
7/8 • 2013Inhaber im Mittelstand • Zeitschrift für Familienunternehmen
unternehmermagazin

u
n
te
rn
eh
m
er

m
a
g
a
zi
n

61. Jahrgang • G 4012 • 9,50 Euro

70.500 Auflage75.000 Auflage

Optimale Lösungen
Fünf große Mittelständler

Titelthema

Schwerpunkt Schweiz
Wirtschaft und Steuerrecht

Extra

Erstklassige Adressen
Die branchenbesten Anbieter

Kapitalanlage & Vermögen

Familienunternehmen

Unternehmer-
nachfolge

Special
Unternehmer-
nachfolge

Special

TitelthemaTitelthema

Investitionen | Einkauf | VertriebInvestitionen | Einkauf | Vertrieb
Familienunternehmen



SPECIAL Unternehmernachfolge | M&A

Eigene Immobilien dienen dazu, den Unter-
nehmenszweck zu fördern, können aber
auch geeignet sein, wie die Immobilienwirt-
schaft Geld zu verdienen. Allerdings schöp-
fen nur wenige Unternehmer das Potenzial
aus. Insofern können kluge
Immobilienentscheidungen
im Zuge eines Verkaufs bzw.
einer Nachfolgelösung gro -
ße Werte schaffen und sehr
viel mehr Erlöse generieren,
als Verkehrswertgutachten
imAllgemeinen attestieren. 
Bei einem Generations-

wechsel wird das wirtschaft-
liche Potenzial der Immobi-
lien des Unternehmens je-
doch erfahrungsgemäß un-
terschätzt, so dass oft Mil-
lionenbeträge unwissentlich
verschenkt werden. Nachfolger bzw. Käufer
erkennen die Chancen meist ebenfalls nicht,
so dass auch sie geneigt sind, im Zuge einer
Übernahme teure Fehlentscheidungen zu
treffen. Dabei sollte die Vorbereitung der
Nachfolge vor allem auch dazu dienen, sich
mit seinem Vermögen und dessen Struktur
zu befassen. Erst dann sind Gestaltungen im
Gesellschaftsrecht, im Erbrecht und im Fa-
milienrecht zu suchen. Insofern geht es um
die Optimierung des Unternehmenswerts
sowie um die Optimierung der Unterneh-
mensimmobilien, ein oft hohes Reservepo-
tenzial, und zwar sowohl im Hinblick auf

betriebsnotwendige und nicht betriebsnot-
wendige Immobilien als auch im Hinblick
auf angemietete Betriebsflächen. Dieses Im-
mobilienvermögen nur mit einem Verkehrs-
wertgutachten ermitteln zu wollen, greift zu

kurz, da dieses nur den Sta-
tus-quo bewertet, wäh rend
das Potenzial be bau  ter und
unbebauterGrundstücke er-
heblich größer sein kann.
Gestützt auf solide Fakten
bezüglich des Potenzials so-
wie auf einen klaren Plan, es
zu heben, ist zu klären, wie
und wann dies steuerver-
träglich geschehen soll. Die
zusätzliche Liquidität kann
später steueroptimiert in die
Abfindung von Pflic h t  teils -
an sprü chen flie ßen.

Mittelständler kennen die Anforderun-
gen ihres Unternehmens und die lokale Si-
tuation, sind meist erfahren mit Bauvorha-
ben sowie in der Regel steuerlich und recht-
lich gut beraten. Gleichwohl sind ihnen die
Instrumente zur Optimierung ihrer Unter-
nehmensimmobilien eher unbekannt. Da-
durch werden im Schnitt 50 % der Investi-
tionen in eigene Immobilienvernichtet,wä h -
 rend die Immobilienwirtschaft eine Wert-
schöpfung von 20 bis 30 % erzielt. Das zeigt
sich, wenn Immobilien einesUnternehmens
zum Verkauf stehen, nach  träglich beliehen
werden sollen oder wenn das Unternehmen

