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Deutschland steckt mitten im demo-
grafischen Wandel. Die Bevolke-
rungszahlen sinken, das Durch-
schnittsalter steigt. Auch die Erwerbs-
bevolkerung wird zunehmend alter.
Diese Entwicklung geht an den mittel-
sténdischen Unternehmern nicht spur-
los vorbei. Vielmehr noch: Sie voll-
zieht sich schneller.

Uber 1,3 Mio. Inhaber sind gegenwar-
tig bereits 55 Jahre oder alter. Gleich-
zeitig ricken zu wenige Jungunter-
nehmer nach. Dem Mittelstand droht
eine rapide Alterung. Der Alterungs-
prozess stellt alle Beteiligten vor gro-
Re Herausforderungen, denn er
bremst sowohl Investitionen als auch
Innovationen — wie Analysen auf
Grundlage des KfW-Mittelstands-
panels zeigen. Negative Auswirkun-
gen fir die Produktivitdt und Wettbe-
werbsfahigkeit der mittelstandischen
Unternehmen sind zu befiurchten.

Hinzu kommt: Mit dem Naherriicken
des Ruhestandsalters des Inhabers
treten Fragen zum Fortbestand des
Unternehmens in den Vordergrund.
Auswertungen zeigen: Bis zum Jahr
2017 planen rund 580.000 Inhaber
mittelstandischer Unternehmen eine
Ubergabe oder den Verkauf. lhnen
steht eine sinkende Anzahl Ubernah-
mebereiter Personen gegentiber. Dies
erschwert die Nachfolgersuche.

Ebenso wird deutlich: Die beabsichtig-
te Art der Nachfolge ist von Bedeu-
tung fiir das Investitionsverhalten. Bei
externen Nachfolgeregelungen wer-
den Investitionen im Vorfeld einer
Ubergabe ausgebremst. Ein Sub-
stanzverlust droht. Familieninterne
Ubergaben gehen dagegen mit merk-
lich héheren Investitionen einher.
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Der demografische Wandel wird den
Mittelstand zukinftig vor groRe Her-
ausforderungen stellen. Geeignete
MaRnahmen missen schon jetzt er-
griffen werden, um langfristige Folgen
fur den deutschen Unternehmenssek-
tor zu vermeiden.

Demografischer Wandel in
Deutschland ...

Der demografische Ausblick fir Deutsch-
land ist kritisch: Zwischen 2025 und
2035 werden Schrumpfung und Alterung
besonders stark spurbar werden (Gra-
fik 1). Denn dann wird die geburtenstar-
ke Nachkriegsgeneration aus dem Er-
werbsleben ausscheiden. Diese ,Baby-
Boomer* hinterlassen eine deutliche LU-
cke, da die nachfolgenden ,Baby-Bust-
Jahrgédnge wesentlich dinner besetzt
sind. Im Jahr 2030 wird die Zahl der Er-
werbspersonen im Alter zwischen 20 und
64 Jahren von aktuell 38 Mio. auf ca.
33 Mio. sinken. Die Zahl der Uber 64-
Jahrigen wird von aktuell 17 Mio. auf ca.

Zensus 2011; eigene Berechnungen.

22 Mio. ansteigen.1
... kommt auch im Mittelstand an

Der demografische Wandlungsprozess
hinterlasst seine Spuren auch im Mittel-
stand: Uber 1,3 Mio. Inhaber mittelstan-
discher Unternehmen sind bereits
55 Jahre oder alter (Grafik 2). Damit hat
Uber ein Drittel aller Unternehmenslenker
ein Alter erreicht, in dem Erwerbstatige
Gedanken Uber den Ruhestand nachge-
hen.

Hinzu kommt, dass sich die Alterung im
Mittelstand schneller vollzieht als in an-
deren Bevt')lkerungsgruppen:2 Von 2002
bis 2013 ist der Anteil der Uber 55-jah-
rigen Inhaber von 20 auf 36 % gewach-
sen — und das Durchschnittsalter damit
zugleich von 45 (2002) auf 51 Jahre
(2013) angestiegen. Zum Vergleich: In
der Gesamtbevdlkerung stieg der Anteil
der Uber 55-Jahrigen im selben Zeitraum
nur um vier Prozentpunkte von 34 auf
38 % (Grafik 3).
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Alter der Unternehmensinhaber im Mittelstand (2002—-2013)

Unternehmensanteile je Altersklasse in Prozent — Rechte Kasten: Gesamtzahl der
Inhaber in den zugehdrigen Altersklassen (Zusammenfassung von je zwei Alters-
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Anmerkungen: Mit der Anzahl der Unternehmen hochgerechnet. Ausschlielich im jeweiligen Befragungs-
jahr neu in den Datensatz aufgenommene Unternehmen wurden beriicksichtigt. RegelméaBige Befragungs-
teilnehmer wurden aufgrund eines per Definition zunehmendem Inhaberalter ausgeklammert. Fiir das Jahr

2003 liegen keine Daten zum Inhaberalter vor.

Zusatzlich zeigt ein Vergleich mit der
Gruppe der Angestellten: Da Unterneh-
mensinhaber haufig langer berufstatig
bleiben als Arbeitnehmer — auch Uber
das Renteneintrittsalter hinaus —, weisen
sie einen hdheren Anteil Alterer auf. So
betrug der Anteil der Uber 60-Jahrigen
unter Angestellten im Jahr 2013 etwa
7 %, unter Unternehmensinhabern 22 %.

