Deloitte.

Wachstum in

Familienunternehmen

Im Gesprach mit Stefan Goétzen

Familienunternehmen haben haufig
einen anderen Zeithorizont. Hier
wird nicht in Quartalen, sondern in
Generationen gedacht und
entschieden. Entsprechend
vorsichtiger sind deshalb auch die
Schritte, was bspw. Investitionen
und Akquisitionen anbelangt. Im
Vordergrund stehen das Bewahren
und Entwickeln: Wachstum soll
gesund sein, die Risiken
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beherrschbar und die
Unabhangigkeit von Geldgebern
maoglichst gewahrt bleiben.

Organisches Wachstum ist sicherlich
ein zentraler Pfeiler, aber schon
immer haben Familienunternehmen
auch zugekauft. Die Nachkriegs-
generation hat sich bei Zukaufen
jedoch haufig von Opportunitaten
leiten lassen: Ein Zulieferer bot sich
an, ein Vertriebspartner stand zum
Verkauf, ein Kooperationspartner
suchte einen Nachfolger. So wurden
Stuck fur Stuck die eigene Werts-
chépfungskette verlangert und das
Portfolio ausgebaut. Damit ist der
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Mittelstand bis heute sehr gut
gefahren.

Von der romantischen Vorstellung
einer Partnerwahl missen wir uns
verabschieden. Die Realitat ist
wesentlich nichterner: Der Preis
entscheidet. Doch Eigentimer
erlauben sich hin und wieder auch
ein Bauchgefiihl: Die Chemie muss
stimmen. Denn wenn es um das
eigene Geld und Kapital geht, sind
wesentlich mehr Antennen
ausgefahren. Damit ist natirlich
auch eine gewisse Emotionalitat
verbunden, denn schlieBlich geht es
nicht nur um Zahlen und Vertrage
auf Papier, sondern um die Zukunft



~ES geht nicht
nur um Zahlen
und Vertrage auf
Papier, sondern
um die Zukunft
des Lebens-
werks. Das fuhrt
auch mal zu
Abbrichen in
den Verhand-
lungen®
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des Lebenswerks.

Das fuhrt auch mal zu unerwarteten
Abbrichen bei den Verhandlungen,
denn dariiber kann im Zweifelsfall
eine einzige Person ohne erkldrende
Verlautbarung entscheiden. In
groBen Unternehmen wiirde ein
Abbruch immer auch den Geruch
eines Scheiterns mit sich bringen.
AuBerdem steht es hier haufig nicht
einer einzigen Person zu, dariber zu
befinden, sondern dies ist immer
den Gremien vorbehalten. Damit
sind natiirlich andere Prozesse
vorgezeichnet.

Nutzen familiengefiihrte
Unternehmen zur Wachstums-
finanzierung in der Regel die
gleichen Instrumente?

Viele Familienunternehmen
thesaurieren groBBe Anteile ihres
Gewinnes. Entsprechend ist
Liquiditat vorhanden. Das geht mit
dem vorherrschenden Wunsch nach
finanzieller Unabhangigkeit einher.
Gleichzeitig beschleunigt es im
positiven Fall den Verhandlungs-
prozess, denn wer — plakativ
ausgedrickt - den Kaufpreis direkt
Uberweisen kann, ist als Kaufer
naturlich attraktiv.

Unverandert spielt der klassische
Bankkredit eine bedeutende Rolle.
Je nach gewachsener Beziehung
und vorhandenen Sicherheiten
gewadhrt die Hausbank groBe
Spielrdume. Bei der Anschaffung
von Maschinen haben aber auch in
familiengefiihrte Unternehmen
alternative Instrumenten wie
Leasing langst Einzug gehalten und
Uber Factoring wird das Working
Capital optimiert.

Macht es fiir ein Target einen
Unterschied, ob es von einem
Familienunternehmen oder einer
Publikumsgesellschaft
iibernommen wird?

Die Entscheidungsstrukturen
machen hier den Unterschied.

Im Gesprach

Stefan Gotzen arbeitet bei
Deloitte als Partner im Bereich
Transaction Services in Disseldorf
und ist dort insbesondere
verantwortlich fir M&A
Transaktionen von deutschen
mittelstandischen Unternehmen
und japanischen Inbound
Unternehmensiibernahmen.

Wahrend seiner mehr als 16-
jahrigen Arbeitserfahrung im M&A
Bereich hat er zahlreiche
internationale Firmen aus dem
Bereich Handel und Industrie,
sowie groBe Private Equity
Unternehmen bei deren Akquisi-
tionsvorhaben unterstitzt.

