oder Tochter
die Nachfolge aufgrund ihrer familidren Herkunft antreten, was
nicht unbedingt heisst, dass ihnen auch die Fahigkeiten fiir die
Unternehmensfithrung zugeschrieben werden. In vielen Fallen
fuhrt dies dazu, dass die Leistungen der neuen Generation mit
wesentlich kritischeren Augen betrachtet werden, als dies bei
familienfremden Personen der Fall wére.

Empfohlenes Verhalten

Insbesondere in der ersten Phase der Ubernahme der Fithrungs-
funktion ist die Kommunikation mit allen Mitarbeitenden sehr
wichtig ist. Nur sie kann die notwendige Vertrauensbasis schaf-
fen. Das Kommunizieren der eigenen Entscheide und Absichten
ist vor allem dann wichtig, wenn Neuerungen eingefiihrt wer-
den.

Im Weiteren sollte man sich im Klaren sein, dass Fehler ein no-
males Phdanomen sind und daher auch offen zugegeben werden
kénnen. Gerade das Eingestehen von eigenen Fehlern ist der
beste Beweis dafiir, dass man seiner Sache sicher ist.

Kulturwandel

Ein Generationenwechsel ist nicht nur ein Wechsel der Fih-
rungsperson, sondern praktrisch immer auch ein Wechsel der
Vorstellungen (ber die Fiihrung des Unternehmens, d.h. eine
Veranderung der Unternehmenskultur. Dies ist vor allem flr
langjdhrige Mitarbeitende oft schwierig nachzuvollziehen, ins-
besondere dann, wenn das Unternehmen bis anhin erfolgreich
gearbeitet hat. Vieles was die neue Fithrung einfiihrt stosst auf

Widerstand und in vielen Fallen zur Verklarung der friiheren Situ-
ation. Klagen alterer Mitarbeiter beim friheren Patron kommen
daher oft vor.

Empfohlenes Verhalten

Jede neue Fithrung muss sich klar dariiber sein, dass Unterneh-
menskulturen nicht von heute auf morgen verandert werden
konnen. Voraussetzung fiir einer efolgeiche Kulturveranderung
ist eine klare Vorstellung liber die Zukunft des Unternehmens.
Wem es gelingt, diese Vorstellung nicht nur zu entwickeln, son-
dern sie auch Uberzeugend den Mitarbeitenden zu vermitteln,
dann gelingt es auch, die dafiir notwendigen Verdnderungen zu
erreichen.

Neue Vorstellungen liber Fiihrung sind immer auf ihren Beitrag
zur nachhaltigen Entwicklung des Unternehmens zu priifen.
Wenn sie dieser Priifung standhalten, sind sie auch tiberzeugend
zu vermitteln und stossen auf Akzeptanz, auch bei anfanglich
skeptischen Mitarbeitenden.

Fiir die abtretende Generation gilt: Es ist zwar schmeichelhaft zu
horen, dass unter ihrer Fiihrung alles besser war, ihre Nachfol-
ger unterstiitzen sie aber nur, wenn sie klar zu erkennen geben,
dass sie volles Vertrauen in deren Fiihrung haben. Das bedeutet
nicht, dass man nicht auch eingestehen kann, dass man gewis-
se Dinge anders gemacht hatte, jedoch gleichzeitig klar macht,
dass es verschiedene Wege zum Erfolg gibt.

Werner Fassbind

M.Sc. / Lic. Phil

Managing Partner CMS AG
Mehrjdhrige Erfahrung in Ge-
schdftsleitungsfunktionen und in
Verwaltungsrats- und Beratungs-
mandaten
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Mochten Sie mehr wissen? Bitte rufen Sie uns an. In einem un-
verbindlichen Gesprdch zeigen wir Ihnen gerne Méglichkeiten,
Chancen und Risiken einer Zukaufs- oder Verkaufstransaktion
auf.

Auch wenn Sie nicht die Absicht haben zu kaufen oder zu ver-
kaufen, lohnt es sich doch oft, entsprechende Uberlegungen
anzustellen: Wer weiss? Vielleicht eréffnen sich ja ganz neue
Perspektiven!



