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1. Einleitung
1.1 Ausgangslage und Ziel der Untersuchung

Nach Schatzungen des IfM Bonn steht pro Jahr in 71.000 Familienunterneh-
men die Regelung der Nachfolge an (vgl. FREUND 2004). In welche Hande
die von der Nachfolge betroffenen Unternehmen gehen werden, hangt von
verschiedenen Faktoren ab. So entscheidet nicht nur die Existenz von zur
Nachfolge geeigneten Kindern, sondern auch die Attraktivitat des Unterneh-
mens daruber, welche Art der Nachfolge realisiert wird (vgl. FREUND/KAY-
SER 2007). D.h., Familienunternehmen mussen flr eine dritte Partei ebenso
wie fur Familienmitglieder attraktiv sein, damit diese bereit sind, das Unter-
nehmen und die Geschaftsfihrung zu tUbernehmen.

In den letzten Jahren ist eine Zunahme familienexterner Nachfolgelésungen zu
beobachten (vgl. EUROPEAN COMMISSION 2006).1 Der Bedeutungsgewinn
externer Unternehmensubertragungen hat mehrere Ursachen. Zum einen sin-
ken seit 1965 die Geburtenzahlen in Deutschland, wodurch generell weniger
Familienmitglieder als potenzielle Nachfolger zur Verfugung stehen (vgl. STA-
TISTISCHES BUNDESAMT 2007). Sind Unternehmerkinder vorhanden, ha-
ben diese nicht immer flr eine Unternehmensfortfihrung pradestinierende Be-
rufe erlernt oder sie ziehen eine aus ihrer Sicht attraktivere berufliche Perspek-
tive einer FortflUhrung des Unternehmens vor. Und schlie3lich sind heute mehr
Unternehmerkinder als friiher zum Zeitpunkt der Ubergabe zur Nachfolge zu
jung, da die Familiengrindung haufig in ein hdheres Alter verlagert wird (vgl.
STATISTISCHES BUNDESAMT 2006).2

Die Realisierung einer familienexternen Nachfolge bedarf allerdings anderer
Vorbereitungen als die Realisierung einer familieninternen - insbesondere in
der Phase des so genannten Matchings. So sind die zur Nachfolge geeigneten
Kandidaten i.d.R. nicht bekannt, weshalb die Eigentimer, die eine familienex-
terne Nachfolge anstreben, zunachst nach einem geeigneten familienexternen

1 Eine Form der familienexternen Nachfolgeldsung stellt die Ubergabe des Unternehmens
an einen Mitarbeiter dar (Management-Buy-out). Weitere familienexterne Formen sind
der Verkauf des Unternehmens an eine externe Fihrungskraft (Management-Buy-in), an
ein anderes Unternehmen (wie bspw. einen Kunden, Lieferanten, Wettbewerber) oder an
einen Investor.

2 Wahrend 1960 lediglich 16 % der ersten Geburten auf die 30- bis 49-jahrigen Frauen
entfielen, lag der Anteil im Jahr 2004 bei fast 50 % (vgl. STATISTISCHES BUNDESAMT
2006)



Nachfolger suchen missen (Suchphase). Mit dem Finden eines Nachfolgers
ist das Matching aber noch nicht abgeschlossen. An die Suche schlie3en sich
wie bei der familieninternen Nachfolge konkretere Gesprache an, in denen die
Details der Ubergabe/Ubernahme verhandelt werden (Verhandlungsphase).
Im Idealfall wird im Anschluss an diese Gesprache mit dem oder einem der
Kandidaten ein Vertrag geschlossen. Im Vergleich zur familieninternen Nach-
folge ist die Verhandlung zwischen beiden Parteien bei der familienexternen
Nachfolge insofern schwieriger, als weder die Eigentiimer die Nachfolger noch
die Nachfolger das Unternehmen Uber Jahre beobachten konnten. Entspre-
chend gilt es gerade bei der familienexternen Nachfolge Informationsasym-
metrien3 abzubauen. Folglich miissen Ubergabeinteressierte Eigentiimer nicht
nur Nachfolgekandidaten suchen und finden, sondern auch die Vertragsver-
handlungen erfolgreich abschlielten, damit eine familienexterne Nachfolgel6-
sung zustande kommt. Wird kein Nachfolger gefunden oder kann sich der Ei-
gentimer mit keinem der Nachfolgekandidaten einigen, muss entweder die
Suche erneut aufgenommen oder das Unternehmen stillgelegt werden.

Auf Seiten der Ubergabeinteressierten Personen stellt sich der Prozess der
familienexternen Nachfolge ahnlich dar. Mit der Entscheidung, ein Unterneh-
men familienextern zu GUbernehmen, folgt die Suche nach einem geeigneten
Unternehmen mit anschlieRender Verhandlung. Auch im Falle der Ubergabein-
teressierten missen die Such- und die Verhandlungsphase erfolgreich absol-
viert werden, um ein Unternehmen Ubernehmen zu konnen.

Der kompletten Matchingphase im Nachfolgeprozess hat sich unseres Wis-
sens nach noch keine Studie gewidmet. Es liegen einige Forschungsarbeiten
vor, die sich in Ansatzen mit der Matchingphase beschaftigt haben, jedoch war
die Analyse dieser Phase nicht die zentrale Fragestellung (vgl. KERKHOFF et
al. 2004; FREISTAAT SACHSEN 2006; FREUND/KAYSER 2007). Die vorlie-
gende Studie setzt an dieser Forschungslicke an und stellt die gesamte Mat-
chingphase, beide Seiten berucksichtigend, in den Fokus. Sie beschrankt sich
auf familienexterne Nachfolgen, weil i.d.R. nur bei dieser Nachfolgelosung die
Matchingphase komplett durchlaufen werden muss.4 Im Zentrum der Untersu-

3 Informationsasymmetrien liegen vor, wenn Informationen zwischen mehreren Personen
ungleich verteilt sind. In diesem Fall hat bspw. der Eigentimer mehr Informationen Uber
den Wert des Unternehmens als der Ubernahmeinteressierte.

4 Eigentimer, die eine familieninterne Nachfolge anstreben, sind erst dann gezwungen,
nach einem Nachfolger zu suchen, wenn die Verhandlung mit dem oder den familienin-
ternen Nachfolger(n) gescheitert ist.



chung steht dabei die Frage, welche Faktoren den Erfolg der Suche und der
Verhandlung behindern bzw. férdern. Ziel dieser Untersuchung ist es darlber
hinaus, diese bisher weitgehend unerforschte Phase des Nachfolgeprozesses
durch konzeptionelle und vor allem empirische Analysen in ihren Strukturen
und ihrem Ablauf zu erfassen und nachzubilden.

1.2 Vorgehensweise und Aufbau der Arbeit

Um diese Fragen zu beantworten, bedarf es einer empirischen Datenbasis, die
nicht nur genaue Informationen Uber die Such- und Auswahlstrategien sowohl
auf Seiten der Eigentiimer als auch der Ubernahmeinteressierten enthalt, son-
dern auch Informationen zu den Verhandlungen zur Verfligung stellt. Da bisher
keine ausreichend ins Detail gehenden Datenquellen vorliegen, wurde eine
schriftiche Befragung von Ubergabeinteressierten Eigentimern sowie von
Personen, die eine Ubernahme eines Unternehmens planen, durchgefiihrt.

Um die kritischen Punkte in der Such- und Verhandlungsphase der familienex-
ternen Unternehmensnachfolge nicht nur aus Sicht der betroffenen Parteien
herauszuarbeiten, wurden zusatzlich verschiedene Institutionen (bspw. Anwal-
te, Unternehmensberater, Kammern, Berufsverbande) befragt, die den famili-
enexternen Nachfolgeprozess mit ihren Dienstleistungen unterstutzen. Ziel
dieser schriftlichen Befragung war die Ermittlung erstens des Beitrags dieser
privaten und offentlichen Dienstleister zum Matching und zweitens ihrer Ein-
schatzung der in der Matchingphase auftretenden Probleme.

Bevor die Anlage der drei Befragungen im Kapitel 3 naher beschrieben wird,
gilt es in Kapitel 2 zunachst den idealtypischen Verlauf der Matchingphase
festzulegen. Kapitel 4 widmet sich den verschiedenen Institutionen, die Eigen-
timer sowie Ubernahmeinteressierte im Nachfolgeprozess unterstitzen. Kapi-
tel 5 und 6 wenden sich den Ubergabeinteressierten EigentUmern respektive
den Ubernahmeinteressierten zu und behandeln neben den Suchwegen die
jeweiligen Auswahlstrategien bei der Suche und bei der Verhandlung sowie
die in beiden Stufen entstandenen Probleme. Kapitel 7 gibt die Einschatzung
der befragten Dienstleister hinsichtlich der Matchingprobleme zwischen Uber-
nehmer und Ubergeber bei der familienexternen Nachfolge wieder. Die vorlie-
gende Arbeit schlieRt mit einer Zusammenfassung der Ergebnisse sowie
Handlungsempfehlungen (Kapitel 8).



2. Der idealtypische Verlauf des Matchings

Eine Analyse des Zusammenfindungsprozesses von uUbergabeinteressierten
Eigentumern und uUbernahmeinteressierten Personen setzt voraus, dass die
einzelnen Schritte im Zuge des Matchings bekannt sind. In den wenigen in der
Literatur zu findenden Modellen des Nachfolgeprozesses fehlt eine gesonderte
Phase des Matchings, da sie i.d.R. der Vorbereitungsphase zugeordnet wird
(vgl. bspw. BALLARINI/KEESE 2006). Es ist daher notwendig, eigene Modelle
der Matchingphase fir die beiden am Nachfolgeprozess beteiligten Parteien
zu entwickeln.

2.1 Das Matching aus Sicht der Uubergabeinteressierten Eigentimer

Voraussetzung fur die Regelung der Nachfolge ist, dass sich zunachst einmal
die von der Nachfolge betroffenen Eigentumer entscheiden, diese l0sen zu
wollen (vgl. Abbildung 1). Zwei Moglichkeiten stehen dem Ubergabeinteressier-
ten Eigentumer dabei zur Auswahl: Er kann das Unternehmen familienintern
oder -extern Ubergeben. Mit der Entscheidung fur die Art der Nachfolgelosung
entscheidet sich dann auch der weitere Verlauf der Matchingphase.

Wahrend bei der familieninternen Nachfolge die fur die Nachfolge zur Verfu-
gung stehenden Kandidaten bekannt sind, mussen diese im Falle einer famili-
enexternen Nachfolge erst noch gesucht werden. Folglich missen Eigentu-
mer, die familienextern Ubergeben wollen, mit der ersten Stufe des Matchings
beginnen, wahrend die Eigentumer, die familienintern ihre Nachfolge regein
wollen, die Suchphase Uberspringen kénnen.? Ist es den libergabeinteressier-
ten Eigentimern, die eine familienexterne Nachfolge anstreben, dagegen nicht
maglich, Nachfolgekandidaten zu finden, muss die Suche entweder fortgesetzt
oder das Unternehmen stillgelegt werden. In der Mehrzahl der Falle werden
sich jedoch potenzielle Nachfolgekandidaten finden lassen.

S Wir gehen hier davon aus, dass im Falle der familieninternen Nachfolgeregelung im Vor-
feld der Entscheidung i.d.R. eine (implizite) Suche und Vorauswahl maéglicher familienin-
terner Nachfolgekandidaten stattgefunden hat.



Abbildung 1:

Matchingphase aus Sicht der Eigentimer
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Dabei ist anzunehmen, dass nicht mit allen gefundenen Kandidaten verhandelt
wird, sondern nur mit einem oder mehreren ausgewahlten Kandidaten. In der
Verhandlungsphase gilt es dann die Details der Ubergabe zu kléren. Im Ideal-
fall werden sich die Eigentimer mit dem oder einem der Nachfolgekandidaten
einig und beabsichtigen, einen Vertrag zu schlieBen. Kommt keine Einigung
mit dem oder den Kandidaten in der Verhandlungsphase zustande, steht der
Eigentimer abermals vor der Entscheidung, die Suche erneut aufzunehmen
oder das Unternehmen stillzulegen.

2.2 Das Matching aus Sicht der Ubernahmeinteressierten

Da die FUhrung eines Unternehmens spezifische Qualifikationen erfordert,
kommen streng genommen nur bestimmte Personengruppen als Ubernehmer
in Frage. Dazu gehdren zum einen Fuhrungskrafte, egal ob im Unternehmen
beschaftigt oder nicht. Eine zweite Gruppe potenzieller Nachfolgekandidaten
bilden Unternehmer und Investoren. Wahrend Unternehmer zumeist langfristi-
ge Ziele wie zum Beispiel die Starkung der eigenen Marktposition durch die
Ubernahme anderer Unternehmen verfolgen, stellt die Ubernahme eines Un-
ternehmens fur Finanzinvestoren eine eher kurzfristige Anlage dar. Die Unter-
teilung in diese beiden Gruppen wird vorgenommen, weil sie sich nicht nur in
ihren zeitlichen und finanziellen Ressourcen, sondern auch hinsichtlich ihrer
Erfahrungen mit dem Kauf von Unternehmen unterscheiden.

Vor dem Matching steht auch auf Seiten der Ubernahmeinteressierten die Ent-
scheidung zur Ubernahme eines Unternehmens an (vgl. Abbildung 2). Abge-
sehen von dem Fall, dass es in der Familie ein zur Ubernahme geeignetes Un-
ternehmen gibt, besteht auch auf Seiten der Ubernahmeinteressierten die
Notwendigkeit, nach geeigneten Unternehmen zu suchen. Im gunstigen Fall
werden Ubernahmekandidaten gefunden, aus denen es dann einen oder meh-
rere passende(n) Kandidaten fur konkrete Verhandlungen auszuwahlen gilt.
Andernfalls ist zu entscheiden, ob die Suche erneut aufgenommen oder der
Ubernahmeplan fallen gelassen werden soll. Bei optimalem Verlauf der Ver-
handlungen steht am Ende das Unternehmen fest, das Ubernommen werden
soll. Ist dagegen keine Einigung mit dem oder den Ubernahmekandidaten
moglich, stehen die Ubernahmeinteressierten wiederum vor der Entscheidung,
die Suche erneut aufzunehmen oder den Plan einer Ubernahme aufzugeben.



Abbildung 2: Matchingphase aus Sicht der Ubernahmeinteressierten
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3. Empirische Basis
3.1 Zur Anlage der Befragungen

Die schriftliche Befragung richtete sich an insgesamt drei Personengruppen:
Eigentimer, die ihr Unternehmen in den nachsten zehn Jahren familienextern
ubergeben wollen, Personen, die eine Unternehmensubernahme planen, so-
wie verschiedene Gruppen von Dienstleistern, die die beiden zuvor genannten
Personengruppen beim Matching unterstitzen. In die Befragungen wurden
zudem Eigentiimer und Ubernahmeinteressierte einbezogen, die vor kurzem
einen Nachfolger bzw. ein Unternehmen gefunden haben. Die Gruppe der
Ubernahmeinteressierten schliet dariiber hinaus solche Personen ein, die
ihren Plan, ein Unternehmen zu Gbernehmen, wieder aufgegeben haben. Allen
Eigentimern sowie Ubernahmeinteressierten ist gemein, dass sie einen Nach-
folger bzw. ein Unternehmen gesucht haben oder diesen bzw. dieses noch
suchen. Die postalischen Befragungen der Eigentimer sowie der Gbernahme-
interessierten Personen fanden im August und September 2007 statt. Um die
Rucklaufquote zu verbessern, wurden die Eigentumer, die noch nicht geant-
wortet hatten, ein zweites Mal angeschrieben. Bei den Ubernahmeinteressier-
ten war dies aus organisatorischen Grunden nicht moglich. Die Institutionen,
die Dienstleistungen zur Unternehmensnachfolge anbieten, wurden Ende Sep-
tember 2007 per Email angeschrieben. Diejenigen Dienstleister, die sich nach
drei Wochen noch nicht gemeldet hatten, wurden analog zu den Eigentumern
ein zweites Mal per Email kontaktiert.

3.2 Auswahl der Stichprobe

Adressen von Ubergabeinteressierten Eigentimern sowie von ubernahmeinte-
ressierten Personen werden nirgendwo systematisch und vollstandig erfasst.
Das IfM Bonn musste daher andere Datenquellen erschlieen (vgl. Tabelle 1).
So stammen die Adressen von Eigentimern und Ubernahmeinteressierten
hauptsachlich von einem Unternehmensmakler, der sich bundesweit auf den
Verkauf von Unternehmen spezialisiert hat. Weitere Adressen wurden von der
Handwerkskammer Osnabrick-Emsland aus dem Projekt New Wave, von den



Industrie- und Handelskammern aus ihren Nachfolgerclubs sowie vom IfM
Bonn selbst aus dem Griinderpanel zur Verfigung gestellt.6

Tabelle 1: Herkunft der Adressen der Ubergabeinteressierten Eigentimer
sowie der Ubernahmeinteressierten Personen

Ubergabeinteressierte Eigentiimer Ubernahmeinteressierte Personen
Herkunft Anzahl Herkunft Anzahl
Unternehmensmakler 9.434 Unternehmensmakler (per Post) 4.960
Unternehmensmakler (per Email) 543
HWK Osnabrick-Emsland 180 IHK Arnsberg, Hellweg-Sauer- 295

land/Ostwestfalen zu Biele-
feld/Nord Westfalen

Grinderpanel des IfM Bonn 210

Summe 9.614 Summe 6.008

In der ersten Befragungsrunde wurden Fragebdgen an 9.614 Eigentiumer ver-
schickt. Bei der Nachbefragung wurden 9.261 Unternehmen erneut ange-
schrieben. Acht Anschreiben erwiesen sich dabei als unzustellbar.” Insgesamt
haben 1.312 Unternehmen einen Fragebogen zurlckgesandt. Dies entspricht
einer Racklaufquote von 13,7 %. Obwohl die Adressen der Unternehmen aus-
schlie8lich von Eigentimern stammen sollten, die zur Zeit familienextern nach
einem Nachfolger suchen, haben 656 Unternehmen geantwortet, die entweder
eine Stillegung oder eine familieninterne Nachfolge planen oder noch nicht mit
der Nachfolgeplanung begonnen haben.8 Diese Unternehmen mussten aus
der Analyse ausgeschlossen werden. Letztlich konnten 656 Fragebdgen aus
Unternehmen, die eine familienexterne Nachfolge in Betracht ziehen bzw. die-
se vor kurzem realisiert haben, in die nachfolgende Analyse einbezogen wer-
den.

6 Um spéter die Herkunft der Adressen feststellen zu kdnnen, wurden farbige Fragebdgen
versandt. Auf diese Weise ist es mdoglich, Verzerrungen der Ergebnisse aufgrund der
Herkunft identifizieren zu kénnen.

7 Unzustellbar bedeutet: Das Unternehmen ist unbekannt verzogen, das Unternehmen
wurde liquidiert, ist insolvent geworden oder die Annahme des Schreibens wurde verwei-
gert.

8 Dass diese Unternehmen in den Adressbestand des Unternehmensmaklers gelangt sind,
koénnte u.a. darin begrindet liegen, dass sie sich nicht an diesen gewandt haben, um das
Unternehmen familienextern zu verkaufen, sondern um den Marktwert des Unterneh-
mens zu testen.
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Von den 6.008 angeschriebenen Ubernahmeinteressierten Personen haben
295 geantwortet. Etwa 70 Fragebdgen waren unzustellbar. Die Ricklaufquote
liegt somit bei 5 %. Diese im Vergleich zur Eigentiumerbefragung geringere
Rucklaufquote ist fur eine schriftiche Befragung ohne Reminder jedoch als
typisch zu bewerten. Wie bei der Eigentimerbefragung haben bei der Befra-
gung von Ubernahmeinteressierten 14 Personen geantwortet, die keine Uber-
nahme eines Unternehmens geplant haben. Diese wurden aus der Stichprobe
ausgeschlossen, weshalb sich die Zahl der Fragebdgen auf 281 reduziert.

Die fur die Befragung der Dienstleister erforderlichen Email-Adressen von 6f-
fentlichen und privaten Dienstleistern wurden im Rahmen einer Onlinerecher-
che, die der ldentifizierung von Dienstleistungen im Umfeld der Unterneh-
mensnachfolge diente, erhoben (vgl. Kapitel 4). Diese Recherche wurde im
August und September 2007 durchgefihrt. Von denjenigen Dienstleistern, de-
ren Webseiten auf Unterstitzungsangebote zur Nachfolge abgesucht wurden
(wie Handwerkskammern, Industrie- und Handelskammern, Wirtschaftsforde-
rungszentren der Bundeslander, Berufsverbande, Offentliche Banken und
Kreditanstalt fur Wiederaufbau, private Gro3banken und Banken mit Sonder-
auftrag, Hochschulen, RKW Beratungsgesellschaften), wurden nur diejenigen
per Email angeschrieben, die auf ihrer Website sowohl Uber Angebote zur
Nachfolge informieren als auch einen personlichen Ansprechpartner nennen.
Bei allen anderen Dienstleistern, deren Angebot aufgrund ihrer groRen Zahl
nicht einzeln untersucht werden konnte (Rechtsanwalte, Notare, Wirtschafts-
prufer, Unternehmensberater), wurden jeweils 20 zufallig aus den einzelnen
Gruppen von Dienstleistern ausgewahlt und angeschrieben. Insgesamt wur-
den auf diese Weise 243 Email-Adressen zusammen getragen und ange-
schrieben, wobei die Kammern mit 107 die grof3te Gruppe bildeten. 114 Fra-
gebdgen wurden zurlick gesandt, was einer Rucklaufquote von 47 % ent-
spricht. Diese hohe Rucklaufquote ist typisch fur Dienstleister, die i.d.R. ein
gesteigertes Interesse an dieser Forschungsfrage haben und deshalb eine ho-
here Bereitschaft zur Teilnahme an Befragungen zeigen (vgl. SCHRO-
ER/KAYSER 2006). Von den 114 befragten Dienstleistern beschaftigen sich
sechs nicht mit dem Thema Unternehmensnachfolge. Weitere zwei
Dienstleister geben an, dass sie zwar Dienstleistungen zur Unternehmens-
nachfolge anbieten, sich aber nicht der familienexternen Nachfolge widmen.
Diese werden aus den weiteren Analysen ausgeschlossen, weshalb sich die
Zahl der verwertbaren Fragebdgen auf 106 reduziert.
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3.3 Befragte Unternehmen, die eine familienexterne Nachfolge anstre-
ben

Im Folgenden wird der verwertbare Rucklauf der befragten Eigentimer, die ihr
Unternehmen familienextern Gbergeben wollen oder diese Form der Nachfolge
neben einer familieninternen Losung oder einer Stilllegung ebenfalls in Be-
tracht ziehen, nach Strukturmerkmalen des Unternehmens sowie soziodemo-
grafischen Merkmalen der befragten Eigentimer vorgestelit.

Da die Grundgesamtheit der Unternehmen, die familienextern ibergeben wol-
len, unbekannt ist, kdnnen Aussagen uber die Reprasentativitat der zugrunde-
liegenden Stichprobe nicht getroffen werden. Ausgehend davon, dass sich vor
allem solche Unternehmen an einen Unternehmensmakler wenden, die Prob-
leme beim familienexternen Verkauf haben, legt der Umstand, dass die weit
uberwiegende Zahl der Fragebdgen aus dem Adressbestand des Unterneh-
mensmaklers stammt, den Gedanken nahe, dass der Datensatz durch solche
Unternehmen dominiert wird. Diese Annahme wird durch den Befund, dass bei
48 % der befragten Unternehmen die Gewinne in den letzten drei Jahren et-
was bzw. stark gefallen sind und dies den Verkauf eines Unternehmens er-
schwert, gestiitzt.9 Dieses (vermutliche) Ubergewicht von Unternehmen mit
Problemen beim Matching ist allerdings nicht von Nachteil. Im Gegenteil, es ist
fur die Beantwortung der Forschungsfragen zu den Problemen im Matching
eher von Vorteil, da diese Unternehmen pradestiniert sind, hierlber Auskunft
Zu geben.

3.3.1 UnternehmensgroBen- und Branchenstruktur

Mit 73,6 % machen Kleinunternehmen, das sind Unternehmen mit bis zu 9 Be-
schaftigten nach der quantitativen Mittelstandsdefinition des IfM Bonn, den
groften Anteil an der Stichprobe aus (vgl. Abbildung 3). Knapp ein Viertel der
befragten Unternehmen entfallt auf die GroRenklasse 10 bis 49 Beschaftigte.
Der Anteil Unternehmen, die der GroRenklasse 50 bis 99 Beschaftigte angeho-
ren, umfasst in dieser Stichprobe 3 %. Der Groflenklasse 100 bis 249 Be-
schaftigte sind lediglich zwei der befragten Unternehmen zuzuordnen.