Demografischer Trend bremst Investi-
tionen: Altere Unternehmer fahren auf
Verschleil

Die Alterung der mittelstdndischen Un-
ternehmensinhaber wirkt sich nicht erst
dann aus, wenn die Nachfolge ansteht,
sondern bereits wahrend ihrer noch akti-
ven Zeit. Denn die Investitionsbereit-
schaft im Mittelstand ist stark an die Per-
son des Inhabers gekoppelt — je kleiner
das Unternehmen, desto héher der per-
sonliche Einfluss (Stichworte: Familien-
unternehmen oder Soloselbststémdige).3

Das zunehmende Alter der Inhaber von
KMU hat spirbare Folgen fir das Inves-
titionsverhalten. Das KfW-Mittelstands-
panel* zeigt:

(1) Die Neigung zu investieren sinkt mit
zunehmendem Inhaberalter (Grafik 4a).
Der Zusammenhang ist deutlich und der
Unterschied zwischen den Altersklassen
unverkennbar: So betragt der durch-

Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2003-2014.

schnittliche jahrliche Unterschied der In-
vestorenanteile zwischen der niedrigsten
und der héchsten Altersklasse in der Zeit
von 2004 bis 2013 20 Prozentpunkte.
Wahrend KMU jingerer Inhaber zu 57 %
Investitionen vornehmen, liegt die Be-
reitschaft Investitionen zu tatigen bei den
Unternehmen alterer Inhaber lediglich
bei 37 %. Zum Vergleich: Im langjahri-
gen Mittel investieren jahrlich rund 46 %
der Unternehmen.

(2) Diese strukturelle ,Demografiellicke”
im Investitionsverhalten ist zeitbestandig.
Im gesamten Beobachtungszeitraum des

Grafik 3:
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KfW-Mittelstandspanels investierten tber
60-jahrige Unternehmer immer deutlich
seltener als Jingere im Alter von unter
40 Jahren.

(3) Investitionen alterer Inhaber dienen
in erster Linie der Pflege des bestehen-
den Kapitalstocks. Investitionen zur Ka-
pazitdtserweiterung spielen eine unter-
geordnete Rolle (Grafik 4c). Starker risi-
kobehaftete und kapitalbindende Vorha-
ben (beispielsweise Erweiterung der
Auslandsaktivitaten oder Anschaffung
einer weiteren Produktionsstralle) wer-
den zuruckgestellt. Dass dieses Muster
Neuinvestitionen insgesamt bremst, ist
bekannt: Nimmt ein Investor Erweite-
rungsinvestitionen vor, fallen die Ge-
samtinvestitionen rund viermal héher aus
als bei reinen Ersatzanschaffungen.5

(4) Die geringe Investitionsneigung hat
Folgen fir die Unternehmenssubstanz
(Grafik 4b). Bei fast acht von zehn mit-
telstdndischen Unternehmen mit alteren
Inhabern Ubersteigt der Wertverlust des
Kapitalstocks (Abschreibungen) das Vo-
lumen der Neuinvestitionen: 2004-2013
haben im Mittel lediglich 22 % der alte-
ren Inhaber jahrlich positive Nettoinvesti-
tionen. Das bedeutet: Je alter der Inha-
ber, desto wahrscheinlicher ist ein Sub-
stanzverlust aufgrund negativer Nettoin-
vestitionen. Auch dies ist kein Trend der
jungsten Vergangenheit; seit Erhe-
bungsbeginn im Jahr 2004 bewegt sich
der KMU-Anteil mit positiven Nettoinves-
titionen bei Uber 60-jahrigen Inhabern
auf einem nahezu unveranderten Niveau
von knapp uber 20 %.
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Anmerkungen: Betrachtung der Bevélkerung zwischen 15 und 85 Jahren.

Quelle: Statistisches Bundesamt (eigene Berechnungen), KfW Mittelstandspanel 2002—-2013 (nur neu ge-
zogene Unternehmen wurden berticksichtigt, mit der Anzahl der Unternehmen hochgerechnete Werte).
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Grafik 4:  Zentrale Investitionskennziffern nach Alter der Inhaber gen Verarbeitenden Gewerbe sogar bei

Angegeben ist fir jede Altersklasse der Mittelwert aus den hochgerechneten Einzelwerten der Jahre 54 Jahren liegt.

2004 bis 2013 Wiirden Altere hiufiger investieren:

a) Anteil der Investoren in Prozent b) Anteil Unternehmen mit Die Hebelwirkung wére groR

positiven Nettoinvestitionen in Prozent Altere Unternehmer investieren seltener,

weniger in Kapazitatserweiterungen und

37 decken vielfach mit ihren Neuinvestitio-
33 30 nen nicht die Abschreibungen. Werden