bewertet wird. Dabei geht es auch schon bei
kleineren Betrieben oft um hohe Beträge.
Um mit seinen Immobilien hohe Werte

zu erzielen und Geld zu verdienen, ist punk-
tuell Know-how aus der Projektentwicklung
und aus der Immobilienfinanzierung erfor-
derlich. Insofern empfiehlt sich, einen Pro-
jektentwickler mit Beratungserfahrung bei-
zuziehen, der die Themen im Mittelstand
kennt. Er wird die Immobiliendaten so mit
der betrieblichen, steuerlichen und unter-
nehmerischen Planung verknüpfen, dass ei-
ne ganzheitliche, belastbare Entscheidungs-
grundlage entsteht, mit der sich alle Optio-
nen präzise und kostengünstig simulieren
s o  wie vergleichend in Euro bewerten lassen.
Im Repertoire der Projektentwicklung

gibt esmehrere Möglichkeiten, um den Wert
von Immobilien deutlich zu steigern. Dazu
gehört, Immobilien in allen Phasen der un-
ternehmerischen Tätigkeit nicht nur als Ko-
stenstelle zu betrachten, sondern als Profit-
center. Daher sollten die versteckten Reser-
ven eigener Immobilien in der Vorbereitung
einer Nachfolge bzw. eines Verkaufs bekannt
sein, um die Weichen für eine Wert opti mie -
rung zu stellen. Hierzu einige Fallbeispiele.
Sollen Immobilien im Zuge eines Gene-

rationswechsels oder eines Verkaufs des Un-
ternehmens ebenfalls verkauft werden, bie-
tet es sich an, die Immobilien dem Nachfol-
ger bzw. dem Käufer des Unternehmens an-
zudienen, bzw. zu ermitteln, welchen Preis
ein Käufer zahlen kann und welche Moder-
nisierungsmaßnahmen den Wert der Im-
mobilien für ihn steigern. Parallel ist zu prü-
fen, ob Investoren die besagten Immobilien
mit einem guten Mietvertrag zu besseren
Konditionen erwerben würden. Dabei sind
auch »Sale & lease back« bzw. »Sale & rent
back« zu prüfen. Mitunter gibt es sogar die
Gelegenheit, das Unternehmen vor der Ver-
äußerung auf eine andere Fläche umzusie-
deln, um das alte Areal an einen Bauträger
zu veräußern oder selbst eine Baurechtsop-
timierung vorzunehmen, um danach zu ei-
nem noch höheren Preis zu verkaufen. Mit
einemProfi ander Seite lassen sich diese u nd
andereOptionen gut vergleichend bewert e n .

Wertsteigerung von Unternehmensimmobilien

Erlöse statt Kosten

Ralph P. Müller
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Sollen Immobilien nach dem Verkauf
des Unternehmens im Eigentum des Unter-
nehmers bzw. seiner Erben bleiben, ist wich-
tig, welche Qualität der langfristige Mietver-
trag zwischen dem Eigentümer der Immo-
bilie und dem Unternehmen hat. Dabei geht
es um die langfristige Wertsicherung der
Immobilien. Falls sie groß genug sind, kön-
nen Vermietungen an Fremdfirmen lukrativ
sein. Der Investitionsbedarf zu Modernisie-
rungszwecken und zur Steigerung des lang-
fristigen Ertragswerts ist in dieser Phase ge-
nau zu ermitteln. Je nach Eigentümerstruk-
tur der Immobilien, der Performance des zu
verkaufenden Unternehmens und steuerli-
cher Aspekte ist früh zu klären, wer wann
welche Investitionen am sinnvollsten tätigt.
Sind für einen Nachfolger oder Käufer

