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Offentliche Férderung von Unternehmensiibernahmen - Notwendigkeit
und Ausgestaltung
Public support for company successions - necessity and policy design

Britta Levering, Nadine Schlomer-Laufen
IfM-Materialien Nr. 219, Dezember 2012

Zusammenfassung

In der vorliegenden Studie wurde der Frage nachgegangen, welche 6ffentlichen Unterstit-
zungsleistungen fur Nachfolgen in Deutschland angeboten werden und inwiefern eine staatli-
che Foérderung notwendig ist. Neben einer Bestandsaufnahme des Férderangebots wurden
die Probleme des Nachfolgeprozesses im Rahmen einer Literaturanalyse herausgearbeitet.
Die Literaturanalyse zeigt, dass eine Nachfolgeférderung aus wohlfahrtstheoretischer Sicht
nicht gerechtfertigt ist. Jedoch liefern der Nachteilsausgleich fir systematisch benachteiligte
Unternehmen oder Personengruppen und der Grundsatz der Hilfe zur Selbsthilfe eine Be-
grindung sowohl fiir die Beratungsférderung als auch die Finanzierungsforderung von Uber-
nehmern, die sich mit der Nachfolge erstmalig eine eigene Existenz aufbauen. Beratungs-
programme fiir Ubergeber sind lediglich in der friihen Sensibilisierungs- und Vorbereitungs-
phase einer Nachfolge in kleinen und mittleren Unternehmen gerechtfertigt.

JEL: D60, D82, H 50, L26, M 13
Schlagwérter: Nachfolgen, Offentliche Férderung, Wohlfahrtstheorie
Abstract

The present study addresses the question what types of public support measures for compa-
ny successions are offered in Germany and to what extent state support is necessary. In
addition to a compilation of public support programmes, problems in company successions
are analysed based on a literature review. The literature review shows that public support for
company successions cannot be justified from the perspective of welfare economics. How-
ever, compensation for systematic disadvantages of specific individuals or business types
and the principle of help for self-help provide an adequate explanation for subsidies. These
can be granted for consultancy services as well as for financial support for transferees, who
set up their own business for the first time by way of company succession. Consultancy ser-
vices for transferors are only justified during the early awareness raising and preparatory
stage of a company succession in small and medium-sized enterprises.

Key words: company successions, public support, welfare-theory
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Zusammenfassung

Ziel der vorliegenden Studie war die Beantwortung der Frage, inwiefern Unter-
nehmensnachfolgen 6&ffentlich geférdert werden und ob diese Férderung not-
wendig ist beziehungsweise welche Formen der Foérderung aus volkswirt-
schaftlicher Sicht geboten sind. Hierzu wurde zunéchst das derzeitige Angebot
an Forderhilfen fir Nachfolgen untersucht. Besondere Relevanz kommt dabei
Beratungs- und Finanzierungshilfen zu, die Ubergebern und Ubernehmern vor
Abschluss des Vertrages zur Unternehmensubertragung offen stehen. Hilfen
fur Nachfolgen werden sowohl vom Bund als auch von den Landern angebo-
ten. Sie stammen in der Regel aus den Bereichen der Grindungs- und
Wachstumsforderung. Die Bestandsaufnahme des Foérderangebots zeigt, dass
Ubergeber und Ubernehmer zwar zahlreiche Moglichkeiten haben, 6ffentliche
Hilfe zu erhalten, dass die Identifizierung relevanter Programme aber mit eini-
gen Schwierigkeiten behaftet ist.

Die Frage, inwiefern die Nachfolgeférderung notwendig ist, wurde mittels einer
Analyse der theoretischen und empirischen Literatur zur Unternehmensnach-
folge beantwortet. Als Begriindung flr eine Forderung kdnnen die Wohlfahrts-
theorie, der Grundsatz der Hilfe zur Selbsthilfe sowie der Nachteilsausgleich
dienen. Gemal} der Wohlfahrtstheorie sind 6ffentliche Hilfen nur gerechtfertigt,
wenn die Markte vollstandig (generelles Marktversagen) oder fur bestimmte
Personen- oder Unternehmensgruppen (partielles Marktversagen) versagen.
Zu Marktversagen kommt es, wenn trotz 6konomisch rationalen Verhaltens
aller Marktakteure sogenannte Marktunvollkommenheiten wie unvollkommene
Informationen, Unteilbarkeiten und externe Effekte auftreten und durch Anpas-
sungsstrategien der Marktteilnehmer (wie z.B. vertragliche Regelungen) nicht
Uberwunden werden kdnnen. Aber auch wenn kein Marktversagen vorliegt,
konnen staatliche Eingriffe ins Marktgeschehen aus politischer Sicht gerecht-
fertigt werden. Namlich dann, wenn sich fir bestimmte Personen- oder Unter-
nehmensgruppen systematische Nachteile im Vergleich zu anderen Gruppen
ergeben (Nachteilsausgleich). Beratungshilfen sollten zudem die eigene Initia-
tive von Unternehmen unterstlitzen und sie in die Lage versetzen, kinftige
Problemsituationen selbststandig zu Gberwinden (Hilfe zur Selbsthilfe).

Die Analyse der Literatur zur Unternehmensnachfolge belegt, dass der Markt
fur Unternehmensibertragungen durch unvollkommene Informationen gepragt
ist. Externe Effekte und Unteilbarkeiten wirken sich dagegen weniger stark auf
das Nachfolgegeschehen aus. Unvollkommene Informationen treten zum ei-
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nen bei der Suche des Ubergebers nach einem geeigneten Nachfolger und bei
der Suche des Ubernehmers nach einem geeigneten Unternehmen auf. Zum
anderen spielen sie wahrend der Verhandlungen zwischen Ubergeber und
Ubernehmer sowie zwischen Ubernehmer und Kreditgeber eine Rolle. In der
Suchphase fiihren unvollkommene Informationen dazu, dass die Suche mit
hohen Kosten verbunden ist. Es liegen aber keine Hinweise darauf vor, dass
Unternehmensubertragungen infolgedessen regelméaliig scheitern. In der Ver-
handlungsphase sind die beteiligten Parteien mit Unsicherheiten hinsichtlich
des jeweiligen Vertragspartners oder des zu Ubertragenden Unternehmens
konfrontiert. Von diesen Unsicherheiten sind vor allem unternehmensexterne
Nachfolger betroffen, die erstmalig eine Existenz grinden. Bei 6konomisch
rationalem Verhalten kénnen die Unsicherheiten des Grinders aber weitge-
hend Uberwunden werden. Es liegt kein Marktversagen vor. Zuweilen bleiben
die Unsicherheiten jedoch infolge nicht rationalen Verhaltens bestehen, und es
treten weitere Informationsprobleme auf. Dies betrifft vor allem Nachfolgen in
kleinen und mittleren Unternehmen. Staatliches Eingreifen in den Markt fur
Unternehmensibertragungen lasst sich so nicht rechtfertigen.

Die Analyse des Nachfolgeprozesses zeigt aber auch, dass Ubergabe- und
vor allem Ubernahmeinteressierte vielfach auf externe Beratungsleistungen
angewiesen sind. Ubernahmeinteressierte benétigen zudem haufig Fremdka-
pital zur Ubernahmefinanzierung. Dabei haben ibernahmeinteressierte Exis-
tenzgriinder und die Ubergeber von kleinen und mittleren Unternehmen einen
Nachteil gegeniiber anderen Ubernehmern und Ubergebern. Die Inanspruch-
nahme von Beratungsleistungen wird fur alle Interessierten durch Intranspa-
renz auf dem Beratermarkt und damit einhergehende Unsicherheiten hinsicht-
lich des Kosten-Nutzen-Verhéltnisses der Beratungsangebote erschwert. Von
diesen Unsicherheiten sind Ubernahmeinteressierte Existenzgrinder aufgrund
fehlender Erfahrung mit der Inanspruchnahme externer Beratungen am starks-
ten betroffen. Aber auch die Ubergeber kleiner und mittlerer Unternehmen ha-
ben einen Nachteil gegeniiber den Eigentiimern von grof3en Unternehmen.
Ubernahmeinteressierte Existenzgriinder haben dariiber hinaus bei der
Fremdkapitalaufnahme einen Nachteil gegeniiber anderen Ubernehmern, weil
sie in der Regel Uber weniger Eigenkapitel und Sicherheiten verfligen. Da Be-
ratungshilfen zudem den Grundsatz der Hilfe zur Selbsthilfe erfullen sollten,
lasst sich die Beratungsforderung fiir Ubergeber nur dann rechtfertigen, wenn
sich der Ubergeber in einer frilhen Phase der Ubergabe befindet und die Bera-
tung dazu dient, den Unternehmenseigenttiimer auf die zuklnftige Problematik
der Nachfolge vorzubereiten.



1 Einleitung
1.1 Ausgangslage und Ziel der Untersuchungen

In zahlreichen Studien zum Generationswechsel im Mittelstand sind die Grin-
de fur das Scheitern von Unternehmensnachfolgen sowie der damit verbunde-
ne volkswirtschaftliche Schaden - insbesondere im Hinblick auf den Arbeits-
markt - untersucht worden (vgl. z.B. ALBACH/FREUND 1989; FREUND et al.
1995; WUPPERTALER KREIS e.V. 1998; GRUHLER 1998). Weniger disku-
tiert wurde die Uberlegung, dass die Unternehmensfluktuation nicht grundsatz-
lich negativ zu beurteilen ist. Stilllegungen von Unternehmen, die als Folge
eines wettbewerbsbedingten Wandels aus dem Markt ausscheiden und durch
Neugriindungen ersetzt werden konnen, sind aus volkswirtschaftlicher Sicht
wiunschenswert. Lediglich Stilllegungen von Unternehmen, die sich aufgrund
ihrer wirtschaftlichen Bedeutung nicht kurzfristig durch Neugriindungen erset-
zen lassen, sind kritisch zu beurteilen (vgl. SCHROER/FREUND 1999).

Vor diesem Hintergrund stellt sich die Frage, wie haufig es am Markt fir Un-
ternehmensnachfolgen zu volkswirtschaftlich unerwinschten Stilllegungen
kommt. Daran schlief3t sich die Frage an, inwieweit es notwendig ist, Unter-
nehmensnachfolgen offentlich zu férdern, um volkswirtschaftliche Schaden zu
vermeiden. In der wissenschaftlichen Literatur blieben diese Fragen bisher
weitgehend unbeantwortet (vgl. BERLEMANN et al. 2007). Ziel der vorliegen-
den Studie ist es daher, diese Forschungsliicke zu schliel3en, indem die Not-
wendigkeit einer 6ffentlichen Nachfolgeférderung sowie deren Ausgestaltung
gepruft werden. Der Fokus der Untersuchung liegt dabei auf der Frage, ob ein
Markteingriff notwendig ist, um sicherzustellen, dass alle Unternehmen einen
Nachfolger?! finden, die aus volkswirtschaftlicher Sicht weitergeftinrt werden
sollten. Inwiefern Unternehmen aufgrund von Problemen nach der Unterneh-
mensubertragung geschlossen werden muissen, ist nicht Gegenstand der vor-
liegenden Untersuchung. Die Studie richtet sich folglich auf die Phase vor Ab-
schluss des Vertrages zur Unternehmenstbertragung beziehungsweise bis
zum Unternehmenskauf.

1 Zur einfacheren Lesbarkeit wird im Folgenden darauf verzichtet, weibliche und mannliche
Schreibformen zu verwenden. Wenn nicht anders kenntlich gemacht, sind jeweils beide
Geschlechter gemeint. Die Autoren verbinden hiermit keine diskriminierende Absicht.



1.2 Vorgehensweise und Aufbau der Arbeit

Um die Berechtigung von staatlichen Unterstiitzungsleistungen fir die Phase
vor Abschluss des Vertrages zur Unternehmenstbertragung zu prifen, muss
der Markt fir Unternehmenstbertragungen naher betrachtet werden. Insbe-
sondere miissen die einzelnen Phasen des Zusammenfindens von Ubergeber
und Ubernehmer sowie die in diesen Phasen auftretenden Probleme und de-
ren Losungsmaoglichkeiten genauer analysiert werden. Die theoretische Grund-
lage dieser Untersuchungen bildet die Wohlfahrtstheorie. Als Rechtfertigungs-
grinde werden zudem der Nachteilsausgleich sowie der Grundsatz der Hilfe
zur Selbsthilfe hinzugezogen.

Die Studie ist wie folgt aufgebaut: In Kapitel zwei werden zunachst die wich-
tigsten Merkmale des Marktes fur Unternehmensnachfolgen dargestellt. An-
schlieBend wird in Kapitel drei eine Bestandsaufnahme des derzeitigen 6ffent-
lichen Férderangebots vorgenommen. Schliel3lich wird in Kapitel vier analy-
siert, ob staatliches Eingreifen in den Markt fur Unternehmensibertragungen
gerechtfertigt ist. Aufbauend auf diesen Analyseschritten werden in Kapitel
funf ein Fazit hinsichtlich der Notwendigkeit einer 6ffentlichen Nachfolgeforde-
rung gezogen sowie Handlungsempfehlungen zur Modifikation des Férderan-
gebots gegeben.



2 Der Markt fur Unternehmensnachfolgen

Wie viele Familienunternehmen? in Deutschland jahrlich vom bisherigen Ei-
gentimer an einen Nachfolger Ubertragen werden, lasst sich den amtlichen
Statistiken nicht entnehmen.3 Auch in empirischen Studien zum Nachfolgege-
schehen spielt die quantitative Dimension eine untergeordnete Rolle (vgl.
MULLER et al. 2011). Uber die GroRe des Marktes fir Unternehmensnachfol-
gen kénnen daher nur Vermutungen angestellt werden. HAUSER et al. (2010)
rechnen auf Grundlage ihrer Schatzungen zwischen 2010 und 2014 in
Deutschland insgesamt mit etwa 110.000 Unternehmensnachfolgen. Aufgrund
der eingeschrankten Madoglichkeiten einer quantitativen Marktanalyse, be-
schrankt sich der folgende Abschnitt auf einen qualitativen Uberblick. Es soll
gezeigt werden, wodurch sich Nachfolgen auszeichnen, wie Ubergeber und
Ubernehmer auf dem Markt fiir Nachfolgen zusammen finden, wie sich der
Kaufpreis fur zu Ubertragende Unternehmen bildet und wie das Verhalten der
Marktakteure determiniert wird.

2.1 Charakteristika von Unternehmensnachfolgen

Unter einer Unternehmensnachfolge wird die Ubertragung der Leitung eines
Familienunternehmens vom bisherigen Eigentimer auf seinen Nachfolger ver-
standen. Gleichzeitig mit dem Fuhrungswechsel erfolgt in der Regel auch ein
Ubergang des Eigentums. Ein bloRer Ubergang des Eigentums ohne gleich-
zeitigen Leitungswechsel stellt keine Unternehmensnachfolge dar. Eine Unter-
nehmensnachfolge liegt ferner nur dann vor, wenn die Ubergabe der Unter-
nehmensfihrung ihre Grinde in der Person des Eigentimergeschéftsfihrers
hat. Solche Grinde sind zum Beispiel Alter, Unfall, Krankheit, Tod, die Aufga-

2 Ein Familienunternehmen ist nach WOLTER/HAUSER (2001) gegeben, wenn bis zu zwei
natirliche Personen oder ihre Familienangehdérigen mindestens 50 % der Anteile eines
Unternehmens halten und diese natirlichen Personen zugleich der Geschaftsflihrung
des Unternehmens angehdren. Nach HAUNSCHILD/WOLTER (2010) liegt bei rund 95 %
aller Unternehmen Leitung und Eigentum in einer Hand, beziehungsweise das Eigentum
bei einer Familie und die Leitung bei einem Mitglied dieser Familie.

3 Die Gewerbeanzeigenstatistik gibt zwar Auskunft tiber Ubernahmen/Ubergaben, diese
entsprechen allerdings nicht der in dieser Studie verwendeten Definition von Unterneh-
mensnachfolgen (vgl. Kapitel 2.1). Insbesondere beziehen sich die ausgewiesenen
Ubernahmen/Ubergaben nicht ausschlieBlich auf Familienunternehmen, sondern auch
auf Unternehmen bei denen Eigentum und Leitung nicht in einer Hand liegen. Zudem
wird auch die Pacht/Verpachtung zur Ubernahme hinzugezahlt, was nicht dem hier ver-
wendeten Nachfolgeverstandnis entspricht. Aul3erdem problematisch ist beispielsweise,
dass nur der gewerbliche Bereich erfasst wird, freie Berufe sind nicht enthalten.
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be der Erwerbstatigkeit oder die Aufnahme einer abhéngigen Beschaftigung
aus personlichen Griinden (vgl. FREUND 2004).

Eine Nachfolge kann entweder familienintern oder familienextern erfolgen.
Nach Berechnungen des IfM Bonn (04.12.2012) auf Basis einer Metaanalyse
von 17 Studien werden 54 % der Nachfolgen familienintern und 46 % familien-
extern geregelt. Bei der familieninternen Nachfolge wird die Ubernahme der
Unternehmensleitung durch ein oder mehrere Familienmitglieder vertraglich
oder stillschweigend festgelegt. Dabei ist es mdoglich, dass der Riuckzug des
Altunternehmers aus der Leitung nicht zwingend zu einer Veranderung der
Eigentumsverhaltnisse fuhrt. Wenn auch das Eigentum an den familieninter-
nen Nachfolger Ubergeht, dann erfolgt dies in vielen Fallen durch Vererbung
oder (Teil-) Schenkung und seltener durch einen Unternehmensverkauf. Bei
einer Vererbung ist zu bedenken, dass mdglicherweise nicht ins Unternehmen
eingebundene Erben ausbezahlt werden mussen (vgl. SYGUSCH 2008; BIE-
LER 1996). Fur die familieninterne Nachfolge sehen die Alteigentimer den
empirischen Untersuchungen von MOOG et al. (2012) zufolge zumeist einen
Sohn und seltener eine Tochter oder mehrere Kinder vor. Nur wenige Altei-
gentiimer planen die Ubergabe an ein anderes, entfernteres Familienmitglied.

Die familienexterne Unternehmensnachfolge ist stets durch einen gleichzeiti-
gen Ubergang von Eigentum und Leitung gekennzeichnet. Die Ubergabe er-
folgt in der Regel auf der Grundlage eines Kaufvertrages zwischen dem Altei-
gentumer (Verkaufer) und seinem Nachfolger (Kaufer). Moglich ist sowohl der
Kauf des gesamten Unternehmens als auch der Kauf von Unternehmensantei-
len (vgl. MERTENS 2004). Familienexterne Unternehmensnachfolgen lassen
sich ferner nach der vorherigen Bindung an das Unternehmen in unterneh-
mensinterne und unternehmensexterne Nachfolgen unterscheiden. Nach ak-
tuellen Berechnungen des IfM Bonn (04.12.2012) werden dabei gut ein Drittel
der familienexternen Nachfolgen unternehmensintern und knapp zwei Drittel
unternehmensextern geregelt. Bei unternehmensinternen Nachfolgen erfolgt
die Ubernahme entweder durch einen oder mehrere Mitarbeiter (sogenannter
Employee-Buy-Out (EBO)) oder durch leitende Angestellte (sogenannter Ma-
nagement-Buy-Out (MBO)). Bei unternehmensexternen Nachfolgen wird das
Unternehmen entweder von einer Privatperson, die nicht bereits selbststandig
ist (sogenannter Management-Buy-In (MBI)), von einem Finanzinvestor oder
von einem anderen Unternehmen (sogenannter strategischer Kaufer) Uber-
nommen. Bei den anderen Unternehmen kann es sich um Lieferanten (vertika-
le Ubernahme), Kunden (vertikale Ubernahme), Wettbewerber (horizontale
Ubernahme) oder Unternehmen einer anderen Branche (laterale Ubernahme)



handeln (vgl. KELLER/HOHMANN 2007). Nach MOOG et al. (2012) favorisiert
die Mehrzahl der befragten Alteigentimer bei einer unternehmensexternen
Nachfolge den Verkauf an ein anderes Unternehmen. Fiur gut die Halfte sind
auch externe Fiihrungskrafte als Nachfolger denkbar. Eine Ubertragung an
Finanzinvestoren wird dagegen nur selten von den ausscheidenden Unter-
nehmern angestrebt.

Bei familieninternen, unternehmensinternen (EBO oder MBO) und unter-
nehmensexternen Nachfolgen durch Privatpersonen (MBI) handelt es sich aus
Sicht des Ubernehmers um eine Existenzgriindung durch Betriebsiibernahme
(sogenannte selbststandig-derivative Griindung).4 Das heif3t, der Ubernehmer
wagt den Schritt aus einer abhangigen Beschaftigung oder Nicht-
Erwerbstatigkeit in die Selbststandigkeit, indem er ein bestehendes Unter-
nehmen Ubernimmt (vgl. SZYPERSKI/NATHUSIUS 1977). Die Unterneh-
mensnachfolge stellt fiir den Ubernehmer damit in der Regel ein einmaliges
Ereignis dar, fir das keine Erfahrungswerte vorliegen (vgl. SCHROER/KAY-
SER 2006).° Die familieninterne Nachfolge unterscheidet sich wesentlich von
anderen Existenzgrindungen, weil sie in der Regel langerfristig und bis ins
Detail geplant werden konnte. Die Ausnahme hiervon ist gegeben, wenn durch
einen frihen, unerwarteten Tod des Eigentimers, das Unternehmen unge-
plant Ubergeben werden muss. Wahrend familienexterne Ubernahmegriinder
im Vergleich zu Neugrindern in der Regel einen héheren Finanzierungsbedarf
haben, benétigen familieninterne Nachfolger héufig nur geringe oder gar keine
finanziellen Mittel (vgl. WERNER/ULLRICH 2013, SPELSBERG 2011).

Bei unternehmensexternen Nachfolgen durch ein Unternehmen handelt es
sich um Unternehmensfusionen oder Akquisitionen (sogenannte unselbststan-
dig-derivative Grindungen) (vgl. Szyperski/Nathusius 1977). Bei einer Fusion

4 Unternehmensgrindungen lassen sich in originare und in derivative Griindungen unter-
scheiden. Wahrend sich origindre Grindungen auf den vollstandigen Neuaufbau einer
Unternehmung ohne Ruckgriff auf bereits vorhandene Unternehmensteile beziehen, ist
unter einer derivativen Griindung die Ubernahme eines bestehenden Unternehmens zu
verstehen (vgl. SYGUSCH 2008; SZYPERSKI/NATHUSIUS 1977). Ein empirischer Ver-
gleich der Entscheidung fir eine Unternehmensneugriindung mit der Entscheidung fir
eine Ubernahme eines bestehenden Unternehmens unter der Beriicksichtigung perso-
nen-, unternehmens-, und umfeldbezogener Faktoren findet sich bei WERNER/ULLRICH
(2013).

5 Eine Ausnahme hiervon stellen die sogenannten Mehrfachgrinder dar. Hierbei handelt
es sich um Unternehmer, die sich entweder nacheinander (Serial Entrepreneur) oder
gleichzeitig (Parallel Entrepeneur) mit der Griindung mehrerer Unternehmen befassen
und dieses nach Vollendung der Griindungsphase verkaufen (vgl. WESTHEAD/WRIGHT
1998).



Ubernimmt ein bestehendes Unternehmen ein anderes Unternehmen und glie-
dert dieses in seinen Entscheidungsbereich als Tochtergesellschaft ein. Bei
einer Akquisition erwirbt ein Unternehmen entweder Gesellschaftsanteile (so-
genannte Share Deals) oder einzelne oder alle Vermdgensgegenstande eines
anderen Unternehmens (sogenannte Asset Deals), welches sowohl vorher als
auch nachher rechtlich selbststandig ist (vgl. KELLER/HOHMANN 2007). Die
unselbststandig-derivative Griindung unterscheidet sich von der selbststandig-
derivativen Grindung dadurch, dass der Grinder als Angestellter eines bereits
bestehenden Unternehmens handelt und mit der Nachfolge nicht die eigene
Selbststandigkeit anstrebt. Denkbar ist zudem, dass ein Unternehmen mehr-
fach andere Unternehmen tbernimmt und somit bereits Erfahrungswerte fir
solche Transaktionen vorliegen (vgl. Szyperski/Nathusius 1977). Unselbst-
standig-derivative Grindungen kénnen dem Markt fir Mergers and Acquisiti-
ons (M&A Markt) zugeordnet werden.6 M&A-Transaktionen, bei denen sich
nur der Kapitaleigner &ndert, reine Immobilien-Transaktionen, Minderheitsbe-
teiligungen und Ubernahmen, bei denen der Grund fiir die Transaktion nicht in
der Person des Ubergebers liegt, sind nicht als Nachfolgen zu bezeichnen (vgl.
WEBER 2009).

2.2 Das Zusammenfinden von Ubergebern und Ubernehmern

Auf dem Markt fir Unternehmensiibertragungen treffen Ubergabe- und Uber-
nahmeinteressierte zusammen. Die Phase des Zusammenfindens, welche
Gegenstand der vorliegenden Untersuchung ist, wird als Matchingphase be-
zeichnet. Die Matchingphase endet mit dem Zustandekommen des Ubernah-
me- beziehungsweise Kaufvertrages. Sie lasst sich nach SCHLOMER/KAY
(2008) in eine Suchphase und eine Verhandlungsphase untergliedern. Die
Suchphase dient dem Kennenlernen von Ubergeber und Ubernehmer sowie
der Bekanntgabe des Ubergabe- beziehungsweise Ubernahmewunsches. Um
Hilfe bei der Suche zu erhalten, konnen beide Parteien auf den Beratermarkt
zugreifen. Allerdings ist die Suchphase nicht fur alle Nachfolgearten gleich be-

6 In der wissenschaftlichen Literatur wird der Begriff einer M&A-Transaktion zuweilen sehr
weit gefasst, so dass hierunter alle Formen von Unternehmenstransaktionen fallen. Dann
kénnen neben unselbststandig-derivativen Griindungen auch weitere Sonderformen von
Unternehmenskaufen unter dem Begriff M&A subsumiert werden. Hierzu zahlen unter
anderem auch MBO und MBI als besondere Formen von selbststandig-derivativen Grin-
dungen (vgl. KELLER/HOHMANN 2007). Hier soll jedoch nur die unselbststandig-
derivative Grindung als M&A-Transaktion bezeichnet werden. Dieses Verstandnis von
M&A-Transaktionen entspricht der Definition, die verschiedenen M&A-Marktuberblicken
von Forschungsinstituten oder Beratungsgesellschaften zu Grunde liegt (vgl. z.B. ZEW
2012; JANSEN et al. 2004; DELOITTE 2012; SPANNINGER 2011).



deutsam. Bei familieninternen und unternehmensinternen Nachfolgen ertbrigt
sich eine Suchphase, weil Ubergeber und Ubernehmer einander bereits ken-
nen. In diesen Féllen wird direkt mit den Verhandlungen begonnen. Bei unter-
nehmensexternen Nachfolgen hingegen miissen Ubergabeinteressierte und
Ubernahmeinteressierte zunachst nacheinander suchen. Idealerweise finden
sowohl Ubergabe- als auch Ubernahmeinteressierte mehrere potenziell pas-
sende Nachfolger bzw. mehrere Unternehmen. Mit diesen Nachfolgekandida-
ten werden dann erste Verhandlungen geflhrt.

Ziel des Verhandlungsprozesses ist es, bei allen Nachfolgearten eine Ent-
scheidung dartber zu treffen, ob und wie die Nachfolge mit dem jeweiligen
Verhandlungspartner geregelt werden kann. Wahrend der Ubergabeinteres-
sierte prift, ob der Nachfolgkandidat seinen Vorstellungen entspricht und er
den geforderten Kaufpreis zahlen will und kann, tiberpriift der Ubernahmeinte-
ressierte die Qualitat des Unternehmens. Darlber hinaus kdnnen weitere or-
ganisationsinterne und -externe Akteure den Ubernahmeprozess zu beeinflus-
sen versuchen, um so Ihren eigenen Nutzen zu maximieren. Zu diesen Akteu-
ren zahlen insbesondere Mitarbeiter, Anteilseigner, die Familie des Unterneh-
menseigentimers, bisherige Kreditgeber sowie Kunden und Lieferanten. Da
diese Parteien jedoch nicht direkt am Abschluss des Ubernahme- bzw. Kauf-
vertrages beteiligt sind, kdnnen sie auch nur indirekt Einfluss auf die Uberga-
be- beziehungsweise Ubernahmeentscheidung nehmen, indem sie Druck auf
die jeweilige Vertragspartei austiben. Dieser Druck kann zum einen 6konomi-
scher Natur sein, wenn zum Beispiel gro3e und wichtige Lieferanten oder
Kunden mit einer Aufkiindigung des Vertragsverhaltnisses drohen. Zum ande-
ren kann sozialer Druck ausgelbt werden. Dabei sind die Mdglichkeiten zur
Einflussnahme umso gro3er, je enger die personliche Bindung zur jeweiligen
Vertragspartei ist (vgl. SEEGHITZ 2000).

Kodnnen sich beide Parteien grundsatzlich eine Nachfolgelésung miteinander
vorstellen, so folgen weitere Verhandlungsrunden. In dieser Phase des Mat-
chings wird auch auf den Beratermarkt sowie den Kapitalmarkt zugegriffen.
Zum einen konnen Ubergeber und Ubernehmer den Rat externer Berater wie
M&A-Berater, Steuerberater und Rechtsanwaélte zukaufen, um spezifische
Probleme des Nachfolgeprozesses zu I6sen und die Details der Nachfolge zu
klaren. Zum anderen sind Ubernahmeinteressierte Kaufer haufig auf den Kapi-
talmarkt angewiesen, weil Unternehmenskaufe sowie andere im Zuge der Un-
ternehmenstibernahme anfallende Kosten nicht vollstandig aus dem Vermo-
gen des Ubernehmers finanziert werden konnen (vgl. MERTENS 2004,
SYGUSCH 2008, SEEGHITZ 2000). Kann keine Einigung zwischen dem
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Ubergabe- und dem Ubernahmeinteressierten erzielt werden oder scheitert die
Finanzierung, stehen sowohl Ubergabe- als auch Ubernahmeinteressierte vor
der Entscheidung, die Suche erneut aufzunehmen oder den Plan der Uberga-
be beziehungsweise den Plan der Ubernahme aufzugeben.

2.3 Die Kaufpreisverhandlungen und die Entscheidung zur Ubernahme

Die Einigung auf einen Unternehmenskaufpreis stellt bei familienexternen und
bei familieninternen Nachfolgen, die nicht durch Vererbung und Schenkung
erfolgen, den Schwerpunkt der Verhandlungsphase dar. Dabei unterliegt die
Kaufpreisermittlung einer besonderen Problematik. Im Gegensatz zu anderen
Gutermarkten gibt es auf dem Markt fir Unternehmensibertragungen bezie-
hungsweise fur Unternehmenskéufe keinen einheitlichen Marktpreis. Das lasst
sich dadurch erklaren, dass die Unternehmenspopulation sehr heterogen ist
und die Unternehmen somit nicht ohne Weiteres miteinander vergleichbar sind.
Daher bilden sich Unternehmenspreise in der Regel in individuellen Verhand-
lungen zwischen dem Alteigentimer und dem Kaufer, wobei divergierende
Kaufpreisvorstellungen den empirischen Untersuchungen von PRICEWA-
TERHOUSECOOPERS (2005) zufolge in einem Viertel aller Félle eine Haupt-
ursache fur das Scheitern von Unternehmensnachfolgen darstellen. Im Ver-
handlungsprozess um den Kaufpreis versuchen beide Parteien ein flr sich
besonders glinstiges Ergebnis zu erzielen beziehungsweise ihren eigenen
Vorteil zu maximieren. Dabei spielen sowohl dkonomische als auch nicht-
0konomische Einflussfaktoren eine Rolle. Als nicht-6konomische Faktoren
sind beispielsweise das Verhandlungsgeschick der Vertragsparteien, deren
taktisches Vorgehen, Zeitdruck oder psychologische Aspekte zu nennen (vgl.
BEHRINGER 1999; HATZIG 1995; KERKHOFF et al. 2004).

