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Transaktion als Nachfolgemodell

Immer mehr Unternehmer finden keinen Nachfolger in der eigenen Familie - und verkaufen
ihr Unternehmen. Wirtschaftsanwalte unterstitzen eine erfolgreiche Transaktion.

VON PATRICK PETERS

Der deutsche Mittelstand be-
findet sich im Umbruch. Hier-
zulande suchen jdhrlich mehr
als 20 000 Unternehmer einen
Nachfolger, und gerade Famili-
enunternehmen finden die
neue Fiihrung hdufig unter
den eigenen Sprosslingen oder
auch deren Partnern. Doch das
gelingt nicht in jedem Fall, wie
die auf Wirtschaftsrecht spe-
zialisierte Kanzlei Austmann &
Partner aus Diisseldorf immer
wieder feststellt. ,So mancher
Unternehmer muss verkaufen,
weil er keinen geeigneten
Nachfolger in der Familie fin-
det und auch andere Losun-
gen, die Kontinuitdt sichern,
wie Stiftungsmodelle, im kon-
kreten Fall nicht in Betracht
kommen“, betont Thomas
Austmann. Er fiihrt die Sozie-
tdt gemeinsam mit Dr. Nina
Bottger und Dr. Erbo Heinrich
und berdt Mittelstdndler bei
entsprechenden Transaktio-
nen.

Und die miissen gut vorbe-
reitet werden, wie die erfahre-
nen Rechtsberater wissen. , Es
bieten sich vor allem zwei
Moglichkeiten an, ein Unter-
nehmen zu verkaufen. Beide
erfordern eine gewisse Zeit
und professionelle Beglei-
tung”, sagt Erbo Heinrich. Der
eine Weg sei der sogenannte
Management Buy-Out. Dabei
kauft das derzeitige Manage-
ment des Unternehmens dem
Eigentiimer die Mehrheit ab
und fiihrt das Haus in der Zu-
kunft. ,Damit es zu keinem
unmittelbaren Bruch mit dem
kommt, wofiir das Unterneh-
men bislang stand, muss das
Management ldnger im Unter-
nehmen gewesen sein und die
Strukturen kennen. Auch muss
der Unternehmer rechtzeitig
damit beginnen, dem Manage-

Unternehmer miissen die Nachfolge rechtzeitig regeln. Das kann ein

langwieriger Prozess sein.

ment sukzessiv mehr unter-
nehmerische Freirdiume zu ge-
wihren. Einerseits konnen er
und das Management so bes-
ser beurteilen, ob der ange-
dachte Fithrungswechsel wirk-
lich eine Zukunft hat. Und an-
dererseits muss Zeit einkalku-
liert werden, damit das Ma-
nagement gegeniiber Mitar-
beitern und Markt ausrei-
chend eigenstidndiges Profil
entwickeln kann. Je nach Bran-
che und Kundenstrukturen ra-
ten wir zu einer Vorbereitungs-
zeit von zwei bis fiinf Jahren
vor einem Management Buy-
Out“, ergdnzt Thomas Aust-
mann.

Der zweite Weg sei der Ver-
kauf des Unternehmens an je-
manden, der unternehmens-
fremd sei. In gut organisierten
Verkaufsprozessen werde hier-
zu regelméRig ein Auktionsver-
fahren gewahlt, fithrt Dr. Nina
Bottger aus. ,Das ist ein sehr
héufiges Vorgehen. Investoren,
oftmals aus dem Private-Equi-
ty-Bereich, und Strategen, also
beispielsweise Wettbewerber,
bieten auf das Unternehmen in
einem ldngeren Verkaufspro-
zess.“ Das ist ein langwieriges
Verfahren, in das viele Parteien
eingebunden sind. ,Idealer-
weise spricht der Unterneh-
mer etwa zwei Jahre vor dem
gewlinschten Ausstiegsdatum
mit seinem Steuerberater und
Wirtschaftspriifer, um die
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steuerlichen = Rahmenbedin-
gungen zu {iberpriifen und die
notwendigen Voraussetzungen
fiir eine Ubernahme des Un-
ternehmens zu schaffen®, sagt
Austmann. Und Nina Bottger
fugt hinzu: ,In einem zweiten
Schritt steigen dann Invest-
mentbanker beziehungsweise
Corporate Finance-Berater in
den Prozess ein, um den Un-
ternehmenswert festzulegen,
potenzielle Kdufer zu finden
und die Verkaufsinformatio-
nen fiir den Markt zusammen-
zustellen.“

