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GRUNDUNG DURCH NACHFOLGE IM MITTELSTAND

Ein moéglicher Weg in die Selbstandigkeit: Erfolgsfaktoren und Praxistipps

Jahrlich mussen rd. 30.000 Ubernahmewtrdige Unternehmen ihre Nachfolge regeln. Etwa 10.000 Unternehmen
werden dabei an Existenzgriinder/Innen Ubergeben, rund 5.700 davon an Mitarbeiter des Unternehmens und 4.300
an von auBen in das Unternehmen kommende Nachfolger/Innen. Ein Unternehmenserwerb ist fir viele Existenz-
grunder - aber auch fur die ubergebenden Unternehmer - ein im Leben einmaliger Vorgang von enormer Tragweite
und hochster Komplexitat.

Daher verfligen die meisten Beteiligten kaum uber Erfahrungen und das Wissen, die Herausforderungen professi-
onell zu meistern. Spezialisierte Nachfolgeberater/Innen* begleiten solche Ubergabe-/Ubernahmeprozesse und
helfen damit allen Beteiligten, Unternehmensnachfolgen erfolgreich und nachhaltig zu gestalten.

Roadmap fiir eine erfolgreiche
Griindung durch Nachfolge

Realistische Selbsteinschatzung des
eigenen Unternehmer-Potenzials

Eine erfolgversprechende Strategie fur
die Unternehmenssuche entwickeln

Den Wert des Unternehmens kennen

Due Diligence durchfuhren und Vertrag aufsetzen

Eine tragfdahige Finanzierung ausarbeiten und bei der
Hohe des Kaufpreises an die Refinanzierung denken

Friihzeitig die Zeit nach der Ubergabe planen

Den richtigen Sparringspartner flr die
jeweilige Fragestellung identifizieren

I. Orientierungsphase

Management-Buy-In oder Management-Buy-Out?

Als ,Management-Buy-In“ (MBI) wird die Form der Unter-
nehmensnachfolge bezeichnet, bei der ein oder mehrere
Manager von aulen die Mehrheitsanteile eines Unter-
nehmens erwerben und die existierende Fuhrungsebene
(Management / Gesellschafter) ablosen. Dieser Prozess
findet in der Regel bei Unternehmensverkaufen dann statt,
wenn das existierende Management nicht willens oder

in der Lage ist, das Unternehmen fortzufuhren. Dieser
Nachfolgeprozess bietet dem Unternehmen die Chance,
sich durch das neue Management mit neuen Impulsen und
Kompetenzen weiter zu entwickeln.

Bei einem ,Management-Buy-Out” (MBO) erwerben ein
oder mehrere Mitarbeiter aus dem Unternehmen - meis-
tens aus der mittleren oder einer der Unternehmensleitung
direkt nachgelagerten Ebene - die Mehrheitsanteile vom
bisherigen Unternehmenseigentumer. Ein MBO bietet fur
alle Parteien den Vorteil, dass die Erwerber oft langjahrig
vertraut mit dem Unternehmen, dem Unternehmer,

den Werten und der Unternehmenskultur sowie dem
Geschaftsmodell sind und dies auch fortfuhren mochten.
Dieser Aspekt spielt in Familienunternehmen, die keinen
Nachfolger aus den eigenen Reihen finden, bei ihrer Ent-
scheidung oft eine wichtige Rolle.

* Aus Griinden der besseren Lesbarkeit verwenden wir die ménnliche Form (generisches Maskulinum). Wir weisen jedoch an dieser Stelle ausdriicklich darauf hin, dass wir alle Personen gleichbe-

rechtigt ansprechen). Die verkiirzte Sprachform hat redaktionelle Griinde und ist wertfrei.
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Ein eigenes Start-up oder Griindung durch Nachfolge?

Beginnt man als Grinder mit einem Unternehmens-
kauf, kostet der Erwerb zwar meist mehr Geld als die
Grundung eines Start-ups, hat aber viele Vorteile: Man
startet in der Regel in einem lebenden Unternehmen
mit gewachsenen Kunden- und Lieferantenbeziehun-
gen, am Markt bewahrten Leistungen, Produkten und
Finanzbeziehungen, einer eingespielten Organisation,
einer qualifizierten und erfahrenen Belegschaft, geeig-
neten Raumlichkeiten und Ausristungen sowie einem
belastbaren Rating.

