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Management Summary

Bei der Nachfolge in der Firma geht es um weit mehr als den Verkaufspreis
oder Geldfragen: Schweizer Unternehmerinnen und Unternehmer sorgen
sich vor allem um ihre Mitarbeitenden, die Zukunft der Firma und ihrer
eigenen Rolle. Das zeigt die neue Studie des VZ mit 132 Geschiftsinhabe-
rinnen und -inhabern. Diese haben ihre Nachfolge erfolgreich geregelt —
und geniessen heute vor allem eines: weniger Stress und mehr Freiheit,

obwohl sie oft immer noch mit ihrer Firma verbunden sind.

KMU machen tiber 99 Prozent aller Firmen aus und stellen rund zwei Drit-
tel der Arbeitsplitze. Gemiss Schitzungen miissen in den nichsten funf
Jahren bis zu 100°000 KMU ihre Nachfolge regeln. Der Erfolg dieser Rege-
lungen ist ein wichtiger Faktor fir den Wirtschaftsstandort Schweiz, denn
davon sind hundertrausende Arbeitsplitze betroffen.

Das VZ VermégensZentrum hat untersucht, wie 132 Unternehmerinnen
und Unternehmer ihre Nachfolge mit der Unterstiitzung der VZ-Experten
geregelt haben. Im Schnitt beschiftigten sie zum Zeitpunkt der Nachfolge
22 Mitarbeitende, erzielten einen Jahresumsatz von knapp 4,5 Millionen
Franken und waren rund 57 Jahre alt.

Das sind die wichtigsten Erkenntnisse:

* Verliert die Familie an Bedeutung? In 107 Fillen haben die Unternechme-
rinnen und Unternehmer eigene Kinder, in 91 Fillen sogar mindestens
zwel. Trotzdem realisieren letztlich nur 25 Befragte ihre Nachfolge mit
Nachkommen. Das zeigt, dass familieninterne Nachfolgen heute selekti-
ver umgesetzt werden.

Loyalitit zu Mitarbeitenden: Die grossten Sorgen betreffen nicht etwa
den Verkaufspreis oder die eigenen Finanzen. Die Unternehmerinnen und
Unternehmer sorgen sich vielmehr um die Zukunft ihrer Mitarbeitenden,
die Stimmung in der Firma nach der Ubergabe und die Frage, wie es
mit ihrem Unternehmen weitergeht.

* Sorgen nur teilweise begriindet: Viele beschiftigt das Loslassen — sie fra-
gen sich, was danach auf sie zukommt, und fiirchten sich vor Langeweile,
einem Statusverlust oder davor, in ein Loch zu fallen. Mehr als die Hilfte
sagt riickblickend, dass sich ihre Befiirchtungen nach der Ubergabe nicht
bestitigt haben. Wenn, dann betreffen sie am ehesten eine schlechtere
Stimmung in der Firma oder konkrete Probleme mit Mitarbeitenden.

Konflikte sind selten: Gut sieben von zehn Unternehmerinnen und Unter-
nehmern berichten von einer konfliktfreien Ubergabe. Wenn es zu Span-
nungen kommt, dann meistens bei Fithrungsfragen oder der Rollenvertei-
lung zwischen neuer und alter Inhaberschaft.



* Es kann schnell gehen: Die meisten konnen ihre Firma im ersten Anlauf
weitergeben. Rund ein Drittel schafft es schon innerhalb eines Jahres, ein
weiteres knappes Drittel benétigt maximal zwei Jahre.

* Das wird unterschitzt: Am meisten unterschitzen die Befragten die
Komplexitit und die Intensitit des Prozesses sowie den rechtlichen Auf-
wand — besonders Vertrige und Due Diligence.

Unterstiitzung lohnt sich: Ein gut scrukeurierter Nachfolgeprozess, der
von einer erfahrenen Fachperson sorgfiltig moderiert und begleitet wird,
gilt als zentral und fithre zu erfreulichen und nachhaltigen Losungen.

Preisabschlige sind oft nétig: Rund ein Drittel der Befragten kommt
seinen Nachfolgern beim Kauf mit einem Abschlag auf den Firmenwert
entgegen — besonders oft bei Ubergaben an Kinder und Mitarbeitende.

Verbleib in der Firma: Die meisten bleiben auch nach der Ubergabe
mit ihrer Firma verbunden — finanziell zum Beispiel tiber ein Verkdufer-
darlehen, aber auch als Mitarbeitende, Verwaltungsrite oder Berater.

¢ Dankbarkeit: Nach der Ubergabe iiberwiegen die Erleichterung und die
Gewissheit, dass die Firma in guten Hinden ist. Viele Unternechmerinnen
und Unternehmer sind froh, Verantwortung und Druck hinter sich zu
lassen. Gleichzeitig vermissen sie die unternehmerische Herausforderung

am meisten.

Fokus I — Weitergabe in der Familie: Wer die Firma innerhalb der Familie
weitergibt, sorgt sich vor allem um die Gleichbehandlung der Kinder
(65,4 Prozent). Die Herausforderung besteht darin, den Fortbestand der
Firma zu sichern und gleichzeitig eine Lésung zu finden, die von allen mit-
getragen und erbrechtlich einwandfrei umgesetzt wird.

Fokus II — Verkauf an Mitarbeitende: Wer die Firma an Mitarbeitende ver-
kauft, stellt meistens die Kontinuitit der Firma iiber einen moglichst hohen
Verkaufspreis (82,6 Prozent). Die grosste Hiirde ist die Finanzierung: In
der Regel verfiigen Nachfolger nicht tiber geniigend Eigenmittel. Um die
Verantwortung breiter abzustiitzen, wird die Weitergabe an zwei oder drei
Mitarbeitende zwar verbreiteter. In fast der Hilfte der Verkiufe iibernimmt

aber nach wie vor eine Person die alleinige finanzielle Verantwortung.

Fokus III — Verkauf an Dritte: Externe Nachfolgeldsungen orientieren sich
stirker an wirtschaftlichen Kriterien — Preisnachlisse sind deutlich seltener
als etwa bei Mitarbeiterlésungen. Die Suche nach Kiufern erfolgt systema-
tisch tiber verschiedene Kanile. Kdufer sind oft Privatpersonen; nur knapp
ein Drittel der Befragten kennt den Kiufer vorher. Ausschlaggebend sind oft
die finanziellen Méglichkeiten — fast ebenso wichtig sind Auftreten, Verbind-
lichkeit und die konkrete Regelung der operativen Nachfolge.



Learnings fir Unternehmerinnen und Unternehmer

Aus den Erkenntnissen der vorliegenden Studie lassen sich die folgenden

Aspekte ableiten, die fiir eine erfolgreiche Nachfolgeregelung und den Fort-

bestand der Firma nach der Weitergabe entscheidend sind:

Organisieren Sie sich. Gleist man die Nachfolge in der eigenen Firma
richtig auf, gelingt die Weitergabe oft im ersten Anlauf. Die Hilfe durch
erfahrene Fachpersonen lohnt sich dabei.

* Warten Sie nicht. Eine erfolgreiche Nachfolge beginnt nicht erst kurz vor

der Ubergabe der Firma — dann ist es zu spit, um alle personellen, recht-
lichen, finanziellen und steuerlichen Optionen zu priifen. Wer frithzeitig
startet, erhohe seine Erfolgschancen erheblich.

Bleiben Sie offen. Wer Kinder hat, sollte sich nicht auf eine Weitergabe
in der Familie versteifen. Oft bieten andere Nachfolgeformen eine ebenso
gute oder sogar passendere Perspektive fur die langfristige Weiterent-
wicklung der Firma.

Machen Sie sich nicht klein. Anders als viele Unternehmerinnen und
Unternechmer meinen, kénnen auch kleinere Firmen erfolgreich an

Nachfolger iibergeben werden.

Planen Sie konsequent. Ein straffer Zeitplan ist fiir eine erfolgreiche Nach-
folge entscheidend. Oft geniigen zwei bis drei Jahre, um den gesamten
Nachfolgeprozess inklusive der Vorbereitungsarbeiten abzuschliessen.

Unterschitzen Sie nichts. Wer seine Firma weitergibt, sollte die Komplexi-
tit des Prozesses und die damit verbundenen Emotionen ernst nehmen.

Bleiben Sie an Bord. Wer nach der Ubergabe den Kiufer finanziell,
operativ oder strategisch unterstiitzt, ethoht die Chancen auf eine erfolg-
reiche Weitergabe oft massiv.

* Wahren Sie den Familienfrieden. Kann man die Firma an die eigenen

Kinder weitergeben, dann sollte man fiir eine giiter- und erbrechtliche
Losung sorgen, die fiir alle Betroffenen fair und transparent ist.

Kommen Sie Mitarbeitenden entgegen. Wer die Firma an Mitarbeitende
weitergibt, muss beim Verkaufspreis und/oder bei der Finanzierung oft
Zugestindnisse machen, damit sich die Nachfolge realisieren lisst.

Offnen Sie den Ficher. Verkauft man seine Firma an Dritte, sollte man die
Kiufersuche nicht auf das persénliche oder das geschiftliche Umfeld be-
schrinken. Wer den Kreis potenzieller Kdufer erweitert, erhoht seine Er-
folgschancen fiir eine finanziell attraktive und nachhaltige Lsung deutlich.



1. Einleitung

Laut Schitzungen miissen sich in den nichsten fiinf
Jahren bis zu 100’000 Schweizer KMU mit ihrer Nach-
folge befassen. Das ist nicht nur fiir die betroffenen
Unternehmerinnen und Unternehmer von Bedeutung,
sondern auch fiir den Wirtschaftsstandort Schweiz.
KMU machen iiber 99 Prozent aller Firmen aus und
stellen rund zwei Drittel der Arbeitsplitze. Gelingt die
Nachfolge nicht, sind Arbeitsplitze, Know-how und
Wertschopfung gefihrdet.

Die Erfahrungen aus der Praxis zeigen, dass viele
Unternechmen den Generationenwechsel erst spit an-
gehen. Jedes Jahr werden Firmen liquidiert, weil sie
keine tragfihige Nachfolgelosung finden. Davon be-
troffen sind nicht nur die Inhaber selbst, sondern auch
Mitarbeitende, Kunden und Geschiftspartner.

Oft gelten Unternehmen als niche tibertragungsfihig,
obwohl sie mit einer rechtzeitigen Vorbereitung erfolg-
reich tibergeben werden kénnten. Hiufig ist die Firma
stark von der Inhaberin oder dem Inhaber abhingig,
oder es fehlen geeignete Nachfolgerinnen und Nach-
folger in der Familie oder im Unternehmen.

