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Unternehmensnachfolge -
Der Unterschied zwischen Wert und Preis

Die Nachfolge in einem Unternehmen ist ein komplexer, aber fiir alle Beteiligten bedeutungsvoller Pro-
zess. Es ist wichtig zu verstehen, dass der Wert eines Unternehmens nicht gleichbedeutend mit dem
Preis ist, den es bei einem Verkauf erzielen kann. Im Artikel zeigen wir die Unterschiede auf und wel-
che Faktoren den Kaufpreis auch noch beeinflussen.

Der Wert eines Unternehmens bezieht sich unter anderem auf
die finanzielle Starke, den Ruf und die Marktposition, die das
langfristige Wachstum und die Rentabilitat beeinflussen. Der
Preis hingegen ist der Betrag, den ein Kaufer bereit ist, flr das
Unternehmen zu zahlen. Daher wird der Kaufpreis von verschie-
denen Faktoren beeinflusst, die im Folgenden genauer betrach-
tet werden.

Risiken und Abhangigkeiten

Insbesondere im KMU-Bereich gibt es unternehmensspezifi-
sche Risiken, die in die Preisberechnungen einbezogen wer-
den. Dazu gehdéren unter anderem personelle Abhangigkeiten,
Klumpenrisiken bei Kunden und Lieferanten sowie rechtliche
Risiken. Je hoher das Risiko, desto niedriger der Kaufpreis. Es
ist daher wichtig, dass der Verkaufer das Risiko minimiert, in-
dem er rechtliche und finanzielle Verpflichtungen klart und eine
gute Kunden- und Lieferantenstruktur aufbaut. Wir empfehlen
Unternehmern, ihre persdnlichen Abhangigkeiten im Unterneh-
men frihzeitig zu reduzieren, beispielsweise durch die Einfih-
rung einer Stellvertreterregelung oder die Aufteilung wichtiger
Aufgaben auf verschiedene Personen.

Stabilitat des Geschaftsverlaufs

Die Stabilitat des Geschaftsverlaufs ist ein wichtiger Faktor,
der den Kaufpreis beeinflusst. Potenzielle Kaufer mdchten ein
Unternehmen erwerben, das in der Lage ist, langfristig stabile
Ertrage zu erzielen. Schwankungen stehen aus Sicht des Kau-
fers flr Unsicherheiten, die fir ihn schwer zu bewerten sind.
Ein gut geflihrtes Unternehmen mit einem nachweislich stabi-
len Geschaftsverlauf wird daher zu einem hdheren Preis ver-
kauft als ein Unternehmen, das Schwankungen aufweist.
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Zukunftspotenzial versus Vergangenheit

Wahrend die Vergangenheitswerte wie Umsatz und Gewinn
wichtige Indikatoren fir die Preisfindung sind, ist es vor allem
das Zukunftspotenzial, das den Kaufpreis nach oben treibt. Das
Wachstumspotenzial wird durch die Marktposition, die Pro-
duktlinien und die Fahigkeit des Unternehmens, neue Kunden
zu gewinnen, beeinflusst. Ein Unternehmen mit einem hohen
Potenzial fir zukinftiges Wachstum und Erfolg wird in der Re-
gel einen hoheren Kaufpreis erzielen kdnnen als ein Unterneh-
men mit begrenztem Zukunftspotenzial.

Der Einfluss der Marktentwicklung bzw. der Konjunktur
Schliesslich beeinflusst auch die Marktentwicklung bzw. die
Konjunktur den Kaufpreis des Unternehmens. In einer wirt-
schaftlichen Boomphase, in der die Markte florieren und das
Vertrauen der Investoren hoch ist, kann ein Unternehmen zu
einem hoéheren Preis verkauft werden als in einer wirtschaft-
lichen Rezessionsphase, in der das Vertrauen der Investoren
sinkt. Eine positive Marktentwicklung kann wiederum auch das
Zukunftspotenzial des Unternehmens erhéhen und somit den
Kaufpreis steigern.

Unterschiedliche Bewertungsmethoden

Zur Ermittlung des Unternehmenswertes kdnnen unterschiedli-
che Methodenangewendetwerden. Der Ertragswert basiert auf
den Ertragen des Unternehmens und wird anhand von Vergan-
genheitswerten, Prognosen und Schatzungen berechnet. Der
Substanzwert hingegen bezieht sich auf den materiellen Wert
des Unternehmens, einschliesslich der Vermogenswerte wie
Grundstlicke, Gebaude und Maschinen. Ebenso gibt es weitere
Methoden, beispielsweise die Discounted-Cashflow-Methode
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(DCF). In der Praxis wird flr die Wertermittlung eines Unter-
nehmens oftmals ein Mix unterschiedlicher Methoden ange-
wendet.

Sichtweise von Kaufer und Verkaufer

Die unterschiedlichen Perspektiven der beteiligten Parteien be-
einflussen den Kaufpreis ebenfalls. Wahrend der Verkaufer in
der Regel einen moglichst hohen Preis fir sein Lebenswerk
erhalten mochte, ist fir den Kaufer in erster Linie der realisti-
sche, zukunftsbezogene Wert des Unternehmens von Interes-
se. Aus diesem Grund kann es zu einer Diskrepanz zwischen
dem geforderten Preis des Verkdufers und dem tatsachlichen
Wert des Unternehmens kommen. Es ist daher wichtig, dass
beide Seiten realistische Vorstellungen haben und eine gemein-
same Basis fur die Verhandlungen finden, um optimalerweise
eine Win-Win-Situation zu erreichen.

Friithzeitige Planung unterstiitzt in der Optimierung

Ein Verkaufer, der sich erst verhaltnismassig spat mit einem
Verkauf seines Unternehmens auseinandersetzt, gerdt gegebe-
nenfalls unter Zeitdruck, was zu limitierten Optimierungsmaog-
lichkeiten flihrt. Beschaftigt sich ein Unternehmer friihzeitig mit
dem zukinftigen Verkauf, sind kurz- und mittelfristige steuerli-
che Optimierungen umsetzbar, und eine Uberschissige nicht-
betriebliche Substanz kann beispielsweise gestaffelt entnom-
men werden. Es resultiert demnach ein hoherer Gesamtbetrag,
der im Rahmen des Verkaufs und der dazugehdorigen Vorberei-
tungen realisiert werden kann.
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Fazit

Der Kaufpreis eines Unternehmens hangt von verschie-
denen Faktoren ab. Grundsétzlich ist es fur Verkaufsver-
handlungen sinnvoll, den ermittelten Unternehmenswert
als Richtwert zu betrachten, der einem bei der gemein-
samen Kaufpreisfindung hilft. Der Kaufpreis sollte als Teil
des Gesamtpakets angeschaut und mit weiteren Aspek-
ten wie Ausschittungen in der Vorbereitungsphase, Léange
der Ubergangszeit und Weiterbeschaftigung der Mitarbei-
tenden evaluiert werden. Eine sorgfaltige Vorbereitung und
die Wahl des richtigen Beraters kénnen dazu beitragen, den
Verkaufsprozess zu erleichtern und sicherzustellen, dass
das Unternehmen in guten Handen weitergefihrt wird.
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