Im Idealfall wird von Anfang an jeden Tag Gewinn
erwirtschaftet, der fur Investitionen und das Verwirkli-
chen der Ubernehmer-ldeen verwendet werden kann.
Alles Dinge, die man in einem Start-up selbst aufbauen
muss. Ein Start-up braucht meist langere Zeit bis

zum Erfolg und ist mit mehr Risiken, oft auch Fehlschla-
gen verbunden. Meist fangt man nicht mit einem
,Grundrauschen” in der Gewinngenerierung an,

kann sich daflr aber auf die eigenen Produkt- und
Leistungsideen konzentrieren.

Eigne ich mich iiberhaupt zum Unternehmer?

Als Kaufinteressent sollten Sie einen Perspektivwechsel
versuchen und sich selbst mit den Augen eines erfah-
renen mittelstandischen Unternehmers betrachten, der
sein Lebenswerk Ubergibt. Was wirde dieser an einem
potenziellen Nachfolger schatzen und was ablehnen?

Von Unternehmensverkaufern ernstgenommen werden
potenzielle Nachfolger, die sich auf ihre Ziele fokussiert
und diese nachvollziehbar gepruft haben. Sie sollten
sich bewusst sein, wo lhre Starken und lhre Defizite
liegen und welche finanziellen Moglichkeiten Ihnen
offenstehen. Wenn Sie Antworten auf diese Fragen ha-
ben, dient das auch der Effizienz lhrer eigenen Suche,
um Energie, Zeit und Geld auf erfolgversprechende
Objekte zu konzentrieren.

Das eigene Konnen und die eigenen Erfahrungen mog-
lichst sachlich einzuschatzen, heilit sich zu befragen,
unter anderem nach:

® Fahigkeiten in der FUhrung von Teams
und Uberzeugungskraft
B Branchenkenntnissen und -erfahrungen

B Sozialkompetenz

B Qrganisations- und Delegierungsvermogen

B Erfahrungen und Kenntnisse in verschiedenen
Unternehmensbereichen, Vertrieb/Marketing,
Produktion, kaufmannischer Bereich (darauf legen
mitfinanzierende Banken hohen Wert), Einkauf,
Technik und Entwicklung, Turnarounds etc.

B Unternehmerischen Zielen
B Eigenmitteln

Auch die beste Fihrungskraft eignet sich nicht un-
bedingt zum Unternehmer. Ein Gesprach mit einem
erfahrenen Nachfolgeberater kann Ihnen dabei helfen
zu entscheiden, ob die Selbststandigkeit das Richtige
fur Sie ist. Einige Institutionen - IHK's ebenso wie
Hochschulen - bieten Vorbereitungs-Seminare fur
den Sprung ins Unternehmerleben an.

Il. Suchphase

Wie finde ich das passende Unternehmen?

Viele Wege konnen zum Ziel fhren. Die hier
aufgelisteten sind die wesentlichen:

B Suche auf Internetplattformen
Zu den wichtigsten Plattformen gehoren die staat-
lich finanzierte Borse auf nexxt-change.org und
die groRte private Borse auf dub.de. Dazu pflegen
einige Netzwerke von Nachfolgeberatern eigene
Borsenplattformen. Hier kdnnen Sie zu Beginn
selbst agieren. Gerade bei nexxt-orange.org und
in geringerem Umfang auch bei dub.de sollten Sie
aber damit rechnen, dass Sie nicht auf jede Interes-
sensmeldung eine Antwort bekommen. Manchmal
werden Anzeigen nur eingestellt, um zu testen, ob
man uberhaupt Zuschriften bekommt, ohne tat-
sachlich verkaufen zu wollen. Es gibt keine Antwort-
pflicht.