Auf Transaktionen fokus-
sierte Kanzleien wie Austmann
& Partner beginnen ihre Téatig-
keit zwar hédufig erst zu einem
spiteren Zeitpunkt des Ver-
kaufsprozesses — bleiben aber
bis zum Ende dabei. ,Wir stei-
gen erst mit dem sogenannten
Closing aus, also dann, wenn
die Transaktion tatsachlich ab-
geschlossen ist, etwa nach der
Kartellfreigabe“, erlautert Erbo
Heinrich. ,Denn zwischen Ver-
tragsunterzeichnung und Clo-
sing konnen weitere Fragestel-
lungen aufkommen, die wir
dann bearbeiten.“ Generell
kiimmern sich die Spezialisten
wihrend des Verkaufsprozes-
ses natiirlich vor allem um die
Vertragsverhandlungen und
die Gesprédche mit den Anwal-
ten des Kaufers. ,Wir sind da-
flir verantwortlich, dass der
Vertrag juristisch das abbildet,

was der Mandant wirtschaft-
lich erreichen will. Beides wirkt
zusammen, weshalb wir uns
auch in beiden Bereichen glei-
chermallen auskennen miis-
sen“, sagen die Partner. Nur
dann, wenn es regelmiQig ge-
linge, durch die Qualitdt der
Beratung einen wirtschaftli-
chen Mehrwert fiir die Man-
danten zu schaffen, konnten
die durchaus ansehnlichen
Anwaltshonorare in diesem
Premiumsegment des Bera-
tungsmarktes  gerechtfertigt
werden.

Gerade dann, wenn der Un-
ternehmer sich endgiiltig von
seinem Lebenswerk trennen
will oder muss, spielen Ge-
wihrleistungsthemen eine be-
sondere Rolle. Diese seien stets
Vertragsbestandteil und regel-
ten Haftungsanspriiche gegen
den Verkdufer, falls der Kdufer
Maingel am Unternehmen fest-
stelle. Solche Dinge wirken oft
viele Jahre nach, was einer
auch mentalen Trennung von
dem verkauften Unternehmen
nicht férderlich ist. ,,Auch des-
halb miissen diese Klauseln
sachkundig verhandelt werden
und gegebenenfalls entspre-
chende Risiken {iber spezielle
Transaktionsversicherungen
abgedeckt werden®, sagt Tho-
mas Austmann.

Fiir die Rechtsanwilte ist die
umfassende Beratung bei einer
solchen Nachfolgetransaktion
unabdingbar. Wer sich nicht
auf Profis verlasse, gefdhrde
seinen Verkaufserfolg. ,Nach
dem Motto ,Wo ist das Pro-
blem? auf die Schnelle sein
Unternehmen zu verkaufen, ist
definitiv nicht der richtige
Weg. Damit werden viele Mog-
lichkeiten der Gestaltung ver-
schenkt und gleichzeitig Risi-
ken eingegangen, die nicht
notwendig sind“, betonen die
Partner.

Die Kunst, bleibende Werte zu schaffen.

Die Walser Privatbank ist in Diisseldorf eine erste Adresse fiir bleibende Werte. Denn wir beherrschen
die Kunst der nachhaltigen Vermogensplanung. In einem ausfiihrlichen Gesprach gehen wir auf Ihre
personlichen finanziellen Ziele ein und erlautern, wie Sie die Zukunft lhrer Werte sichern kénnen.

Die Walser Privatbank hat ihre Wurzeln in Osterreich und gehért zu den besten Private-Banking-
Adressen im deutschsprachigen Europa. Die Jury des ,Fuchs-Report 2014 hat uns mit dem ersten
Platz in der Kategorie ,Portfolioqualitat“ ausgezeichnet.
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Mit gutem Grund

.Der deutsche Mittelstand
steht auf einem soliden
Fundament

Die Mittelstandler in Deutschland berichten iiber gut gefiillte Auftragsbiicher, und der Blick in die Zukunft
ist weitestgehend von Zuversicht gepragt.

Uwe Berghaus ist Vor-
stand der WGZ Bank,
der Zentralbank der
Volks- und Raiffeisen-
banken in Nordrhein-
Westfalen und im nord-
lichen Teil von Rhein-
land-Pfalz. Er spricht
Uber die Lage des deut-
schen Mittelstandes
und die Situation im
Kreditgeschaft.

VON PATRICK PETERS

,Rund 3,7 Millionen kleine und
mittlere Unternehmen sowie
Selbststdndige in Handwerk,
Industrie, Handel, Tourismus,
Dienstleistungen und Freien
Berufen prédgen die Vielfalt und
den Erfolg des deutschen Mit-
telstandes.” So beschreibt das
Wirtschaftsministerium den
Mittelstand in Deutschland —
also Unternehmen mit einem
Jahresumsatz von unter 50
Millionen Euro und mit weni-
ger als 500 Beschiftigten, wie
das Bonner Institut fiir Mittel-
standsforschung definiert.
Diese Unternehmen beschifti-
gen laut Ministeriumsangaben
uber 15 Millionen Arbeitneh-
mer, bilden vier von fiinf Aus-
zubildenden aus, machen
deutlich mehr Umsatz als die
30 Dax-Unternehmen und
zdhlen zu den innovativsten in
Europa.

