Die Erbfrage:

Lust oder

Wie wird der Unternehmenswert
ermittelt?

Die Ermittlung des Unternehmenswertes ist ein
vielschichtiger Prozess, und es gibt verschiedene
Herangehensweisen zur Berechnung des «richti-
gen» Wertes. Grundsétzlich lassen sich drei
gangige Bewertungsmethoden unterscheiden:
Das Ertragswertverfahren: Die von der Schweize-
rischen Gesellschaft fiir Hotelkredit (SGH)
angewendete DCF-Bewertungsmethode (Discoun-
ted Cash Flow) ermittelt den aktuellen Wert eines
Unternehmens, indem sie die prognostizierten
zukunftigen Cashflows auf den heutigen Wert
abzinst. Dieser Ansatz berticksichtigt den Zeitwert
des Geldes, um eine realistische Schiatzung des
Unternehmenswerts zu erhalten.

Das Substanzwertverfahren: Bei dieser Methode
wird der Wert des Unternehmens durch die
Summe seiner materiellen und immateriellen
Vermogenswerte minus der Schulden bestimmt.

Dieser Ansatz ist sinnvoll, wenn das Unternehmen
uUber bedeutende Sachwerte wie Immobilien oder
Maschinen verfiigt, demnach auch fiir die
Beherbergung anwendbar.

Das Marktwertverfahren: Hier wird der Unter-
nehmenswert anhand von Vergleichswerten
dhnlicher Unternehmen, die kiirzlich verkauft
wurden, bestimmt. Diese Methode berticksichtigt
die Marktgegebenheiten und kann einen realisti-
schen Eindruck vom aktuellen Marktwert des
Unternehmens geben. In der Hotellerie fehlen fiir

diesen hedonischen Ansatz die Transaktionsdaten.

Welche Rolle spielt die
Liegenschaft?

In der Hotellerie hat die Liegenschaft einen
erheblichen Einfluss auf den Unternehmenswert.
Hotels und Gaststatten sind oft stark immobilien-
gebunden, und der Wert der Immobilie kann einen
grossen Teil des Gesamtwertes ausmachen. Bei der
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Funf Antworten
zur Nachfolgeplanung
in der Hotellerie

Die Nachfolgeregelung ist fiir viele Unternehmerinnen und Unternehmer eine
komplexe und emotionale Herausforderung. Ein wichtiger Aspekt in diesem
Prozess sind die Finanzen, wobei der Wert des Unternehmens und der Liegenschaft

im Vordergrund steht.

Reto Grohmann

Bewertung der Liegenschaft wird hdufig das
Ertragswertverfahren angewendet, um das
Einnahmenpotenzial des Standortes und des
aktuellen Konzeptes zu berticksichtigen. Zudem
spielen Lage, Zustand und Nutzungsmoglichkeiten
der Immobilie eine zentrale Rolle. Die gegenwartige
Leitung des Unternehmens ist von nachrangiger
Bedeutung, was oftmals zu wesentlichen Diskussio-
nen zum Thema Schliisselgeld, Goodwill etc. fiihrt.

Wie erfolgt die
Tragbarkeitsberechnung?

Die Tragbarkeitsberechnung ist entscheidend, um
festzustellen, ob ein Unternehmen finanziert
werden kann. Hierbei werden die zukiinftigen
finanziellen Belastungen der Kauferin oder des
Kaufers wie Zinsen und Amortisation fiir Darlehen
den zu erwartenden Einnahmen gegeniiberge-
stellt. Diese Berechnung zeigt, ob die Kduferschaft
in der Lage ist, die notwendigen Mittel zur

Finanzierung des Kaufpreises sowie des laufenden
Betriebs des Unternehmens aufzubringen. Eine
ausreichende Eigenkapitalquote ist hierbei
unerldsslich. Banken sowie Investorinnen und
Investoren erwarten in der Regel, dass die Kaufer-
schaft eines Beherbergungsbetriebs mindestens
30 bis 40 Prozent des Kaufpreises aus Eigenmitteln
aufbringen kann. Ein hoheres Eigenkapital senkt
das Risiko fiir die Finanzierungspartnerinnen und
-partner und erhoht die Chancen aufeine
erfolgreiche Nachfolge.

Welche unterschiedlichen
Perspektiven haben
Kaufer- und Verkauferschaft?