2r 27 allerdings Investitionen getatigt, dann lag

22 die ProjektgréRe im Zeitraum von 2004

bis 2013 im Durchschnitt mit rund
7.600 EUR je Beschaftigtem (Grafik 4d)
nur knapp unter dem langjahrigen Mit-

unter 40 40 bis 44 45bis49 50 bis 54 55bis 59 {ber 60 unter 40 40bis44 45bis49 50bis54 55bis59 iber60 . .
telwert flir den Gesamtmittelstand von
c) Anteil Erweiterungsinvestitionen d) Investitionsvolumen in EUR rund 8.300 EUR.” Im Mittel deutlich gro-
an den Gesamtinvestitionen in Prozent je Vollzeitaquivalent- Rere Investitionsprojekte werden von Un-
Beschéftigtem ternehmen mit jiingeren Inhabern ausge-

fuhrt. Das ist nachvollziehbar, da hier in

s der Regel die Unternehmensstrukturen
7.387 | 7.515 || 7.550 | 7.589 erst aufgebaut werden missen (bei-
spielsweise EDV-Infrastruktur, Bliroaus-
stattung, Fuhrpark, Produktionsanlagen).
Geringe Anreize durch kurzen
Planungshorizont

unter 40 40 bis44 45bis49 50bis54 55bis 59 (iber 60 unter 40 40bis44 45bis49 50bis54 55bis59 lber 60

Altere Inhaber investieren zuriickhaltend.
Anmerkungen: Nettoinvestitionen ergeben sich aus den Gesamtinvestitionen eines Unternehmens vermindert . . . .
um das Abschreibungsvolumen. Die zu 100 % fehlenden Angaben der Investitionsarten setzen sich aus Er- Warum? Ein zentraler Grund fiir die mit
satzanschaffungen sowie Sonstigen Investitionen zusammen. dem Alter abflauende Investitionsbereit-

Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2005-2014.  Schaft liegt im abnehmenden Planungs-
horizont. Rlckt der Inhaber naher an das
Renteneintrittsalter heran, besitzen viele

Gehobener industrieller Mittelstand in Tabelle: Inhaberalter im Mittelstand nach Segmenten (2013)

der Demografiefalle

Jingere  Altere
Die Alterung macht dabei vor keinem (<45 (ab55  Alter®
Mittelstandssegment halt (Tabelle). Nur Jahre) Jahre)
im Baugewerbe ist die Altersstruktur

Nach Branchen

ausgeglichen. In allen anderen Segmen- FuE-intensives Verarbeitendes Gewerbe 9% 32% 53
ten iberwiegt im Jahr 2013 der Anteil &l- Sonstiges Verarbeitendes Gewerbe 18 % 45 % 54
terer Inhaber klar. Im Mittelstand insge- Be?ugewgrbe ) . ) 29 % 29 % 48
samt liegt der Saldo bei +11 Prozent- Wlsse.nsmt.enswe.Dlenstlelstungen 22 % 37 % 53
punkten (Anteil der Gber 55-Jahrigen ab- Sonstige Dienstleistungen 26 % 38 % 51
zuglich Anteil der unter 45-Jahrigen, Ta- Nach Beschéftigten
belle). Weniger als 5 25 % 36 % 51
5 bis 9 24 % 37 % 51

Dabei stechen beide Teilebranchen des 10 bis 49 239 39 % 52
Verarbeitendes Gewerbes™ sowie gréle- 50 und mehr 16 % 40 % 53
re Mittelstandler mit 50 und mehr Be- -
schéftigten hervor: Der Uberhang an &l- Nach Region

- ) Westdeutsche Bundeslander 24 % 36 % 51
teren Unternehmenslenkern betragt hier Ostdeutsche Bundeslander 37 9% 50
+23  (FuE-intensives  Verarbeitendes 28 % °
Gewerbe), +27 (Sonstiges Verarbeiten- Nach Berufsgruppen
des Gewerbe) sowie +24 Prozentpunkte Freie Berufe 24 % 33 % 50
(GroRe Mittelstandler). Diese Segmente Handwerk 28 % 37 % 50
stehen demnach vor deutlichen Heraus- Andere Berufsgruppen 22% 38 % 52

forder'ungen' Abzulesen ist dle'S ebensg Anmerkungen: ? Durchschnittsalter der Inhaber des jeweiligen Segments in Jahren. Nur im Erhebungsjahr
am mittleren Inhaberalter, das im Sonsti- 2014 neu gezogene Unternehmen wurden berticksichtigt.

Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2014.
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Geschiftserwartungen im Zeitraum von 2009-2013 nach Inhaberal-

Angaben in Prozent; angegeben sind jeweils die Mittelwerte aus den hochgerechneten Einzelwerten

der Jahre 2009 bis 2013
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Anmerkungen: Der Indikator Geschéftserwartungen setzt sich zusammen aus den im Rahmen des KfW-
Mittelstandspanels separat erhobenen Umsatz- und Ertragserwartungen der Unternehmen. Details sind in

Endnote 7 aufgefiihrt.

Investitionen aus Inhabersicht eine zu
lange Amortisationsdauer. Der Rendite-
rickfluss ist unsicher bzw. zu gering.
Das wirkt anreizmindernd. Das gilt umso
mehr flr langerfristige, also starker fi-
nanzmittelbindende, aber dafiir wettbe-
werbsstarkende Zukunftsinvestitionen
(Grafik 4c).

Ein Indiz fur diese Unsicherheit sind die
geadulerten Geschéftserwartungen der
Unternehmer.® Dabei zeigt sich (Gra-
fik 5): Altere Inhaber sind deutlich pes-
simistischer gestimmt als jlingere Unter-
nehmensinhaber.

