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So erhohen Sie lhren Firmenwert -
Wichtige Tipps fir den erfolgreichen

Unternehmensverkauf

Die Unternehmensnachfolge im Mittelstand nimmt in den letzten Jahren einen immer
hoheren Stellenwert ein. Dabei sind 44 % der Unternehmer in der Lage, den Nachfolger
aus den Reihen der eigenen Familie zu stellen. Jdhrlich geben ca. 34.000 Unternehmer
(48 %) ihr Unternehmen durch Verkauf an Externe oder an Mitarbeiter in fremde Hdnde
(Quelle: IfM, Bonn). Seit Mitte 2004 nimmt die Nachfrage nach gut aufgestellten Mittel-
standsunternehmen wieder zu. Kdufer sind sowohl namhafte Private-Equity- oder In-
vestmentgesellschaften, als auch mittlere oder grof3ere inhabergefiihrte Unternehmen
wie die Bielefelder Oetker-Gruppe.

In der Regel ist der Firmenverkauf ein einmaliger Vorgang im Leben eines Unterneh-
mers. Wie also bereitet sich ein Unternehmer auf den Verkaufsprozess vor, wie opti-
miert er den Firmenwert bzw. den Kaufpreis? Worauf muss er achten und was ist aus
der Sicht des Kdufers bei der Ubernahme wichtig?

Steuerberater oder Rechtsanwdilte sind bei der Suche nach dem richtigen Kaufinteres-
senten oft iiberfragt. Ihnen fehlt im Allgemeinen die nétige Marktiibersicht. Bei der spd-
teren Verkaufsabwicklung spielen diese Experten allerdings eine wichtige Rolle.
Patentrezepte fiir den optimalen Verkauf gibt es leider nicht! Ein erfahrener Unterneh-
mensmakler kann die Verkaufsvorbereitung positiv beeinflussen und versuchen, den
Interessenten zu finden, der in der jetzigen Situation den gréfiten Nutzen an der Uber-
nahme hat. Dieser wird dann auch bereit sein, den hichsten Kaufpreis zu bezahlen.

Am Anfang des Ubergabeprozesses steht
eine grindliche Ist-Analyse, d.h. eine
Standortbestimmung des Unternehmens,
seiner Branche, seiner zukiinftigen Chan-
cen und Risiken am Markt und nicht zu-
letzt eine genaue Betrachtung des person-
lichen Umfelds des Unternehmers. Hier-
zu sind insbesondere folgende Punkte ge-
nau zu beachten:

Inhaberabhéangigkeit

Unternehmer haben aufgrund ihrer lang-
jahrigen Beziehung zu Schliisselkunden
einen hohen Einfluss auf die Ertragslage
des Unternehmens. Diese Abhéngigkeit
muss im Vorfeld des Verkaufsprozesses,
d. h. circa zwei Jahre vorher, schrittweise
durch systematische Ubertragung der
Kundenkontakte auf erfahrene, loyale
und leistungsfihige Vertriebsmanager
reduziert werden, ohne dass die Markt-
stellung des Unternehmens darunter lei-
det.

Bei vielen Produktionsgesellschaften ist
der Inhaber auch stark an der Produkt-
entwicklung beteiligt. Hier gilt es, durch
verstarkte Einbindung qualifizierter Mit-
arbeiter in den Entwicklungsprozess Ab-

hangigkeiten vom derzeitigen Unterneh-
mer abzubauen. Es ist unschwer nachzu-
vollziehen, dass dies eine besondere He-
rausforderung ist. Das Risiko des Abwan-
derns von Know-how-Trigern kann da-
durch vermindert werden, dass gerade
mit diesen Entwicklungsmitarbeitern
Wettbewerbsverbote abgeschlossen wer-
den.