Fortbestand der Firma sichern

Eine Nachfolge erfordert weit mehr als die operative
Vorbereitung. Finanzielle, steuerliche und rechtliche
Fragen miissen rechtzeitig geklirt werden. Wer unvor-
bereitet handelt, erschwert die Ubergabe seines Unter-
nehmens und riskiert damit finanzielle Einbussen.

Viele Unternehmerinnen und Unternehmer schieben
wichtige Entscheidungen zu lange auf. Unter Zeitdruck
lassen sich zentrale Fragen oft nicht mehr optimal be-
antworten. Erfolgreiche Nachfolgen werden darum
frithzeitig angegangen — dann, wenn der Geschiftsver-
lauf positiv ist.

Ein Bild aus der Praxis

Die vorliegende Studie untersucht, wie Unternchme-
rinnen und Unternehmer ihre Nachfolge angingen,
welche Fragen und Herausforderungen sie beschiftigten
und welche Befiirchtungen sich im Riickblick tatsich-
lich bestitigt haben. Sie liefert wertvolle Erkenntnisse
fir alle, die ihre Nachfolge erfolgreich regeln mochten.

2. Methodik

Fiir die Analyse wurden die Nachfolgeregelungen von
132 Unternehmerinnen und Unternehmern in der
Deutsch- und der Westschweiz untersucht. Der ge-
samte Nachfolgeprozess — von den ersten Schritten bis
zur definitiven Ubergabe — wurde mit einem umfas-
senden Fragebogen erfasst und in personlichen,
umfangreichen Gesprichen mit den Unternehmerin-
nen und Unternehmern vertieft. Die Befragung wurde
im Zeitraum zwischen Dezember 2025 und April 2026
durchgefiihre.

Die Interviewdaten wurden systematisch aufbereitet
und mithilfe der deskriptiven Statistik ausgewertet.
Dabei wurden Hiufigkeiten, Verteilungen und weitere
zentrale Merkmale der Antworten analysiert.

Die Untersuchung zeigt auch, wie die Befragten ihre
finanziellen Angelegenheiten organisiert haben und
welche Themen sie besonders bewegt haben — vor,
wihrend und nach der Ubergabe. Die Analyse ist da-
mit ein guter Pulsmesser fiir die Fragen, die Unter-
nehmerinnen und Unternehmer beschiftigen, wenn

sie sich mit ihrer Nachfolge auseinandersetzen.

3. Wer gibt seine Firma weiter -
und wie?

Wer alle Nachfolgeoptionen priift, schafft Klarheit fir
Familie, Mitarbeitende, Kunden und Geschiftspart-
ner — und stellt sicher, dass die Firma bestmdglich nach
den eigenen Vorstellungen weitergegeben wird. Dieses
Kapitel beleuchtet, wie Unternehmerinnen und Unter-
nehmer ihre Nachfolge geregelt und welche Erfahrun-
gen sie gemacht haben.

3.1 Steckbrief — wer gibt seine Firma weiter?
Die untersuchten Firmen beschiftigten im Schnitt 22,3
Mitarbeitende und erzielten in den letzten zwei Jahren

vor der Ubergabe einen Jahresumsatz von durchschnitt-
lich rund 4,5 Millionen Franken (Abb. 1 auf Seite 8).

Wihrend ein Viertel der Firmen weniger als acht
Mitarbeitende beschiftigte und einen Jahresumsatz
von unter 1,6 Millionen Franken erzielte, beschiftigte



Abbildung 1: Alter, Umsatz, Mitarbeitende

Die untersuchten Unternehmerinnen und Unternehmer sind
im Median 58,5 Jahre alt, beschaftigen 13 Mitarbeitende
und erzielen einen Jahresumsatz von 3,15 Mio. Franken.
Basis: VZ-Analyse bei 132 Firmen
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1 Jeweils letzte zwei Jahre vor Weitergabe der Firma.
Quelle: VZ VermégensZentrum

ein weiteres Viertel mehr als 28 Mitarbeitende und
erwirtschaftete einen jihrlichen Umsatz von rund
5,7 Millionen Franken.

Beim Start des Nachfolgeprozesses sind die Ge-
schiftsinhaberinnen und -inhaber im Durchschnitt
56,8 Jahre alt. Viele initiieren die Ubergabe ihres
Unternehmens somit bereits einige Jahre vor dem
ordentlichen Pensionierungsalter. Ein Viertel startet
den Nachfolgeprozess vor dem 54. Altersjahr, wih-
rend ein weiteres Viertel bis nach dem 62. Altersjahr

zuwartet.

Die untersuchten Firmen standen mehrheitlich im
Eigentum von Minnern: 88,6 Prozent der Befragten

waren Unternehmer, 11,4 Prozent Unternehmerinnen.

Bei 85,6 Prozent der Unternehmen handelt es sich um
Aktiengesellschaften (AG). 13,6 Prozent sind als Ge-
sellschaft mit beschrinkter Haftung (GmbH) organi-
siert. Nur eine Firma ist in der Rechtsform eines Ein-

zelunternehmens organisiert.

Die untersuchten Unternehmen stammen aus unter-
schiedlichen Branchen. Am stirksten vertreten sind
Dienstleistungsfirmen (29,5 Prozent), gefolgt von Han-
dels- (27,3 Prozent) und Produktionsbetrieben (21,2 Pro-
zent). Beratungsunternehmen machen 16,7 Prozent aus.

Wie Abbildung 2 zeigt, wurden fast zwei Drittel der
in dieser Studie untersuchten Unternehmen an Dritte
bzw. an externe Kiufer verkauft (62,9 Prozent).

Abbildung 2: Gewéhlte Nachfolgelosung

Die meisten der untersuchten Unternehmen wurden an
Dritte bzw. an externe Kaufer verkauft und nicht an die
Kinder oder die Mitarbeitenden weitergegeben.

Basis: VZ-Analyse bei 132 Firmen

|
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Quelle: VZ VermégensZentrum

Deutlich seltener wurde die Firma innerhalb der eige-
nen Familie weitergegeben (19,7 Prozent) oder von
Mitarbeitenden {ibernommen (17,4 Prozent).

3.2 Erfolgsquote im ersten Anlauf

78 Prozent der Befragten konnten ihr Unternehmen
im ersten Anlauf tibergeben (Abb. 3). Das ist ein iiber-
durchschnittlich hoher Wert und diirfte auf die hoch-
spezialisierte Begleitung durch Fachpersonen zuriick-
zufiihren sein. Bei 22 Prozent war dafiir mehr als ein
Anlauf nétig — zum Beispiel, weil sich die urspriinglich
geplante Nachfolgelosung nicht realisieren liess.

Abbildung 3: Erfolgsquote im ersten Anlauf

Die meisten der Befragten konnten ihr Unternehmen im
ersten Anlauf Gbergeben. Basis: VZ-Analyse bei 132 Firmen

78,0% ¥

B Im ersten Anlauf
H Nicht im ersten Anlauf

Quelle: VZ VermogensZentrum

3.3 Dauer des Prozesses

Die Dauer eines Nachfolgeprozesses hingt stark von
der gewihlten Nachfolgelosung ab. Insgesamt konnten
31,1 Prozent der Firmen innerhalb eines Jahres an ihre



Nachfolger tibergeben werden (Abb. 4). Bei weiteren
29,5 Prozent dauerte es ein bis zwei Jahre. Damit re-
gelten tiber 60 Prozent der untersuchten Firmen ihre
Nachfolge innerhalb von zwei Jahren.

Abbildung 4: So lange dauert die Weitergabe der
eigenen Firma an einen Nachfolger

Die Weitergabe der eigenen Firma kann unter Umstanden
mehrere Jahre dauern. Basis: VZ-Analyse bei 132 Firmen
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Quelle: VZ VermoégensZentrum

Verhiltnismissig langwieriger waren die Weitergaben
an Mitarbeitende in der Firma. Nur 17,4 Prozent konn-
ten innerhalb eines Jahres abgeschlossen werden, weitere
30,4 Prozent innerhalb von ein bis zwei Jahren. Be-
merkenswert ist, dass in mehr als einem Viertel der Fille
die Nachfolgeregelung vier oder mehr Jahre dauerte.

Die Griinde dafiir sind vielfiltig. Eine Weitergabe
innerhalb der Firma scheitert oder verzogert sich hiu-
fig aufgrund des Alters, der Reife und der Bereitschaft
der potenziellen Nachfolger sowie etwa aufgrund
fehlender finanzieller Mittel fiir die Ubernahme,
steuerlicher und rechtlicher Herausforderungen sowie
offener Fragen zur kiinftigen operativen Fiithrung des
Unternehmens.

Zur Einordnung: Die in dieser Studie beobachteten
Nachfolgeregelungen beriicksichtigen fiir die Bestim-
mung der Dauer des Nachfolgeprozesses vorgelagerte
Schritte wie die Bewertung des Unternechmens,
steuerliche Vorbereitungen oder erste Gespriche mit
potenziellen Nachfolgerinnen und Nachfolgern.

Die Ergebnisse zeigen insgesamt, dass eine Nachfolge
auch schon innerhalb eines Jahres geregelt werden
kann, wenn sie richtig aufgegleist und begleitet wird.

3.4 Unterstiitzung durch Fachpersonen

Professionelle Unterstiitzung durch erfahrene Fach-
personen spielt bei der Weitergabe der eigenen Firma
eine entscheidende Rolle. Die in der vorliegenden
Studie untersuchten Unternehmerinnen und Unter-
nehmer wurden von den Nachfolgespezialisten des
VZ VermogensZentrums begleitet. Zu diesen Fach-
personen zogen 45,5 Prozent der Befragten auch Treu-

hinder bei (Abb. 5).

Abbildung 5: Wer hat den Prozess unterstiitzt?

Die meisten regeln ihre Nachfolge nicht allein, sondern
ziehen neben Nachfolgespezialisten vor allem auch Treu-
hander und Familienmitglieder bei. Basis: VZ-Analyse bei
132 Firmen; Mehrfachantworten méglich

Treuhander 45,5%

Familie 41,7%

Berufliches Umfeld 16,7%

Sonstige 3,8%

Jurist/Rechtsanwalt 3,8%

I
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Quelle: VZ VermégensZentrum

In der Praxis zeigt sich, dass das professionelle Mit-
wirken durch Treuhinder in Zusammenarbeit mit
Nachfolgespezialisten den Prozess begiinstigt (z.B.
zeitliche Verfugbarkeit, Beschaffung von Informatio-
nen und Unterlagen als Entlastung des Unternehmers,
Begleitung der Due Diligence).