In der Gruppe der Uber 60-Jahrigen
Ubersteigt der Anteil negativer Erwartun-
gen sogar den Anteil positiver Erwartun-
gen. Wie vorangegangene Analysen zei-
gen, wirken sich negative Zukunftsaus-
sichten stark dampfend auf die Investiti-
onsbereitschaft aus.®

Auch Innovationstatigkeit lasst im
Alter nach

Ahnlich den Investitionen lassen auch
die Innovationen mit zunehmendem Alter
des Unternehmers nach, wie 6konome-
trische Analysen belegen. So betragt die
Wahrscheinlichkeit rund 46 %, dass ein
Unternehmen mit einem unter 40 Jahre
alten Inhaber mindestens eine Innovati-
on innerhalb von drei Jahren hervor-
bringt (Grafik 6). Fur ein Unternehmen,
dessen Inhaber 60 oder alter ist, sinkt
diese Wahrscheinlichkeit auf 38 % (bei
ansonsten gleichen Unternehmensmerk-
malen).

Differenziert man nach Innovationsarten,

Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2010-2014.

zeigt sich jedoch ein wesentlicher Unter-
schied. Fir Produktinnovationen ergibt
sich mit dem Inhaberalter lediglich ein
geringflgiger Rickgang von vier Pro-
zentpunkten. Dieser Riickgang liegt noch
innerhalb des Unsicherheitsbereichs der
Untersuchung, ist also nicht gesichert.
Eine deutliche und statistisch belastbare
Auswirkung hat das Inhaberalter hinge-
gen auf Prozessinnovationen. Mit einer
Verringerung von 23 auf 15 % nimmt die
Einfihrung neuer (oder verbesserter)
Produktionsprozesse und Herstellungs-
verfahren mit zunehmendem Unterneh-
meralter um Uber ein Drittel ab.

Ein genereller Rickzug alterer Unter-
nehmer aus der Innovationstatigkeit fin-

Grafik 6:
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det somit nicht statt. Neue, auf Produkt-
innovationen basierende Absatzchancen
greifen die Unternehmer unabhéangig von
ihrem Alter auf. Dies gilt sowohl fiir die
Ubernahme von Neuerungen wie die ei-
gene Entwicklung von Marktneuheiten. "’

Prozessinnovationen bedeuten hingegen
oft die Erneuerung von Maschinenparks
und Produktionsanlagen mit einem ent-
sprechend hohen Mitteleinsatz. Ahnlich
wie bei Investitionen sind die Amortisati-
onsdauern dann relativ lang. Entspre-
chende Vorhaben werden von a&lteren
Unternehmern daher seltener realisiert.

Planungshorizont umfasst auch
Finanzierung

Aber nicht nur der kurze Planungshori-
zont oder die vorsichtige Grundstimmung
halten altere Unternehmer vom Investie-
ren oder Innovieren ab. Auch Probleme
bei der Beschaffung von Finanzierungs-
mitteln kénnen die Investitions- und In-
novationstatigkeiten ausbremsen.

Denn: Mit dem Naherriicken des Ruhe-
standsalters des Unternehmers treten
unausweichlich wichtige Fragen zum
Fortbestand des Unternehmens in den
Vordergrund. Banken achten seit einigen
Jahren verstarkt darauf, ob ein Unter-
nehmer eine glaubwiirdige Nachfolgere-
gelung vorweisen kann.

Die Regelung der Nachfolge tritt damit
bereits Jahre vor einer méglichen Unter-
nehmenslbergabe in den Vordergrund.

Wahrscheinlichkeit, Innovationen im Unternehmen einzufiihren nach

36 35 34 44 34

18 17

Prozessinnovator

m 50 bis 54 m 55 bis 59 160 und alter

Anmerkung: Modellrechnung fiir ein typisches mittelstdndisches Unternehmen

Quelle: KfW-Mittelstandspanel, eigene Berechnung.



Grafik 7:

Nachfolgeplanungen im Mittelstand bis 2017

Familieninterne
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Uberhaupt
keine
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Auf Basis des KfW-Mittelstandpanel lasst
sich abschéatzen, in welchem Umfang die
mittelstandischen Unternehmen bereits
vor dieser Herausforderung stehen.

Nachfolge ante portas: iiber eine
halbe Million Mittelsténdler stehen an

Derzeit planen 580.000 Mittelstéandler in
Deutschland bis zum Jahr 2017, das Un-
ternehmen an einen Nachfolger zu lber-
geben oder zu verkaufen — also rund
16 % des gesamten Mittelstands (Gra-
fik 7). Mindestens 4 Mio. erwerbstatige
Personen sind aktuell in diesen Unter-
nehmen beschaftigt.

Hinzu kommen diejenigen Falle, bei de-
nen trotz altersbedingtem Ausscheiden
des Inhabers bewusst keine Ubergabe
angestrebt wird, sondern eine Stilllegung
des Unternehmensbetriebs. Auch die
Arbeitsplatze in diesen KMU stehen im
Umbruch.

Grafik 8: IHK-Beratungen zur Unter-
nehmensnachfolge
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Quelle: DIHK-Report zur Unternehmens-
nachfolge 2014, S. 8.

Prozent
der KMU planen

Nachfolge
bis 2017

Externe
Nachfolge

Aktuell keine
Planungen, aber
spater

Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2014.