9 Lediglich 17 % der befragten Eigentimer konnte positive Gewinnentwicklungen verzeich-
nen. Bei etwa 35 % der befragten Eigentimer ist die Gewinnentwicklung dagegen gleich
geblieben. Die Antwort des Ubergabeinteressierten Eigentiimers wurde mittels einer 5er
Skala gemessen. Antwortauspragungen: 1=Stark gefallen, 3=Gleich geblieben und
5=Stark gestiegen.
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Abbildung 3: Struktur der befragten Unternehmen nach Beschaftigtengro-
Renklassen

in %

bis zu 9 Beschaftigte |

10 bis 49 Beschéftigte |

50 bis 99 Beschaftigte |

100 bis 249 Beschéftigte |0,3

© IfM Bonn
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Quelle: Befragung der Eigentimer.

Auch gemessen am Umsatz weisen Kleinunternehmen mit einem Umsatz von
unter 1 Million Euro mit 72,5 % der Falle den grof3ten Anteil an der Stichprobe
auf (vgl. Abbildung 4). Mittlere Unternehmen mit einem Jahresumsatz von 1
und unter 10 Millionen Euro sind in 24,6 % der Falle vertreten. Jahresumsatze
zwischen 10 und unter 50 Millionen Euro erwirtschaften knapp 3 % der be-
trachteten Unternehmen.
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Abbildung 4: Struktur der befragten Unternehmen nach UmsatzgroRRenklas-
sen

in %

24,6

'\\\\\\‘ 2,9
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Quelle: Befragung der Eigentimer.

Von den insgesamt 656 befragten Unternehmen, die eine familienexterne
Ubergabe anstreben, entfallen 15,7 % auf das Verarbeitende Gewerbe und
13,4 % auf das Baugewerbe (vgl. Abbildung 5). Der Bereich Handel bildet mit
35,4 % der befragten Unternehmen die grof3te Gruppe. Der tertiare Bereich ist
mit 23,1 % durch Dienstleister uberwiegend fur Personen und Haushalte und
mit weiteren knapp 9 % durch Dienstleister Uberwiegend fur Unternehmen in
der Stichprobe vertreten. Dem Wirtschaftszweig Verkehr und Nachrichten-
ubermittlung sind mit einem Anteil von 2 % die wenigsten Unternehmen der
Stichprobe zuzuordnen.
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Abbildung 5: Branchenstruktur der befragten Unternehmen

in %
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Quelle: Befragung der Eigentimer.
3.3.2 Rechtsform, Regional- und Eigentumsstruktur

Unter den Rechtsformen bildet die Einzelfirma mit 58 % die starkste Gruppe in
der vorliegenden Stichprobe (vgl. Abbildung 6). Etwa 30 % der Unternehmen
haben die GmbH und ca. 6 % die GmbH & Co.KG als Rechtsform gewahlt.
Andere Rechtsformen wie z.B. die GbR, OHG, KG oder die Ltd. sind nur in
geringem Umfang in der Stichprobe enthalten.
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Abbildung 6: Struktur der befragten Unternehmen nach Rechtsform

in %
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Quelle: Befragung der Eigentiimer.

Gut jeder achte Befragte hat das Unternehmen innerhalb der letzten neun Jah-
re gegrundet (vgl. Abbildung 7). Die grofldte Gruppe stellen die Unternehmen
mit einem Alter von 10 bis 29 Jahren (42,8 %) sowie mit einem Alter von 30 bis
49 Jahren (24,9 %). Etwa jedes siebte Unternehmen, das familienextern tUber-
geben werden soll, besteht schon seit mehr als 50 Jahren und weitere 4 % seit
mehr als 100 Jahren.
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Abbildung 7: Altersverteilung der befragten Unternehmen
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Quelle: Befragung der Eigentimer.

Jedes siebte der befragten Unternehmen entstammt den neuen Bundeslan-
dern, die restlichen 86 % haben ihren Firmensitz in Westdeutschland. Die vor-
liegende Ost-West-Verteilung entspricht der Verteilung der Unternehmen mit
bis zu 249 Beschaftigten in Deutschland (vgl. eigene Berechnungen auf Basis
des Unternehmensregisters des Statistischen Bundesamtes 2007).

Etwa 66 % der befragten Unternehmen gehodren einer einzelnen Person (vgl.
Abbildung 8). Knapp ein Viertel der Unternehmen sind im Besitz von 2 Eigen-
tumern. Mehr als 3 Eigentiumer gibt es in gut jedem zehnten befragten Unter-

nehmen.
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Abbildung 8: Eigentimerstruktur der befragten Unternehmen

in %
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Quelle: Befragung der Eigentimer.
3.3.3 (Soziodemografische) Merkmale der Befragten

95,2 % der Befragten sind Alleininhaber bzw. geschaftsfuhrende Gesellschaf-
ter. Die ubrigen Befragten sind angestellte Geschéaftsfuhrer (3,7 %), Gesell-
schafter (0,5 %) oder leitende Angestellte (0,6 %). Im Folgenden werden nur
die befragten Alleininhaber bzw. geschaftsfUhrenden Gesellschafter berlck-
sichtigt, da sie es i.d.R. sind, die die Entscheidung zum Verkauf des Unter-
nehmens treffen. Sie sind im Durchschnitt 59 Jahre alt. Etwa jeder sechste
Befragte ist junger als 50 Jahre (vgl. Abbildung 9). Zwischen 50 und 54 Jahren
ist gut jeder zehnte Befragte. Jeder flnfte Befragte ist zwischen 55 und 59
Jahren alt. Zwischen 60 und 69 Jahren sind etwa 41 % der Alleininhaber und
geschaftsflhrenden Gesellschafter alt. Etwa jeder zehnte Befragte ist alter als
70 Jahre. Mit einem Anteil von 82,8 % sind Manner unter den Alleininhabern
bzw. geschaftsfuhrenden Gesellschaftern Uberreprasentiert.
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Abbildung 9:  Altersstruktur der Alleininhaber und geschaftsfihrenden Ge-
sellschafter

in %

unter 45 Jahre

45 bis 49 Jahre

50 bis 54 Jahre

55 bis 59 Jahre
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Quelle: Befragung der Eigentimer.

Gut ein Drittel der befragten Alleininhaber und geschaftsfihrenden Gesell-
schafter verfugt Uber einen Fachhoch- oder Hochschulabschluss (vgl. Abbil-
dung 10). Knapp 63 % der Eigentimer weisen eine betriebliche, weitere 57 %
eine schulische Berufsausbildung auf. Lediglich 3 % der befragten Eigentumer
gibt an, Uber keinerlei Berufsausbildung zu verfugen.
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Abbildung 10: Berufsausbildung der Alleininhaber und geschaftsfiihrenden
Gesellschafter

in %

abgeschlossene
betriebliche Ausbildung

abgeschlossene
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Hochschulabschluss
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Mehrfachnennungen © IfM Bonn
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Quelle: Befragung der Eigentimer.
3.4 Befragte Personen, die eine Unternehmensiibernahme anstreben

Im Folgenden wird der verwertbare Ricklauf der befragten Ubernahmeinteres-
sierten nach verschiedenen Merkmalen vorgestellt. Aussagen zur Reprasenta-
tivitat der befragten Gruppe von Ubernahmeinteressierten kdénnen nicht ge-
macht werden, da auch hier die Grundgesamtheit unbekannt ist. Es ist aber
anzunehmen, dass nur solche Ubernahmeinteressierte sich an Dienstleister
wenden, die bei der Suche nach einem geeigneten Unternehmen Probleme
hatten. Zur Beantwortung der Fragestellung ist diese Stichprobe von Nutzen,
da sie ebenfalls besonders geeignet ist, uber Probleme Auskunft zu geben.

3.4.1 Herkunft der Ubernahmeinteressierten

Ubernahmeinteressierte lassen sich nach ihrer Herkunft unterscheiden. Die
grofdte Gruppe innerhalb der Stichprobe bilden mit einem Anteil von 62 % bis-
her nicht selbststandige Personen (unternehmensexterne Personen), die auch
nicht Mitarbeiter des zu uUbernehmenden Unternehmens sind (vgl. Abbil-
dung 11). Etwa jeder vierzehnte Befragte ist ein Mitarbeiter eines Unterneh-
mens, der dieses im Zuge eines Management-Buy-out ubernehmen madchte
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(unternehmensinterne Person). Gut jeder Dritte Befragte ist Unternehmer und
etwa jeder siebte ein Investor.

Abbildung 11: Herkunft der Ubernahmeinteressierten

in %

Person
(unternehmensextern) |:::

Person
(unternehmensintern) |:::

Anderes Unternehmen 35,2

Investor

Mehrfachnennungen © IfM Bonn
n =264 08 18 019

Quelle: Befragung der Ubernahmeinteressierten.
3.4.2 (Soziodemografische) Merkmale der Befragten

Von den 281 befragten Ubernahmeinteressierten sind 173 Personen bisher
noch nicht selbststandig tatig. Sie sind im Durchschnitt 45 Jahre alt und mit
einem Anteil von 92,9 % mannlichen Geschlechts. Manner sind damit in der
Stichprobe weit Uberreprasentiert. 68,2 % der befragten Privatpersonen sind
verheiratet, gut ein Viertel (25,9 %) ist ledig. Die restlichen 6 % dieser Uber-
nahmeinteressierten sind entweder getrennt lebend, geschieden oder verwit-
wet.

60 % der befragten nicht selbststandigen Personen verfugen Uber einen Fach-
hoch- oder Hochschulabschluss, weitere 62,8 % Uber eine Beraufsausbildung
(vgl. Abbildung 12). Knapp jeder sechste hat eine Meisterprifung absolviert.
Lediglich 1,7 % der befragten Privatpersonen kann keine Berufsausbildung
vorweisen.
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Abbildung 12: Berufsausbildung der Ubernahmeinteressierten
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Quelle: Befragung der Ubernahmeinteressierten.
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4. Dienstleistungen im Umfeld der Unternehmensnachfolge
4.1 Anbieter und ihr Leistungsangebot

Von privater wie von o6ffentlicher Seite wird den an der Nachfolge beteiligten
Personengruppen eine Vielzahl an Dienstleistungen zur Unterstutzung der Un-
ternehmensubergabe bzw. -Ubernahme angeboten. Diese Dienstleistungen
reichen von allgemeinen Informationen zum Thema bis hin zu einer komplet-
ten Begleitung des Nachfolgeprozesses. Um einen Uberblick (ber die unter-
schiedlichen Gruppen von Dienstleistern im Umfeld der Unternehmensnach-
folge sowie deren Angebote zu erhalten, hat das IfM Bonn im August und Sep-
tember 2007 eine Internetrecherche durchgefthrt. Hierfir wurden zunachst mit
Hilfe des OECKL (2007) sowie von Internetsuchmaschinen Institutionen identi-
fiziert, die Dienstleistungen zur Unterstlitzung des Nachfolgeprozesses anbie-
ten. Insgesamt konnten dabei sieben verschiedene Gruppen ausgemacht wer-
den. Dabei handelt es sich um Kammern, Wirtschaftsférderungen, Berufsver-
bande, Kreditinstitute, Fachhoch- und Hochschulen, einige Berufsgruppen der
Freien Berufe sowie Online-Portale.

In der Regel offerieren nicht alle Vertreter dieser Gruppen Dienstleistungen zur
Unternehmensnachfolge. In einem zweiten Schritt wurde daher der Anteil de-
rer bestimmt, die innerhalb der jeweiligen Gruppe speziell Dienstleistungen zur
Unternehmensnachfolge anbieten. Bei den Kammern, Wirtschaftsforderungen,
Berufsverbanden, offentlichen Banken, Privaten GroRbanken, Fachhoch- und
Hochschulen sowie Online-Portalen wurden die Webseiten aller Vertreter un-
tersucht. Dabei wurde zugleich die Art der jeweiligen Dienstleistung erhoben.
Bei den identifizierten Berufsgruppen der Freien Berufe sowie den Sparkassen
und Volks- und Raiffeisenbanken, die aufgrund ihrer grof3en Zahl nicht einzeln
uberpruft werden konnten, wurde der Anteil der Vertreter mit Dienstleistungen
zur Unternehmensnachfolge geschatzt und Webseiten einzelner Vertreter
stichprobenartig untersucht. Aufgrund dieser Vorgehensweise konnten nicht im
Internet ausgewiesene Angebote nicht erfasst werden, so dass unter Umstan-
den die ermittelten Anteilswerte zu niedrig ausfallen und die erfassten Dienst-
leistungen nicht vollstandig sind.

Im Folgenden werden die Ergebnisse der Internetrecherche, die in Tabelle 2
zusammengefasst sind, Uberblicksartig vorgestellt.



23

Tabelle 2: Das Dienstleistungsangebot im Umfeld der Unternehmensnach-
folge — ein Uberblick

Anteil mit
Anzahl Dienstleis
Institutionen insge- Art der Dienstleistung
tungen zur
samt
Nachfolge

Kammern, Wirtschaftsférderungen und Berufsverbande

Industrie- und 81 100 % Reines Informationsangebot; Unterstiitzung beim Such

Handelskammern und Findungsprozess; Unterstlitzung beim kompletten
Nachfolgeprozess; Aus-/Weiterbildung; Coaching

Handwerks- 54 100 % Reines Informationsangebot; Unterstiitzung beim

kammern Such- und Findungsprozess; Unterstitzung beim
kompletten Nachfolgeprozess; Aus-/Weiterbildung;
Coaching

Wirtschafts- 16 100 % Reines Informationsangebot; Unterstiitzung beim

férderungszentren Such- und Findungsprozess; Coaching; Férderbera-

der Bundeslander tung

Bundesberufs- mehrals ca.2 % Reines Informationsangebot; Beratung

verbande 158

Kreditinstitute

Offentliche Banken 34 ca. 60 % Unterstiitzung beim kompletten Nachfolgeprozess;
Forderberatung

Private GrolRbanken 7 ca. 30 % Unterstitzung beim kompletten Nachfolgeprozess

und Banken mit

Sonderaufgaben

Sparkassen 457 -* Reines Informationsangebot; Beratung; Unterstitzung
beim Such- und Findungsprozess; Unterstutzung
beim kompletten Nachfolgeprozess

Volks- und Raiffei- 1.230 -* Reines Informationsangebot; Beratung; Unterstitzung

senbanken beim Such- und Findungsprozess

Hochschulen

Fachhoch- und 374 ca.5% Reines Informationsangebot; Unterstiitzung beim

Hochschulen Such- und Findungsprozess; Unterstitzung beim
kompletten Nachfolgeprozess; Aus-/Weiterbildung;
Coaching

Freie Berufe

Rechtsanwalte 142.830 ca.3 % Spezifische Beratung; Unterstitzung beim Such- und
Findungsprozess

Unternehmens- 13.000 ca.9% Spezifische Beratung; Unterstitzung beim Such- und

berater Findungsprozess

RKW Beratungs- 10 100 % Reines Informationsangebot; Unterstitzung beim

gesellschaften Such- und Findungsprozess; Unterstitzung beim
kompletten Nachfolgeprozess; Aus-/Weiterbildung

Steuerberater 72.669 ca.40 % Spezifische Beratung; Unterstitzung beim Such- und
Findungsprozess

Notare 8.662 =¥ Spezifische Beratung; Unterstitzung beim Such- und
Findungsprozess

Wirtschaftsprifer 13.369 - Spezifische Beratung; Unterstitzung beim Such- und

Findungsprozess
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Fortsetzung Tabelle 2

Anteil mit
Anzahl . .
Institutionen insge- Dienstleis- Art der Dienstleistung
samt tungen zur
Nachfolge
Onlineportale
Unternehmens- nicht 20 Reines Informationsangebot; Unterstitzung beim
bdrsen bekannt Such- und Findungsprozess; Unterstitzung beim
kompletten Nachfolgeprozess
Beratungsplatt- nicht 35 Reines Informationsangebot; Unterstitzung beim
formen bekannt Such- und Findungsprozess; Unterstiitzung beim
kompletten Nachfolgeprozess; Aus-/Weiterbildung;
Coaching
© IfM Bonn

* Der Anteil Vertreter, die Dienstleistungen zur Nachfolge anbieten, konnte in Ermangelung geeigne-
ter Datenquellen nicht bestimmt werden.

41.1 Dienstleistungen der Kammern, Wirtschaftsforderungen und Be-
rufsverbande

In Deutschland gibt es 81 Industrie- und Handelskammern sowie 54 Hand-
werkskammern (vgl. OECKL 2007, S. 514 ff). Alle Industrie- und Handels-
kammern (IHKn) bieten Dienstleistungen zur Nachfolge an. Das Angebot der
IHKn umfasst i.d.R. neben der Bereitstellung von Informationsmaterial sowie
einer allgemeinen Beratung auch die Unterstutzung im Suchprozess. Die IHKn
sind einer der Regionalpartner der "nexxt" Initiative, die Ubergabeinteressierte
Eigentiimer sowie ibernahmeinteressierte Personen aktiv vermitteln.10 Dar-
Uber hinaus bietet gut ein Viertel der IHKn Weiterbildungskurse, Coaching
bzw. Komplettbegleitungen zur Unterstutzung der Unternehmensnachfolge an.
Auch alle Handwerkskammern (HWKn) bieten Unterstutzung bei der Regelung
der Nachfolge an. Diese Dienstleistungen erstrecken sich in erster Linie auf
Informationsmaterial, personliche Beratungsgesprache sowie auf Unterstut-
zung im Suchprozess.11 Der Anteil der HWKn, die Weiterbildungskurse, Coa-
ching oder eine Begleitung des Ubergabeprozesses anbieten, liegt etwa so

10 "Nexxt" ist eine Initiative des Bundesministeriums fiir Wirtschaft und Technologie, der
KfW sowie von Verbanden, Institutionen und Organisationen der Wirtschaft, des Kredit-
wesens sowie der Freien Berufe. Die Initiative hat eine Online-Unternehmensbdrse ein-
gerichtet, wo Ubergabeinteressierte Eigentimer und Ubernahmeinteressierte Personen
kostenlos Inserate aufgeben konnen. Die Regionalpartner (Kreditinstitute, Kammern,
Wirtschaftsférdergesellschaften und andere Mitglieder der "nexxt-Partner) sind damit be-
traut, aktiv zwischen den Kaufern und Verkaufern, die in der Online-Unternehmensborse
inserieren, zu vermitteln (vgl. www.nexxt-change.de).

11 Die HWKn sind ebenfalls Regionalpartner der Initiative "nexxt".
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hoch wie bei den IHKn. Das Angebot an Unterstutzungsleistungen unterschei-
det sich zwischen den einzelnen IHKn und den einzelnen HWKn stark.

In allen Bundeslandern gibt es Wirtschaftsférderungszentralen2, die die Auf-
gabe haben, die ansassige Wirtschaft in der Region zu unterstitzen sowie in-
landische als auch auslandische Investoren fur die Region zu gewinnen. In
diesem Zusammenhang beraten sie u.a. zu den einzelnen Forderprogrammen
von Landern, Bund und EU. Einige dieser Forderprogramme konnen auch von
Ubernahmeinteressierten in Anspruch genommen werden. Eine der Wirt-
schaftsforderungszentralen bietet weitergehende, speziell auf das Thema Un-
ternehmensnachfolge zugeschnittene Dienstleistungen an.

Wirtschaftsférderungen existieren jedoch nicht nur auf Landesebene, sondern
teilweise auch in groReren Stadten oder Kreisen (regionale Wirtschaftsforde-
rung) sowie in kleineren Gemeinden (kommunale Wirtschaftsférderung). Bei
stichprobenartigen Uberpriifungen zeigt sich, dass das Leistungsspektrum zur
Unterstitzung der Nachfolge bei den Wirtschaftsférderungen der Stadte und
Kreise Uber die o6ffentliche Forderberatung hinausgeht, wenngleich nicht alle
eigene Unterstutzungsleistungen anbieten, sondern ggf. an andere
Dienstleister vermitteln.

Die Zahl aller in Deutschland existierenden Berufsverbande konnte nicht ge-
nau bestimmt werden. Im Rahmen der Internetrecherche wurden die Websei-
ten von 158 Bundesberufsverbanden analysiert. Lediglich 2 % der untersuch-
ten Webseiten wiesen einen Hinweis auf Beratung oder Informationen zum
Thema Unternehmensnachfolge auf. Bundesberufsverbande gliedern sich
i.d.R. in Landes- sowie teils noch in Bezirksverbande auf. Stichprobenartige
Analysen einiger Landesberufsverbande deuten darauf hin, dass der Anteil an
Landesverbanden, die auf ihnren Webseiten auf Angebote zum Thema Unter-
nehmensnachfolge aufmerksam machen, noch geringer ist als bei den Bun-
desberufsverbanden.

4.1.2 Dienstleistungen von Kreditinstituten

Die Dienstleistung der Kreditinstitute im Prozess der Unternehmensnachfolge
besteht vor allem in der Vergabe von Krediten an Nachfolger. Von den 34 or-

12 Nicht in allen Bundeslandern sind die Wirtschaftsférderungen als eigenstandige Instituti-
on organisiert. Teilweise werden diese Dienstleistungen von Forderbanken Gbernommen
wie bspw. in Niedersachsen.
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dentlichen Mitgliedern des Bundesverbandes Offentlicher Banken Deutsch-
lands (vgl. Bundesverband Offentlicher Banken Deutschlands, 03.04.08) bie-
ten etwa 60 % dartber hinausgehende Dienstleistungen zur Unternehmens-
nachfolge an. Fast 40 % dieser Kreditinstitute haben die vollstandige Beglei-
tung des Ubergabeprozesses durch hauseigene Unternehmensberater in ihrer
Angebotspalette. Gut die Halfte dieser 6ffentlichen Banken mit Dienstleistun-
gen zur Unternehmensnachfolge beraten Uber 6ffentliche Fdrderprogramme,
die auch im Zuge einer Unternehmensubernahme beantragt werden konnen.

Neben den &ffentlichen Kreditinstituten gibt es Privatbanken, Sparkassen so-
wie Volks- und Raiffeisenbanken, die sich ebenfalls dem Thema Unterneh-
mensnachfolge widmen. Unter den funf privaten Gro3banken und den zwei
Kreditinstituten mit Sonderaufgaben (vgl. Bundesverband Deutscher Banken,
19.09.07) befinden sich zwei Hauser, deren Leistungen sich auf die Betreuung
des kompletten Nachfolgeprozesses beziehen.13 Die 457 Sparkassen und
1.230 Volks- und Raiffeisenbanken (vgl. Deutscher Sparkassen- und Girover-
band, 19.09.07; Bundesverband der Deutschen Volks- und Raiffeisenbanken,
04.04.08) sind wie die Kammern Regionalpartner der Initiative "nexxt" und
vermitteln aktiv Kaufer und Verkaufer von Unternehmen. Inwieweit weitere
Dienstleistungen zur Nachfolge angeboten werden, wurde lediglich stichpro-
benartig untersucht. Es zeigt sich, dass vornehmlich Uber das Thema Unter-
nehmensnachfolge informiert wird. In gewissem Umfang wird aber auch eine
vollstandige Begleitung des Nachfolgeprozesses durch hauseigene Bera-
tungsgesellschaften angeboten.

4.1.3 Dienstleistungen der Hochschulen

Von den 374 deutschen Fachhoch- und Hochschulen (vgl. OECKL 2007,
S. 1185 ff) bieten etwa 5 % Leistungen im Umfeld der Unternehmensnachfolge
an. Von diesen Universitaten und Fachhochschulen, deren Angebot in der
Halfte der Falle ausschlielllich Studenten vorbehalten ist, bietet jede Vierte
einen Studiengang an, der speziell auf das Thema Unternehmensnachfolge
ausgerichtet ist. Drei Viertel dieser Hochschulen veranstalten regelmafig Wei-
terbildungs- und Informationsveranstaltungen zur Thematik. An fast jeder
sechsten dieser Einrichtungen mit Angeboten zur Unternehmensnachfolge gibt
es Kooperationen mit regional ansassigen Unternehmen, die Studenten pra-

13 Regionalbanken, Privatbankiers sowie Auslandsbanken wurden im Rahmen der Untersu-
chung der Privatbanken nicht naher beleuchtet.
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xisnahes Arbeiten im Betrieb als Vorbereitung fur eine Ubernahme ermégli-
chen.

4.1.4 Dienstleistungen der Freien Berufe

Auch einige Berufsgruppen aus den Freien Berufen haben sich dem Thema
Unternehmensnachfolge zugewandt. Hierzu zahlen Rechtsanwalte, Unter-
nehmensberater, Steuerberater, Notare sowie Wirtschaftsprifer. Die Dachver-
bande dieser Berufsgruppen sind ebenfalls Partner der Initiative "nexxt", wes-
halb Mitglieder Inserate in die Unternehmensborse nexxt-change einstellen
und somit aktiv zwischen Kaufern und Verkaufern von Unternehmen vermitteln
kénnen. Auch wenn alle Vertreter dieser Freien Berufe grundsatzlich im Be-
reich Unternehmensnachfolge tatig werden konnten, zeigt unsere Online-
Recherche, dass in der Praxis die Unternehmensnachfolge nicht immer ein
Tatigkeitsschwerpunkt ist.