Auch die Familie spielte fiir viele Befragte eine wich-
tige Rolle: 41,7 Prozent nannten Familienmitglieder
als wichtige Ansprechpartner. Deutlich seltener wurde
im beruflichen Umfeld oder bei juristischen Spezia-
listen um Rat gesucht.

Fazit: Die Weitergabe der Firma ist ein komplexer
Prozess, bei dem rechtliche, steuerliche, finanzielle und
oft auch persénliche Fragen geklirt werden miissen.
Die wenigsten wollen das im Alleingang bewiltigen.
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3.5 Weiterhin in der Firma mitwirken

Wie Abbildung 6 zeigt, bleibt die grosse Mehrheit der
Unternehmerinnen und Unternehmer auch nach der
Ubergabe der eigenen Firma in irgendeiner Form im
Unternehmen aktiv — zum Beispiel als Mitarbeitender,
Verwaltungsrat, Geschiftsfihrer oder Berater. Viele
Unternehmerinnen und Unternehmer ziehen sich also
nicht von heute auf morgen aus ihrer Firma zuriick,
sondern begleiten ihre Nachfolger wihrend ciner
Ubergangsphase weiter.

Abbildung 6: Funktion nach der Weitergabe

Die Unternehmensnachfolge ist meistens nicht mit einem
abrupten Ruckzug der bisherigen Unternehmerinnen und
Unternehmer verbunden. Basis: VZ-Analyse bei 132 Firmen;
Mehrfachantworten méglich

Mitarbeiter 48,5%
Verwaltungsrat 40,9%

Geschaftsfuhrer

Berater 22,0%

Keine 10,6%
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Quelle: VZ VermoégensZentrum

3.6 Finanziell beteiligt bleiben

Auch finanziell ist die Nachfolge oft nicht mit einem
vollstindigen Ausstieg verbunden. Abbildung 7 zeigt:
Am hiufigsten erfolgte die finanzielle Beteiligung tiber

Abbildung 7: Finanzielle Beteiligungsformen
nach der Weitergabe

Fast die Halfte gewahrt den Nachfolgern ein Darlehen.
Basis: VZ-Analyse bei 132 Firmen; Mehrfachantworten méglich

\
Darlehensgewahrung % 47,7%

Nein IR 32,6%

Variabler Kaufpreis/— 18,9%

Earn-out

Aktien/Stammanteile/
Rickbeteiligung H 15,9%
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Quelle: VZ VermogensZentrum

ein Darlehen an die Nachfolger (47,7 Prozent). Damit
unterstiitzen die bisherigen Unternehmerinnen und
Unternehmer die Finanzierung der Ubernahme durch
die Nachfolger und sind dadurch von der Entwicklung
des kiinftigen Erfolgs betroffen.

Weitere Beteiligungsformen waren variable Kaufpreis-
regelungen wie Earn-outs (18,9 Prozent). Dabei wird
der Kaufpreis meistens erginzend zum Fixpreis von
den Parteien anhand von Faktoren wie etwa dem Er-
reichen bestimmter Umsatz- oder EBITDA-Ziele sowie
dem Erhalc wichtiger Kunden- oder Lieferantenbezie-
hungen festgelegt.

3.7 Preisabschldge gewéahren

Mit einem Preisabschlag kénnen Unternehmerinnen und
Unternehmer das Risiko verringern, dass die Nachfolge
an der Finanzierung scheitert — erfahrungsgemaiss ver-
fiigen Nachfolger oft nicht tiber geniigend Eigenmittel.

Die Bereitschaft, solche Zugestindnisse zu machen,
hingt stark von der gewihlten Nachfolgelosung ab.
Insgesamt gewihrten 34,1 Prozent der Unternehmer
einen Preisabschlag auf die Unternehmensbewertung
(Abb. 8). In knapp zwei Dritteln der Fille wurde die
Firma hingegen im Mittel zum urspriinglich ermittel-
ten Wert ibertragen. Preisnachlisse wurden vor allem
bei internen Nachfolgelosungen gewihrt. 82,6 Prozent

Abbildung 8: Wurde ein Preisabschlag auf die
Bewertung gewahrt?

Die Bereitschaft, beim Verkauf der Firma Zugestandnisse
beim Preis zu machen, hangt stark von der gewahlten
Nachfolgel6sung ab — bei einer Weitergabe an Mitarbei-
tende ist die Bereitschaft in dieser Studie am hochsten.
Basis: VZ-Analyse bei 132 Firmen
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der Befragten kamen ihren Mitarbeitenden beim Kauf-
preis entgegen. Bei familieninternen Nachfolgen lag
der Anteil mit 57,7 Prozent ebenfalls auf hohem

Niveau.

3.8 So wurde die Weitergabe strukturiert

Die meisten Firmeniibernahmen wurden tber eine
Holding strukturiert. In 78 Prozent der Fille erwarb
eine neu gegriindete AG oder GmbH (eine soge-
nannte Akquisitionsholding) oder eine bereits be-
stehende juristische Person die Anteile am Unter-

nehmen (Abb. 9).

Abbildung 9: So wurde die Weitergabe strukturiert

Die meisten Firmenubernahmen wurden tGber eine Akquisi-
tionsholding strukturiert. Basis: VZ-Analyse bei 132 Firmen

22,0% ——

78,0%

B Indirekte Ubernahme via Akquisitionsholding
O Direkte Ubernahme als Privatperson

Quelle: VZ VermégensZentrum

Seltener erfolgte die Ubernahme direkt durch die Kiu-
ferin oder den Kaufer als Privatperson (22,0 Prozent).
Die Ergebnisse zeigen, dass die Akquisitionsholding
bei Unternehmensnachfolgen die mit Abstand wich-
tigste Ubernahmestrukeur ist.

Das tiberrascht wenig. Eine Akquisitionsholding bie-
tet sowohl finanzielle als auch steuerliche Vorteile.
Insbesondere lassen sich damit Bank- oder Verkiufer-
darlehen schneller zuriickfithren, da Gewinne der
ibernommenen operativen Firma zunichst auf Ebene
der Holding steuerprivilegiert zur Amortisation von
Darlehen genutzt werden kénnen.

Die Untersuchung zeigt, dass die rechtliche und fi-
nanzielle Strukturierung einer Unternehmensnach-
folge heute eine zentrale Rolle spielt und beispielsweise
weit iiber den eigentlichen Kaufvertrag hinausgeht.

3.9 Zusammenfassung

* Die Nachfolgeregelung gelingt oft schneller und rei-
bungsloser, als viele Unternehmerinnen und Unter-
nehmer erwarten. Die grosse Mehrheit konnte ihre
Firma bereits im ersten Anlauf tibergeben.

* Rund ein Drittel benétigte dafiir weniger als ein Jahr.

* Treuhinder sind oft langjihrige Wegbegleiter und
sind mitverantwortlich fir die Vorbereitung, aber
auch als Dienstleister im Nachfolgeprozess.

* Auffillig ist, dass viele Unternchmerinnen und
Unternehmer auch nach der Ubergabe eng mit ihrer
Firma verbunden bleiben. Sie unterstiitzen ihre
Nachfolger finanziell, begleiten den Ubergang ope-
rativ oder bleiben als Verwaltungsrite und Berater
akeiv. Die Nachfolge ist damit oft kein klarer Schnitt,
sondern ein schrittweiser Ubergang.

4. Emotionen, Sorgen, Konflikte

Fiir die meisten Unternehmerinnen und Unternehmer
istes der letzte grosse Meilenstein ihrer Karriere, wenn
sie ihre Firma erfolgreich weitergeben kénnen. Dieser
Schritt 16st auch eine Achterbahn der Gefiihle aus —
und das wird oft unterschiitzt.

Dieses Kapitel beleuchtet die grossten Sorgen der be-
fragten Geschiftsinhaberinnen und -inhaber. Gleich-
zeitig zeigen die Ergebnisse auf den folgenden Seiten,
wie entlastend eine erfolgreich geregelte Nachfolge

sein kann.

4.1 Die grdssten Sorgen

Viele Unternehmerinnen und Unternehmer machen
sich in Bezug auf den Nachfolgeprozess Sorgen, aber
nicht alle. 35,6 Prozent geben an, keine Sorgen zu
haben (Abb. 10 auf Seite 12). Zwei Drittel beschiftigen
sich dagegen mit unterschiedlichen Sorgen und Un-
sicherheiten.

Thre grossten Sorgen betreffen vor allem die unge-
wisse Zukunft ihrer Mitarbeitenden (20,4 Prozent)
sowie eine mogliche Verschlechterung der Stimmung
im Unternehmen (20,4 Prozent). Auch konkrete
Probleme mit Mitarbeitenden bereiten den befragten
Unternehmerinnen und Unternehmern Sorgen
(13,6 Prozent).

1"
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Abbildung 10: Die gréssten Sorgen vor bzw. bei der Weitergabe der eigenen Firma

Die gréssten Sorgen der befragten Unternehmerinnen und Unternehmer betreffen die Mitarbeitenden sowie die
Unsicherheit, was nach der Weitergabe bzw. dem Verkauf auf sie zukommt. Basis: VZ-Umfrage bei 132 Firmen;

Mehrfachantworten méglich

Keine Sorgen
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Quelle: VZ VermégensZentrum

Ebenfalls verbreitet sind die Unsicherheit, was danach
kommt (15,9 Prozent), sowie etwa Angste vor Lange-
weile, einem Statusverlust oder davor, nach der Uber-
gabe in ein Loch zu fallen.

Die Angst, falsche finanzielle Entscheidungen zu tref-
fen (9,1 Prozent), oder finanzielle Sorgen (6,1 Prozent)
werden von den befragten Unternehmerinnen und
Unternehmern deutlich seltener genannt. Das gilt auch
fiir familiire Konflikte — obwohl diese bei familien-
internen Nachfolgen sonst eine zentrale Rolle spielen.

4.2 Welche Sorgen haben sich bewahrheitet?

Viele Befiirchtungen bestitigen sich bei erfolgreich
umgesetzten Unternehmensnachfolgen nicht. So gibt
mehr als die Hilfte der befragten Unternehmerinnen
und Unternehmer (56,5 Prozent) an, dass sich ihre
urspriinglichen Sorgen insgesamt nicht erfiillt haben

(Abb. 11).

Wenn sich Sorgen iiberhaupt bewahrheiten, betreffen
sie am hiufigsten das Unternechmen und die Mitarbei-
tenden. So berichten 21,2 Prozent von einer verschlech-
terten Stimmung in der Firma, und 14,1 Prozent nen-
nen konkrete Probleme mit Mitarbeitenden.