Nicht bekannt ist, wie viele der KMU mit
Nachfolgeplanungen aktuell schon einen
Nachfolger gefunden haben. Zumindest
bei familieninternen Nachfolgeregelun-
gen ist die Wahrscheinlichkeit hoch,
dass bereits konkrete Uberlegungen be-
stehen und somit aktuell nicht nach ei-
nem Nachfolger gesucht wird. Die An-
zahl der noch ungeklérten Nachfolgen ist

Grafik 9:

Demografiefalle Mittelstand

daher geringer als die gesamte Anzahl
der zur Nachfolge anstehenden Unter-
nehmen.

Fest steht, dass die Nachfolgethematik
im Mittelstand an Bedeutung gewinnt:
Immer mehr altere Inhaber planen ihre
Nachfolge — bei sinkender Anzahl Gber-
nahmebereiter Personen (Grafik 8)."

Interne und externe Losungen etwa
gleich beliebt

Nach KfW-Mittelstandspanel streben 9 %
der KMU aktuell eine Nachfolgeregelung
bis 2017 innerhalb der eigenen Familie
an. Dabei ist davon auszugehen, dass in
etwa neun von zehn Fallen das Unter-
nehmen von den Kindern des Alteigen-
timers fortgefiihrt werden soll, meist von
den Séhnen.”

Kaum weniger Alteigentimer planen ei-
ne Lésung aufllerhalb des eigenen Fami-
lienkreises (7 %). Hier kommen bei-
spielsweise ein Verkauf an langjahrige
Mitarbeiter, ein anderes Unternehmen
oder ein Verkauf an Finanzinvestoren in
Betracht. In nahezu allen Teilsegmenten
des Mittelstands besteht allerdings ten-

Nachfolgeplanungen nach Segmenten

Anteile des jeweiligen Segments in Prozent; angegeben sind fir jede Kategorie die Mittelwerte aus
den hochgerechneten Einzelwerten der Jahre 2011, 2012 und 2013
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Anmerkungen: AusschlieB8lich im jeweiligen Befragungsjahr neu in den Datensatz aufgenommene Unter-
nehmen wurden berticksichtigt. Nur dieser Unternehmensgruppe wird die entsprechende Frage zur Nach-

folgeplanung gestellt.

Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2012—-2014.
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Grafik 10: Nachfolgeplanung nach Inhaberalter

Anteile Unternehmen mit Ubergabeplanen in Prozent; angegeben sind fiir jede Altersklasse die Mit-
telwerte aus den hochgerechneten Einzelwerten der Jahre 2011, 2012 und 2013
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Anmerkungen. Ausschlie8lich im jeweiligen Befragungsjahr neu in den Datensatz aufgenommene Unter-
nehmen wurden beriicksichtigt. Nur dieser Unternehmensgruppe wird die entsprechende Frage zur Nach-

folgeplanung gestellt.

denziell die Praferenz fiir eine familienin-
terne Nachfolge (Grafik 9).

Kapitalbedarf im Verarbeitenden Ge-
werbe erschwert die Nachfolgersuche

Besonders héaufig bestehen Ubergabe-
plane bei Unternehmen des Sonstigen
Verarbeitenden Gewerbes (Grafik 9).
Dieses Segment wird stark von den Teil-
branchen Erndhrungs- und Holzgewerbe
sowie Herstellung von Metallerzeugnis-
sen gepragt. Hier suchte in den vergan-
genen drei Jahren im Mittel jedes vierte
KMU (25 %) einen Nachfolger. Dies wird
auch vom DIHK bestatigt: In keiner an-
deren Branche wie im Verarbeitenden
Gewerbe treffen so viele libergabeberei-
te Unternehmer auf so wenige Uber-
nahmebereite (Faktor 4,6). Hier bremst
vor allem der hohe Kapitalbedarf.

Mit dem Alter beginnt die Planung

Erwartungsgemal stehen insbesondere
altere Unternehmen zur Nachfolge an.
Durchschnittlich 25 % der mittelstandi-
schen Unternehmen mit einem Unter-
nehmensalter von 20 Jahren und dar-
Uber sind bereits in konkreten Nachfol-
geplanungen (Grafik 9).

Dazu passt der mit steigender Unter-
nehmensgrofRe zunehmende Anteil an
Unternehmen, der zur Nachfolge an-
steht. Die Erklarung: Es gibt einen klaren
Zusammenhang zwischen Alter und
Grofle. Wahrend von KMU mit einem Al-
ter von unter finf Jahren lediglich 3 %
zehn oder mehr Beschéftigte aufweisen,

Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2012-2014.

sind es bei den etablierten KMU mit min-
destens 20 Betriebsjahren bereits 13 %.

Wesentlicher Faktor fiir konkrete Nach-
folgeplane ist das Inhaberalter (Gra-
fik 10). Vielfach hat der derzeitige Inha-
ber das Unternehmen selbst gegriindet.
Mit zunehmendem Unternehmensalter
geht somit auch meist ein héheres Alter
des Inhabers einher. Insbesondere die
Gruppe der Inhaber ab 60 Jahren ist be-
reits in Nachfolgeplanungen involviert —
hier steht fur annadhernd die Halfte der
Unternehmen eine Ubergabe, bzw. der
Verkauf an.

Investieren libergabereife Unter-
nehmen noch?