In Produktion und Verwaltung muss die
Selbstédndigkeit der Mitarbeiter der
ersten Fithrungsebene wie auch ihr Ein-
fluss auf die operative Geschéftsfithrung
rechtzeitig ausgebaut und nach auf3en do-
kumentiert werden.

Abhéngigkeit von Schliisselmitarbeitern
Nachdem die wichtigsten Fach- und Fiih-
rungskrifte identifiziert wurden, bieten
sich zwei Wege an, um die Mitarbeit die-
ser Personengruppe nach dem Verkauf zu
sichern:

Diese Mitarbeiter sollten rechtzeitig iiber
die Verkaufsabsichten informiert und
iiber eine vertraglich vereinbarte »Pra-
mie« am Verkaufspreis beteiligt werden.
Es bietet sich an, die Auszahlung der Pré-
mie in zwei Stufen vorzunehmen, so dass

Die Autoren

Dipl.-Kfm. Claus-Peter Barfeld
Geschaftsfithrender Gesellschafter
der Barfeld & Partner GmbH,
Miilheim

Dipl.-Betrw. Wolter Classen
Inhaber pro Nachfolge, Essen

die Bindung dieser Mitarbeiter an das
Unternehmen auch nach dem Verkauf -
zumindest fiir einen zeitlich vereinbarten
Zeitraum - erhalten bleibt.

Daneben sollte hinter jedem dieser
Schliisselmitarbeiter frithzeitig eine
Nachwuchskraft aufgebaut werden, die
durch erfolgreiche Wahrnehmung von
anspruchsvollen Projektaufgaben er-
kennbare Fach- und Fiihrungskompetenz
erworben hat.

Dies ist ein klares Signal fiir den Erwer-
ber, dass das Unternehmen auch nach
Ausscheiden des Inhabers/Verkaufers
mit bewdhrten Mitarbeitern auf stabilem
Kurs bleibt.
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Wie bereits erwahnt, muss der umfassen-
den Beschreibung des Mitarbeiterpoten-
tials in Zusammenhang mit einer ver-
kaufswirksamen Darstellung des Unter-
nehmens besondere Aufmerksamkeit ge-
widmet werden. Den Erwerber interes-
sieren die Altersstruktur der Fiihrungs-
kréfte und das Durchschnittsalter der Ge-
samtbelegschaft. Wie hoch ist das Fach-
wissen der Mitarbeiter, d. h. wurde in der
Vergangenheit in Weiterbildung und Qua-
lifizierung investiert? Wie gut ist der Aus-
bildungsgrad der Fiihrungskrafte und
welche Incentives werden den leitenden
Mitarbeitern geboten? Daneben interes-
sieren die Hohe evtl. Pensionsverpflich-
tungen sowie vertraglich vereinbarte,
ubertarifliche Leistungen.

Branchenkonjunktur zum Verkaufszeit-
punkt

Sinnvoll ist es, fiir den Unternehmensver-
kauf eine giinstige Konjunkturphase ab-
zuwarten, da in dieser bessere Ergebnisse
zu erzielen sind, als in einer schwachen
Marktverfassung.

Daneben haben das Wachstumspotential
des Unternehmens, seiner Branche sowie
die Konzentrationsbestrebungen ver-
gleichbarer Wettbewerber einen nicht
unerheblichen Einfluss auf die Kauf-
preisfindung des Erwerbers.

Produkt- und Leistungsangebot

Ein potentieller Kaufinteressent wird die
Qualitat und die Attraktivitit der vom Un-
ternehmen angebotenen Produkte und
Dienstleistungen genau priifen. Kauf-
preiserhohend wirken sich serienreife,
auf ihre Marktfahigkeit tiberpriifte und
patentgeschiitzte Neuproduktentwicklun-
gen aus. Jeder Erwerber wird den Le-
benszyklus des Produktprogramms prii-
fen und sich fragen: In welchem Umfang
regenerieren sich die Produkte, die sich
z. Z. in den Phasen der Einfiihrung, des
Wachstums, der Reife, der Sattigung oder
des Riickgangs befinden und welchen
Beitrag leisten sie zum betriebswirt-
schaftlichen Gesamtergebnis?

