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Den «besten Kdufer» zu finden, ist eine
Kernaufgabe spezialisierter Berater.
Das konnen strategische Kéufer sein,
die aufgrund von Synergien und Ska-
leneffekten bereit sind, den hochsten
Verkaufspreis zu akzeptieren. Aller-
dings ist bei Familienunternehmen be-
kannt, dass oft viele Funktionen zu-
sammengelegt werden miissen, damit
Synergien und Skaleneffekte wirken.

Dadurch werden Unternehmensiden-
titdt und -kultur haufig verdndert.

Auch Prestigegriinde kdnnen Ver-
anlassung sein, iiber tiblichen Bewer-
tungsgrundsitzen liegende Kaufpreise
flir Unternehmen zu zahlen. Nicht sel-
ten besteht diese Bereitschaft bei der
Ubernahme angesehener Familienun-
ternechmen, die am Markt iber eine
hohe Reputation verfligen.

Gerade vor dem Hintergrund des
Wunsches nach Erhaltung der Unter-
nehmensidentitit und -kultur werden
gern sogenannte Family Offices als
Kaufer gewihlt. Diese Familien streben
eine langfristige Vermdgensdiversifi-
zierung und die Sicherung von Ertrags-
quellen an. Viele «reiche Familien»
sind aktuell hoch motiviert, Familien-
unternehmen zu kaufen.

Eine weitere nicht uninteressante
Kaufergruppe ist das externe oder in-
terne Management, welches neben
Fiihrungsverantwortung auch Gesell-
schafterfunktionen tibernehmen moch-
te. Der Vorbehalt, dass diese Zielgruppe
nicht Giber ausreichendes Kapital ver-
fligt, muss aktuell nicht mehr zutreffend
sein. So gibt es unterschiedliche Eigen-
kapitalpartner fiir diese Fithrungskréf-
te. Dazu zéhlen z.B. Vermogensinhaber
und Family Offices. Ausserdem verfiigt
die «Erbengeneration» nicht selten
iiber erhebliches Vermdgen.

Eine weitere Kéufergruppe sind Fi-
nanzinvestoren, deren priméres Ziel die

Die Erfahrungen, das Prozess-Know-how und die
Verhandlungsposition, die ein kompetenter Berater in den
Verkaufsprozess einbringen kann, sind fiir den verkaufenden
Unternehmer «unbezahlbary.
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Erwirtschaftung einer hchstmoglichen
Rendite ist. Zudem haben diese Inves-
toren iiberwiegend einen kurzen Inves-
titionshorizont. Viele Finanzinvestoren
denken bereits bei der Ubernahme von
Unternehmen daran, auf welchem Weg
in den nédchsten 3 bis 7 Jahren eine Wei-
terverdusserung moglich ist. Das emp-
finden viele Familienunternechmen als
storend, da dadurch die Unternehmens-
identitdt gefdhrdet werden kann. Aus-
serdem treten viele Familienunterneh-
mer Finanzinvestoren skeptisch gegen-
iiber, wenn diese nennenswerte Teile des
Kaufpreises iiber Kredite finanzieren,
die dann dem Unternehmen angelastet
werden. Es gibt aber durchaus auch Fi-
nanzinvestoren, die daran interessiert
sind, einen Beteiligungsbestand lang-
fristig zu erhalten und ausserdem auf
die Hebelwirkung der Fremdfinanzie-
rung verzichten.

Der Markt fiir Borsengénge scheint
sich zu beleben. Analysen haben er-
geben, dass familidr gefiihrte Aktien-
gesellschaften nachhaltig erfolgreicher
sind als Konzernunternehmen. Deshalb
besteht an Borsengéingen von Familien-
unternehmen durchaus Interesse.

Wird ein Unternehmen verkauft, ist
dies ein einmaliger Prozess. In der Ver-
gangenheit haben Unternehmer im
Nachhinein den Verzicht auf den Ein-
bezug von spezialisierten Beratern in
den Verkaufsprozess oft bereut.

Auch zeigen Erfahrungen deutlich,
dass durch die Einbindung von Spezia-
listen hohere Unternehmensverkaufs-
preise verhandelt werden koénnen, wel-
che die Kosten der Berater um ein
Mehrfaches iibersteigen. Auch ist ein
Verkaufspreis stets in Verbindung mit
Nebenbedingungen (Garantien, Ver-
pflichtungen usw.) zu sehen.
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