Deutlich seltener bestitigen sich dagegen finanzielle
Befiirchtungen: Nur 7,1 Prozent sehen sich mit einer

5%

35,6%

20,4%
20,4%

10% 15% 20% 25% 30% 35% 40%

unsicheren Zukunft konfrontiert. Noch weniger hiu-
fig treten personliche oder familidre Probleme auf.
Jeweils 4,7 Prozent berichten von Langeweile oder
einer Sinnkrise nach der Ubergabe. Und familiire
Konflikte nennen lediglich 3,5 Prozent.

Abbildung 11: Diese Sorgen haben sich nach der
Nachfolge bewahrheitet
Die meisten Sorgen rund um die Nachfolge bewahrheiten

sich nicht. Basis: VZ-Umfrage bei 132 Firmen; Mehrfachant-
worten moglich
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4.3 Was geniessen Unternehmer am meisten?

Die Nachfolge bringt vielen Unternehmerinnen und
Unternehmern spiirbare Erleichterung. Abbildung 12
zeigt: Am hiufigsten nennen die Befragten, dass sie

nach der Weitergabe weniger Stress bzw. Druck haben
(72 Prozent).

Abbildung 12: Was geniessen sie am meisten?

Die meisten Befragten schatzen es, nach der Weitergabe der
Firma weniger Stress/Druck zu haben. Basis: VZ-Umfrage bei
132 Firmen; Mehrfachantworten mdglich

Weniger Stress/Druck 72,0%
Mehr Freizeit 63,6%
Weniger
Verantwortung

Mehr Zeit fur Familie

Grossere finanzielle
Sicherheit 22"7%

0% 20% 40% 60% 80%

Quelle: VZ VermogensZentrum

63,6 Prozent freuen sich iiber mehr Freizeit, und mehr
als die Hilfte freut sich dariiber, weniger Verantwor-
tung tragen zu miissen. Auch das Privatleben profitiert:
43,9 Prozent verbringen seit der Nachfolge mehr Zeit
mit ihrer Familie. Vergleichsweise seltener wird eine

grossere finanzielle Sicherheit (22,7 Prozent) genannt.

Die Ergebnisse zeigen, dass die positiven Folgen einer
erfolgreichen Nachfolge vor allem im persénlichen
Bereich liegen. Nach Jahren unternehmerischer Ver-
antwortung geniessen viele insbesondere die Ent-
lastung und die neu gewonnene Lebenszeit.

4.4 Was vermissen Unternehmer am meisten?
56,8 Prozent geben an, nach der Weitergabe nichts zu
vermissen. Wenn doch, dann sind es am hiufigsten
die Mitarbeitenden: 18,2 Prozent geben an, dass ihnen
ihre Belegschaft am meisten fehlt (Abb. 13).

14,4 Prozent vermissen die unternehmerische Heraus-
forderung, rund 11 Prozent die Freiheit, selbst ent-
scheiden zu kénnen. Knapp 10 Prozent fehlt es, Unter-
nehmerin oder Unternehmer zu sein. Der Verdienst
spielt nur bei 3,8 Prozent eine Rolle.

Abbildung 13: Was wird am meisten vermisst?

Wenn Unternehmer, die ihre Firma weitergegeben haben,
etwas vermissen, ist es meistens die Belegschaft. Basis:
VZ-Umfrage bei 132 Firmen; Mehrfachantworten maoglich

Nichts 56,8%
Mitarbeitende 18,2%
Herausforderung 14,‘4%
Freiheit, zu entscheiden 10,6%
Unternehmer zu sein 9,8%
Verdienst
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Quelle: VZ VermogensZentrum

Die Ergebnisse zeigen, dass der Abschied vom Unter-
nehmen in erster Linie mit dem Verlust sozialer Kon-
takte, personlicher Gestalcungsméglichkeiten und
unternehmerischer Verantwortung verbunden ist —
deutlich weniger jedoch mit finanziellen Einbussen.

4.5 Was wurde am meisten unterschatzt?

Die Nachfolge ist fiir die meisten Unternehmerinnen
und Unternehmer anspruchsvoller als urspriinglich
erwartet. Am hiufigsten unterschitzen die Befragten
die Komplexitit der Kaufvertrige: 37,9 Prozent geben
an, dass die rechtlichen und vertraglichen Aspekte
aufwendiger waren als angenommen (Abb. 14).

Abbildung 14: Was wurde am meisten unterschatzt?

Die meisten Befragten unterschatzen die Komplexitat des
Nachfolgeprozesses, die damit verbundenen Vertrage
sowie den erforderlichen Zeitaufwand. Basis: VZ-Umfrage
bei 132 Firmen; Mehrfachantworten méglich
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Umfang Due
Diligence

Dauer des Prozesses

Verhandlungen und/
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Quelle: VZ VermogensZentrum
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Fast ebenso viele nennen die Komplexitit des gesam-
ten Prozesses (36,4 Prozent). Auch der zeitliche Auf-
wand wird oft unterschitzt. 34,8 Prozent der Unter-
nehmer mussten mehr Zeit investieren als geplant.

Jeder vierte Befragte war zudem tiberrascht vom Um-
fang der Due Diligence, also der detaillierten Priifung
des Unternehmens durch die Kaufinteressenten. Fiir
rund jeden Fiinften dauerte der Nachfolgeprozess lin-
ger als erwartet. Seltener werden Verhandlungen und
die Kommunikation zwischen den Beteiligten genannt
(15,2 Prozent).

Die grossten Uberraschungen liegen also in der Kom-
plexitit. Viele Unternehmerinnen und Unternehmer
unterschitzen insbesondere den Aufwand fiir Vertrige,
Due Diligence und organisatorische Umsetzung.

4.6 Gab es Konflikte mit dem Nachfolger?
Konflikte sind eher selten: 71,2 Prozent der befragten
Unternechmerinnen und Unternehmer geben an, dass
es mit den Nachfolgern zu keinen Konflikten kam
(Abb. 15). Die Ergebnisse zeigen aber, dass Spannun-
gen dort entstehen konnen, wo frithere und kiinftige
Entscheidungstriger mit unterschiedlichen Erwartun-
gen und Vorstellungen aufeinandertreffen.

Bei Fiihrungsfragen kam es am hiufigsten zu Span-
nungen (13,6 Prozent). Das iiberrascht nicht: Wihrend

Abbildung 15: Gab es Konflikte zwischen den
Unternehmern und ihren Nachfolgern?

Wenn es zu Spannungen kommt, dann meistens bei
Fuhrungsfragen. Basis: VZ-Umfrage bei 132 Firmen;
Mehrfachantworten moéglich
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Quelle: VZ VermégensZentrum

die Nachfolger eigene Ideen einbringen und Verinde-
rungen vorantreiben wollen, fillt es den bisherigen
Inhabern nicht immer leicht, eingefahrene Strukturen
zu verlassen. Unterschiedliche Vorstellungen von der
strategischen Ausrichtung, dem Fiithrungsstil oder der
Geschwindigkeit von Verinderungen kénnen zu Rei-
bungen fiihren.

Weitere Konflikte entstanden bei der Rollenverteilung
und Mitbestimmung (7,6 Prozent). Gerade in einer
Ubergangsphase ist oft nicht klar geregelt, wer welche
Entscheidungen trifft und wie stark sich die bisherigen
Eigentiimer noch einbringen sollen. Sind die Zustin-
digkeiten niche klar geregelt, kann es zu Konflikten
und Unsicherheiten kommen.

Vergleichsweise selten fithren finanzielle Fragen
zu Spannungen. Rund 6,8 Prozent der Befragten
berichten von Meinungsverschiedenheiten bei der
Preisfindung, etwa bei Earn-out-Regelungen oder
Riickbeteiligungen. Ausgewogene Kaufvertrige und
Aktionirbindungsvertrige regeln méglichst umfassend
die variable Kaufpreisgestaltung oder den Wert von
Aktien und Stammanteilen.

6,1 Prozent gaben an, Schwierigkeiten gehabt zu haben,
sich aus dem Unternehmen zuriickzuziehen. Die Re-
gelung der eigenen Nachfolge ist nicht nur ein wirt-
schaftlicher, sondern auch ein emotionaler Prozess.
Viele haben ihre Firma tiber Jahrzehnte aufgebaut und
identifizieren sich stark mit ihr. Darum kann es
schwerfallen, Verantwortung und Einfluss abzugeben.

4.7 Zusammenfassung

e Im Zentrum stehen oft die Zukunft der Mitarbei-
tenden, die Verantwortung fiir das eigene Lebens-
werk und die Frage, wie das Leben nach der Uber-
gabe aussechen wird. Finanzielle Sorgen spielen
meistens keine Rolle.

¢ Bemerkenswert ist, dass viele Unternehmerinnen
und Unternehmer im Vorfeld der Nachfolge keine
Sorgen hatten oder sich viele ihrer Befiirchtungen in
der Praxis nicht bewahrheitet haben.

Eine erfolgreiche Nachfolge ist fiir viele mit spiir-
barer Entlastung verbunden: Weniger Stress, mehr
Freiheit und Zeit fiir die Familie und die person-
lichen Interessen zihlen zu den grossten Vorteilen.



* Viele unterschitzen die Komplexitit der Vertrige,
den zeitlichen Aufwand und die Vielzahl rechtlicher,
steuerlicher und organisatorischer Fragen.

¢ Konflikte sind eher die Ausnahme.

* Insgesamt zeigt dieses Kapitel: Die grossten Heraus-
forderungen liegen oft nicht bei den Finanzen, son-
dern bei Menschen, Erwartungen und Emotionen.

5. Fokus I: Weitergabe in der
Familie

26 Befragten war es moglich, ihre Firma an Familien-
mitglieder weiterzugeben. Ein Family-Buy-out (FBO)
ermdglicht es, das Lebenswerk in der Familie zu halten
und zentrale Werte sowie die Verantwortung tiber Ge-
nerationen weiterzugeben.

Gleichzeitig stelle ein FBO besonders hohe Anforde-
rungen: Neben betriebswirtschaftlichen und reche
lichen Fragen spielt vor allem das Zusammenspiel von
Familie, Eigentum und Fiihrung eine zentrale Rolle.

Dieses Kapitel zeigt, welche Erfahrungen Unterneh-
merinnen und Unternehmer im Rahmen von erfolg-

reichen familieninternen Nachfolgen gemacht haben.

5.1 Wer tlbbernimmt in der Familie?

Von den 26 untersuchten FBO wurde die Firma in
25 Fillen von den Kindern iibernommen. Nur in einer
Firma erfolgte die Ubergabe an eine andere Person
innerhalb des Familienkreises.