In Deutschland gibt es insgesamt 142.830 Rechtsanwalte (vgl. Bundesrechts-
anwaltskammer, 24.08.07), die nicht alle selbststandig tatig, sondern teilweise
in Kanzleien angestellt sind. Der Anteil derjenigen Rechtanwalte, die Dienst-
leistungen zur Unternehmensnachfolge anbieten, wurde mittels Internetsuch-
maschinen, die sich auf die Suche von Anwalten spezialisiert haben, bestimmt.
Der Deutsche Anwaltssuchdienst listete am 24. August 2007 bei insgesamt
10.000 Registrierungen 287 Anwalte, die sich auf Rechtsberatung zur Unter-
nehmensnachfolge spezialisiert haben. Eine Anfrage bei der Suchmaschine
www.anwaltssuche.de ergab am 24. August 2007 bei 7.500 registrierten An-
walten 190 Treffer fur den Arbeitsschwerpunkt "Unternehmensnachfolge”. Im
Durchschnitt beschaftigen sich somit etwa 3 % der auf den Portalen gelisteten
Rechtsanwalte mit dem Thema Nachfolge.

Da keine Institution alle in Deutschland tatigen Unternehmensberater erfasst,
wird hilfsweise auf den Bundesverband Deutscher Unternehmensberater zu-
ruck gegriffen. In ihm sind 13.000 Unternehmensberater organisiert (vgl. Bun-
desverband Deutscher Unternenmensberater, 17.09.07).14 Um den Anteil der-
jenigen naherungsweise zu ermitteln, die Beratung zur Unternehmensnachfol-
ge anbieten, wurde die KfW-Beraterbdrse herangezogen, in der am 17. Sep-
tember 2007 insgesamt 8.652 Unternehmensberater gelistet waren. Etwa 9 %
dieser Berater gaben als Tatigkeitsschwerpunkt die Unternehmensnachfolge

14 Die zanl aller Unternehmensberater in Deutschland dirfte jedoch hoher liegen.
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an.1> Zu den Unternehmensberatungen, die Dienstleistungen zur Unterneh-
mensnhachfolge anbieten, kdnnen auch die 10 RKW Beratungsgesellschaften
gezahlt werden (vgl. RKW Deutschland GmbH, 04.04.08).16 Alle RKW Bera-
tungsgesellschaften bieten Angebote flr den kompletten Nachfolgeprozess an.

Nach Angaben der Bundessteuerberaterkammer waren zum 1. Januar 2007 in
Deutschland 72.669 Steuerberater und Steuerbevollmachtigte tatig (vgl. Bun-
dessteuerberaterkammer, 23.08.07). Eine Abfrage der Datenbank des Deut-
schen Steuerberaterverbandes am 23. August 2007 ergab, dass sich von
13.273 registrierten Steuerberatern 5.500 mit dem Thema Unternehmensnach-
folge befassen - das sind etwa 40 %.

Fir die 8.662 Notare und 13.369 Wirtschaftsprifer in Deutschland konnten in
Ermangelung von Datenquellen keine entsprechenden Schatzungen vorge-
nommen werden (vgl. Bundesnotarkammer, 19.09.07; Wirtschaftspriferkam-
mer, 19.09.07).

4.1.5 Dienstleistungen uber Onlineportale

Neben den Webseiten der privaten und offentlichen Dienstleister finden sich
im Internet Online-Portale, die speziell dem Thema Unternehmensnachfolge
gewidmet sind. Insgesamt konnten 20 Unternehmensborsen sowie 35 Bera-
tungsplattformen identifiziert werden. Unter Unternehmensborsen werden
Plattformen verstanden, auf denen sowohl Ubernahmeinteressierte als auch
ubergabeinteressierte Eigentumer Inserate aufgeben konnen. Die Unterneh-
mensborse "nexxt-change" erzielt mit durchschnittlich 1,4 Mio. Besuchern pro
Monat die hochste Reichweite unter den Online-Unternehmensbdrsen.1?
Demgegenuber handelt es sich bei den Beratungsplattformen um Portale, auf
denen der Internetnutzer Informationen Uber Veranstaltungen einholen, Infor-
mationsmaterial und Checklisten abrufen sowie Kontaktdaten von spezialisier-
ten Beratern erhalten kann. Knapp 70 % der Beratungsplattformen sind regio-

15 Die Zahl der Unternenmensberater schliet einen Teil der Personalberater/Headhunter
ein. Die genaue Zahl der in Deutschland tatigen Personalberater konnte nicht ermittelt
werden.

16 Fir die Bundeslander Hamburg, Niedersachsen, Schleswig-Holstein und Nordrhein-
Westfalen gibt es Landesgruppen des RKW, die wiederum im Verein RKW NordWest
e.V. organisiert sind. In allen anderen Bundeslandern mit Ausnahme von Mecklenburg-
Vorpommern, Rheinland-Pfalz sowie dem Saarland sind eigene RKW GmbHn tatig.

17 Weitere Unternehmensbdrsen mit hoher Reichweite sind www.advisorgate.com mit
112.000 Besuchern sowie www.firmenzukaufen.de mit 75.000 Besuchern (vgl. eigene
Recherchen).
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nal begrenzt und auf bestimmte Personengruppen (wie bspw. Frauen oder
Migranten) zugeschnitten.

4.2 Unterstitzungsangebote fiir die Matchingphase

Im Rahmen der Internetrecherche konnte eine Vielzahl von Institutionen aus-
gemacht werden, die Dienstleistungen zur Nachfolge anbieten. Einige der
Dienstleistungen zielen direkt auf die Unterstlitzung der Suchphase wie bspw.
Online-Unternehmensbdrsen oder Nachfolgerclubs, wahrend die Dienstleis-
tungen der Rechtsanwalte, Notare, Steuerberater und Wirtschaftsprufer vor-
nehmlich die Verhandlungsphase betreffen. Die Frage, auf welche Phase sich
die meisten Dienstleistungen richten und wie die Dienstleister miteinander ver-
netzt sind, kann auf Basis der Internetrecherche nicht beantwortet werden.
Deswegen hat das IfM Bonn eine schriftliche Befragung von Dienstleistern
durchgefihrt. Diese Befragung richtete sich an alle sieben im Rahmen der In-
ternetrecherche identifizierten Dienstleistergruppen.

Abbildung 13: Herkunft der befragten Experten
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Quelle: Befragung der Dienstleister.

Aufgrund der hohen Zahl angeschriebener Kammern (IHKn, HWKn) bilden die-
se mit einem Anteil von 70,8 % nicht Uberraschend die grote Gruppe unter
den Befragten (vgl. Abbildung 13). Es folgen die Unternehmensberater, die gut



30

jeden zehnten befragten Dienstleister stellen. Vertreter von Wirtschaftsforde-
rungen sowie Rechtsanwalte und Notare sind mit einem Anteil von jeweils 6 %
vertreten. Experten aus den einzelnen Rationalisierungs- und Innovationszent-
ren, aus Steuerberatungen, Wirtschaftsprifungen, Berufsverbanden oder Per-
sonalberatungen sind nur in geringer Zahl unter den Befragten.

Die befragten Personen beschaftigen sich im Durchschnitt seit mehr als 11
Jahren mit dem Thema Unternehmensnachfolge. Sie bearbeiten pro Jahr etwa
48 Nachfolgefalle, wovon etwa 58 % familienexterne Nachfolgefalle sind.

Die meisten von ihnen angebotenen Dienstleistungen beziehen sich auf die
beiden ersten Phasen im Nachfolgeprozess: die Entscheidungs- und die Mat-
chingphase (d.h., die Such- und Verhandlungsphase) (vgl. Abbildungen 1 und
2 in Kapitel 2). So zielen fast 90 % der Angebote der befragten Dienstleister
auf die Sensibilisierung der beiden am Nachfolgeprozess beteiligten Parteien
ab und betreffen damit die jeweilige Entscheidungsphase (vgl. Abbildung 14).
Ahnlich viele Dienstleister (86,7 %) bieten Unterstiitzung bei der gegenseitigen
Suche von Ubergabeinteressierten Eigentiimern und Ubernahmeinteressierten
an. Auf die Verhandlungsphase gerichtete Angebote wie die Unterstutzung bei
der Unternehmensbewertung oder der Vertragsgestaltung werden von den
hier befragten Dienstleistern mit einem Anteilswert von 52 % weniger haufig
angeboten. Diese starke Zentrierung der Dienstleistungen auf die Entschei-
dungs- und Suchphase konnte darin begrundet liegen, dass mengenmalig
gesehen der grofte Bedarf in diesen beiden Phasen besteht. In der spateren
Phase der Verhandlung wird die Zahl der Interessenten immer kleiner. Zudem
sind nicht alle Dienstleister berechtigt, die fur die Verhandlungsphase bedeut-
samen Dienstleistungen anzubieten, da sie gewisse Qualifikationen voraus-
setzen.

Eine Unterstlutzung der Suchphase wird von allen befragten Banken, allen Un-
ternenmensberatern, RKW Beratungsgesellschaften und Personalberatern
angeboten. Daruber hinaus bieten 93,9 % der Handwerkskammern, 92,9 %
der befragten Industrie- und Handelskammern, 83,3 % der befragten Wirt-
schaftsforderungen sowie 50 % der befragten Hochschulen und Weiterbil-
dungsinstitute entsprechende Hilfen an. Keine Unterstutzungsangebote flr die
Suchphase haben dagegen die befragten Rechtsanwalte und Notare sowie
Steuerberater und Wirtschaftsprufer. Ihr Dienstleistungsangebot im Matching
ist auf eine Unterstutzung der Verhandlungsphase ausgerichtet.
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Abbildung 14: Angebotene Dienstleistungen
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Quelle: Befragung der Dienstleister.

Die Mehrzahl der Befragten (86,1 %) bietet im Hinblick auf die Such- und Fin-
dungsphase die Vermittlung von potenziellen Nachfolgern an Ubergabeinte-
ressierte Eigentimer und umgekehrt an. 57 % der befragten Dienstleister or-
ganisieren daruber hinaus Veranstaltungen, auf denen sich beide am Nachfol-
geprozess beteiligten Personengruppen treffen kdnnen.

Die vorstehenden Ausflhrungen lassen bereits erkennen, dass sich die ange-
botenen Dienstleistungen zumeist an beide am Nachfolgeprozess beteiligten
Personengruppen richten. Konkret danach gefragt, geben 57,5 % der befrag-
ten Dienstleister an, dass sich ihre Dienstleistungen schwerpunktmafig an
beide Gruppen richten oder dass sich diese zwar an beide richten, jedoch ge-
trennt in Anspruch genommen werden. Etwa 30 % geben an, sich auf Uberga-
beinteressierte Eigentumer spezialisiert zu haben. Dagegen haben 11,3 % der
Dienstleister ihr Angebot ausschlieRlich auf Ubernahmeinteressierte ausge-
richtet, wie bspw. einige Industrie- und Handelskammern und Wirtschaftsforde-
rungen.
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4.3 Vernetzung der Dienstleister untereinander

Das Matching zwischen Ubergabeinteressierten Eigentumern und ubernahme-
interessierten Personen ist eine schwierige Phase im Nachfolgeprozess, da
hier alle fur die Nachfolgeregelung zentralen Fragen geregelt werden mussen.
So gilt es nicht nur, einen Nachfolger zu suchen (Suchphase), sondern sich
mit dem Nachfolgekandidaten auch neben Fragen der Unternehmensbewer-
tung, Uber Fragen der Eigentumsubertragung mit allen steuer- sowie gesell-
schaftsrechtlichen Aspekten einig zu werden (Verhandlungsphase). Es ist da-
her anzunehmen, dass i.d.R. nicht nur ein Dienstleister in dieser Phase zu Ra-
te gezogen wird.

Entsprechend geben 93 % der befragten Dienstleister an, dass sie Ubergabe-
interessierte Eigentumer sowie Ubernahmeinteressierte Personen auch an an-
dere Dienstleister verweisen, am haufigsten, mit 80,4 % der Nennungen, an
Online-Unternehmensborsen wie nexxt-change (vgl. Abbildung 15). An die
Kammern verweisen fast 68 % der befragten Dienstleister weiter. Ein Bera-
tungsgesprach mit dem Steuerberater und Wirtschaftprufer, der Bank, einem
Rechtanwalt oder Notar sowie einem Unternehmensberater wird ebenfalls
haufig empfohlen. Dies liegt darin begrindet, dass diese Institutionen und Be-
rufsgruppen spezifische Dienstleistungen anbieten, Uber die nicht alle
Dienstleister-Gruppen verfugen.

Uberraschend ist, dass 40,2 % der Befragten an Berufverbande verweisen,
insofern, als die Internetrecherche in Kapitel 4.1 ergeben hat, dass nur sehr
wenige dieser Verbande Dienstleistungen zur Nachfolge anbieten. Am seltens-
ten werden die Ubergabeinteressierten Eigentimer sowie die ubernahmeinte-
ressierten Personen an Hochschulen oder Personalberater verwiesen. Dies
passt mit dem Ergebnis der Internetrecherche Uberein, wonach nur wenige der
Hochschulen Dienstleistungen zur Unternehmensnachfolge anbieten. Die Per-
sonalberater als Teilgruppe der Unternehmensberater wurden im Rahmen der
Internetrecherche nicht naher untersucht.
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Abbildung 15: Haufigkeit, in der an verschiedene Dienstleister verwiesen wird
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Quelle: Befragung der Dienstleister.

Zentrale Stellen im Netz der Dienstleister scheinen die Kammern zu sein (vgl.
Abbildung 15 und 16). Sie sind es, an die nicht nur am haufigsten verwiesen
wird, sondern die Interessierte auch am haufigsten an andere Dienstleister
verweisen (vgl. Abbildung 16). Die Kammern kommen mit einer hohen Leis-
tungsbreite zur Unternehmensnachfolge ihrer Anlaufstellenfunktion nach, die
es erforderlich macht, bei spezielleren Fragen auf Angebote Dritter zu verwei-
sen. Umgekehrt stellt sich die Situation bei den Banken und Steuerberatern
dar, die aufgrund ihrer Spezialisierung nicht minder haufig an andere
Dienstleister weitervermitteln mussen.
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Abbildung 16: Haufigkeit mit der Dienstleister an andere Dienstleister verwei-
sen
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Quelle: Befragung der Dienstleister.
4.4 Zwischenfazit

Uber die Internetrecherche konnten insgesamt sieben verschiedene Gruppen
von Institutionen identifiziert werden, die ubergabeinteressierte Eigentumer
sowie Ubernahmeinteressierte bei der Regelung der Unternehmensiibergabe
bzw. -Ubernahme unterstitzen. Dabei handelt es sich um Kammern, Wirt-
schaftsforderungen, Berufsverbande, Kreditinstitute, Fachhoch- und Hoch-
schulen, Online-Portale sowie einige Berufsgruppen der Freien Berufe. Dienst-
leistungen zur Unternehmensnachfolge werden jedoch nicht von jedem Vertre-
ter dieser sieben Dienstleistergruppen angeboten. Wahrend alle Wirtschafts-
forderungen, alle Kammern sowie viele Banken Dienstleistungen zur Unter-
nehmensnachfolge anbieten, stellt sich die Situation bei den Hochschulen und
den Berufsverbanden umgekehrt dar. Hier zeigt die Internetrecherche, dass
sich bisher nur wenige dieser Institutionen der Unternehmensnachfolge wid-
men.

Bei den betrachteten Berufsgruppen der Freien Berufe kdnnen grundsatzlich
alle Vertreter im Bereich Unternehmensnachfolge tatig werden. Dies ist aller-
dings nicht der Fall: Wahrend ein grol3er Anteil der Steuerberater steuerrecht-
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liche Fragen der Unternehmensnachfolge bearbeitet, fallt die Zahl der Unter-
nehmensberater, die schwerpunktmafig Unternehmen bei der Unternehmens-
nachfolge beraten, deutlich geringer aus. Dies qilt allerdings nicht fur die RKW
Beratungsgesellschaften, die allesamt Dienstleistungen fir den kompletten
Nachfolgeprozess anbieten. Unter den Rechtsanwalten finden sich relativ ge-
sehen die wenigsten Dienstleister (schatzungsweise 3 %), die auf dem Gebiet
der Unternehmensnachfolge tatig sind.

Die Internetrecherche macht deutlich, dass das Angebot an Unterstutzungs-
leistungen im Zusammenhang mit der Unternehmensnachfolge sehr umfang-
reich ist und innerhalb der einzelnen Institutionen z.T. sehr groRe Unterschie-
de aufweist. Diese Vielzahl und Vielfalt der Institutionen und ihrer Angebote ist
zwar einerseits zu begrifRen, andererseits tragt sie zur Unubersichtlichkeit des
Angebots bei, die eine schnelle, bedarfsgerechte Inanspruchnahme dieser
Dienstleistungen durch ubergabeinteressierte Eigentumer oder ubernahmein-
teressierte Personen erschwert.

Die schriftliche Befragung der Dienstleister zeigt dartber hinaus, dass sich die
Mehrzahl der Dienstleistungen auf die Entscheidungs- und die Suchphase be-
ziehen. Dienstleistungen fur die Verhandlungsphase werden dagegen weniger
haufig angeboten. Dies kann zum einen darin begrindet liegen, dass die Zahl
der an entsprechenden Dienstleistungen Interessierten im Verlauf des Nach-
folgeprozesses abnimmt. Zum anderen bedurfen Dienstleistungen im Ver-
handlungsprozess - anders als Dienstleistungen in der Such- oder Entschei-
dungsphase - spezifischer Qualifikationen, Uber die nicht jeder Dienstleister
verfugt. Im Vordergrund der Dienstleistungen in der Suchphase steht die Ver-
mittlung der beiden am Nachfolgeprozess beteiligten Parteien. Nur wenige der
Dienstleister werden dabei ausschliel3lich fur eine der beiden Parteien tatig.
Die Mehrzahl der Angebote richtet sich vielmehr an beide Parteien. Aufgrund
der Komplexitat des Nachfolgeprozesses mussen i.d.R. verschiedene Dienst-
leistungen in Anspruch genommen werden. Die Dienstleister-Befragung zeigt
dabei eine gute Vernetzung der Dienstleister untereinander. So verweisen
mehr als 90 % der Dienstleister ihre Klienten an andere Dienstleistergruppen
weiter. Hervorzuheben ist die gute Vernetzung von offentlichen und privaten
Anbietern sowie die Anlaufstellenfunktion der Kammern. Dies kommt den
Ubergabe- bzw. Ubernahmeinteressierten zu Gute.
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5. Das Finden eines Nachfolgers - die Sicht der Ubergeber

Mit dem Finden eines Nachfolgers ist zunachst das Fortbestehen des Unter-
nehmens sicher gestellt. Uber das Fortbestehen des Unternehmens hinaus
entscheidet sich mit der Wahl des Nachfolgers aber auch, wie gut ein Unter-
nehmen fortgeflhrt wird. Somit werden im Matching nicht nur die Weichen fur
den weiteren Nachfolgeprozess, sondern auch fir die Zukunftsfahigkeit des
Unternehmens gestellt. Damit stellt das Matching die entscheidende Phase im
Nachfolgeprozess dar. Deswegen sollen im Folgenden die Such- und die Ver-
handlungsphase des Matchings im Hinblick auf das jeweilige Vorgehen der
Eigentimer, die bedeutsamen Auswahlstrategien und die dabei auftretenden
Probleme naher analysiert werden.

5.1 Die Suche nach potenziellen Nachfolgern

Eigentimer von Unternehmen, die ihre Nachfolge familienextern regeln wollen,
haben im Allgemeinen keinen geeigneten Nachfolger zur Hand und stehen
damit vor der Notwendigkeit, einen solchen zu suchen. Ziel der Suche ist es,
eine erste Vorauswahl an potenziell ubernahmeinteressierten Personen vor-
zunehmen, von denen dann in einem zweiten Schritt ein bzw. mehrere geeig-
nete(r) Nachfolgekandidat(en) fur konkretere Verhandlungen ausgewahlt wer-
den (vgl. Abbildung 17).

Die Fragen, auf welche Art und Weise die Unternehmer nach einem potenziel-
len Nachfolger suchen, welche Motive sie mit dem Verkauf verfolgen und wel-
che Anforderungen sie an den potenziellen Nachfolger anlegen, werden eben-
so wie die nach den Problemen, die sich bei der Suche ergeben, im Folgenden
fur den Kreis der EigentUmer beantwortet, die zum Zeitpunkt der Befragung
aktiv nach einem Nachfolger gesucht haben oder diesen bereits gefunden hat-
ten. Die 209 Eigentumer, die zwar familienextern Ubergeben wollen, aber noch
nicht mit der Suche begonnen hatten, werden aus der Analyse ausgeschlos-
sen. Fur die Analyse stehen somit 447 Fragebdgen von Eigentimern zur Ver-
fugung, wovon 16,7 % bereits einen Nachfolger gefunden haben, wahrend
83,3 % noch danach suchen.
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Abbildung 17: Schritte bis zur Auswahl geeigneter Nachfolgekandidaten
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5.1.1 Genutzte und erfolgreiche Suchwege

Es gibt verschiedene Wege der Suche nach einem Nachfolger (vgl. Abbildung
18).18 Eine Mdglichkeit besteht darin, direkt nach Nachfolgern zu suchen, in-
dem Eigentimer bei Privatpersonen, Unternehmen oder Investoren anfragen,
ob bei ihnen ein Interesse an der Ubernahme des Unternehmens sowie der
Geschéftsflihrung vorliegt. 19 Umgekehrt ist es auch denkbar, dass Eigentiimer
von Ubernahmeinteressierten auf ihr Interesse an einem Verkauf des Unter-
nehmens angesprochen werden. Eine weitere Moglichkeit ist die indirekte Su-
che, indem Inserate in Tages- oder Wochenzeitungen, Branchenmagazinen
und im Internet aufgegeben oder offentliche und private Einrichtungen zur Un-
terstutzung der Suche eingeschaltet werden.

18 Neben der Suche nach einem einzelnen Ubernehmer ist die Suche nach einem Team
von Ubernehmern eine weitere Moglichkeit. Dieser Fall wird in der vorliegenden Untersu-
chung nicht betrachtet.

19 wenn Eigentimer Ubernahmeinteressierte Personen direkt ansprechen, kann dies ohne
Kenntnis eines moglichen Interesses des Ubernahmeinteressierten an einer Nachfolge
erfolgen. Es ist aber auch denkbar, dass durch Freunde, Bekannte, Geschaftsfreunde
oder durch zuvor geschaltete Inserate ein Wissen des Eigentiimers um ein Interesse der
Person an einer Nachfolge besteht.
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Abbildung 18: Mogliche Wege der Nachfolgersuche fur Eigentimer

Inserat/

direkt indirekt Dritte

© IfM Bonn
08 18 077

Die Befragung zeigt, dass Eigentimer durchschnittlich zwei unterschiedliche
Suchwege nutzen. Die Mehrheit der Eigentimer (77,4 %) schaltet - wie Abbil-
dung 19 zeigt - Dritte ein.20 Etwa halb so haufig wird ein Inserat genutzt, um
nach einem Nachfolger zu suchen. Ein Drittel der befragten Eigentiimer spricht
gezielt potenzielle Nachfolger an. Dass potenzielle Nachfolger ihrerseits Ei-
gentumer von Unternehmen ansprechen, war in jedem achten befragten Un-
ternehmen der Fall.

20 per Befund, dass sich lediglich 77 % der Unternehmen an Dritte wenden, verwundert
zunachst insofern, als alle verwendeten Adressen von Dritten stammen. Diese Diskre-
panz lasst sich jedoch dadurch begriinden, dass ein Teil der Eigentimer zwar Kontakt zu
den Adressen bereitstellenden Dienstleistern aufgenommen, sich aber letztlich doch ent-
schieden hat, auf eine Unterstlitzung der jeweiligen Institution zu verzichten.
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Abbildung 19: Genutzte Wege der Suche nach einem Nachfolger

Einschaltung von Dritten &\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\ e
prcicioted — O
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Quelle: Befragung der Eigentimer.