B Service von Kreditinstituten
Einige Kreditinstitute bieten Kaufinteressenten den
Service an, sie bei Kenntnis eines beabsichtigten
Verkaufs ihrer Unternehmenskunden ins Kalkul zu
ziehen. Doch nicht jeder Unternehmer informiert
seine Bank Uber eine entstehende Verkaufsabsicht.

B Beauftragung eines Nachfolgeberaters
Erfolgversprechender ist es, wenn Sie einen speziali-
sierten Nachfolgeberater mit der Suche beauftragen,


https://www.nexxt-change.org/DE/Startseite/inhalt.html
https://www.dub.de

:IllBDU

auch wenn diese Leistungen meist honorarpflichtig
sind. Wesentlicher Vorteil ist die Komplettbetreuung
durch einen Experten, der Zugriff auf ein bewahrtes
Netzwerk weiterer notwendiger Fachleute hat, die
speziell in der Unternehmensnachfolge ausgebil-
det sind. Der Nachfolgeberater sucht mit seinen
Marktkenntnissen und -zugangen systematisch und
professionell in einer Uberschaubaren Zeit mehrere
geeignete verkaufsbereite Objekte und hilft [hnen
bei Ihrer Analyse und den weiteren Schritten.

lll. Planungsphase

.Der Preis ist, was du bezahlst. Der Wert ist,
was du bekommst” (Warren Buffet)

Der Gibergebende Unternehmer, aber auch Sie als Kau-
fer wollen beim Kaufpreis das beste Ergebnis fur sich
erzielen. Damit trotz der unterschiedlichen Interessen
ein schlussiger Kaufpreis festgelegt werden kann, wird
in der Regel eine Unternehmensbewertung durchge-
fuhrt. Weit verbreitet dafur ist das Ertragswertverfahren,
das den Wert des Unternehmens vor allem nach seinem
Potenzial, zuklnftige Gewinne zu erwirtschaften ermit-
telt. Zum Einsatz kommen aber auch andere Verfahren
oder Mischformen. Einen objektiv richtigen Unterneh-
menswert gibt es jedoch nicht, denn die Ergebnisse
dieser verschiedenen Bewertungsverfahren sind mit
hohen Ermessensspielraumen verbunden. Der tatsach-
lich gezahlte Kaufpreis ist immer das Ergebnis einer
Verhandlung.

Due Diligence: Wie konnen die Unternehmens-
verhaltnisse iiberpriift werden?

Die Due Diligence bezeichnet eine sorgfaltige und
detaillierte Prufung, die beim Kauf von Unternehmen
oder Unternehmensbeteiligungen im Regelfall durch
Sie als Kaufer veranlasst wird. Sie dient dazu,

B den zukunftigen Kaufer moglichst vollumfanglich
auf den Kenntnistand des Verkaufers zu bringen,

B eine Bestatigung fur die bisherigen Informationen
und Auskunfte zu erlangen,

B moglichst alle Chancen und Risiken zu erfassen und
zu bewerten,

B Hinweise fur die Verbesserung des Geschaftes zu
erlangen und

B den Wert des Unternehmens nachzuvollziehen und
den Kaufpreis plausibel zu machen.

Klassische Prufbereiche sind:

B | egal Due Diligence: Prufung aller internen und
externen Rechtsbeziehungen

B Financial Due Diligence: Prufung aller kaufmanni-
schen Bereiche inkl. u.a. der Buchfuhrung, der
Jahresabschlisse, des Controllings, der Finanz-
beziehungen und Zahlungsstrome

B Tax Due Diligence: Prufung aller Steuerarten und
-vorgange

® Commercial Due Diligence: Prifung der Geschafts-
tatigkeit und der Beziehungen zum Geschaftsum-
feld und Markt inkl. u. a. der Eignung von Personal,
Technik und Organisation fur das Geschaft