Kaufende und Verkaufende haben oft unterschied-
liche Vorstellungen vom «richtigen» Wert des
Unternehmens. Die Verkduferin oder der Verkau-
fer tendiert dazu, den Wert eher hoch anzusetzen,
da er die Ertrdge seiner jahrelangen Arbeit und
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Investitionen maximieren mochte. Die Kdufer-
schaft hingegen sucht nach einem Preis, der
ausreichend Spielraum fiir Investitionen und eine
gesunde finanzielle Basis lasst. Dabei gilt: «Wert ist
nicht gleich Preis.» Der bezahlte Preis kann den
Wert Uibersteigen oder unterbieten.

Perspektive Verkauferschaft: Die Verkauferin
oder der Verkaufer legt oft Wert auf den Substanz-
wert, um den Wert der aufgebauten Infrastruktur
und die investierten Ressourcen widerzuspiegeln.
Emotionaler Wert und strategische Investitionen,
die vielleicht noch nicht voll ausgeschopft sind,
spielen ebenfalls eine Rolle.

Perspektive Kauferschaft: Die Kauferin oder der
Kaufer fokussiert meist auf den Ertragswert, da

Liebe, Stolz, Konflikt -
die emotionale Ubergabe

Fabian Rudin

Die Unternehmensnachfolge ist stark von Emotionen
gepragt. In fast jedem Nachfolgeprozess zeigt sich, dass die
Firmeninhaber zeitweise von Gefiihlen iiberwaltigt werden.
Die Ursache dafir liegt meist in unterschiedlichen Sicht-
weisen, Missverstindnissen in der Kommunikation,
unausgesprochenen Bedirfnissen oder falschem Stolz.
Dabei ergeben sich allerdings immer wieder die gleichen

Der Nachfolge-
prozess sollte funf
bis zehn Jahre vor
dem geplanten

dieser die zukunftigen Einnahmen und damit die oo . . .

Rentabilitit des Unternehmens widerspiegelt. Fiir U bergabete rmin emotionalen Stolpersteine.

die Kauferschaft ist es essenziell, dass das Unter- . .

nehmen finanziell tragfahig ist und die Finanzie- gestartet werden. Die Suche nach dem geeigneten Nachfolger

rungskosten gedeckt werden kénnen.

Wer das Glick hat, eine Nachfolge in den eigenen Reihen
zu finden, hat es sicherlich einfacher. Man kennt sich
bereits und kann auch von einem gemeinsamen Wissens-
stand bezuiglich des Betriebs ausgehen. Ist allerdings eine
betriebsfremde Drittpartei in die Nachfolge involviert,
wird es oft schnell emotional. Vor allem in der Due Dili-
gence lassen scheinbar unverntiinftige Fragen oder Forde-
rungen den Nachfolgeprozess gerne eskalieren. Es ist
entscheidend, auf kritische Fragen ruhig und sachlich zu
antworten. Dadurch lassen sich Angste und Vorbehalte des
Gegentibers am effektivsten abbauen.

Welche weiteren finanziellen
Aspekte sind zu beriicksichtigen?

Neben der Bewertung des Unternehmenswertes
und der Tragbarkeitsberechnung gibt es weitere
finanzielle Faktoren, die bei der Nachfolgeregelung
beachtet werden sollten:

Steuerliche Aspekte: Die Nachfolgeregelung kann
erhebliche steuerliche Auswirkungen haben.
Schenkungs- und Erbschaftssteuern sowie
mogliche steuerliche Vorteile durch bestimmte
Ubertragungsmodelle sollten frithzeitig geplant
und optimiert werden.

Finanzierungsmodelle: Verschiedene Finanzie-
rungsmodelle wie Bankdarlehen, Beteiligungen
durch Investoren, Management-Buy-out oder
Sell-und-Leasing-Back-Modelle sowie kantonale
und nationale Férderinstrumente wie die SGH
konnen zur Finanzierung des Kaufpreises und der
notwendigen Investitionen genutzt werden. Eine
sorgfiltige Planung und Auswahl des passenden
Modells ist entscheidend fiir den Erfolg.
Betriebliche Investitionen: Nach der Ubernahme
sind oft weitere Investitionen notwendig, um das
Unternehmen wettbewerbsfihig zu halten oder zu
modernisieren. Diese Investitionen sollten in der
Finanzplanung bertcksichtigt werden, um
Liquiditdtsengpisse zu vermeiden.