Kundenabhéngigkeit

Idealerweise sollte keine Abhéngigkeit
von GroBkunden bestehen. Oftmals hat
der Inhaber sehr personliche und lang-
jahrig gewachsene Kontakte zu wichtigen
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Die neue Ehrlichkeit

Landauf landab ist die Rede von der
»neuen Ehrlichkeit«. Die Kunde geht
um im Lande, dass jetzt alle mit offe-
nen Karten spielen, jeder die Wahrheit
sagt und Schonfarberei nur noch auf
dem Haarschopf stattfindet. Und der
deutsche Michel freut sich. Oder doch
nicht so recht? Gut und richtig: Steuer-
erhohungen sind unumgénglich, die
Umsatzsteuer anzuheben ein Muss.
Nur Zypern und Luxemburg weisen
geringere Satze auf. Also zeigen wir
Einsicht. Doch wo bleibt das Einspar-
potential des Staates? Ganz ehrlich,
mir personlich fallt keine einzige Aus-
sage eines fithrenden Politikers ein,
der hier einen Vorschlag beispielswei-
se zum Subventionsabbau liefert. Da-
bei wissen wir doch alle, dass die staat-
lich diktierte Umverteilung Kkeine
Wertschopfung bringt.

Verkehrte Welt? Ich meine, ja. Ver-
kehrte Welt, weil uns vorgegaukelt
wird, dass Konsum die Grundlage fiir
Wachstum sei. In den ersten 40 Jahren
dieser Republik galt es, zuerst einmal
zu investieren und dann zu konsumie-
ren. In den Jahren danach wurde die-
ses Verhaltensmuster auf den Kopf ge-
stellt.

Ohne Frage ist es richtig, gewerbliche
Investitionen steuerlich zu férdern.
Dies ist bei der Umsatzsteuer der Fall.
Wer investiert, darf die Steuer anrech-
nen, wer konsumiert, muss zahlen.
Durch Investitionen kann der einzelne
Marktteilnehmer produktiv tatig wer-
den und dann den privaten Konsum
nach sich ziehen.

Auf unsere Branche bezogen ergibt
sich jedoch ein kontraproduktives Phéi-
nomen. Im Gegensatz zur Umsatzsteu-
er liegen wir bei der Mineraldlsteuer

an der Spitze in Europa. Da unser Pro-
dukt zu ca. 70 Prozent aus Steuern be-
steht, besteuern wir die Steuer mit ei-
ner Steuer. Diese Situation fiihrt zu ei-
ner noch grofBeren Preisdifferenz zum
Ausland.

Die Konsequenzen liegen klar auf der
Hand: Erst gilt es, die Mineraldlsteuer-
sitze an das europiische Ausland an-
zupassen und dann das richtige Instru-
ment einer Umsatzsteuererhohung
durchzufiihren.

Doch welcher Politiker ist so ehrlich,
die, sagen wir einmal, «Umvertei-
lungsmaschine« — von der er lebt — in
Frage zu stellen, um eine Steuer wie
die Mineraldlsteuer zuriickzufahren?
Diese Steuer zuriickzufahren, um dann
ein wirtschaftspolitisch richtiges In-
strument wie die Umsatzsteuer zu er-
hohen? Am Ende braucht der Staat
doch mehr Geld und keine Anderung
der Verbrauchsteuern.

Ich frage mich: Wo ist hier die wirt-
schaftspolitische Ehrlichkeit? Fiir un-
sere Branche bedeutet dies zukiinftig
nahezu die hochste Mineral6lsteuer
und hohe Umsatzsteuer mit der Konse-
quenz weiterer Verlagerung der Tank-
gewohnheiten ins Ausland.

Gute wirtschaftpolitische MafBnahmen
wirken hier kontraproduktiv.