Die wichtigste 6konomische Grundlage fiir die Kaufpreisbildung ist der Unter-
nehmenswert (vgl. HATZIG 1995). Dieser bemisst sich an dem Nutzen, den
der jeweilige Eigentiimer aus dem Unternehmen zieht. Dieser Nutzen wird sich
fur den Alteigentimer anders darstellen als flr seinen Nachfolger. Der Wert,
den ein potentieller Kaufer einem Unternehmen beimisst, stellt den Grenzpreis
dar, bei dem sich der Unternehmenskauf gerade noch fur ihn lohnt. Ist der
vereinbarte Preis hdher, wird ein rational handelnder Ubernahmeinteressierter
nicht zum Unternehmenskauf bereit sein. Umgekehrt ist der Eigentimer nicht
zum Verkauf bereit, wenn in den Verhandlungen nur ein Preis erzielt werden
kann, der unter dem Wert liegt, den der Alteigentimer dem Unternehmen zu-
spricht (vgl. BEHRINGER 1999).



Der 6konomische Nutzen und damit der Wert eines Unternehmens entspre-
chen dem Gegenwartswert aller zukiinftig zu erwartenden finanziellen Uber-
schisse, die der jeweilige Eigentimer mit dem Unternehmen erwirtschaften
kann (vgl. BEHRINGER 1999). Dabei wird der Unternehmenswert auf unter-
schiedlichste Art und Weise beeinflusst. Betriebliche Faktoren’, die sich auf
den Unternehmenswert auswirken, kdnnen als feststehend betrachtet werden
und andern sich mit einem Eigentimerwechsel zunachst nicht. Auf Grundlage
dessen kann ein objektivierter Unternehmenswert ermittelt werden, welcher
sich an verninftigerweise realisierbaren Zukunftserwartungen orientiert. Zu
bedenken sind hierbei allerdings Unsicherheiten tber zukinftige Entwicklun-
gen. Werden weitere wertbildende Faktoren in die Unternehmensbewertung
einbezogen, ergibt sich der subjektive Unternehmenswert, der dem Kaufer be-
ziehungsweise dem Verkaufer als Entscheidungshilfe hinsichtlich der Kauf-
preisfindung dient (vgl. REITER 2010).

Der individuelle Unternehmenswert hangt insbesondere bei mittelstandischen
Unternehmen vor allem von der Qualitat des Eigentiimers als Unternehmer ab
(vgl. REITER 2010). Zudem wirken sich die wirtschaftlichen Ziele und Plane
des Eigentiimers auf den Wert aus, den er dem Unternehmen beimisst (vgl.
BEHRINGER 1999). Unter Umstdnden schatzt ein strategischer Kaufer den
Wert eines Unternehmens hoher ein. Dann ist er auch bereit einen héheren
Kaufpreis zu zahlen als ein Existenzgrinder, weil sich fur ihn aus dem Kauf
des Unternehmens Wettbewerbsvorteile ergeben, beispielsweise durch die
Integration eines nachgelagerten Marktes. Auch die Praferenz fur zukinftige
oder heutige Gewinne hat Einfluss darauf, welchen Kaufpreis Ubernahmeinte-
ressierte zu zahlen bereit sind. Finanzinvestoren interessieren sich beispiels-
weise anders als familieninterne Nachfolger fur die Ertragschancen des Unter-
nehmens auf mittlere Sicht, weit in der Zukunft liegende Gewinne sind weniger
wichtig (vgl. UNU 2012).

Neben 6konomischen Faktoren kdnnen bei der Unternehmensbewertung auch
emotionale Aspekte eine Rolle spielen. So uUberschatzen Alteigentiimer den
Wert ihres Unternehmens haufig aufgrund personlicher Verbundenheit zum
Unternehmen (vgl. BERLEMANN et al. 2007). Dartber hinaus spielen die all-
gemeine Wirtschaftslage sowie die Nachfrage-Angebots-Situation am Markt

7 Hierzu zahlen zum Beispiel das Alter, der technische Zustand und die Reproduzierbarkeit
der Anlagen im Unternehmen, die Betriebszugehdrigkeit und die Qualifikationen der Mit-
arbeiter sowie die Umweltsituation auf dem Betriebsgelande.
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fur Unternehmensnachfolgen eine Rolle fir die Unternehmensbewertung (vgl.
BEHRINGER 1999).

Bei der Unternehmensbewertung kommt der Einschétzung des Kaufers eine
besondere volkswirtschaftliche Bedeutung zu. Der Wert, den der bisherige Ei-
gentimer dem Unternehmen beimisst, wird mit seinem Ausscheiden obsolet.
Vielmehr entscheidet der Nachfolger dartber, ob sich die Unternehmensfort-
fuhrung lohnt. Lohnenswert ist die Ubernahme fiir einen 6konomisch rationa-
len Entscheider, wenn das Unternehmen ihm Uber einen bestimmten Zeitraum
hinweg einen hoheren Gewinn verspricht als alternative Einklinfte (sogenannte
Opportunitatskosten). Potentielle Existenzgrinder vergleichen die zukunftigen
Gewinne des zu tbernehmenden Unternehmens mit den Gewinnen aus der
Grundung eines neuen Unternehmens sowie mit dem Entgelt aus abhangiger
Beschaftigung plus Kapitalertrdge (vgl. HAUSER et al. 2010). Strategische
Kaufer entscheiden sich fur die Ubernahme, wenn sich dadurch der Gesamt-
gewinn ihres Unternehmens maximieren lasst. Dabei spielen neben der Er-
tragskraft des ibernommenen Unternehmens vor allem strategische Aspekte
eine Rolle. Zu diesen Faktoren zahlen die Ausschaltung eines Konkurrenten
bei horizontalen Ubernahmen, die Sicherung von Versorgung und Absatz bei
vertikalen Ubernahmen oder die Mdglichkeit eines schnelleren oder billigeren
Markteintritts bei lateralen Ubernahmen (vgl. KELLER/HOHMANN 2007).

Infolge eines 6konomisch rationalen Entscheidungsprozesses von potentiellen
Ubernehmern werden unter der Voraussetzung funktionierender Markte nur
zukunftsfahige Unternehmen Ubergeben, die sich nicht kurzfristig durch Neu-
grindungen ersetzen lassen und fur die sich im Verhandlungsprozess ein an-
gemessener Kaufpreis bildet. Wenn die Ubernehmer jedoch nicht 6konomisch
rational handeln, werden moglicherweise auch ertragsschwache Unternehmen
Ubergeben, die im Wettbewerb mit anderen bestehenden Unternehmen oder
Neugriindungen im Nachteil sind. Das ist vor allem bei Ubernahmen durch
Existenzgrinder, insbesondere bei familieninternen Nachfolgen, und seltener
bei Ubernahmen durch andere Unternehmen sowie Finanzinvestoren zu er-
warten, weil sich die Erstgenannten haufig nicht nur dem Gewinnprinzip ver-
pflichtet fihlen. Sie verfolgen dartber hinaus andere Interessen, die sich aus
ihren eigenen Wertvorstellungen und Winschen ergeben (wertrationales Ver-
halten im Sinne von WEBER 2005). Ein Beispiel kann der Wunsch nach Un-
abhangigkeit und Selbstverwirklichung sein. Es ist aber auch denkbar, dass
sich das Handeln von Ubernehmern an sozialen Rollen und Kontrollmecha-
nismen orientiert (zweckrationales Verhalten im Sinne von WEBER 2005).
Dies ist beispielsweise dann der Fall, wenn Unternehmerkinder eine morali-
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sche Verpflichtung verspiren, das Erbe fortzufihren und diese Verpflichtung
Uber die eigenen wirtschaftlichen Ziele und personlichen Neigungen stellen
(vgl. HENNERKES 2004). Letztlich ist die Entscheidung hinsichtlich der Uber-
nahme eines Unternehmens ein komplexes Produkt verschiedener ©kono-
misch rationaler, wertrationaler und zweckrationaler Uberlegungen.

2.4 Alternativen zur Unternehmensubergabe

Wenn ein Unternehmenseigentiimer aus personlichen Griinden aus der Ge-
schéaftsfihrung ausscheiden will oder muss, ist die Regelung der Unterneh-
mensnachfolge nicht die einzige Mdoglichkeit, die ihm offen steht. Soll das Un-
ternehmen nicht fortgefihrt werden, so besteht die Mdglichkeit der Liquidation.
Das heift, alle im Unternehmen gebundenen Vermégensgegenstande werden
verkauft und das Unternehmen wird stillgelegt. Okonomisch betrachtet ist die
Ligquidation aus Sicht des Alteigentiimers ebenso wie der Unternehmensver-
kauf an einen Nachfolger eine Desinvestition. Das gesamte im Unternehmen
gebundene Sach-, Finanz- und immaterielle Vermodgen wird freigesetzt und in
Privatvermdogen Uberfiihrt (vgl. HAUNSCHILD et al. 2010). Okonomisch ratio-
nal betrachtet wird sich der Eigentimer also fir die Variante entscheiden, mit
deren Umsetzung er sein Privatvermdgen maximieren kann. Das Unterneh-
men wird bei einem Verkauf fortbestehen, wahrend bei der Liquidation die im
Unternehmen gebundenen Werte einer anderen Bestimmung zugefiihrt wer-
den. Damit kann eine Liquidation ebenso wie der Unternehmensverkauf nicht
als Vernichtung von Vermogen betrachtet werden.

Mdochte der Alteigentimer die Unternehmensfortfihrung sicherstellen, so hat
er aulBerdem die Madoglichkeit, das Unternehmen zu verpachten oder ein
Fremdmanagement einzustellen (vgl. STEPHAN 2002). Bei einer Verpachtung
Uberlasst der bisherige Eigentimer das Unternehmen mit allen Vermégens-
werten, Rechten, Pflichten und Erwerbschancen einem anderen Unternehmer.
Dabei bleibt der bisherige Eigentiimer nach wie vor Inhaber des Unterneh-
mens, erhalt fir die Unternehmensnutzung vom Pachter aber ein vorher ver-
einbartes Entgelt. Dieser darf im Gegenzug die Gewinne des Unternehmens
fur sich beanspruchen (vgl. IHK PFALZ 2008). Eine andere Mdglichkeit be-
steht in der Einstellung eines Fremdmanagements. Auch hier gibt es keinen
Eigentimerwechsel. Die Kontrolle Uber die Unternehmensgeschafte verbleibt
in der Hand des bisherigen Eigentimers. Die Unternehmensfiihrung wird aber
an einen familienfremden Manager Ubertragen. Insbesondere in grof3en Un-
ternehmen ist es denkbar, dass sich der Eigentimer die Geschéftsfihrung be-
reits mit einem angestellten Manager teilt, dem nun die volle Fihrungsverant-
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wortung Ubertragen wird. Im Gegensatz zur Verpachtung hat der Manager in
diesem Fall keinen Anspruch auf die Unternehmensgewinne. Stattdessen er-
halt er vom Eigentimer ein vorher vereinbartes Managergehalt, welches aber
haufig eine erfolgsabhangige Komponente enthalt (vgl. SCHULTZENDORFF
1984).

Ob sich ein Unternehmer fir die Regelung der Nachfolge, die Verpachtung
seines Unternehmens oder die Einstellung eines Fremdmanagements ent-
scheidet, hangt von vielen verschiedenen Faktoren ab, die hier nicht weiter
diskutiert werden koénnen.8 Ein rational handelnder Eigentimer wird bei sei-
nem Ausscheiden aus der Unternehmensleitung zunéachst alle Alternativen
sorgfaltig gegeneinander abwagen und dann eine Entscheidung fiir die eine
oder andere Regelung treffen. Es ist aber auch denkbar, dass sich ein Unter-
nehmenseigentimer zunachst fir die Unternehmensnachfolge entscheidet
und erst dann, wenn weder innerhalb noch aufRerhalb der Familie ein Nachfol-
ger gefunden werden kann, andere Handlungsalternativen weiterverfolgt, um
so eine Stilllegung des Unternehmens zu vermeiden. Dariiber hinaus kénnen
Verpachtung und Fremdmanagement auch als Ubergangslésungen dienen,
wenn das Unternehmen zwar im Familienvermégen verbleiben, aber eine Ge-
neration tbersprungen werden soll, oder wenn Familienmitgliedern die Nach-
folge zu einem spateren Zeitpunkt offengehalten werden soll, zum Beispiel
wenn sich diese noch in der Ausbildung befinden (vgl. STEPHAN 2002; HEN-
NERKES 2004).

8 Hierzu zahlen neben monetaren Aspekten zum Beispiel auch Unsicherheiten hinsichtlich
der Managementqualitaten einer externen Unternehmensleitung (vgl. z.B. JEN-
SEN/MECKLING 1976), die Gefahr von psycho-sozialen Konflikten zwischen Eigentimer
und Pachter oder Fremdmanager (vgl. z.B. SEEGHITZ 2000) sowie aulere Rahmenbe-
dingungen wie zum Beispiel das rechtliche Umfeld (vgl. z.B. BURKART et al. 2003).
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3 Die Ausgestaltung der finanziellen Forderung von Nachfolgen

In Deutschland wird eine Vielzahl offentlicher Unterstitzungsleistungen zur
Lésung von Problemen im Nachfolgeprozess angeboten. Dabei stehen Uber-
gebern und Ubernehmern unterschiedliche Hilfen zur Verfiigung. Welche dies
sind und welche Foérderkategorien im Kontext der vorliegenden Studie relevant
sind, wird nachfolgend geklart. Anschliel3end erfolgt eine Bestandsaufnahme
aller relevanten Forderprogramme, die in Deutschland angeboten werden.

3.1 Das derzeitige Fordersystem

Unter dem Titel "Auf den Mittelstand setzen: Verantwortung starken - Freirdu-
me schaffen" fasst das Bundesministerium fur Wirtschaft und Technologie die
wesentlichen Aspekte der aktuellen Mittelstandspolitik zusammen. Als zentra-
ler Bestandteil wird unter anderem die staatliche Unterstlitzung von Unter-
nehmensnachfolgen angesehen. Im Rahmen der Initiative "Grinderland
Deutschland" will die Regierung dazu beitragen, dass Selbststandigkeit ver-
starkt als Chance begriffen wird und das mdglichst viele bestehende Unter-
nehmen Ubergeben werden kénnen. Ziel der Initiative ist es unter anderem,
dass die Unternehmensnachfolge starker als bisher als Méglichkeit fur die
Aufnahme einer Selbststandigkeit wahrgenommen wird. Dabei wird Unter-
nehmensnachfolgen vor allem deshalb eine besondere Bedeutung zugespro-
chen, weil mit jedem stillgelegten Unternehmen der Verlust von Arbeitsplatzen
assoziiert wird (vgl. BMWi 2011; BMWi 07.03.2012).

Um das Scheitern von Nachfolgen zu verhindern, werden daher zahlreiche
den Ubernehmern oder Ubergebern zugangliche Programme angeboten. Die
Malnahmen zur Férderung von Nachfolgen lassen sich in Anlehnung an
CORSTEN (2002) in drei Kategorien unterteilen: Real-, Beratungs- und Finan-
zierungshilfen. Diese Hilfen werden sowohl vom Bund als auch von den Lan-
dern vergeben. Wahrend die Forderprogramme des Bundes fir Nachfolgen
aus dem gesamten Bundesgebiet zuganglich sind, stehen die Hilfen der Lan-
der nur den Antragsberechtigten im jeweiligen Bundesland beziehungsweise
mit dortigem Firmensitz offen.

Realhilfen vermitteln den Ubernahme- oder Ubergabeinteressierten kostenlos
grundlegende Informationen zur Unternehmensnachfolge und unterstitzen
diese im Nachfolgeprozess. Eine der wichtigsten Realhilfen fiir Ubergeber und
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Ubernehmer ist die Initiative Unternehmensnachfolge "nexxt".9 Die Aktions-
plattform beinhaltet vorrangig die Unternehmensbdérse nexxt-change. Darlber
hinaus werden kostenlos wichtige Informationen wie Online-Planungshilfen ftr
Ubergeber und Ubernehmer zur Verfiigung gestellt. Zu den staatlichen For-
dermaRnahmen fiir Nachfolgen z&hlen zudem Beratungshilfen, die den Uber-
nahme- und Ubergabeinteressierten durch finanzielle Zuschiisse die Inan-
spruchnahme externer Hilfen zur Losung von spezifischen Problemen der
Nachfolge erleichtern sollen. Ubernehmer konnen dariiber hinaus Finanzie-
rungshilfen, beispielsweise in Form von zinsglunstigen Darlehen, beantragen.
Ihnen soll so der Zugang zu notwendigen finanziellen Mitteln verschafft wer-
den, welche sie ohne staatliche Hilfen nicht erhalten oder aufgrund von hohen
Risikoaufschlagen der Banken nicht nutzen wirden.

Anders als die Realhilfen wenden sich nur wenige Beratungs- und Finanzie-
rungshilfen ausschlieRlich an Ubergabe- oder Ubernahmeinteressierte oder
enthalten im Programmtitel einen expliziten Hinweis darauf, dass das jeweilige
Programm auch Nachfolgen einbezieht. Geeignete Finanzierungs- und Bera-
tungshilfen finden Ubergeber und Nachfolger in erster Linie in den Program-
men zur Wachstums- und zur Grindungsférderung (vgl. BMWi 14.05.2012).
Durch die Finanzierungs- und Beratungshilfen der Wachstumsférderung wer-
den in der Regel kleine und mittlere Unternehmen bei der Umsetzung von In-
vestitionsprojekten unterstitzt. Zu den forderfahigen Investitionen werden zu-
meist auch Unternehmensnachfolgen gezahlt. Im Rahmen der Grindungsfor-
derung erhalten Grunder o6ffentliche Hilfen flr die Finanzierung aller notwendi-
gen Investitionen oder fir die Beratung zu spezifischen Fragen eines Grin-
dungsvorhabens. Zu den Grundungsvorhaben zahlen neben der Errichtung
neuer Unternehmen in der Regel auch der vollstandige Erwerb oder die tatige
Beteiligung an einem bestehenden Unternehmen.

Im Kontext der vorliegenden Studie soll die Unterstiitzung von Ubergebern
und Ubernehmern durch o6ffentliche Finanzmittel, die zur Uberwindung konkre-
ter Probleme im Nachfolgeprozess beitragen, untersucht werden. Dabei sind
ausschlieBlich Hilfen vor Abschluss des Ubernahme- beziehungsweise des
Kaufvertrages relevant. Materielle Hilfen, beispielsweise in der Form von In-
formations- und kostenlosen Beratungsleistungen, die der Sensibilisierung fir
die Nachfolgeproblematik sowie der ersten Orientierung in diesem komplexen
Themenfeld dienen, stehen nicht im Fokus der vorliegenden Untersuchungen.

9 vgl. http:/Aww.nexxt.org.
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Das heil3t von der folgenden Betrachtung werden Realhilfen ebenso wie Hilfen,
die den Anbietern von Beratungsangeboten zukommen, ausgeklammert.

3.1.1 Methodische Vorgehensweise bei der Erfassung

Zur Bestandsaufnahme der fiir Nachfolger und Ubergeber zuganglichen Bera-
tungshilfen sowie der nur fur Nachfolger zuganglichen Finanzierungshilfen
wurde auf die Forderdatenbank des Bundesministeriums fur Wirtschaft und
Technologie zugegriffen (vgl. BMWi 14.05.2012). Die Datenbank wurde des-
halb als Grundlage fir die vorliegenden Untersuchungen ausgewabhlt, weil sie
online und kostenlos zur Verfiigung steht und zudem einen umfassenden und
aktuellen Uberblick tiber die Forderangebote des gesamten Bundesgebietes
verspricht. AuBerdem enthélt die Forderdatenbank eine Kurzibersicht zur
Ausgestaltung der Forderhilfen sowie die jeweiligen Forderrichtlinien, welche
als Grundlage fir die folgende Analyse dienen. Andere kostenlos zugéngliche
Informationsquellen wie beispielsweise Foérderdatenbanken von Kammern und
Landesregierungen sind aufgrund ihres regionalen Fokus fir die nachfolgende
bundesweite Bestandsaufnahme nicht geeignet. Zwar stellt auch das Internet-
portal "nexxt" Informationen zu Forderhilfen im gesamten Bundesgebiet zur
Verfigung (vgl. BMWi 16.05.2012). Hier wird aber nur recht allgemein auf die
Mdoglichkeit der Foérderung hingewiesen. Fir eine umfassende Bestandsauf-
nahme der Beratungs- und Finanzierungshilfen ist die Internetprasenz nicht
geeignet.

Zur ldentifizierung der fur Nachfolgen zuganglichen Férderprogramme wurde
die Forderdatenbank nach den Stichworten "Unternehmensiibernahme”, "Un-
ternehmenstibergabe” und "Unternehmensnachfolge” durchsucht. Dabei wur-
de der Kreis der Forderberechtigten auf Existenzgrinder und Unternehmen
eingegrenzt, weil fur die vorliegenden Untersuchungen nur Foérderhilfen rele-
vant sind, die von den Ubergebern beziehungsweise Ubernehmern selbst be-
antragt werden kénnen. Ein nahere Analyse der auf diese Weise identifizierten
Programme zeigt, dass die Datenbank unvollstandig ist und dass einige nach-
folgerelevante Programme nicht verschlagwortet sind. Die Auswertung der
Forderdatenbank wurde durch uns bekannte Forderhilfen erganzt, wenn dies
notwendig war, um Aussagen Uber die grundsatzliche Ausgestaltung des For-
derangebots in Deutschland treffen zu kénnen.

Zusatzlich zur Bestandsaufnahme wurden Expertengesprache mit Vertretern
von Forderbanken, Industrie- und Handelskammern sowie Handwerkskam-
mern gefihrt, um Unklarheiten beziehungsweise Widerspriichlichkeiten, die
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sich bei der Bestandsanalyse ergeben haben, zu klaren. Insgesamt fanden im
April 2012 sieben Experteninterviews statt. Die Interviews wurden als leitfa-
dengestltzte Telefoninterviews durchgefiihrt, die in der Regel etwa 45 Minuten
dauerten. Die Gesprache mit den Experten wurden zu Auswertungszwecken
auf Tonband festgehalten und anschliel3end protokollarisch zusammengefasst.
Eine Liste der Teilnehmer findet sich im Anhang (vgl. Ubersicht Al).

3.1.2 Angebot und Ausgestaltung der Finanzierungshilfen
3.1.2.1 Angebot von Finanzierungshilfen auf Bundes- und Landesebene

Finanzierungshilfen stehen ausschliel3lich Nachfolgern offen. Sie werden in
der Form von Darlehen, Zuschiissen, Birgschaften, Beteiligungen so wie auch
deren Kombinationen angeboten. Wahrend offentliche Darlehen den Uber-
nahmeinteressierten bessere Zinskonditionen bieten als diese bei ihrer Bank
erhalten, missen Zuschiisse nicht zurlckgezahlt werden. In einigen Pro-
grammen sind Darlehen und Zuschuss auch miteinander kombiniert. Im Ge-
gensatz zu Darlehen und Zuschiissen ersetzen Birgschaften und Beteiligun-
gen die Kreditvergabe durch die Banken nicht, sondern erméglichen sie. Das
heil3t, Burgschaften kdnnen als Sicherheit eingesetzt werden, um einen Kredit
bei der Bank zu erhalten. Durch offentliche Beteiligungen werden Nachfolger
bei der Finanzierung des Ubernahmevorhabens mit Eigenkapital unterstiitzt.
Im Unterschied zu Beteiligungen, die in der Regel nicht in Kombination mit an-
deren Finanzierungshilfen angeboten werden, sind Birgschaften haufig direkt
mit der Vergabe von zinsvergunstigten Darlehen verknipft. Das heil3t, die
Blrgschaft wird als Sicherheit fir ein bestimmtes Férderdarlehen vergeben.

Fur alle verfugbaren Formen von Finanzierungshilfen soll nachfolgend erlau-
tert werden, wie die Programme konkret ausgestaltet sind. Diese Analyse der
in Deutschland angebotenen Finanzierungshilfen schliel3t 41 Foérderprogram-
me ein. Davon werden vier Hilfen von der KfW Bankengruppe vergeben und
stehen den Ubernahmeinteressierten bundesweit zur Verfiigung. Auf Lander-
ebene wurden 38 Programme identifiziert. Von allen Finanzierungshilfen wen-
det sich lediglich ein Programm in Mecklenburg-Vorpommern ausschliel3lich
an Ubernehmer bestehender Unternehmen.

Zwischen dem Bund und den Landern lassen sich Unterschiede hinsichtlich
der angebotenen Foérderformen feststellen. Bundesweit zugéngliche Hilfen
stehen ausschlief3lich in der Form von zinsvergunstigten Darlehen zur Verfi-
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gung.10 Auf Landerebene werden in allen Bundeslandern ebenfalls Darlehen
angeboten. DarUber hinaus werden aber auch weitere Finanzierungshilfen
vergeben. So gibt es in allen Bundeslandern Birgschaftsbanken, die auch Be-
triebstibernahmen verbirgen. Zudem gibt es in wenigen Bundeslandern o6f-
fentliche Beteiligungen. In kaum einem Bundesland werden Finanzierungshil-
fen in Form von Zuschissen angeboten. Lediglich Mecklenburg-Vorpommern
und das Saarland stellen reine Zuschiisse zur Verfigung. In Kombination mit
einem Darlehen werden Zuschiisse zudem in Bremen und Rheinland-Pfalz
vergeben.

Nicht alle relevanten Hilfen konnten mithilfe der Férderdatenbank identifiziert
werden. So wies die Datenbankabfrage nur fur vier Bundeslander Darlehen
aus. Da sich die Darlehen der einzelnen Bundeslénder hinsichtlich ihrer Aus-
gestaltung nicht wesentlich unterscheiden, beschrankt sich die Darstellung
beispielhaft auf diese vier Programme. Aus dem gleichen Grund wird auch auf
die detaillierte Beschreibung aller verfiigbaren Blrgschaften verzichtet. Die
Analyse zur Ausgestaltung enthélt insgesamt neun Blrgschaftsprogramme.

Eine Ubersicht aller mithilfe der Foérderdatenbank identifizierten Finanzie-
rungshilfen gibt Ubersicht 1. Im Anhang findet sich zudem eine detaillierte
Ubersicht der Hilfen, die alle Angaben zu den Fordergegenstanden, den For-
dervoraussetzungen, den Antragsberechtigten und den Forderkonditionen
enthalt (vgl. Ubersichten A2 bis A10).

10 Aus dem Bereich der Wachstumsférderung kénnen Ubernahmeinteressierte auf den "
"KfW-Unternehmerkredit" und das "ERP-Regionalférderprogramm® zuriickgreifen. Aus
dem Bereich der Grindungsférderungen stehen den Ubernehmern zwei unterschiedliche
Varianten des Grinderkredits offen: der "ERP-Grinderkredit - Startgeld" bei geringem
Kapitalbedarf sowie der "ERP-Grunderkredit — Universell* bei hohem Kapitalbedarf. Die
zwei Varianten des Griunderkredits sowie das "ERP-Regionalférderprogramm™ konnten
durch eine Stichwortsuche in der Foérderdatenbank nicht als nachfolgerelevante Pro-
gramme identifiziert werden. Da es sich hierbei aber um etablierte, bundesweit zugangli-
che Forderprogramme handelt, die Nachfolgen offen stehen, wurden sie dennoch in die
Bestandsanalyse aufgenommen.
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Ubersicht 1:  Finanzierungshilfen in Deutschland
Forderprogramm Finanzierungsform
Bundesweit

KfW Unternehmerkredit

ERP-Grinderkredit- StartGeld
ERP-Griinderkredit- Universell
ERP-Regionalférderprogramm
Baden-Wirttemberg

Kombi-Programm Biirgschaft plus Beteiligung
Baden-Wirttemberg

Griundungsfinanzierung Baden-Wirttemberg

Bayern

Beteiligungskapital der Bayerischen Beteili-
gungsgesellschaft

Griunderkredit Mittelfranken
Berlin/ Brandenburg
Berlin Kredit

Mittelstandisches Beteiligungsprogramm Ber-
lin / Brandenburg

Brandenburg-Kredit Mikro

Bremen

Starthilfefonds Bremen
Landesinvestitionsférderprogramm Bremen
Ausfallbirgschaften Bremen

Hessen

Burgschaft ohne Bank Hessen
Mecklenburg-Vorpommern
Grinderstipendium

Forderung von Unternehmensnachfolgen im
Handwerk

BMV brlicke

Forderung von Unternehmensgriindungen
und -entwicklungen (GRW)

MBMV bricke
Niedersachsen
NBeteiligung Niedersachsen

Ausfallbirgschaften der Niedersachsischen
Burgschaftsbank

50 % Fremdkapital, 50 % Nachrangdarlehen,
50 % Haftungsfreistellung

Darlehen, 80 % Haftungsfreistellung
Darlehen
Darlehen

Birgschaft und Beteiligung

Darlehen; Biirgschaft und Beteiligung durch
die mittelstandische Beteiligungsgesellschaft
maglich

Beteiligung

Darlehen
Finanzierungsform

Darlehen, Burgschaft der Birgschaftsbank
maoglich

Beteiligung

Darlehen, Haftungsfreistellung durch Kfw
maoglich

Zuschuss, Darlehen
Zuschuss oder Darlehen
Birgschaft

Birgschaft

Zuschuss zum Lebensunterhalt
Zuschuss zum Lebensunterhalt

Birgschaft plus begleitende Beratung
Zuschuss

Beteiligung plus begleitende Beratung

Beteiligung

Blrgschaft in Kombination mit dem Nieder-
sachsen-Grinderkredit der NBank
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Fortsetzung Ubersicht 1

Forderprogramm

Finanzierungsform

Rheinland-Pfalz

Regionales Landesforderprogramm Rhein-
land-Pfalz

Beteiligungen der Mittelstandischen Beteili-
gungsgesellschaft Rheinland-Pfalz mbH

Sachsen

Burgschaft der Burgschaftsbank Sachsen
BoB

Burgschaft der Blrgschaftsbank Sachsen
Guw

GuW-Programm

Birgschaft der Burgschaftsbank Sachsen
Standard

ESF-Mikrodarlehen
Sachsen-Anhalt IMPULS MEDIEN
Sachsen Anhalt IMPULS
Saarland

Burgschaften, Garantien und sonstige Ge-
wahrleistungen Saarland

Regionales Forderprogramm des Saarlandes
fur KMU

Grindungs- und Wachstumsfinanzierung
Saarland

Schleswig-Holstein

EFRE-Risikokapital-Fonds Schleswig-
Holstein

Kapital fur Handel und Gewerbe Schleswig-
Holstein

Kapital fir Handwerk Schleswig-Holstein
Thiringen

Burgschaften der Birgschaftsbank Thiringen
Basis

Burgschaften der Burgschaftsbank Thiringen
classic & guw

Beteiligungen der Mittelstandische Beteili-
gungsgesellschaft Thiringen mbH

Zuschuss, Darlehen

Beteiligung

Birgschaft

Birgschaft fir GuW Darlehen

Darlehen und Biirgschaft der Birgschafts-
bank Sachsen méglich

Birgschaft

Darlehen
Darlehen
Darlehen

Birgschaft
Zuschuss

Darlehen; zuséatzliche Beratungsforderung
maglich

Beteiligung
Beteiligung

Beteiligung

Blrgschaft

Birgschaft in Verbindung mit Beteiligung
(BBT-MBG Kombi) oder Biirgschaft mit be-
gleitender Beratung (BBT control)

Beteiligung

Quelle: BMWI 14.05.2012, Forderdatenbank.