In diesen 25 Fillen hatten die Befragten mehrere Kin-
der. In 16 davon iibernahm trotzdem nur ein Kind die
Firma. In den neun tibrigen Fillen waren mehrere
Kinder an der Nachfolge beteiligt, aber in drei dieser
Fille erhielt jeweils ein Kind eine Mehrheitsbeteiligung
und damit die Entscheidungshoheit.

Die Ergebnisse illustrieren, dass familieninterne Nach-
folgen sorgfiltig austariert werden. Oft iibernimmt «aur»
ein Kind die Firma. Die Eigentumsverhiltnisse werden
in wenigen Fillen so gestaltet, dass mehrere Familien-
mitglieder beriicksichtigt werden. Je mehr Nachkommen
vorhanden sind, desto anspruchsvoller kann es sein, eine
fur alle Beteiligten faire Losung zu finden.

5.2 Finanzielle Ubertragungsformen

Wie wurde die Firma weitergegeben? Am haufigsten
war eine Mischform aus Verkauf und Schenkung (ge-
mischter Verkauf), die bei der Hilfte der Nachfolgen
gewihlt wurde (Abb. 16). Knapp dahinter folgt der
reine Verkaufzu Marktbedingungen mit einem Anteil
von 46,2 Prozent. Reine Schenkungen oder Erbvorbe-

zlige waren mit 3,8 Prozent selten.

Abbildung 16: Finanzielle Ubertragungsformen
innerhalb der Familie

Die finanzielle Ubertragung der Firma in der Familie erfolgt
in jedem zweiten Fall Uber einen gemischten Verkauf.
Basis: VZ-Analyse bei 26 Firmen

3,8%

46,2% ——

O Verkauf
B Erbvorbezug/Schenkung

B Gemischter Verkauf

Quelle: VZ VermégensZentrum

Die Ergebnisse zeigen, dass familieninterne Nach-
folgen heute meistens nicht als rein unentgeltliche
Ubergabe erfolgen. Besonders verbreitet sind Misch-
formen, die Elemente eines Verkaufs mit einer teil-
weisen Begiinstigung verbinden. Griinde fiir diese
Entwicklung sind die Gleichbehandlung von Kindern
sowie der Einsatz einer steuerlich motivierten Akqui-
sitionsholding.

5.3 Die grdssten Sorgen bei einem FBO

Die grosste Sorge war die Gleichberechtigung der Kin-
der: 65,4 Prozent nannten diesen Punkt als zentrale
Herausforderung (Abb. 17 auf Seite 16). Damit ist die
faire Behandlung der Nachkommen deutlich wichtiger
als andere Themen.

An zweiter Stelle folgt die Preisfindung und Finanzie-
rung mit 38,5 Prozent. Das zeigt, dass auch innerhalb
der Familie sorgfiltig geklirt werden muss, zu welchen
Konditionen die Firma tibertragen wird und wie die
Nachfolge finanziert werden kann.
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Abbildung 17: Die grossten Sorgen bei einem FBO

Die grosste Sorge war die Gleichberechtigung der Kinder.
Basis: VZ-Analyse bei 26 Firmen; Mehrfachantworten méglich
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Quelle: VZ VermogensZentrum

Vorbehalte zur Eignung oder zum Willen der Nach-
folger wurden von 23,1 Prozent genannt. Seltener stan-
den Streit in der Familie oder finanzielle Sorgen im
Vordergrund; beide Punkte wurden von je 11,5 Prozent
der Befragten erwihnt.

Riickblickend haben sich viele Sorgen nicht bewahr-
heitet: In rund zwei Dritteln der Fille traten die be-
fiirchteten Entwicklungen nicht ein. Die Ergebnisse
zeigen, dass familieninterne Nachfolgen vor allem eine
Frage der Fairness sind. Die Herausforderung besteht
darin, eine Lésung zu finden, die den Fortbestand der
Firma ermdgliche und gleichzeitig die Interessen aller
Kinder angemessen beriicksichtigt.

5.4 Finanziell beteiligt bleiben

Viele Befragte bleiben auch nach der Weitergabe finan-
ziell mit ihrer Firma verbunden — am hiufigsten tiber
ein Darlehen an die Kinder: 76,9 Prozent der Befragten
gaben an, nach der Weitergabe in dieser Form engagiert
geblieben zu sein (Abb. 18). Seltener behielten die bis-
herigen Eigentiimer Aktien oder Stammanteile
(19,2 Prozent). Nur 11,5 Prozent waren danach finan-
ziell nicht mehr beteiligt.

Die Resultate illustrieren, dass friihere Eigentiimer oft
tiber Darlehen oder Beteiligungen finanziell engagiert
bleiben und die Nachfolge iiber den eigentlichen Eigen-
tiimerwechsel hinaus begleiten. Das hingt auch damit
zusammen, dass viele Nachfolger bzw. Kinder den

Abbildung 18: Finanziell beteiligt bleiben

Die meisten bleiben finanziell an ihrer Firma beteiligt —
am haufigsten mit einem Darlehen an die Kinder. Basis:
VZ-Analyse bei 26 Firmen; Mehrfachantworten méglich
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Kaufpreis in den wenigsten Fillen aus eigenen Mitteln
finanzieren kénnen. Ubrigens: In rund 70 Prozent der
Fille wurde auch vertraglich fiir einen spiteren Weiter-
verkauf vorgesorgt, etwa mit Gewinnbeteiligungs- und
Vorkaufsrechten.

5.5 Reaktionen in der Familie

Wie Abbildung 19 zeigt, fallen die Reaktionen inner-
halb der Familie tiberwiegend positiv aus. Knapp sie-
ben von zehn Befragten (69,2 Prozent) geben an, dass
die Nachfolgelosung positiv aufgenommen wurde oder
den Erwartungen entsprach.

Abbildung 19: Reaktionen in der Familie

Innerhalb der Familie fallen die Reaktionen tberwiegend
positiv aus — das Verstandnis ist gross. Basis: VZ-Analyse bei
26 Firmen; Mehrfachantworten moéglich
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Fast ebenso viele berichten von Verstindnis innerhalb

der Familie (65,4 Prozent). Freude oder Erleichterung

tiber den Entscheid werden von 53,8 Prozent genannt.

Knapp jeder fiinfte Befragte berichtete von negativen
Reaktionen innerhalb der Familie (19,2 Prozent). Das



unterstreicht, dass die Ubergabe der Firma auch bei
familieninternen Nachfolgen anspruchsvolle Fragen
aufwerfen kann. Mégliche Ursachen sind unterschied-
liche Vorstellungen zur Gleichbehandlung der Kinder,
zur Bewertung des Unternehmens, zum Umfang der
Finanzierung oder zur Wahl der Nachfolger.

5.6 Zusammenfassung

* Im Zentrum von familieninternen Nachfolgen steht
die Herausforderung, den Fortbestand der Firma zu
sichern und gleichzeitig eine Lésung zu finden, die
von allen als fair empfunden wird.

Die Gleichbehandlung der Kinder, die Kaufpreis-
bestimmung, die Finanzierung und die kiinftige

Rollenverteilung beschiftigen die Beteiligten oft
stirker als klassische Unternehmensfragen.

Die Weitergabe erfolgt selten unentgeltlich.

Steuetliche, erbrechtliche oder finanzierungstech-
nische Uberlegungen fiithren oft zu Mischformen
aus Verkauf und Schenkung,.

Viele bleiben auch nach der Ubergabe finanziell mit
ihrem Lebenswerk verbunden, oft {iber Verkiufer-
darlehen.

* Die Ubergabe des Eigentums erfolgt oft in einem
Schritt, wobei sich die Finanzierung iiber mehrere
Jahre erstreckt.

6. Fokus II: Verkauf an
Mitarbeitende

23 Befragten war es moglich, ihre Firma an Mitarbei-
tende weiterzugeben. Fiir viele ist das grundsitzlich
eine attraktive Losung. Ein Management-Buy-out
(MBO) ermoglicht es, die Firma in vertraute Hinde
zu ibergeben und Kontinuitdt im operativen Geschift

zu sichern.

Gleichzeitig stellt ein MBO hohe Anforderungen: Be-
wertung, Finanzierung und die kiinftige Rollenver-
teilung zwischen Verkdufer und Nachfolger miissen
sorgfiltig geregelt werden. Hinzu kommt das Risiko,
dass bei einem Scheitern des Nachfolgeprozesses
Schliisselmitarbeitende das Unternehmen verlassen.

Dieses Kapitel zeigt, welche Erwartungen, Sorgen und
Herausforderungen mit einem MBO verbunden

sind — und welche sich in der Praxis tatsichlich be-
wahrheiten. Es macht deutlich, wo typische Stolper-
steine liegen und welche Faktoren entscheidend sind,
damit die Ubergabe an Mitarbeitende gelingt.

6.1 Griinde fur Weitergabe an Mitarbeitende
Fir die meisten Befragten stand die Kontinuitit der

Firma im Vordergrund: 82,6 Prozent nannten dieses
Motiv (Abb. 20).

Abbildung 20: Griinde fiir die Weitergabe an
Mitarbeitende

Fur die meisten Befragten ist die Kontinuitat der wichtigste
Grund fur die Weitergabe der Firma an Mitarbeitende. Basis:
VZ-Analyse bei 23 Firmen; Mehrfachantworten méglich
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Quelle: VZ VermogensZentrum

56,5 Prozent wollten ihre Mitarbeitenden fiir ihren
langjihrigen Einsatz belohnen oder ihnen eine unter-
nehmerische Perspektive erdffnen. Von ebenso vielen
wurde die Uberzeugung genannt, dass die Ubergabe
an Mitarbeitende aus verschiedenen Griinden die best-
mogliche Losung fiir das Unternehmen sei.

Zudem gaben 56,5 Prozent an, dass innerhalb der
Familie keine geeignete Nachfolgelosung vorhanden
gewesen sei. Fiir 47,8 Prozent der Befragten kam zudem
nur eine interne Nachfolgeldsung infrage, da die ope-
rative Fithrung der Firma aus ihrer Sicht nur so sicher-
gestellt werden konnte.

Die Ergebnisse zeigen, dass bei der Ubergabe an Mit-
arbeitende in erster Linie langfristige Uberlegungen
im Vordergrund stehen. Neben der Sicherung der Kon-
tinuitit spielen auch die Férderung bewihrter Mit-
arbeitender sowie fehlende Nachfolgeoptionen inner-
halb der Familie eine wichtige Rolle.
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6.2 Was die meisten unterschitzen

39,1 Prozent der Befragten geben an, im Nachfolge-
prozess nichts unterschitzt zu haben (Abb. 21). Wenn
riickblickend etwas unterschitzt wurde, dann am
hiufigsten die emotionalen Aspekte (34,8 Prozent),
gefolgt von den Verhandlungen (21,7 Prozent). Auch
Rollen- und Machtverhiltnisse sowie Finanzfragen
erwiesen sich fiir jeweils 17,4 Prozent der Befragten

als anspruchsvoller als erwartet.

