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Jahrelang galten Familienunternehmer als wenig prickelnd. In der Kontakt
Finanzkrise schlagt nun ihre Stunde, weil sie das mitbringen, was P ,
i Weissman & Cie.

anderen fehlit: Eigenkapital und langfristige Perspektiven. bt & Co KO
Von Elisabeth Dostert : -

Sulzbacher StraBe 70
"Das war erst der Anfang." Arnold Weissman, Berater und Professor fur i D-90419 Nirnberg
Betriebswirtschaft an der Hochschule Regensburg, ist die Vorfreude deut- | Tel.: +49 (0)911 / 58677 - 0
lich anzumerken. "In der Finanzkrise schlagt die Stunde der Familienunter- i Fay. 149 (0)911 /58677 - 20
nehmen", sagt er, und fur die hegt er nun einmal ein besonderes Faible. ;
Ob bérsennotiert oder nicht, lange Zeit galten Firmen, in denen eine oder
mehrere Familien einen dominierenden Einfluss nehmen, als langweilig,
weil sie nicht ausschlieBlich auf schnelle und mdglichst hohe Renditen
schielen, sondern ihr Geschaft langfristig und nachhaltig ausrichten.

Schon nach dem Platzen der Internetblase Anfang dieses Jahrtausends
seien sie die Triebkrafte der Volkswirtschaft gewesen, konstatiert Weiss-
man in einer bislang unverdéffentlichten Studie, in der er die gréBten Publi-
kumskonzerne und Familienkonzerne miteinander vergleicht (Tabelle).
Nun, da den Hedgefonds und Private-Equity-Gesellschaften das Geld aus-
gehe, schlipften die Familien endgdltig in die Rolle der Unternehmenskau-
fer. "Ich kenne eine Vielzahl von Familien, die kaufen wollen", sagt Weiss-
man. Namen will er nicht nennen. Einige haben sich schon selbst geoutet.
Die Aufholjagd der vermdgenden Familien hat langst begonnen.

Wéhrend man den geplanten mehrheitlichen Einstieg von Porsche bei VW
schon aus historischen Griinden noch als eine Art Familienzusammenfih-
rung werten kann - beide Hersteller haben mit dem Autopionier Ferdinand
Porsche die gleichen Wurzeln -, ist die Offerte der Kugel- und Walzlager-
gruppe Schaeffler fir den Reifenhersteller Continental ein eindeutiger Be-
leg flr weiter reichende Ambitionen.

i info@weissman.de
{ www.weissman.de

Die Deals boomen

Die Avancen aus Franken bekommen schon deshalb so viel mediale Auf-
merksamkeit, weil sie wie eine unternehmerische Inszenierung der bibli-
schen Geschichte vom Kampf des Jinglings David gegen den riesigen
Krieger Goliath wirkt. Wahrend die Firma von Maria-Elisabeth und Sohn
Georg Schaeffler mit 66.000 Mitarbeitern im vergangenen Jahr knapp neun
Milliarden Euro umsetzte, brachte es der in Hannover beheimatete Dax-
Konzern mit gut 150.000 Mitarbeitern auf 16,6 Milliarden Euro. Mehrere
Milliarden Euro wird die Familie Schaeffler das Geschaft kosten, wie viel
genau, ist noch offen. Der Kampf lauft noch.
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Es ist nicht der einzige Deal, den sich vermdégende Familien - direkt oder indirekt tber ihre Ver-
mogensverwaltungs- oder Beteiligungsgesellschaften - in den vergangenen Monaten geleistet
haben: Die Tchibo-Erben Michael und Wolfgang Herz beteiligten sich fir einen mittleren zwei-
stelligen Millionen-Betrag mit knapp einem Viertel am Damenmodeschneider Escada. Die Fami-
lie Reimann, die ihr Vermdgen Uber die Ludwigshafener Holding Joh. A. Benckiser kanalisiert,
erwarb im April Uber die Tochter Labelux den Schweizer Lederkonzern Bally vom Finanzinves-
tor Texas Pacific Group. Der Kaufpreis wurde nicht genannt. Im Portfolio der Reimanns steckt
auch der Kosmetik- und Parfumhersteller Coty mit Marken wie Calvin Klein, Jil Sander oder
Chloé sowie ein Paket am Waschmittel- und Reinigungskonzern Reckitt Benckiser mit Marken
wie Calgonit, Clearasil und Kukident. Quandt-Erbin und BMW-GroBaktionéarin Susanne Klatten
erwarb im Juli aus den Bestédnden der Beteiligungsgesellschaft CMP und Goldman Sachs rund
ein Funftel der Aktien des Windkraftanlagenbauers Nordex. Die Liste lieBe sich noch eine ganze
Weile fortsetzen.