B Environmental Due Diligence: Prufung der
Umweltbelastungen

B Cultural Due Diligence: Prufung der
Unternehmenskultur

Dafur wahlt der Kaufer fur die Gebiete, in denen er
nicht Uber professionelle Kenntnisse verfugt, die
entsprechenden Fachleute aus, die fur ihn die zu
erwerbende Firma untersuchen. Diese Fachleute -
Steuerberater, Wirtschaftsprufer und Rechtsanwalte
sowie auch Technik-, Branchen- und Finanzexperten -
fuhren eine Due Diligence mit hoher Sorgfalt aus, denn
sie haften fur ihre Einschatzungen. Daher umfasst die
Checkliste der gewunschten und notwendigen Unterla-
gen und Auskunfte oft mehr als ein Dutzend Seiten.
Die Ergebnisse werden im Due Diligence Report fest-
gehalten. Sie beeinflussen die Verhandlungen, insbe-
sondere den Garantiekatalog, die Kaufpreisermittlung
und die Finanzierung, denn Kreditinstitute wollen den
Report haufig sehen. Fur eine plausible Gewichtung
von Risiken kann im Fall einer Auseinandersetzung

ein neutraler Dritter helfen.

Was ist bei der Finanzierung des MBI / MBOs zu
beachten?

Unabhangig davon, ob die Ubernahme durch einen
internen oder externen Nachfolger erfolgt, ist es
wichtig, den Kapitalbedarf rechtzeitig zu klaren.
Welche Faktoren bestimmen den Kapitalbedarf?
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Welche Moglichkeiten der Finanzierung gibt es?
Welches Verhaltnis von Eigen- und Fremdkapital
ist sinnvoll?

Neben dem Kapitalbedarf fur die Finanzierung des
reinen Kaufpreises bzw. fir die Ubertragung der Unter-
nehmensanteile gilt es im Rahmen eines integrierten
Geschafts- und Finanzplanes zu ermitteln, wie hoch der
mittelfristig notwendige Investitionsbedarf fir mogli-
che Modernisierungen oder den Ausbau des Unterneh-
mens ist. Leider wird diesem wichtigen Aspekt haufig
zu wenig Beachtung geschenkt und erfordert unter
Umstanden nach der Ubernahme des Unternehmens
eine erneute Finanzierungsrunde. Auch die realistische
Anpassung des Geschaftsfuhrungsgehaltes zur De-
ckung der privaten Lebenshaltungskosten sollte bei der
Kapitalbedarfsermittlung Berucksichtigung finden.

Aus der Differenz zwischen dem Gesamtkapitalbedarf
und dem zur Verfligung stehenden Eigenkapital wird
schlieBlich der Kapitalbedarf an Drittmitteln errechnet.
Es gibt verschiedene Moglichkeiten, diese bereitzustel-
len. Ein Weg ist die Strukturierung der Unternehmens-
ubernahme. Zum anderen steht eine breite Auswahl
an staatlichen Forderinstrumenten bereit, die es zu
prufen gilt. Ein dritter Weg ist die Auswahl eines Invest-
mentpartners, der interessante Investmentprojekte mit
Eigenkapital unterstutzt.

Welche Fallstricke gibt es?

lhr Ziel ist es, auf effizientem Wege ein passendes Un-
ternehmen zu finden, eine steuerlich gunstige Erwerbs-
form und einen fairen Kaufpreis zu vereinbaren und
beim Erwerb alle Risiken zu kennen und vertragsublich
abzusichern. Hierbei gilt es, einige Fallstricke im Blick
zu behalten:

B Vermeiden Sie ,M&A-Tourismus”. Treten Sie nurin
Verhandlung mit Unternehmen ein, von denen Sie
vorher ausreichende Informationen — in Form eines
marktublichen umfassenden Unternehmensexposés
- bekommen haben und die sich so als professio-
nell vorbereitet und geeignet zeigen. Vergeuden Sie
nicht lhre Zeit und Ihr Geld mit Fehlschlagen.

B Klaren Sie vor einer Due Diligence die grundsatz-
lich mogliche Finanzierung eines Unternehmens-
erwerbs. Ansonsten zahlen Sie Geld fur die
Due Diligence-Fachleute ohne eine realistische
Erwerbschance.

B Achten Sie beim Finanzierungskonzept auch auf die
Finanzierung der Erwerbsnebenkosten.

B Bearbeiten Sie ein Projekt zugig und konzentriert.