Die Unternehmen, die bei der Suche nach einem Nachfolger die Hilfe Dritter in
Anspruch nehmen, haben sich im Durchschnitt an zwei verschiedene
Dienstleister- bzw. Personengruppen gewendet. Bei der Wahl des jeweiligen
Anbieters zeigen sich jedoch deutliche Praferenzen. Trotz des vielfaltigen An-
gebots an Dienstleistungen, die teilweise auch kostenlos zur Verflgung ste-
hen, wendete sich fast die Halfte der befragten Eigentimer an Unternehmens-
berater (vgl. Abbildung 20). Dieser Befund ist insofern nicht Gberraschend, als
dem IfM Bonn die Mehrzahl der Adressen der Befragten von einem Vertreter
eben dieser Dienstleistergruppe zur Verfugung gestellt wurde. Am zweithau-
figsten mit etwa 46 % werden die Angebote der Kammern in Anspruch ge-
nommen (23,7 % IHK bzw. 21,9 % HWK), gefolgt von Freunden, Bekannten
bzw. Geschaftsfreunden, die um Hilfe bei der Suche nach einem Nachfolger
gebeten werden. Dieser Befund stutzt die in der Literatur haufig geaullerte
Feststellung, dass Unternehmer ihren Nachfolger unter Ausschluss der Offent-
lichkeit suchen, um Lieferanten, Kunden und Mitarbeiter aufgrund der ungelos-
ten Nachfolgerproblematik nicht zu verunsichern und daraus resultierende ge-
schaftliche Nachteile zu vermeiden (vgl. u.a. KAYSER 2004). Etwa jedes funf-
te befragte Unternehmen sucht in Online-Unternehmensbdrsen wie nexxt-
change nach einem Nachfolger. Headhunter, das RKW oder Hochschulen
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werden hingegen nur vereinzelt von den Unternehmen in Anspruch genom-
men.

Abbildung 20: Bei der Suche nach einem Nachfolger herangezogene
Dienstleister

Unternehmensberater |

Kammern |

Freunde, Bekannte, Geschaftsfreunde |

Online-Nachfolgerbérsen |

Steuerberater, Wirtschaftsprufer

Berufsverbande |

Bank |

Wirtschaftsforderung |
Rechtsanwalt, Notar |
Headhunter, Personalberater |3}
RKW ]

Hochschulen, Weiterbildungseinrichtungen

Sonstige Suche Uber Dritte |

Mehrfachnennungen © IfM Bonn
n=2333 08 18 023

Quelle: Befragung der Eigentimer.

Ein Vergleich der Suchwege von Eigentimern, die bereits einen Nachfolger
gefunden haben, mit jenen, die noch nach einem Nachfolger suchen, soll Auf-
schluss darlber geben, ob bestimmte Wege erfolgversprechender sind als an-
dere. Es zeigt sich, dass sich beide Gruppen von Eigentimern sowohl in der
Zahl als auch in der Wahl der Suchwege signifikant unterscheiden. EigentU-
mer, deren familienexterner Nachfolger bereits feststeht, haben mit einem Mit-
telwert von 1,5 signifikant weniger Suchwege beschritten als Eigentimer, die
sich noch auf der Suche befinden (Mittelwert: 1,7).21 Bei der Wahl der Such-
wege zeigt sich, dass Eigentimer mit Nachfolger signifikant weniger indirekte
und signifikant mehr direkte Wege der Suche beschritten haben als noch su-
chende Eigentimer. So schalten zwar beide Gruppen von Eigentimern am
haufigsten zur Unterstitzung ihrer Nachfolgesuche Dritte ein, dieser Weg wird
mit 83 % der Nennungen aber haufiger von Unternehmen ohne Nachfolger in

21 Das Signifikanzniveau liegt bei 0,05 (t-Test).
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Anspruch genommen als von Unternehmen, die die Suche bereits erfolgreich
abgeschlossen haben (vgl. Abbildung 21). Auch das Inserat nutzten die erfolg-
reichen Eigentimer seltener als die bisher noch nicht-erfolgreichen Eigentu-
mer (25 % ggu. 44 %). Unternehmer, deren Nachfolger bereits feststeht, spra-
chen dagegen haufiger potenzielle Nachfolger direkt an als noch suchende
Unternehmer (44 % ggu. 31 %). Der Fall, dass Nachfolger sich direkt an die
Unternehmen wenden, kam zwar bei beiden Gruppen am seltensten vor. Je-
doch wurden Unternehmen, die bereits einen Nachfolger gefunden haben,
doppelt so haufig von Ubernahmeinteressierten angesprochen als Unterneh-
men, die noch nach einem Nachfolger suchen (21 % ggu. 10 %). Eine Ursache
fir die signifikant haufigere Kontaktaufnahme durch potenzielle Nachfolger
diurfte bei den Unternehmen, die bereits einen Nachfolger gefunden haben,
darin liegen, dass diese groRer und damit sichtbarer fur Dritte sind. So weisen
Unternehmen, die die Suche bereits abgeschlossen haben, mit einem Mittel-
wert von 2.568.220 Euro signifikant hohere Jahresumsatze auf als Unterneh-
men, die sich noch auf der Suche nach einem Nachfolger befinden (948.495
Euro).22

Aus dem Befund, dass Eigentimer ohne Nachfolger haufiger indirekte Wege
der Suche nutzten, lasst sich weniger ableiten, dass diese Suchwege seltener
zu einem geeigneten Nachfolger fihren. Er deutet vermutlich eher darauf hin,
dass diese Suchwege verwendet werden, wenn andere Suchwege nicht zum
Erfolg gefuhrt haben.

22 pas Signifikanzniveau liegt bei 0,01 (t-Test).
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Abbildung 21: Von Unternehmen mit und ohne Nachfolger genutzte Suchwe-
ge

in %
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* Signifikanzniveau 0,05; ** Signifikanzniveau 0,01; *** Signifikanzniveau 0,001 (Chi-Quadrat-Test).
Quelle: Befragung der Eigentimer.

Beim Vergleich der um Unterstitzung gebetenen Dritten zeigen sich sowohl
Gemeinsamkeiten als auch Unterschiede zwischen den beiden betrachteten
Gruppen von Eigentimern (vgl. Abbildung 22). So werden mit 45,2 % bzw.
46 % die Angebote von Kammern von beiden Gruppen einerseits gleich haufig
genutzt, wahrend sich andererseits Eigentimer mit Nachfolger haufiger vom
personlichen Netzwerk (wie Freunden, Bekannten und Geschaftsfreunden)
und seltener von Unternehmensberatern unterstitzen lassen als Eigentumer
ohne Nachfolger.
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Abbildung 22: Bei der Suche nach einem Nachfolger von Unternehmen mit
und ohne Nachfolger genutzte Unterstutzung von Dritten
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Quelle: Befragung der Eigentimer.
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Die bisherigen Analysen zeigen, dass sich Unternehmen, die die Suche be-
reits erfolgreich abgeschlossen haben, und solche Unternehmen, die sich
noch auf der Suche befinden, im Hinblick auf die gewahlten Suchwege signifi-
kant unterscheiden. Die Frage, welcher Weg bei den Eigentimern, die ihre
Suche zum Zeitpunkt der Befragung bereits erfolgreich beendet hatten, letzt-
lich zum heutigen Nachfolger gefuhrt hat, ist damit aber noch nicht geklart.
Danach befragt, gab gut ein Drittel dieser Eigentimer an, dass sie ihren Nach-
folger direkt angesprochen haben (vgl. Abbildung 23). Uber den umgekehrten
Weg, d.h., dass Nachfolger Eigentimer auf ihr Interesse an einem Verkauf des
Unternehmens angesprochen haben, wurde gut ein Viertel der Nachfolger ge-
funden. Die in die Suche einbezogenen Dritten haben ebenfalls in einem Vier-
tel der Falle Eigentimer und Nachfolger zusammengefiihrt. Dabei waren
Freunde, Bekannte oder Geschaftsfreunde am erfolgreichsten bei der Vermitt-
lung (46 %), gefolgt von den Kammern (27,3 %) und den Unternehmensbera-
tern (18,2 %).23 Uber ein Inserat hat schlielRlich jedes zehnte dieser Unter-
nehmen seinen Nachfolger gefunden.

Dass ein Nachfolger am haufigsten Uber die Direktansprache potenzieller Kan-
didaten gefunden wurde, erscheint ausgehend vom Modell der Nachfolger-
auswahl plausibel (vgl. Abbildung 17): Eigentumer werden nur solche Kandida-
ten ansprechen, die sie als potenziell geeignet ansehen. Der nachste Schritt
im Modell der Nachfolgerauswahl ware dann die Verhandlungsphase. Die ers-
te Stufe im Trichtermodell wird somit Ubersprungen, wodurch sich c.p. die
Wabhrscheinlichkeit, einen Nachfolger zu finden, erhéht, denn Uber die anderen
Suchwege werden Nachfolgekandidaten eher zufillig gefunden. Uber ihre
Eignung besteht grollere Ungewissheit als bei der direkten Ansprache. Damit
ist auch das Risiko des Scheiterns hoher.24

23 Bej diesem Befund ist zu beachten, dass die Adressen der angeschriebenen Unterneh-
men von einer Handwerkskammer und einer Unternehmensberatung stammen. Die fir
diese beiden Gruppen ermittelten Anteilswerte dirften ihren tatsachlichen Vermittlungser-
folg Uberschatzen, wahrend im Gegenzug der Beitrag der Ubrigen tendenziell unter-
schatzt sein durfte.

24 Eine erhdhte Wahrscheinlichkeit des Zusammenfindens ist auch zu erwarten, wenn die
Eigentimer von den Nachfolgern angesprochen werden. Denn auch in diesem Fall ist
davon auszugehen, dass nur solche Eigentimer angesprochen werden, deren Unter-
nehmen flr die Nachfolger als potenziell geeignet erscheinen.
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Abbildung 23: Suchwege, die zu einem Nachfolger geflhrt haben
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Quelle: Befragung der Eigentimer.
5.1.2 Ziele beim Verkauf des Unternehmens

Mit dem Verkauf eines Unternehmens kénnen von den Eigentimern verschie-
dene Ziele verfolgt werden. Neben personlichen Zielen des Altinhabers wie der
eigenen Altersvorsorge sind unternehmensbezogene Ziele denkbar, wie z.B.
der Erhalt der Arbeitsplatze oder die Weiterfuhrung des Unternehmensna-
mens. Die empirische Analyse zeigt, dass der Erhalt der Arbeitsplatze sowie
die eigene Altersabsicherung die beiden wichtigsten Ziele beim Verkauf des
Unternehmens sind (vgl. Abbildung 24).25 Der Weiterfiihrung des Unterneh-
mensnamens wird dagegen im Durchschnitt weniger Bedeutung beigemessen
(Mittelwert: 3,2).

25 Die Antwort des libergabeinteressierten Eigentiimers wurde mittels einer 5er Skala ge-
messen. Antwortauspragungen: 1=keine Bedeutung und 5=hohe Bedeutung.
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Abbildung 24: Bedeutung verschiedener Ziele beim Verkauf des Unterneh-
mens
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Die Bedeutung zweier mit dem Verkauf verfolgter Ziele variiert mit dem Stand
des Matchings. Unternehmen, die die Nachfolge bereits gelést haben, bewer-
ten sowohl den Erhalt der Arbeitsplatze als auch die Weiterfuhrung des Unter-
nehmensnamens beim Verkauf des Unternehmens mit Mittelwerten von 4,1
bzw. 3,6 als bedeutsamer als Unternehmen ohne Nachfolger (Mittelwert: 3,7
bzw. 3,1). Diese Unterschiede in der Bewertung liegen moglicherweise darin
begrundet, dass die Eigentumer, die verstarkt unternehmensbezogene Ziele
mit dem Verkauf ihres Unternehmens verfolgen, eher bereit sind, Zugestand-
nisse zu machen und deswegen schneller ihre Nachfolge regeln konnten.
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Abbildung 25: Bedeutung verschiedener Ziele beim Verkauf des Unterneh-
mens in Abhangigkeit davon, ob ein Nachfolger bereits gefun-
den wurde
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* Signifikanzniveau 0,05 (t-Test).
Quelle: Befragung der Eigentimer.

5.1.3 Anforderungen an potenziell geeignete Nachfolgekandidaten

Wahrend bei der familieninternen Nachfolge die potenziellen Nachfolger i.d.R.
seit Jahren bekannt sind und damit auch ihre personlichen und fachlichen
Starken und Schwachen, mussen Eigentumer, die eine familienexterne Nach-
folge anstreben, potenzielle Nachfolger zunachst suchen und die zur Verfu-
gung stehenden Ubernahmeinteressierten auf Eignung priifen (vgl. Trichter-
modell zur Auswahl des Nachfolgers in Abbildung 17).26 Es ist anzunehmen,
dass in der Suchphase zur generellen Eignungsprifung allgemeine, leichter
nachprufbare Anforderungen an den Kandidaten angelegt werden als in der
Verhandlungsphase, in der letztlich der Nachfolger bestimmt wird.

Bei den Kriterien, die EigentUmer bei der Auswahl geeigneter Nachfolger aus
der Gesamtheit aller gefundenen Ubernahmeinteressierten anwenden, kommt

26 |m Falle eines Mitarbeiters als Nachfolgekandidat wird eine Eignungsprifung i.d.R. nicht
notig sein, weshalb diese Stufe im Auswahlprozess Ubersprungen wird.
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der beruflichen Qualifikation mit einem Mittelwert von 4,2 die grof3te Bedeu-
tung zu (vgl. Abbildung 26).27 Ahnlich bedeutsam sind fiir die Eigentimer die
Branchen- und Berufserfahrung der moéglichen Kandidaten. lhre Flhrungser-
fahrung sowie die "passenden Chemie" zwischen den beiden am Nachfolge-
prozess beteiligten Personen sind von eher mittlerer Bedeutsamkeit. Die Aus-
landserfahrung ist von allen abgefragten Merkmalen am nachrangigsten fur die
befragten Eigentimer. Dieser Befund Uberrascht insofern nicht, als die Aus-
landserfahrung der Nachfolgerkandidaten nur fur diejenigen Unternehmen von
Bedeutung ist, die auf internationalen Markten agieren. Die Bonitat der Kandi-
daten ist — wie in Kapitel 5.2.1 gezeigt werden kann — mit einem Mittelwert von
4,3 ahnlich bedeutsam wie die berufliche Qualifikation. Einen Verkauf des Un-
ternehmens an den meist Bietenden ohne Qualifikationsanforderungen scheint
der Durchschnitt der befragten Eigentimer somit nicht anzustreben.

Abbildung 26: Bedeutung verschiedener Anforderungen bei der Auswahl ge-
eigneter Nachfolger
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Branchenerfahrung
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Quelle: Befragung der Eigentimer.

Eine Gegenuberstellung der von Unternehmen mit und ohne Nachfolger ange-
legten Auswahlkriterien soll Aufschluss dariber geben, ob Eigentimer, die ih-

27 Die Antwort des libergabeinteressierten Eigentiimers wurde mittels einer 5er Skala ge-
messen. Antwortauspragungen: 1=keine Bedeutung und 5=hohe Bedeutung.



49

ren Nachfolger noch nicht gefunden haben, mdglicherweise zu hohe Anforde-
rungen an potenzielle Nachfolger stellen. Diese Vermutung kann jedoch nicht
bestatigt werden, im Gegenteil. Es zeigt sich, dass diejenigen Eigentimer, die
ihre Nachfolger bereits gefunden haben, einigen Kriterien sogar eine signifi-
kant hohere Bedeutung beigemessen haben als Eigentumer, die noch suchen
(vgl. Abbildung 27). Fir Eigentimer, die die Suche erfolgreich abgeschlossen
haben, war die Fuhrungs- und Auslandserfahrung des Nachfolgers wichtiger
als flr noch suchende Eigentimer (Mittelwerte 4,0 ggu. 3,6 und 2,3 ggi.1,6).
Dass Unternehmen mit Nachfolger der Flhrungserfahrung eine héhere Bedeu-
tung beimessen, liegt moglicherweise darin begrindet, dass sie mit im Durch-
schnitt etwa 18 Beschaftigten signifikant gréRer sind als Unternehmen, die
weiterhin einen Nachfolger suchen (8 Mitarbeiter).28 Fir Unternehmer, deren
Nachfolge bereits gesichert ist, stellt auch die passende Chemie zwischen
Nachfolger und Ubergeber ein bedeutsameres Auswahlkriterium dar als fir
Unternehmen, die noch auf der Suche nach einem Nachfolger sind (Mittelwer-
te: 4,1 ggu. 3,3).

28 Das Signifikanzniveau liegt bei 0,05 (t-Test).
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Abbildung 27: Bedeutung verschiedener Anforderungen bei der Auswahl ge-
eigneter Nachfolger in Abhangigkeit davon, ob ein Nachfolger
bereits gefunden wurde
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* Signifikanzniveau 0,05; *** Signifikanzniveau 0,001 (t-Test).
Quelle: Befragung der Eigentimer.

5.1.4 Probleme bei der Suche nach potenziell geeigneten Nachfolge-
kandidaten

Dass das Finden eines Nachfolgers haufiger mit schwer wiegenden Proble-
men verbunden sein kann, darauf deuten nicht nur die etwa 5.900 Familienun-
ternenmen, die nach Schatzungen des IfM Bonn voraussichtlich pro Jahr
mangels Nachfolger stillgelegt werden, hin (vgl. FREUND 2004). Eine zentrale
Ursache fur Probleme bei der Suche nach einem Nachfolger liegt in der
Intransparenz des Marktes fur Unternehmensverkaufe. Diese Intransparenz
fuhrt dazu, dass Informationen Uber Personen, die zu einem bestimmten Zeit-
punkt Interesse an einer Unternehmensubernahme haben, nur schwer zu ge-
winnen sind. Ein gezieltes Vorgehen ist fiir die Ubergabeinteressierten deswe-
gen haufig nur Uber die Einschaltung von Vermittlungsdiensten maglich.

Die Kosten, die bei der Einschaltung von (privaten) Vermittlern anfallen, stellen
fur die befragten Eigentumer dann auch das grof3te Problem dar (vgl. Abbil-
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dung 28).29 Als weitere Probleme werden das Fehlen von Anlaufstellen fiir
potenzielle Kaufer (Mittelwert: 3,6)30 sowie die nétige Diskretion bei der Suche
zur Vorbeugung von Verunsicherung im betrieblichen Umfeld (Mittelwert: 3,6)
genannt. Das Fehlen geeigneter Nachfolgerkandidaten, Imageprobleme der
eigenen Branche sowie die Immobilitat der Nachfolger werden dagegen als
weniger bedeutsam eingeschatzt.

Abbildung 28: Auf Seiten der Eigentumer aufgetretene Probleme bei der Su-

che
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Quelle: Befragung der Eigentimer.

Im Folgenden wird der Frage nachgegangen, ob bestimmte Probleme ver-
starkt bei denjenigen Eigentimern vorliegen, die noch suchen. Auf diese Wei-
se sollen Anhaltspunkte dafur gewonnen werden, wodurch die Unterschiede
im Sucherfolg zu erklaren sind. Eine Gegenuberstellung der Probleme der bei-
den betrachteten Gruppen ergibt bei zweien signifikante Unterschiede. Dies
stutzt die Vermutung, dass die Gruppe der noch suchenden Eigentimer mit

29 Die Antwort des Ubergabeinteressierten Eigentiimers wurde mittels einer 5er Skala ge-
messen. Antwortauspragungen: 1=trifft gar nicht zu und 5=trifft voll zu.

30 Da es - wie Kapitel 4 gezeigt hat — eine nicht unbetrachtliche Zahl an Anlaufstellen fiir
potenzielle Kaufer gibt, ist diese Antwort in dem Sinne zu verstehen, dass die Ubergeber
mdgliche Anlaufstellen fur potenzielle Kaufer nicht kennen. Dies ist ein weiterer Beleg da-
fur, dass der Dienstleistermarkt keine ausreichende Transparenz aufweist.
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besonderen Problemen konfrontiert ist (vgl. Abbildung 29). Unternehmer, die
bisher ihren Nachfolger noch nicht gefunden haben, stimmen mit einem Mit-
telwert von 3,7 starker der Aussage zu, dass es keine Anlaufstellen flr poten-
zielle Nachfolger gibt, als Unternehmen mit Nachfolger (Mittelwert: 3,2). Unter-
nehmen mit Nachfolger bendtigen offenbar seltener eine Anlaufstelle oder sie
kennen sich besser aus und finden daher die bestehenden Anlaufstellen eher.
Noch suchende Eigentumer stimmten zudem der Aussage, dass Vermittler zur
Unterstltzung der Suche teuer sind, mit einem Mittelwert von 4,2 starker zu
als Unternehmer, die ihre Suche bereits erfolgreich beendet haben (Mittelwert:
3,4). Dieser Befund ist vor dem Hintergrund zu sehen, dass Unternehmen, die
ihre Suche bereits abgeschlossen haben, mit einem Mittelwert von 2,6 Millio-
nen Euro signifikant hohere Jahresumsatze aufweisen als Unternehmen, die
sich noch auf der Suche nach einem Nachfolger befinden (0,9 Millionen Eu-
ro).31 Erstere verfligen somit (iber eine hohere Finanzkraft, so dass die Ver-
mittlungskosten flr sie weniger schwer wiegen. Zu bedenken ist aber auch,
dass Unternehmer, die noch nach einem Nachfolger suchen, signifikant haufi-
ger Dienstleister bei ihrer Suche einschalten als Unternehmen, die einen
Nachfolger bereits gefunden haben (vgl. Kapitel 5.1.1). Es ist damit davon
auszugehen, dass die Einschatzung der noch suchenden Unternehmer haufi-
ger auf tatsachlichen Erfahrungen mit den Preisen fir entsprechende Dienst-
leistungen basieren als bei den anderen Unternehmern. Zugleich liegt es aber
auch nahe, dass sich bei ihnen die Kosten fir entsprechende Dienstleistungen
kumulieren und absolut oder relativ gesehen hoher sind als bei den Unter-
nehmern, deren Suche bereits abgeschlossen ist.

31 Das Signifikanzniveau liegt bei 0,01 (t-Test).
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Abbildung 29: Auf Seiten der Eigentimer aufgetretene Probleme bei der Su-
che in Abhangigkeit davon, ob ein Nachfolger bereits gefunden
wurde

Mittelwerte

Vermittler sind teuer**

Keine Anlaufstelle fir potenzielle
Kaufer*

Diskretion, um Verunsicherung
vorzubeugen

Kaum geeignete
Nachfolgerkandidaten

Imageprobleme der
Unternehmensbranche

Nachfolger nicht ausreichend mobil

1 2 3 4 5

<ﬁifft gar nicht zu trifft voll z>

Nachfolger bereits gefunden...

f f © IfM Bonn
n=274 ja & nein 08 18 033

* Signifikanzniveau 0,05; ** Signifikanzniveau 0,01 (t-Test).

Quelle: Befragung der Eigentimer.
5.2 Die Verhandlung mit potenziellen Nachfolgern

Das Matching von Eigentimern und Nachfolgern ist erst mit der Verhand-
lungsphase abgeschlossen (vgl. Abbildung 1 in Kapitel 2.1). In dieser zweiten
Stufe des Matchings kommt es mit den in der Suchphase ausgewahlten Kan-
didaten zu konkreteren Verhandlungen bspw. uber den Verkaufspreis oder die
Finanzierung. Im ldealfall steht am Ende dieser Verhandlungen der Nachfolger
fest. Wir befinden uns somit im dritten Schritt des Auswahlprozesses (vgl. Ab-
bildung 30).
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Abbildung 30: Schritte bis zur Auswahl eines Nachfolgers

N

Suchphase <

Verhandlungsphase <

© IfM Bonn
08 18 073

Von den 16,7 % der Eigentimer, die bereits einen Nachfolger gefunden ha-
ben, fanden 39 % im ersten Kandidaten den passenden.32 Die restlichen 61 %
mussten dagegen mit mindestens zwei Kandidaten verhandeln, bis der Nach-
folger gefunden war.

83,3 % der Eigentumer befanden sich zum Zeitpunkt der Befragung dagegen
noch auf der Suche. Etwa 71 % von diesen Eigentimern waren schon mindes-
tens einmal in der Verhandlungsphase. Sie konnten sich mit dem/den ausge-
wahlten Kandidaten allerdings nicht einigen, weshalb sie gezwungen waren,
die Suche erneut aufzunehmen.33 Die Ubrigen 29 % befinden sich noch auf
der Suche und sind Uberhaupt noch nicht in Verhandlungen eingetreten.

Um Anhaltspunkte fur die Ursachen des unterschiedlichen Verlaufs der Ver-
handlungsphase der beiden Eigentumergruppen zu gewinnen, sollen im Fol-
genden Eigentumer, die die Suche erneut aufnehmen mussten, sowie die Ei-

32 Hierbei handelt es sich nicht, wie zu vermuten nahe liegt, vornehmlich um Ubernahmen
durch Mitarbeiter (vgl. Tabelle 1 im Anhang).