Abbildung 21: Was beim MBO unterschatzt wird

Emotionale Aspekte werden am haufigsten unterschatzt.
Basis: VZ-Analyse bei 23 Firmen; Mehrfachantworten méglich
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Quelle: VZ VermogensZentrum

Die Ergebnisse zeigen, dass bei einem MBO nicht nur
rechtliche und finanzielle Fragen geklirt werden miis-
sen. Auch zwischenmenschliche Aspekte und die Zu-
sammenarbeit zwischen den Beteiligten spielen eine
wichtige Rolle. Dazu gehéren etwa die verinderten
Bezichungen zwischen bisherigen Eigentiimern und
Nachfolgern, neue Verantwortlichkeiten sowie die Er-
wartungen der verschiedenen Anspruchsgruppen.

6.3 Wie viele Mitarbeitende sind beteiligt?

In 47,8 Prozent der untersuchten Fille wurde die Firma
von einem Mitarbeitenden {ibernommen. Knapp ein
Drittel der MBO (30,4 Prozent) wurde von drei Per-
sonen gemeinsam realisiert. Ubernahmen durch zwei
Personen waren mit 17,4 Prozent seltener, grossere
Kiufergruppen mit mehr als vier Beteiligten aus der
eigenen Firma blieben die Ausnahme (4,3 Prozent).

Fazit: Die Nachfolge durch Mitarbeitende erfolgt meist
im kleinen Kreis. Entweder {ibernimmt eine einzelne
Person die Firma, oder die Verantwortung wird auf ein
kleines Fiihrungsteam verteilt.

6.4 Lief es so, wie urspriinglich geplant?

Bei 65,2 Prozent der untersuchten Weitergaben an
Mitarbeitende entsprach die endgiiltige Lésung den
urspriinglichen Plinen. In 21,7 Prozent der Fille be-
teiligten sich dagegen einer oder mehrere der vorge-
sehenen Mitarbeitenden letztlich nicht an der Uber-
nahme.

Umgekehrt tibernahmen in 13,0 Prozent der Fille
Mitarbeitende Aktien oder Stammanteile, die zu Be-
ginn des Prozesses eigentlich (noch) nicht als Nach-
folger vorgesehen waren. Der Kreis der potenziellen
Nachfolger kann sich im Verlauf eines MBO also ver-
indern. Die endgiiltige Losung entspricht darum niche
immer der urspriinglich vorgesehenen Konstellation.

6.5 Grosste Sorgen beim MBO

Auch bei einem MBO spielt die Finanzierung eine
wichtige Rolle: Mit 30,4 Prozent wurde am hiufigsten
die Sorge genannt, dass der Verkaufspreis fiir die Nach-
folger nicht finanzierbar sein konnte (Abb. 22). Eben-
falls verbreitet war die Befiirchtung, die kiinftigen
Nachfolger kénnten mit ihrer neuen Rolle tiberfordert
sein (26,1 Prozent).

Abbildung 22: Die grossten Sorgen bei der
Weitergabe an Mitarbeitende

Die grosste Sorge ist, dass die Nachfolger den Verkaufspreis
nicht finanzieren kdnnen. Basis: VZ-Analyse bei 23 Firmen;
Mehrfachantworten méglich
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Quelle: VZ VermégensZentrum

Fiir 21,7 Prozent stellte die Reaktion der tibrigen Mit-
arbeitenden einen Unsicherheitsfaktor dar. Steuerliche
Risiken wurden von 8,7 Prozent ins Feld gefiihrt.

Viele Sorgen erwiesen sich im Nachhinein als unbe-
gritndet. Knapp 70 Prozent geben an, dass ihre Be-
fiirchtungen nicht eingetreten sind.



Fazit: Bei einem MBO stehen vor allem praktische und
personelle Risiken im Zentrum. Die Finanzierbarkeit
der Nachfolge und die Fihigkeit der Nachfolger, die
Firma erfolgreich weiterzufiihren, beschiftigen Unter-
nehmerinnen und Unternehmer deutlich stirker als
steuetliche oder formale Aspekte.

6.6 Weiterverkauf absichern

Viele Unternehmerinnen und Unternehmer gewihren
einen Preisabschlag bei einem MBO. Fiir den Fall eines
kurz- bis mittelfristigen Weiterverkaufs der Firma wer-
den oft rechtliche Vereinbarungen in den Kaufvertrigen
vorgeschen. Dazu gehéren Vereinbarungen zur Beteili-
gung am Wiederverkaufsgewinn, Riickkaufrechte sowie
Regelungen zur Lohn- und Dividendenpolitik.

69,6 Prozent der Befragten gaben an, entsprechende
Regelungen im Vertrag festgehalten zu haben. Nur
30,4 Prozent verzichteten auf solche Vereinbarungen.
Die Ergebnisse zeigen, dass viele Verkdufer bereits bei
der Ubergabe mogliche kiinftige Verinderungen in der
Eigentiimerstrukeur berticksichtigen.

6.7 Finanziell beteiligt bleiben

Nach der Weitergabe bleiben viele der Unternehme-
rinnen und Unternehmer finanziell mit ihrer Firma
verbunden — am hiufigsten tiber ein Verkduferdarle-
hen (65,2 Prozent); erginzend dazu wurde in vielen
Fillen die Finanzierung der Nachfolge durch eine
Bank sichergestelle (Abb. 23).

17,4 Prozent vereinbarten einen variablen Kaufpreis in
Form eines Earn-out-Modells. Dabei hingt ein Teil
des Verkaufserloses vom kiinftigen Geschiftserfolg des
Unternechmens ab. 21,7 Prozent der Befragten waren
nach der Ubergabe nicht mehr finanziell beteiligt.

Abbildung 23: Finanziell beteiligt bleiben

Basis: VZ-Analyse bei 23 Firmen; Mehrfachantworten méglich
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Die Ergebnisse zeigen, dass ein MBO oft mit einer
anhaltenden finanziellen Beziehung zwischen Ver-
kiufern und Nachfolgern verbunden ist. Besonders
Darlehen spielen dabei eine wichtige Rolle. Die Fi-
nanzierung einer Nachfolge reicht sehr oft tiber den
eigentlichen Zeitpunkt der Ubergabe hinaus.

6.8 Zusammenfassung

* Die Sicherung der Kontinuitit und die Weitergabe
des Lebenswerks an langjihrige Mitarbeitende spie-
len oft eine grossere Rolle als die Erzielung eines
moglichst hohen Verkaufspreises.

e Ein MBO ist besonders herausfordernd. Die Finan-
zierung beschiftigt viele Beteiligte, und auch emo-
tionale Themen, verinderte Rollen sowie neue
Machtverhiltnisse werden oft unterschitzt.

* Nicht jede urspriinglich geplante Losung lasst sich wie

vorgeschen umsetzen; personelle Verinderungen wih-

rend des Prozesses sind keine Seltenheit.

Viele Verkdufer bleiben tiber Darlehen, erfolgsabhin-

gige Kaufpreisregelungen oder vertragliche Verein-

L]

barungen weiterhin mit der Firma verbunden. Sie
unterstiiczen damit die Finanzierung der Nachfolge
und begleiten die neue Eigentiimerschaft oft noch
tiber Jahre hinweg.

¢ Erfolgreiche MBO beruhen nicht nur auf einer trag-
fihigen Finanzierung und einer sauberen Vertrags-
gestaltung. Ebenso wichtig sind Vertrauen, Konti-
nuitit und ein klar geregelter Rollenwechsel zwischen
der bisherigen und der neuen Inhaberschaft.

7. Fokus llI: Verkauf an Dritte

83 der befragten Unternehmerinnen und Unternehmer
haben ihre Firma an eine externe Kduferschaft weiter-
gegeben. Grundsitzlich ist der Verkauf an Dritte er-
fahrungsgemiss oft nicht die bevorzugte Nachfolge-
16sung, sondern wird erst dann in Betracht gezogen,
wenn weder in der Familie noch im Unternehmen
geeignete Nachfolger vorhanden sind.

Die Erfahrung zeigt: In vielen Fillen erméglicht ein
Verkauf an Dritte die Realisierung eines marktgerech-
ten Preises, der Prozess stellt allerdings hohe Anforde-
rungen an Vorbereitung, Vertraulichkeit, Verhand-
lungsfithrung und Ubergabe.
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Dieses Kapitel beleuchtet, welche Erwartungen, Sorgen
und Herausforderungen mit einem Verkauf an Dritte
verbunden sind — und welche sich in der Praxis tat-
sichlich bewahrheiten. Es zeigt, wo typische Stolper-
steine liegen und welche Faktoren entscheidend sind,
damit die Ubergabe an externe Kiufer gelingt.

7.1 Griinde fur externen Verkauf

Fur die Mehrheit der Befragten kam eine Nachfolge
innerhalb der Familie nicht infrage. 73,5 Prozent nann-
ten das als Grund, weshalb sie ihre Firma an Dritte

verkauften (Abb. 24).

Abbildung 24: Grunde fiir externen Verkauf

Die meisten der befragten Unternehmerinnen und Unterneh-
mer finden keine passenden Nachfolger in der Familie oder in
der Firma und verkaufen darum an externe Dritte. Basis: VZ-
Analyse bei 83 Firmen; Mehrfachantworten méglich
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Vielen Unternehmerinnen und Unternehmern war es
auch nicht méglich, ihre Firma an Mitarbeitende wei-
terzugeben, sei es aus operativen (60,2 Prozent) oder
finanziellen Griinden (37,3 Prozent).

34,9 Prozent waren zudem der Ansicht, dass sich das
Unternehmen mit externen Kiufern besser weiterent-
wickeln konne. Fiir 21,7 Prozent spielte ein attraktives
Kaufangebot eine Rolle. Die Vermeidung von Kon-
flikten innerhalb der Familie oder im Mitarbeiterkreis
wurde von 10,8 Prozent genannt.

Strategische Uberlegungen zur Weiterentwicklung der
Firma spielen eine tragende Rolle, wihrend finanzielle
Motive oder die Vermeidung von Konflikten deutlich
seltener ausschlaggebend sind.

7.2 Artder Kauferschaft

Die grosste Kiufergruppe sind Privatpersonen:
26,5 Prozent mit Branchenbezug, 24,1 Prozent ohne
Bezug zur Branche (Abb. 25). Dahinter folgen strategi-
sche Investoren: 36,1 Prozent wurden an Kiufer ver-
kauft, die die Firma in ihre bestehende Geschiftstitigkeit

integrieren oder strategisch weiterentwickeln wollten.