Im Zuge der Finanzkrise werde das "eine oder andere Unternehmen aus den Portfolios der Pri-
vate-Equity-Firmen frei werden, um das die Familienunternehmen noch vor zwei, drei Jahren
vergeblich gebuhlt haben", erwartet Weissman. Hochgradig fremdfinanzierte Ubernahmen, wie
sie Finanzinvestoren so liebten, werde es mittelfristig kaum mehr geben. Allerdings kommen
auch viele Familien nicht ohne fremdes Kapital aus. Vielleicht werde die Finanzkrise auch kurz-
fristig ihren Ubernahmeeifer bremsen. "Die schwéacheren Firmen bekommen keine Finanzierung
mehr oder sie zahlen deutlich mehr dafir", sagt Weissman.

Nur wenige strotzen so vor Kraft, dass sie Kaufe notfalls ohne Banken stemmen kénnen, wie
die Brider Andreas und Thomas Striingmann seit dem Verkauf ihres Generikaherstellers Hexal
vor gut drei Jahren. Im Wettbewerb um Kredite haben nach Weissmans Einschatzung die Fami-
lienfirmen - wenn auch zu héheren Preisen - die besseren Karten, weil sie mehr Eigenkapital
bieten. Nicht wenige haben in den vergangenen Jahren des Aufschwungs prachtig verdient.
"Die Familien sind handlungsfahig", sagt Weissman, "und sie werden handeln."

Familienunternehmen sind nicht "unfehlbar"

Zumal sie die Objekte der Begierde nun deutlich preiswerter bekommen dirften als noch vor
Jahren. Die Preise fur Unternehmen seien gefallen und wirden weiter fallen, weil die Private-
Equity-Fonds in néachster Zeit ihre Uberteuerten Zukaufe nicht mehr finanzieren kdénnen. "Da
wurden Preise gezahlt, die das Zwoélf- bis Flinfzehnfache des Ergebnisses vor Steuern, Zinsen
und Abschreibungen betrugen, und den Ubernommenen Firmen Schulden aufgebiirdet. Das
konnten die nie verdienen", sagt Weissman.

In finf Jahren, davon ist der Berater Uberzeugt, werden die Familienunternehmen im Vergleich
zu den reinen Publikumsgesellschaften noch besser dastehen, als sie es jetzt schon tun. In
Weissmans Analyse der beiden Lager gelten auch bérsennotierte Konzerne wie Metro und
BMW als Familienunternehmen, weil sie unter dem maBgeblichen Einfluss einer Familie stehen;
beim Handelskonzern sind es die verblindeten Familien Haniel und Schmidt-Ruthenbeck, beim
Autohersteller der Quandt-Clan. Der Vergleich mag hier und da unvollkommen erscheinen: Ein
Vergleich der Ertragskraft wird schon dadurch unmdglich, dass die Familien gerne verschwei-
gen, was sie verdienen.
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Die 40 gréBten Publikumsgesellschaften brachten es nach Weissmans Berechnungen im ver-
gangenen Jahr auf zusammen rund 890 Milliarden Euro Umsatz, die Familien auf 545 Milliar-
den. Weissman ist Gberzeugt: "Im Jahr 2012 werden die 40 gr6Bten Familienkonzerne zusam-
men grdBer sein als die 40 gréBten Publikumsgesellschaften."