Die obige Analyse hat bereits verdeut-

licht: Bei Alteigentimern von KMU
herrscht vor ihrem Riickzug aus dem Un-
ternehmen eine hohe Unsicherheit. Und
zwar im Hinblick darauf, ob ein potenziel-
ler Nachfolger den kiinftigen Ertrag einer
Investition gleich hoch bewertet wie er
selbst — und dies entsprechend im Kauf-
preis berlcksichtigt. Lasst sich diese
Unsicherheit nicht vermindern, kann dies
dazu fihren, dass Investitionen in Anbe-
tracht der anstehenden Ubergabe unter-
lassen werden. Denn nicht nur das Inha-
beralter, auch die beabsichtigte Art der
Nachfolge beeinflusst das Investitions-
verhalten.

Externe Nachfolge bremst ...

Investitionen werden dann ausgebremst,
wenn das Unternehmen an Personen
auRerhalb des Familienkreises des Alt-
inhabers lbergeben bzw. verkauft wer-
den soll (Grafik 11). Dieses restriktive
Verhalten kann Folgen haben: Unter-
nehmenswert geht verloren — der Kapi-
talstockverlust wird nicht langer bzw. nur
noch unzureichend durch neue Investiti-
onen ausgeglichen.

Je langer die Phase der Zurickhaltung
dauert, desto starker sinken mdglicher-
weise die Ertragskraft und die Wettbe-
werbsfahigkeit. Dies wiederum kann po-
tenzielle Ubernahmeinteressenten ab-
schrecken oder reduziert einen mogli-
chen Kaufpreis. Damit kann eine negati-
ve Spirale in Gang gesetzt werden: Der
Fortbestand des Unternehmens sowie
die daran gekoppelten Arbeitsplatze wa-
ren schlimmstenfalls gefahrdet.

Grafik 11: Investitionsverhalten nach Art der geplanten Nachfolge

Unternehmensanteile in Prozent; angegeben sind fir jede Kategorie die Mittelwerte aus den hoch-
gerechneten Einzelwerten der Jahre 2011, 2012 und 2013
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Anmerkungen: AusschlieB8lich im jeweiligen Befragungsjahr neu in den Datensatz aufgenommene Unter-
nehmen wurden berticksichtigt. Nur dieser Unternehmensgruppe wird die entsprechende Frage zur Nach-

folgeplanung gestellt.

Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2012-2014.



Familieninterne Ubergaben von
Vorteil ...

Gegeniber einer familienexternen Lo6-
sung fallt das Investitionsverhalten bei
einer geplanten Ubergabe im Familien-
kreis merklich engagierter aus. Investo-
renanteil (+12 Prozentpunkte), Anteil der
Nettoinvestoren (+20 Prozentpunkte)
sowie Anteil der Erweiterungsinvestitio-
nen (+16 Prozentpunkte) nehmen im
Vergleich zu einer externen Losung stark
Zu.

Offenbar sind Inhaber eher bereit, auch
im hoheren Alter in das Unternehmen zu
investieren, wenn sie dieses in den Han-
den eines Familienangehorigen wissen.
Vermutlich kommt hier eine hoéhere
,emotionale Verpflichtung® zum Tragen,
ein funktionierendes Unternehmen wei-
terzugeben. Um den Erhalt des Unter-
nehmens zu sichern, basieren Investiti-
onsentscheidungen in diesen Szenarien
vermutlich eher auf dem Prinzip langfris-
tiger Gewinnmaximierung. 10

... und wirken nachweisbar positiv auf
Investitionen

Okonometrische Analysen untermauern
die deskriptiven Ergebnisse: Unter Be-
riicksichtigung einer Vielzahl relevanter
Unternehmenscharakteristika ist eine
statistisch signifikant positive Wirkung
einer familieninternen Nachfolgeplanung
auf das Investitionsverhalten nachweis-
bar:'® Die Wabhrscheinlichkeit, Gberhaupt
zu investieren liegt um neun Prozent-
punkte hoher. Die Wahrscheinlichkeit,
Erweiterungsinvestitionen zu tatigen,
liegt sogar um 13 Prozentpunkte héher.

Kein statistisch signifikanter Zusammen-
hang kann hingegen fiir den Indikator
Nettoinvestor gefunden werden.

»Engpass externe Nachfolge“: Es
fehlt der Unternehmernachwuchs

Die Analysen zeigen: Eine Vielzahl mit-
telstdndischer Unternehmen kann sich
eine externe Nachfolgeregelung vorstel-
len. Hier aber liegt ein Engpass vor: Es
ricken immer weniger junge Unterneh-
mer nach (Grafik 12).

Zwar zeigt der Kf\N-Gri]ndungsmonitorﬂ,
dass etwa drei Viertel aller Griinder jin-
ger als 45 Jahre (2013: 74 %) sind. Im
Jahr 2013 waren sie durchschnittlich
36 Jahre alt und damit in der Gesamt-
sicht relativ jung (Grafik 12). Die absolu-

Grafik 12: Existenzgriindungen,
Griinder- und Inhaberalter
(2002-2013)
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Anmerkungen: Flir das Inhaberalter gelten die An-
merkungen aus Grafik 2. Das Griinderalter liegt
zwischen 18 und 64 Jahren.