Abbildung 25: Art der Kauferschaft

Externe Nachfolgelésungen erfolgen meistens an private
Kaufer mit oder ohne Bezug zur Branche sowie an strategi-
sche Investoren. Basis: VZ-Analyse bei 83 Firmen
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Quelle: VZ VermogensZentrum

Mit einem Anteil von 12,0 Prozent spielen Beteili-
gungsgesellschaften und Finanzinvestoren im KMU-
Umfeld eine deutlich kleinere Rolle. Offentlich-recht-
liche Korperschaften treten mit 1,2 Prozent nur sehr
selten als Kiufer auf.

7.3 War der Kaufer vorher bereits bekannt?
Wie Abbildung 26 zeigt, war der Kdufer in 68,7 Pro-
zent der Fille vorher unbekannt. Weniger als ein

Abbildung 26: War der Kaufer bereits bekannt?

Die meisten Befragten kannten den Kaufer ihrer Firma
vorher nicht. Basis: VZ-Analyse bei 83 Firmen
80%
70% 68,7%
60%
50%
40%
30%
20%
10%
0%

Kaufer war bekannt Kaufer war nicht bekannt

Quelle: VZ VermégensZentrum



Drittel der Unternehmerinnen und Unternehmer
kannte den spiteren Kiufer ihrer Firma bereits vor
Beginn des Nachfolgeprozesses.

Das unterstreicht, wie wichtig es ist, dass sich Unter-
nehmerinnen und Unternehmer nicht allein auf ihr
personliches und geschiftliches Umfeld verlassen,

wenn sie einen Nachfolger suchen.

Sofern sich Kiufer und Verkiufer bereits vor der Nach-
folgeregelung kannten, was in 26 Fillen zutraf, handelte
es sich am hiufigsten um Mitbewerber (26,9 Prozent)
oder Kunden (23,1 Prozent), wie Abbildung 27 zeigt.

Abbildung 27: Wie standen die Unternehmer
zu ihren Kaufern?

Mitbewerber und Kunden waren die haufigsten bereits
bekannten Kaufer. Basis: VZ-Analyse bei 26 Firmen
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Ebenfalls verbreitet waren personliche Bekannte
(15,4 Prozent), Investoren aus der Branche (11,5 Pro-
zent) sowie Kontakte aus dem beruflichen Umfeld
(11,5 Prozent). Je hoher der Kaufpreis, desto wahr-
scheinlicher ist es, auch mit Finanzinvestoren zu ver-
handeln (oft verbunden mit Mindestgrossen wie Um-
satz, Mitarbeitende, Gewinn).

Schlussfolgerung: Bereits bestehende Kiuferkontakte
stammen oft aus dem geschiftlichen Umfeld des
Unternehmens. Besonders Wettbewerber, Kunden und
andere Branchenakteure treten als potenzielle Nach-
folger in Erscheinung. Klar ist auch: In der Praxis
werden geeignete Kiufer oft erst im Verlauf des

Nachfolgeprozesses gefunden. Eine systematische Su-
che erweitert darum die Auswahl und erhoht die Chan-
cen auf eine erfolgreiche Nachfolgelésung.

7.4 Kauferquellen und Ansprachemethoden

Bei der Suche nach potenziellen Kiufern spielte das
Netzwerk der involvierten Nachfolgespezialisten eine
entscheidende Rolle. Zwei Drittel der befragten Unter-
nehmerinnen und Unternehmer (66,3 Prozent) nutzten

diesen Kanal, um geeignete Interessenten zu identifi-

zieren (Abb. 28).

Abbildung 28: Was waren die Kauferquellen

und Ansprachemethoden?

Geeignete Kaufer werden oft tiber die Netzwerke professio-
neller Nachfolgespezialisten identifiziert und mit anonymi-

sierten Daten vertraulich angesprochen. Basis: VZ-Analyse
bei 83 Firmen; Mehrfachantworten méglich
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Quelle: VZ VermégensZentrum

Oft wurden zudem eigene Kontakte der Unternehme-
rinnen und Unternehmer einbezogen (43,4 Prozent)
und spezialisierte M&A-Datenbanken genutzt
(39,8 Prozent).

Bei den Ansprachemethoden dominierte die direkte
Kontaktaufnahme: 61,4 Prozent der Firmen setzten
auf Direktansprachen. Breiter gestreute Mailings wur-
den in 39,8 Prozent der Fille eingesetzt, wihrend wei-
tere Medien mit 13,3 Prozent seltener genutzt wurden.

Die Ergebnisse zeigen, dass Unternechmensnachfolgen
vor allem tiber bestehende Netzwerke und die gezielte
Ansprache potenzieller Kiufer zustande kommen.

7.5 Exklusivitat bei potenziellen Kaufern

Ein Verkaufsprozess mit nur einem Interessenten ist
die Ausnahme. 72,3 Prozent der Unternehmerinnen
und Unternehmer fiihrten Verkaufsverhandlungen
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mit mehreren potenziellen Kiufern. Die Einbindung
mehrerer Interessenten erweitert die Auswahl und
erhoht die Chancen, eine passende Nachfolgelésung
zu finden. Zudem sinkt das Risiko, den Verkaufs-
prozess neu aufrollen zu miissen, falls ein potenzieller

Kiufer abspringt.

7.6 Wie viele potenzielle Kdufer kamen infrage?
Die meisten Unternehmerinnen und Unternehmer
priiften mehrere Kaufangebote, bevor sie sich fiir einen
Kiufer entschieden. Wie Abbildung 29 zeigt, standen
drei bis fiinf konkrete Kaufofferten am hiufigsten zur
Diskussion (37,3 Prozent). Bei 26,5 Prozent kamen
zwei Kaufangebote infrage, wihrend 31,3 Prozent aus-
schliesslich ein potenzielles Angebot in der engeren
Auswahl hatten.

Abbildung 29: Anzahl potenzieller Kaufer

Die meisten der befragten Unternehmerinnen und Unter-
nehmer hatten drei bis funf Kaufangebote vorliegend. Basis:
VZ-Analyse bei 83 Firmen
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bereits vorhandenen bzw. bekannten Kaufer verhandeln.

Quelle: VZ VermogensZentrum

Fazit: Durch einen strukturierten Verkaufsprozess las-
sen sich mehrere Kiufer identifizieren, ansprechen und
in den Nachfolgeprozess einbinden. Viele Unterneh-
merinnen und Unternehmer priifen mehrere poten-
zielle Kiufer, bevor sie sich entscheiden.

Das erleichtert den Vergleich unterschiedlicher An-
gebote und reduziert die Abhingigkeit von einzelnen
Kandidaten. Gleichzeitig erhéht sich die Wahrschein-
lichkeit, einen Kiufer zu finden, der finanziell, person-
lich und strategisch zur Firma passt.

7.7 Was gab den Ausschlag fiir den Kaufer?
Was war bei der Kiuferwahl entscheidend? Fiir die
Befragten waren die finanziellen Méglichkeiten des

Kiufers mit 56,6 Prozent das am hiufigsten genannte
Entscheidungskriterium (Abb. 30).

Abbildung 30: Was gab den Ausschlag fiir die Wahl
des Kaufers?

Die finanziellen Moglichkeiten des Kaufers gehéren zu den
wichtigsten Entscheidungskriterien. Basis: VZ-Analyse bei
83 Firmen; Mehrfachantworten moglich
60% — 56,6%
50%

48,2% __ 47,0%

40% 36,1% — 33.7%
30%
20%
10%
L N\ (2 (2
D S & )
e O S ) 5
S @ & F®
2 N S " >
<SS NS N PR PN
Y N2 N S & S
VS()Q %’6\ 2 é\’\" N ’b‘:”b{o
‘_,*@Q G & W

Quelle: VZ VermégensZentrum

Allerdings: Fast ebenso wichtig waren personliche und
fachliche Kriterien. Knapp die Hilfte der Befragten
nennt Sympathie und Empathie des Kaufers (48,2 Pro-
zent) sowie dessen Branchenkenntnisse (47,0 Prozent)
als wichtige Entscheidungsfaktoren.

Ebenfalls ausschlaggebend waren die Klarheit des An-
gebots und die zeitliche Planung der Nachfolge
(36,1 Prozent). Fiir 33,7 Prozent spielte zudem eine
Rolle, ob der Kiufer zur Unternehmenskultur und zu
den Mitarbeitenden passt.

Die Wahl des Kiufers hingt also nicht allein vom fi-
nanziellen Angebot ab. Personliche Eigenschaften,
Branchenkenntnisse und die Vereinbarkeit mit der
Firmenkultur sind fiir viele Unternehmerinnen und
Unternehmer ebenfalls wichtige Kriterien bei der
Nachfolgeregelung.

7.8 Wurde die Wunschlésung realisiert?

Gut die Hilfte der Befragten erreichte ihre Wunsch-
16sung vollstindig (51,8 Prozent). Weitere 33,7 Prozent
konnten ihre Vorstellungen mehrheitlich umsetzen.



Lediglich 14,5 Prozent gaben an, ihre Ziele nur teil-

weise erreicht zu haben.

Insgesamt zeigt sich eine hohe Zufriedenheit mit der
gewihlten Nachfolgelosung. Rund 85 Prozent konnten
ihre Erwartungen an den Unternehmensverkauf voll-
stindig oder zumindest weitgehend erfiillen.

Die hohe Ubereinstimmung zwischen den Erwartun-
gen der Unternehmerinnen und Unternehmer und der
gemeinsam mit spezialisierten Fachpersonen entwi-
ckelten Nachfolgelosung unterstreicht die Wirksamkeit
der Begleitung im Nachfolgeprozess.

7.9 Die grossten Sorgen beim externen Verkauf
Am meisten Sorge bereitete die Frage, ob sich tiber-
haupt ein geeigneter Kiufer fiir die Firma finden ldsst.
Knapp die Hilfte der Befragten (49,4 Prozent) nennt
diesen Punkt (Abb. 31).

Abbildung 31: Grosste Sorgen beim Verkauf an Dritte

Die grosste Sorge beim Verkauf an Dritte ist, keinen geeigne-
ten Kaufer zu finden. Basis: VZ-Analyse bei 83 Firmen;
Mehrfachantworten méglich
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Quelle: VZ VermégensZentrum

Ebenfalls oft wurden eine nicht gesicherte operative
Nachfolge (36,1 Prozent) sowie die ungewisse Zukunft
des Unternehmens (30,1 Prozent) genannt. Sorgen um
die Mitarbeitenden (24,1 Prozent) und den Erhalt
wichtiger Kundenbeziechungen (19,3 Prozent) spielten
ebenfalls eine Rolle.