20

3.1.2.2 Die Fordergegenstande

Im Hinblick auf die angebotenen Finanzierungshilfen ist es fiir Ubernahmeinte-
ressierte von besonderer Bedeutung zu wissen, fiir welche Kosten einer Uber-
nahme sie Hilfen erhalten. Tats&chlich kann den Forderrichtlinien der Pro-
gramme aber nur eine sehr allgemeine Beschreibung der Fordergegenstande
entnommen werden. In der Regel unterstitzen die Finanzierungshilfen unab-
hangig von der Form der Forderung die Finanzierung des Kaufpreises von zu
tubernehmenden Unternehmen oder Unternehmensanteilen sowie die Finan-
zierung von allen in direktem Zusammenhang mit der Nachfolge anfallenden
Kosten. Was genau unter Kosten im "Zusammenhang mit einer Nachfolge" zu
verstehen ist, wird nicht weiter ausgefihrt. Die Experteninterviews deuten da-
rauf hin, dass hierunter neben unternehmensnotwendigen Investitionen auch
die Auszahlung von nicht ins Unternehmen eintretenden Erben bei familienin-
ternen Nachfolgen fallen. Eine Besonderheit im Hinblick auf den Finanzie-
rungsgegenstand weisen zwei der in Mecklenburg-Vorpommern angebotenen
Zuschusse auf. Anders als die tbrigen Finanzierungshilfen dienen diese nicht
der Finanzierung von Investitionen ins Unternehmen, sondern der Deckung
von den Kosten, die fir den Lebensunterhalt der Griinder anfallen. Eines die-
ser beiden Zuschussprogramme ist das einzige Programm, das sich aus-
schlieBlich an Nachfolgen wendet, namlich die "Férderung von Unterneh-
mensnachfolgen im Handwerk".

3.1.2.3 Die Antragsberechtigten

Im Hinblick auf die Ausgestaltung von offentlichen Finanzierungshilfen ist ne-
ben den forderfahigen Kosten von Bedeutung, welche Art der Nachfolge
grundsatzlich unterstitzt wird. Daher stellt sich die Frage, wer antragsberech-
tigt ist und welche Anforderungen an die Ubernahmeinteressierten sowie an
das zu Ubernehmende Unternehmen und die Ausgestaltung der Nachfolge
gestellt werden.

Grundsatzlich ist die Mehrzahl der Programme zur Grindungs- und Wachs-
tumsfinanzierung fur Existenzgrinder und somit auch fur Privatpersonen, die
erstmalig ein Unternehmen tbernehmen wollen, zuganglich. Etwa die Halfte
der Hilfen kann von Angehdrigen der Freien Berufe beantragt werden. Eine
Besonderheit stellt der bundesweit zugangliche KfW-Unternehmerkredit dar,
der sich nicht an Privatpersonen, sondern ausschliel3lich an Unternehmen
wendet. Forderfahig ist dabei der Erwerb von Vermdgenswerten aus anderen
Unternehmen einschlieRlich Ubernahmen und tatiger Beteiligungen in Form
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von asset deals. Die bundesweit zuganglichen Programme des KfW-
Grunderkredits lassen eine solche Forderung von strategischen Kaufern nicht
zu. Inwiefern das bundesweit zugangliche ERP-Regionalférderprogramm und
die Landesprogramme eine Forderung von strategischen Kaufern zulassen,
bleibt nach Lektire der Forderrichtlinien unklar. Auch die Experteninterviews
konnten hiertber keinen eindeutigen Aufschluss liefern.

Hinsichtlich weiterer Anforderungen, die bei der Vergabe von &ffentlichen Fi-
nanzierungshilfen an die Person des Ubernehmers gekniipft werden, verdeut-
lichten die Experteninterviews, das dessen fachliche und personliche Eignung
sowie die Tragfahigkeit seines Ubernahmekonzepts zu den wichtigsten For-
dervoraussetzungen zahlen. In den Foérderrichtlinien der Programme werden
diese Anforderungen allerdings nicht genauer spezifiziert. Konkrete Voraus-
setzungen werden lediglich bei den Zuschiissen zum Lebensunterhalt in
Mecklenburg-Vorpommern genannt. Diese werden ausschlie8lich an Exis-
tenzgrinder aus Hochschulen beziehungsweise an Handwerks- und Indust-
riemeister vergeben.

Neben den Anforderungen an die Ubernahmeinteressierten (als Antragsteller)
setzen die staatlichen Forderprogramme auch beim zur Ubernahme anste-
henden Unternehmen bestimmte Merkmale voraus. Inwiefern die Unterneh-
mensgrofie eine Rolle fur die Antragsberechtigung spielt, kann anhand der
Forderrichtlinien nicht eindeutig beantwortet werden. Die Gesprache mit den
Experten deuteten jedoch darauf hin, dass die meisten Finanzierungshilfen
ausschlieRlich Ubernahmen von kleinen und mittleren Unternehmen im Sinne
der EU-Definition11 unterstiitzen. In einigen Fallen werden die Hilfen auf kleine
Unternehmen oder Kleinstunternehmen beschrankt, in anderen werden indivi-
duelle GroRRengrenzen gesetzt. Keine Beschrankung der Unternehmensgro-
Ben wird beim Beteiligungskapital in Bayern und bei den Blrgschaften im
Saarland vorgenommen.

Eine weitere Voraussetzung fur den Erhalt von Finanzierungshilfen liegt in der
Ertragskraft des zu Ubernehmenden Unternehmens. So wird in den Richtlinien

11 Nach EU-Definition sind kleine und mittlere Unternehmen solche Unternehmen, die we-
niger als 250 Personen beschéftigen und entweder einen Jahresumsatz von hoéchstens
50 Millionen € erzielen oder eine Jahreshilanzsumme von héchstens 43 Millionen € errei-
chen. Dartber hinaus wird eine weitgehende Unabh&ngigkeit der Unternehmen verlangt:
Unternehmen, die zu Unternehmensgruppen gehoren, zahlen nicht zu den KMU. Ent-
sprechend der Kommissionsempfehlung bedeutet Unabhangigkeit, dass kein anderes
Unternehmen einen Anteil von mehr als 25 % des betreffenden Unternehmens besitzen
darf (vgl. Commission Recommendation 2003/361/EG).
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der meisten Forderprogramme gefordert, dass das Unternehmen nicht sanie-
rungsbedurftig sein darf. Damit sind staatliche Beihilfen zur Rettung und Um-
strukturierung von Unternehmen ausgeschlossen. Eine Ausnahme bilden die
Landesforderprogramme in Bremen, Rheinland-Pfalz und dem Saarland, die
sich den Erhalt beziehungsweise die Sanierung von Unternehmen zum Zweck
der Sicherung von Arbeitsplatzen zum Ziel gesetzt haben und ausschliel3lich
Ubernahmen von einer Stilllegung bedrohter Unternehmen finanziell unterstiit-
zen. Auch einige der Programme, die Sanierungsfalle von der Férderung aus-
schlieBen, knupfen die Vergabe ihrer Fordermittel an den Erhalt oder die
Schaffung von Arbeitspléatzen im zu Gbernehmenden Unternehmen.

Die oben genannten Anforderungen gelten in der Regel flur alle Forderpro-
gramme. Dariliber hinaus stellen einige Programme weitere Bedingungen an
die konkrete Ausgestaltung der Nachfolge. So fordern einige Finanzierungshil-
fen, dass der antragstellende Ubernehmer eine aktive Mitunternehmerschaft
im Unternehmen anstrebt. Damit ist in der Regel gemeint, dass der Ubernah-
meinteressierte mindestens zehn Prozent der Gesellschaftsanteile Gbernimmt.
Dartuber hinaus verlangt gut ein Drittel der Programme, dass die Tatigkeit auf
Dauer angelegt ist und nach einem angemessenen Zeitraum den Haupterwerb
des Nachfolgers darstellt. Hinsichtlich der Art der Nachfolge stellen die For-
derprogramme in der Regel keine Bedingungen. Es sind sowohl familienexter-
ne als auch familieninterne Nachfolgen férderfahig. Lediglich das Mittelstandi-
sche Beteiligungsprogramm Berlin/Brandenburg sowie die NBeteiligungen in
Niedersachsen verlangen, dass es sich bei der Ubernahme entweder um ei-
nen Management-Buy-Out oder einen Management-Buy-In handelt. Damit
sind Ubernahmen durch Mitarbeiter und durch Familienmitglieder, die zuvor
nicht in einer leitenden Position im Unternehmen tatig waren, sowie Ubernah-
men durch andere Unternehmen und Finanzinvestoren von der Forderung
ausgeschlossen.

Trotz einer eingehenden Priifung des Kreditnehmers und des Ubernahmevor-
habens gibt es kein Gewéhr daflr, dass der Nachfolger zu einer langfristig er-
folgreichen Unternehmensfortfiihrung beféhigt ist und somit das von der 06f-
fentlichen Hand erhaltene Darlehen zurtickzahlen kann. Daher verlangen die
Darlehensgeber in der Regel zusatzlich eine bankibliche Besicherung oder
die Vorlage einer Birgschaft zur Absicherung des Kredits. Lediglich die Mikro-
darlehen in Sachsen, die IMPULS-Programme in Sachsen-Anhalt, der Starthil-
fefonds in Bremen und der Grinderkredit in Bayern gewahren Darlehen zur
Nachfolgefinanzierung auch ohne Vorlage von Sicherheiten. Fur den Erhalt
von Offentlichen Burgschaften, die als Sicherheiten fir private und o6ffentlich
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geforderte Kredite dienen, sind ebenso wie flr Beteiligungen haufig Mitver-
pflichtungen der Gesellschafter und der Ehepartner nachzuweisen. In einigen
Programmen wird bei der Vergabe von Birgschaften und Beteiligungen zu-
dem explizit gefordert, dass der Ubernehmer eine angemessene Eigenmittel-
ausstattung aufweist und/oder das zu tubernehmende Unternehmen eine mitt-
lere Ratingklasse erreicht.

Ob die genannten Anforderungen erfillt sind und ob die anfallenden Kosten
tatsachlich forderfahig sind, prift in der Regel die Hausbank (sogenanntes
Hausbankprinzip). Dies gilt fur Darlehen und Zuschiisse sowie fir die meisten
Blrgschaften. Eine Ausnahme bilden die sogenannten "Blrgschaften ohne
Bank" in Sachsen, Thiringen und Hessen. Diese werden bereits vor Beginn
der Kreditverhandlungen zur Starkung der Verhandlungsposition der Nachfol-
ger bei der jeweiligen Birgschaftsbank beantragt. Ebenfalls nicht bei der
Hausbank, sondern direkt bei der jeweils zustandigen mittelstandischen Betei-
ligungsgesellschaft werden Beteiligungen beantragt.

Zusammenfassend kann festgehalten werden, dass es fiir Ubernahmeinteres-
sierte nicht immer einfach ist herauszufinden, ob sie antragsberechtigt sind
und fir welche Kosten der Nachfolge eine finanzielle Férderung gewahrt wird.
Die Experteninterviews ergaben, dass die meisten Finanzierungshilfen die Fi-
nanzierung aller im Zusammenhang der Nachfolge anfallenden Kosten bei fa-
milienexternen und familieninternen Ubernahmen von mittelstandischen Un-
ternehmen, die nicht sanierungsbediirftig sind, beinhalten. Dabei stehen Uber-
nehmern in allen Bundeslandern jeweils mehrere Darlehensprogramme sowie
ein Burgschaftsprogramm offen. Zudem bieten einige Bundeslander Betelli-
gungen oder Zuschiusse. Mit Hilfe einer Abfrage der Forderdatenbank des
Bundes konnte allerdings nur ein Teil dieser Programme identifiziert werden.

3.1.3 Angebot und Ausgestaltung von Beratungshilfen
3.1.3.1 Angebot von Beratungshilfen auf Bundes- und Landesebene

Im Gegensatz zu den Finanzierungshilfen, die nur fir Ubernehmer bestimmt
sind, gibt es Beratungshilfen sowohl fiir Ubernehmer als auch fiir Ubergeber
oder fur beide Parteien gemeinsam. Beratungshilfen werden grundsatzlich in
der Form von nicht riickzahlbaren Zuschiissen zu den anfallenden Beratungs-
kosten vergeben, wobei die Zuschusse je nach Programm zwischen 20 und 90
Prozent der Gesamtkosten abdecken kénnen.
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Nachfolgend wird die Ausgestaltung aller mithilfe der Forderdatenbank identifi-
zierten Beratungshilfen naher untersucht. Die Analyse basiert auf 15 Forder-
programmen, die Ubernehmern und Ubergebern vor Abschluss des Ubernah-
me- bzw. Kaufvertrages offen stehen. Eine Beratungshilfe wird vom Bundes-
amt fur Wirtschaft und Ausfuhrkontrolle (BAFA) vergeben und steht Ubergabe-
interessierten im gesamten Bundesgebiet zur Verfigung.12 Auf Landerebene
wurden 14 Hilfen ausgewiesen. Von allen identifizierten Beratungshilfen wen-
det sich lediglich das Beratungsprogramm der Investitions- und Forderbank
Niedersachsen explizit an Nachfolgen.

Hinsichtlich der Zielgruppen der angebotenen Beratungshilfen lassen sich Un-
terschiede zwischen Bund und Landern feststellen. Das bundesweit zugangli-
che Forderprogramm des BAFA wendet sich ausschlieRlich an Ubergeber. Auf
Landesebene konnten neben fiinf Programmen, die sich ebenfalls ausschliel3-
lich an Ubergeber wenden, auch vier Hilfen identifiziert werden, die sich an
Ubergeber und Ubernehmer gemeinsam richten. Uberdies bietet jedes Bun-
desland Existenzgriinderprogramme an, die auch fiir Ubernahmeinteressierte
zuganglich sind. Allerdings wies die Abfrage der Férderdatenbank nur fur finf
Bundeslénder entsprechende Beratungshilfen aus. Da sich die grundsatzliche
Ausgestaltung der Beratungshilfen zur Existenzgrindung ahnelt, kann an die-
ser Stelle auf eine Darstellung weiterer Programme verzichtet werden.

Eine Ubersicht aller Beratungshilfen, die Gegenstand der vorliegenden Unter-
suchungen sind, gibt Ubersicht 2. Im Anhang finden sich zudem detaillierte
Angaben zu den forderfahigen Beratungsinhalten, den Fordervoraussetzungen,
den Antragsberechtigten und den Forderkonditionen (vgl. Ubersicht A1l bis
A15).

12 Nicht Gegenstand der vorliegenden Untersuchungen ist das ebenfalls bundesweit zu-
gangliche Griindercoaching Deutschland, welches sich auf die Nachgriindungsphase be-
zieht. Im Rahmen des Grindercoachings fordert die KW Bankengruppe mit Unterstit-
zung des Europaischen Sozialfonds CoachingmaRnahmen fiir Ubernehmer wahrend der
ersten 5 Jahre nach der Griindung beziehungsweise Ubernahme.
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Ubersicht 2:

Beratungshilfen in Deutschland

Forderprogramm

Zuwendungsempfanger

Bundesweit

Forderung unternehmerischen Know-hows
fur kleine und mittlere Unternehmen sowie

Freie Berufe durch Unternehmensberatung
(Bundesamt fur Wirtschaft und Ausfuhrkon-
trolle - BAFA)

Baden-Wirttemberg
Forderprogramm Coaching (Landesbank)
Berlin/ Brandenburg

Forderung von Unternehmensaktivitaten im
Management, Marketing, bei Messen und bei
der MarkterschlieBung (Investitionsbank)

Mecklenburg-Vorpommern

Forderungen von Beratungen bei kleinen und
mittleren Unternehmen (Landesférderinstitut)

Niedersachsen
Beratungsrichtlinie 2009 (NBank)

Beteiligungsberatung (NBank)
Griundungscoaching (NBank)
Nachfolgeberatung (NBank)

Nordrhein-Westfalen

Regionales Wirtschaftsforderungsprogramm
- Gewerbliche Wirtschaft einschlie3lich Tou-
rismusgewerbe - RWP.NRW 2011 - Bera-
tungsleistungen (NRWBank)

Rheinland-Pfalz

Betriebsberatungen fiir Existenzgriinder
(HWK/IHK)

Saarland

Zuwendungen fur Beratungen kleiner und
mittlerer Unternehmen, aktives Risikoma-
nagement und Unternehmensnachfolge -
Beratungsprogramm (Investitionskreditbank)

Sachsen-Anhalt
Beratungshilfeprogramm (Investitionsbank)

Forderung von Unternehmensgriindungen
€go.-START (Investitionsbank)

Ubergeber

Ubergeber

Ubergeber und Ubernehmer gemeinsam

Ubergeber und Ubernehmer gemeinsam

Ubergeber und/oder Ubernehmer (gemein-
sam oder jeweils allein)

Ubernehmer
Ubernehmer

Ubergeber und/oder Ubernehmer (gemein-
sam oder jeweils allein)

Ubernehmer und Ubergeber (gemeinsam)

Ubernehmer oder Ubergeber (jeweils allein)

Ubergeber

Ubergeber und Ubernehmer (gemeinsam)
Ubernehmer
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Fortsetzung Ubersicht 2

Forderprogramm Zuwendungsempfanger

Schleswig-Holstein

Zukunftsprogramm Arbeit - Prioritatsachse A | Ubernehmer
- Vorgrundungsberatung fur Existenzgrinder
aus Beschatftigung (Investitionsbank)

Thiringen

Forderung betriebswirtschaftlicher und techni- | Ubernehmer
scher Beratungen - Beratungsrichtlinie (Gesell-
schatft fur Arbeits- und Wirtschaftsforderung)

Quelle: BMWI 14.05.2012, Forderdatenbank.
3.1.3.2 Die Fordergegenstande

Als forderfahige Leistungen werden zumeist Beratungen fir Ubergeber
und/oder Ubernehmer genannt. In drei Bundeslandern werden stattdessen
Coachings fiir Ubernehmer und in Baden-Wiirttemberg Coachings fur Uberge-
ber angeboten. Nach RAUEN (2003) unterscheiden sich "klassische Beratun-
gen" von Coachings durch den spezifischen Umgang mit dem zu l6senden
Problem. Bei einer klassischen Beratung werden den Ubergebern und/oder
Ubernehmern Losungen fir spezifische Probleme der Nachfolge von den Un-
ternehmensberatern vorgegeben. Bei Coachings hingegen fungiert der Berater
nur als Ideengeber und unterstitzt seine Klienten dabei, selbst eine Losung flr
ihre Probleme zu finden (vgl. RAUEN 2003). Inwiefern die FOrderprogramme
eine ahnliche Definition von Beratungen und Coachings zu Grunde legen,
kann nicht eindeutig beantwortet werden.

Im Hinblick auf die Inhalte, die im Rahmen der geférderten Coachings und
klassischen Beratungen behandelt werden durfen, ist den Foérderrichtlinien
keine eindeutige Spezifizierung zu entnehmen. Die interviewten Experten wie-
sen darauf hin, dass auf diese Weise bewusst Spielraume geschaffen wurden.
Dies hat allerdings zur Folge, dass fiir Ubergabe- und Ubernahmeinteressierte
im Vorfeld der Beantragung einer Beratungshilfe nicht klar ist, fir welche Bera-
tungsinhalte sie eine Forderung erhalten kdnnen. In den Foérderrichtlinien wer-
den in der Regel Beratungen zu wirtschaftlichen, finanziellen und organisatori-
schen Fragen der Unternehmensnachfolge als forderfahig angefiihrt. Auch die
Planung, Vorbereitung und/oder Begleitung des Nachfolgeprozesses werden
haufig als forderfahig genannt. Von den Beratungshilfen fir Ubergeber bilden
das Forderprogramm Coaching in Baden-Wirttemberg und das Beratungs-
programm im Saarland eine Ausnahme. Hier kénnen Ubergeber Zuschiisse
fur Beratungen erhalten, die der Grobbewertung des zu Ubergebenden Unter-
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nehmens beziehungsweise der Ermittlung eines lberschlagigen Unterneh-
menswertes dienen. Von den Beratungshilfen fiir Ubernehmer weist die Betei-
ligungsberatung der NBank eine Besonderheit auf. Dieses Programm gewahrt
Ubernehmern Zuschisse fiir Beratungen, die sich ausschlieRlich auf finanziel-
le Fragen beziehen.

So unkonkret wie die forderfahigen Beratungsleistungen in den Foérderrichtli-
nien beschrieben werden, so unklar ist auch, welche Beratungsleistungen
nicht forderfahig sind. Die Experteninterviews deuten darauf hin, dass es in
letzter Konsequenz vom Geschick des Beraters bei der Benennung der Bera-
tungsinhalte abhangt, ob die Forderung gewahrt wird oder nicht. Explizit von
der Foérderung ausgenommen sind bei allen Beratungshilfen - unabhangig da-
von, ob Ubergeber oder Ubernehmer die Forderung erhalten - Beratungen zu
Rechts-, Versicherungs-, Patent- und/oder Steuerfragen. Es ist aber anzu-
nehmen, dass Beratungen von Steuerberatern, die haufig erste Ansprechpart-
ner bei Nachfolgen sind, geférdert werden kénnen, solange sie keiner steuerli-
chen, sondern einer wirtschaftlichen Beratung im oben genannten Sinne die-
nen.

Ubergeber erhalten zudem keine Forderung durch das bundesweit zugangli-
che Programm des BAFA fir Beratungen zum Zweck der Gutachtenerstellung
- worunter laut Aussage der Experten auch Wertgutachten fallen. Etwa die
Halfte der Landerprogramme fiir Ubergeber und Ubernehmer schlieRt eben-
falls die Gutachtenerstellung von der Férderung aus. Ein weiterer Beratungs-
inhalt, der vom Beratungsprogramm des BAFA ausgeschlossen ist, ist die Ak-
quisitions- und Vermittlungstatigkeit. Ein solcher Ausschluss findet sich auch in
den Programmen in Niedersachsen, dem Beratungshilfeprogramm in Sach-
sen-Anhalt und dem Beratungsprogramm im Saarland. Bei den restlichen Hil-
fen bleibt unklar, ob Wertgutachten sowie Akquisitions- und Vermittlungstatig-
keiten forderfahig sind. Nicht eindeutig zu klaren war zudem, ob Dienstleistun-
gen von Personalberatern, die sich auf die Eignungsfeststellung von Nachfol-
gekandidaten beziehen, forderfahig sind. Die Experten jedenfalls waren unter-
schiedlicher Meinung. Inwiefern dies darauf zurtickzuftihren ist, dass Experten
aus unterschiedlichen Bundeslandern, in denen auch unterschiedliche Hilfen
angeboten werden, befragt wurden, lasst sich nicht abschlie3end beurteilen.
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3.1.3.3 Die Antragsberechtigten

Fur Ubergeber und Ubernehmer ist es wichtig zu wissen, welche Anforderun-
gen sie sowie das zu uUbertragende Unternehmen erfillen missen, um als an-
tragsberechtigt zu gelten.

Die Forderung von Ubernehmern richtet sich in der Regel an Privatpersonen.
Ubernahmen durch andere Unternehmen sind beispielsweise im Rahmen des
regionalen Wirtschaftsforderprogramms in Nordrhein-Westfalen foérderfahig.
Fur die meisten Programme bleibt allerdings unklar, ob auch Unternehmen,
die ein anderes Unternehmen tbernehmen wollen, Beratungshilfen erhalten
kénnen. Ob es fur den Erhalt von Zuschiissen zu Beratungsleistungen fir
Ubergeber von Bedeutung ist, ob die Ubergabe an eine Privatperson oder ein
anderes Unternehmen erfolgen soll, ist ebenfalls unklar.

Fur die Inanspruchnahme von Beratungshilfen werden dartber hinaus Bedin-
gungen an die zur Ubertragung anstehenden Unternehmen geknuipft. So sind
in den meisten Programmen nur Ubernehmer beziehungsweise Ubergeber
von kleinen und mittleren Unternehmen antragsberechtigt. Lediglich Uber-
nehmer, die Zuschisse des Grindungscoachings in Niedersachsen beantra-
gen wollen, unterliegen hinsichtlich der Gré3e des zu tbernehmenden Unter-
nehmens keinen Beschrankungen. Ubernehmer im Saarland kénnen die Zu-
schisse des dortigen Beratungsprogramms nur nutzen, wenn der zu Uber-
nehmende Betrieb weniger als 50 Beschatftigte hat. Inwiefern die Forderpro-
gramme neben dem GroéR3enkriterium auch Anforderungen an die Ertragskraft
des zu ubernehmenden Unternehmens stellen und ob Beratungen zur Uber-
nahme beziehungsweise Ubergabe von sanierungsbediirftigen Unternehmen
forderfahig sind, kann fir die meisten Programme nicht eindeutig geklart wer-
den. Das Programm fiir Ubergeber des BAFA schlie3t die Férderung von sa-
nierungsbedurftigen Unternehmen explizit aus.

Uber die genannten Anforderungen hinaus werden zumeist keine weiteren an
die konkrete Ausgestaltung der Nachfolge gekntpft. So wird in der Regel auch
nicht vorgegeben, welche Art der Nachfolge realisiert werden soll. Die Prifung
der geforderten Fordervoraussetzungen obliegt in der Regel den jeweiligen
Fordergebern, also den Investitionsbanken, den Landesférderinstituten oder
den Industrie- und Handelskammern beziehungsweise den Handwerkskam-
mern, bei denen Ubergeber und Ubernehmer die Antrage fiir die Beratungshil-
fen stellen missen. Wegen der Offenheit der Richtlinien bestehen dabei Er-
messensspielrdume.
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Um die Qualitat der geforderten Beratungen sicherzustellen, werden in allen
Forderprogrammen Anforderungen an die Qualifikation der Berater gestellt. In
sechs Programmen werden diese Anforderungen jedoch nicht naher spezifi-
ziert, sondern ganz allgemein die "fachliche Eignung des Beraters" oder ein
"qualifizierter Berater" gefordert. Die BAFA fordert Beratungsleistungen von
Beratern, die tUber die "erforderlichen Fahigkeiten" und die "notwendige Zuver-
lassigkeit" verfugen. Die Qualitat der unternehmensberatenden Tatigkeit ist
der BAFA mittels "entsprechender Unterlagen" nachzuweisen. Insgesamt sie-
ben Beratungszuschiisse fordern nur Beratungen, die von den in der KfW-
Beraterborse gelisteten Beratern durchgefuhrt werden. Die Listung in der KfW-
Beraterborse setzt dabei im Wesentlichen eine dreijahrige Berufserfahrung im
jeweiligen Beratungsfeld sowie die Angabe von Referenzen hinsichtlich des
spezifischen Foérderprodukts voraus. Die restlichen Forderprogramme stellen
Anforderungen wie eine zweijahrige Berufserfahrung der Berater im geférder-
ten Themengebiet (z.B. RWP:NRW 2011 in Nordrhein-Westfalen), ein zertifi-
ziertes Qualitdtsmanagementsystem des Beraters (z.B. Coaching in Baden-
Wirttemberg) oder sie benennen Berater, die die forderfahige Dienstleistung
durchfihren kénnen (z.B. Existenzgrindercoaching in Bayern). Die Aufzah-
lung der verschiedenen Qualitatsanforderungen macht deutlich, dass es kei-
nen einheitlichen BewertungsmaRstab gibt. Fiir Ubergabe- und Ubernahmein-
teressierte ist die ldentifikation geeigneter Berater, von denen sie gute Leis-
tungen erwarten kbnnen und deren Beratungen zudem gefdrdert werden, da-
her mit Aufwand verbunden.

Zusammenfassend kann festgehalten werden, dass den Ubergebern ein Bun-
desprogramm und in einigen Landern Landerprogramme offen stehen, wah-
rend die Ubernehmer ausschlieRlich auf Landerebene geférdert werden. Au-
Berdem gibt es auf Landerebene Programme, die beide Parteien gleichzeitig
fordern. Allen Programmen ist eine Unbestimmtheit der forderfahigen Bera-
tungsinhalte zu Eigen. Allgemein dienen die Beratungshilfen der Beantwortung
von wirtschaftlichen, organisatorischen und finanziellen Fragen einer familien-
externen oder einer familieninternen Ubernahme beziehungsweise Ubergabe.
Beim Programm des BAFA sowie bei einigen Landerprogrammen fiir Uberge-
ber oder Ubernehmer sind Akquisitions- und Vermittlungstatigkeiten ebenso
wie die Gutachtenerstellung explizit von der Férderung ausgenommen. Bei
anderen Programmen bleibt die Foérderfahigkeit dieser Leistungen ebenso wie
der Dienste von Personalberatern unklar.
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4 Uberprufung der Notwendigkeit einer staatlichen Nachfolgeforderung

Vor dem Hintergrund der Vielzahl an Férderprogrammen, die Ubergebern und
Ubernehmern im Nachfolgeprozess zur Verfiigung stehen, stellt sich die Frage,
inwiefern die 6ffentliche Nachfolgeférderung aus 6konomischer Sicht gerecht-
fertigt ist. Diese Frage soll nachfolgend beantwortet werden. Als theoretische
Grundlage der Analyse werden zunachst die Grundzige der Wohlfahrtstheorie
sowie des Nachteilsausgleiches und des Grundsatzes der Hilfe zur Selbsthilfe
vorgestellt. Auf dieser Basis wird anschlieend unter Einbeziehung empiri-
scher Studien gepruft, welche Probleme im Nachfolgeprozess auftreten und
ob diese den Einsatz staatlicher Fordermittel rechtfertigen.

4.1 Theoretischer Analyserahmen
4.1.1 Marktversagen als Rechtfertigung fur eine offentliche Férderung

Da es sich bei einer Unternehmensibernahme um eine spezielle Form der
Grundung handelt, kann die Notwendigkeit einer 6ffentlichen Férderung von
Nachfolgen auf gleiche Weise Uberprift werden wie die Forderung von ande-
ren Grundungen. Zur theoretischen Rechtfertigung einer staatlichen Grin-
dungsforderung wird gemeinhin ein neoklassischer Ansatz gewahlt, wobei in
der Regel die Wohlfahrtstheorie als Grundlage dient. Um die Verhaltenswei-
sen von Marktakteuren genauer zu untersuchen, ist der aus der Chicagoer-
Schule entstammende Ansatz der Institutionendkonomik mit der Transaktions-
kostentheorie und dem Modell der Prinzipal-Agenten-Theorie besonders ge-
eignet (KW  BANKENGRUPPE/FORDERKREIS GRUNDUNGS-FOR-
SCHUNG e.V. 2011; RICHTER/FURUBOTN 2003).13

Mit Hilfe der Wohlfahrtstheorie lassen sich die Auswirkungen wirtschaftlicher
Handlungen von 6konomisch rational handelnden Marktakteuren (homo oeco-
nomicus)14 auf das gesamtwirtschaftliche Wohlfahrtsniveau und das Gesamt-

13 Als Gegenlaufer der Chicago-School hat sich die Industriedkonomik herausgebildet, die
ebenfalls einen mdglichen Rechtfertigungsgrund fur staatliches Eingreifen in den Markt-
prozess liefert. Im Mittelpunkt der industriebkonomischen Analysemethode steht das
Marktstruktur-Marktverhalten-Marktergebnis-Paradigma. Mit Hilfe dieses Ansatzes wird
der Einfluss der Marktstruktur auf das Verhalten und damit den 6konomischen Erfolg von
Marktakteuren untersucht. Demgemal lasst sich staatliches Eingreifen dann rechtferti-
gen, wenn andernfalls die Gefahr monopolistischer Tendenzen am Markt besteht (vgl.
RICHTER/FURUBOTN 2003).

14 Der homo oeconomicus orientiert seine Handlungen wertrational am Prinzip der Nutzen-
maximierung beziehungsweise an der Leitdifferenz des Gewinnprinzips. Der Handelnde
wagt Kosten und Nutzen verschiedener Handlungsalternativen gegeneinander ab und
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einkommen einer Volkswirtschaft untersuchen (vgl. ARROW 1962). Unter der
Annahme vollkommener Markte, von denen in der Neoklassik urspringlich
ausgegangen wurde, fuhrt die Koordination tber den Markt zu einer Situation,
in der keine Verschwendung knapper Ressourcen vorliegt und kein Individuum
besser gestellt werden kann, ohne zugleich ein anderes Individuum schlechter
zu stellen (sogenannte Paretoeffizienz nach PARETO 1897). In diesem Fall ist
das gesamtwirtschaftliche Wohlfahrtsniveau optimal.