Diese Einschdtzung kann
Uwe Berghaus, Vorstand der
auf den Mittelstand speziali-
sierten WGZ Bank aus Diissel-
dorf, nur unterschreiben. ,,Der
deutsche Mittelstand steht auf
einem soliden Fundament, be-
richtet iiber gut gefiillte Auf-
tragsbiicher, und der Blick in
die Zukunft ist weitestgehend
von Zuversicht geprédgt. Die
Unternehmen haben ihre
Hausaufgaben in den vergan-
genen Krisenjahren gemacht®,
ist Uwe Berghaus tiberzeugt.

Zu diesen ,Hausaufgaben®
habe unter anderem auch die
Starkung der Eigenkapitalquo-
te gehort, fithrt der Vorstand

aus. ,In Kombination mit einer
spurbaren Zuriickhaltung bei
grofleren Investitionen hat das
dazu gefiihrt, dass die Unter-
nehmen sich unabhéngiger

FOTOS: MONKEYBUSINESSIMAGES/WGZ BANK

nossenschaftsbanken ihre Kre-
ditvergaben im zweistelligen
Prozentbereich  ausgeweitet
haben, wihrend andere Insti-
tute sie zuriickgefahren haben,

von  Bankfi- . aber jetzt mit
nanzierungen Die Unternehmen neuen Angebo-
gemacht ha- habenihre ten wieder in
})en. Die Nach- Hausaufgaben in den Markt
rage nach Kre- . . kommen wol-
diten steigg ~denkKrisenjahren  ien. Die Genos-
nicht in glei- gemacht senschafts-

chem  MaRe banken haben
wie das Ange- auch in der Kri-

bot der Banken, die sich mitt-
lerweile um den Mittelstand
reillen.” Dadurch kdamen nicht
nur die Margen unter Druck,
vielmehr wiirden auch die Risi-
kostandards bei der Kreditver-
gabe wahrnehmbar aufge-
weicht. Uwe Berghaus beob-
achtet insbesondere Letzteres
mit Argwohn. ,Mehr Risiken
bei der Kreditvergabe konnen
in der Zukunft negative Folgen
haben.“

Doch heif3t es nicht héufig,
es gebe seit Ausbruch der Fi-
nanzkrise eine Kreditklemme
fiir den deutschen Mittelstand,
und die Unternehmen konn-
ten sich nicht verniinftig {iber
die Bankpartner finanzieren?
Der WGZ-Vorstand kann das
nicht bestédtigen. ,Eine aktuel-
le Statistik der Bundesbank
zeigt, dass zwischen 2008 und
2013 die Sparkassen und Ge-

~Wir habendie
Interessen
unserer
Kundenimmer
im Blick”

Uwe Berghaus,
WGZ Bank

se geliefert und sich als verlass-
licher Partner positioniert.“
Diese Verldsslichkeit fiir den
Mittelstand werde die WGZ
Bank und mit ihr die genossen-
schaftliche Bankengruppe
auch in Zukunft bieten, unab-
héngig von der Marktsituation.
Fiir Uwe Berghaus wird das
Kreditgeschift auch in Zu-
kunft der Anker in der Bezie-
hung zwischen Bank und Kun-
de bleiben. Sein Haus sei ent-
sprechend aufgestellt und bie-
te das, was die Kunden bréuch-
ten. Dazu gehoérten unter an-
derem Fordermittel, drei Milli-
arden hitten die nordrhein-
westfdlischen Genossen-
schaftsbanken im vergange-
nen Geschiftsjahr an die Un-
ternehmen vermittelt. ,Diese
Fordermittel bieten in der Re-
gel Zinsvorteile. Das zeigt, dass
wir die Interessen unserer
Kunden immer im Blick ha-
ben“, betont der Vorstand. Da-
riiber hinaus begleitet die WGZ
Bank Unternehmen ins Aus-
land - auch in Entwicklungs-
und Schwellenldnder —, ist im
Zins- und Wihrungsmanage-
ment tdtig, vermittelt {iber die
Tochter VR  Equitypartner
Mezzanine-Finanzierungen
zur Starkung des Eigenkapitals
und begleitet {iber die VR Cor-
porate Finance ihre Kunden
beispielsweise bei der Nachfol-
ge sowie bei Ver- und Zukédufen

von Unternehmen Dbezie-
hungsweise Unternehmens-
teilen.

Der Mittelstand bleibt bei
der Bank im Fokus, sagt Berg-
haus. ,Wir haben das Geschift
mit diesen Firmenkunden in
den Genen und werden es wei-
ter starken.“