Riickblickend zeigt sich, dass sich viele Sorgen nicht
bewahrheiteten: In rund drei Vierteln der Fille traten
die Befiirchtungen nicht ein. Dort, wo sie sich besti-
tigten, wurde am hiufigsten der Verlust wichtiger

Kunden genannt. Das deutet darauf hin, dass Kunden-
beziehungen in KMU oft eng mit den bisherigen
Eigentiimerinnen und Eigentiimern verbunden sind.

Fazit: Trotz Unsicherheiten bei der Kiufersuche und
hinsichtlich der Zukunft der Firma gelang es den meis-
ten, ihre Wunschlosung zu realisieren und ihre zen-
tralen Ziele zu erreichen. Dadurch fillt die Bilanz der
externen Nachfolge tiberwiegend positiv aus.

7.10 Reaktion der Mitarbeitenden

Die Reaktionen der Mitarbeitenden auf den Verkauf
an einen externen Kiufer fielen iiberwiegend neutral
oder positiv aus. In 53 Prozent der Fille wurde die
Nachfolgelosung gemiss den Aussagen der befragten
Unternechmerinnen und Unternehmer neutral aufge-
nommen (Abb. 32). Bei weiteren 41 Prozent iiberwo-
gen positive Reaktionen. Negative Riickmeldungen
blieben mit 6 Prozent die Ausnahme.

Abbildung 32: Wie haben Mitarbeitende reagiert?

Die Mitarbeitenden reagierten tberwiegend neutral oder
positiv auf den Verkauf. Basis: VZ-Analyse bei 83 Firmen

6,0%

41,0%

53,0%

B Neutral B Positiv B Negativ

Quelle: VZ VermogensZentrum

Die Ergebnisse deuten darauf hin, dass externe Nach-
folgeldsungen von den Mitarbeitenden mehrheitlich
akzeptiert werden. Befiirchtungen iiber Widerstand
oder Ablehnung scheinen sich in der Praxis — aus der
Sicht des Verkiufers — nur selten zu bewahrheiten.

7.11 Finanziell an der Firma beteiligt bleiben

Ein Verkauf an Dritte bedeutet hiufig keinen voll-
stindigen finanziellen Riickzug. Zwar waren
42,2 Prozent der befragten Unternechmerinnen und
Unternehmer nach der Transaktion nicht mehr

23



24

finanziell beteiligt (Abb. 33). Viele blieben allerdings
in irgendeiner Form finanziell mit dem Unternehmen
verbunden.

Abbildung 33: Finanzielle Beteiligung nach dem
Verkauf an Dritte

Auch nach dem Verkauf an Dritte bleiben viele Unternehmer
finanziell engagiert — wenn auch weniger als bei der Weiter-
gabe an die Familie oder an Mitarbeitende. Basis: VZ-Analyse
bei 83 Firmen; Mehrfachantworten méglich
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Darlehensgewahrung [INNENENRGEGEEEEE 33,7%

Variabler Kaufpreis/— 241%

Earn-out

Aktien/Stammanteile/
Rickbeteiligung F 19,3%
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Quelle: VZ VermoégensZentrum

Am hiufigsten erfolgte die Beteiligung iiber Verkiu-
ferdarlehen (33,7 Prozent), gefolgt von variablen Kauf-
preisbestandteilen wie Earn-outs (24,1 Prozent), einer
Weiterbeteiligung tiber Aktien oder Stammanteile und
einer allfilligen Riickbeteiligung (19,3 Prozent).

Verkiuferdarlehen, Earn-out-Regelungen und Teil-
beteiligungen konnen als Instrumente dazu beitragen,
unterschiedliche Preisvorstellungen und Verhand-
lungspositionen auszugleichen. Im Fokus steht dann
primir die Abhingigkeit der zukiinftigen positiven
Entwicklung der Firma.

7.12 Zusammenfassung

* Der Verkauf an externe Kiufer gewinnt an Bedeu-
tung — meistens fehlt es in der Familie oder im
Unternehmen an geeigneten oder gewillten Nach-
folgekandidaten.

* Externe Verkiufe bieten gute Chancen, eine trag-
fihige Nachfolgelosung zu finden und den Fortbe-
stand der Firma langfristig zu sichern.

* Erfolgreiche Verkdufe kommen selten zufillig zu-
stande. Die Kdufersuche erfolgt in der Regel syste-
matisch iiber Netzwerke, Datenbanken und die ge-
zielte sowie anonyme Ansprache potenzieller
Interessenten durch Nachfolgespezialisten.

* Ausschlaggebend sind nicht nur der Kaufpreis, son-
dern auch Branchenkenntnisse, Vertrauen sowie die
Vereinbarkeit mit der Firmenkultur und den Mit-
arbeitenden.

* Die grossten Sorgen sind nicht finanzieller Natur.
Im Vordergrund stehen die Suche nach einem ge-
eigneten Kiufer, die Sicherung der operativen Nach-
folge sowie die Zukunft der Firma und ihrer Mit-
arbeitenden.

* Viele Befiirchtungen bewahrheiten sich nicht.

* Viele Unternehmerinnen und Unternehmer bleiben
tiber Verkduferdarlehen, Earn-out-Regelungen oder
Beteiligungen wihrend einer Ubergangsphase finan-
ziell mit ihrer Firma verbunden.

* Die Nachfolge endet oft nicht mit der Vertragsunter-
zeichnung, Viele Verkiufer bleiben mit dem Unter-
nehmen auch nach der Ubergabe in irgendeiner
Form verbunden und begleiten den Ubergang aktiv.

8. Riuckblick der Unternehmer

Wie zufrieden sind die Befragten riickblickend mit der
Firmeniibergabe und dem erzielten Verkaufspreis, und
wie haben sich die Unternehmen seither entwickelt?

Die Hilfte der Befragten gibt an, den erwarteten Preis
erzielt zu haben (Abb. 34). 25 Prozent erreichten sogar
einen hoheren Verkaufspreis als urspriinglich erwartet.

Abbildung 34: Einschdtzung zum erzielten
Verkaufspreis

Die Hélfte der befragten Unternehmerinnen und Unterneh-
mer erzielte den erwarteten Verkaufspreis, 25 Prozent sogar
einen héheren. Basis: VZ-Analyse bei 132 Firmen
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B Schlechter als erwartet B War nicht relevant
OSonstige Antworten

Quelle: VZ VermogensZentrum



Demgegentiber fiel der Verkaufserlos bei 12,9 Prozent

tiefer aus als erwartet.

Nach der Einschitzung der Verkiufer haben sich die
meisten Firmen nach der Ubergabe positiv entwickelt.
Bei 41,7 Prozent stieg der Umsatz nach der Ubergabe,
und bei 30,3 Prozent wuchs die Mitarbeiter- und
Kundenbasis (Abb. 35).

Abbildung 35: Wie geht es der Firma heute?
Die Mehrheit der verkauften Firmen hat sich nach der
Ubergabe positiv weiterentwickelt. Basis: VZ-Analyse
bei 132 Firmen; Mehrfachantworten moéglich
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Quelle: VZ VermégensZentrum

Eine sorgfiltig geplante und konsequent umgesetzte
Nachfolgeregelung fithrt in den meisten Fillen zu
einer positiven und nachhaltigen Entwicklung der
betroffenen Firmen.

Oft wird damit auch der Grundstein fiir weiteres
Wachstum gelegt. Das trigt wesentlich zur Sicherung
von Arbeitsplitzen, zu Investitionen in die Zukunft
und zum Erhalt wirtschaftlicher Strukturen bei.

Die Zufriedenheit mit der Firmeniibergabe ist ins-
gesamt sehr hoch. Auf einer Skala von 1 bis 6 erreicht
sie einen Durchschnittswert von 5,41 Punkten. Die
Mehrheit der befragten Unternehmerinnen und
Unternehmer bewertet ihre Zufriedenheit nach der
Nachfolge mit der Héchstnote 6 (53,4 Prozent) oder
mit der Note 5 (38,6 Prozent).

9. Fazit: Zentrale Faktoren fiir
eine erfolgreiche Nachfolge

Zwar unterscheiden sich familieninterne Losungen,
Weitergaben an Mitarbeitende und Verkiufe an Dritte
in vielerlei Hinsicht — die Faktoren fiir eine erfolgreiche

Umsetzung weisen aber einige Gemeinsamkeiten auf.

Faktor Komplexitit: Viele Unternehmerinnen und
Unternehmer unterschitzen die Komplexitit, den or-
ganisatorischen Aufwand und die Dauer des Prozesses.
Die Ergebnisse zeigen: Die grossten Herausforderun-
gen sind nicht etwa Preisfragen, sondern oft rechdliche,
organisatorische und personelle Themen. Erfolg ver-
sprechend erweist sich darum die Begleitung durch
erfahrene Fachpersonen. Als Sparringspartner koordi-
nieren sie den Prozess, steuern die Gespriche und
unterstiitzen bei wichtigen Entscheidungen.

Faktor Mensch: Personliche und emotionale Aspekte
spielen eine wichtige Rolle. Die grdssten Sorgen be-
treffen die Zukunft der Mitarbeitenden, die Weiter-
fihrung der Firma und das Loslassen des cigenen
Unternechmens. Viele dieser Befiirchtungen bewahr-
heiten sich aber nicht. Nach der Ubergabe iiberwiegen
meistens die positiven Erfahrungen. Weniger Stress,
mehr Freiheit und die Gewissheit, die Firma in gute
Hinde tibergeben zu haben, prigen das Bild.

Faktor Vorbereitung: Es gibt nicht die eine «ideale»
Nachfolgelsung. Familieninterne Ubergaben sind oft
von Fairnessfragen geprigt, MBO von Finanzierungs-
und Fithrungsfragen. Bei externen Verkiufen stehen
die Suche nach geeigneten Kiufern sowie die Zukunft
der Firma im Vordergrund. Allen Varianten gemeinsam
ist, dass eine sorgfiltige und frithzeitige Vorbereitung
sowie der richtige Zeitpunkt das Gelingen einer erfolg-
reichen Nachfolge wesentlich beeinflussen.

Faktor Flexibilitit: Die Nachfolge ist selten mit einem
vollstandigen Riickzug der bisherigen Eigentiimer ver-
bunden. Viele bleiben operativ, strategisch oder finan-
ziell mit ihrem Unternehmen verbunden. Teilweise
erfolgt die Ubergabe schrittweise und erstreckt sich
tiber mehrere Jahre. Die Nachfolge ist damit oft weni-
ger ein einmaliges Ereignis als ein lingerfristiger Ver-
inderungsprozess.
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