die Erweiterungsperspektiven am Standort
wesentlich, ist parallel zu den beschriebenen
Ansätzen zu prüfen, was hier prophylaktisch
geschehen kann. Sollten nicht genug eigene
Flächen für eine Expansion vorhanden sein,
könnte man daran denken, Nachbargrund-
stücke auf Vorrat zu erwerben oder sich
Vorkaufsrechte zu sichern bzw. eine mach-
bare und wirtschaftliche Unternehmensum-
siedlung darzustellen. Meist ist im Zeichen
einer Expansion auch die Prüfung notwen-
diger baurechtlicher Änderungen anzuraten. 
Sind die Immobilien eines Unterneh-

mens nur gemietet, kann ein Immobilien-
profi durch die Nachverhandlung bestehen-
der Verträge oder im Rahmen ihrer Verlän-
gerung oft deutlich bessere Ergebnisse erzie-
len. So ist vorstellbar, dass im Zuge einer
Verlängerung eines Mietvertrags eine um-
fassende Modernisierung des Betriebsge-
bäudes auf Kosten des Vermieters ausbe-
dungen wird. Je nach Situation des mieten-
den Unternehmens und dem Zustand der
Immobilie kann auch für den Vermieter und
seine Bank eine Lösung erarbeitet werden,
die letztlich die Übergabe bzw. den Verkauf
des Unternehmens ökonomisch be gün stigt.
Bei angemieteten Betriebsflä chen empfiehlt
es sich generell, ihre Eignung für den Unter-
nehmenszweck regelmäßig zu prüfen sowie
andere Optionen im Blick zu behalten.
Stehen nicht mehr betriebsnotwendige

Immobilien zur Disposition, lässt sich ihr
Wert ohne große Investitionen durch die ge-
schickte Vorbereitung ihres Verkaufs oder
ihrer Verwertung vervielfachen, wobei die

Möglichkeiten individuell für jede Liegen-
schaft zu ermitteln sind. In Frage kommen
eine Aufteilung mit Teilverkauf, eine markt-
bezogene Projektierung, eine Modernisie-
rung mit Nachvermietung und Verkauf an
einen Anleger oder eine Betreibung der Än-
derung des Baurechts zwecks neuer Struktu-
rierung und Erschließung der Immobilien.
Alle diese Beipiele zeigen, wie vielfältig

das Spektrum ist, um als Unternehmer mit
seinen eigenen Immobilien Geld zu verdie-
nen. Die optimale Maßnahme sollte nach
der Festlegung der eigenen Ziele, der Rand-
bedingungen und der Marktgegebenheiten
von einem ganzheitlich ansetzenden Immo-
bilienexperten ausgearbeitet werden.

Von diesem immobilienwirtschaftlichen
Know-how zur Wertsteigerung von Immo-
bilien können allerdings auch Käufer von
Unternehmen profitieren, indem sie durch
eine »Due Diligence« mit diesen Instrumen-
ten ein klares Bild erlangen, wo bei den an-
getroffenen Immobilien Gefahren lauern
bzw. wo sich eine solide »Up-side« ergibt.
Tatsächlich stehen immer noch Unterneh-
men zum Kauf, bei denen die Verkäufer das
Thema so vernachlässigen, dass dem Käufer
ein »Asset-stripping« nachträglich ein Viel-
faches des Unternehmenskaufpreises bringt.
Insofern hilft die Einbindung ganzheitli-

cher immobilienwirtschaftlicher Kompetenz
Unternehmern, Kostenstellen in Profitcenter
zu verwandeln, Verkaufserlöse z u steigern
und ihr Vermögen zu mehren, wobei sie in
ihrer Entscheidungsfindungund inderBea r -
 beitung der Aufgaben Entlastung finden. �

Ralph P. Müller, Geschäftsführender 
Gesellschafter Dynamis Gesellschaft für
Projektentwicklung & Beratung mbH, 

München und Frankfurt/M.

66 unternehmermagazin 7/8·2013

Modernes Interieur • Aufzugkabine

> Fortsetzung von Seite 64


	01_UMAG_7-8_2013_Cover-klein
	50-67_UMAG_7-8_2013_Special-Müller