Quellen: KfW-Griindungsmonitor 2003-2014,

KfW-Mittelstandspanel 2003-2014.

te Anzahl der Existenzgriinder ist jedoch

seit der Jahrtausendwende stark zurlick-

gegangen, von jahrlich rund 1,5 Mio.
(2001) auf knapp 900.000 (2013).

Dieser Nachwuchsmangel schlagt sich
bei den Mittelstandlern nieder. Seit dem
Jahr 2002 hat sich der Anteil der unter
40-jahrigen Unternehmensinhaber mehr
als halbiert, von vormals 28 auf nur noch
12 %. Wenn auch zuletzt anziehende
Grinderzahlen zu vermelden waren
(Grafik 12): Bisher sind die Auswirkun-
gen auf die Altersstruktur der Inhaber
von KMU nicht spirbar.

Griunderpotenzial bei Jungen ist
vorhanden: Mobilisierung gefragt

Die geringen Grunderzahlen sind nicht
auf fehlendes Potenzial zuriickzufiihren.
Insbesondere junge Menschen zeigen
Interesse. Vier von Zehn im Alter von 18
bis 30 Jahren konnen sich vorstellen,
den Schritt in die Selbststandigkeit zu
gehen.18 Bei den iber 30-Jahrigen ist es
nur jeder Finfte. In den beiden meistge-
nannten Griinden, warum sie diesen
Schritt bisher noch nicht getan haben,
unterscheiden sich die Jungen von den
Alteren nicht: Das finanzielle Risiko und
die Einkommensunsicherheit sind ihnen
zu hoch. Driber hinaus ist fir sie das
Fehlen einer Geschéftsidee ein wesentli-
ches Grindungshemmnis.

Eine Zunahme jlngerer Existenzgrinder
konnte helfen, die Unternehmensnach-

Demografiefalle Mittelstand

folgeproblematik zu entscharfen, denn:
diese sind eher bereit, auf existierende
Strukturen zurickzugreifen. So gehen
bis 30 Jahre alte Grunder etwa doppelt
so haufig eine tatige Beteiligung an ei-
nem bestehenden Unternehmen ein als
altere. Uber 30-jahrige Existenzgriinder
bauen bei ihrem Schritt in die Selbst-
standigkeit lieber eigene Strukturen auf
und griinden ein neues Unternehmen.

Ein starkerer Ruckgriff auf bestehende
Strukturen, egal ob als Ubernahme oder
tatige Beteiligung, ware aus volkswirt-
schaftlicher Sicht zu beflrworten. So
kann beispielsweise durch eine friihzeitig
gefundene Nachfolgeregelung die Wett-
bewerbsfahigkeit eines Unternehmens
gesichert werden. Arbeitsplatze blieben
dann erhalten.

Demografie im Mittelstand:
Handlungsbereiche

Der Mittelstand nimmt den demografi-
schen Wandel vorweg. Mehr als ein
Finftel der Inhaber ist bereits Uber
60 Jahre alt. Uber eine halbe Million In-
haber befassen sich mit ihrer Nachfolge-
planung. Das Inhaberalter kommt aller-
dings nicht erst bei der Nachfolge zum
Tragen, sondern bereits Jahre vorher mit
sinkenden Investitionen und Innovatio-
nen. Insbesondere die extern geregelte
Nachfolge erfordert zudem eine frihzei-
tige und intensive Planung, wenn die
Wettbewerbsfahigkeit und der Wert des
Unternehmens erhalten bleiben sollen.
Geeignete MaRnahmen zur Steigerung
der Investitions- und Innovationstatigkeit
alterer Unternehmer, zur Vereinfachung
der Nachfolgeplanung sowie zur Stimu-
lierung der Grundertatigkeit in Deutsch-
land sind dringend notwendig um negati-
ve Folgen fir die deutsche Wirtschaft
abzufedern.

(1) Investitionsanreize setzen

Die geringere Investitions- und Innovati-
onsbereitschaft alterer Inhaber ist vor al-
lem auf den kirzeren Planungshorizont
zurtckzufiihren. Denn altere Unterneh-
mer kdnnen kaum mehr mit einem hohen
oder gar vollstdndigen Renditeriickfluss
wahrend ihrer Zeit als Noch-Inhaber
rechnen.

Allerdings lasst sich ebenfalls nachwei-
sen: Sofern investiert wird, wird nicht zu
wenig investiert — vielmehr investieren zu



wenig altere Inhaber. Nicht an Volumen
mangelt es, sondern an den Anreizen.
LieRe sich die Investitionsneigung alterer
Inhaber nachhaltig stimulieren, waren
positive Folgen flir das Gesamtinvestiti-
onsvolumen im Mittelstand zu erwarten.

Eine Médglichkeit ware, den Alteigenti-
mer nach seinem Riickzug aus dem Un-
ternehmen auch an der Rendite einer in
seiner Spatphase getéatigten Investition
zu beteiligen. Dies konnte ein Anreiz
sein — prinzipiell lohnende — Investitionen
noch anzugehen. Die frihzeitige Klarung
der Nachfolge des scheidenden Inhabers
ist dabei ein wesentlicher Baustein. So
lasst sich moglicherweise der Investiti-
onsstau aufgrund hohen Alters mindern.
Auch Probleme bei der Beschaffung von
Finanzierungsmitteln kénnten vermieden
werden.