Tatsachlich aber kann in einer Marktwirtschaft nicht immer das optimale Wohl-
fahrtsniveau erreicht werden. Der Markt kann durch Unvollkommenheiten ge-
pragt sein. Diese stellen eine mogliche Ursache dafir dar, dass Vertragsver-
haltnisse zwischen zwei Wirtschaftsakteuren nicht zu Stande kommen und so
trotz individuell rationalen Verhaltens das pareto-effiziente Marktergebnis sys-
tematisch verfehlt wird. Dann spricht man von Marktversagen (vgl. BATOR
1958).15 Kommt es hingegen infolge von irrationalem Verhalten zu Problemen
am Markt, so kann nicht von Marktversagen die Rede sein. Mit dem Vorliegen
von Marktversagen ist gemald der Wohlfahrtstheorie eine notwendige Bedin-
gung fur eine offentliche Forderung gegeben. Hinreichend gerechtfertigt ist der
staatliche Eingriff jedoch erst dann, wenn dieser tatsachlich zu einem im Ver-
haltnis zum Marktergebnis pareto-superioren Zustand fuhrt. Das heif3t, Wohl-
fahrtsverluste kbnnen vermieden oder das gesamtwirtschaftliche Wohlfahrtsni-
veau kann durch die Eingriffe erhéht werden (vgl. z.B. DONGES/FREYTAG
2001). Dies ist nur dann der Fall, wenn der Nutzen der staatlichen Mal3nah-
men positiv ist und gleichzeitig die fur die MaRnahmen aufgewendeten Kosten
Ubersteigt (sogenannte Allokationsverbesserung, vgl. z.B. FRITSCH et al.
2007).

Marktunvollkommenheiten als Ursache von Marktversagen kénnen in der
Form von nicht vollstdndigen Informationen, Unteilbarkeiten und externen Ef-
fekten auftreten.16 Es kommt allerdings erst dann zu einem Versagen der
Markte infolge der genannten Marktunvollkommenheiten, wenn diese durch

wahlt diejenige Alternative aus, welche ihm den hdchsten Nutzen beziehungsweise den
groRten wirtschaftlichen Gewinn verspricht (vgl. KIRCHGASSNER 2008).

15 wahrend dies bei partiellem Marktversagen nur fiir bestimmte Personen- oder Unter-
nehmensgruppen zutrifft, ist bei generellem Marktversagen der gesamte Markt betroffen.

16 Dpariiber hinaus kénnen Markte auch aufgrund der Eigenschaften von sogenannten of-
fentlichen Giitern versagen. Offentliche Giiter zeichnen sich unter anderen dadurch aus,
dass niemand vom Konsum des Gutes ausgeschlossen werden kann oder sollte. Da es
sich bei Unternehmensnachfolgen offensichtlich nicht um ein offentliches, sondern um
ein privates Gut handelt, soll an dieser Stelle auf eine nahere Darstellung dieser Mark-
tunvollkommenheit verzichtet werden (vgl. BERLEMANN et al. 2007).



32

Anpassungsstrategien der Marktteilnehmer nicht iberwunden werden kdénnen.
Um die Prozesse zu untersuchen, in denen es auf einem Markt systematisch
zu Ergebnissen kommt, die nicht pareto-optimal sind, eignet sich der Ansatz
der neuen Institutionenékonomik. Dieser Ansatz geht neben der Unvollkom-
menheit der Markte unter anderen auch von unvollstdndigen Vertragen, oppor-
tunistischem Verhalten und begrenzter Rationalitdt der Marktakteure aus (vgl.
ARROW 1969; WILLIAMSON 1975; RICHTER/FURUBOTN 2003).

Unvollkommene Informationen kénnen den Marktprozess generell auf zwel
unterschiedliche Arten behindern. Gemald der Transaktionskostentheorie
muissen Nachfrager eines Gutes aufgrund von unvollkommenen Informationen
Zeit und maoglicherweise Geld investieren, um ein oder mehrere Angebote ei-
nes gewlnschten Gutes zu finden und das aus ihrer Sicht beste Angebot aus-
zusuchen (sogenannte Suchkosten nach MARSCHAK 1954; STIGLER 1961).
Zu Marktversagen kommt es, wenn diese Suchkosten den Nutzen des Gutes
Ubersteigen. Dann lohnt sich die Suche fiur potentielle Nachfrager dieses Gu-
tes nicht und eine Markttransaktion kann nicht zustande kommen.

Nach dem Modell der Prinzipal-Agenten-Theorie spielen unvollkommene In-
formationen zudem eine Rolle, wenn zwei Parteien einen Vertrag abschliel3en
wollen und nicht tber dieselben Informationen hinsichtlich des anderen Ver-
tragspartners beziehungsweise des Transaktionsgegenstands verfliigen (so-
genannte asymmetrische Informationsverteilung). Das heil3t, eine Vertragspar-
tei (der Prinzipal) ist besser informiert als die andere (der Agent). In diesem
Fall kann die unvollstandig informierte Partei die Qualitatsmerkmale des Ver-
tragspartners oder des Vertragsobjektes nicht eindeutig beurteilen (Qualitats-
unsicherheiten nach STIGLER 1961)17 und sie kann nicht abschétzen, ob sich
der Gegenuber nach Vertragsabschluss opportunistisch verhalten wird (Ver-
haltensunsicherheiten nach SPREMANN 1990).18 Zu Marktversagen kann es

17 Qualitatsunsicherheiten beziehen sich auf exogen gegebene und damit kurzfristig unver-
anderliche Qualitatsmerkmale des Vertragspartners oder des Transaktionsgegenstandes
(z.B. unternehmerische Féhigkeiten oder der Wert eines Unternehmens), die erst nach
Vertragsabschluss eindeutig beobachtbar sind (Qualitatsunsicherheiten nach STIGLER
1961).

18 verhaltensunsicherheiten beziehen sich zum einen auf willentlich beeinflussbare Verhal-
tensabsichten (z.B. Loyalitat), die erst nach Vertragsabschluss in Handlungen tberflhrt
werden und dann zwar beobachtbar, aber nicht sanktionierbar sind (Hold up nach
GOLDBERG 1976). Im Gegensatz dazu ist es auch denkbar, dass das Verhalten eines
Vertragspartners nach Vertragsabschluss weitgehend im Verborgenen bleibt und somit
fur den anderen Vertragspartner auch im Nachhinein nicht beobachtbar ist (Moral Hazard
nach ARROW 1980).
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kommen, wenn die besser informierte Vertragspartei der schlechter informier-
ten Marktseite die fehlenden Informationen durch Signale nicht glaubhaft dar-
legen kann (sogenanntes Signalling nach SPENCE 1973)19 und wenn auch
durch selbstselektierende Vertradge keine zusatzlichen Informationen offenbart
werden kdnnen (sogenanntes Screening nach ARROW 1962)20, Dann kann
die schlechter informierte Partei nicht wissen, ob sich der Vertragsabschluss
fur sie lohnt. Deshalb verzichtet sie méglicherweise auf die Markttransaktion.

Externe Effekte beschreiben eine Situation, in der sich das Handeln eines
Wirtschaftsakteurs entweder positiv oder negativ auf den Nutzen einer oder
mehrerer anderer Wirtschaftsakteure auswirkt. Dabei wird die handelnde Per-
son fur die positiven und negativen Effekte ihrer Handlungen nicht entlohnt
oder sanktioniert (vgl. DAHLMANN 1979; PIGOU 1960). In diesem Fall bezieht
der 6konomisch rational Handelnde die Auswirkungen auf andere Akteure
nicht in sein Entscheidungskalkil ein. Da er nicht fiir die positiven externen
Effekte seiner Handlungen entlohnt wird, fuhrt der Entscheidungstrager diese
Handlungen aus gesamtwirtschaftlicher Sicht in zu geringem Mal3e durch oder
unterlasst sie vollstandig. Handlungen, die einen negativen externen Effekt
verursachen, werden aus gesamtwirtschaftlicher Sicht in zu hohem Mal3e vor-
genommen. In beiden Fallen kann von Marktversagen gesprochen werden.

Unteilbarkeiten liegen vor, wenn die Produktion eines bestimmten Gutes ent-
weder durch hohe Fixkosten oder niedrige Grenzkosten gekennzeichnet ist.
Daraus ergeben sich steigende Skalenertrage, so dass die Gesamtkosten der
Produktion bei groRen Mengen besonders niedrig sind (vgl. z.B. VARIAN
2006). In diesem Fall haben Unternehmen mit grof3en Produktionsmengen
einen Kostenvorteil gegenuber Unternehmen mit kleinen. Wenn kleine Unter-
nehmen den Kostennachteil mittelfristig nicht ausgleichen kdénnen, verzichten
sie auf die Produktion des jeweiligen Gutes. Es kann zu Monopolbildungen
kommen oder Neugrtinden unterbleiben méglicherweise vollstandig. In diesen
Fallen spricht man von Marktversagen.

19 pamit diese Signale fur die schlechter informierte Partei glaubhaft sind, missen die Sig-
nale die Qualitat des Transaktionsgegenstandes valide abbilden. Deshalb darf das Kos-
ten-Nutzen-Verhaltnis der Signalibermittlung nur fur diejenigen Personengruppen positiv
sein, deren Tranksaktionsgegenstand auch eine entsprechende Qualitat aufweist. Fur
Personengruppen, deren Transaktionsgegenstand diese mit dem Signal vermittelten
Qualitaten nicht erfullt, muss das Kosten-Nutzen-Verhéltnis dagegen negativ sein.

20 von selbstselektierenden Vertragen ist die Rede, wenn die schlechter informierte Ver-
tragspartei der besser informierten Marktseite verschiedene Vertragsvarianten anbietet
und die informierte Partei durch ihre Vertragswahl indirekt die verborgenen Informationen
offenbart.
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4.1.2 Der Nachteilsausgleich und der Grundsatz der Hilfe zur Selbsthilfe
als Rechtfertigung fur eine 6ffentliche Forderung

Als Begrindung fir eine staatliche Forderung wird in der Politik der Nachteil-
sausgleich angefiihrt. Hierbei handelt es sich im Wesentlichen um eine politi-
sche Leitlinie, die vor allem mit einer Férderung von kleinen und mittleren Un-
ternehmen sowie Existenzgriindern in Zusammenhang gebracht wird. Der
Nachteilsausgleich kann sowohl zur Begriindung von Beratungshilfen als auch
zur Begrindung von Finanzierungshilfen herangezogen werden. Ziel der For-
derung ist es, unternehmensgrofRenbedingte Nachteile von mittelstandischen
Unternehmen und Existenzgriindern gegentber GroBunternehmen auszuglei-
chen (vgl. HAUNSCHILD/CLEMENS 2006).

Die Forderung fur kleine und mittlere Unternehmen sowie Existenzgrinder ist
also dann gerechtfertigt, wenn diese systematische Nachteile haben. Solche
ergeben sich aus einem erhéhten Bedarf an Beratungs- und Finanzleistungen
im Vergleich zu groReren Unternehmen. Finanzierungshilfen lassen sich bei-
spielsweise dann rechtfertigen, wenn vermdgensschwache Existenzgrinder
im Vergleich zu erfolgreichen Betrieben nicht Uber geniigend eigenes Kapital
verfigen, um Investitionen zu tatigen. Ein anderes Beispiel sind kleine und
mittlere Unternehmen, die im Vergleich zu GroRunternehmen nur wenig finan-
zielle Ressourcen fir Innovationstatigkeiten haben (vgl. BRUDERL et al. 1996;
BMWI 2012). Im Hinblick auf Beratungshilfen gilt, dass kleine Unternehmen
haufiger auf die Inanspruchnahme von Beratungsleistungen angewiesen sind
als grol3e Unternehmen, weil sie erstens weniger fachspezifisches Know-how
zur Losung unternehmerischer Probleme standig vorhalten kbénnen. Zweitens
sind Unternehmer kleiner Unternehmen haufiger in alle Funktionsbereiche
eingebunden, so dass sie nicht in allen Gebieten spezialisiert sind und weniger
Zeit auf die Losung spezieller Probleme verwenden kénnen. Drittens sind Klei-
nere Unternehmen infolge geringerer Méglichkeiten zur Diversifizierung und
Risikostreuung haufig krisenanfalliger als Grol3unternehmen (vgl. HAUN-
SCHILD/CLEMENS 2006).

Dartber hinaus kénnen sich grol3enbedingte Nachteile in einem systematisch
beschrankten Zugang zu Fremdkapital oder zu Beratungsleistungen &auf3ern.
Dieser beschrankte Marktzugang kann beispielsweise durch Informationsprob-
leme hervorgerufen werden. So lasst sich aus Transaktions- und Qualitatsun-
sicherheiten ein Ansatzpunkt flr den Nachteilsausgleich herleiten. Eine Forde-
rung ist dann gerechtfertigt, wenn kleine Unternehmen unsicherer beztglich
des Kosten-Nutzen-Verhaltnisses von am Markt angebotenen Dienstleistun-
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gen sind als GroBunternehmen oder die Transaktionskosten in Relation zur
Auftragssumme besonders hoch sind. Dieses Problem verschérft sich, je in-
transparenter der jeweilige Markt und je groéRRer die Qualitéatsunsicherheiten
sind. Aus Sicht der Transaktionskostentheorie verbessert die staatliche Sub-
ventionierung von Dienstleistungen das Kosten-Nutzen-Verhéaltnis der Leis-
tungen fir den einzelnen Leistungsnehmer. Damit entsteht ein Anreiz, die
Leistungen in gréRerem Umfang nachzufragen als dies ohne Forderung der
Fall ware. Durch die so gesammelte Erfahrung lassen sich Unsicherheiten des
Leistungsnehmers hinsichtlich des Kosten-Nutzen-Verhaltnisses am Markt re-
duzieren. Der Férderung wird damit eine Habitualisierungsfunktion zugespro-
chen (vgl. HAUNSCHILD/CLEMENS 2006).

Lasst sich mit dem Nachteilsausgleich eine staatliche Beratungsférderung
rechtfertigen, ist zudem dem der Grundsatz der Hilfe zur Selbsthilfe zu be-
riicksichtigen. Die Hilfe zur Selbsthilfe gilt nach den Grundsatzen der Struktur-
politik fir KMU (Deutscher Bundestag 1970) und dem Aktionsprogramm zur
Leistungssteigerung von KMU (Deutscher Bundestag 1976) als einer der zent-
ralen Grundsatze mittelstandspolitischer Mal3nahmen. "Leitmotiv aller Foérder-
maf3nahmen ist das Prinzip der Hilfe zur Selbsthilfe. Die Forderung darf nicht
als dirigistische Krisenhilfe missverstanden werden; sie soll vielmehr die eige-
ne Initiative des mittelstandischen Unternehmers dort unterstitzen, wo sich fir
ihn durch strukturelle Veranderungen und im Wettbewerb mit GroRunterneh-
men Hemmnisse und Probleme ergeben" (Deutscher Bundestag 1976). Die
Subventionierung des Kaufes von Beratungsleistungen entspricht dann dem
Grundsatz der Hilfe zur Selbsthilfe, wenn das Angebot des Staates die eigene
Initiative des Unternehmers unterstlitzt, Beratungen in Anspruch zu nehmen.
Dabei sollte der Unternehmer durch die Beratung Erkenntnisse fur kinftige
Problemsituationen erlangen und in die Lage versetzt werden, zukinftig auf-
tretende Probleme selbststéandig zu I6sen. Der Grundsatz der Hilfe zur Selbst-
hilfe ist nicht erfillt, wenn die Beratung unmittelbar auf die Losung eines be-
triebswirtschaftlichen oder technischen Problems ausgelegt ist und somit die
unmittelbare, kurzfristige Problemlésung im Vordergrund steht (vgl. HAUN-
SCHILD/CLEMENS 2006).

4.2 Uberpriufung der Rechtfertigung einer staatlichen Nachfolgeforde-
rung durch Marktversagen

Gegenstand der nachfolgenden Untersuchung ist die Uberpriifung des Nach-
folgeprozesses hinsichtlich des Auftretens von Marktunvollkommenheiten so-
wie deren Uberwindung, wenn sich alle Marktakteure 6konomisch rational ver-
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halten. Dartber hinaus wird anhand der empirischen Literatur zur Unterneh-
mensnachfolge Uberprift, wie die Marktakteure tatsachlich handeln und inwie-
fern Verhaltensweisen, die aus 6konomischer Sicht nicht rational sind, zu
Problemen im Nachfolgeprozess fuihren. Auf Grundlage dieser Analysen lasst
sich eine Aussage dariber treffen, ob die staatliche Nachfolgeférderung durch
Marktversagen gerechtfertigt werden kann.

4.2.1 Informationsasymmetrien in der Suchphase
4.2.1.1 Suchkosten

Suchkosten spielen vor allem im unternehmensexternen und weniger im fami-
lien- oder unternehmensinternen Nachfolgeprozess eine Rolle (siehe dazu
Kapitel 2.1). Unter der Annahme vollkommener Markte stellt dieser Suchpro-
zess kein Problem dar, weil davon ausgegangen wird, dass die Marktakteure
offen an den Markt herantreten und vollstandig informiert sind.

Tatsachlich aber ist der Markt fur Unternehmensibertragungen ebenso wie
jeder andere Gutermarkt auch von unvollkommenen Informationen gepragt. Im
Sinne der Transaktionskostentheorie sind Unternehmensnachfolgen daher mit
Suchkosten verbunden. Diese Kosten sind bei so heterogenen Gitern wie Un-
ternehmen in der Regel deutlich hoéher als bei homogenen Gitern wie zum
Beispiel elektrischem Strom, weil die ldentifizierung und der Vergleich der am
Markt angebotenen Guter mit einem hdheren Aufwand verbunden ist. Such-
kosten setzen sich aus den Kosten fur die Einschaltung von Dienstleistungen
zur Unterstitzung der Suche sowie den sogenannten Informationskosten zu-
sammen. Informationskosten ergeben sich aus dem Aufwand, den beide Par-
teien betreiben missen, um einen geeigneten Nachfolger beziehungsweise
ein geeignetes Unternehmen zu finden. Die hierfir bendtigte Zeit kbnnen sie
nicht fir andere Aktivitaten nutzen, mit denen sie ihren Nutzen erh6hen kon-
nen. So entgehen dem zu tbertragenden Unternehmen beispielsweise zusatz-
liche Gewinne. Diese sind als Informationskosten zu bezeichnen (vgl. RICH-
TER/FURUBOTN 2003).

Suchkosten entstehen sowohl den Ubernahmeinteressierten als auch den Alt-
eigentimern, die ihr Unternehmen lbergeben wollen. Gemal der Transakti-
onskostentheorie werden Ubergeber die lhnen entstehenden Suchkosten auf
den geforderten Kaufpreis aufschlagen, um so ihre Suche nach einem Nach-
folger zu finanzieren. Gleichzeitig werden Ubernahmeinteressierte ihre Such-
kosten berucksichtigen, wenn sie den individuellen Grenzpreis festlegen, den
sie fur ein Unternehmen zu zahlen bereit sind. Okonomisch rational handelnde
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Ubergeber und Ubernehmer werden maximal Suchkosten in Hohe des Betra-
ges aufbringen, den sie bei Realisierung der Unternehmensnachfolge mehr
verdienen als wenn sie andere Handlungsmdglichkeiten verfolgen. Ist bei-
spielsweise der Nutzen des Ubergebers nach Beriicksichtigung der Suchkos-
ten hoher, wenn er das Unternehmen an einen Fremdmanager Ubertragt als
bei Regelung der Unternehmensnachfolge, so wird er die erste Variante be-
vorzugen (siehe dazu Kapitel 2.4). Ahnlich verhalten sich auch 6konomisch
rational handelnde Ubernahmeinteressierte. Wirde ein Ubernahmeinteressier-
ter nach Berlcksichtigung der Suchkosten beispielsweise mit der Grindung
eines neuen Unternehmens héhere zuklnftige Gewinne erwirtschaften als
wenn er ein Unternehmen tbernimmt, wird er seine Ubernahmeplane aufge-
ben (siehe dazu Kapitel 2.3).

4.2.1.2 Maoglichkeiten zur Reduzierung von Suchkosten

Es gibt verschiedene Wege der Suche fiir Ubergeber nach einem geeigneten
Nachfolger und fir Ubernehmer nach einem geeigneten Unternehmen. Dabei
stehen den Marktakteuren sowohl direkte als auch indirekte Suchwege offen.
Bei der direkten Suche wird der Kontakt durch eine direkte Ansprache des po-
tentiellen Vertragspartners hergestellt. Das heif3t, die Eigentimer eines Unter-
nehmens sprechen ausgewahlte Privatpersonen, Unternehmen oder Investo-
ren auf ihr Interesse einer Nachfolge an. Die Direktansprache kann dabei so-
wohl mit als auch ohne Kenntnis von deren Ubernahmeinteresse erfolgen.
Umgekehrt ist es denkbar, dass Eigentiimer von Ubernahmeinteressierten auf
ihr Interesse am Verkauf des Unternehmens angesprochen werden (vgl. IfM
BONN 1998).

Bei der indirekten Suche geben Ubergeber und Ubernehmer Inserate in Ta-
ges- oder Wochenzeitungen, Branchenmagazinen und im Internet auf oder
schalten Dritte zur Unterstitzung bei der Suche ein. Bei der Suche uber Dritte
kbnnen zum einen professionelle Dienstleister wie zum Beispiel Unterneh-
mensberater, Kammern, (Online)-Nachfolgebdrsen (zum Beispiel nexxt-
change), Steuerberater, Bankberater oder Unternehmensmakler beauftragt
werden. Zum anderen ist die Vermittlung Uber Freunde, persénliche Bekannte
und Geschéftspartner moglich (vgl. IfM Bonn 1998; MULLER et al. 2011).

4.2.1.3 Praxisrelevanz

Damit der Alteigentiimer eines Unternehmens und sein potentieller unterneh-
mensexterner Nachfolger in moglichst kurzer Zeit zusammenfinden und die
Suchkosten moglichst gering ausfallen, sollten beide Parteien die gleichen
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Suchwege nutzen. Dabei ist die Direktansprache als Suchweg insofern prob-
lematisch, als dass fur die Suche nach einem Nachfolger oder einem Unter-
nehmen nur ein kleiner Kreis von Personen zur Verfigung steht. Vor allem
Existenzgrinder verfiigen oft nur Gber wenig direkte Kontakte, die es lhnen
ermdglichen tiber die Direktansprache ein zur Ubernahme geeignetes Unter-
nehmen zu finden. Aber auch bei Unternehmenseigentiimern hangt es stark
vom Zufall ab, ob sie jemanden kennen oder ansprechen der tatsachlich an
einer Ubernahme interessiert ist (vgl. SCHLOMER/KAY 2008). Aus diesem
Grund kann der Weg der direkten Kontaktanbahnung sehr langwierig und mit
hohen Informationskosten verbunden sein. Dabei verfugen die Ubergeber von
kleinen und mittleren Unternehmen in der Regel Uber weniger direkte Kontakte
als die Eigentimer groRer Unternehmer und kénnen somit auch nur einen
kleinen Kandidatenkreis ansprechen. Es ist aber zu bedenken, dass beson-
ders rentable Betriebe im naheren Umfeld des Unternehmens als lohnenswer-
te Investition erkannt werden und dadurch Interesse an einer Ubernahme ent-
stehen kann, weshalb die Wahrscheinlichkeit des Zusammenfindens von
Ubergeber und Ubernehmer auf dem Weg der Direktansprache mit der Unter-
nehmensrentabilitat steigt (vgl. BRUDERL et al. 1996).

Im Gegensatz zur Direktansprache ermdglicht die indirekte Suche, dass ein
maoglichst grof3er Pool von potentiellen Nachfolgekandidaten und Unterneh-
menseigentimern angesprochen werden kann. Dies gilt insbesondere fur die
indirekte Suche Uber professionelle Vermittlungsangebote und Inserate. Die
Einschaltung von nicht auf die Vermittlung spezialisierten Personen wie
Freunden, Bekannten, Geschaftspartnern, Bankberatern und Steuerberatern
birgt hingegen &hnliche Probleme wie die Direktansprache (vgl. SCHLO-
MER/KAY 2008). Daher ist es insbesondere fur kleine und mittlere Unterneh-
men sowie fur Existenzgrinder dkonomisch rational Uber professionelle Ver-
mittlungsangebote und Inserate zu suchen, um so mdglichst viele potentielle
Nachfolger und Unternehmen zu erreichen.

Die empirischen Untersuchungen von SCHLOMER/KAY (2008), BERLEMANN
et al. (2007) und HERRMANN (2007) zeigen, dass Ubergabe- und Ubernah-
meinteressierte alle verfligbaren Moglichkeiten der direkten und indirekten Su-
che - wenn auch in unterschiedlichem Mal3e - nutzen und diese in den meisten
Fallen Uber kurz oder lang zum Erfolg fuhren. Die Untersuchungen deuten je-
doch auch darauf hin, dass beide Parteien unterschiedliche Arten der Suche
bevorzugen. Demnach greifen Ubernahmeinteressierte haufiger als Alteigen-
timer auf indirekte Suchwege zu. Dabei vermuten SCHLOMER/KAY (2008)
sowie PRICEWATERHOUSECOOPERS (2005), dass Ubergeber indirekte
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Suchwege erst dann beschreiten, wenn die direkte Suche nicht zum Erfolg
gefuhrt hat. Und auch dann, wenn die Hilfe Dritter in Anspruch genommen
wird, wenden sich Ubergeber, insbesondere solche von mittestandischen Un-
ternehmen, vor allem an Bekannte, wie zum Beispiel den Steuerberater, statt
spezialisierte Dienstleister zu kontaktieren.

Ein Grund dafir, dass Alteigentiimer die Direktansprache und die Suche lber
personliche Bekannte bevorzugen, liegt darin, dass sie anders als bei der Be-
setzung jeder anderen Position im Unternehmen die Vakanz der Eigentimer-
position, konkret ihren Wunsch das Unternehmen unternehmensextern zu
Ubergeben, nur ungern publik machen. Diese diskrete Vorgehensweise lasst
sich dadurch erklaren, dass Ubergeber durch die ungeloste Nachfolgefrage
haufig eine Verunsicherung von Mitarbeitern, Kunden und anderen Geschafts-
partnern des Unternehmens beflirchten und diese infolgedessen das beste-
hende Vertragsverhaltnis kiindigen beziehungsweise zu Wettbewerbern ab-
wandern kénnten (vgl. SCHLOMER/KAY 2008). Dabei wird aber vernachlas-
sigt, dass eine Verunsicherung von Vertragspartnern ebenso dadurch hervor-
gerufen werden kann, dass die, zum Beispiel aufgrund eines gewissen Alters
des Eigentimers, offen zu Tage tretende Nachfolgefrage als nicht angegan-
gen gilt, weil Uber bereits vorgenommene Schritte zur Nachfolgeregelung
nichts nach auf3en dringt.

Eine Verunsicherung der Mitarbeiter und Geschéftspartner ist genau dann zu
erwarten, wenn die betroffenen Parteien befiirchten, dass kein (zur Unterneh-
mensfihrung geeigneter) Nachfolger gefunden wird und infolgedessen eine
Unternehmensstilllegung und damit einen Verlust Ihrer Arbeitsplatze oder eine
Aufkiindigung bestehender Geschaftsbeziehungen droht. Beginnt der Altei-
gentumer frihzeitig mit der Nachfolgeplanung, besteht in der Regel kein
Grund fir derartige Befiirchtungen. Folglich ist eine Verunsicherung von Ver-
tragspartnern aus 6konomisch rationaler Sicht nur dann zu erwarten, wenn
Ubergeber die Nachfolgefrage nicht rechtzeitig angehen und notwendige Vor-
kehrungen zur Unternehmensnachfolge zu spat getroffen werden (vgl.
SCHROER/FREUND 1999; KOGLBECK/NICOLAI 2006; BIELER 1996). Aber
auch wenn ein solches Verhalten aus 6konomischer Sicht nicht rational ist,
haben sich ein Funftel der von MOOG et al. (2012) befragten Ubergeber, bei
denen in den nachsten Jahren die Nachfolge ansteht, noch nicht einmal ge-
danklich mit der Nachfolgeproblematik auseinandergesetzt. Empirische Stu-
dien deuten allerdings auch darauf hin, dass der Anteil der Unternehmen ohne
Nachfolgeregelung mit der Unternehmensgrol3e sinkt (vgl. SCHLEGEL 1987,
MOOG et al. 2012). Eine mdgliche Begriindung liegt darin, dass viele Unter-
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nehmenseigentimer eine konkrete Auseinandersetzung mit der Nachfolge-
problematik scheuen, weil sie sich nicht mit Themen wie Krankheit und Tod
beschéaftigen wollen oder die Wertigkeit der eigenen Person als vom Unter-
nehmen abhangig definieren (vgl. KRAMER 2006; WALDMANN/POTTHAST
2006; BIELER 1996).

Auch dann, wenn von solch emotionalem Verhalten der Ubergeber ausgegan-
gen wird, gibt es durchaus Méglichkeiten, die hieraus resultierende Problema-
tik zu Uberwinden. Zur Erleichterung der Direktansprache kdénnen kleine und
mittlere Unternehmen sowie Existenzgriinder verschiedene kostenlose und
kostenpflichtige Netzwerke wie zum Beispiel IHKn und HWKn sowie Entrepre-
neurship Clubs nutzen. Dartber hinaus gibt es spezielle professionelle Dienst-
leistungsangebote, wie z.B. die Vermittlung durch Unternehmensmakler oder
M&A-Berater, welche die Bekanntmachung des Ubergabewunsches und den
Wunsch nach Diskretion miteinander vereinen kdnnen. Auch Unternehmens-
borsen, wie zum Beispiel die Borse der Initiative Unternehmensnachfolge
nexxt-change, kénnen eine diskrete Vorgehensweise bei der Suche ermdogli-
chen. Solchen Angeboten stehen Ubergeber jedoch haufig zuriickhaltend ge-
geniiber (vgl. SCHLOMER/KAY 2008; PRICEWATERHOUSECOOPERS
2005).

Eine mogliche Erklarung hierfiir liegt darin, dass Ubergeber ein geringeres
Vertrauen in unbekannte Vermittler haben als in persénliche Bekannte. Dar-
Uber hinaus ist der Beratermarkt durch Intransparenz gepragt, wodurch die
Beurteilung der Qualitéat von professionellen Vermittiungsangeboten erschwert
wird. Dies gilt insbesondere fur kleine und mittlere Unternehmen, die wenige
Erfahrungen mit professionellen Beratungsleistungen haben und folglich im
Vergleich zu GrofRunternehmen mit groReren Unsicherheiten hinsichtlich des
Kosten-Nutzen-Verhéltnisses von Beratungsleistungen konfrontiert sind. Letzt-
lich kénnen professionelle Dienstleister zudem mit hohen Kosten verbunden
sein, vor denen Ubergeber moglicherweise zuriickschrecken. Allerdings ist zu
vermuten, dass sich der Preis fur Vermittlungsleistungen an den Suchkosten
des Vermittlers orientiert oder in Abhangigkeit vom Transaktionsvolumen der
Ubernahme berechnet wird. Damit wiirden sich keine systematischen Kosten-
nachteile fur kleine und mittlere Unternehmen ergeben. Diese Vermutung wird
durch die von HAUNSCHILD/CLEMENS (2006) durchgefihrte Analyse des
gesamten Beratermarktes unterstitzt. Sie konnten keine systematischen
Nachteile von kleinen und mittleren Unternehmen aufgrund der Preisgestal-
tung finden.
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4.2.1.4 Bewertung

Die Analyse der Suchphase des Nachfolgeprozesses hat gezeigt, dass Uber-
geber und Ubernehmer ausreichend Moglichkeiten haben, zueinander zu fin-
den. Bei rationalem Verhalten aller Marktakteure sollte die Suche bei unter-
nehmensexternen Nachfolgen also zum Erfolg fihren. Tatsachlich erschwert
das emotionale Verhalten von Ubergebern, vor allem in kleinen und mittleren
Unternehmen, welche die Nachfolgeplanung zu spat angehen und infolgedes-
sen bei der Suche nach einem Nachfolger sehr diskret vorzugehen wiinschen,
den Suchprozess erheblich. Erschwerend kommt hinzu, dass Eigentiimer von
kleinen und mittleren Unternehmen aufgrund eines generell geringen Vertrau-
ens in den Beratermarkt, professionellen Vermittlungsangeboten haufig zu-
riickhaltend gegeniiber stehen. Dadurch fallt es vor allem den Ubernahmeinte-
ressierten schwer, ein flr sie geeignetes Unternehmen zu finden und den
Erstkontakt zum Eigentimer herzustellen. Dabei belasten die durch die lang-
wierige Suche entstehenden Kosten die Eigenttimer kleiner und mittlerer Un-
ternehmen sowie Ubernahmeinteressierte Privatpersonen starker als die Ei-
gentumer groRer Unternehmen mit entsprechender Substanz oder strategi-
sche Kaufer. Da sowohl Ubergeber als auch Ubernehmer maximal Suchkos-
ten in HOhe des Betrages akzeptieren, den sie bei Realisierung der Nachfolge
mehr verdienen als im Falle alternativer Handlungsmaglichkeiten, kann das
Verhalten des Ubergebers in letzter Konsequenz ein Scheitern der Nachfolge
bewirken. Zu Marktversagen kommt es bei 6konomisch rationalem Verhalten
aller Marktakteure jedoch nicht.