33 Es ist zu vermuten, dass die tatsachliche MiRerfolgsrate im Verhandlungsprozess gréRer
ist. Denn flr die Befragung stehen nur Personen zur Verfliigung, die ihre Suche fortge-
setzt haben. Eigentimer, die ihre Suche aufgegeben haben, stehen i.d.R. fir Befragun-
gen nicht mehr zur Verfligung.
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gentumer, die bereits einen Nachfolger gefunden haben, im Hinblick auf die an
die Nachfolger angelegten Kriterien sowie die Probleme in dieser Phase des
Matchings naher analysiert werden.

5.2.1 Anforderungen an den Nachfolger

Wahrend in der Suchphase vornehmlich die berufliche Qualifikation der Nach-
folgekandidaten eine Rolle spielte, werden in der Verhandlungsphase Kriterien
bedeutsam, die auf die Realisierung eines Vertragsabschlusses ausgerichtet
sind.

Abbildung 31: Anforderungen an geeignete Nachfolger in der Verhandlung

Mittelwerte

Bonitat

Einigung auf angemessenen
Verkaufspreis

Neue Geschaftsideen des
Nachfolgers

Gleiche Vorstellungen tber zukulnftige
Unternehmensentwicklung

Kundenkontakte des Nachfolgers

1 2 3 4 5
Qeine Bedeutung hohe Bedeutun>
© IfM Bonn
n=148 08 18 038

Quelle: Befragung der Eigentimer.

So stellt aus Sicht der befragten Eigentumer die Bonitat des Nachfolgers mit
einem Mittelwert von 4,3 das wichtigste Merkmal dar (vgl. Abbildung 31).34
Weitere bedeutsame Auswabhlkriterien in dieser Phase des Matchings sind die
Einigung auf einen angemessenen Verkaufspreis sowie neue Geschaftsideen
des Nachfolgers. Dagegen spielen die Vorstellungen Uber die zukulnftige Ent-
wicklung des Unternehmens sowie eigene Kundenkontakte des Nachfolgers

34 Die Antwort des libergabeinteressierten Eigentiimers wurde mittels einer 5er Skala ge-
messen. Antwortauspragungen: 1=keine Bedeutung und 5=hohe Bedeutung.
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eine weniger gewichtige Rolle bei der Entscheidung fur einen Nachfolgerkan-
didaten.

Eine Gegenuberstellung der von Eigentimern mit und ohne Nachfolger ange-
legten Auswahlkriterien soll Aufschluss dartber geben, ob Eigentimer, die ih-
ren Nachfolger noch nicht gefunden haben, andere Anforderungen an poten-
Zielle Nachfolger gestellt haben als Eigentimer mit Nachfolger. Es zeigen sich
dabei keine Unterschiede in den Anforderungen, die die beiden betrachteten
Eigentimergruppen an die ausgewahlten Nachfolgekandidaten stellen, bis auf
eine Ausnahme (vgl. Abbildung 32): Das Kriterium "Gleiche Vorstellungen tber
zukUnftige Unternehmensentwicklung" war fir Eigentimer, die die Nachfolge
bereits geldst haben, bedeutsamer flr die Auswahl des heutigen Nachfolgers
als fur die Eigentimer, die im Verhandlungsprozess bisher gescheitert sind
(Mittelwerte: 3,4 ggu. 2,7).

Abbildung 32: Anforderungen an Nachfolger in der Verhandlung in Abhangig-
keit davon, ob ein Nachfolger bereits gefunden wurde

4,3
Bonitat 43
Einigung auf ar\m;:;er;es}sene_n \\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\
erkaufspreis
Neue Geschéﬁsidﬁ?r; des &\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\
achfolgers
Gleiche Varsttellunr?en Ubertzgklijlnftige \\\\\\\\\\\\\\\\\\\\
nternehmensentwicklung™*
Kundenkontakte des Nachfolgers |
: 2 3 4 5
Qeine Bedeutung hohe Bedeutun>
Nachfolger bereits gefunden...
n =148 ja B nein 08 18 031

** Signifikanzniveau 0,01 (t-Test).
Quelle: Befragung der Eigentlimer.
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5.2.2 Probleme in der Verhandlung

Der Markt fur Unternehmensverkaufe ist nicht nur intransparent, die zum Ver-
kauf stehenden Unternehmen sind zudem inhomogen. Diese fehlende Homo-
genitat hat insofern Auswirkungen auf die Verhandlungsphase, als sie die Be-
wertung des Unternehmens und damit die Kaufpreisfindung erschwert (vgl.
KERKHOFF et al. 2004).

Entgegen unserer Vermutung wird die Verhandlung allerdings nicht am starks-
ten durch die fehlende Homogenitat, sondern durch die Finanzierungsproble-
me des Nachfolgers erschwert, wie Abbildung 33 zeigt.3 Mit einigem Abstand
folgt das Problem der Einigung auf einen Kaufpreis. Als von eher geringer Re-
levanz erweisen sich Schwierigkeiten bei der Trennung vom Unternehmen
sowie die Akzeptanz des Nachfolgers durch die Mitarbeiter.

Abbildung 33: Auf Seiten der Eigentiumer aufgetretene Probleme bei der Ver-
handlung

Mittelwerte

Finanzierungsschwierigkeiten

: 4.4
der Nachfolger |:

Einigung auf Kaufpreis wa

B 3,3
schwierig |

Trennung vom Unternehmen |
fallt schwer |

Mitarbeiter mussen Nachfolger
akzeptieren |

1 2 3 4 5

<mfft gar nicht zu trifft voll z>

© IfM Bonn
n =159 08 18 041

Quelle: Befragung der Eigentimer.

35 Die Antwort des libergabeinteressierten Eigentiimers wurde mittels einer 5er Skala ge-
messen. Antwortauspragungen: 1=trifft gar nicht zu und 5=trifft voll zu.
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Abbildung 34: Auf Seiten der Eigentimer aufgetretene Probleme bei der Su-
che in Abhangigkeit davon, ob ein Nachfolger bereits gefunden

wurde
Mittelwerte
Finanzierungsschwierigkeiten der
Nachfolger
Einigung auf Kaufpreis war
schwierig
Trennung vom Unternehmen fallt
schwer™*
Mitarbeiter missen Nachfolger
akzeptieren*
1 2 3 4 5
<ﬁifft gar nicht zu trifft voll z>
Nachfolger bereits gefunden...
n =159 ja nein 06 18 034

* Signifikanzniveau 0,05; ** Signifikanzniveau 0,01 (t-Test).
Quelle: IfM Bonn Befragung der Eigentiimer.

Die Vermutung, dass Eigentumer, die die Verhandlungsphase bisher nicht er-
folgreich abschliellen konnten, groRere Probleme hatten als Eigentiimer, die
bereits einen Nachfolger gefunden haben, liegt nahe (vgl. Abbildung 34). Sie
bestatigt sich, allerdings nicht fur die beiden bedeutsamsten Probleme "Fi-
nanzschwierigkeiten der Nachfolger" oder "Einigung auf einen Kaufpreis", son-
dern fur die weniger bedeutsamen Probleme "Trennung vom Unternehmen
fallt schwer" und "Mitarbeiter mussen Nachfolger akzeptieren". Die Akzeptanz
des Nachfolgers durch die Mitarbeiter war fur Eigentumer, die ihre Nachfolge
gelost haben, signifikant wichtiger als fur Eigentumer, die nach erfolgloser
Verhandlung wieder suchen (Mittelwerte 2,6 vs. 2,0). Auch die Trennung vom
Unternehmen fallt denjenigen Eigentumern schwerer, die bereits einen Nach-
folger haben, als denjenigen, die wieder suchen (Mittelwerte 3,0 vs. 2,1). Die-
ser Befund mag zunachst erstaunen. Fuhrt man sich allerdings vor Augen,
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dass nach Entscheidungen eine Phase des Bedauerns (Regret-Effekt) eintre-
ten kann, wird er verstandlich (vgl. WALSTER 1964).36

5.3 Weitere Einflussfaktoren auf das Finden eines Nachfolgers

Ob ein Nachfolger bereits gefunden werden konnte oder nicht, liegt nicht aus-
schlieBlich in dem Vorgehen bei der Suche oder in der Verhandlung begrin-
det. Vielmehr ist anzunehmen, dass sich die beiden Gruppen von Eigentiimern
in den Merkmalen ihrer zum Verkauf stehenden Unternehmen (z.B. Gewinn-
entwicklung oder Grélie) ebenso wie in den Kontextfaktoren (der fur die Suche
aufgewendeten Zeit, der Zahl der kontaktierten Nachfolgekandidaten sowie
der Anzahl gefuhrter Verhandlungen) unterscheiden und diese Unterschiede
ebenfalls einen Einfluss auf den Sucherfolg haben.

Die Gewinnentwicklung eines Unternehmens ist zweifellos ein Indikator fur die
Attraktivitat eines Unternehmens und damit flr die Chancen, einen Nachfolger
fir ein Unternehmen zu finden (vgl. MALONE 1989). C.p. durfte ein Unter-
nehmen mit positiver Gewinnentwicklung als attraktiver eingeschatzt werden
und damit mit groRerer Wahrscheinlichkeit einen Nachfolger finden als ein Un-
ternehmen mit negativer Gewinnentwicklung. Bivariate Analysen bestatigen
dies (vgl. Tabelle 3). Die Unternehmen der Eigentumer, die die Suche bereits
abgeschlossen haben, weisen eine bessere Gewinnentwicklung in den letzten
drei Jahren auf als die Unternehmen der noch suchenden Eigentumer.

Die Unternehmensgrofie durfte aus mehreren Grunden Einfluss auf den Such-
erfolg haben. Erstens steigt mit zunehmender Anzahl von Mitarbeitern tenden-
ziell die Zahl der Fuhrungskrafte, die aufgrund ihrer genauen Kenntnisse des
Unternehmens sowie ihrer FUhrungserfahrung als familienexterne Nachfolger
grundsatzlich in Frage kommen (vgl. DALTON/KESNER 1983; DA-
VIS/HARVESTON 1998). Zweitens verfugen Eigentumer grof3er Unternehmen
anders als Eigentumer kleiner Unternehmen i.d.R. sowohl uber ausreichende
finanzielle als auch zeitliche Ressourcen, um ihre Nachfolge zu planen und
durchzufiihren oder Berater zu beschéftigen, die den Ubergabeprozess pro-
fessionell planen und begleiten (vgl. CHAGANTI et al. 1991). Grolie Unter-

36 Beim Regret-Effekt wird sich eine Person bewusst, dass sie mit ihrer Entscheidung fir
eine Alternative auf die nicht gewahlte Alternative mit deren Vorteilen verzichten muss
(vgl. FISCHER/WISWEDE 2002). Im zugrunde liegenden Fall wird sich der Alteigentimer
bewusst, dass er mit seiner Entscheidung fir den Verkauf des Unternehmens auf die Al-
ternative, das Unternehmen selbst weiter fortzufiihren, verzichtet.
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nehmen sollten also Vorteile gegenltber kleinen Unternehmen bei der Suche
haben. Drittens ist anzunehmen, dass die GroRe des Unternehmens als Signal
fir seine Attraktivitdt dient und daher Eigentumer von gro3en Unternehmen
mit groRerer Wahrscheinlichkeit einen Nachfolger finden. Der vermutete Un-
ternehmensgroReneffekt bestatigt sich. Gemessen an der Zahl der Beschaftig-
ten sowie am Jahresumsatz waren Unternehmen von Eigentimern, die die
Nachfolge geldst haben, grélier als Unternehmen von noch suchenden Eigen-
tumern.

Die Wahrscheinlichkeit, einen Nachfolger zu finden, dirfte Uberdies mit der
Zahl geflhrter Gesprache steigen. Wir vermuten deshalb, dass Eigentimer,
deren Nachfolger bereits feststeht, sowohl mehr Nachfolgekandidaten kontak-
tiert als auch mehr Verhandlungen mit ausgewahlten Kandidaten gefiuhrt ha-
ben als Eigentiimer, die sich noch auf der Suche befinden. Ahnlich sollte es
sich bei der aufgewendeten Zeit verhalten. Je mehr Zeit auf die Suche ver-
wendet wird, desto hoher ist die Wahrscheinlichkeit, dass sich ein fur das Un-
ternehmen passender Nachfolgekandidat in der Auswahl befindet. Diese Ver-
mutungen bestatigen sich in der bivariaten Analyse nicht. Die in Tabelle aus-
gewiesenen Unterschiede sind statistisch nicht signifikant.

Tabelle 3: Merkmale der Unternehmen sowie Kontextfaktoren des Matchings
von Eigentimern mit und ohne Nachfolger - Mittelwerte

Nachfolger bereits gefunden ...

Ja Nein
Zahl der Beschaftigten am
30.06.2007* 18 8
Umsatz im Jahr 2006 in €** 2.568.220 948.495
Gewinnentwicklung (vor
Steuern) in den letzten drei
Jahren M+ 2,9 2,3
Zahl kontaktierter Nachfolger 6,4 4,4
Anzahl gefuhrter Verhandlun-
gen 2,8 2,1
Zeitaufwand Suche in Mona-
ten 14,3 15,8
n=402 © IfM Bonn

Y 1=Stark gefallen, 3=Gleich geblieben und 5=Stark gestiegen
* Signifikanzniveau 0,05; ** Signifikanzniveau 0,01; *** Signifikanzniveau 0,001 (t-Test).

Quelle: Befragung der Eigentimer.

Die bisher durchgeflhrten bivariaten Analysen geben erste Hinweise auf die
Faktoren, die die Suche nach einem Nachfolger positiv oder negativ beeinflus-
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sen. Einige dieser Faktoren kdnnten sich allerdings gegenseitig beeinflussen.
Um diese Interdependenzen kontrollieren und gleichzeitig die Starke des Ein-
flusses der einzelnen Faktoren bestimmen zu konnen, waren multivariate
Schatzungen erforderlich. Diese sind jedoch aufgrund einer grof3en Zahl feh-
lender Antworten bei den betreffenden Fragen leider nicht mdglich.

5.4 Zwischenfazit

Eigentimer, die eine familienexterne Ubergabe anstreben, beschreiten ver-
schiedene Wege bei der Suche nach einem Nachfolger. Die Mehrheit der be-
fragten Eigentimer Iasst sich bei der Suche durch Dritte unterstitzen, wobei
Unternehmensberater und Kammern die Hauptansprechpartner sind. Dieses
Ergebnis spiegelt vermutlich nicht die wahren Verhaltnisse wider. Da die Ad-
ressen von solchen Dienstleistern stammen, durfte ihr Anteilswert und damit
ihre Bedeutung fur die Suche uberschatzt sein. Auffallig ist, dass viele Unter-
nehmer die Nachfolgersuche nicht der Allgemeinheit publik machen. Stattdes-
sen bitten sie Freunde, Bekannte bzw. Geschaftspartner um Mithilfe bei der
Suche.

Eigentumer, die ihren Nachfolger bereits gefunden haben, nutzten andere
Suchwege als Unternehmen, die sich noch auf der Suche befinden. Erste ha-
ben deutlich haufiger als letztere direkte Wege der Suche beschritten. Dieser
Befund deutet weniger darauf hin, dass indirekte Wege weniger erfolgverspre-
chend sind, sondern vielmehr darauf, dass Probleme bei der Suche haufig zur
Nutzung indirekter Suchwege fuhren.

Wird die Erfolgstrachtigkeit eines Suchwegs daran gemessen, dass letztlich
ein Nachfolger gefunden wurde, dann erweist sich die Direktansprache poten-
zieller Kandidaten am zielfuhrendsten. Bei der Bewertung dieses Befundes gilt
es sich vor Augen zu fuhren, dass die untersuchten Suchwege an unterschied-
lichen Punkten im Verlauf der Nachfolgerauswahl ansetzen. Wahrend bspw.
ein Inserat dazu dient, zu einer ersten Auswahl an Nachfolgekandidaten zu
gelangen, aus der dann weiter ausgewahlt wird, wird dieser erste Schritt bei
der Direktansprache ubersprungen. Im Allgemeinen werden nur Kandidaten
angesprochen, die bereits im vorhinein als geeignet eingestuft wurden. Unter
diesen Umstanden ist die Wahrscheinlichkeit, einen passenden Nachfolger zu
finden, hoher als bei den anderen Suchwegen, auf denen Nachfolgerkandida-
ten eher zufallig gefunden werden und daher noch nicht auf Eignung vorselek-
tiert sind.



62

Erschwert wird die Suche nach einem Nachfolger aus Sicht der befragten Ei-
gentumer vor allem durch die hohen Kosten, die aus der Einschaltung von
(privaten) Dienstleistern resultieren sowie das Fehlen von Anlaufstellen. Nicht
uberraschend, stimmen Eigentimer, die ihre Suche noch nicht abgeschlossen
haben, diesen Aussagen in starkerem Malke zu als Eigentimer, die bereits
einen Nachfolger gefunden haben.37 Weitere Unterschiede zwischen Unter-
nehmen mit und ohne Nachfolger zeigen sich im Hinblick auf die vom Eigen-
timer mit dem Verkauf des Unternehmens verfolgten Ziele. Unternehmer, die
bereits Uber einen Nachfolger verfugen, verfolgten beim Verkauf des Unter-
nehmens signifikant starker unternehmensbezogene Ziele wie den Erhalt der
Arbeitsplatze bzw. des Unternehmensnamens als Unternehmer, die noch nach
einem Nachfolger suchen. Diese unterschiedlichen Zielsetzungen der beiden
Eigentimergruppen flihren dazu, dass die Eigentimer, die verstarkt unter-
nehmensbezogene Ziele mit dem Verkauf ihres Unternehmens verfolgen, eher
bereit sind, Zugestandnisse zu machen und deswegen schneller ihre Nachfol-
ge regeln konnten.

Das endgultige Zusammenfinden von Eigentimer und Nachfolger findet i.d.R.
nicht in der Such-, sondern in der sich anschlielenden Verhandlungsphase
statt. Dabei zeigt die Analyse, dass 71 % der befragten Eigentumer, die zum
Zeitpunkt der Befragung noch nach einem Nachfolger gesucht haben, mindes-
tens einmal in konkretere Verhandlungen eingetreten waren. Diese Verhand-
lungen sind jedoch gescheitert, weshalb sich diese Eigentumer erneut in der
Phase der Suche befinden. Als grofdtes Problem im Verhandlungsprozess wer-
den sowohl von den Eigentumern, die bis dato im Verhandlungsprozess ge-
scheitert sind, als auch von den Eigentimern, die ihre Nachfolge bereits gelost
haben, die Finanzierungsprobleme der Nachfolgerkandidaten angesehen.
Uberhaupt unterscheiden sich diese beiden Gruppen von Eigentiimern nicht
signifikant im Hinblick auf die bedeutsamen Probleme in der Verhandlungs-
phase. Offenbar sind eher andere Faktoren dafur ursachlich, dass bisher kein
Nachfolger gefunden wurde.

Diese Faktoren liegen - darauf deuten die bivariaten Analysen hin - vermutlich
in den Unternehmensmerkmalen. So weisen Unternehmen, fur die bereits ein

37 Dass den Kosten der Vermittler eine so grolie Bedeutung beigemessen wird, kdnnte dar-
auf zurickzufuhren sein, dass die Adressen vornehmlich von einem kostenpflichtigen
Vermittler stammen und somit fast alle Befragten entsprechende Kosten zu tragen hat-
ten. Die Bedeutung der Kosten der Vermittler kdnnte demnach Uberschatzt sein.
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Nachfolger gefunden wurde, eine signifikant bessere Gewinnentwicklung in
der Vergangenheit auf als die Unternehmen, die noch keinen Nachfolger ha-
ben. Sie sind zudem signifikant groRRer als letztere. Im Hinblick auf die flr das
Finden bedeutsamen Kontextfaktoren wie die flr die Suche aufgewendete
Zeit, die Zahl der gefundenen Nachfolgekandidaten sowie die Anzahl der ge-
fuhrten Gesprache zeigen sich keine signifikanten Unterschiede zwischen Un-
ternehmen, die die Nachfolge gel6st haben und solchen, die noch nach einem
Nachfolger suchen.
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6. Das Finden eines Unternehmens - die Sicht der Ubernehmer

In den folgenden Kapiteln sollen abermals beide Stufen des Matchings naher
betrachtet werden, allerdings diesmal aus Sicht der Ubernahmeinteressierten.
Anders als im vorangegangenen Kapitel werden hier neben den Angaben von
134 Ubernahmeinteressierten, die noch suchen, und 71 Ubernahmeinteres-
sierten, die ein Unternehmen bereits Ubernommen haben, auch Angaben von
67 Ubernahmeinteressierten einbezogen, die den Plan einer Unternehmens-
Ubernahme mittlerweile wieder aufgegeben haben.38 Die Griinde fiir die Auf-
gabe der Ubernahmeplane werden in Kapitel 6.3 analysiert.

6.1 Die Suche nach zur Ubernahme geeigneten Unternehmen

Sofern die Ubernahmeinteressierten Personen kein geeignetes Unternehmen
zur Hand haben, stehen sie ebenso wie die Eigentumer vor der Notwendigkeit,
nach einem geeigneten Unternehmen zu suchen.39 Ziel der Suche ist es, zu
einer Vorauswahl an Ubernahmekandidaten zu gelangen, aus der dann in ei-
nem zweiten Schritt ein bzw. mehrere geeignete(r) Kandidat(en) fur konkretere
Verhandlungen ausgewahlt werden (vgl. Abbildung 35).

Die Fragen, wie Ubernahmeinteressierte nach geeigneten Unternehmen su-
chen, welche Anforderungen sie an die Unternehmen stellen oder welche
Probleme sie bei der Suche haben, wurden unseres Wissens bisher nicht em-
pirisch untersucht. Dies soll im Folgenden erstmals geschehen.

38 Neun Ubernahmeinteressierte werden aus der Analyse ausgeschlossen, da sie angege-
ben haben, noch nicht aktiv nach Unterneh_men zu suchen. Die Zahl der fir die nachfol-
gende Analyse zur Verfugung stehenden Ubernahmeinteressierten reduziert sich daher
auf 272.

39 Neben der Suche durch einen einzelnen Ubernahmeinteressierten ist die Suche durch
ein Team von Ubernahmeinteressierten eine weitere Mdglichkeit. Dieser Fall wird in der
vorliegenden Untersuchung nicht betrachtet.
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Abbildung 35: Schritte bis zur Auswahl geeigneter Ubernahmekandidaten

-

Suchphase <

Verhandlungsphase <

© IfM Bonn
08 18 074

6.1.1 Genutzte und erfolgreiche Wege bei der Suche

Wie die Ubergabeinteressierten Eigentimer konnen die Ubernahmeinteressier-
ten Personen verschiedene direkte und indirekte Wege bei der Suche nach
einem geeigneten Unternehmen beschreiten (vgl. Abbildung 36). Direkt ist der
Suchweg dann, wenn sie Ubernahmeinteressierte Eigentumer auf ihr Interesse
an einem Verkauf des Unternehmens ansprechen40 oder von Ubergabeinte-
ressierten Eigentumern selbst angesprochen werden. Es besteht aber auch
die Moglichkeit, indirekt nach einem Unternehmen zu suchen, indem ein Inse-
rat in Tages- oder Wochenzeitungen, Branchenmagazinen und im Internet
aufgegeben oder Dritte eingeschaltet werden.

40 wenn Nachfolger Ubergabeinteressierte Eigentiimer direkt ansprechen, kann dies ohne
Kenntnis eines mdglichen Interesses des Eigentimers an einer Nachfolge stattfinden. Es
ist aber auch denkbar, dass durch Freunde, Bekannte, Geschaftsfreunde oder durch zu-
vor geschaltete Inserate ein Wissen des Nachfolgers um ein Interesse des Eigentimers
an einer Nachfolge besteht.