Komme ich aus einem
partnerschaftlich gefiihrten Start-up
und werde von einem patriar-
chalisch geflihrten Familienunter-
nehmen bernommen, werden die
neuen Mitarbeiter umdenken
missen. Genauso schwierig kann es
jedoch sein, als Familienunter-
nehmen in einen globalen Konzern
integriert zu werden, der maoglicher-
weise seine Entscheidungen auf
einem anderen Kontinent trifft.

Grundsatzlich ist es flr ein Target
sicherlich einfacher, sich in
flexiblen, mittelstandischen,
vielleicht sogar regionalen
Strukturen einzufinden. Und es ist
gar nicht so ungewohnlich, dass
auch Familienunternehmen Zukaufe
zunachst nicht vollstandig
integrieren, sondern gewisse
Freiraume einrdumen. Das bedeutet
aber nicht, dass keine Kontrolle
stattfindet. Ob sich der Zukauf
letztendlich auszahlt, hangt vom
Fingerspitzengefiihl der handelnden
Personen und ihrer Bereitschaft ab,
sich auf Neues einzulassen. Das gilt
flr beide Seiten.

Veradandern sich liber die
Generationen das Verstdndnis
von Wachstum und die
Vorgehensweise?
Nachfolgegenerationen stehen



~Meine Erfahrung
zeigt, dass
Familienunter-
nehmer sehr
genau zwischen
guten und
schlechten
Ratgebern
unterscheiden
konnen - und
durchaus wissen,
was ein guter
Rat wert ist."
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neuen Wegen und Mdglichkeiten
von Natur aus offener und mutiger
gegenlber. Sie interessieren sich
flir andere Themen, Werkstoffe,
leben mit dem Internet als
internationalem Netzwerk sowie
globaler Vermarktungs- und
Vertriebsplattform. Und sie sind
natlrlich anders ausgebildet. Haufig
haben sie ein internationales
Studium hinter sich und ihre Sporen
bereits in anderen Unternehmen
verdient. Diese Erfahrungen bringen
sie dann auch in das eigene
Unternehmen mit ein.

Gehen damit auch strukturelle
Verdanderungen in der
Organisation einher?

In der Regel ist damit eine
Professionalisierung des Themas
~Wachstum" verbunden, also weg
von den Opportunitdten hin zu einer
definierten Strategie. Fir diesen
ganzheitlichen Prozess wird
Expertise bendétigt, daflir muss
Personal aufgebaut werden,
madglicherweise eine M&A-Abteilung
geschaffen werden. Oder es wird
auf externe Beratung zugegriffen,
sei es Uber einen Beirat, sei es Uber
Dienstleister.

Wie steht es um die weitver-
breitete Einschatzung, dass
deutsche Familienunternehmen
beratungsresistent seien?

Das ist ein Vorurteil, dem ich gerne
widerspreche. Meine Erfahrung
zeigt, dass Familienunternehmer
sehr genau zwischen guten und
schlechten Ratgebern unterscheiden
kénnen - und durchaus wissen, was
ein guter Rat wert ist.

Ist es empfehlenswert, externes
Wachstum mit eigenen
Bordmitteln zu organisieren?
Mit der beschriebenen
Professionalisierung von Personen
und Strukturen ist natirlich sehr
viel moglich. Gleichwohl ist es
immer von Vorteil, sich externer
Expertise zu 6ffnen und zu
bedienen, und zwar fir den
gesamten Prozess. Das beginnt mit
einem wasserdicht formulierten
Letter of Intent, geht (ber Due

Diligence, Verhandlungsfiihrung und
Priifung steuerlicher und
Compliance-Aspekte bis hin zur
Vertragsgestaltung. Dabei Transpa-
renz nicht nur einzufordern, sondern
auch selbst zuzulassen, ist ein
wichtiger Erfolgsbestandteil.

Da der deutsche Mittelstand langst
international aufgestellt ist,
empfiehlt es sich, auch in der
Beratung auf internationale
Netzwerke zu setzen. Damit ist
nicht nur gesichert, dass die
jeweiligen vertragsrechtlichen
Gegebenheiten direkt Eingang
finden, sondern auch, dass im Post-
Merger-Prozess die landerspezifi-
sche Compliance Beachtung findet.

Das Interview fiihrte Markus Seiz,
Director, Deloitte.
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