4.2.2 Informationsasymmetrien in der Verhandlungsphase in Bezug auf
das zu Ubertragende Unternehmen

4.2.2.1 Unsicherheiten potentieller Nachfolger

Ziel eines jeden Ubernahmeinteressierten ist es, ein Unternehmen zu finden,
das sich fur ihn fortzuftihren lohnt. Der 6konomisch rational handelnde Nach-
folger interessiert sich dabei vor allem fir die Qualitat eines Unternehmens
und damit fir den Unternehmenswert. Der Unternehmenswert gibt dem Uber-
nahmeinteressierten Aufschluss dartiber, ob die finanziellen Uberschiisse, die
er im Falle einer Unternehmensnachfolge erwartet, hoher sind als seine alter-
nativen Einkinfte. Nur wenn dies der Fall ist, verschafft ihm die Nachfolge fi-
nanzielle Vorteile (siehe dazu Kapitel 2.3). Dariiber hinaus miissen Ubernah-
meinteressierte, die das Unternehmen kauflich erwerben muissen, den Unter-
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nehmenswert fur die Kaufpreisverhandlungen kennen, damit sie keinen zu ho-
hen Preis zahlen (vgl. BEHRINGER 1999).

Damit ein potentieller Nachfolger rationale Erwartungen dariber bilden kann,
welchen Wert ein Unternehmen fir ihn als zukinftigen Eigentimer hat, muss
er die wirtschaftliche Ausgangssituation des Unternehmens und die vernunf-
tigerweise zu erwartenden Ertragschancen kennen. Zu diesem Zweck gilt es,
den objektivierten Unternehmenswert zu ermitteln (siehe dazu Kapitel 2.3). In
dieser Hinsicht hat der Alteigentimer einen Informationsvorteil. Um einen ho-
heren Kaufpreis zu erzielen, wird er bestrebt sein, zum einen mdglichst viele
positive und moglichst wenige negative Aspekte Uber das Unternehmen offen-
zulegen und zum anderen negative Zukunftsaussichten zu verschleiern (vgl.
BRUDERL et al. 1996). Informationen und kaufpreisrelevante Umstande, wie
zum Beispiel bestehende Umweltrisiken, die zu einer Reduzierung des Kauf-
preises fuhren, wird er versuchen zu verheimlichen. AuRerdem sind versteckte
Handlungen im Zuge der Unternehmenspolitik, beispielsweise durch Jahres-
abschlussmanipulationen, nicht auszuschliel3en. Aufgrund dieser Gefahr un-
vollstéandiger oder falscher Informationen und der daraus resultierenden Quali-
tatsunsicherheiten besteht fir Ubernehmer im Hinblick auf die Unternehmens-
bewertung und die Kaufpreisfindung das Risiko einer Vermdgensschadigung
(vgl. HATZIG 1995).

Davon sind Ubernahmeinteressierte ohne eine personliche Beziehung zum
Alteigentiimer starker betroffen als Nachfolger, die den Ubergeber und das
Unternehmen bereits kennen. In einem engen Vertrauensverhaltnis zum
Ubergeber stehen vor allem familien- und unternehmensinterne Nachfolger.21
Aber auch unternehmensexterne Nachfolger kdnnen eine personliche Bezie-
hung zum Alteigentimer aufgebaut haben, beispielsweise, wenn zum Zeit-
punkt der Ubergabe bereits eine jahrelange Geschéftsbeziehung besteht. Die-
se Personengruppen konnten das Unternehmen nicht nur tber Jahre hinweg
beobachten, sondern sie werden auch bewusste Informationsmanipulationen
des Ubergebers leichter bemerken. Zudem haben sie die Moglichkeit, ein sol-
ches Verhalten im Rahmen sozialer Beziehungen zu sanktionieren (vgl. BRU-
DERL et al. 1996).

21 Fir familieninterne Nachfolger ist der objektivierte Unternehmenswert zudem von gerin-
gerer Bedeutung als fur familienexterne, weil sie haufig keinen Kaufpreis fur das Unter-
nehmen zahlen mussen (siehe dazu Kapitel 2.1).
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4.2.2.2 Moglichkeiten zur Uberwindung von Unsicherheiten

Vor allem unternehmensexterne Nachfolger, die den Alteigentimer und das
Unternehmen vor Beginn der Ubernahmeverhandlungen nicht kannten, sind
also darauf angewiesen, Informationen tUber den Unternehmenswert zu sam-
meln, um auf diese Weise Qualitatsunsicherheiten zu reduzieren, die Ange-
messenheit des vom Ubergeber geforderten Kaufpreises zu beurteilen und
eine Entscheidung hinsichtlich der Ubernahme zu treffen. Zur Beurteilung des
Unternehmenswertes steht ihnen eine Vielzahl an Mdglichkeiten offen. Grund-
satzlich gilt es alle verfugbaren unternehmensrelevanten Informationen sorg-
faltig dahingehend zu prifen, ob sich gegebenenfalls Anhaltspunkte flr
Falsch- oder Fehlinformationen des Alteigentimers ergeben (vgl. HATZIG
1995).

Ein verlassliches Signal fur die zukinftigen Ertragsaussichten eines Unter-
nehmens stellen die Erfahrungen aus den vergangenen Geschaftsjahren dar.
Durch die Einsicht von Geschaftsunterlagen und vor allem durch einen Ein-
blick in die Abschliisse der vergangenen Jahre kénnen sich Ubernahmeinte-
ressierte einen guten Uberblick tber die zuriickliegende Gewinnentwicklung
verschaffen und daraus rationale Erwartungen hinsichtlich zukinftiger Gewin-
ne bilden. Wéahrend die Jahresabschliisse groRer Unternehmen zumeist obli-
gatorisch von unabhangigen Abschlussprifern geprift und anschlieend im
Handelsregister und im Bundesanzeiger veréffentlicht werden, obliegt es in
kleinen und mittleren Unternehmen dem Alteigentiimer, den potenziellen
Nachfolgekandidaten Zugang zu den entsprechenden Unternehmensinforma-
tionen zu gewahren. Zudem koénnen sie sich einer freiwilligen Abschlusspri-
fung unterziehen (vgl. BEHRINGER 1999; MALONE 1989; SIMONS/EBERT
2008). Eine weitere Problematik bei der Bildung rationaler Erwartungen tber
den Wert von kleinen und mittleren Unternehmen besteht darin, dass ihre Jah-
resabschlisse wesentlich weniger Informationen enthalten als die von Grol3-
unternehmen, weil ihre Rechnungslegungspflichten deutlich geringer sind.22

22 50 werden kleinen und mittleren Kapitalgesellschaften verschiedene Erleichterungen bei
der Erstellung der Gewinn- und Verlustrechnung sowie bei der Erstellung des Anhangs
gewahrt (vgl. 8 267 HGB, 8§ 276 HGB, § 288 HGB). Beispielsweise kdnnen sie bei An-
wendung des Gesamtkostenverfahrens die Umsatzerlése, die Verdnderung des Be-
stands an fertigen und unfertigen Erzeugnissen, andere aktivierte Eigenleistungen, sons-
tige betriebliche Ertrdge sowie den Materialaufwand unter dem Posten Rohergebnis zu-
sammenfassen (vgl. § 275 Abs. 2 Nr. 1-5 HGB). Ahnliches gilt bei der Anwendung des
Umsatzkostenverfahrens (vgl. § 275 Abs. 3 Nr. 1-3). Dartiber hinaus sind kleine Kapital-
gesellschaften zum Beispiel auch nicht dazu verpflichtet, aul3erordentliche Ertrage und
Aufwendungen auszuweisen (vgl. 8 277 Abs. 4 Satz 2/3 HGB). Zudem mussen private
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Die Interpretation der verfigbaren Information und die Ableitung eines Unter-
nehmenswertes ist damit fir kleine und mittlere Unternehmen schwerer als ftr
grol3e Unternehmen (vgl. BEHRINGER 1999).

Vor allem Existenzgrinder, die erstmalig ein Unternehmen tbernehmen wol-
len, stoRen dabei auf Schwierigkeiten, weil sie anders als Finanzinvestoren
und strategische Kaufer bisher kaum bis keine Erfahrung mit der Auswertung
unternehmensrelevanter Daten gemacht haben. Folglich wird es Ilhnen schwe-
rer fallen, UnregelmaRigkeiten sowie hinter den Daten versteckte Zusatzinfor-
mationen Uber das Unternehmen aufzudecken. Beispielsweise konnte die
kurzfristige Gewinnsituation durch die Zurlckhaltung von notwendigen oder
wachstumsorientierten Investitionen verbessert worden sein. Inwiefern auf
diese Weise die Substanz des Unternehmens geschmalert oder die Wettbe-
werbsfahigkeit eingeschrankt wurde, gilt es zu analysieren (vgl. SPELSBERG
2011). Aufgrund der genannten Probleme bei der Unternehmensbewertung ist
es gerade fur die Eigentimer von kleinen und mittleren Unternehmen wichtig,
zusatzlich zu den unternehmensrelevanten Informationen Wertgutachten vor-
zulegen, um ein glaubwirdiges Signal hinsichtlich der guten Qualitat ihres Un-
ternehmens auszusenden. Den Wertgutachten sollten neben den Daten zur
bisherigen Gewinnentwicklung auch Annahmen tber die zuklnftigen Ertrag-
saussichten des Unternehmens zu Grunde liegen. Wertgutachten gelten dann
als glaubwirdig, wenn sie von unabhangigen Stellen erstellt werden und das
Kosten-Nutzen-Verhéltnis der Erstellung positiv ist (vgl. WOLTER 2010; BER-
LEMANN et al. 2007).

Wenn der Alteigentimer den externen Nachfolgekandidaten die genannten
Informationen nicht bereitstellt oder wenn die Qualitatsunsicherheiten trotz In-
formationsiibermittiung bestehen bleiben, sollten die Ubernahmeinteressierten
selbst zusatzliche Informationen zum Unternehmen sammeln und auswerten
(vgl. WOHLSCHIESS 1996; SPREMANN 1990; BRUDERL et al. 1996). Bei-
spielsweise kbnnen sie entsprechende Berater zu Rate ziehen oder selbst ein
Wertgutachten Uber das Unternehmen bei einer ihnen vertrauenswirdig er-
scheinenden Stelle in Auftrag geben. Dies ist jedoch nur mit Zustimmung des
Ubergebers moglich. Zudem koénnen durch bestimmte Klauseln im Ubernah-
mevertrag Unsicherheiten kompensiert werden (Screening im Sinne von AR-

und betriebliche Vermégenswerte bei einigen Rechtsformen wie zum Beispiel der Einzel-
firma oder der GBR nicht getrennt ausgewiesen werden (vgl. HFA 1998).
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ROW 1962). Solche Klauseln kénnen in Form von Riucktrittsrechten,23 Put-
Optionen 24 oder erfolgsabhangigen Ratenzahlungen25 in Vertrage aufge-
nommen werden. Geht der Eigentimer auf einen Vertrag ein, der solche Klau-
seln enthalt, kann der Ubernahmeinteressierte dies als Hinweis darauf werten,
dass der Eigentimer die Qualitat seines Unternehmens nach bestem Wissen
und Gewissen wahrheitsgemall angegeben hat und keinen tGberhdhten Kauf-
preis verlangt.

4.2.2.3 Praxisrelevanz

Zwar kénnen Unsicherheiten von Ubernahmeinteressierten im Hinblick auf die
Qualitat von zu Ubertragenden Unternehmen aus theoretischer Sicht erfolg-
reich reduziert werden. Allerdings deuten empirische Untersuchungen darauf
hin, dass nicht alle Moglichkeiten der Informationstibermittiung und Beschaf-
fung genutzt werden. Die in den von WOLTER (2010) durchgefuhrten Fallstu-
dien befragten Eigentimer haben den unternehmensexternen Nachfolgern in
der Regel zwar Vergangenheitswerte bereitgestellt, um den Unternehmens-
wert glaubhaft zu signalisieren. Die Inhaber gro3erer Unternehmen haben
aber deutlich haufiger umfangreiche und unabhangige Wertgutachten erstellen
lassen als die Inhaber kleiner Unternehmen. Kleinere Unternehmen griffen
stattdessen zumeist auf Uberschlagige Gutachten des (eigenen) Steuerbera-
ters zuriick. Diese sind weder hinsichtlich ihres Umfangs noch ihrer Objektivi-
tat zur glaubwurdigen Signalisierung eines guten Unternehmenswertes geeig-
net.

Das beobachtete Verhalten von Ubergebern kleiner und mittlerer Unterneh-
men erscheint aus 6konomischer Sicht zun&achst nicht rational. Denn der Preis
der Gutachtenerstellung sollte fur kleine und mittlere Unternehmen entspre-
chend gunstiger sein als fir Grofdunternehmen mit einer héheren Ertragskratft,
weil sich die Preisbildung in der Regel an dem fur die Begutachtung aufzu-
wendenden Aufwand und nicht an festen Beratersatzen orientiert, wie eigene

23 Die Vereinbarung eines Riicktrittsrechtes erlaubt es dem Ubernehmer eines Unterneh-
mens bei vertraglichen Leistungsstorungen nachtraglich vom Vertrag zuriick zu treten
(vgl. PIEHLER 2007).

24 Eine Put-Option ermdglicht dem Ubernehmer im Falle falscher Angaben des Alteigentii-
mers das Unternehmen innerhalb eines bestimmten Zeitraums zu einem festgesetzten
Preis an den Alteigentimer zuriickzuverkaufen (vgl. PIEHLER 2007).

25 Bgj Vereinbarung einer erfolgsabhéngigen Ratenzahlung (sog. Earn-Out-Methode) wird
der Kaufpreis eines Unternehmens in mehreren Raten innerhalb eines vorher vereinbar-
ten Zeitraums gezahlt, wobei sich die Ratenhdhe an den tatsachlich erwirtschafteten Er-
trdgen des tibernommenen Unternehmens bemisst (vgl. MERTENS 2004).
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Recherchen hinsichtlich der Preisgestaltung fiir Wertgutachten nahe legen.
Dafir, dass kleine und mittlere Unternehmen im Hinblick auf die Inanspruch-
nahme von Wertgutachten keine systematischen Nachteile gegenuber Grol3-
unternehmen haben, sprechen auch die Untersuchungsergebnisse von
HAUNSCHILD/CLEMENS (2006) fur den gesamten Beratermarkt. Aus der
Preisgestaltung fur Wertgutachten ergibt sich also kein Grund dafiir, dass klei-
ne und mittlere Unternehmen seltener als Grol3unternehmen umfangreiche
Wertgutachten erstellen lassen. Es kann davon ausgegangen werden, dass
alle Unternehmen deren Ertragskraft eine Ubernahme rechtfertigt auch die
Kosten fir ein Wertgutachten aufbringen kdnnen beziehungsweise die Kosten
aus dem Kaufpreiserlos finanziert werden kénnen. Ubergeber, die kein unab-
hangiges Gutachten erstellen lassen, riskieren, dass Ubernahmeinteressierte
dies als Hinweis flr eine schlechte Unternehmensqualitat werten.

Eine mdgliche Erklarung dafiir, dass sich Ubergeber von kleinen und mittleren
Unternehmen zur Gutachtenerstellung an ihren Steuerberater und nicht an
unabhéangige Begutachtungsstellen wenden, lasst sich im engen Vertrauens-
verhaltnis zwischen Eigentimer und Steuerberater finden. Die Befragungen
von MOOG et al. (2012) unterstreichen die wichtige Funktion des Steuerbera-
ters im Hinblick auf die Regelung von Unternehmensnachfolgen. Er ist fur
Ubergabeinteressierte haufig der erste Ansprechpartner, weil zu ihm ohnehin
regelmagiger Kontakt besteht. Hinzu kommt, dass der Rickgriff auf umfang-
reiche Wertgutachten vor allem fur kleine und mittlere Unternehmen mit hohen
Qualitatsunsicherheiten aufgrund der fehlenden Transparenz auf dem Bera-
termarkt verbunden ist (vgl. HAUNSCHILD/CLEMENS 2006). DarlUber hinaus
ist anzunehmen, dass die fehlende Bereitstellung von Wertgutachten durch
den Alteigentimer auf andere Weise kompensiert werden kann. Die von
WOLTER (2010) durchgefiihrten Fallstudien zur familienexternen Nachfolge
deuten darauf hin, dass der Verzicht auf unabhangige Gutachten nicht not-
wendigerweise zu einem Scheitern der Nachfolge fuhrt.

Strategische Nachfolger und Finanzinvestoren kénnen bei der Unternehmens-
ubernahme moglicherweise deshalb auf vom Ubergeber bereitgestellte Wert-
gutachten verzichten, weil sie selbst tber ausreichende Erfahrungen bei der
Unternehmensbewertung verfiigen, um die Qualitat eines Unternehmens an-
hand der verfugbaren Unternehmensdaten zu beurteilen. Da viele Ubergeber
die Ubernahme durch andere Unternehmen bevorzugen (siehe dazu Kapitel
2.1), erachten sie eine unabhangige Begutachtung somit mdglicherweise nicht
als notwendig. Eine andere Erklarung liegt darin, dass unter Umstanden eine
personliche Beziehung zwischen Alteigentiimer und dem unternehmensexter-
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nen Nachfolger besteht. In diesen Fallen haben Ubernahmeinteressierte nicht
nur mehr Wissen Uber das Unternehmen, sondern auch mehr Vertrauen in
den Ubergeber als unternehmensexterne Existenzgriinder ohne eine solche
Beziehung. Sie verlangen daher mdglicherweise keinen externen Beweis flr
die Unternehmensqualitat. Wie haufig Unternehmen tatsachlich an persoénliche
Bekannte Ubergeben werden, lasst sich fir die unternehmensexterne Nachfol-
ge nicht eindeutig beantworten (siehe dazu auch Kapitel 4.2.1.3).

Dariiber hinaus ist es denkbar, dass die Ubernahmeinteressierten selbst zu-
satzliche MaRnahmen wie die Beauftragung eines weiteren, umfangreicheren
Wertgutachtens ergreifen, um die Unternehmensqualitat besser beurteilen zu
kénnen. Ein weiterer Anreiz fur die selbststédndige Beauftragung von Wertgut-
achten kann davon ausgehen, dass Banken zuweilen ein Gutachten fir die
Kreditvergabe fordern oder dieses zumindest die Kreditaufnahme erleichtert.
Umgekehrt ist es auch denkbar, dass die Bewertung des Unternehmens durch
eine Bank ein Wertgutachten ersetzt. Allerdings besteht fiir Ubernahmeinte-
ressierte die Gefahr, dass sie die Kosten fur die Gutachtenerstellung tragen,
am Ende aber doch vom Kauf zuriicktreten. Daher werden Ubernahmeinteres-
sierte es sich genau Uberlegen, ehe sie ein Wertgutachten in Auftrag geben.
Im Hinblick auf die Bedeutung verschiedener Vertragsangebote zum Ausgleich
bestehender Qualitatsunsicherheiten deuten die Fallstudien von WOL-
TER (2010) darauf hin, dass Ubernahmeinteressierte diese den Ubergebern
durchaus unterbreiteten. Derartige Vertrage wurden in den Fallstudien seitens
der Eigentimer aber mit Hinweis auf die Gefahr strategischer Handlungen
durch den Nachfolger nicht akzeptiert (vgl. MERTENS 2004).26

Zusammenfassend lasst sich festhalten, dass vor allem bei kleinen und mittle-
ren Unternehmen die Entscheidung zur Ubernahme zwar haufig unter Unsi-
cherheit getroffen wird, eine Ubergabe in der Regel aber dennoch méglich ist.
Wahrend aus theoretischer Sicht der Unternehmenswert das wichtigste 6ko-
nomische Entscheidungskriterium darstellt, zeigen empirische Untersuchun-
gen, dass auch andere, soziale und emotionale Aspekte menschlichen Verhal-
tens fir die Unternehmensnachfolge von Bedeutung sind. So kdnnen Unter-
nehmensnachfolgen durchaus an zwischenmenschlichen Problemen scheitern,
die in den Beziehungen zwischen Ubergeber und Ubernehmer sowie zwischen
Ubernehmer und Mitarbeitern oder Geschéftspartnern auftreten. Derartige

26 \Wenn beispielsweise Ratenzahlungen vereinbart werden, hat der Ubernehmer einen
Anreiz, die Ertrdge in der Rickzahlungsphase zu Gunsten spéaterer Ertrage zu senken,
damit er die erzielten Ertrdge nicht mit dem Senior teilen muss.
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Faktoren sind nicht fur alle Unternehmen gleichermal3en von Bedeutung. Be-
troffen sind vor allem Ubernahmen von Unternehmen im Dienstleistungssektor
oder von Kleinstunternehmen. In diesen Unternehmen vereint der Eigentiimer
nicht nur das meiste unternehmensrelevante Wissen auf sich, sondern ihm
kommt auch die gréf3te Bedeutung bei der Betreuung der Kunden und Mitar-
beiter sowie der Entwicklung und Vermarktung von Produkten und Dienstleis-
tungen zu. Daher wirkt sich ein Eigentimerwechsel besonders stark auf die
zwischenmenschlichen Beziehungen im Unternehmen sowie mit unterneh-
mensexternen Marktakteuren und damit auch auf den Unternehmenserfolg
aus (vgl. FELDEN/ADAMS 2006; SCHROER/FREUND 1999; MEIS 2000).

Im Hinblick auf die Mitarbeiter und Kunden besteht die Gefahr, dass diese aus
personlichen Grinden mit der Nachfolgerwahl nicht einverstanden sind, dem
Nachfolger nicht den notwendigen Respekt entgegenbringen oder nicht bereit
sind, sich an unternehmensinterne Veranderungen anzupassen (vgl. SPELS-
BERG 2011). Unternehmensinterne Verdnderungsprozesse betreffen einen
Wandel der Unternehmenskultur und damit eine Veranderung der etablierten
Verhaltensregeln und Normen. Dieser Wandlungsprozess lost bei den be-
troffenen Parteien eine Gewisse "Furcht vor Verdnderung" aus (vgl. SEEG-
HITZ 2000). Zum Beispiel kbnnen Arbeitnehmer und Kunden befurchten, dass
bisher geltende Gewohnheitsrechte hinterfragt und eingeschrankt werden (vgl.
MERTENS 2004). In Bezug auf die Arbeitnehmer kommt hinzu, dass der
Nachfolger moéglicherweise einen anderen Fuhrungsstil pflegt als der Alteigen-
timer, mit entsprechenden Folgen fur die Beziehung zwischen Eigenttimer
und Arbeitnehmer (vgl. LETMATHE/HILL 2006). Aus diesen Griinden ist es
denkbar, dass Mitarbeiter mit wertvollem Fachwissen das Unternehmen im
Zuge der Unternehmensibertragung verlassen (Kindigung) oder ihren Ar-
beitseinsatz bis zu einem gerade noch vertretbaren Ausmal3 beschranken (in-
nere Kindigung). Zum anderen kénnten Kunden zu Wettbewerbern abwan-
dern, weil die menschliche Beziehung zum neuen Eigentimer nicht ihren Vor-
stellungen entspricht (vgl. SCHROER/KAYSER 2006; MERTENS 2004;
SCHMALENSEE 1982).

Inwiefern dieses Verhalten von Mitarbeitern und Kunden nach Ubernahme zu
erwarten ist, kann der Nachfolger zuvor nicht mit Sicherheit wissen. Allerdings
kann bereits vor Ubergabe abgeschatzt werden, inwiefern es zu unterneh-
mensinternen Veranderungen kommen wird und ob im Unternehmen eine an-
dere Nachfolgel6sung préaferiert wurde. Vor allem unternehmens- und familien-
interne Nachfolger konnten zudem bereits vor Ubergabe eine personliche Be-
ziehung zu Mitarbeitern und Kunden aufbauen. Sie kénnen deren Verhalten
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deshalb besser einschatzen. Darliber hinaus kdnnen aber auch unterneh-
mensexterne Nachfolger einer Abwanderung von Mitarbeitern und Kunden
erfolgreich entgegen wirken. So kann eine umfassende Nachfolgeberatung bei
der Analyse der Risiken und Mdglichkeiten eines Wandels von unternehmens-
internen Geschaftsprozessen sowie der Unternehmenskultur behilflich sein
und zur erfolgreichen Gestaltung des Wandels beitragen (vgl. SEEGHITZ
2000). Zudem hat es der Nachfolger nach Ubergabe selbst in der Hand, das
Vertrauen und die Wertschatzung der Mitarbeiter und Kunden durch sein Ver-
halten fir sich zu gewinnen und so deren Verhalten zu beeinflussen. Dartber
hinaus gilt, dass die Veranderung in der Unternehmensfiihrung umso weniger
negative Auswirkungen auf die Belegschaft und die Geschaftspartner der Un-
ternehmung hat, je besser und langfristiger die Unternehmensnachfolge ge-
plant wurde (vgl. BIELER 1996).

Die Ubernahme eines Unternehmens stellt nicht nur fiir dessen Mitarbeiter und
Kunden einen bedeutsamen Veranderungsprozess dar, sondern vor allem
auch fur den Ubergeber, der sich nun auf eine vollkommen neue Lebenssitua-
tion einstellen muss. Das Loslassen des Unternehmens fallt Alteigentimern
zuweilen jedoch schwer, so dass sie sich zu affektiven und emotionalen Hand-
lungen hinreil3en lassen (vgl. SPELSBERG 2011). Den empirischen Untersu-
chungen von WEBER (2009) zufolge ist eine der wichtigsten vom Ubergeber
ausgehenden Problematiken des Nachfolgeprozesses das Zurlickhalten von
Uber Jahre gesammelten Informationen tber das Unternehmen. Dartiber hin-
aus ist es denkbar, dass der Alteigentiimer versucht, den Eintritt seines Nach-
folgers in die Unternehmensfiihrung hinauszuzdgern oder sich trotz bereits
erfolgter Ubergabe unangemessen in die Unternehmensgeschéfte einzumi-
schen, indem er beispielsweise die Entscheidungen des Nachfolgers nicht ak-
zeptiert und eigene Entscheidungen mit Hilfe ihm ergebener Mitarbeiter durch-
setzt. Diese Problematik tritt bei familieninternen Nachfolgen vermutlich haufi-
ger auf als bei externen Ubergaben, weil der familiare Einfluss auf informellen
Strukturen fuRt, die auch nach Ubergabe bestehen bleiben kénnen. Zudem
liegt die Hemmschwelle der Ubergeber zur Einflussnahme niedriger. So birgt
die enge Verzahnung unternehmerischer und familidrer Aspekte generell ein
hohes Konfliktpotential (vgl. WEBER 2009; MERTENS 2004; SPELSBERG
2011).

Inwiefern Alteigentiimer nach der Ubergabe emotional handeln und so die er-
folgreiche Unternehmensfortfiihrung durch den Nachfolger behindern, kann
der Ubernahmeinteressierte nicht sicher wissen. Letztlich lasst sich ein derar-
tiges Verhalten des Ubergebers kaum vorhersehen, weil beim Alteigentiimer
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haufig erst im Zuge der Ubergabe oder direkt danach eine Phase des Bedau-
erns (Regret-Effekt, WALSTER 1964) eintritt, infolgedessen er Gbermafig am
Unternehmen festhalt und sich unangemessen in die Unternehmensgeschatfte
einmischt (vgl. IFH GOTTINGEN/FSU JENA 2008; SPELSBERG 2011). Aller-
dings haben zumindest familienexterne Nachfolger die Moglichkeit, Uberwa-
chungs- und DisziplinierungsmafRnahmen zu implementieren, um das unan-
gemessene Verhalten des Seniors einzudammen (vgl. WEBER 2009).

4.2.2.4 Bewertung

Die Analyse der Verhandlungsphase des Nachfolgeprozesses aus Sicht des
Ubernehmers hat gezeigt, dass die Ubertragung eines Unternehmens bei
okonomisch rationalem Verhalten aller Marktakteure in der Regel nicht an In-
formationsdefiziten des Ubernahmeinteressierten scheitern wird. Der ¢kono-
misch rational handelnde Nachfolger wird seine Ubernahmeentscheidung in
erster Linie auf Grundlage des Unternehmenswertes treffen. In dieser Hinsicht
bestehende Unsicherheiten kdnnen im Verlauf des Verhandlungsprozesses
weitgehend Uberwunden werden. Insbesondere fur Existenzgrinder, die ein
mittelstandisches Unternehmen Ubernehmen wollen, zu dessen Eigentimer
keine personliche Beziehung besteht, ist dabei die Bereitstellung von umfang-
reichen, aussagekraftigen Wertgutachten durch den Ubergeber ein wichtiges
Signal fur eine gute Unternehmensqualitat. Allerdings deuten Fallstudien da-
rauf hin, dass Ubergeber von kleinen und mittleren Unternehmen haufig nur
auf die weniger glaubwirdigen Uberschlagigen Wertgutachten des eigenen
Steuerberaters zuriickgreifen. Erklaren lasst sich dieses Verhalten durch die
seltene Inanspruchnahme von Beratungsleistungen generell und damit ver-
bunden das fehlende Vertrauen in andere Beratungsleistungen bei der Gut-
achtenerstellung. Dies kann auf die unzureichende Transparenz auf dem Be-
ratermarkt zurtckgefiihrt werden. Es ist zudem zu vermuten, dass auch Exis-
tenzgrinder aufgrund des unsicheren Kosten-Nutzen-Verhaltnisses nur selten
eigene Gutachten zur Unternehmensbewertung erstellen lassen. Zu Marktver-
sagen infolge von Unsicherheiten des Ubernehmers im Hinblick auf das Un-
ternehmen kommt es jedoch nicht.

4.2.3 Informationsasymmetrien in der Verhandlungsphase in Bezug auf
den Ubernehmer

4.2.3.1 Unsicherheiten des Eigenttiimers

Aus 6konomischer Sicht streben rational handelnde Unternehmenseigentiimer
mit der Ubertragung beziehungsweise dem Verkauf lhres Unternehmens in
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erster Linie finanzielle Ziele an. Das heif3t, sie versuchen das Unternehmen an
den Nachfolger zu verkaufen, der diesem die hochste individuelle Wertschat-
zung beimisst und damit von allen Ubernahmeinteressierten den héchsten
Kaufpreis zu zahlen bereit ist (siehe dazu Kapitel 2.3). Dabei kann die Kauf-
preiszahlung verschiedenen Zielen des Ubergebers, zum Beispiel der eigenen
Alterssicherung, dienen. Die Kaufpreiszahlung wird entweder durch eine ein-
malige Zahlung oder durch die Vereinbarung regelméaRiger zukinftiger Zah-
lungen des Nachfolgers geregelt. Die Vereinbarung wiederkehrender Leistun-
gen erfolgt auf Basis von Raten, die einem Darlehen des Ubergebers an den
Nachfolger gleichkommen. Die Raten kénnen vom Nachfolger entweder durch
regelmaiige Zahlungen in gleicher Hohe (Rente) oder durch ungleichméafige
Zahlungen (Dauernde Last) beglichen werden. Denkbar ist auch die Vereinba-
rung leistungsabhangiger Raten (Earn-out-Modell) (vgl. IHK Pfalz 2008).