Strategische Exzellenz fiir Familienunternehmen

Der Blick zurtick zeigt: In den betrachteten flinf Jahren war die Unruhe unter den Publikumsge-
sellschaften gréBer. 13 Konzerne, darunter MLP, Phoenix, Epcos und Jenoptik, konnten ihren
Platz in der Spitzengruppe nicht halten. Dagegen flogen nur sechs Familienunternehmen aus
der Rangliste: Walter-Bau wegen Insolvenz, Wella nach der Ubernahme durch Procter &
Gamble, Roéchling nach dem Wandel vom Mischkonzern zur Kunststoff-Gruppe und Altana
nach der Aufspaltung; die Reste des im MDax notierten Konzerns besitzt mehrheitlich die
Quandt-Erbin Susanne Kilatten.

Zwar halt Weissman die "kapitalmarktfahigen Familienunternehmen fir die eindeutig Gberlege-
ne Unternehmensform, aber nicht fir unfehlbar". Der eine oder andere mag mit seinem Zukauf
in den vergangenen Monaten zu friih dran gewesen sein. "Die Schaefflers kénnten heute Con-
tinental deutlich preiswerter haben", sagt Weissman. Auch Quelle-Erbin Madeleine Schicke-
danz dirfte ihr Engagement bei Arcandor, vormals Karstadt-Quelle, teuer zu stehen kommen.
Glucklicher agierte die Familie ihrer Nichte Margarethe Dedi-Riedel. Sie zog sich rechtzeitig
zuriick. "Sicher werden auch in den n&chsten funf Jahren einige Familienkonzerne weiter nach
unten durchgereicht.”

Die 40 groBten Publikumsgesellschaften Die 40 groBten Familienunternehmen

Unmsatr Mitarbeiler Jhrsibersches UnEatr Mitarbe ier

. )
Unkrnehnen (nird By} (intausend) Unkemehnen (M. Ere)  (in tusend) (in M. Eiro)