Die neue Ehrlichkeit?

Ganz ehrlich, ich kann sie nicht erken-
nen.

Das meint

Udo Weber

Mitglied des Vorstandes der UNITI
Bundesverband mittelstindischer
Mineralolunternehmen e.V.
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Schliisselkunden, die selten iibertragbar
sind. Dies fiihrt in der Regel zu Kaufpreis-
abschligen. Eine Moglichkeit hier gegen-
zusteuern, ist beispielsweise eine Ver-
tragsgestaltung, in der sich der Kunde
auch nach dem Verkauf zu einer langfristi-
gen Abnahme/Zusammenarbeit verpflich-
tet. In diesem Zusammenhang spielt auch
die Einbindung der Mitarbeiter eine Rolle,
die diese Key-Account-Kunden betreuen
bzw. kiinftig betreuen konnten. Ist der Un-
ternehmer in der Lage, diese Mitarbeiter
und die entsprechenden Kunden erkenn-
bar zu binden, kann der Kaufinteressent
von der »Ubertragbarkeit« der Kunden
besser liberzeugt werden.

Standort und Wettbewerbsfihigkeit

Je nach Produktpalette spielen Standort-
faktoren, die rdumliche Entfernung zu
den Kunden (Logistik), der Zugang zum
lokalen Arbeitsmarkt und Expansions-
moglichkeiten eine grofle Rolle. Da sind
z. B. Unternehmen, die, mitten in der
Stadt gelegen, groB3e Probleme haben,
sich weiter auszudehnen. Zusatzlich sind
sie oft gezwungen, verscharfte Umwelt-
schutzauflagen, die ihnen von den Kom-
munen auferlegt werden, zu erfillen. Die-
se Punkte werden den Verkaufserlos
nachteilig beeinflussen, wenn es langfris-
tig keine Moglichkeiten gibt, den Betrieb
zu verlagern oder zuséatzliche Produk-
tionsstitten in der Ndhe des Stammbe-
triebes aufzubauen.

Ein weiterer entscheidender Baustein im
Zusammenhang mit der VerduBerung ist
die Wettbewerbsfahigkeit des Unterneh-
mens gegeniiber lokalen, regionalen, na-
tionalen und multinationalen Wettbewer-
bern. Wichtig ist es, Marktnischen bzw.
spezielle Marktsegmente in dem das Un-
ternehmen erfolgreich tatig ist, herauszu-
arbeiten und realistische Zukunftsper-
spektiven aufzuzeigen.

Betriebsausstattung

Ein wichtiger Einflussfaktor bei der
Ubertragung des Unternehmens ist auch
der Modernisierungsgrad des Maschi-
nenparks und des betriebsnotwendigen
Anlagevermogens. Gibt es erkennbare In-
vestitionsstaus? Ist das Unternehmen
zeitgemal ausgestattet? Ist das Verkaufs-
objekt — wie in vielen Féllen - zu immobi-
lienlastig, fithrt das unweigerlich zu Ab-
schldgen beim Gesamtpreis.

In der Regel sind die Kaufer von kleinen
und mittelgroBen Unternehmen aus-
schlieB3lich am Kauf des Kundenstamms,
der Patente und des betriebsnotwendigen
Anlagevermogens interessiert. Interesse
an der Ubernahme aller Aktiva ist in der
Regel erst ab einer bestimmten Grof3en-
ordnung gegeben. Um in diesen Féllen
den Verkauf zu erleichtern, bietet sich an,
die Gesellschaft vor dem Verkauf in eine
Betriebs- und eine Besitzgesellschaft auf-
zuspalten.