Ob der Nachfolger dem Alteigentimer tatsachlich den geforderten Kaufpreis
zahlen kann und wird, hangt bei der Vereinbarung einer einmaligen Kaufpreis-
zahlung von dessen Bonitat und Zahlungsbereitschaft ab. Diese lassen sich
vor Abschluss des Kaufvertrages eindeutig beurteilen, wenn gleichzeitig mit
den Ubernahmeverhandlungen auch die Verhandlungen mit Kreditgebern
stattfinden und so die tatséchliche Zahlungsfahigkeit des Ubernahmeinteres-
sierten sichergestellt wird (siehe dazu Kapitel 4.2.3). Wenn allerdings zukunfti-
ge Zahlungen nach Ubergabe vereinbart wurden, ist der Verkaufer auch vom
unternehmerischen Geschick seines Nachfolgers abhéngig. Nur wenn dieser
zur langfristigen, erfolgreichen Unternehmensfiihrung fahig ist, kann der Uber-
geber seine zuvor festgelegten finanziellen Ziele erreichen. Zudem ist er da-
rauf angewiesen, dass der Nachfolger keine tibermalig riskanten Investitionen
tatigt und so die Zahlung der vereinbarten Raten gefahrdet. Wenn erfolgsab-
hangige Ratenzahlungen fiir einen festgelegten Zeitraum vereinbart wurden,
kann der Ubergeber seine finanziellen Ziele auRerdem nur dann erreichen,
wenn der Nachfolger aktuelle Gewinne nicht in die Zeit nach Beendigung der
Ratenzahlungen verschiebt. In dieser Hinsicht bestehen Qualitats- und Verhal-
tensunsicherheiten (vgl. IHK Pfalz 2008; TIROLE 1995). Dabei ist anzumerken,
dass Ratenzahlungen vor allem bei familieninternen, unternehmensinternen
und Nachfolgen durch unternehmensexterne Existenzgrinder vereinbart wer-
den. Bei der Ubernahme durch andere Unternehmen sowie Finanzinvestoren
ist in der Regel nicht von Ratenzahlungen auszugehen.

Unsicherheiten in Bezug auf den Nachfolger sind bei familieninternen Nachfol-
gen geringer als bei familienexternen Ubernahmeinteressierten. Alteigentiimer
kénnen haufig lediglich wéahrend der Vertragsverhandlungen von ihrer Befahi-
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gung und ihrem Willen zur Unternehmensfortfihrung tberzeugen. Es sei denn,
es handelt sich beim unternehmensexternen Ubernehmer um einen personli-
chen Bekannten oder einen Geschéftspartner des Ubergebers (z.B. Zulieferer,
Kunde). Anders die unternehmens- und familieninternen Nachfolger: Sie ha-
ben schon vor der Ubernahme im Unternehmen gearbeitet, so dass der Eigen-
timer einen ersten Eindruck von deren Befahigung und Willen zur langfristigen
Unternehmensfilhrung gewinnen konnte. Eine eindeutige Beurteilung der Eig-
nung ist jedoch auch hier nicht méglich. Insbesondere bei familieninternen
Nachfolgen ist zu bedenken, dass Ubergabeinteressierte die Leistungen ihrer
eigenen Kinder mdglicherweise Uberschatzen (vgl. SCHULZE et al. 2003;
LUBATKIN et al. 2005).

4.2.3.2 Moglichkeiten zur Uberwindung von Unsicherheiten

Damit Ubergeber ihre Unsicherheiten im Hinblick auf potentielle Nachfolger
Uberwinden kénnen, missen sie verschiedene Informationen tber den Uber-
nahmeinteressierten sammeln. Diese Informationen missen zunachst vor al-
lem vom Nachfolgekandidaten selbst bereit gestellt werden. lhre personliche
Befahigung zur Unternehmensfihrung kénnen tbernahmeinteressierte Privat-
personen dadurch signalisieren, dass sie bereits erfolgreich ein Unternehmen
gefuhrt haben. Im Hinblick auf die Fihrungserfahrung des Nachfolgers reicht
die unternehmerische Tétigkeit allein nicht aus. Vielmehr muss der Uberneh-
mer auch belegen, dass diese Tatigkeit erfolgreich war. Als Hinweis kann die
Wirtschatftlichkeit und Wettbewerbsfahigkeit des von ihm (mitverantwortlich)
gefuihrten Unternehmens gewertet werden. Da der Unternehmenserfolg aber
von vielen verschiedenen Faktoren abhangt, lasst sich die Qualitat der Fih-
rungstatigkeit nicht immer eindeutig bestimmen. Am Besten kann der Nachfol-
gekandidat seine Fuhrungsqualitaten dann belegen, wenn er seine Erfahrun-
gen in der Unternehmensfiihrung im zur Ubernahme stehenden Unternehmen
gesammelt hat und es sich somit um eine unternehmensinterne Nachfolge in
Form eines Management-Buy-Outs handelt. In diesem Fall kann der Uberge-
ber beurteilen, welchen Anteil der Ubernehmer zum Unternehmenserfolg bei-
getragen hat (vgl. MERTENS 2004; Moog et al. 2012).

Dartiber hinaus kénnen Ubergeber zur Beurteilung der personlichen Beféhi-
gung des Ubernahmeinteressierten auch dessen Fach-, Methoden- und Sozi-
alkompetenzen prifen. Wahrend bei familien- und unternehmensinternen
Nachfolgern entsprechende Informationen bereits vorliegen, missen Unter-
nehmensexterne, die in keiner personlichen oder geschéftlichen Beziehung
zum Ubergeber stehen, ihre Qualifikationen erst noch nachweisen. Durch
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fachbezogene Abschlisse (z.B. Meistertitel) konnen Nachfolgekandidaten ei-
nen ersten Hinweis auf ihre spezifischen Qualifikationen liefern (vgl. BACKES-
GELLNER/WERNER 2003). Diese Vorgehensweise ist jedoch insofern kritisch,
als nicht eindeutig geklart ist, welche Qualifikations- und Persodnlichkeitsmerk-
male jemand haben muss, um erfolgreich ein Unternehmen fuhren zu kénnen.
Nur im Hinblick auf die Branchenerfahrung konnten empirische Untersuchun-
gen einen eindeutig positiven Einfluss auf den Unternehmenserfolg nachwei-
sen (vgl. BRUDERL et al. 1996, BURKE et al. 2006, BOSMA et al. 2004,
HEAD 2003, BROWN et al. 2004, MOOG 2004).

Falls der Ubernahmeinteressierte durch die zuvor beschriebene Informations-
Ubermittlung seine Befahigung zur Unternehmensfiihrung nicht ausreichend
glaubwiirdig darlegen kann, hat der Eigentimer verschiedene Mdoglichkeiten,
weitere Informationen lUber den Nachfolgekandidaten zu erlangen. So kénnen
Alteigentiimer die Angaben des Nachfolgekandidaten in dessen Umfeld (durch
Gesprache mit ehemaligen Arbeitgebern und Kollegen) tberprifen oder durch
Dritte Uberprifen lassen. Dies ist vor allem bei unternehmensexternen Nach-
folgen durch Privatpersonen ein sachgerechtes Instrument (vgl. WOLTER
2010). Zudem konnen erfahrene Personalberater zu einem Gesprach mit den
Nachfolgekandidaten hinzugezogen werden. Sie verfigen Uber die notwendi-
ge Expertise, um die Befahigung des Nachfolgers auf Grundlage aller verfug-
baren Informationen bestmdglich einzuschatzen. Das Hinzuziehen von exter-
nen Personalberatern kann nicht nur bei der Auswahl eines unternehmensex-
ternen Nachfolgers sinnvoll sein. Auch bei familieninternen Nachfolgeprozes-
sen kann die Anhorung einer zweiten Meinung die Entscheidung des Uberge-
bers mal3geblich beeinflussen und dazu beitragen, dass die personliche Wert-
schatzung zwischen Ubergeber und Ubernehmer die Auswahl eines geeigne-
ten Kandidaten nicht Gberlagert (vgl. MOOG et al. 2009).

Eine weitere Moglichkeit, die Befahigung eines Ubernahmeinteressierten zur
Unternehmensfiihrung zu ermitteln, besteht in deren praktischer Uberpriifung
im Rahmen einer Geschaftsfihrung auf Probe oder der Einstellung als exter-
ner Manager (siehe dazu Kapitel 2.4) mit dem Ziel einer spateren Ubernahme.
Dieses Instrument ist insbesondere bei unternehmensexternen Nachfolgen
geeignet (vgl. WOLTER 2010; BIELER 1996). Bei familien- und unterneh-
mensinternen Nachfolgern ist die Vereinbarung einer Probezeit in der Regel
nicht erforderlich, weil diese bereits zum Zeitpunkt der Vertragsverhandlungen
im Unternehmen tatig sind, weshalb deutlich weniger Unsicherheiten bestehen.
Der Ubergeber kann bei der Vereinbarung einer Geschaftsfiihrung auf Probe
davon ausgehen, dass hauptsachlich Nachfolger, die das Unternehmen lang-
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fristig fortfihren wollen und kénnen, derartigen Vereinbarungen zustimmen
werden (Screening im Sinne von ARROW 1962).

Im Hinblick auf die Zahlungsmoral des Ubernehmers bei falligen Ratenzahlun-
gen hat der Ubergeber kaum Mdglichkeiten, seine Unsicherheiten zu reduzie-
ren. Zwar konnen Alteigentimer beispielsweise durch die Vereinbarung von
Rabatten flr eine schnelle Ratenzahlung Anreize dafir setzen, dass der Nach-
folger den Kaufpreis schnell erstattet. Allerdings sind solche Anreizsysteme
nur begrenzt geeignet, opportunistisches Verhalten des Nachfolgers zu ver-
hindern (vgl. TIROLE 1995).

4.2.3.3 Praxisrelevanz

Den empirischen Untersuchungen von MOOG et al. (2012) sowie von PRI-
CEWATERHOUSECOOPERS (2005) zufolge gewahren etwa 38% aller Uber-
geber ihrem Nachfolger ein Darlehen in Form von Ratenzahlungen und sind
damit aus 6konomischer Sicht auf dessen Befahigung zur erfolgreichen Unter-
nehmensflihrung angewiesen. Dartber hinaus zeigt sich in der Praxis, dass
Ubergeber mit der Unternehmensiibertragung noch weitere nicht-6konomische
Ziele verfolgen. Nicht selten befinden sich Alteigentiimer in einem Zielkonflikt
zwischen monetaren, familiaren und betrieblichen Interessen (vgl. SEEGHITZ
2000). Ein mogliches betriebliches Ziel der Ubergeber, welches sich aus ihrer
personlichen Verbundenheit mit dem Unternehmen ergibt, liegt in der Erwar-
tung einer langfristigen Weiterfihrung des Unternehmens sowie einer dauer-
haften Weiterbeschaftigung der Arbeitnehmer (vgl. SCHLOMER/KAY 2008;
NAGL 2005; FREUND 2004; HUBER et al. 2010). Zu den familiaren Interes-
sen zahlt die Fortfihrung der Familientradition und die Weiterexistenz des
Familienunternehmens (vgl. MERTENS 2004; SEEGHITZ 2000). Dabei ist es
denkbar, dass Ubergeber ihr im Betrieb gebundenes Vermogen als Teil des
Familienvermdgens halten und somit die Unternehmensfortfiihrung durch ein
Familienmitglied dem Erhalt oder der Mehrung des in Familienhand befindli-
chen Vermogens dient (vgl. BIELER 1996). Neben diesen personlichen Inte-
ressen des Ubergebers kann sein Verhalten auch extern durch vorherrschen-
de Normen und Verhaltenserwartungen von unternehmensinternen und exter-
nen Akteuren gepragt sein, zu denen eine personliche Beziehung besteht.
Diese konnen Druck auf den Ubergeber ausiiben und so den Entscheidungs-
prozess beeinflussen (vgl. SEEGHITZ 2000). Beispielsweise dann, wenn der
Unternehmer es als seine Pflicht ansieht, das Unternehmen familienintern zu
vererben oder seinen Kindern etwas Gutes zu tun (vgl. SCHULZE et al. 2003;
LUBATKIN et al. 2007). Derartige Wertvorstellungen des Ubergebers spielen
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allerdings mit zunehmender UnternehmensgroéRe und mit der Aussicht auf ei-
nen lohnenswerten Verkaufserlés eine immer geringere Rolle (vgl. BIELER
1996).

Wenn der Alteigentimer bei der Nachfolgeregelung betriebliche Interessen
verfolgt, spielt die Wahl eines zur langfristigen und erfolgreichen Unterneh-
mensfortfihrung geeigneten Nachfolgers eine gro3ere Rolle als bei der Vor-
folgung von ausschlief3lich monetaren Zielen oder bei der Erfullung externer
Verhaltenserwartungen. Auch die Erhaltung des Unternehmens als Existenz-
grundlage fur die Familie des Alteigentiimers setzt die Wahl eines zur Nach-
folge geeigneten familieninternen Ubernehmers voraus. Bei familieninternen
Nachfolgen ist zudem zu Uberprtfen, ob diese tatsachlich und aufrichtig an der
Unternehmensfortfihrung interessiert sind und sich nicht nur zur Betriebs-
Ubernahme verpflichtet fihlen. Denn eine solche Einstellung wirkt sich den
empirischen Untersuchungen von SPELSBERG (2011) zufolge negativ auf die
Leistungsmotivation des Nachfolgers und damit auch auf den Unternehmens-
erfolg aus. Dariiber hinaus stellt der Ubergeber bei unternehmensexternen
Nachfolgen weitere Anforderungen an das zukinftige Verhalten seines Nach-
folgers, die mit Verhaltensunsicherheiten behaftet sind. Beispielsweise werden
Ubergeber, welche betriebliche Interessen verfolgen, vom Nachfolger den auf-
richtigen Willen zur langfristigen Fortflhrung des Unternehmens verlangen.
Ein sofortiger Weiterverkauf oder eine Stilllegung des Unternehmens, was bei-
spielsweise bei Ubernahmen durch Finanzinvestoren oder durch strategische
Kaufer denkbar ware, soll moglichst verhindert werden.

Wahrend sich das zukiinftige Verhalten von Nachfolgern vor Ubernahme kaum
kontrollieren lasst, kann die unternehmerische Befahigung des Nachfolgers
bereits wahrend der Vertragsverhandlungen Uberpruft werden, wie Kapitel
4.2.3.2 gezeigt hat. Um die Eignung eines potentiellen Nachfolgers zu prifen,
verlassen sich Ubergeber den empirischen Untersuchungen von MOOG et al.
(2012) zufolge am haufigsten auf eine langfristige Mitarbeit im Unternehmen.
Dieses Instrument greift jedoch nur bei unternehmens- und familieninternen
Nachfolgen. Bei der Entscheidung fiir einen unternehmensexternen Nachfol-
ger verlassen sich die meisten Alteigentimer auf ihre Intuition, wie die Fallstu-
dien von WOLTER (2010) und MOOG et al. (2009) verdeutlichen. Dabei legen
sie der Entscheidung vor allem Informationen zu Grunde, die ihnen die Nach-
folgeinteressierten selbst Uber ihre eigene Person ubermittelt haben. Insbe-
sondere wird, wie die empirischen Untersuchungen von MOOG et al. (2012)
und SPIELMANN (1994) zeigen, Wert auf die fachlichen Qualifikationen des
Nachfolgers gelegt, welche durch Zeugnisse zu belegen sind. Auch die Flh-
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rungserfahrung spielt eine wichtige, wenn auch nicht entscheidende Rolle. Ei-
ne etwas geringere Bedeutung hat die Branchenerfahrung fir die Nachfolger-
wahl. Objektiven Forschungsergebnissen zufolge kénnen Ubergeber auf diese
Weise zwar keine verlasslichen Hinweise auf die Fihrungsqualifikationen ei-
nes Nachfolgekandidaten erlangen (siehe dazu Kapitel 4.2.2.2.2). Eine subjek-
tive Reduzierung der Qualitatsunsicherheiten, mit denen sich Ubergeber kon-
frontiert sehen, kann durch die Ubermittlung von Qualifikations- und Person-
lichkeitsmerkmalen aber dennoch erfolgen.

Die empirischen Untersuchungen von Moog et al. (2012) zeigen, dass von den
Ubergebern - vor allem im Falle von kleinen und mittleren Unternehmen - dar-
Uber hinaus nur selten weitere Malinahmen zur Informationsgewinnung ergrif-
fen werden. Selbstselektierende Vertrage in der Form von Vereinbarungen
Uber Probearbeitszeiten werden nur bei jeder fiinften Nachfolge vereinbart. Ein
Grund fir den weitgehenden Verzicht auf Probezeiten ist, dass von beiden
Seiten viel Zeit investiert und im Zweifel am Ende von der Unternehmenstiber-
tragung abgesehen werden muss. Die von MOOG et al. (2012) befragten Un-
ternehmer haben dariber hinaus nur selten Empfehlungsschreiben und Refe-
renzen verlangt oder einen Personalberater eingeschaltet. Die Fallstudien von
MOOG et al. (2009) deuten ebenfalls darauf hin, dass vor allem in kleinen und
mittleren Unternehmen die Unterstltzung von Personalberatern eher selten in
Anspruch genommen wird. Dies kann zum einen in den hohen Kosten der Be-
ratungsleistungen begrindet liegen. Zum anderen stehen vor allem mittelstan-
dische Unternehmen der Einschaltung von Personalberatern eher kritisch ge-
genuber, was unter anderem auf ihre in der Regel geringe Erfahrung mit per-
sonalpolitischen Auswahlinstrumenten (wie z.B. Assessment Centern) zurick-
gefuhrt werden kann (mangelnde Habitualisierung). Erschwerend kommt hier
die fehlende Transparenz des Beratermarktes hinzu (vgl. HAUN-
SCHILD/CLEMENS 2006).

Letztlich muss auch bedacht werden, dass fiir die meisten Ubergeber die tat-
sachliche Eignung des Nachfolgers zur Unternehmensfiihrung nur eine unter-
geordnete Rolle spielt. Den Kosten fir die Wahl eines besseren Nachfolgers
steht zumeist kein entsprechender Nutzen gegeniiber. Haufig erfolgt bei un-
ternehmensexternen Nachfolgen schon eine Begutachtung des Ubernehmers
und seiner Bonitat durch den Bankberater (siehe dazu Kapitel 4.2.3). Zusatzli-
che MaRnahmen zur Informationsgenerierung werden aus Sicht des Uberge-
bers haufig nicht als notwendig erachtet.
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4.2.3.4 Bewertung

Die Analyse der Verhandlungsphase aus der Sicht des Alteigentimers hat er-
geben, dass sich Ubergeber mit Unsicherheiten hinsichtlich der fachlichen und
personlichen Qualifikationen eines Ubernahmeinteressierten konfrontiert se-
hen. Unternehmensexterne Nachfolgen sind hier starker betroffen als interne.
Allerdings spielen die Fuhrungsqualitaten des Nachfolgers nur im Fall nicht
okonomischer Ziele des Ubergebers oder bei der Vereinbarung zukiinftiger
Raten- oder Rentenzahlungen eine Rolle, was vor allem bei Existenzgrindun-
gen durch Ubernahme der Fall ist. Eine Reduzierung der bestehenden Unsi-
cherheiten ist nur teilweise moglich und hangt zudem stark von der subjektiven
Einschatzung des Ubergebers ab. Um eine professionelle Wiirdigung der ver-
fugbaren Informationen Uber den Nachfolger zu garantieren oder zu verhin-
dern, dass personliche Beziehungen zum Nachfolger eine objektive Auswahl-
entscheidung uberlagern, konnen Ubergeber Personalberater hinzuziehen.
Aufgrund einer mangelnden Habitualisierung sowie der geringen Transparenz
auf dem Beratermarkt stehen vor allem kleine und mittlere Unternehmen der
Einschaltung von Personalberatern kritisch gegeniber. Das Zustandekommen
eines Ubernahmevertrages wird durch diese Probleme bei der Uberwindung
von Unsicherheiten hinsichtlich des Ubernehmers jedoch nicht verhindert, weil
dessen Eignung in den meisten Féllen nur eine untergeordnete Rolle fur die
Ubergabeentscheidung spielt. Marktversagen infolge von Informationsasym-
metrien kann somit nicht beobachtet werden.

4.2.4 Informationsasymmetrien auf dem Finanzmarkt in Bezug auf das
Unternehmen und den Ubernehmer

4.2.4.1 Unsicherheiten der Kreditgeber

Um eine Unternehmensnachfolge finanzieren zu konnen, sind viele Ubernah-
meinteressierte auf die Aufnahme von Fremdkapital angewiesen. Dabei ist zu
vermuten, dass familienexterne Ubernehmer haufiger auf eine Fremdfinanzie-
rung zugreifen mussen als familieninterne Nachfolger. Denn Erstere missen
einen marktublichen Kaufpreis fir das Unternehmen entrichten. Dieser Betrag
ist vermutlich hoher als die Mittel, die familieninterne Nachfolger fur die Aus-
zahlung weiterer Erben oder zur Tilgung von Verbindlichkeiten des geerbten
Unternehmens aufbringen miissen. Um die Finanzierung der Ubernahme si-
cherzustellen, wenden sich die familienexternen Ubernahmeinteressierten in
der Regel zunachst an ihre Hausbank wegen eines Kredits (vgl. FORST 1992;
SCHLOMER/KAY 2008). Dariiber hinaus stehen ihnen grundséatzlich auch Ei-
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genkapitalbeteiligungen (z.B. Venture-Capital) und Mezzanine-Finanzierungen
(vor allem Nachrangdarlehen, stille Gesellschaften, Genussrechte) offen (vgl.
FORST 1992). Die folgenden Analysen beschranken sich auf Bankkredite,
weil diese das haufigste externe Finanzierungsmittel darstellen (vgl. Kfw
2003). Den empirischen Untersuchungen von MOOG et al. (2012) zufolge ha-
ben 58,7% der befragten Nachfolger einen Kredit bei einer Bank aufgenom-
men.

Ebenso wie bei den Verhandlungen zwischen Ubergeber und Ubernehmer
treten auch in den Kreditverhandlungen zwischen Nachfolger und Bank Infor-
mationsasymmetrien auf, von denen vornehmlich die Bank betroffen ist. Zwar
konnen auch kreditsuchende Ubernehmer mit Unsicherheiten hinsichtlich des
Kreditgebers beziehungsweise im Hinblick auf die Kreditkonditionen, wie zum
Beispiel die Angemessenheit des Zinssatzes oder die Beratung durch Bank-
angestellte, konfrontiert sein. Diese lassen sich aber in der Regel durch eine
umfassende Informationsibermittlung seitens der Kreditgeber (z.B. Offenle-
gung der Kreditkonditionen), durch Erfahrungswerte ehemaliger Kunden (vor
allem bei namhaften und etablierten Banken), durch unabhangige Kreditver-
gleiche (z.B. in Internetforen oder Fachzeitungen) oder das Einholen eigener
Vergleichsangebote weitgehend ausgleichen.

Die Informationsprobleme der Banken kénnen hingegen den Abschluss eines
Kreditvertrages verhindern. Bevor eine Bank einen Kredit zur Nachfolgefinan-
zierung vergibt, muss sie die zukulnftigen Ertragschancen eines zu Uberneh-
menden Unternehmens bestimmen und auf dieser Grundlage das Kreditaus-
fallrisiko festlegen. Wenn dieses zu hoch ist, wird die Bank nicht zur Kredit-
vergabe bereit sein. Um eine rationale Entscheidung hinsichtlich der Kreditge-
wahrung zu treffen, bendtigt die Bank daher Informationen Uber die Qualitat
des Unternehmens sowie die Befahigung des Nachfolgers zur langfristig er-
folgreichen Unternehmensfuhrung. Diese Informationen sind jedoch nicht voll-
standig beobachtbar, weshalb Kreditinstitute sich mit Qualitdtsunsicherheiten
konfrontiert sehen (vgl. MERTENS 2004). DarlUber hinaus sind Banken von
Verhaltensunsicherheiten im Hinblick auf die Risikoneigung des Ubernahmein-
teressierten beim Einsatz von Fremdkapital betroffen. Die Risikoneigung des
Kreditnehmers ist insofern problematisch, als Unternehmer mit Fremdkapital
maoglicherweise riskantere Investitionen tatigen als mit Eigenkapitel.27

27 Dies liegt darin begriindet, dass ein Kredithehmer beim Einsatz von Fremdkapital die
Investitionsgewinne komplett allein vereinnahmt, wohingegen er Investitionsverluste zum
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4.2.4.2 Moglichkeiten zur Uberwindung von Unsicherheiten

Damit Banken zur Kreditvergabe bereit sind, werden sie vom Antragsteller
maoglichst ausfuhrliche Informationen Uber das Nachfolgeprojekt, das heif3t
Uber das zu Ubernehmende Unternehmen verlangen. Es liegt also im Interes-
se des Ubernahmeinteressierten, seiner Hausbank alle ihm verfiigbaren In-
formationen zu Ubermitteln, die er entweder vom Alteigentiimer erhalten oder
selbst zusammengestellt hat. Dabei besteht beim Antragsteller ein Anreiz, das
Unternehmen moglichst positiv darzustellen. Bei der Auswertung aller verflg-
baren Informationen Uber das Nachfolgeprojekt und bei der Identifizierung von
Fehl- und Falschinformationen verfiigen Banken Uber eine hohe Expertise, die
ihnen in vielen Fallen eine bessere Bewertung des Unternehmens erlaubt als
dem Ubernehmer selbst. Zwar kénnen auch Banken ihre Unsicherheiten hin-
sichtlich des Unternehmenswertes durch den Einsatz eigener Bewertungsver-
fahren nicht vollstandig Gberwinden, aber sie kdnnen sie doch wesentlich re-
duzieren. Dies gilt auch fir mittelstdndische Unternehmen, bei denen sich die
Interpretation der Bewertungsergebnisse schwieriger darstellt als bei grol3en
Unternehmen (vgl. Kapitel 3.1.2.1).

Zur rationalen Bewertung des Kreditausfallrisikos benétigen Banken dartber
hinaus alle verfiigbaren Informationen liber den Ubernahmeinteressierten. Auf
Seiten der Banken bestehen vor allem dann besonders gro3e Unsicherheiten
hinsichtlich der Befahigung des Nachfolgers zur Unternehmensfiihrung, wenn
keine langjahrige Geschaftsbeziehung zwischen Ubernehmer und Bank be-
steht (vgl. BERLEMANN et al. 2007). Deshalb mussen sich auch Banken auf
die vom Nachfolger selbst bereitgestellten Signale (siehe dazu Kapitel 3.1.2.2)
sowie auf subjektive Beurteilungen verlassen, die auf personlichen Gespra-
chen beruhen (vgl. HERRMANN 2007). Banken schatzen das Kreditausfallrisi-
ko bei unternehmensinternen Nachfolgen, in denen der Mitarbeiter aus einer
leitenden Position im Unternehmen heraus das Unternehmen Ubernimmt, am
geringsten ein (vgl. NATHUSIUS 2003). Am grol3ten fallt das Risiko bei unter-
nehmensexternen Existenzgriindern ohne Managementerfahrung aus.

Zur Reduzierung der Verhaltensunsicherheiten der Banken hinsichtlich des
Umgangs des Nachfolgers mit externen Finanzmitteln dient der Nachweis ei-
nes ausreichend hohen Eigenkapitalanteils als glaubwirdiges Signal. Denn

Teil auf die Fremdkapitalgeber abwalzen kann. Fir die Kapitalgeber bedeutet das ein er-
hohtes Risiko von Kreditausfallen (Moral Hazard im Sinne von JENSEN/MECKLING
1976).
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wenn der Eigentimer ausreichend eigenes Geld in das Unternehmen inves-
tiert, ist von einem risikobewussten Verhalten auszugehen (vgl. NATHUSIUS
2003). Ist die Eigenkapitalquote aus Sicht der Bank unzureichend, kénnen
verbleibende Verhaltensunsicherheiten durch die Vereinbarung von selbstse-
lektierenden Vertrdgen reduziert werden (Screening im Sinne von ARROW
1962). Beispielsweise konnen Banken sich Informations- und Mitspracherech-
te zusichern lassen (vgl. MERTENS 2004).

Wenn kreditgebende Banken durch die genannten Mal3hahmen ihre Qualitats-
und Verhaltensunsicherheiten nicht vollstdndig aufheben kénnen - wovon aus-
zugehen ist - dann kdnnen sie das verbleibende Risiko durch die Forderung
von Kreditsicherheiten weiter begrenzen (vgl. FORST 1991). Wenn sowohl der
Eigenkapitalanteil als auch die Sicherheiten gering ausfallen, bleibt fur die
Banken ein relativ hohes Kreditausfallrisiko bestehen. Je gréRer die Unsicher-
heiten der Banken hinsichtlich der Eignung des Nachfolgers ausfallen und je
hoher der Finanzierungsbedarf ist, desto ungtinstiger werden demzufolge die
Kreditbedingungen fir den Unternehmensnachfolger ausfallen und desto ho-
her sind die Zinszuschlage. Zudem steigt die Wahrscheinlichkeit einer Kredit-
rationierung (vgl. WINKER 1996).

4.2.4.3 Praxisrelevanz

Inwiefern die geforderten Kreditkonditionen von den Nachfolgekandidaten er-
fullt werden kénnen und wie haufig es infolge von Informationsproblemen be-
ziehungsweise aufgrund unzureichender Eigenkapitalanteile und fehlender
Sicherheiten tatsachlich zur Kreditrationierung fur Nachfolgen kommt, lasst
sich nicht eindeutig beurteilen. Empirische Studien deuten darauf hin, dass
Ubernahmeinteressierte nicht immer in der Lage sind, die Bedingungen der
Banken zu erfullen. Davon sind jedoch nicht alle Personengruppen gleicher-
mal3en betroffen. Zu Finanzierungsproblemen infolge eines unzureichenden
Eigenkapitalanteils kommt es vor allem bei bernahmeinteressierten Existenz-
grindern. Ubernahmen durch strategische Kaufer unterliegen dieser Proble-
matik seltener (vgl. FORST 1992). Dariber hinaus ist in der Praxis festzustel-
len, dass Nachfolger nicht immer in der Lage sind, ausreichende Sicherheiten
zu stellen, was in direktem Zusammenhang zum geringen Eigenkapitalanteil
steht (vgl. Kfw 2003).

Eine Verschlechterung der Kreditbedingungen, unter anderem eine Erhéhung
der Zinssatze, wird der Ubernahmeinteressierte nur bis zu einer gewissen
Grenze akzeptieren konnen, weil ein hdherer Zinssatz auch eine hohere Be-
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lastung fur den Betrieb und den privaten Haushalt darstellt und insbesondere
fur Existenzgriinder haufig nicht ohne weiteres tragbar ist.28 Fir Ubernahme-
interessierte nicht tragbare Kreditbedingungen konnen zur Aufgabe von Uber-
nahmeplanen fihren. So belegt die Studie von SCHLOMER/KAY (2008), in
der die Aufgabe der Ubernahmepléane von vornehmlich unternehmensexternen
Nachfolgern untersucht wurde, dass vor allem Privatpersonen ihre Nachfolge-
plane aufgeben, weil die Finanzierung aus ihrer Sicht nicht darstellbar war.
Gemall den empirischen Untersuchungen von PRICEWATERHOUSE-
COOPERS (2005) sind Schwierigkeiten bei der Finanzierung bei knapp einem
Drittel der gescheiterten Nachfolgen der Hauptgrund fur das Scheitern. Aller-
dings nannte Uber die Halfte der befragten Nachfolgekandidaten als wichtigste
Ursachen fur die Finanzierungsschwierigkeiten eine im Verhaltnis zur Ertrags-
kraft des Unternehmens zu hohe Kaufpreisforderung des Ubergebers (siehe
dazu Kapitel 2.3). Etwa 59 % nannten zu geringe Eigenmittel und 28 % man-
gelnde Sicherheiten als Hauptgrund fur die Finanzierungsschwierigkeiten.

