Fachteam Flihrung und Organisation

«Was ist meine Firma wert?» — Unternehmensbhewertung ver-

standlich erklart

Ob Nachfolgeregelung, Verkauf, Aufnahme eines neuen Gesellschafters
oder einfach zur eigenen Standortbestimmung: Die Bewertung der eige-
nen Firma ist ein Thema, das friiher oder spater viele Unternehmerinnen
und Unternehmer beschaftigt. Dabei geht es nicht nur um Zahlen, sondern
um die Zukunft eines Lebenswerks - und oft auch um viele Emotionen.

Warum bewerten?

Eine Unternehmensbewertung hilft, fun-
dierte Entscheidungen zu treffen. Wer
den Wert seiner Firma kennt, kann Ver-
handlungen besser fuhren, Nachfolge-
prozesse planen oder Investoren Uber-
zeugen. Gleichzeitig schafft eine objek-
tive Bewertung auch Klarheit — flr sich
selbst, die Familie und potenzielle Inte-
ressenten.

Wert ist nicht gleich Preis

Wichtig zu verstehen: Der ermittelte Un-
ternenmenswert ist eine rechnerische
Grundlage mit variablen Elementen —
nicht zwangslaufig der Betrag, der am
Markt erzielt wird. Der tatsachliche Ver-
kaufspreis kann héher oder niedriger
liegen, abhangig von der Branchenlage,
der Verhandlungssituation, der Nach-
frage oder personlichen Faktoren. Be-
sonders bei Ubergaben innerhalb der
Familie oder an Mitarbeitende (MBO —
Management-Buy-Out) werden haufig
bewusst niedrigere Preise angesetzt,
etwa um die Finanzierung zu erleichtern
oder um das Unternehmen in vertrau-
ensvolle Hande zu geben und so Kons-
tanz zu wahren.

Die wichtigsten Bewertungsme-
thoden - einfach erklart

Substanzwertmethode

Diese Methode orientiert sich an den
materiellen Werten des Unternehmens.
Man betrachtet alle Vermbgenspositio-
nen wie Maschinen, Lager, Gebaude
etc. und legt deren aktuellen Wert fest.
Die Schulden werden in Abzug ge-
bracht — und so der Substanzwert oder
das Nettovermdgen errechnet. Nach-
teil: Die Ertragskraft des Unternehmens
wird nicht berucksichtigt.

Ertragswertmethode

Hier zahlt nicht das Vermdgen, sondern
was eine Firma erwirtschaften kann.
Man nimmt als Basis den operativen
Gewinn des Unternehmens, oftmals
den gewichteten Schnitt Uber die letz-
ten drei Jahre, welcher mit einem risiko-
gerechten Zinssatz kapitalisiert wird.
Diese Methode ist umso aussagekrafti-
ger, desto stabiler die Jahresergebnisse
sind. Die Schwierigkeit dieser Methode
liegt vor allem in der realistischen Ein-
schatzung des Zinssatzes.

Mittelwertmethode

Diese Methode kombiniert Substanz-
und Ertragswert zu einem Durchschnitt
und somit Vermdgen wie auch Ertrags-
kraft. Oftmals wird der Ertragswert dop-
pelt berlcksichtigt, in dieser Variante ist
sie in der Schweiz als gangiges Bewer-
tungsvorgehen unter dem Namen Prak-
tikermethode anerkannt, da auch die
Steuerbehdrden diese anwenden.

Multiple-Methode

Die Multiple-Methode orientiert sich an
Marktvergleichen: Ahnliche Unterneh-
men werden mit einem Faktor (z. B.
dem Vielfachen des operativen Jahres-
gewinns) bewertet. Dieser «Multiple»
wird auf das eigene Unternehmen an-
gewendet. Die Aussagekraft ist stark
abhangig von der Vergleichbarkeit des
Zahlenmaterials (z. B. Branchen, Unter-
nehmensgrossen, Region) und dient
oftmals dazu, die mit den vorgangig er-
wéahnten Methoden ermittelten Werte
zu plausibilisieren.