® Wenn Sie vor einer Due Diligence ein unverbindli-
ches Angebot abgeben (Letter of Intent), vereinba-
ren Sie einen ausreichenden Exklusivitatszeitraum.
So vermeiden Sie das Risiko, dass der Verkaufer
parallel mit anderen Interessenten weiterverhandelt.

B Ziehen Sie erfahrene Fachleute zu Rate. Fir Un-
ternehmenskaufe gelten viele spezielle Regeln,
Vorschriften und Gestaltungsmaoglichkeiten, die Sie
im schlechtesten Fall viel Geld kosten konnen.

B Vermeiden Sie, dass der Anwalt des Verkaufers den
Vertragsentwurf erstellt. Nicht selten inkludiert er
einseitig Verkdufervorteile, insbesondere was Garan-
tien, Gewahrleistungen und Zusicherungen betrifft.
Achten Sie besonders auf folgende Inhalte: Wofur
haftet der Verkaufer verschuldensunabhangig, wofur
verschuldensabhangig? Welche Regeln werden
vereinbart fur eine Verletzung solcher Garantien und
Zusicherungen? Aus welchen Mitteln wird der Kaufer
in einem solchen Fall entschadigt?

B Akzeptieren Sie keinen emotionalen Kaufpreis, mit
dem sich der Verkaufer den Einsatz fr sein Lebens-
werk verguten lassen will. Orientieren Sie sich nuch-
tern an der Refinanzierbarkeit des Kaufpreises aus
den plausibel zu erwartenden kunftigen Gewinnen
und Cash-Zuflissen. Fuhren Sie lhre Verhandlungen
auf Augenhohe und mit Respekt gegentiber dem
ubergebenden Unternehmer.

IV. Ubernahmephase

Wie geht es nach der Transaktion weiter?

Die Phase nach der Transaktion wird oft als Post-Mer-
ger-Integrations-Phase (PMI-Phase) bezeichnet, wobei
es sich in dem speziellen Fall eines MBI / MBO um die
Integration des neuen Unternehmers in ein seit Jahren
gewachsenes Unternehmen handelt.

Fine erfolgreiche Ubergabephase ergibt sich vornehm-
lich aus der Ubereinstimmung zwischen MBI / MBO
und dem Unternehmen, wie zum Beispiel die Passung
bezuglich der Managementkultur, dem fachlichen und
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unternehmerischen Know-how des Ubernehmers und
seinen Erfahrungen, Veranderungsprozesse in Unter-

nehmen und Organisationen erfolgreich zu handhaben.

Ohnehin kommen mit dem ersten Tag nach der Unter-
nehmensubergabe auf Sie als neuer Unternehmer eine
Vielzahl von operativen und oft ungeplante Aufgaben
zu. Daher ist eine sorgfaltige und fruhzeitige Planung
und Vorbereitung der Phase nach der Transaktion von
hoher Bedeutung.

Wichtige Bereiche fir die Zeit nach der Ubergabe sind:

B Kommunikation — Mitarbeiter, Kunden, Lieferanten
informieren und ,an Bord" halten.

B Den durch den Wechsel des Unternehmers ausge-
l6sten Veranderungsprozess im Unternehmen und
bei den Mitarbeitern bewusst steuern.

B Was ist dringlich, was ist wichtig? Priorisierung der
Themen im Unternehmen mit akutem Handlungs-
oder Erneuerungsbedarf.

B Business Plan — den bestehenden Umsatz sichern,
neues Umsatzpotential angehen, Kosten im Griff
behalten, Planabweichungen analysieren und zeit-
nah darauf reagieren.

B Klare Abbildung von Rollen und Verantwortlichkei-
ten des scheidenden Unternehmers und des neuen
Inhabers.

® Aufgaben & Rolle des MBI / MBO - wo besteht indi-
vidueller Unterstutzungs- und Entwicklungsbedarf
und wer begleitet mich in der PMI-Phase?

® Prifen Sie in kurzen Intervallen die Umsetzung der
Ubernahme und die eigene Position und korrigieren
Sie diese gegebenenfalls.