4.2.44 Bewertung

Die Analyse der Mdglichkeiten zur Kreditaufnahme fiir Ubernahmeinteressierte
hat gezeigt, dass sich Banken zwar mit Qualitatsunsicherheiten im Hinblick auf
das Unternehmen sowie mit Qualitats- und Verhaltensunsicherheiten im Hin-
blick auf die Person des Ubernehmers konfrontiert sehen. Sie kénnen diese
Unsicherheiten aber mittels ihrer Expertise bei der Beurteilung von Kreditaus-
fallrisiken sowie der Forderung einer ausreichend hohen Eigenkapitalquote
und entsprechender Sicherheiten reduzieren. Zudem koénnen Kreditkonditio-
nen wie die Zinshohe dem Risiko angepasst werden. Ist das Kreditausfallrisiko
fur die Banken zu hoch, werden sie die Kreditvergabe verweigern. Kreditrest-
riktionen beziehungsweise schlechtere Konditionen werden vor allem unter-
nehmensexterne Existenzgrinder treffen. Bei dieser Nachfolgergruppe sind
die Unsicherheiten hinsichtlich ihrer Eignung zur Nachfolge am gréf3ten und
am schwierigsten zu tUberwinden, weil Unternehmensexterne zum einen keine
Erfahrung im Unternehmen vorweisen kénnen und Existenzgriinder zudem ein
niedrigeres Eigenkapital haben als strategische Kaufer. Infolge von ungunsti-
gen Kreditbedingungen steigen flr unternehmensexterne Existenzgriinder die

28 pen Ubernahmeinteressierten stehen bei einer Kreditverweigerung noch andere externe
Finanzierungsformen zur Verfligung, wie z.B. Eigenkapitalbeteiligungen und Mezzanine.
Einschrankend ist hierbei allerdings anzumerken, dass diese Finanzierungsformen zwar
ein hoheres Finanzierungsrisiko zulassen, im Gegenzug aber Mitspracherechte und ho-
here Verzinsungen verlangt werden (vgl. FORST 1992).
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finanziellen Belastungen durch die Ubernahme. Moglicherweise so sehr, dass
Ubernahmeinteressierte inre Ubernahmeplane aufgeben. Von einem generel-
len Marktversagen kann auf dem Kreditmarkt fur Nachfolgen aber nicht ge-
sprochen werden.

4.2.5 Unteilbarkeiten und Externe Effekte

Neben Informationsasymmetrien werden in der Literatur auch Unteilbarkeiten
sowie externe Effekte als mdgliche Marktversagensursachen im origindren
Grundungsgeschehen, also bei der Neugriindung von Unternehmen, genannt.
Daher ist zu prufen, ob sie auch fur Unternehmensibernahmen (derivative
Grundungen) eine spezifische Problemlage darstellen.

Bei Neugrtiindungen wird von Unteilbarkeiten gesprochen, wenn die Produkti-
on eines Gutes mit GrolRenvorteilen (beispielsweise aufgrund von Fixkosten
von maschinellen Produktionsanlagen) oder Verbundvorteilen (beispielsweise
beim Angebot mehrerer Produktlinien) einhergeht. Denn aufgrund von hdhe-
ren Produktionsmengen oder mehreren Produktvarianten haben grof3ere Un-
ternehmen einen Kostenvorteil gegentber neu gegrindeten und somit in der
Regel kleineren Unternehmen derselben Branche, die eine entsprechende
Nachfrage zur effizienten Auslastung der aufzubauenden Produktionskapazita-
ten erst noch generieren miussen (vgl. BLOCK et al. 2007). Wenn diese
Markteintrittsbarriere nicht Gberwunden werden kann, kdnnen Neugrindungen
in den jeweiligen Branchen vollstdndig ausbleiben. Es kommt zu Marktversa-
gen. Im Rahmen von Nachfolgen spielen Unteilbarkeiten dagegen keine Rolle.
Bei einer Unternehmensnachfolge werden im Gegensatz zu Neugriindungen
bestehende Unternehmen Gbernommen, die aufgrund einer hinreichend akti-
vierten Nachfrage ihre optimale Produktionsmenge und ihre optimale Zahl an
Produktlinien am Markt in der Regel bereits etabliert haben. In schrumpfenden
Markten kénnen gleichwohl Uberkapazitaten entstehen oder bereits bestehen
und so starker Wettbewerbsdruck auftreten, der die Erfolgsaussichten des
Ubernehmers beeintrachtigt. Die voraussichtliche Marktentwicklung ware aber
im Unternehmenskaufpreis zu bericksichtigen (siehe dazu Kapitel 2.3). Un-
teilbarkeiten im eigentlichen Sinne kdnnen daher nicht als Ursache von Markt-
versagen auf dem Markt fur Unternehmensnachfolgen angesehen werden.

Externe Effekte konnen bei Neugrindungen immer dann zu Marktversagen
fuhren, wenn durch die erstmalige Vermarktung einer Geschaftsidee neues
Wissen in den Markt eingebracht wird, das mangels vollstéandiger Eigentums-
rechte von anderen Marktteiinehmern ohne Gegenleistung genutzt werden
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kann (appropriability effect, vgl. ARROW 1962; COHEN/LEVINTHAL 1989;
COASE 1960). Dies kann dazu fuhren, dass Neugrindungen ausbleiben,
wenn die Grinder eine schnelle Ubernahme ihrer Geschéftsidee befiirchten.
Im Gegensatz zu einer Neugrindung ist eine Unternehmensnachfolge aber
nicht notwendigerweise mit der Etablierung einer neuen Geschéaftsidee am
Markt verbunden. Zwar kann auch der Eigentimerwechsel mit einer Verande-
rung der geschaftlichen Prozesse einhergehen, die in der Regel auf Innovatio-
nen, dass heil3t die Einfihrung neuer Ideen, Produkte oder Verfahren zurtck-
gehen (vgl. FREUND/KAYSER 2007; SCHROER/KAYSER 2006). In dieser
Hinsicht unterscheiden sich soeben Ubertragene Unternehmen allerdings nicht
wesentlich von etablierten Unternehmen. Somit handelt es sich hierbei um die
in allen Unternehmen ubliche Innovationsproblematik. Inwiefern hier ein
Rechtfertigungsgrund fir eine staatliche Forderung liegt, wére gesondert zu
untersuchen. Von einem spezifischen Foérderbedarf fir Nachfolgen kann aber
nicht gesprochen werden.

Zusammenfassend kann somit festgehalten werden, dass weder Unteilbarkei-
ten noch externe Effekte flir das Nachfolgegeschehen relevante Marktunvoll-
kommenheiten darstellen.

4.3 Uberpriufung der Rechtfertigung von Beratungshilfen durch den
Nachteilsausgleich sowie den Grundsatz der Hilfe zur Selbsthilfe

Die Analyse des Nachfolgeprozesses vor dem Hintergrund asymmetrischer
Informationen hat gezeigt, dass Ubergabe- und Ubernahmeinteressierte In-
formationsprobleme héufig besser Uberwinden kdénnen, wenn sie auf externe
Beratungsleistungen, zum Beispiel zur Unternehmensbewertung, zugreifen.
Dennoch verzichten vor allem kleine und mittlere Unternehmen sowie Uber-
nahmeinteressierte Existenzgrinder haufig auf die Einschaltung professionel-
ler Berater. Wahrend sich von der Preisgestaltung her auf dem Beratermarkt
keine systematische Marktzugangsbarriere fur mittelstandische Unternehmen
oder Existenzgrunder ergibt, wird der Zugang zu Beratungsleistungen durch
Intransparenz und Qualitatsunsicherheiten erschwert (siehe dazu Kapitel 4.2).

Diese Unsicherheiten hinsichtlich der Qualitat der angebotenen Beratungsleis-
tungen sind umso hoher, je weniger Erfahrungen die an einer Beratung inte-
ressierten Ubergeber und Ubernehmer bisher mit der Inanspruchnahme exter-
ner Beratungsleistungen gemacht haben. Je haufiger die Interessenten zuvor
Beratungsangebote ein Anspruch genommen haben und je besser sie den
Beratungsmarkt kennen, umso mehr Erfahrungsvorteile haben sie gegeniber
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unerfahrenen Marktakteuren. Aufgrund dessen haben sie eine weniger hohe
Unsicherheit beziiglich des Kosten-Nutzen-Verhaltnisses der Beratungsleis-
tungen. Sie stehen Beratungsangeboten damit weniger kritisch gegentiber und
nehmen externe Beratungen eher in Anspruch (vgl. HAUNSCHILD/CLEMENS
2006).

Insbesondere fiir Ubernehmer, die mit der Unternehmensnachfolge erstmalig
den Schritt in die Selbststandigkeit wagen, bedeutet die Inanspruchnahme von
externen Beratungsleistungen in der Regel eine Entscheidung, fur die sie bis-
her keinerlei Erfahrungswerte haben. Aus diesem Grund haben sie einen
Nachteil gegeniiber anderen Ubernehmern wie strategischen Kaufern, Finan-
zinvestoren und Privatpersonen, die bereits ein Unternehmen gegriindet ha-
ben. Die Ubergeber von kleinen und mittleren Unternehmen hatten zwar im
Gegensatz zu Ubernahmeinteressierten Existenzgriindern bereits erste Kon-
takte zu externen Beratern. lhre Beratungserfahrung geht haufig aber nicht
Uber die Inanspruchnahme eines Steuerberaters hinaus. Somit verfligen sie
Uber deutlich weniger Erfahrungen auf dem Beratermarkt als die Eigentiimer
groBer Unternehmen. Kleine und mittlere Unternehmen sind aber im Rahmen
der Nachfolgeregelung maoglicherweise haufiger auf externe Beratungsleistun-
gen angewiesen als grof3e Unternehmen. Denn zum einen sind die Eigenti-
mer von kleinen und mittleren Unternehmen héaufig in alle Funktionsbereiche
eingebunden und kénnen daher weniger Zeit auf die Regelung der Unterneh-
mensnachfolge verwenden als die Eigentiimer von grol3en Unternehmen. Zum
anderen ist in kleinen und mittleren Unternehmen anders als in Gro3unter-
nehmen keine interne Unternehmensberatung zu verwirklichen, welche eine
externe Beratung ersetzen kann.

Vor dem Hintergrund des Nachteilsausgleichs kbnnen daher Beratungshilfen
fur Ubergeber mittelstandischer Unternehmen und mehr noch fiir tibernahme-
interessierte Existenzgrinder gerechtfertigt werden. Durch die Hilfen kann das
Kosten-Nutzen-Verhéltnis der Beratung verbessert werden, so dass die an
Beratung interessierten Ubergeber und Ubernehmer eher bereit sind, externe
Beratungsangebote zu nutzen. Bei der Beratung von Ubernahmeinteressierten
Existenzgrindern ist zudem der Grundsatz der Hilfe zur Selbsthilfe erfullt: Die
Beratung von Existenzgriindern ist sowohl auf das naheliegende Problem, die
eigentliche Grindung, ausgerichtet als auch darauf, den Grinder in die Lage
zu versetzen, das Unternehmen zu fuhren (vgl. HAUNSCHILD/CLEMENS
2006). Im Gegensatz dazu entspricht die Beratungsforderung fiir Ubergeber
nicht automatisch dem Grundsatz der Hilfe zur Selbsthilfe. Denn Ubergeber
mussen in der Regel keine Beratungserfahrung fur spatere unternehmerische
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Tatigkeiten mehr sammeln, weil sie aus dem Unternehmen ausscheiden wer-
den. Die Beratungsforderung fiir Ubergeber erfiillt nur dann den Grundsatz der
Hilfe zur Selbsthilfe, wenn sich der beratene Unternehmenseigentiimer frih-
zeitig mit der Nachfolgeproblematik auseinandersetzt und sich mithilfe einer
externen Beratung oder eines Coachings einen ersten Uberblick tiber dieses
komplexe Themenfeld verschafft und sich auf die bevorstehenden Aufgaben
vorbereitet. Dann kann die Beratungsférderung dazu beitragen, dass Uberge-
ber im weiteren Zeitverlauf bei konkreten Fragen zur Unternehmensnachfolge,
wie zum Beispiel der Bestimmung des Unternehmenswertes, erneut auf Bera-
tungsangebote zugreifen und so der Nachfolgeprozess erheblich erleichtert
und beschleunigt wird, was auch fiir den Ubernehmer von Vorteil ist.

4.4 Uberpriufung der Rechtfertigung von Finanzierungshilfen durch den
Nachteilsausgleich

Bei der Analyse des Nachfolgeprozesses wurde deutlich, dass vor allem fami-
lienexterne Nachfolgen haufig kreditfinanziert sind. Um einen Kredit zur Uber-
nahmefinanzierung zu erhalten, missen die Kreditnehmer Eigenkapital und
Sicherheiten vorweisen, welche der Kompensierung von Unsicherheiten der
Banken hinsichtlich der Kreditriickzahlung dienen. Dabei gilt, dass die Unsi-
cherheiten der Banken umso hdoher sind, je weniger lUber das zu finanzierende
Unternehmen bekannt ist und je weniger Erfahrung der Kreditnehmer bisher in
der Unternehmensfihrung und im zu Ubertragenden Unternehmen sammeln
konnte. Je hoher die Unsicherheiten der Banken, desto gréRer auch ihre Ei-
genkapital- und Sicherheitsforderungen und desto hoher der geforderte Zins-
satz (siehe dazu Kapitel 4.2.4). Bei der Erfillung der Anforderungen der Ban-
ken sind daher die verschiedenen Kredithehmer mit unterschiedlich grof3en
Schwierigkeiten konfrontiert.

In der Regel sollte es Ubernehmern leichter fallen einen Kredit bei einer Bank
aufzunehmen, als Griindern neuer Unternehmen. Die Unsicherheiten der Ban-
ken im Hinblick auf die zukinftige Unternehmensentwicklung sind bei Nachfol-
gen aufgrund der bestehenden Unternehmenshistorie geringer als bei Neu-
grindungen. Empirische Untersuchungen zeigen zudem, dass Ubernahmen
eine hohere Uberlebenswahrscheinlichkeit haben als Neugriindungen (vgl. z.B.
BRUDERL et al. 1996). Damit kann das Kreditausfallrisiko bei Nachfolgen
besser abgeschatzt werden. AuRerdem kénnen Nachfolger neben Sicherhei-
ten aus lhrem Privatvermégen auch Vermégenswerte des zu tbernehmenden
Unternehmens zur Besicherung von Krediten nutzen. Es ist anzunehmen,
dass Ubernehmern bei der Kreditaufnahme hohere Betrage gewahrt werden
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als Neugriindern, womit zur Finanzierung des gleichen Investitionsbetrages
eine geringere Eigenkapitalbasis notwendig ist oder ein héheres Finanzie-
rungsvolumen gewahrt wird, wodurch der hohere Kapitalbedarf im Vergleich
zu Ubernahmen gedeckt werden kann.

Allerdings muss zwischen den einzelnen Gruppen von Ubernehmern unter-
schieden werden. Ubernahmeinteressierte Existenzgriinder haben es auf-
grund der geringeren Erfahrung in der Unternehmensfiihrung in der Regel
schwerer, die Bank von lhrer Qualifikation als Unternehmer zu Uberzeugen als
Finanzinvestoren, strategische Kaufer und Mehrfachgrinder. Damit werden
sie hohere Sicherheiten oder héheres Eigenkapital vorweisen mussen. Gleich-
zeitig ist aber auch davon auszugehen, dass unerfahrene Existenzgriunder in
der Regel junger sind als erfahrene Unternehmer und weniger Mdglichkeiten
hatten, ausreichend Eigenkapital und private Sicherheiten anzusammeln. Da-
her kann Existenzgrindern ein systematischer Nachteil gegentiber anderen
Ubernehmern zugesprochen werden, weshalb eine Finanzierungsférderung
vor dem Hintergrund des Nachteilsausgleichs fir diese Gruppe gerechtfertigt
werden kann.
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5 Fazit und Handlungsempfehlungen

Die in dieser Studie durchgefuhrte Analyse der Matchingphase des Nachfol-
geprozesses verdeutlicht, dass die Unternehmensnachfolge flr alle beteiligten
Parteien eine komplexe Herausforderung darstellt. Sowohl in der Such- als
auch in der Verhandlungsphase sehen sich Ubergeber und Ubernehmer - ins-
besondere bei unternehmensexternen Nachfolgen - mit Schwierigkeiten kon-
frontiert, zu deren L6sung sie auf externe Beratungsangebote oder Finanzmit-
tel zugreifen missen. Um die Inanspruchnahme von Beratungsleistungen und
Fremdkapital zu erleichtern, bieten Bund und Lander zahlreiche finanzielle Hil-
fen an. Vor Abschluss des Ubernahme- beziehungsweise Kaufvertrages kon-
nen Ubernehmer und Ubergeber auf Beratungshilfen in der Form von Zu-
schussen zu den Kosten einer Beratung zugreifen. Ubernahmeinteressierte
haben zudem die Mdéglichkeit, zur Ubernahmefinanzierung Finanzierungshilfen
in der Form von Darlehen, Blrgschaften, Beteiligungen und Zuschissen zu
nutzen.

Damit Ubergeber und Ubernehmer tatséachlich von den angebotenen Hilfen
profitieren kdnnen, sollte die ldentifizierung relevanter Programme fur die Inte-
ressenten moglichst geringe Informations- und Suchkosten nach sich ziehen.
Die in Kapitel drei durchgefiihrte Bestandsanalyse der fiir Ubergeber und
Ubernehmer zuganglichen Forderhilfen hat jedoch einige Probleme aufgewor-
fen. Die Identifizierung der Hilfen ist insofern schwierig, als die Foérderpro-
gramme in der Regel nicht auf den ersten Blick als nachfolgerelevant erkenn-
bar sind. Zunachst einmal muss bekannt sein, dass fiir Nachfolgen zwar nur in
wenigen Bundeslandern eigene Hilfen konzipiert wurden, die interessierten
Ubernehmer und Ubergeber aber in allen Bundeslandern auf verschiedene
Grundungs- und Wachstumsférderungsprogramme zugreifen konnen. Diese
Unbestimmtheit ist vor allem auch deshalb problematisch, weil auch wichtige,
online zugangliche Informationsquellen fir Nachfolgen keine vollstdndige Dar-
stellung des Forderangebots gewahrleisten. So konnten anhand einer Stich-
wortsuche in der Foérderdatenbank des Bundes nicht alle relevanten Pro-
gramme identifiziert werden. Auch das Informationsangebot, das von der Ini-
tiative "nexxt" online zur Verfiigung gestellt wird, enthalt nur sehr allgemeine
Hinweise auf die Férdermoglichkeiten. Hier fehlt beispielsweise die Information
dass Ubergeber in der Vor-Ubergabephase Beratungshilfen nutzen kénnen.

Zur Erleichterung der ldentifizierung relevanter Forderprogramme ware es zu
begrifRen, wenn zukiinftig alle Programme mit einem leicht erkennbaren Hin-
weis auf die Forderfahigkeit von Nachfolgen versehen und in der Férderdaten-
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bank entsprechend verschlagwortet werden. AulRerdem kodnnte die Online-
Plattform der Initiative "nexxt" verstarkt fir die Bekanntmachung des Foérder-
angebots genutzt werden. Diese MalRnahmen sind vor allem deshalb wichtig,
weil die Informationsbeschaffung tber Berater wie Kammern, Bankberater und
Unternehmensberater ebenfalls mit Problemen behaftet ist, wie die in der vor-
liegenden Studie durchgefiihrten Experteninterviews zeigen: Erstens treten
Ubergeber und Ubernehmer haufig tiberhaupt nicht mit den Kammern in Kon-
takt. Zweitens schlagen Bankberater nicht immer alle geeigneten Finanzie-
rungshilfen vor, weil diese zuweilen der Vermarktung eigener Produkte im
Wege stehen, der burokratische Aufwand flir die Banken recht hoch ist oder
die Programme schlichtweg nicht bekannt sind. Drittens nutzen Unterneh-
mensberater die Beratungshilfen unter Umstanden als Akquiseinstrument, oh-
ne dabei den tatséchlichen Beratungsbedarf im Auge zu behalten, so dass sie
auf falschem Gebiet oder ungezielt beraten.

Zu Gunsten der Transparenz des Foérderangebots sollte dariber hinaus bei
der Beratungs- ebenso wie bei der Finanzierungsférderung auf eine sinnvolle
Aufgabenteilung zwischen Bund und Landern geachtet werden. In dieser Hin-
sicht besteht noch Verbesserungsbedarf. Die Beratungsférderung fur Nachfol-
gen in der Phase vor Abschluss des Ubernahme- bzw. Kaufvertrages ent-
spricht bisher nur teilweise der vor einiger Zeit beschlossenen Aufteilung der
Beratungsforderung zwischen Bund und La&ndern. Demnach sollte der Bund
Programme in der Nach-Grindungsphase fordern, wahrend sich die Pro-
gramme der Lander auf die Vor-Grindungsphase beziehen. Im Hinblick auf
die Forderung von Ubernehmern in der Vor-Griindungsphase ist dieser
Grundsatz erfullt. Die Beratungsforderung fiir Ubergeber folgt jedoch nicht die-
ser Aufgabenteilung. Derzeit erhalten Ubergeber sowohl vom BAFA als auch
von den Landesforderinstituten einiger Bundeslander Beratungshilfen. Da sich
Ubergeber in der Phase nach ihrer eigenen Griindung befinden, sollten sie
aber ausschlief3lich durch das Bundesprogramm des BAFA gefordert werden,
um der vereinbarten Aufgabenteilung Rechnung zu tragen. Weitere Program-
me fur Ubergeber auf Landerebene sind nicht erforderlich, sondern erhéhen
lediglich die Intransparenz des Férderangebots.

Im Hinblick auf die Finanzierungshilfen ist bei der Vergabe von zinsvergunstig-
ten Darlehen eine klarere Aufgabenteilung zwischen Bund und Landern win-
schenswert. Darlehen werden anders als die Ubrigen Finanzierungsformen
sowohl von der KfW Bankengruppe als auch von den Landern angeboten.
Deshalb kommen fur ein und denselben Foérdergegenstand mehrere Darle-
hensprogramme in Frage. Das bedeutet fir Ubernehmer eine relativ hohe
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Komplexitat bei der Auswahl eines geeigneten Forderdarlehens. Es erscheint
aus Transparenzgriinden sinnvoll, wenn Darlehen fir Ubernehmer ausschlief3-
lich von der KfW vergeben wirden. Da die Darlehensprogramme der Lander
keine wesentliche Erganzung zu den Foérderprogrammen der KfW darstellen,
konnte aus diesen Darlehensprogrammen die Férderung von Ubernahmen als
Fordergegenstand gestrichen werden. Fir eine finanzielle Forderung von
Ubernahmen auf Bundesebene bieten sich die ERP-Griinderkredite (StartGeld
und Universell) der KfW fir Existenzgrinder an, weil diese Programme ein
etabliertes und weit verbreitetes Forderinstrument darstellen. Auf eine zusatz-
liche Forderung von Ubernehmern durch den Unternehmerkredit und das
ERP-Regionalférderprogramm kann verzichtet werden.

Mit den beschriebenen MalRBhahmen zur Erh6éhung der Transparenz des For-
derangebots und zur Erleichterung der ldentifizierung nachfolgerelevanter Be-
ratungs- und Finanzierungshilfen kann eine Grundvoraussetzung dafir ge-
schaffen werden, dass die offentlichen Unterstltzungsleistungen einen maog-
lichst groRen Nutzen entfalten. Damit sich der Nutzen der Forderprogramme
auch unter Berucksichtigung aller Kosten und im Hinblick auf die gesamte
Volkswirtschaft positiv darstellt, ist vor allem darauf zu achten, dass die ange-
botenen Hilfen fur Ubergeber und Ubernehmer tatsachlich notwendig sind.
Ansonsten entstehen unnétige Kosten, denen kein entsprechender Nutzen
gegenuber steht. Der Staat sollte nur solche Ubergeber und Ubernehmer fi-
nanziell unterstitzen, die sich mit Problemen konfrontiert sehen, welche sie
auch bei 6konomisch rationalem Verhalten und unter Ausschopfung aller ver-
fugbaren Mdglichkeiten nicht l6sen kbnnen (Marktversagen). Zudem sind For-
derungen fir Ubergeber und Ubernehmer gerechtfertigt, die gegeniuiber ande-
ren Marktakteuren einen systematischen Nachteil erfahren (Nachteilsaus-
gleich).

Im Hinblick auf das Vorliegen von Marktversagen kann anhand der in Kapitel
vier durchgefiihrten Analyse des Nachfolgeprozesses keine Notwendigkeit ei-
ner staatlichen Nachfolgeférderung festgestellt werden. Zwar ist der Markt fur
Unternehmensibertragungen durch hohe Suchkosten und durch Unsicherhei-
ten der beteiligten Parteien gepragt, jedoch kénnen diese Probleme bei 6ko-
nomisch-rationalem Verhalten der Akteure Gberwunden werden. Der Nachteil-
sausgleich liefert allerdings einen Rechtfertigungsgrund fur die Beratungsfor-
derung von Ubergebern kleiner und mittlerer Unternehmen und insbesondere
von Ubernahmeinteressierten Existenzgrindern. Diese Gruppen haben bei der
Einschatzung der Qualitat von Beratungsangeboten aufgrund ihrer geringen
Erfahrung mit dem Beratermarkt einen Nachteil gegentber Eigentimern gro-
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Ber Unternehmen sowie strategischen Kaufern, Finanzinvestoren und Mehr-
fachgrindern. Dartber hinaus kann auch die Finanzierungsférderung fur
Ubernahmeinteressierte Existenzgriinder gerechtfertigt werden, weil diese ge-
genuber anderen Ubernehmern aufgrund ihrer geringeren Moglichkeiten zur
Bereitstellung von Eigenkapital und Sicherheiten grél3ere Schwierigkeiten bei
der Kreditaufnahme haben.

Bereits heute stehen alle der fur Ubernehmer angebotenen Beratungs- und
Finanzierungshilfen Existenzgrindern offen. In wenigen Ausnahmeféllen wer-
den dariiber hinaus aber auch strategische Ubernehmer geférdert. Bei den
meisten ubrigen Programmen bleibt unklar, ob Ubernahmen durch andere Un-
ternehmen und Finanzinvestoren forderfahig sind. Um der Notwendigkeit von
Forderhilfen Rechnung zu tragen, sollten sich die Hilfen fir Nachfolgen mog-
lichst ausschliel3lich auf Existenzgriinder beziehen und einen expliziten Aus-
schluss von anderen Ubernehmern vornehmen. Bei den Programmen fiir
Ubergeber wird bereits heute eine Beschrankung auf kleine und mittlere Un-
ternehmen vorgenommen. Die wenigen Ausnahmen von dieser Regel gilt es
zu prufen.

Hinsichtlich einer 6konomisch sinnvollen Ausgestaltung der Beratungsforde-
rung fur Ubergeber kleiner und mittlerer Unternehmen sowie fiir tibernahmein-
teressierte Existenzgrunder liefert der Grundsatz der Hilfe zur Selbsthilfe we-
sentliche Hinweise. Demnach sollten die Zuschisse nur fur Beratungen ver-
geben werden, die die Fahigkeit der Beratenen zur selbststdndigen Prob-
lemlésung befordern anstatt die Losung fur ein spezifisches Problem vorzuge-
ben. Somit waren Coachings den klassischen Beratungen vorzuziehen. Bisher
werden nur in einigen Bundeslandern explizit Hilfen fir Coachings angeboten.
Es ist zwar nicht auszuschlielR3en, dass auch die Hilfen fur klassische Beratun-
gen dem Coaching dienen, eine explizite Beschrankung auf diese Form der
Beratung ware dennoch winschenswert. Vor allem aber ist ein Ausschluss
von spezifischen Beratungsinhalten wie die Gutachtenerstellung und von Ak-
quisitions- und Vermittlungstétigkeiten, wie er bereits von etwa der Halfte der
Beratungshilfen vorgenommen wird, fir alle Programme durchzusetzen.

Die Beratungsforderung fiir Ubergeber entspricht zudem nur dann dem
Grundsatz der Hilfe zur Selbsthilfe, wenn sie der friihzeitigen Sensibilisierung
und Vorbereitung auf die Unternehmensnachfolge oder der ersten Orientie-
rung in diesem komplexen Themenfeld dient und der konkreten Planung des
Nachfolgeprozesses vorgelagert ist. Inwiefern die Hilfen bereits heute fir Be-
ratungen in dieser frihen Phase der Nachfolgeregelung vergeben werden,
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kann nicht beantwortet werden. Grundsatzlich ware es aber winschenswert,
wenn die Hilfen fir Ubergeber eine konkrete Beschrankung auf derartige Bera-
tungsinhalte vorsehen wiirden. Zudem sind die fir eine gemeinsame Beratung
von Ubergebern und Ubernehmern vorgesehenen Programme vor dem Hin-
tergrund des Grundsatzes der Hilfe zur Selbsthilfe nicht zu begrif3en. Sie be-
ziehen sich auf einen Zeitpunkt der Nachfolgeplanung, zu dem sich die Partei-
en bereits kennen und mit konkreten Problemen der Nachfolge auseinander-
setzen.

Im Hinblick auf die Ausgestaltung der Finanzierungshilfen fur Gbernahmeinte-
ressierte Existenzgriinder sind aus volkswirtschaftlicher Sicht nur wenige Mo-
difikationen notwendig. Wie die Analyse des Kreditaufnahmeprozesses ge-
zeigt hat, stellen fehlende Sicherheiten eines der Hauptprobleme bei der Kapi-
talbeschaffung fiir Ubernahmen dar. Daher ist es zu begriiRen, dass alle Bun-
deslander Burgschaften fur ibernahmeinteressierte Existenzgriinder anbieten.
Um die finanzielle Belastung fur den privaten Haushalt zu reduzieren, kbnnen
darliber hinaus auch zinsvergtinstigte Darlehen gerechtfertigt werden. Betelli-
gungen stellen ebenfalls eine Erleichterung bei der Ubernahmefinanzierung
dar. Lediglich die Zuschusse sind als kritisch zu beurteilen. Gerechtfertigt wer-
den kdnnen Zuschisse zum Lebensunterhalt des Existenzgrinders. Zwar soll-
te man davon ausgehen kénnen, dass das Unternehmen ausreichend Gewinn
abwirft, damit der Lebensunterhalt gedeckt werden kann. Allerdings kann mit
diesen Zuschissen sichergestellt werden, dass genigend Liquiditat im Unter-
nehmen gehalten wird und nicht fur private Zwecke entnommen werden muss.
Zuschiisse zur Reduzierung der Kosten einer Ubernahme, wie sie in Mecklen-
burg-Vorpommern angeboten werden, sind allerdings kritisch zu sehen. Geht
man davon aus, dass der Kaufpreis eines Unternehmens angemessen ist, so
gibt es keinen Grund, diesen durch den Staat zu reduzieren.