Stille Reserven - und was sonst
oft libersehen wird

In vielen Unternehmen verbergen sich
stille Reserven — also Werte, die in der
Buchhaltung niedriger angesetzt sind,
als sie tatsachlich der Realitat entspre-
chen. Ein typisches Beispiel ist der Wa-
renvorrat, der oft zu einem Drittel unter
seinem eigentlichen Inventarwert be-
wertet wird. Auch voll abgeschriebene,
aber weiterhin genutzte Maschinen
oder Fahrzeuge zéhlen dazu. Die stillen
Reserven inkl. derer Veranderung soll-
ten im Rahmen der Bewertung mitbe-
dacht werden, um ein realistisches Bild
zu erhalten. Ebenso entscheidend: der
Inhaberlohn. In inhabergefuhrten Firmen
wird dieser oft nicht transparent defi-
niert. FUr eine betriebswirtschaftlich
korrekte Bewertung, insbesondere im
Ertragswertverfahren, ist jedoch ein
marktlblicher Geschéftsfuhrerlohn an-
zusetzen.
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Weitere Uberlegungen zu Nach-
folge und Unternehmenswert

Bei familieninternen Nachfolgen oder
bei der Ubergabe an langjahrige Mitar-
beitende spielen neben finanziellen As-
pekten oft auch persdnliche Werte eine
Rolle. Der Wunsch nach Kontinuitét, Si-
cherheit fur die Mitarbeitenden oder
Erhalt der Unternehmenskultur fUhrt
haufig dazu, dass nicht der maximale
Preis im Vordergrund steht. Solche
Ubergaben erfolgen oft mit Abschlagen
oder in Etappenfinanzierungen.

Fazit: Eine gute Bewertung
schafft Klarheit

Die Bewertung eines Unternehmens ist
mehr als eine Rechenaufgabe — sie ist
ein wichtiges Instrument der Planung
und Orientierung. Auch wenn der be-
rechnete Wert nicht immer dem tat-
sachlich erzielten Preis entspricht,
bietet er eine sachliche Grundlage fur
Gesprache und Entscheidungen. Fir
kleinere Unternehmen lohnt es sich, ge-
meinsam mit erfahrenen Fachpersonen
die passende Methode zu wahlen —
transparent, nachvollziehbar und mit
dem notigen Feingefuhl.

Unternehmensbewertung auf
einen Blick

- Ziele einer Bewertung: Nach-
folge, Verkauf, Aufnahme von In-
vestoren, strategische Planung.

= Wert ist nicht gleich Preis: Der
Unternehmenswert dient als Ori-
entierung, der tatsachliche Ver-
kaufspreis kann davon abweichen.

- Die vier wichtigsten Methoden
in unserem KMU-Umfeld:

- Stille Reserven:

Substanzwert: Fokus auf vor-
handenes Vermdgen.
Ertragswert: Fokus auf Gewinn
als Basis fur die Bewertung.
Mittelwert: Kombination aus
Substanz- und Ertragswert.
Multiple:  Orientierung an
marktublichen Faktoren.

betriebswirt-

schaftlich korrekte Zahlen ermit-
teln.

- Besonderheiten bei Nachfolge-
I6sungen: Ubergaben innerhalb
der Familie oder an Mitarbeitende

Lassen Sie sich beraten — wir haben Er-
fahrung in den verschiedensten Bran-
chen und mit verschiedensten Firmen-
gréssen und begleiten Sie kompetent
und pragmatisch.

Mehr Infos:

- Severin Aliprandi

cher Digitalisierung

Rechnungslegung und Controlling

0413199309

Leiter Fihrung und Organisation, Verantwortli-

lic. oec. HSG (M.A. HSG), dipl. Experte in

. . severin.aliprandi@gewerbe-treuhand.ch
erfolgen oft zu reduzierten Prei-

sen. Martin Scheidegger
Mandatsleiter Fiihrung und Organisation

Betriebsokonom FH, CAS IT Management
und Agile Transformation, CAS Unterneh-
mensnachfolge

04131992 54
martin.scheidegger@gewerbe-treuhand.ch
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