66

Abbildung 36: Mdgliche Suchwege nach einem Unternehmen fiir Ubernahme-
interessierte

Inserat/

direkt indirekt Dritte

© IfM Bonn
08 18 076

Abbildung 37: Genutzte Wege der Suche nach einem Unternehmen

in %

Einschaltung von Dritten

Inserat : : 38,5

Nachfolger wenden sich 2

gezielt an Eigentlimer : 133,3

Eigentimer wenden sich
gezielt an Nachfolger

20,7

Mehrfachnennungen © IfM Bonn
n =270 08 18 043

Quelle: Befragung der Ubernahmeinteressierten.
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Die befragten Ubernahmeinteressierten Personen gehen bei der Nachfolger-
suche ahnlich wie die Eigentimer vor (vgl. Kapitel 5.1.1). Im Durchschnitt be-
schreiten sie - wie auch die Gruppe der Eigentimer - zwei Suchwege. Die Ein-
schaltung von Dritten ist mit 86,7 % ebenfalls der am haufigsten beschrittene
Weg, wenngleich die Ubernahmeinteressierten ihn noch haufiger nutzen als
die befragten Eigentiimer (vgl. Abbildung 37). Ahnlich haufig wie die Eigenti-
mer schalten Ubernahmeinteressierte ein Inserat (38,5 %) und sprechen Ei-
gentimer geeigneter Unternehmen direkt an (33,3 %). Der umgekehrte Fall,
dass Ubernahmeinteressierte von Eigentiimern angesprochen werden, kommt
bei jedem fiinften Ubernahmeinteressierten vor — und damit haufiger als bei
den Eigentiimern.41

Von den insgesamt 272 befragten Ubernahmeinteressierten haben 234 ange-
geben, dass sie Unterstitzung von Dritten bei der Nachfolgersuche einho-
len.42 Im Durchschnitt wenden sich die (bernahmeinteressierten Personen an
drei und damit an mehr Dienstleister-Gruppen als die befragten Eigentimer
(Mittelwert: 2). Hauptansprechpartner bei der Nachfolgersuche sind Kammern
und Online-Nachfolgerbodrsen (vgl. Abbildung 38). Ubernahmeinteressierte
nehmen diese Gruppen von Dienstleistern somit deutlich haufiger in Anspruch
als die Gruppe der Eigentimer. Unternehmensberater sowie das persdnliche
Netzwerk werden dagegen von beiden befragten Gruppen gleich haufig in An-
spruch genommen. Dieser hohe Anteil der Kammern und der Unternehmens-
berater an den kontaktierten Dienstleistern muss vor dem Hintergrund, dass
die Mehrzahl der Adressen von eben solchen Dienstleistern stammen, gese-
hen werden. Er durfte demnach Gberschatzt sein. Das RKW oder Hochschulen
und Weiterbildungseinrichtungen werden demgegenuber von den wenigsten
Ubernahmeinteressierten zur Unterstlitzung der Nachfolgersuche eingeschal-
tet.

41 S0 werden Eigentiimer nur in 12,5 % der Falle von Ubernahmeinteressierten Personen
angesprochen.

42 Dass sich nicht alle der befragten Ubernahmeinteressierten an Dritte wenden, obwohl
alle verwendeten Adressen von Dritten stammen, kann darin begriindet liegen, dass die
Befragten zwar Kontakt zu den jeweiligen Dienstleistern aufgenommen haben, sich aber
letztlich doch entschieden haben, auf eine Unterstitzung der jeweiligen Institution bei der
Nachfolgersuche zu verzichten.
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Abbildung 38: Von den Ubernahmeinteressierten und den Eigentlimern bei
der Suche herangezogene Dienstleister im Vergleich
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Quelle: Befragung der Ubernahmeinteressierten sowie der Eigentiimer.
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Ein Vergleich der Suchwege von Ubernahmeinteressierten, die bereits ein Un-
ternehmen gefunden haben, mit jenen, die noch suchen oder die Suche mitt-
lerweile aufgegeben haben, soll Aufschluss daruber geben, ob bestimmte We-
ge erfolgversprechender sind als andere. Es zeigt sich, dass sich die drei
Gruppen von Ubernahmeinteressierten nicht unterscheiden, mit einer Aus-
nahme (vgl. Abbildung 39). Personen, die bereits ein zur Ubernahme geeigne-
tes Unternehmen gefunden haben, wandten sich seltener an Dritte als Uber-
nahmeinteressierte, die sich noch auf der Suche nach einem geeigneten Un-
ternehmen befinden oder die Suche bereits wieder aufgegeben haben (76,1 %
vs. 91,0 % und 86,6 %). Am haufigsten wird dieser Suchweg von Personen
genutzt, die sich zum Zeitpunkt der Befragung noch aktiv auf der Suche nach
einem geeigneten Unternehmen befunden haben (91 %). Dieser Befund sollte
weniger dahingehend interpretiert werden, dass die Einschaltung von Dritten
ein besonders erfolgversprechender Suchweg sei. Vielmehr scheint es so,
dass die Hilfe Dritter haufiger dann in Anspruch genommen wird, wenn andere
Suchwege nicht zum Erfolg fuhren.

Abbildung 39: Genutzte Suchwege in Abhangigkeit vom Status des Matchings

in %
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* Signifikanzniveau 0,05 (Chi-Quadrat-Test).
Quelle: Befragung der Ubernahmeinteressierten.

Bei der Wahl der zur Unterstitzung herangezogenen Dritten unterscheiden
sich die drei Gruppen von Ubernahmeinteressierten lediglich in der Inan-
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spruchnahme der Hilfe von Freunden, Bekannten und Geschaftsfreunden sig-
nifikant.43 Wahrend sich 41,2 % der Finder bei ihrer Suche durch diesen Per-
sonenkreis haben unterstutzen lassen, liegt der entsprechende Anteil in der
Gruppe der Sucher bei 31,4 %. Die Gruppe der Aufgeber hat sich mit 19 % am
seltensten vom personlichen Netzwerk unterstitzen lassen.

Welcher der von den Ubernahmeinteressierten genutzten Suchwege schlielR-
lich zum Finden des Unternehmens geflhrt hat, ist mit der soeben vorgenom-
menen Analyse noch nicht geklart. Hieriber haben die Befragten gesondert
Auskunft gegeben. Etwa 45 %, und damit der grof3te Anteil fanden ein geeig-
netes Unternehmen durch Unterstitzung von Dritten (vgl. Abbildung 40). Beim
vermittelnden Dritten handelte es sich in 31 % der Falle um einen Unterneh-
mensberater, in 24,1 % der Falle um eine Online-Nachfolgerbdérse sowie in
13,8 % der Falle um Freunde, Bekannte und Geschaftsfreunde.44 Bei gut je-
dem Funften, der das Matching erfolgreich abgeschlossen hat, hat sich die
direkte Ansprache von Eigentumern potenziell geeigneter Unternehmen als
zielfihrend erwiesen. Gut jede sechste Ubernahme kam auf dem umgekehrten
Weg zustande, d.h. Ubergabeinteressierte Eigentimer wandten sich an die
befragten Ubernahmeinteressierten. Uber ein Inserat konnten die wenigsten
Ubernahmeinteressierten ein geeignetes Unternehmen finden. Nichtsdesto-
trotz sind Uber diesen Suchweg 10 % der Ubernahmen zustande gekommen.

Damit unterscheiden sich die erfolgreichen Ubernahmeinteressierten von den
erfolgreichen Eigentimern. Letztere haben ihren Nachfolger am haufigsten
mittels direkter Ansprache geeigneter Kandidaten gefunden (35 %). Es scheint
fur Eigentimer folglich eher mdglich zu sein, direkt nach einem geeigneten
Nachfolger zu suchen als fiir Ubernahmeinteressierte nach einem geeigneten
Unternehmen. Dies konnte darin begrundet liegen, dass die Eigentumer ihre
Suche selten publik machen, weswegen fiir Ubernahmeinteressierte in nur
sehr begrenztem Rahmen Maoglichkeiten der direkten, zielfuhrenden Kontakt-
aufnahme zu geeigneten Unternehmen bestehen.

43 Das Signifikanzniveau liegt bei 0,05 (Chi-Quadrat-Test).

44 Dieser Befund ist mit Vorsicht zu bewerten, da die Adressen der angeschriebenen Uber-
nahmeinteressierten von einer Unternehmensberatung stammen. Die fir diese Gruppe
ermittelten Anteilswerte dirften ihren tatsdchlichen Vermittlungserfolg Uberschatzen,
wahrend im Gegenzug der Beitrag der Ubrigen tendenziell unterschatzt sein dirfte.
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Abbildung 40: Suchwege, die zu einem Unternehmen geflhrt haben
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Quelle: Befragung der Ubernahmeinteressierten.
6.1.2 Anforderungen an zu ubernehmende Unternehmen

Ubernahmeinteressierte werden i.d.R. nicht irgendein Ubernahmeféhiges Un-
ternehmen suchen, sondern ein zum personlichen Hintergrund passendes. Die
Befragungsergebnisse belegen dies auch (vgl. Abbildung 41). So sind mit ei-
nem Mittelwert von 4,3 allen Ubernahmeinteressierten die Produkte und
Dienstleistungen des gesuchten Unternehmens am wichtigsten.45 Gleichbe-
deutend wie die Rentabilitat und die Gewinnsituation des Unternehmens. Die
Branche stellt das drittwichtigste Kriterium mit einem Mittelwert von 4,1 dar,
gefolgt vom Standort, der UnternehmensgrofRe sowie der passenden Chemie
zwischen beiden Parteien. Der Exporttatigkeit/Internationalitét eines zur Uber-
nahme anstehenden Unternehmens ist bei der Auswahl des Unternehmens
dagegen eher von geringer Bedeutung (Mittelwert: 2,5).

45 Die Antwort der lbernahmeinteressierten Personen wurde mittels einer 5er Skala ge-
messen. Antwortauspragungen: 1=keine Bedeutung und 5=hohe Bedeutung.



72

Abbildung 41: Bedeutung verschiedener Anforderungen bei der Auswahl ge-
eigneter Unternehmen
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Quelle: Befragung der Ubernahmeinteressierten.

Es liegt nahe zu vermuten, dass Ubernahmeinteressierte bisher noch nicht
flindig geworden sind bzw. ihre Suche aufgegeben haben, weil sie mdglicher-
weise zu hohe Anforderungen an die Unternehmen stellen bzw. gestellt haben.
Diese Vermutung kann jedoch nicht bestatigt werden, denn ein Vergleich der
drei Gruppen von Ubernahmeinteressierten im Hinblick auf die bei der Suche
an die Unternehmen angelegten Auswahlkriterien zeigt keine Unterschiede.

6.1.3 Probleme in der Suchphase

Der Kauf eines Unternehmens stellt im Allgemeinen fir die Ubernahmeinte-
ressierten ein einmaliges Ereignis in ihrem Leben dar. Dieser Tatbestand ge-
paart mit der Intransparenz des Marktes fur Unternehmensverkaufe sowie der
Unubersichtlichkeit des Dienstleister-Marktes fuhrt i.d.R. auch auf Seiten der
Ubernahmeinteressierten zu Problemen und Komplikationen bei der Suche.
Dies qilt vermutlich in besonderer Weise fur Privatpersonen, die i.d.R. nicht nur
keine Erfahrung mit der Ubernahme von Unternehmen haben, sondern auch
Uber weniger finanzielle Ressourcen verfligen, um ihre Ubernahme professio-
nell planen und begleiten zu lassen.
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Das grofdte Problem im Suchprozess mit einem Mittelwert von 3,9 liegt aus
Sicht der Ubernahmeinteressierten darin, dass die ubergabeinteressierten Ei-
gentimer ihre Suche nicht publik machen (vgl. Abbildung 43).46 Dies korres-
pondiert mit den Antworten der Eigentimer (vgl. Kapitel 5.1.4), die ebenfalls
die zu vermeidende Offentlichkeit als eines der grofen Probleme im Suchpro-
zess angegeben haben. Als zweitgroRtes Problem nennen die Ubernahmein-
teressierten das Fehlen Ubernahmefahiger Unternehmen in der Nahe ihres
Wohnorts (Mittelwert: 3,7). Als weniger problematisch schatzen sie dagegen
die Kosten fur die Dienstleister ein. Die Problematik fehlender Anlaufstellen
wird von den Ubernahmeinteressierten mit einem Mittelwert von 3,1 ebenfalls
als weniger gravierendes Problem im Suchprozess eingestuft.

Abbildung 43: Auf Seiten der Ubernahmeinteressierten aufgetretene Proble-
me bei der Suche
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Quelle: Befragung der Ubernahmeinteressierten.

Es stellt sich die Frage, ob bestimmte Probleme verstarkt bei denjenigen
Ubernahmeinteressierten aufgetreten sind, die noch suchen bzw. die Suche
aufgegeben haben. Ein Vergleich zeigt, dass die drei Gruppen von Ubernah-
meinteressierten sich im Hinblick auf das grof3te Problem bei der Suche unter-

46 Die Antwort der lbernahmeinteressierten Personen wurde mittels einer 5er Skala ge-
messen. Antwortauspragungen: 1=trifft gar nicht zu und 5=trifft voll zu.
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scheiden (vgl. Abbildung 44). Ein signifikanter Unterschied besteht jedoch le-
diglich zwischen der Gruppe der Sucher und der der Aufgeber.47 Ubernahme-
interessierte, die noch suchen, stimmen mit einem Mittelwert von 4,1 der Aus-
sage, dass die Suche durch die fehlende Publizitat erschwert wird, starker zu
als Ubernahmeinteressierte, die den Plan einer Unternehmensiibernahme
wieder aufgegeben haben (Mittelwert: 3,6). Die nicht 6ffentlich gemachte Su-
che der Eigentiimer ist damit einer der Grliinde daflr, dass sich die Gruppe der
Sucher noch in der Suchphase befindet. Dass die Aufgeber die nicht 6ffentli-
che Suche der Eigentiimer als geringeres Problem einschatzen als die Sucher,
kénnte darin begriindet liegen, dass diese Gruppe Ubernahmeinteressierter in
geringerem Male Probleme hatte, ein Unternehmen zu finden. Wie in Kapitel
6.2.2 gezeigt wird, waren die Aufgeber im starkerem Malte mit Problemen in
der Verhandlungsphase konfrontiert als die beiden anderen Gruppen. Dem-
nach haben eher die Probleme in der Verhandlungs- denn jene in der Such-
phase zur Aufgabe der Ubernahmepléne gefiihrt.

Abbildung 44: Auf Seiten der Ubernahmeinteressierten aufgetretene Proble-
me bei der Suche in Abhangigkeit vom Status des Matchings
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* Signifikanzniveau 0,05 (Oneway-Anova).

Quelle: Befragung der Ubernahmeinteressierten.

47 Das Signifikanzniveau liegt bei 0,05 (Bonferroni).
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Die eingangs angestellte Vermutung, dass bei Privatpersonen insbesondere
die fehlende Erfahrung sowie fehlende finanzielle Ressourcen zu Problemen in
der Suchphase fuhren, bestatigt sich ebenfalls. Unabhangig davon, ob Privat-
personen eine Ubernahme unternehmensintern oder -extern planen, empfin-
den sie die Kosten, die mit der Einschaltung von Dienstleistern und Vermittlern
verbunden sind, als ein groReres Problem als Ubernahmeinteressierte Unter-
nehmer oder Investoren (Mittelwerte: 3,5 vs. 3,0).48 Dabei ist die Wahrneh-
mung hoher Kosten vermutlich nicht nur das Resultat geringerer finanzieller
Ressourcen, sondern auch fehlender Erfahrung bei der Suche. Mit anderen
Worten: Aufgrund ihrer Unerfahrenheit haben Privatpersonen haufiger und
mehr Probleme als Unternehmen oder Investoren, sie sind aber auch deswe-
gen weniger in der Lage, die Probleme allein zu 16sen. Infolgedessen sind sie
haufiger auf eine Hilfe Dritter angewiesen, was mit entsprechenden Kosten
verbunden ist.

6.2 Verhandlung mit ubergabeinteressierten Eigentiimern

Analog zu den Eigentimern findet auch das endgultige Zusammenfinden von
ubernahmeinteressierten Personen und ubergabeinteressierten Eigentimern
I.d.R. nicht in der Such-, sondern in der sich anschlielenden Verhandlungs-
phase statt (vgl. Abbildung 2 in Kapitel 2.2). In dieser Stufe des Matchings
werden mit den Eigentumern der als geeignet eingestuften Unternehmen kon-
kretere Verhandlungen bspw. Uber den Verkaufspreis gefuhrt. |dealtypisch wa-
re das Matching nach diesen Verhandlungsgesprachen mit dem Entschluss,
einen Vertrag mit einem der Eigentumer zu schliel3en, abgeschlossen (vgl.
Abbildung 45).

48 Das Signifikanzniveau liegt bei 0,05 (t-Test).
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Abbildung 45: Schritte bis zur Auswahl des passenden Unternehmens
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Von den 71 befragten Ubernahmeinteressierten, die zum Zeitpunkt der Befra-
gung die Ubernahmeverhandlungen bereits abgeschlossen hatten, konnten
32 % das passende Unternehmen im ersten Anlauf finden. Die restlichen 68 %
mussten dagegen mit mindestens zwei Kandidaten verhandeln, um das jetzige
Unternehmen zu finden.

201 der befragten Ubernahmeinteressierten befinden sich noch auf der Suche
oder haben ihre Plane aufgegeben. 84 % der noch Suchenden und 89 % der
Aufgeber haben mindestens einmal Verhandlungen erfolglos abbrechen mus-
sen. Die Ubrigen befinden sich noch auf der Suche und sind Uberhaupt noch
nicht in Verhandlungen eingetreten oder haben ihre Suche, ohne jemals ver-
handelt zu haben, aufgegeben. Der Anteil derer, deren Ubernahmeverhand-
lungen (zunéchst) gescheitert sind, liegt in der Gruppe der Ubernahmeinteres-
sierten Uber dem in der Gruppe der Eigentumer.

Da letztlich nur diejenigen Auskunft Uber mogliche Probleme und Schwierigkei-
ten im Verhandlungsprozess geben, die bereits einmal mit einem Ubernahme-
kandidaten verhandelt haben, werden im Folgenden lediglich die Ubernahme-
interessierten betrachtete, die dieser Anforderung genugen.
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6.2.1 Auswahlkriterien an das Unternehmen

In der Verhandlungsphase qilt es aus einer Vorauswahl geeigneter Unterneh-
men dasjenige auszuwahlen, das ubernommen werden kann. Hierbei spielen
Aspekte wie neue Geschéaftsideen des Ubergebers fiir das Unternehmen, Ei-
nigung auf einen angemessenen Verkaufspreis sowie Ubereinstimmung zwi-
schen den Vorstellungen Uber die zuklnftige Entwicklung des Unternehmens
eine Rolle.

Abbildung 46: Auswahlkriterien an geeignete Unternehmen
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Quelle: Befragung der Ubernahmeinteressierten.

GroRte Bedeutung messen die Ubernahmeinteressierten mit einem Mittelwert
von 4,5 der Einigung auf einen Kaufpreis zu (vgl. Abbildung 46).49 Von gerin-
gerer Bedeutung sind dagegen Ubereinstimmende Vorstellungen Uber die zu-
kunftige Entwicklung des Unternehmens (Mittelwert: 3,1) wie auch neue Ge-
schaftsideen des Ubergebers (Mittelwert: 2,7).50 Der Einigung auf einen an-

49 Die Antwort der Ubernahmeinteressierten Personen wurde mittels einer 5er Skala ge-
messen. Antwortauspragungen: 1=keine Bedeutung und 5=hohe Bedeutung.

30 Unter Sonstiges haben 13 Ubernahmeinteressierte weitere, fiir sie bei der Auswahl des
Unternehmens bedeutsame Faktoren angegeben. Fast die Halfte hiervon gab an, dass
eine Einarbeitung durch den Alteigentimer fur sie von besonderer Bedeutung ist. Diese
Unterstiitzung durch den Alteigentiimer in der Nach-Ubergabephase ist insofern nicht



78

gemessenen Kaufpreis malRen auch die Eigentimer eine hohe Bedeutung zu,
wenngleich sie die Bonitat des Nachfolgers als noch bedeutsamer bewerteten.

Die Ubernahmeinteressierten, die noch suchen oder die Suche aufgegeben
haben, unterscheiden sich im Hinblick auf die untersuchten Auswahlkriterien
nicht von jenen, die ein Unternehmen gefunden haben. Dieses Ergebnis deu-
tet darauf hin, dass andere Faktoren oder Probleme daflr verantwortlich sind,
dass die Verhandlungsphase bei den drei betrachteten Gruppen von Uber-
nahmeinteressierten so unterschiedlich verlauft.

6.2.2 Probleme bei der Verhandlung

Der Anteil der Ubernahmeinteressierten, deren Verhandlungen bisher erfolglos
waren und daher die Suche erneut aufnehmen mussten, ist deutlich héher als
der entsprechende Anteil auf Seiten der Eigentimer. Mit welchen Problemen
die Ubernahmeinteressierten wahrend der Verhandlungen, egal ob erfolgreich
abgeschlossen oder nicht, konfrontiert waren, daruber gibt Abbildung 47 Aus-
kunft.

Es zeigt sich, dass die Einigung auf einen angemessenen Verkaufspreis das
gréRte Problem in dieser Stufe des Matchings darstellt.51 Alle anderen Prob-
leme wie die mangelnde Fahigkeit des Alteigentimers, sich von seinem Un-
ternehmen zu trennen (Mittelwert: 3,1), die ErschlieBung von Finanzquellen
(Mittelwert: 2,9) oder die Akzeptanz des Nachfolgers durch die Mitarbeiter (Mit-
telwert: 2,7) werden von den befragten Ubernahmeinteressierten als weniger
problematisch erachtet.

Damit werden die von den Eigentimern als grofdtes Problem bewerteten "Fi-
nanzierungsprobleme auf Seiten der Ubernahmeinteressierten” (Mittelwert:
4.4) von den Ubernahmeinteressierten selbst als nicht so gravierend einge-
schatzt. Warum diese Einschatzungen so sehr voneinander abweichen, kann
nicht abschlieRend ergriindet werden. Eine Ursache durfte methodischer Natur
sein und darin liegen, dass Finanzierungsprobleme haufiger zum direkten Ab-
bruch von Ubernahmeplénen fiihren. Ubernahmeinteressierte, die ihre Uber-
nahmeplane bereits wieder aufgegeben haben, gelangen daher selten in Be-

unwichtig, als sich der Nachfolger noch betriebsspezifisches Wissen aneignen muss.
Diese sonstigen Kriterien wurden vornehmlich von Privatpersonen und Mitarbeitern ge-
nannt.

51 Die Antwort der tibernahmeinteressierten Personen wurde mittels einer 5er Skala ge-
messen. Antwortauspragungen: 1=trifft gar nicht zu und 5=trifft voll zu.
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fragungen wie der vorliegenden, und kénnen ihre Probleme somit nicht zu Pro-
tokoll geben. Eine weitere Erklarung ist ebenfalls methodischer Natur. So ist
zu beachten, dass die beiden Parteien nicht jeweils Uber ein und dieselbe
Ubernahmeverhandlung Auskunft geben. D.h., die befragten Eigentlimer be-
werten andere Ubernahmeinteressierte als vom IfM Bonn befragt wurden. Die
hieraus resultierenden Verzerrungen/Abweichungen durften allerdings auf-
grund der vergleichsweise groRen Zahl der Befragten nicht allzu grol3 sein.
Ergebnisse der Dienstleisterbefragung zeigen eine dritte Erklarung fir die ab-
weichenden Einschatzungen auf. So ist denkbar, dass die Ubernahmeinteres-
sierten die eigenen Finanzierungsprobleme im Vorfeld unterschatzen. Eine
vierte Erklarung konnte schliellich auch sein, dass die Eigentimer aufgrund
ihres begrenzten Einblicks in die Situation des Ubernahmeinteressierten des-
sen Finanzierungsprobleme Uberschatzen.

Abbildung 47: Auf Seiten der Ubernahmeinteressierten wahrend der Verhand-
lung aufgetretene Probleme
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Quelle: Befragung der Ubernahmeinteressierten.

Um Anhaltspunkte daflir zu gewinnen, warum die Verhandlungsphase der drei
Gruppen von Ubernahmeinteressierten unterschiedlich verlauft, werden diese
einander gegenubergestellt. Abgesehen von dem als Hauptproblem einge-
schatzten zeigen sich dabei keine signifikanten Unterschiede (vgl. Abbildung
48). Die Einigung auf den Kaufpreis stellt fur die Gruppe der Aufgeber sowie
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fur die Gruppe der Sucher mit Mittelwerten von 3,9 bzw. 3,7 ein signifikant
schwerer wiegendes Problem dar als flr die Gruppe der Finder mit einem Mit-
telwert von 3,2.52 Diese Diskrepanz ist damit einer der Griinde fiir den unter-
schiedlichen Verlauf der Verhandlung und damit den unterschiedlichen Stand
des Matchings bei den drei betrachteten Gruppen.

Die in Kapitel 6.1.2 bestatigte Vermutung, dass Privatpersonen in der Such-
phase groRere Probleme hatten als Unternehmer oder Investoren, lasst sich
fur die Verhandlungsphase nicht bestatigen.

Abbildung 48: Auf Seiten der Ubernahmeinteressierten wahrend der Verhand-
lung aufgetretene Probleme in Abhangigkeit vom Status des

Matchings
Mittelwerte
Einigung mit dem Verkaufer
Uber den Kaufpreis** .
Ubergeber wollen sich nicht wirklich von
Unternehmen trennen
ErschlieBung von Finanzquellen
Mitarbeiter missen Nachfolger
akzeptieren
1 2 3 4 5
<riﬁt gar nicht zu trifft voll z>
n=179 Finder Sucher Aufgeber | ca e ooy

** Signifikanzniveau 0,01 (Oneway-Anova).

Quelle: Befragung der Ubernahmeinteressierten.
6.3 Griinde fiir die Aufgabe der Ubernahmepléane

Die bisher durchgefiihrten Analysen haben bereits eine Reihe von Problemen
herauskristallisieren konnen, die wahrend des Matchingprozesses auftreten.