V. Die Auswahl des richtigen Sparringspartners

Der Berater ist ausschlieRlich fur die ihn beauftragende
Partei zustandig. Achten Sie als Kaufer bei der Auswahl
lhres Nachfolgeberaters darauf, dass er den gesamten
Prozess der Unternehmensnachfolge uberschaut und
begleiten kann und nicht nur einen Teilbereich im Blick
hat. Seriose Berater sind regional und Uberregional
hervorragend vernetzt — mit Banken, Steuerberatern,
Rechtsanwalten und Verbanden - was sich vorteilhaft
auf die Geschwindigkeit und den Erfolg des Ubernah-
me-/Verkaufsprozesses auswirkt.

Nehmen Sie einige Berater in die engere Wahl und
lassen Sie sich in einem personlichen ersten Kontakt-
gesprach die Erfahrung und fachliche Kompetenz
belegen. Fragen Sie nach uberprufbaren Referenzen
und treffen Sie dann eine Entscheidung auf der Basis
eines schriftlichen Angebots. Nicht zuletzt sollte aber
auch die ,Chemie” zwischen Ihnen und lhrem Berater
stimmen.

Wie kénnen Sie die Seriositat eines
Unternehmensberaters priifen?

Fur den Beruf des Nachfolgeberaters gibt es keine
gesetzliche Berufsordnung und keinen Berufsbezeich-
nungsschutz. Eine Sicherheit fur Sie als Kunde stellt die
freiwillige Anerkennung von Berufsgrundsatzen und
Qualitatsstandards durch den Berater dar, wie es bei
den Mitgliedern im Bundesverband Deutscher Unter-
nehmensberater (BDU) der Fall ist. Nachfolgeberater im
BDU haben ihre fachliche Qualifikation und Berufser-
fahrung nachgewiesen und verpflichten sich zu Objek-
tivitat, Vertraulichkeit und angemessenen Honoraren
entsprechend der erbrachten Leistung.
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Autoren des Positionspapiers im Rahmen ihrer akti-
ven Mitgliedschaft im Fachverband Griindung Ent-
wicklung Nachfolge (in alphabetischer Reihenfolge)

Jean-Claude Baumer
omegaconsulting GmbH
omegaconsulting.de

Stefan Butz
Butz Consult GmbH
butz-consult.de

Michael Hofnagel
PERICON Unernehmensberatung GmbH
pericon.de

Lutz Lehmann
con|cess Marketing und Verwaltungs GmbH
concess.de

Uber den BDU-Fachverband
Griindung Entwicklung Nachfolge

Wir sind erfahrene Sparringspartner fur Unternehmer
in den Phasen der Nachfolge, Grindung und Weiter-
entwicklung ihres Unternehmens. Mit einer Vielfalt von
Kompetenzen entwickeln wir ma3geschneiderte L6-
sungen fur die komplexen Herausforderungen, die sich
an diesen entscheidenden Punkten im Lebenskreislauf
eines Unternehmens ergeben. Alle Beratungsexperten
unseres bundesweiten Netzwerks sind BDU-qualitats-
gepruft und verpflichten sich freiwillig auf gemeinsame
Werte wie Verlasslichkeit in der Zusammenarbeit mit
Kunden und Kollegen, Transparenz und Menschlichkeit.
Wir sind Uberzeugt, dass nur eine ganzheitliche Her-
angehensweise zum Beratungserfolg im Interesse des
Kunden fuhrt.

Inhaltlich beschaftigen wir uns u. a. mit Themen wie
Kauf, Verkauf und Generationswechsel in Familien-
unternehmen. Im Bereich Griindung sind dies Anfor-
derungen im Umfeld von MBI, Teamgrundungen und
Fordermittel. AuBerdem im Fokus stehen die Themen
Organisations- und Innovationsentwicklung, Digita-
lisierung und Restrukturierung. Wir beherrschen die
Prozesse und Tools, um Fragen in diesen Themenkom-
plexen zu beantworten. Als Regionalpartner engagieren
wir uns in der Nexxt Change Unternehmensborse
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