Das Geheimnis eines gelungenen
Verkaufsprozesses:

— Starken des Unternehmens he-
rausarbeiten und Abhéngigkei-
ten gezielt abbauen

- Systematisches Hinarbeiten auf
den richtigen Zeitpunkt der Ver-
duBerung

- Abgestimmtes Zusammenwirken
von betriebswirtschaftlichen und
steuerrechtlichen Experten in al-
len Phasen des Verkaufsprozes-
ses

Fazit

Eine professionelle FirmenverduB3erung
ist ein wesentlich komplexerer Vorgang
als von vielen Unternehmern zunéchst
angenommen wird. Nicht von ungefihr
fithren Kiufer im Vorfeld des eigentli-
chen Unternehmenskaufs verstirkt Due
Diligence-Studien durch. Das liegt daran,
dass 60 bis 70 Prozent aller Fusionen und
Firmeniibernahmen in den letzten Jahren
nicht so aufgegangen sind, wie sich der
Erwerber dies vorgestellt hatte. In der
Folge werden Kéaufer bei beabsichtigten
Transaktionen wesentlich vorsichtiger
und sehen sich jedes Detail genauestens
an. Oftmals bindet man den jetzigen Inha-
ber noch fiir eine bestimmte Zeit vertrag-
lich mit ein, um einen reibungslosen
Ubergang an den Kaufer des Unterneh-
mens sicherzustellen. In diesem Zusam-
menhang ist es durchaus iblich, einen
Teil des Kaufpreises in Form eines Besse-
rungsscheins innerhalb von 2-3 Jahren
nach erfolgreicher Transaktion auszuzah-
len.

Gute strategische Vorbereitung ist eine
wesentliche Voraussetzung fiir einen er-
folgreichen Firmenverkauf. Es gilt zu
vermeiden, den Verkauf Hals iiber Kopf
aus einer Laune heraus durchzufiihren.
Jedes Unternehmen hat im Laufe der Zeit
seine eigene Geschichte, Kultur, Traditi-
on und Struktur entwickelt. Gerade Fami-
lienunternehmen sind haufig auf den Un-
ternehmer »zugeschnitten«.

An den in der Praxis erzielten Verkaufs-
preisen lasst sich genau ablesen, welcher
Unternehmer sich systematisch auf den
Verkaufsprozess vorbereitet hat und wer
sich - z. B. verargert iber die Nachfolger-
generation — kurzfristig von seiner Firma
trennen wollte. [ |

BVB nutzt Tankkarte der
Westfalen AG

Borussia Dortmund hat sich dafiir ent-
schieden, die Tankkarte der Westfalen
AG aus Miinster fiir den vereinseigenen
Fahrzeugpark einzusetzen. Finf Fahr-
zeuge, darunter der Bus der ersten Mann-
schaft, werden zunéchst damit ausgestat-
tet.

Tanken konnen die Fahrzeuge des BVB
mit der Westfalen Service Card an fast je-
der dritten Tankstelle in Deutschland.
Auch das war ein wesentliches Entschei-
dungskriterium. Denn neben den Westfa-
len-Tankstellen im Ruhrgebiet, im Miins-
terland und in Niedersachsen kann die
Karte auch an den Tankstellen von Agip,
Aral, OMV und Total genutzt werden.
Kein Problem also bei allen Spielen quer
durch die Republik via Westfalen Service
Card die Spritrechnung zu begleichen,
ohne lange nach der passenden Tankstel-
le suchen zu miissen.

»Ein groBer, international aktiver Fuf3-
ballverein ist heute immer auch Wirt-
schaftsbetrieb und nutzt Instrumente zur
Rationalisierung wie jedes Industrieun-
ternehmen«, erklarte Hans-Joachim
Watzke, Geschiftsfiihrer der Borussia
Dortmund GmbH & Co.KGaA.

Joachim Burbank, Card-Service-Mana-
ger der Westfalen AG: »Wir sind stolz auf
den Kunden Borussia Dortmund, weil wir
wissen, dass der BVB zu den beliebtesten
Vereinen nicht nur in unserem Vertriebs-
gebiet zahlt.«
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