52 Das Signifikanzniveau liegt bei mindestens 0,05 (Bonferroni). Die Einschatzungen der
Gruppe der Sucher sowie der der Aufgeber unterscheiden sich in bezug auf dieses Prob-
lem nicht signifikant.
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Weitere Aufschlisse verspricht eine Analyse der Grinde, die zur Aufgabe der
Ubernahmepléne gefiihrt haben (vgl. Abbildung 49).

Demnach kommt dem wahrgenommenen finanziellen Risiko fur den Haushalt
mit einem Mittelwert von 3,4 die groRte Bedeutung zu.53 Gefolgt von nicht
ausreichenden finanziellen Mitteln mit einem Mittelwert von 3,3. Alle anderen
abgefragten Grinde wurden als eher nicht bedeutsam fur die Aufgabe des
Ubernahmeplans bewertet.

Abbildung 49: Grunde fur die Aufgabe des Plans, ein Unternehmen zu uber-

nehmen
Mittelwerte
Finanzielles Risiko flr Haushalt zu grof3 3.4
Eigene Finanzierungsmittel reichten nicht TR
Suche nach Unternehmen war zu aufwandig s 2,8
Einkommenschance zu gering 27
Keinen Kredit von Banken erhalten 2,6
Keine Fordermittel erhalten [ 2.6
Partner ist/sind abgesprungen m2,1
: 2 3 4 5
<t|}ifﬁ gar nicht zu trifft voll z>
© IfM Bonn
n=57 08 18 058

Quelle: Befragung der Ubernahmeinteressierten.
6.4 Merkmale der erfolgreichen Ubernahmeinteressierten

Ob ein Unternehmen bereits gefunden werden konnte oder nicht, liegt nicht
ausschlieRlich in dem jeweiligen Vorgehen der Ubernahmeinteressierten
(Suchwege, Anforderungen usw.) begrindet. Vielmehr ist anzunehmen, dass
die Herkunft der Ubernahmeinteressierten ebenso Einfluss darauf hat wie die

93 Die Antwort der Ubernahmeinteressierten Personen, die mittlerweile keine Unterneh-
mensibernahme mehr anstreben, wurde mittels einer 5er Skala gemessen. Antwortaus-
pragungen: 1=trifft gar nicht zu und 5=trifft voll zu.
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Kontextfaktoren (die fur die Suche aufgewendete Zeit, die Zahl der kontaktier-
ten Eigentimer sowie die Anzahl geflhrter Verhandlungen).

Die Herkunft des Ubernahmeinteressierten ist insofern bedeutsam, als sie
Faktoren wie die finanziellen und zeitlichen Ressourcen beeinflusst. So ist zum
Beispiel anzunehmen, dass Unternehmer im Vergleich zu Privatpersonen Uber
grolere finanzielle und zeitliche Ressourcen verfugen (bspw. durch den Ein-
satz von Mitarbeitern), um die Ubernahme zu planen und durchzufiihren oder
ggf. Berater zu beschéaftigen, die den Ubernahmeprozess professionell planen
und begleiten. Beide Umstande fiihren c.p. dazu, dass der Plan einer Uber-
nahme flr Unternehmer leichter zu realisieren ist als fur Privatpersonen (vgl.
Tabelle 4). So finden sich unter den Ubernahmeinteressierten, die bereits ein
Unternehmen  gefunden  haben, Uberproportional viele  Unterneh-
mer/Investoren, wahrend sich im Gegenzug in der Gruppe der Sucher und
Aufgeber Uberproportional viele Privatpersonen finden.

Tabelle 4: Merkmale von Ubernahmeinteressierten sowie Kontextfaktoren
des Matchings in Abhangigkeit vom Status des Matchings

Status des Matchings...

Finder Sucher Aufgeber
Anteil Privatpersonen (in %)*** 45,6 73,8 70,7
Anteil Unternehmer/Investoren
(in %)*** 54,4 26,2 29,3
Zahl kontaktierter
Nachfolger 14,0 14,2 7,7
Anzahl geflihrter
Verhandlungen 6,5 4,1 3,2
Zeitaufwand Suche
in Monaten 14,4 15,9 15,2
n=256 © IfM Bonn

*** Signifikanzniveau 0,001 (Chi-Quadrat-Test).
Quelle: Befragung der Ubernahmeinteressierten.

Gleichzeitig kbnnte man vermuten, dass der Erfolg des Matchings auch mit der
Zahl gefiihrter Gesprache zusammenhangt. D.h., Ubernahmeinteressierte, die
ein Unternehmen bereits ubernommen haben, sollten sowohl mehr Unterneh-
men kontaktiert sowie mehr Verhandlungen mit ausgewahlten Kandidaten ge-
fuhrt haben als Ubernahmeinteressierte, die sich noch auf der Suche befinden
bzw. die Suche mittlerweile wieder aufgegeben haben. Analog musste es sich
bei der aufgewendeten Zeit verhalten. So sollten Ubernahmeinteressierte, die
bereits ein Unternehmen (ibernommen haben, langer gesucht haben als Uber-
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nahmeinteressierte, die noch suchen bzw. ihre Suche aufgegeben haben. Die-
se Vermutungen lassen sich jedoch empirisch nicht bestatigen. Der Sucherfolg
wird demnach durch andere Faktoren bestimmt — wie bspw. der Herkunft des
Ubernahmeinteressierten.

Die Herkunft der Ubernahmeinteressierten hat offenbar keinen unwesentlichen
Einfluss darauf, ob ein Unternehmen gefunden werden kann oder nicht. Um
die Bedeutung dieser Einfliisse im Vergleich zu anderen Merkmalen wie bspw.
den Suchwegen Uberprifen zu kénnen, waren detailliertere Informationen tber
die ubernahmeinteressierten Personen wie zum Beispiel deren zeitliche und
finanzielle Ressourcen erforderlich. Diese liegen nicht vor.

6.5 Zwischenfazit

Die Analysen zeigen, dass Ubernahmeinteressierte am haufigsten indirekte
Wege der Unternehmenssuche nutzen. Die Suche Uber Dritte ist der von den
Ubernahmeinteressierten am haufigsten beschrittene Weg. Die noch suchen-
den Ubernahmeinteressierten schalten Dritte dabei signifikant haufiger ein als
Ubernahmeinteressierte mit geléster Ubernahme. Die Hilfe Dritter wird dem-
nach offenbar haufiger dann in Anspruch genommen, wenn andere Suchwege
nicht zum Erfolg filhren. Hauptansprechpartner der befragten Ubernahmeinte-
ressierten waren dabei Kammern und Online-Unternehmensborsen wie nexxt-
change.

Nicht lberraschend haben Ubernahmeinteressierte am haufigsten mit Hilfe
Dritter ein Unternehmen gefunden und (ibernommen. Fiir Ubernahmeinteres-
sierte ist es offenbar nur schwer moglich, uber direkte Suchwege ein zu Uber-
nehmendes Unternehmen zu finden. Dies liegt u.a. darin begrindet, dass die
Eigentiimer ihre Suche selten publik machen, so dass Ubernahmeinteressierte
eher mittels professioneller Hilfe als durch eigene Suchanstrengungen ein ge-
eignetes Unternehmen finden.

Dieser Befund wird durch die Probleme, die in der Suchphase auftreten, ge-
stiitzt. Demnach betrachteten Ubernahmeinteressierte die fehlende Offentlich-
lichkeit der Nachfolgersuche der EigentiUmer als grof3tes Problem bei der Su-
che. Signifikante Unterschiede zeigen sich dabei zwischen noch suchenden
Ubernahmeinteressierten und solchen, die den Plan der Unternehmensiiber-
nahme bereits wieder aufgegeben haben. Wahrend die nicht offentlich ge-
machte Suche der Eigentimer insbesondere die Suche der Gruppe der noch
Suchenden erschwert, erleben die Aufgeber dies weniger als ein Problem.
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Diese Diskrepanz liegt darin begrindet, dass die Aufgeber weniger Probleme
bei der Suche als bei der Verhandlung hatten.

Wie bei den Eigentimern auch findet das endgultige Zusammenfinden von
ubernahmeinteressierten Personen und Unternehmen i.d.R. nicht in der Such-,
sondern in der sich anschlielRenden Verhandlungsphase statt. Idealtypisch wa-
re das Matching nach Gesprachen mit dem ersten Unternehmen mit dem Ent-
schluss, einen Vertrag zu schlielen, abgeschlossen. Dies ist etwa jedem Dirit-
ten Ubernahmeinteressierten gelungen, der mittlerweile ein Unternehmen
Ubernommen hat. Die restlichen zwei Drittel der erfolgreichen Ubernahmeinte-
ressierten mussten mit mindestens zwei Kandidaten verhandeln, um das jetzi-
ge Unternehmen zu finden. Die MiRerfolgsrate in der Verhandlungsphase ist
bei den befragten Ubernahmeinteressierten insgesamt hoch. Wahrend von
den noch suchenden Ubernahmeinteressierten etwa 84 % im Verhandlungs-
prozess schon mindestens einmal gescheitert sind, sind es bei den Ubernah-
meinteressierten, die ihre Suche mittlerweile aufgegeben haben, 89 %.

Dabei erweist sich die Einigung mit dem Verkaufer auf einen angemessenen
Verkaufspreis als grof3tes Problem und ist daher auch das bedeutsamste Kri-
terium fiir die Ubernahmeinteressierten in der Verhandlung. Die Einigung auf
den Kaufpreis stellt fur die Gruppe der Aufgeber sowie fur die Gruppe der Su-
cher ein signifikant schwerer wiegendes Problem dar als fur die Gruppe der
Finder. Diese Diskrepanz ist damit einer der Grunde fur den unterschiedlichen
Verlauf der Verhandlung und damit den unterschiedlichen Stand des Mat-
chings bei den drei betrachteten Gruppen. Weiterfuhrende Analysen von
Ubernahmeinteressierten, die den Plan der Unternehmensiibernahme wieder
aufgegeben haben, zeigen auf, dass neben dem finanziellen Risiko vornehm-
lich Finanzierungsprobleme zur Aufgabe der Ubernahmeplane gefiihrt haben.
Dieses Ergebnis macht deutlich, dass zwar auch die Suche nach einem ge-
eigneten Unternehmen Probleme bereitet, jedoch gerade in dem sich an-
schlieBenden Verhandlungsprozess Probleme auftreten, die zum Scheitern
des Matchings fuhren.

Dass Finden eines geeigneten Unternehmens ist nicht nur von den Suchwe-
gen oder den an die Unternehmen angelegten Kriterien abhangig. Vielmehr
spielt auch die Herkunft des Ubernahmeinteressierten eine gewichtige Rolle.
So finden sich signifikant mehr Unternehmer/Investoren unter denjenigen
Ubernahmeinteressierten, die bereits ein Unternehmen (ibernommen haben.
Dies kdnnte darin begrundet liegen, dass Unternehmer anders als Privatper-
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sonen Uber ausreichende finanzielle und zeitliche Ressourcen verfigen (bspw.
durch den Einsatz von Mitarbeitern), um die Ubernahme zu planen und durch-
zufiihren oder ggf. Berater zu beschéaftigen, die den Ubernahmeprozess pro-
fessionell planen und begleiten. Im Hinblick auf die fir das Matching aufge-
wendete Zeit bzw. die Zahl der gefihrten Gesprache unterscheiden sich die
drei Gruppen dagegen nicht.
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7. Das Zusammenfinden von Ubergeber und Ubernehmer - die Sicht der
Experten

7.1 Probleme beim Zusammenfinden

Wie die beiden vorangegangenen Kapitel gezeigt haben, ergeben sich beim
Matching sowohl fur die Ubergabeinteressierten Eigentumer als auch fur die
ubernahmeinteressierten Personen Probleme. Die Einschatzungen uber ihre
Bedeutung gehen dabei teils auseinander. Aus diesem Grund sind flr die Be-
wertung der Situation die Einschatzungen von Experten von Interesse, die auf-
grund ihrer eigenen Rolle im Matchingprozess Erfahrungen sammeln konnten,
die Uber den Einzelfall hinaus gehen.

Abbildung 50: Probleme bei der Suche

Mittelwerte

Suche nach Nachfolger wird selten
publik gemacht

Vermittler sind sehr teuer

Kaum geeignete Kandidaten fiir die
Nachfolge

Unternehmen sind in Branchen mit
Imageproblemen tatig

Kaum geeignete Uibergabereife
Unternehmen

Geeignete Nachfolger sind nicht
mobil genug

Keine Anlaufstelle fir potenzielle
Kaufer und Unternehmen

1 2 3 4 5

<%ifﬂ gar nicht zu trifft voll z>

© IfM Bonn
n=105 08 18 061

Quelle: Befragung der Dienstleister.

Aus Sicht der Experten stellt die fehlende Publizitat der Nachfolgesuche mit
einem Mittelwert von 3,5 das groRte Problem in der Suchphase dar (vgl. Abbil-
dung 50).54 Alle anderen abgefragten Probleme wie hohe Kosten von Vermitt-
lern, geringe Zahl geeigneter Nachfolger oder Unternehmen, Imageprobleme

54 Die Antwort der Experten wurde mittels einer 5er Skala gemessen. Antwortauspragun-
gen: 1=trifft gar nicht zu und 5=trifft voll zu.
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einzelner Branchen, geringe Mobilitat der Nachfolger oder das Fehlen von An-
laufstellen werden von den Experten dagegen als wenig bedeutsam einge-
schatzt. Weitere Probleme im Suchprozess haben 15 Experten unter Sonsti-
ges angegeben. Dabei wurde am haufigsten auf den zu spaten Beginn der
Suche sowie die schlechte Vorbereitung der Nachfolge hingewiesen.

Werden die Einschatzungen der Experten mit denen der befragten Eigentimer
und Ubernahmeinteressierten Personen verglichen, zeigen sich sowohl Ge-
meinsamkeiten als auch Unterschiede (vgl. Abbildung 51). Wahrend die be-
fragten Ubernahmeinteressierten Personen — wie die Experten - mit einem Mit-
telwert von 3,9 die von den Eigentiimern nicht 6ffentlich gemachte Suche als
groltes Problem ansehen, stellt dies fur die Eigentimer nur das drittgrofdte
Problem dar. Als deutlich problematischer erachten letztere die hohen Kosten
von Vermittlungsleistungen. Unterschiede in den Einschatzungen zeigen sich
hinsichtlich der Kosten der Vermittler sowie der Anlaufstellen. Dass es kaum
geeignete Kandidaten fir die Nachfolge bzw. die Ubernahme gibt, wird von
den Betroffenen selbst als problematischer erachtet als von den befragten
Dienstleistern. Ahnlich verhalt es sich mit den Einschatzungen im Hinblick auf
die Existenz von Anlaufstellen: Wahrend Eigentiimer und Ubernahmeinteres-
sierte Ubereinstimmend angeben, dass Anlaufstellen fehlen (Mittelwert: 3,6
bzw. 3,1), sehen die Experten dies als kein gro3es Problem in der Suchphase
an (Mittelwert: 2,2). Der Befund untermauert die in Kapitel 4 gemachte Fest-
stellung, dass der Markt fur Unternehmenskaufe fur die Beteiligten wenig U-
berschaubar ist, weshalb den beteiligten Parteien das Finden passender An-
gebote entsprechend schwer fallt.
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Abbildung 51: Probleme bei der Suche aus Sicht der Experten, der Eigentu-
mer sowie der Ubernahmeinteressierten im Vergleich

Mittelwerte

Suche nach Nachfolger wird selten |
publik gemacht

Dienstleister, Vermittler sind sehr teuer

Kaum geeignete Kandidaten fur die
Nachfolge |

Unternehmen sind in Branchen mit
Imageproblemen tatig |

Kaum geeignete ibergabereife |
Unternehmen

Geeignete Nachfolger sind nicht |
mobil genug |

Keine Anlaufstelle fir potenzielle [
Kaufer und Unternehmen |+

1 2 3 4 5

<riﬁt gar nicht zu trifft voll z>

Angaben der... Dienstleister Eigentimer STV
. onn
n=619 Ubernahmeinteressierten | os 18 062

Quelle: Befragung der Dienstleister, der Eigentiimer sowie der Ubernahmeinteressierten.

Die bisherigen Ausflhrungen haben deutlich gemacht, dass weniger in der
Such- als in der Verhandlungsphase des Matchingprozesses Probleme auftre-
ten. Anscheinend wird dies von den Experten ahnlich eingeschatzt, denn sie
bewerten die im Verhandlungsprozess auftretenden Probleme als schwerer
wiegend — wie Abbildung 52 zeigt. Mit einem Mittelwert von 3,9 stellen die Fi-
nanzierungsprobleme des Nachfolgers aus Sicht der Experten das grofte
Problem im Verhandlungsprozess dar. Gleich bedeutend wie die Schwierigkeit
des Eigentumers sich von seinem Unternehmen zu trennen. An dritter Stelle
folgt die Einigung auf einen angemessenen Kaufpreis (Mittelwert: 3,5). Die Ak-
zeptanz der Mitarbeiter wird als geringstes Problem eingestuft.
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Abbildung 52: Probleme bei der Verhandlung

Mittelwerte

Nachfolger haben Probleme, die
Ubernahme zu finanzieren

Eigentiimer fallt die Trennung vom
Unternehmen schwer

Einigung der Parteien auf einen
Kaufpreis

Mitarbeiter missen Nachfolger
akzeptieren

1 2 3 4 5

<rifft gar nicht zu trifft voll z>

© IfM Bonn
n =106 08 18 063

Quelle: Befragung der Dienstleister.

Ein Vergleich der Bewertung der Probleme zeigt mehr Diskrepanzen denn
Ubereinstimmungen zwischen den drei befragten Gruppen (vgl. Abbildung 53).
Weitgehende Ubereinstimmung besteht zwischen den drei Gruppen hinsicht-
lich der Bewertung des Problems, sich auf einen Kaufpreis zu einigen. Be-
trachtliche Abweichungen treten hinsichtlich der Probleme "Finanzierung der
Nachfolge" und "Trennung vom Unternehmen" auf. Die Bewertung der Finan-
zierungsprobleme der Nachfolger seitens der Experten liegt dabei naher an
der der Eigentumer als der der Ubernahmeinteressierten, wahrend es sich bei
der Bewertung des Problems "Trennung vom Unternehmen" genau umgekehrt
verhalt. Dies deutet darauf hin, dass die Eigentumer bzw. die Ubernahmeinte-
ressierten die eigenen Probleme deutlich unter- und die der Gegenseite Uber-
schatzen.
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Abbildung 53: Probleme bei der Verhandlung aus Sicht der Experten, der Ei-
gentumer sowie der Ubernahmeinteressierten im Vergleich

Mittelwerte

Nachfolger haben Probleme, die
Ubernahme zu finanzieren

Eigentiimer fallt die Trennung vom
Unternehmen schwer F

Einigung der Parteien auf einen
Kaufpreis

Mitarbeiter missen Nachfolge
akzeptieren [

2 3 4 5

1
<rifft gar nicht zu trifft voll z>

Angaben der... Dienstleister Eigentiimer oIV EB
. onn
n =445 Ubernahmeinteressierten | os 18 064

Quelle: Befragung der Dienstleister, der Eigentimer und der Ubernahmeinteressierten.

7.2 Auswahlkriterien

Die Experten wurden Uberdies zu den Kriterien befragt, die von den Eigentu-
mern und den Ubernahmeinteressierten in den beiden Stufen des Matchings
an die jeweilige Gegenseite angelegt werden. Abgesehen von der Auslandser-
fahrung des potenziellen Nachfolgers messen die Experten allen in Abbildung
54 wiedergegebenen Kriterien, die ihrer Einschatzung nach an Nachfolger an-
gelegt werden, eine nahezu gleich hohe Bedeutung bei.®® Die Auslandserfah-
rung hat ihrer Meinung nach eine deutlich geringere Relevanz als die passen-
de Chemie zwischen Vorganger und Nachfolger.

95 Die Antwort der Experten wurde mittels einer 5er Skala gemessen. Antwortauspragun-
gen: 1=keine Bedeutung und 5=hohe Bedeutung.
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Abbildung 54: Bedeutung der an die Nachfolger angelegten Kriterien bei der
Suche aus Sicht der Experten

Mittelwerte
Gute Chemie zwischen Vorganger 43
und Nachfolger ’
Branchenerfahrung 4,3
Berufserfahrung 43
Berufliche Qualifikation 4,2
Flhrungserfahrung 3.9
Auslandserfahrung 2,3
1 2 3 4 5
<<eine Bedeutung hohe Bedeutun@
© IfM Bonn
n =106 08 18 065

Quelle: Befragung der Dienstleister.

Bedeutsamstes Kriterium bei der Auswahl eines Unternehmens ist nach An-
sicht der Experten dessen Rentabilitdt bzw. die Gewinnsituation (Mittelwert:
4,6), gefolgt von dessen Produkten und Dienstleistungen sowie der passenden
Chemie zwischen Nachfolger und Vorganger (vgl. Abbildung 55). Eine nur ge-
ringfugig geringere Bedeutung kommt aus Sicht der Experten den Kriterien
Branche, Grofle des Unternehmens sowie dessen Standort zu. Von nachran-
giger Bedeutung ist dagegen die Exporttatigkeit bzw. die internationale Aus-
richtung eines Unternehmens. Das Unternehmen betreffende Faktoren sind
demnach bei der Auswahl des Unternehmens von grol3erer Bedeutung als
personliche wie das Auskommen von Nachfolger und Ubergeber.
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Abbildung 55: Bedeutung der an die Unternehmen angelegten Auswahlkrite-
rien bei der Suche aus Sicht der Experten

Mittelwerte

Rentabilitat, Gewinnsituation 46

Produkte, Dienstleistungen 4,2

Gute Chemie zwischen Vorganger

und Nachfolger 4.1

Branche 4.0

Unternehmensgrofie, Umsatzgrofle 3,7

Standort 3,6

Internationalitat, Exporttatigkeit 25

1 2 3 4 5
<<eine Bedeutung hohe Bedeutun>

© IfM Bonn
n=105 08 18 066

Quelle: Befragung der Dienstleister.

In der Verhandlungsphase stellt aus Sicht der Experten die Einigung auf einen
angemessenen Verkaufspreis das wichtigste Auswahlkriterium auf Seiten der
Eigentiumer dar, dicht gefolgt von der Bonitat der Nachfolgerkandidaten (vgl.
Abbildung 56). Von geringerer Bedeutung ist die Ubereinstimmung in den Vor-
stellungen Uber die Entwicklung des Unternehmens. Nachrangig fur die Ent-
scheidung der Eigentimer sind aus Sicht der Experten die Kundenkontakte
sowie neue Geschaftsideen des Nachfolgers.
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Abbildung 56: Bedeutung der an die Nachfolger angelegten Kriterien in der
Verhandlungsphase aus Sicht der Experten

Mittelwerte

Einigung auf angemessenen |-
Verkaufspreis

Bonita

Gleiche Vorstellungen Uber -
Entwicklungen des Unternehmens

Kundenkontakte des Nachfolgers

Neue Geschéaftsideen des
Nachfolgers [:

1 2 3 4 5
<<eine Bedeutung hohe Bedeutun@

© IfM Bonn
n =106 08 18 067

Quelle: Befragung der Dienstleister.

Ebenso wie bei den Eigentlimern sind die Experten auch im Falle der Uber-
nahmeinteressierten der Meinung, dass die Einigung auf einen angemessenen
Verkaufspreis das zentrale Kriterium bei der Auswahl eines zur Ubernahme
geeigneten Unternehmen ist (Mittelwert: 4,6), wie Abbildung 57 zeigt. Die bei-
den anderen vorgegebenen Kriterien sind aus ihrer Sicht hingegen weniger
bedeutsam.
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Abbildung 57: Bedeutung der an die Unternehmen angelegten Kriterien in der
Verhandlungsphase aus Sicht der Experten

Mittelwerte

Einigung auf angemessenen |
Verkaufspreis |-

Neue Geschéftsidee
des Ubergebers

Gleiche Vorstellungen tbe
Entwicklung des Unternehmen

1 2 3 4 5
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Quelle: Befragung der Dienstleister.
7.3 Zwischenfazit

Das grofite Problem bei der Suche von Ubergabeinteressierten Eigentimern
nach Ubernahmeinteressierten Personen und umgekehrt liegt nach Meinung
der Experten in dem Umstand, dass die Eigentimer ihre Nachfolgersuche
nicht publik machen. Die Problematik fehlender Anlaufstellen sowie Kosten der
Vermittler erachten die Experten im Vergleich zu den Betroffenen als weniger
problematisch. Dieser Befund starkt die in Kapitel 4 gemachte Feststellung,
dass der Markt fur Unternehmenskaufe fur die Beteiligten wenig uberschaubar
ist, weshalb den beteiligten Parteien das Finden passender Angebote entspre-
chend schwer fallt.