Die Verhandlung als Pulverfass

Auch bei Diskussionen tiber den Wert der Firma sind leiden-
schaftliche Reaktionen kaum zu vermeiden. Denn dabei prallt
oft ein stark gefiihlsgestiitztes Werteempfinden auf eine
emotionslose Kalkulation. Es ist essenziell, dass die eigenen
Emotionen nicht die Uberhand gewinnen, da ein sachlicher
und diplomatischer Verhandlungsstil meist erfolgreicher ist
und zudem die eigene Verhandlungsposition starkt.

Als Angestellter in der eigenen Firma

Meist verbleibt, und sei es auch nur fiir eine kurze Zeit, der
ehemalige Inhaber im Unternehmen. Dabei muss einem
jedoch bewusst sein, dass bei der Firma, deren Geschicke
man Uber Jahre geleitet hat, nun eine andere Person am
Ruder steht. Diese wird die Dinge unzweifelhaft anders
angehen, was oft als Kritik missverstanden wird.

Fazit

Die Nachfolgeregelung in der Hotellerie ist ein
komplexer Prozess, bei dem finanzielle Aspekte
eine zentrale Rolle spielen. Die Bewertung des
Unternehmenswertes und der Liegenschaft, die
Tragbarkeitsberechnung sowie die unterschied-
lichen Perspektiven von Kéauferschaft und
Verkduferschaft sind entscheidend fiir eine
erfolgreiche Ubergabe. Eine sorgfiltige friihzeitige

Den Ubergang in einen neuen
Lebensabschnitt aktiv angehen

Oftmals floss die ganze Energie in die eigene Firma,
wahrend das Privatleben vernachlassigt wurde.

Die SGH setzt als Kompetenzzent- ) .. .
. Dies kann dazu fiihren, dass man keine konkre-

Planung und ausreichendes Eigenkapital sind
hierbei unverzichtbar. Indem beide Parteien
realistische Erwartungen und ein tiefes Verstand-
nis der finanziellen Rahmenbedingungen
entwickeln, kann der Ubergabeprozess reibungslos
und erfolgreich gestaltet werden. Ein Nachfolge-
prozess sollte frithzeitig gestartet werden,
idealerweise funf bis zehn Jahre vor dem geplan-
ten Ubergabetermin. Dies ermdglicht eine
sorgfaltige Planung, Einarbeitung der Nachfolge-
rin oder des Nachfolgers und eine reibungslose
Ubergabe, um den Fortbestand und den Erfolg des
Unternehmens sicherzustellen.

Reto Grohmann ist Leiter Beratung bei der SGH.

rum die Beherbergungsforderung
als Teil der Tourismuspolitik des
Bundes um. Sie gewahrt subsididre
Darlehen an Beherbergungsbetrie-
be in Fremdenverkehrsgebieten
und Badekurorten. Zudem bietet
sie Beherbergungsbetrieben,
Tourismusunternehmen, Banken,
der offentlichen Hand sowie
weiteren Institutionen in der
ganzen Schweiz Beratungsdienste
an. Der Wissenstransfer zugunsten
der Beherbergungsbranche rundet
das Tatigkeitsfeld der SGH ab.

Anzeige

FEUERSTEIN

Die edelste Schweizer
Hotel-Kosmetik fiir
lhre Gaste

Nach einem langen Reisetag erfrischt ein
belebendens Duschgel und entspannt eine
reichhaltige Lotion.

Hoteliers und Gaste gleichermassen
schatzen die luxuridse Qualitat und die
einzigartige Wirkformel der Pflegeprodukte
mit Krauterkomplex aus dem Engadin.

Die hochwertigen Produkte bieten nicht
nur Pflege, sondern auch ein Geflihl von
Exklusivitat und Wohlbefinden.

www.feuerstein-essentials.ch

SCAN ME

ten Plane fir die Zeit nach der Ubergabe des
Betriebs hat. Eine weiterfithrende Lebens-
planung und die Entwicklung einer neuen
personlichen Vision helfen. Damit
einher gehen auch personliche
Kontakte zu den Stakeholdern.
Diese reduzieren sich nach dem
Riickzug aus dem Unterneh-
men meist erheblich.
Dementsprechend ist es
wichtig, frihzeitig
alte Beziehungen zu
intensivieren und
neue Kontakte zu
kntipfen.

Fabian Rudin ist Griindungspartner der Business Trans-
action AG, die auf die gesamte Abwicklung von Unterneh-

menstransaktionen im KMU-Bereich spezialisiert ist.

businesstransaction.ch