Rang {n M. Euwo) B
000 202 007 2002 2000 002 A0 2002 2000 2000 207 2002 000 D2 A0 2002
1 A 2 \olkswagen 108 B 320 325 4122 2597 1 1 Metro 64 532 281 235 a83 502
2 ¥ 1 [Daimler 498 145 272 35 3985 4718 2 2 EMW 56 42 108 101 3134 2020
3 3 Siemans 720084 388 426 4038 2547 3 A 11 Schwarz 50 15 260 34 k. A kA
4 4 7 BN 62 36 88 108 12450 2777 4 ¥ 3 FRobert Bosch 46 35 268 226 2830 634
3 A - Deutsche Post 64 - 470 - 1389 - 3 3 Frarz Hanigl 2 22 i 34 922 39
6 ¥ 4 Deutsche Telekom 63 54 24 256 369 24 600 6 ¥ 4 Tengelmann 2 25 131 183 k. A k. A
7 A& § PBASF 38 3z 2] 89 4066 13 T¥ OB Adi 2 22 kA KA k. & k. A&
8 ¥ 6 Thyssen-Krupp Fo I A 191 2180 216 8 A 10 Fhoeni il 22 18 k. A kA
9 ¥ 5 RWE 43 43 63 132 2877 1050 9 ¥ & Bertemann 19 18 102 a1 403 2]t
10 ¥ O Bayer 32 30 106 123 4711 1060 10 ¥ 9 Areandor? 15 16 71 105 16 162
11 11 Deutsche Lufthansa 22 17 103 94 1635 17 11 & 12 Henkel 13 10 52 47 a4 431
12 ¥10 Tu 22 20 ] 7a 236 4 12 A 16 Herasus 12 i 12 g 210 33
13 & 14 Continental 17 11 152 g 1020 226 13 ¥ 7 (Ot 12 14 a1 74 k. A kA
14 4 - Hochtief 16 = 52 = 14 = 14 A 22 Marquard & Bahls 10 4 4 2 307 30
15 w12 MAN 16 16 ] 7h 1225 147 153 w 13 Boehringer Ingalhaim 11 8 44 32 1§12 537
16 ¥ 13 Ewonik 14 13 43 g2 am 16 16 A 30 maxirwest.de g 3 31 10 780 3505
17 ¥ 15 Linde 12 2] 50 46 1013 240 17 ¥ 15 Schasffler-Gruppe 2] 7 G 54 k. Al k. A
18 & 19 Adidas 10 ¥ il 13 3 228 18 & 19 Wuarh Hi 3 G4 44 44 167
19 ¥ 17 GAP 10 ¥ a1 29 138 508 19 A& 34 Halm g 3 1 1 afa] 20
20 A 24 Salzgitter 10 3 23 14 905 G 20 20 Oetker g 3 23 18 k. A& kA&
21 A 22 Eilfinger Berger 2] ] 33 a0 134 114 21 21 Forsche 7 ] 12 10 4242 462
22 ¥ 20 Infineon a8 I kA 30 k. A 1020 22 ¥ 14 Marck 7 7 31 35 3520 215
23 A — Larxess [ i 13 = 112 = 23 ¥ 17 Schiecker 7 g 52 48 k., & k. &
24 A& - FMC i = 63 = 77 = 24 A 28 Benteler i 3 23 17 130 46
25 A 28 Morddeutsche Affinerie 6 2 3 4 134 20 25 A 33 CRA i 3 36 17 k. A 107
26 A —  Kacknar G = 1 = i = 26 A - Beiarsdorf i = 21 = 468 =i
27T ¥ 16 Gea' i] 2] 20 32 283 189 27 A - Knauf ] = 22 = k. A =
28 A — Heldebemer Druck 4 = 20 = 142 = 28 ¥ 23 Freudenberg 1l 4 34 28 275 137
28 w27 k45 3 2 12 il 173 103 29 28 Mahls 3 3 48 29 223 a1
30 A - Tognum? 3 = a = 1498 = 30 A — Remondis 4 = 18 = k. A =
3 A& —  MTU Asmo Engines 3 = ¥ = 1# 55 31 ¥ 27 oith 4 3 37 24 179 aa
32 A —  ArBerin 3 = [ = 2 = 32 A 37 Wacker Chemia 4 3 13 17 422 21
33 A — Puma 2 - KA = k. A - 33 A —  Kihne + Magel 4 = 11 = k. A =
34 a4 39 Leoni 2 1 3r 18 i 18 34 ¥ 31 Helh 4 3 25 22 23 kA&
33 A — Fraport 2 = 30 = 213 5s 33 ¥ 24 Globus 4 3 21 22 k. A kA&
36 A 40 Deutsche Borse 2 1 3 2 a1 235 36 36 Braun Melsungen 4 3 34 24 21 112
37 A —  Wincor Mixdorf 2 - a8 = k. A - 37 A 39 dm-Drogeriemarkt 4 2 27 20 k. A k. A
38 A —  Rohn-Klinikum 2 = 32 = 111 = 38 A& — [Dachser 4 = 17 = k. A =
39 A& — Freenst 2 = 4 = k. & = 39 W 32 Behr 3 3 14 16 ¥ 43
40 A -  FPfleiderer 2 = ] = ar = 40 A - Fnom-Bremse 3 = 14 = 1498 =
In der Rangliste nicht enthatzn: Banken und Versicherungen, Untemehmen unter Kontolle des Staates wie die Deutsche Bahn, Untemehmen, die mehmeitlich in Besitz von internationalen Finanz-
imestoren sind, Tochtemesalkschattan von Koreemen. — = 2002 im Ranking nicht enthalten, k. A, = keine Angabe.
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Uber Weissman & Cie.

Weissman & Cie. ist ein auf Familienunternehmen spezialisiertes Beratungs- und Trainingsunternehmen
mit Niederlassungen in Nirnberg, Meran, Linz und Zirich. Gegriindet wurde das Unternehmen 1987 von
Prof. Dr. Arnold Weissman, Inhaber des Lehrstuhls fiir Unternehmensfiihrung an der Hochschule
Regensburg.

Weissman & Cie. hat es sich zur Aufgabe gemacht, Familienunternehmer insbesondere in strategischen
Themen zu begleiten. Seit der Griindung hat sich Weissman & Cie. immer konsequent auf Familienun-
ternehmen ausgerichtet. In mehr als 1200 Unternehmen wird der
10-Stufen-Ansatz ~ (System  Weissman)  zur  strategischen  Optimierung  angewandt.  In
D-A-CH-S-1, also in Deutschland, Osterreich, der Schweiz und Sddtirol/Italien arbeitet das Unternehmen
mit eigenen Bliros an der Erflllung der Unternehmensmission: Den langfristigen Erfolg von Familienun-
ternehmen zu sichern und auszubauen.
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