Neben der hier betrachteten Beratungs- und Finanzierungsforderung sind fur
Nachfolgen vor allem auch Sensibilisierungsmalinahmen sinnvoll. So haben
die empirischen Untersuchungen zahlreiche Probleme im Nachfolgeprozess
offenbart, die vor allem in kleinen und mittleren Unternehmen ein Scheitern
von Unternehmensnachfolgen hervorrufen kénnen und deren Ursache in ei-
nem aus 6konomischer Sicht nicht rationalen Verhalten der Marktakteure liegt.
Von 6konomisch-irrationalem Verhalten kann bei Nachfolgen beispielsweise
dann gesprochen werden, wenn Ubergeber sich aus emotionalen Griinden zu
spat um die Regelung der Nachfolge kimmern oder aufgrund einer zu diskre-
ten Vorgehensweise den Suchprozess unnétig erschweren. Eine Rechtferti-
gung fur eine finanzielle Férderung von Nachfolgen ergibt sich aus einem sol-
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chen Verhalten der Marktakteure zwar nicht. Allerdings konnen Sensibilisie-
rungsmafRnahmen fiir Ubernahme- und vor allem fiir Ubergabeinteressierte zu
einem reibungsloseren Ablauf des Nachfolgeprozesses beitragen. Welche
Malnahmen in dieser Hinsicht bereits existieren und inwiefern die bestehen-
den Realhilfen fur Nachfolgen verbessert, abgeschafft und erweitert werden
sollten, ware in einer eigenen Studie genauer zu analysieren.
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Ubersicht Al: Liste der Teilnehmer an den Experteninterviews

Interviewpartner

Organisation

Position innerhalb der
Organisation

Christoph Bith

NRW.BANK

Abteilungsleiter Mittelstands-
finanzierung

Robert Fankhauser

Landesforderinstitut Meck-
lenburg-Vorpommern

Abteilungsleiter Landespro-
gramme und Darlehen

Grit Fischer

Industrie- und Handelskam-
mer Dresden

Referentin fir Unterneh-
mensnachfolge

Hubert Kersting

Handwerkskammer Dissel-
dorf

Berater

Frank Loell

NBank

Gruppenleiter Forderbera-
tung

Roland Plinius

Handwerkskammer des
Saarlandes

Betriebswirtschaftliche Bera-
tung

Yvonne Stolpmann

Industrie- und Handelskam-
mer Nurnberg

Leiterin Referat Griindungs-
foérderung und Mittelstandsfi-
nanzierung




Ubersicht A2: Bundesweit verflighare Finanzierungshilfen

Finanzierungshilfe

KfW Unternehmerkredit

ERP Griinderkredit Startgeld

ERP Griinderkredit Universell

ERP Regionalférderprogramm

Forderinstitut

KfW Bankengruppe

KfwW Bankengruppe

KfwW Bankengruppe

KfW Bankengruppe

Finanzierungsform

50 % Fremdkapital, 50 % Nach-
rangdarlehen, 50 % Haftungsfrei-
stellung

Darlehen

Darlehen

Darlehen

Finanzierungsgegenstand

Erwerb von Vermégenswerten
aus Unternehmen bei Nachfolgen
im Haupterwerb (asset deal)

Ubernahme eines Unternehmens
im Haupterwerb bei aktiver Mitun-
ternehmerschaft

Ubernahme eines Unternehmens
im Haupterwerb bei aktiver Mitun-
ternehmerschaft

Kaufpreisfinanzierung im Rahmen
von Firmenubernahmen und téati-
gen Beteiligungen

Fordervoraussetzung

Antragsberechtigte

Sicherheiten

Existenzgriinder, KMU als Uber-
geber und als Ubernehmer

Bankiibliche Sicherheiten

Existenzgriinder, KMU als Uber-
geber

Bankibliche Sicherheiten

Existenzgriinder, KMU als Uber-
geber

Bankibliche Sicherheiten

Existenzgriinder, KMU

Bankiibliche Sicherheiten

Antragstellung

Antrag zu stellen bei... Hausbank Hausbank Hausbank Hausbank
Forderkondition

Max. Férderumfang 10 Mio. € 100.000 € 10 Mio. € 3 Mio. €
Max. Burgschaft in %

Max. Haftungsfreistellung in % 50 % 80 %

Max. Forderdauer 10 Jahre 10 Jahre 20 Jahre 5 Jahre

© IfM Bonn

Quelle: Suchergebnis Férderdatenbank.
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Ubersicht A3: Finanzierungshilfen in den neuen Bundeslandern

Mittelstandisches Beteili-

Férderung von Unter-

Finanzierungshilfe Berlin Kredit Brandenburg-Kredit Mikro | Grinderstipendium nehmensnachfolgen im
gungsprogramm Handwerk

Bundesland Berlin Berlin / Brandenburg Brandenburg Mecklenburg-Vorpommern | Mecklenburg-Vorpommern
Mittelstindische Beteili- Gesellschaft fur Struktur u.

Forderinstitut Investitionsbank Investitionshank Arbeitsmarktentwicklung; Landesforderinstitut

gungsgesellschaft

Landesforderinstitut M.-V.

Finanzierungsform

Darlehen, Birgschaft der
Birgschaftsbank méglich

Beteiligung

Darlehen, 80 % Haftungs-
freistellung durch KfW mdog-
lich

Zuschuss

Zuschuss

Finanzierungsgegenstand

Unternehmensiibernahmen
oder Erwerb einer tatigen
Beteiligung (mind. 10 %) im
Haupterwerb

MBO, MBI, Gesellschafter-
wechsel oder - einstieg

Unternehmensiibernahmen
oder Erwerb einer tatigen
Beteiligung im Haupterwerb

Zuschuss zum Lebensun-
terhalt bei innovativen
Ubernahmen im Haupter-
werb

Zuschuss zum Lebensun-
terhalt bei Ubernahme mit
Erhalt von Arbeitsplatzen

Fordervoraussetzung

Antragsberechtigt

Sicherheiten

Existenzgriinder, Freie
Berufe, KMU

Bankiibliche Sicherheiten

Existenzgrunder, KMU als
Ubergeber

Mithaftung der Gesellschaf-
ter

Existenzgriinder, Freie
Berufe, Kleine Unterneh-
men

Bankdubliche Besicherung

Existenzgriinder aus Hoch-
schulen

Existenzgrunder (Hand-
werks- und Industriemeis-
ter)

/

Antragstellung

Gesellschaft fur Struktur u.

Antrag zu stellen bei... Hausbank Beteiligungsgesellschaft Hausbank Arbeitsmarktentwicklung; Landesforderinstitut
Landesforderinstitut M.-V.

Forderkondition

Max. Férderumfang 10 Mio. € 1 Mio. € 100.000 € 21.600 € 7.500 €

Max. Burgschaft in % 80 % / / /

Max. Férderdauer 10 Jahre 15 Jahre 10 Jahre 3 Jahre einmalig

© IfM Bonn

Quelle: Suchergebnis Férderdatenbank.
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Ubersicht A4: Finanzierungshilfen in den neuen Bundeslandern

Finanzierungshilfe

BMV bricke

Forderung von Unter-
nehmensgrindungen und
-entwicklungen (GRW)

MBMV bricke

Burgschaft der BBS BoB

Burgschaft der BBS GuW

Bundesland Mecklenburg-Vorpommern | Mecklenburg-Vorpommern | Mecklenburg-Vorpommern | Sachsen Sachsen
Forderinstitut Birgschaftsbank Landesforderinstitut Mittelstandische Beteili- Birgschaftsbank Burgschaftsbank
gungsgesellschaft
Finanzierungsform
Birgschaft plus begleitende Zuschuss Beteiligung plus begleitende Biirgschaft Birgschaft fur GuW Darle-

Beratung

Beratung

hen

Finanzierungsgegenstand

Unternehmenskauf und
damit verbundene Investiti-
onen

Unternehmensnachfolge in
Verbindung mit der Schaf-
fung von Dauerarbeitspléat-
zen

Unternehmenskauf und
damit verbundene Investiti-
onen

Unternehmensnachfolge,
tatige Beteiligung

Unternehmensnachfolge,
tatige Beteiligung

Fordervoraussetzung

Antragsberechtigt

Sicherheiten

Freie Berufe, KMU

Bankiibliche Sicherheiten;
Eigenkapitalanteil mindes-
tens 10%; Ratingklasse 6

Kleinstunternehmen in
landlichen Regionen

KMU

Eigenkapital mindestens
10%; Ratingklasse 6

Existenzgrunder/in, KMU

Mithaftung der Gesellschaf-
ter, Abtretung der Risikole-
bensversicherung

Existenzgrunder/in, KMU

Mithaftung der Gesellschaf-
ter, Abtretung der Risikole-
bensversicherung

Antragstellung

Birgschaftsvergabe durch

Antrag zu stellen bei... Hausbank Landesforderinstitut Beteiligungsgesellschaft die Biirgschaftsbank vor Hausbank
Kreditverhandlungen
Forderkondition
0 , o
Max. Férderumfang 100.000 € 50 % der forderfahigen 150.000 € 160.000 € 750.000 €
Ausgaben
Max. Burgschaft in % 80 % / / 80 % 60%
Max. Forderdauer 23 Jahre / 10 Jahre 15 Jahre 20 Jahre

© IfM Bonn

Quelle: Suchergebnis Forderdatenbank.
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Ubersicht A5: Fanzierungshilfen in den neuen Bundeslandern

Finanzierungshilfe

GuW-Programm

Burgschaft der BBS
Standard

ESF-Mikrodarlehen

IMPULS MEDIEN

Sachsen-Anhalt IMPULS

Bundesland Sachsen Sachsen Sachsen Sachsen-Anhalt Sachsen-Anhalt
Forderinstitut Sachsische Aufbaubank Birgschaftsbank Aufbaubank Investitionsbank Investitionsbank
Finanzierungsform

Darlehen und Birgschaft

der Burgschaftsbank Sach- | Birgschaft Darlehen Darlehen Darlehen

sen moglich

Finanzierungsgegenstand

Unternehmensnachfolgen
im Haupterwerb

Unternehmensnachfolgen,
tatige Beteiligungen

Unternehmensnachfolgen,
tatige Beteiligungen (mind.
10 %) im Haupterwerb

Tétige Beteiligung im Rah-
men von Unternehmens-
nachfolgen im Haupterwerb

Tétige Beteiligung im Rah-
men von Unternehmens-
nachfolgen im Haupterwerb

Fordervoraussetzung
. Existenzgriinder/in, freie . . . . Existen_zgrijnde_r/in und freie Existenzgriinder/in, freie
Antragsberechtigt ! Existenzgriinder/in, KMU Existenzgriinder/in Berufe im Bereich der Me-
Berufe, KMU . - Berufe, KMU als Ubergeber
dienwirtschaft
Quotale Mithaftung der
Sicherheiten Gesellschafter, Abtretung Keine Sicherheiten Selbstschuldnerische Biirg- | Selbstschuldnerische Biirg-
von Rechten aus Risikole- schaft der Gesellschafter schaft der Gesellschafter
bensversicherung
Antragstellung
Hausbank Hausbank Aufbaubank Investitionsbank mit Stel- Investitionsbank mit Stel-
lungsnahme der Hausbank | lungnahme der Hausbank
Forderkondition
Max. Férderumfang 2,5 Mio € 1 Mio. € 20.000 € 3 Mio. € 1,5 Mio. €
Max. Burgschaft in % 80 % 80% / / /
Max. Férderdauer / 15 5 Jahre 15 Jahre 15 Jahre

© IfM Bonn

Quelle: Suchergebnis Férderdatenbank.
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Ubersicht A6: Finanzierungshilfen in den neuen Bundeslandern

Finanzierungshilfe

Burgschaften der BBT Basis

Burgschaften der BBT classic & guw

Beteiligungen der MBG Thiringen mbH

Bundesland Thiringen Thiringen Thiringen
Forderinstitut Burgschaftsbank Birgschaftsbank Mittelstandische Beteiligungsgesellschaft
Finanzierungsform
Birgschaft in Verbindung mit Beteiligung
Burgschaft (BBT-MBG Kombi) oder Burgschaft mit Beteiligung
begleitender Beratung (BBT control)
Finanzierungsgegenstand
g Ubernahme von Unternehmen, Unterneh- [ Regelung der Unternehmensnachfolge und
Geschéftsibernahme - A i .
mensbeteiligungen Ubertragung von Geschéftsanteilen
Fordervoraussetzung
Antragsberechtigt Existenzgriinder/in, KMU, freie Berufe Existenzgriinder/in, KMU, freie Berufe Mittelstindische Unternehmen bis 50 Mio.

Sicherheiten

Bestmaogliche Sicherheiten, die vor Ausfall-
birgschaft haften

Bestmaogliche Sicherheiten, die vor Ausfall-
birgschaft haften

€ Umsatz/Jahr, Existenzgriinder/in

Antragstellung

Birgschaftsvergabe durch die Biirg-

schaftsbank vor Kreditverhandlungen Hausbank Beteiligungsgeselischaft
Forderkondition
Max. Férderumfang 160.000 € 1 Mio. € 1 Mio. €
Max. Birgschaft in % 80% 80% /
Max. Forderdauer 23 Jahre 15 Jahre 15 Jahre

© IfM Bonn

Quelle: Suchergebnis Forderdatenbank.
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Ubersicht A7:

Finanzierungshilfen in den alten Bundeslandern

Finanzierungshilfe

Kombi-Programm Biirg-
schaft plus Beteiligung

Grindungsfinanzierung

Beteiligungskapital der
BayBG

Grinderkredit Mittelfran-
ken

Starthilfefonds

Bundesland

Forderinstitut

Baden-Wiurttemberg

Birgschaftsbank; Mittel-
sténdische Beteiligungsge-
sellschaft

Baden-Wiurttemberg

Landesbank

Bayern

Bayrische Beteiligungsge-
sellschaft

Bayern

IHK/HWK, Institut fur freie
Berufe

Bremen

Aufbaubank

Finanzierungsform

Birgschaft und Beteiligung

Darlehen; Birgschaft und
Beteiligung durch MBG
moglich

Beteiligung

Darlehen

Zuschuss, Darlehen

Finanzierungsgegenstand

Unternehmensnachfolge

Ubernahme, tatige Beteili-
gung (mind. 10 %) im

Gesellschafterwechsel,
Unternehmensnachfolge

Unternehmensnachfolge-
vorhaben im Haupterwerb

Kaufpreis und Investitionen
bei Ubernahme eines Un-
ternehmens(anteils), bei

Haupterwerb Arbeitsplatzerhalt
Fordervoraussetzung
. . ) . . . i . . . . Existenzgriinder/in aus der
Antragsberechtigt Existenzgrinder/in, KMU Existenzgriinder/in, freie Existenzgriinder/in, Unter- Existenzgriinder/in, freie Arbeitslosigkeit; kleine Un-

Sicherheiten

Berufe,KMU

Bankiibliche Sicherheiten

nehmen

Mithaftung der Gesellschaf-
ter, angemessene Eigenka-
pitalausstattung

Berufe

Keine Sicherheiten

ternehmen, freie Berufe

Keine Sicherheiten; Mitfi-
nanzierung durch die Haus-
bank

Antragstellung

IHK/HWK, Institut fir freie

Hausbank Hausbank Beteiligungsgesellschaft Berufe Hausbank
Forderkondition
Max. Férderumfang 500.000 € 10 Mio. € 5 Mio. € 100.000 € 250.000 €
Max. Burgschaft in % 75% 50 % /
Max. Forderdauer / / 10 Jahre / 10 Jahre

© IfM Bonn

Quelle: Suchergebnis Forderdatenbank.
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Ubersicht A8: Finanzierungshilfen in den alten Bundeslandern

Finanzierungshilfe

Landesinvestitionsforderprogramm

Ausfallbirgschaften

Burgschaft ohne Bank

NBeteiligung

Ausfallblrgschaften der
NBB

Bundesland Bremen Bremen Hessen Niedersachsen Niedersachsen
Bremer Aufbaubank; Bremerhavener Mittelstindische Beteili-
Forderinstitut Gesellschaft fiir Investitionsforderung | Blrgschaftsbank Birgschaftsbank Birgschaftsbank
. gungsgesellschaft
und Stadtentwicklung
Finanzierungsform
Birgschaft in Kombinati-
Zuschuss oder Darlehen Burgschaft Birgschaft Beteiligung on mit dem Niedersach-
sen-Grunderkredit
Finanzierungsgegenstand
Ubernahme stillgelegter oder von der Nachfolgeregelungen und | mBO/MBI/

Stilllegung bedrohter Unternehmens-
niederlassungen

Ubernahme, tatige Betei-
ligung

Unternehmenskaufe im
Haupterwerb

Nachfolgeregelungen

Unternehmensnachfolgen
oder -Ubernahmen

Fordervoraussetzung

Antragsberechtigt

Sicherheiten

KMU

KMU, freie Berufe

Angemessene EK-
Quote; moglichst weitere
Sicherheiten

Existenzgriinder/in, KMU,
freie Berufe

Max. 500.000 € Verbind-
lichkeiten des Unterneh-
mens bei einer Bank;

v.a. KMU; aber auch
GrofRunternehmen

Mithaftung des Geschéfts-
fuhrers oder natirlicher
Personen

Existenzgriinder/in, KMU,
freie Berufe

Selbstschuldnerische
Birgschaft beschrankt
haftender Gesellschaf-

positives EK ter/Ehepartner
Antragstellung
Bremer Aufbaubank; Bremerhavener Birgschaftsvergabe durch
Gesellschaft fur Investitionsforderung | Hausbank die Burgschaftsbank vor | Beteiligungsgesellschaft | Hausbank
und Stadtentwicklung Kreditverhandlungen
Forderkondition
Max. Férderumfang gé’;g?]‘l’;gn igs'\t/gﬁjfl)(:ﬁeoﬁ)e‘:‘esr(‘;%' 750.000 € 500.000 € 2,5 Mio. € 1 Mio. €
Max. Burgschaft in % 80% 80% / 80%
Max. Forderdauer / 15 Jahre / 10 Jahre 23 Jahre

© IfM Bonn

Quelle: Suchergebnis Forderdatenbank.
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Ubersicht A9: Finanzierungshilfen in den alten Bundeslandern

Finanzierungshilfe

Regionales Landesfdérderpro-
gramm

Beteiligungen der
MBG Rheinland-Pfalz
mbH

Burgschaften, Garantien
und sonstige Gewahr-
leistungen

Regionales Forderpro-
gramm des Saarlandes
fir KMU

Grundungs- und
Wachstumsfinanzierung

Bundesland

Forderinstitut

Rheinland-Pfalz

Investitions- und Strukturbank

Rheinland-Pfalz

Beteiligungsgesellschaft

Saarland

Ministerium fir Wirtschaft
und Wissenschaft

Saarland

Ministerium fir Wirtschaft
und Wissenschaft

Saarland

Investitionskreditbank

Finanzierungsform

Zuschuss, Darlehen

SBeteiligung

Burgschaft

Zuschuss

Darlehen; zuséatzliche
Beratungsférderung mdg-
lich

Finanzierungsgegenstand

Ubernahme stillgelegter oder von der
Stilllegung bedrohter Unternehmens-
niederlassungen

Ubernahme bestehen-
der Unternehmen oder
Aufnahme einer tatigen
Beteiligung im Haupt-
erwerb

Ubernahme stillgelegter
oder von der Stilllegung
bedrohter Betriebsstatten

Ubernahme stillgelegter
oder von der Stilllegung
bedrohter Betriebsstatten
zur Arbeitsplatzsicherung

Ubernahme oder tatige
Beteiligung (mind. 10 %)
im Haupterwerb

Fordervoraussetzung

Antragsberechtigt

Sicherheiten

KMU, unabhangige Investoren oder
familieninterne Ubernehmer

Existenzgriinder/in,
Unternehmen unter 500
Mitarbeiter

Unternehmen, unabhangi-
ge Investoren, familienin-
terne Ubernehmer

Selbstschuldnerische
Birgschaft des Ehegatten

KMU der gewerblichen
Wirtschaft; unabhangige
Investoren oder familien-
interne Ubernehmer

Existenzgrunder/in, KMU
als Ubergeber; freie Beru-
fe

Bankiibliche Sicherheiten

Antragstellung

Ministerium fir Wirtschaft

Investitions- und Strukturbank Beteiligungsgesellschaft | Hausbank und Wissenschaft Hausbank
Forderkondition
Max. Férderumfang 25.000 € 2,5 Mio € / 7,5 Mio € 2 Mio. €
Max. Finanzierungsanteil / / 80% 20 % /
Max. Férderdauer / / 15 Jahre / 20 Jahre

© IfM Bonn

Quelle: Suchergebnis Forderdatenbank.
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Ubersicht A10: Finanzierungshilfen in den alten Bundeslandern

Finanzierungshilfe

EFRE-Risikokapital-Fonds

Kapital fir Handel und Gewerbe

Kapital fir Handwerk

Bundesland

Forderinstitut

Schleswig-Holstein

Investitionsbank; Mittelstandische Beteili-
gungsgesellschaft

Schleswig-Holstein

Mittelstandische Beteiligungsgesellschaft

Schleswig-Holstein

Mittelstandische Beteiligungsgesellschaft

Finanzierungsform

Beteiligung

Beteiligung

Beteiligung

Finanzierungsgegenstand

Unternehmensnachfolgen

Unternehmensnachfolgeregelungen

Unternehmensnachfolgeregelungen

Fordervoraussetzung

Antragsberechtigt
Sicherheiten

KMU, Existenzgriinder/in

KMU,
Mind. mittlere Bonitat gemaR Creditreform

KMU

Antragstellung

Investitionsbank; Mittelstandische Beteili-
gungsgesellschaft

Mittelstandische Beteiligungsgesellschaft

Mittelstandische Beteiligungsgesellschaft

Forderkondition

Max. Férderumfang
Max. Finanzierungsanteil

Max. Foérderdauer

1,5 Mio. €
/
10 Jahre

100.000 €
/
10 Jahre

100.000 €
/
10 Jahre

© IfM Bonn

Quelle: Suchergebnis Forderdatenbank.
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Ubersicht A11: Bundesweit verfiigbare Beratungshilfen

Beratungshilfe

Forderung unternehmerischen Know-hows fir klei-
ne und mittlere Unternehmen sowie Freie Berufe
durch Unternehmensberatung

Forderinstitut

Bundesamt fuir Wirtschaft und Ausfuhrkontrolle (BAFA)

Beratungsgegenstand

Forderfahige Leistungen

Ausgeschlossen sind ...

Vorbereitung der Unternehmensubergabe

Rechts-, Versicherungs-, und Steuerfragen; Gutachten-
erstellung; Akquisitions- und Vermittlungstatigkeiten

Fordervoraussetzungen

Antragsberechtigt

Auswabhl der Berater

Ubergeber von KMU

Externe, qualifizierte Berater

Berichtspflichten

Schriftlicher Bericht der Berater; Mitwirkung bei der
Programmevaluation

Forderkondition

Max. Zuschuss

Max. Fordersatz

Max. Forderdauer

3.000 € (aufgeteilt auf 2 Beratungen)
75 %

© IfM Bonn

Quelle: Suchergebnis Forderdatenbank.




Ubersicht A12: Beratungshilfen in den neuen Bundeslandern

Beratungshilfe

Unternehmensaktivitaten im Manage-
ment, Marketing, bei Messen und bei
der MarkterschlieBung

Forderung von Beratungen von kleinen
und mittleren Unternehmen

Forderung durch Bildungsschecks

Bundesland

Forderinstitut

Brandenburg

Investitionsbank

Mecklenburg-Vorpommern

Landesforderinstitut

Mecklenburg-Vorpommern

Landesforderinstitut

Beratungsgegenstand

Forderfahige Leistungen

Ausgeschlossen sind...

Beratungen zu Marketing und strategischer
Unternehmensfuhrung bei Nachfolgen

Steuer- und Rechtsberatung, Werbung,
Exportbezogene Tétigkeiten

Beratungen bei Nachfolgen

Rechts-, Versicherungs- und Steuerfragen;
Vertragsausarbeitungen; Gutachten

Grundkurse und Spezialkurse zur Beglei-
tung bei derivativen Griindungen

Fordervoraussetzungen

Antragsberechtigt

Auswahl der Berater

Ubergeber und Ubernehmer von KMU
(gemeinsam)

Externe, qualifizierte Berater

Ubergeber und Ubernehmer von KMU
(gemeinsam)

Externe, qualifizierte Berater

Ubernehmer

Anerkannte Bildungsinstitutionen; Berater
aus der KfW-Beraterboérse

Berichtspflichten

Schriftlicher Bericht der Berater; Mitwirkung
bei der Programmevaluation

Angaben zu Berater/Ort/Inhalt; Mitwirkung
bei der Programmevaluation

Schriftlicher Bericht der Berater; Mitwirkung
bei der Programmevaluation

Forderkondition

Max. Zuschuss
Max. Fordersatz

Max. Foérderdauer

50.000 €
50 %
3 Jahre

10.000 €
50 %
/

90%

© IfM Bonn

Quelle: Suchergebnis Forderdatenbank.
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Ubersicht A13: Beratungshilfen in den neuen Bundeslandern

Finanzierungshilfe

Beratungshilfeprogramm

ego.-Start

Forderung betriebswirtschaftlicher und
technischer Beratungen

Bundesland

Forderinstitut

Sachsen-Anhalt

Investitionsbank

Sachsen-Anhalt

Investitionsbank

Thuringen

Gesellschaft fur Arbeits- und Wirtschafts-
férderung mbH

Beratungsgegenstand

Forderféhige Leistungen

Ausgeschlossen sind...

Planung und Vorbereitung einer Unter-
nehmensiibergabe oder -Ubernahme

Rechts-, Versicherungs- und Steuerfragen;
Beratungen zu Forderprogrammen; Akqui-
sitions- und Vermittlungstatigkeiten

Coachingleistungen fir wirtschaftliche,
finanzielle und organisatorische Fragen;
Machbarkeitsstudien; Markteinfiihrungs-
studien, Messeteilnahmen

Betriebswirtschaftliche, technische, finan-
zielle und organisatorische Probleme bei
Unternehmensibernahmen

Fordervoraussetzung

Antragsberechtigt

Auswahl der Berater

Ubergeber oder Ubernehmer von KMU

Fachliche Eignung der Berater

Ubernehmer von KMU

Qualifizierte Berater

Ubernehmer von KMU

Fachliche Eignung der Berater

Berichtspflicht

Schriftlicher Bericht der Berater; Mitwirkung
bei der Programmevaluation

Erfolgskontrolle und Dokumentation durch
einen neutralen Qualitatssicherer, Mitwir-
kung bei der Programmevaluation

Forderkondition

Max. Zuschuss
Max. Fordersatz

Max. Forderdauer

3.600 €
50%
12 Tagewerke

18.000 €
90%
/

5.200 €
75%
8

© IfM Bonn

Quelle: Suchergebnis Forderdatenbank.
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Ubersicht A14: Beratungshilfen in den alten Bundeslandern

Finanzierungshilfe

Forderprogramm
Coaching (ESF)

Existenzgrundercoaching

Beratungsrichtlinie 2009

Beteiligungsberatung

Nachfolgeberatung

Bundesland

Forderinstitut

Baden-Wiurttemberg

Landesbank

Bayern

IHK/HWK

Niedersachsen

Investitions- und For-
derbank

Niedersachsen

Investitions- und For-
derbank

Niedersachsen

Investitions- und For-
derbank

Beratungsgegenstand

Forderféhige Leistungen

Ausgeschlossen sind...

Planung u. Begleitung des
Ubergabeprozesses

Rechts-, Versicherungs-,
Patent- und Steuerfragen;
Exportberatungen

Coaching zu finanziellen,
wirtschaftlichen, organisato-
rischen Fragen

Rechts-, Versicherungs-,
Patent- und Steuerfragen;
Gutachtenerstellung; Ver-

Konzeptionelle Beratungen
zur Unternehmensnachfolge
und Prozessmoderation

Rechts-, Versicherungs-,

Patent-, Steuerfragen; Gut-
achtenerstellung; Akquisiti-
ons- und Vermittlungstatig-

Unterstutzung bei finanziel-
len Fragen der Nachfolge

Rechts-, Versicherungs-,
Patent- und Steuerfragen;
Gutachtenerstellung; Akqui-
sitions- und Vermittlungsta-

Planung und Begleitung der
Unternehmensnachfolge

Rechts-, Versicherungs-,
Patent- und Steuerfragen;
Gutachtenerstellung; Akqui-
sitions- und Vermittlungsta-

tragsausarbeitung keiten tigkeiten tigkeiten
Fordervoraussetzung
Ubergeber und/oder Uber- Ubergeber und/oder Uber-
Antragsberechtigt Ubergeber von KMU Ubernehmer von KMU nehmer von KMU (gemein- | Ubernehmer von KMU nehmer von KMU (gemein-

Auswahl der Berater

Berater mit zertifiziertem
Qualitatsmanagementsys-
tem

Berater werden in der Regel
durch IHK/HWK benannt

sam oder allein)

Bei der NBank akkreditierte
Berater

Bei der NBank akkreditierte
Berater

sam oder allein)

Bei der NBank akkreditierte
Berater

Berichtspflicht

Schlussverwendungsnach-

Mitwirkung bei der Pro-

Mitwirkung bei der Pro-

weis; Mitwirkung bei der rammevaluation grammevaluation der EU; Beratungsbericht Beratungsbericht
Programmevaluation 9 Monitoring der NBank

Forderkondition

Max. Zuschuss 6.000 € 8.000 € 6.000 € 10.000 € 10.000 €

Max. Fordersatz 50% 70% 50% 50% 50%

Max. Férderdauer 15 Tagewerke innerhalb 10 Tage 15 Tagewerke 25 Tagewerke 25 Tagewerke

eines Jahres

© IfM Bonn

Quelle: Suchergebnis Forderdatenbank.
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Ubersicht A15: Beratungshilfen in den alten Bundeslandern

Finanzierungshilfe

Griindungscoaching

RWP.NRW 2011

Betriebsberatungen fir
Existenzgrinder

Beratungsprogramm

Zukunftsprogramm Arbeit

Bundesland

Forderinstitut

Niedersachsen

Investitions- und For-
derbank

Nordrhein-Westfalen

NRW.BANK

Rheinland-Pfalz

HWKI/IHK

Saarland

Investitionskreditbank

Schleswig-Holstein

Investitionsbank

Beratungsgegenstand

Forderfahige Leistungen

Ausgeschlossen sind

Vorbereitung der Nachfolge
(Chancen- und Risikobe-
wertung; Griindungskon-
zept; Griinderpersonlichkeit)

Rechts-, Versicherungs-,
Patent- und Steuerfragen;
Gutachtenerstellung; Akqui-
sitions- und Vermittlungsta-
tigkeiten

Betriebswirtschatftliche,
organisatorische und tech-
nische Beratung

Rechts-, Versicherungs-,
und Steuerfragen

Betriebswirtschatftliche,
organisatorische und tech-
nische Beratung

Rechts-, Versicherungs-,
und Steuerfragen; Akquisiti-
ons- und Vermittlungstétig-
keiten

Vorbereitung der Ubergabe
(Strukturdaten; Ubergabe-
fahrplan; Unternehmens-
wert; Einzelfragen)

Rechts-, Versicherungs-,

und Steuerfragen; Gutach-
tenerstellung; Akquisitions-
und Vermittlungstétigkeiten

Vorbereitung und Durchfth-
rung von Ubernahmen
(Starken- und Schwa-
chenanalyse)

Fordervoraussetzung

Antragsberechtigt

Auswahl der Berater

Ubernehmer

Bei der NBank akkreditierte
Berater

Ubergeber, Ubernahme
durch eine Belegschaftsini-
tiative, ibernehmende Un-
ternehmen von KMU

Berater mit mind. 2jahriger
Beratungserfahrung

Ubergeber oder Uberneh-
mer von KMU

Berater aus der Kfw-
Beraterborse

Ubergeber von Unterneh-
men mit weniger als 50
Beschaftigten und unter 20
Mio. € Jahresumsatz

Ubernehmer von KMU

Berater aus der KfW-
Beraterbdrse

Berichtspflicht

Mitwirkung bei der Pro-

Mitwirkung bei der Pro-

grammevaluation; Bera- Beratungsbericht Beratungsbericht Beratungsbericht grammevaluation; Bera-
tungsbericht tungsbericht
Forderkondition
Max. Zuschuss 16.000 € 10.000 € 3.600€ 1.200€ 1.500 €
Max. Fordersatz 75% 80% 50% 2/3 50%

Max. Forderdauer

20 Tagewerke

8 Tagewerke

9 Tagewerke

6 Tagewerke

5 Tagewerke
© IfM Bonn

Quelle: Suchergebnis Forderdatenbank.
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