Schwerer wiegende Probleme treten aus Sicht der Experten allerdings in der
sich anschlieRenden Verhandlungsphase auf, und zwar in Form von Schwie-
rigkeiten bei der ErschlieBung von Finanzierungsquellen auf Seiten der Nach-
folger und von Schwierigkeiten, sich vom Unternehmen zu trennen, auf Seiten
der Eigentumer. Werden diese Einschatzungen jenen der Eigentimer bzw. der
Ubernahmeinteressierten gegenlbergestellt, tritt ein gruppenspezifisches Ant-
wortverhalten zu Tage. Die Bewertung der Finanzierungsprobleme der Nach-
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folger seitens der Experten liegt dabei naher an der der Eigentimer als der der
Ubernahmeinteressierten, wahrend es sich bei der Bewertung des Problems
"Trennung vom Unternehmen" genau umgekehrt verhalt. Offenbar werden die
eigenen Probleme im Matching von den beiden am Nachfolgeprozess beteilig-
ten Parteien jeweils unterschatzt.

Die Experten wurden Uberdies zu den Kriterien befragt, die ihres Erachtens in
den beiden Stufen des Matchings eine Rolle spielen. Wahrend bei der Suche
die passende Chemie zwischen Ubergeber und Nachfolger aus Sicht der Ex-
perten das entscheidende Auswahlkriterium auf Seiten der Eigentiimer ist, hat
auf Seiten der Ubernahmeinteressierten die Gewinnsituation des zur Uber-
nahme stehenden Unternehmens den gréften Einfluss auf die Auswahlent-
scheidung. Damit gehen die Experten davon aus, dass die passende Chemie
eine grolRere Bedeutung fur die Auswahlentscheidung der Eigentimer als far
die der Ubernahmeinteressierten hat. In der Verhandlungsphase steht — nach
Einschatzung der Experten - dagegen die Einigung auf einen angemessenen
Verkaufspreis bei beiden Personengruppen gleichermal3en im Vordergrund.
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8. Resiimee und Handlungsempfehlungen

Nach Schatzungen des IfM Bonn steht in 71.000 Familienunternehmen pro
Jahr die Regelung der Nachfolge an. Familienexterne Nachfolgelésungen ge-
winnen dabei in den letzten Jahren zunehmend an Bedeutung. Die Realisie-
rung einer familienexternen Nachfolge gestaltet sich allerdings deutlich
schwieriger als die Realisierung einer familieninternen Lésung — vor allem in
der so genannten Matchingphase. Anders als bei familieninternen Lésungen,
bei der die zur Nachfolge geeigneten Kandidaten bereits bekannt sind, mis-
sen die Eigentlimer, die eine familienexterne Ubergabe anstreben, zunachst
nach einem geeigneten familienexternen Nachfolger suchen (Suchphase). Mit
dem Finden eines potenziellen Nachfolgers ist das Matching aber noch nicht
abgeschlossen. Im Zuge von Verhandlungen mussen mit den gefundenen
Kandidaten noch Details der Nachfolge geklart werden, bevor es zum Ab-
schluss eines Vertrages und damit zum endgultigen Zusammenfinden beider
Parteien kommt (Verhandlungsphase). Analog verlauft das Matching bei den
Ubernahmeinteressierten. Somit miissen beide am Nachfolgeprozess beteilig-
ten Parteien beide Phasen des Matchings erfolgreich absolvieren, um eine fa-
milienexterne Nachfolge zu realisieren. Im Zentrum der Untersuchung stand
die Frage, welche Faktoren das Matching im Nachfolgeprozess behindern
bzw. fordern. Um die kritischen Punkte in der Such- und der Verhandlungs-
phase von familienexternen Unternehmensnachfolgen herauszuarbeiten, wur-
den Ubergabeinteressierte Eigentimer sowie Ubernahmeinteressierte Perso-
nen befragt. Gleichzeitig wurde eine Befragung von Experten (bspw. Anwalte,
Unternehmensberater, Kammern, Berufsverbande), die den familienexternen
Nachfolgeprozess mit inren Dienstleistungen unterstitzen, durchgefuhrt. Diese
Experten verfigen Uber ein Uber den Einzelfall hinausgehendes Erfahrungs-
wissen und konnen aufgrund dessen Auskunft Uber kritische Punkte im Mat-
ching geben.

Der Befragung der Dienstleister war eine Internetrecherche vorgelagert, wel-
che dem Ziel diente, die unterschiedlichen Gruppen von Dienstleistern im Um-
feld der Unternehmensnachfolge sowie deren Angebote zu identifizieren. Ins-
gesamt konnten dabei sieben verschiedene Gruppen ausgemacht werden.
Dabei handelt es sich um Kammern, Wirtschaftsforderungen, Berufsverbande,
Kreditinstitute, (Fachhoch-) und Hochschulen, Online-Portale sowie einige Be-
rufsgruppen der Freien Berufe. Die Internetrecherche belegt, dass nicht von
jedem Vertreter dieser sieben Dienstleister-Gruppen Dienstleistungen zur Un-
ternehmensnachfolge angeboten werden. Die in der Internetrecherche ermit-
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telte Vielzahl an Institutionen, die teils vielfaltige Dienstleistungen zur Nachfol-
ge anbieten, belegt aber nicht nur ein umfangreiches Angebot, sondern ver-
weist auch auf eine gewisse Unubersichtlichkeit, die den Ubergabeinteressier-
ten Eigentimern oder Ubernahmeinteressierten Personen eine bedarfsgerech-
te Inanspruchnahme dieser Dienstleistungen erschwert.

Die Dienstleistungen der einzelnen Gruppen wurden im Rahmen der schriftli-
chen Dienstleisterbefragung genauer analysiert. Dabei zeigt sich, dass sich die
Mehrzahl der angebotenen Dienstleistungen auf die Suchphase bezieht. Dies
liegt zum einen darin begrundet, dass die Zahl der an entsprechenden Dienst-
leistungen Interessierten im Verlauf des Nachfolgeprozesses und damit der
Bedarf an nachgelagerten Dienstleistungen abnimmt. Zum anderen bedurfen
Dienstleistungen in der Verhandlungsphase - anders als Dienstleistungen in
der Such- oder Entscheidungsphase - spezifischer Qualifikationen, Uber die
nicht jeder Dienstleister verfugt. Im Vordergrund des Dienstleistungsangebots
steht dabei die Vermittlung. Veranstaltungen o.a. werden seltener angeboten.
Vor diesem Befund nicht Uberraschend, richtet sich die Mehrzahl der Angebote
an beide Parteien. Nur wenige der Dienstleister werden ausschliellich fur eine
der beiden Seiten tatig. Aufgrund der Komplexitat des Nachfolgeprozesses
wird i.d.R. nicht nur eine Dienstleistergruppe in Anspruch genommen. So zeigt
die Dienstleisterbefragung, dass mehr als 90 % der Dienstleister ihre Klienten
an andere Dienstleister weiterverweisen. Dieser Befund deutet auf eine gute
Vernetzung der privaten und offentlichen Institutionen untereinander hin, was
der Regelung der Nachfolge dienlich ist.

Die Befragung der beiden am Nachfolgeprozess beteiligten Parteien zeigt,
dass Ubergabeinteressierte Eigentimer sowie Ubernahmeinteressierte bei ih-
rer Suche ahnlich vorgehen. Die indirekte Suche uUber Dritte ist in beiden
Gruppen der am haufigsten beschrittene Weg, wenngleich Ubernahmeinteres-
sierte diesen Weg haufiger nutzen als Eigentumer. Die Suche Uber Dritte wird
noch haufiger genutzt, wenn andere Suchwege nicht zum Erfolg gefuhrt ha-
ben. Bei der Wahl dieser Dritten unterscheiden sich Ubernahmeinteressierte
und Eigentimer. So wendeten sich die Ubernahmeinteressierten deutlich h&u-
figer als die Eigentimer an Kammern und Online-Unternehmensborsen.

Vor diesem Hintergrund nicht tberraschend fanden Ubernahmeinteressierte
am haufigsten mit Hilfe Dritter ein Ubernahmefahiges Unternehmen. Damit un-
terscheiden sich die erfolgreichen Ubernahmeinteressierten von den erfolgrei-
chen Eigentimern, die ihren Nachfolger am haufigsten durch direkte Anspra-
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che geeigneter Kandidaten gefunden haben. Diese unterschiedliche Erfolgs-
trachtigkeit von Suchwegen liegt zum einen darin begrindet, dass die Eigen-
timer die Nachfolgersuche selten publik machen, weshalb Ubernahmeinteres-
sierte i.d.R. nur Uber professionelle Dienstleister und Vermittler Kontakt zu den
Eigentumern herstellen konnen. Zum anderen haben Eigentimer auch eher
die Mdglichkeit, unter den eigenen Mitarbeitern potenzielle Nachfolgerkandida-
ten zu finden, weshalb eine Direktansprache haufiger mdglich ist.56

Im Hinblick auf die Kriterien, anhand derer potenzielle Kandidaten in der Such-
phase ausgewahlt werden, unterscheiden sich die beiden am Nachfolgepro-
zess beteiligten Personengruppen insofern nicht, als fir beide Gruppen harte
Kriterien wie die berufliche Qualifikation der Nachfolger oder Produkte und
Dienstleistungen der Unternehmen Vorrang vor dem weichen Kriterium der
passenden Chemie zwischen den beiden Parteien haben.

Probleme bei der Suche nach einem Nachfolger stellen aus Sicht der befrag-
ten Eigentimer vor allem die Kosten der Vermittler sowie das Fehlen von An-
laufstellen dar. Nicht Gberraschend, werden diese beiden Probleme von sol-
chen Eigentimern als schwerer wiegend eingeschatzt, die ihre Suche noch
nicht beendet haben. Auf Seiten der Ubernahmeinteressierten liegt dagegen
das grolite Problem darin, dass die Ubergabeinteressierten Eigentimer ihre
Suche nicht publik machen. Dies korrespondiert mit den Antworten der Exper-
ten, die dies ebenfalls als grofRtes Problem bei der gegenseitigen Suche von
Eigentimern und Ubernahmeinteressierten Personen ansehen. Somit bestati-
gen beide Gruppen die haufig geaulRerte Vermutung, dass Eigentumer ihre
Suche ungern publik machen, um Kunden, Lieferanten sowie Mitarbeiter nicht
zu verunsichern.

Das endgultige Zusammenfinden von Eigentumer und Nachfolger findet i.d.R.
nicht in der Such-, sondern in der sich anschlieRenden Verhandlungsphase
statt. Idealtypisch ware das Matching nach diesen Verhandlungen mit dem
Entschluss, einen Vertrag zu schlieRen, abgeschlossen. Dies gelang jedoch
lediglich etwa einem Drittel der erfolgreichen Ubernahmeinteressierten sowie
der erfolgreichen Eigentumer. Die restlichen 61 % der Eigentumer bzw. 68 %
der Ubernahmeinteressierten, die zum Zeitpunkt der Befragung einen Nach-

56 Eine weitere Erklarung ist methodischer Natur. So ist zu beachten, dass die beiden Par-
teien nicht jeweils Uber ein und dieselbe Ubernahmeverhandlung Auskunft geben. D.h.,
die befragten Eigentiimer bewerten andere Ubernahmeinteressierte als die vom IfM Bonn
befragten.
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folger bzw. ein Unternehmen gefunden hatten, mussten mit mindestens zwei
Kandidaten Verhandlungen fihren, um den jetzigen Nachfolger bzw. das jetzi-
ge Unternehmen zu finden.

Die Misserfolgsrate in der Verhandlungsphase ist sowohl bei den noch su-
chenden Eigentlimern als auch den noch suchenden Ubernahmeinteressierten
recht hoch. Etwa 71 % der noch suchenden Eigentimer waren schon mindes-
tens einmal in konkretere Verhandlungen eingetreten. Auf Seiten der Uber-
nahmeinteressierten ist der Anteil mit 84 % noch hdéher. Die besondere Prob-
lembehaftetheit der Verhandlungsphase bestatigen auch die befragten Exper-
ten, nach deren Einschatzung die Probleme in der Verhandlungsphase grofer
sind als die in der Suchphase. Dabei fuhren vor allem die Finanzierungs-
schwierigkeiten auf Seiten der Nachfolger sowie die Trennung vom Unterneh-
men auf Seiten der Eigentimer zu grol’en Problemen. Werden diese Ein-
schatzungen denen der Eigentiimer bzw. der Ubernahmeinteressierten ge-
genubergestellt, zeigt sich, dass die Bewertung der Finanzierungsprobleme
der Nachfolger durch die Eigentumer naher an der der Experten liegt, wahrend
bei der Bewertung des Problems "Trennung vom Unternehmen" die der Uber-
nahmeinteressierten naher an der der Experten liegt. Offenbar werden die je-
weils eigenen Probleme im Matching von den beiden am Nachfolgeprozess
beteiligten Parteien unterschatzt.

Das Finden eines geeigneten Nachfolgers bzw. eines geeigneten Unterneh-
mens hangt aber nicht nur von den beschrittenen Suchwegen oder den ange-
legten Kriterien ab. Es zeigt sich vielmehr, dass sich Eigentimer mit und ohne
Nachfolger sowie Ubernahmeinteressierte mit und ohne Unternehmen auch in
anderen Merkmalen unterscheiden. So weisen Unternehmen, fur die bereits
ein Nachfolger gefunden wurde, nicht nur eine signifikant bessere Gewinnent-
wicklung in der Vergangenheit auf. Sie sind auch signifikant grof3er als Unter-
nehmen von noch suchenden Eigentimern. Die Qualitat des Unternehmens
hat somit einen nicht unbedeutenden Einfluss auf den Sucherfolg eines Eigen-
tumers, anders als sogenannte Kontextfaktoren wie die fur die Suche aufge-
wendete Zeit, die Zahl der gefundenen Nachfolgekandidaten sowie die Anzahl
der gefuhrten Gesprache.

Unter den Ubernahmeinteressierten, die bereits ein Unternehmen {ibernom-
men haben, ist die Gruppe der Unternehmer/Investoren Uberreprasentiert.
Dies kdnnte darin begriindet liegen, dass diese Gruppe Ubernahmeinteressier-
ter im Vergleich zu Privatpersonen Uber mehr Erfahrungen sowie groflere fi-
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nanzielle und zeitliche Ressourcen (bspw. durch Einsatz von Mitarbeitern) ver-
fugt, die ihnen eine professionellere Gestaltung des Ubernahmeprozesses er-
mdglichen. Dieser Befund stutzt die Vermutung, dass gerade Privatpersonen
Merkmale aufweisen, die den Plan, ein Unternehmen zu tGbernehmen, haufig
scheitern lassen. Keine Bedeutung kommen wiederum den sogenannten Kon-
textfaktoren zu.

Die Analyse der Such- und Verhandlungsphase hat eine Reihe von Sachver-
halten zu Tage gefordert, die das Zusammenfinden von Ubergabe- und Uber-
nahmeinteressierten erschweren. Damit liegen Anhaltspunkte flr die Entwick-
lung von Handlungsempfehlungen vor, mit deren Umsetzung der Matchingpro-
zess fur beide Parteien erleichtert werden kann. Diese Anhaltspunkte werden
fr diesen Zweck im Folgenden noch einmal aufgegriffen.

Die Unubersichtlichkeit des Dienstleister-Marktes tragt dazu bei, dass die vor-
handenen 6ffentlichen Anlaufstellen und Institutionen, die Gbergabeinteressier-
te Eigentumer sowie ubernahmeinteressierte Personen bei der Regelung der
Nachfolge bzw. der Ubernahme unterstiitzen kénnten, nicht allen Betroffenen
bekannt sind. So geben vor allem die Eigentiimer, aber auch einige der Uber-
nahmeinteressierten an, dass ihnen Anlaufstellen zum Finden der Gegenseite
fehlen. Um die mit der Unubersichtlichkeit des Dienstleister-Marktes verbun-
denen Probleme fiir die Eigentimer sowie die Ubernahmeinteressierten zu
reduzieren, erscheint es sinnvoll, zumindestens die Dienstleistungen offentli-
cher Institutionen starker zu zentralisieren. Da alle in der Internetrecherche
identifizierten offentlichen Dienstleistergruppen Partner der nexxt-Initiative sind
und es sich bei der Unternehmensborse nexxt-change um ein bundesweites
Dienstleistungsangebot handelt, bietet es sich aus Sicht des IfM Bonn an, die-
se Unternehmensborse in das Zentrum der offentlichen Dienstleistungen im
Umfeld der Unternehmensnachfolge zu stellen. D.h., uber Marketingkampag-
nen sollte diese Unternehmensborse als erste Anlaufstelle bei Fragen rund um
das Thema Unternehmensnachfolge positioniert werden.

Zudem erscheint es sinnvoll, den Ubergabe- sowie Ubernahmeinteressierten
strukturierte Informationen Uber den Nachfolgeprozess als solches, aber auch
uber die zu den unterschiedlichen Zeitpunkten notwendigen Dienstleistungen
und deren Verfugbarkeit zu geben. Ein Modell eines idealtypischen Nachfol-
geprozesses mit den in den jeweiligen Stufen zu klarenden Fragen konnte den
Internetnutzern bspw. auf der nexxt-change Website zur Verfligung gestellt
werden. Damit kann der jeweiligen Partei zum einen aufgezeigt werden, an
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welcher Stelle im Nachfolgeprozess sie sich gerade befinden und welche Re-
gelungen zu treffen sind. Zum anderen kann damit auf die verschiedenen o6f-
fentlichen Dienstleistungen verwiesen werden, die in den jeweiligen Phasen
kostenlos zur Verflgung stehen. Den Ubergabe- bzw. den Ubernahmeinteres-
sierten steht es frei, diese Dienstleistungen in Anspruch zu nehmen oder einen
privaten Berater zu beauftragen.

Eine Ursache der Intransparenz des Marktes fur Unternehmensverkaufe liegt
darin begrindet, dass Eigentimer ihre Nachfolgersuche selten publik machen.
Daran hat der entstandene Markt fir Vermittlungsdienstleistungen im Umfeld
der Unternehmensnachfolge bisher offenbar wenig gedndert, denn sie werden
kaum genutzt. Sei es, weil sie den Eigentimern nicht bekannt sind oder weil
sie deren Anonymitat nicht ausreichend sicher stellen konnen. Um dieses Hin-
dernis abzubauen, sollte die Unternehmensborse nexxt-change uber Marke-
tingkampagnen starker unter den Eigentumern bekannt gemacht werden.
Zugleich musste an der Erhohung der Anonymitat der aufgenommenen Insera-
te gearbeitet werden. Entsprechende Anderungen an der nexxt-change Unter-
nehmensborse durften umso starker zur Erreichung der Zielgruppe fuhren, je
starker deren Bedurfnisse und Anforderungen an eine solche Unternehmens-
borse berucksichtigt werden. Hierfur konnte im Vorfeld eine Befragung der
Nutzer dieser Plattform und derjenigen, die sich wieder abgemeldet haben,
durchgefuhrt werden.

Die Analyse hat gezeigt, dass das bloRe Finden von Nachfolge- oder Uber-
nahmekandidaten nicht das grof3te Problem im Matching darstellt. Vor allem in
der Verhandlungsphase treten Probleme auf, die den gesamten Ubernahme-
bzw. Ubergabeprozess gefahrden. Zu nennen sind hier die Finanzierungsprob-
leme der Nachfolgerkandidaten sowie die Einigung beider Parteien auf einen
angemessenen Kaufpreis.

Die Probleme der Nachfolger bei der ErschlieBung von Fremdkapital konnen
mit einem Finanzcheck, der Ubernahmeinteressierten vor Beginn der Suche
angeboten wird, zwar nicht behoben werden. Sie wurden aber auf diese Weise
frhzeitig erkennen, welche Kaufpreise mit den eigenen Mitteln zu finanzieren
sind. So kénnen Ubernahmeinteressierte ihre Suche entsprechend einschran-
ken, wodurch sich die Gefahr von Misserfolgserlebnissen, die unter Umstan-
den zu einer friihzeitigen Aufgabe der Ubernahmeplane fihren kénnte, verrin-
gert werden kann. Sie ersparten damit nicht nur sich selbst, sondern auch
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Ubergebern Zeit und Kosten. Letztere miissten auf diese Weise keine Gespra-
che mit Kandidaten fuhren, die ohnehin nicht in Frage kommen.

Ein Teil der Finanzierungsprobleme ist Folge der Uberhdhten Kaufpreisvorstel-
lungen der Eigentumer. Dieser Teil der Finanzierungsprobleme wie auch das
Problem der Einigung beider Parteien auf einen Kaufpreis lie3e sich aus Sicht
des IfM Bonn durch den verstarkten Einsatz unabhangiger Moderatoren ver-
ringern. Ein Beispiel fur ein solches Konzept sind Nachfolgemoderatoren, wie
sie bei einigen HWKn und IHKn in Baden-Wurttemberg eingesetzt werden. Die
Betreuung sollte wie im baden-wirttembergischen Beispiel beide am Nachfol-
geprozess beteiligten Parteien einbeziehen. Anders als in Baden-Wurttemberg
sollte sich die Betreuung durch Nachfolgemoderatoren allerdings Uber den
kompletten Nachfolgeprozess (inklusive Phase nach der Ubernahme) erstre-
cken.

Gerade Privatpersonen scheinen Probleme zu haben, den Plan einer Unter-
nehmensiibernahme umzusetzen. Fir sie stellt die Ubernahme eines Unter-
nehmens i.d.R. ein einmaliges Ereignis dar, weshalb sie viele Faktoren im Zu-
ge der Ubernahme unterschéatzen (wie bspw. die ErschlieBung von Fremdkapi-
tal). Aufgrund dieser mangelnden Erfahrung verfugen sie im Allgemeinen Uber
eine schlechtere Verhandlungsposition als Unternehmer, mit der Folge, gele-
gentlich Ubervorteilt zu werden. Dieser Unerfahrenheit konnte entgegen ge-
wirkt werden, indem sich Privatpersonen bei der Ubernahme verstéarkt von den
zuvor angesprochenen Moderatoren oder professionellen Beratern begleiten
lassen wurden. Da gerade fur Privatpersonen die Kosten der Vermittler ein
Problem darstellen, sollten — wie einige IHKn das schon praktizieren (Nachfol-
gerclubs) - vermehrt die Kammern die Gruppe der Ubernahmeinteressierten in
der Region betreuen.

Diejenigen Eigentumer, die bereits einen Nachfolger gefunden haben, sind
signifikant haufiger Eigentimer eines Unternehmens, das in den letzten drei
Jahren eine positive Entwicklung der Gewinne aufweist. Die wirtschaftliche
Attraktivitat eines Unternehmens hat fraglos einen starken Einfluss auf die
Wahrscheinlichkeit, einen Nachfolger zu finden. Dieser Befund ist fur Uberga-
beinteressierte Eigentumer ein wichtiger Hinweis darauf, das Unternehmen zu
verkaufen, wenn es profitabel ist oder es fur den Verkauf profitabel zu machen.
Aus diesem Grund sollten Eigentumer, die vor der Regelung der Nachfolge
stehen, verstarkt fur eine klassische Unternehmensberatung zum Zwecke der
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Unternehmensoptimierung sensibilisiert werden und zwar mit entsprechendem
zeitlichen Vorlauf zur Nachfolgeregelung.
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Anhang

zu Kapitel 4

Tabelle 1:  Art der realisierten Nachfolge bei Eigentimern, die nur mit einem
Nachfolger verhandelt haben

Art der Nachfolge Prozent der Falle
Verkauf an Mitarbeiterkreis (MBO) 33,3
Verkauf an anderes Unternehmen 33,3
Verkauf an Investor 16,7
Verkauf an Privatperson (MBI) 33,3
Insgesamt 116,7

© IfM Bonn

n=18; Mehrfachnennungen
zu Kapitel 5

Tabelle 2: Gewilnschte Branche des gesuchten Unternehmens in Abhangig-
keit vom Status des Matchings

Branche Sucher Typ
Finder Sucher Aufgeber
Verarbeitendes Gewerbe, Bergbau, Energie 41,2 42,5 32,3
Baugewerbe 59 6,7 8,1
GrolRhandel 16,2 30,6 25,8
Einzelhandel 16,2 20,9 32,3
Verkehr 59 4,5 9,7
Nachrichtentbermittlung 1,5 2,2 -
Dienstleistung flr Unternehmen 35,3 47.8 40,3
Dienstleistung flir Personen, Haushalte 14,7 224 14,5
Sonstige Branchen 1,5 1,5 1,6
Branche ist egal 7.4 11,2 14,5
© IfM Bonn

n=264; Mehrfachnennungen
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