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Finanzielle Belastungen im Rahmen
einer Unternehmensnachfolge
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Im Rahmen von Unternehmensnachfol-
gen koénnen sich hochst unterschiedliche
Liquiditatsbelastungen ergeben: Versor-
gung der Senioren, Zugewinn-und Pflicht-
teilsanspriiche sowie Ausgleichszahlun-
gen an weichende Erben. Damit «gerech-
te» Vermogensnachfolgeregelungen mog-
lich werden, sind mehrere Faktoren, die
Anforderungen an die Finanzierung im
Nachfolgeprozess stellen, zu beachten:

1. Versorgung der Senioren
Ubertragen Unternehmer die Fiihrungs-
verantwortung auf die nichste Generati-
on, ist damit zwangsldufig der Wunsch
verbunden, mit dem Privatvermdgen nicht
mehr fiir betriebliche Kredite zu haften.
Die Hausbank wird gebeten, die person-
liche Biirgschaft zuriickzugeben und ggf.
aufbestehende dingliche Sicherheiten, mit
denen das Privatvermdgen belastet ist, zu
verzichten. Linienkiirzungen als Folge ge-
ringerer Sicherheiten sind keine Ausnah-
men. Denn: Letztlich ersetzen private Si-
cherheiten fehlendes Eigenkapital.

2. «Gerechte» Vermogensteilung
gefihrdet Unternehmensfinanzierung
Fast alle Familien mochten das Vermogen
«gerechty auf die ndchste Generation
ibertragen. Alle Kinder sollen gleichmas-
sig bedacht werden.
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In den meisten Unternehmerfamilien
macht der aktuelle Marktwert von Unter-
nehmen bis zu 95% des Gesamtvermo-
gens aus. In der liberwiegenden Zahl von
Unternehmerfamilien gibt es jedoch nicht
nur einen Nachfolger, sondern mehrere.
Mehr als 60% der Familienunternehmen
in Deutschland haben zwei oder mehr Ge-
sellschafterstimme, die entweder durch
Familienzweige oder aber durch eigen-
stindige Familien entstanden sind. Dies
kann zu Konflikten fiihren.

Kreditgeber sind mit derartigen Kon-
fliktsituationen vertraut. Thnen ist be-
kannt, dass derartige Konflikte Unterneh-
men in ihrer Existenzfahigkeit gefdhrden
konnen. Deshalb besteht zwangslaufig
Zuriickhaltung, wenn keine klaren und
eindeutigen zukunftsfahigen Regelungen
bestehen.

«Gerechte» Erbaufteilungen fiihren in
vielen Familienunternehmen zu existenz-
gefiahrdenden Entwicklungen.

3. Finanzierungsfragen stets

in den Mittelpunkt stellen

Finanzielle Fragen stehen fast immer im
Zentrum unternehmerischer Uberlegun-
gen. Besondere Bedeutung erhalten sie bei
Entscheidungen mit weit in die Zukunft
reichenden Auswirkungen. Die Nachfol-
geregelung in Unternehmen ist eine die-
ser klassischen Entscheidungssituationen.
Héufig gibt es Zielkonflikte. Bei «verun-
gliickten» finanzwirtschaftlichen Nach-
folgeregelungen werden nicht selten Un-
ternehmen in ihrer Existenzfdhigkeit ge-
fahrdet.

Die Finanzierung stellt daher einen
ganz entscheidenden Teil des Ubernah-
mekonzeptes dar. Kaufpreis, Transakti-
onskosten und Kapitalanforderungen des
zu tibernehmenden Unternehmens sind
nur liber ein im Einzelnen auszutarieren-
des Gemisch von Eigen-, Nachrang- und
Fremdkapital zu finanzieren.

In den meisten Fillen besteht der ver-
kaufsbereite Unternehmer auf den sofor-
tigen Zufluss des Kaufpreises. Da der
Kaufpreis aber in der Regel nicht voll-
stindig aus eigenen Mitteln des Uberneh-
mers aufgebracht werden kann, ist dieser
auch auf Fremdkapital angewiesen. Re-

gelmissig stammen Fremdmittel im Rah-
men von Unternehmenstransaktionen aus
diesen Quellen:

e Fordermittel

* Bankdarlehen

» Beteiligungsgesellschaften
¢ Private Investoren

4. Finanzierung der zukiinftigen
Unternehmensstrategie
Unternehmensnachfolger haben haufig
ehrgeizige Plane. Aufgrund ihrer Ausbil-
dung mochten sie Unternehmen weiter-
entwickeln. Sie mochten internationalisie-
ren, akquirieren oder eine eigene Wachs-
tumspolitik verfolgen. Jedoch: Wie sollen
die finanziellen Mittel generiert werden,
wenn:

* durch Misstrauen von Lieferanten
und Banken die Finanzierungs-
moglichkeiten beschrinkt werden?

« Pflichtteils- und Zugewinn-
ausgleichsanspriiche zu
geringerem Eigenkapital fithren?

* die Senioren zur Schaffung von
risikoarmem Vermogen Gewinn-
vortrige ausschiitten und Gesell-
schafterdarlehen entnehmen?

« die Versorgung der Senioren zu
Lasten des Unternehmens erfolgen
muss?

Wie sollin derartigen Situationen die stra-
tegische Unternehmensentwicklung fi-
nanziert werden? Bei der Priifung dieser
Frage und der sorgfiltigen Analyse aller
Belastungen kommen nicht wenige po-
tenzielle Unternehmensnachfolgerzu dem
Ergebnis, dass die Liquiditétsbelastungen
im Rahmen des Nachfolgeprozesses so
gross sind, dass die Ubernahme der Nach-
folgeregelung nicht verantwortbar ist.
Familieninterne Nachfolgeregelungen
scheitern haufig — iiberwiegend ohne In-
solvenz —daran, dass die finanziellen Per-
spektiven eine angemessene Unterneh-
mensentwicklung nicht ermdglichen.
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