(2) Nachfolgeprozesse unterstiitzen
und begleiten

Ubergabebereite Inhaber sollten sich
nicht nur frihzeitig auf die Suche nach
einem Nachfolger begeben (die bundes-
weite Unternehmensbdrse nexxt-change
kann ein Anfang sein). Ebenso gilt es,
sich in jedem Fall mit den Spezifika der
Nachfolgeregelung  auseinanderzuset-
zen. Die Erfahrung zeigt, dass vielfach

zu spat mit dem Prozess der Nachfol-
gersuche begonnen wird. Ein Mindest-
zeitraum von drei Jahren Planung gilt als
notwendig.19

Nicht zuletzt kann die Komplexitat eines
Ubergabeprozesses dazu fiihren, dass
dieser hinausgezoégert wird. Erfahrungs-
wissen beispielsweise beziglich rechtli-
cher oder steuerlicher Aspekte ist natur-
gemal nicht vorhanden. Speziell bei fa-
milieninternen Unternehmensibergaben
sind steuerliche Fragen von Bedeutung.
Forsc:hungsergebnisse20 geben diesbe-
ziuglich Hinweise, dass im Zuge einer
Ubergabe eines Familienunternehmens
die Investitionen sinken — und zwar bei
hoher Besteuerung im Rahmen der Erb-
schaftssteuer oder bei einem restriktiven
Steuerrecht; also wenn der Alteigenti-
mer in seinen Entscheidungen im Rah-
men einer Ubergabe stark reglementiert
wird.

Vor diesem Hintergrund wird die bis En-
de Juni 2016 zu findende Neuregelung
der Erbschaftssteuer mit einiger Span-
nung erwartet. Speziell stehen hier die
Verschonungsregeln im Blickpunkt.

Die Datenbasis: Das KfW-Mittelstandspanel

Das KfW-Mittelstandspanel wird seit dem Jahr 2003 als Wiederholungsbefragung der kleinen und mittleren Unternehmen in
Deutschland durchgefiihrt. Zur Grundgesamtheit des KfW-Mittelstandspanels gehoren alle privaten Unternehmen samtlicher

Wirtschaftszweige, deren Umsatz die Grenze von 500 Mio. EUR pro Jahr nicht Gbersteigt.

(3) Griinderpotenziale mobilisieren

Ein zentraler Ansatzpunkt zur Bewalti-
gung des zu erwartenden Nachfolgean-
stiegs ist die Mobilisierung des vorhan-
denen Grinderpotenzials. Ein Grin-
dungshemmnis gerade fur jlngere
Griindungswillige ist das Fehlen einer
Geschéaftsidee. Hinzu kommt, dass das
Vertrauen der Jungeren in ihre eigenen
Fahigkeiten, naturgemal nicht so stark
ausgepragt ist. So sehen selbst die
Grunder unter ihnen eigene Defizite bei
kaufmannischen und fachlichen Kennt-
nissen.?’

Diesen Schwéachen sollte mit einer ver-
starkten Vermittlung &konomischer Bil-
dung und unternehmerischer Kompeten-
zen bereits frihzeitig (z. B. im Schulun-
terricht) entgegengewirkt werden. Weite-
re Ansatzpunkte waren eine generelle
Starkung der Grundungskultur, Ausbau
des Erfahrungs- und Wissenstransfers
(Bspw. durch Best-Practice Beispiele,
aber auch eine Systematisierung und
Straffung des  Griindungsprozesses
(,Begleitetes Grinden® innovativer
Grinder). Neben der Breitenférderung
sollte dabei auch die Unterstitzung fur
Wachstumsgriinder ausgebaut werden. m

Die Stichprobe ist so konzipiert, dass reprasentative, verlassliche und méglichst genaue Aussagen generiert werden. Mit einer
Datenbasis von bis zu 15.000 Unternehmen pro Jahr stellt das KfW-Mittelstandspanel die einzige reprdsentative Erhebung im
deutschen Mittelstand und damit die wichtigste Datenquelle fiir mittelstandsrelevante Fragestellungen dar.

Informationen zu einer geplanten Unternehmensnachfolge werden nur im Jahr der erstmaligen Aufnahme in den Datensatz
erhoben. In den Folgejahren wird den betreffenden Unternehmen diese Frage nicht wiederholt gestellt. Um trotz der dadurch ge-
genuber dem Gesamtdatensatz reduzierten Fallzahl aussagekraftige und vor allem belastbare Ergebnisse vorlegen zu kénnen,
basieren die Analysen in diesem Artikel zumeist aus einer Zusammenfassung mehrerer Wellen des KfW-Mittelstandspanels. An-
gaben zur Unternehmensnachfolgeplanung liegen aus den Erhebungsjahren 2012 bis 2014 vor.

1

Eigene Berechnungen auf Grundlage der 12. Koordinierten Bevoélkerungsvorausberechnung, Variante 1-W2, korrigiert mit Ergebnissen des Zensus 2011. Diese

Prognose berlicksichtigt schon einen vergleichsweise hohen Wanderungsuiberschuss von jahrlich 200.000 Personen. Selbst durch erhdhte Erwerbsbeteiligung (von
Frauen und Alteren) kann der demografische Druck nur abgeschwécht werden: Auch wenn die Erwerbsquote der 20- bis 64-Jahrigen von derzeit 77,5 % bis 2030
auf 80 % steigt, wird die Zahl der Erwerbspersonen sinken. Siehe hierzu auch: Borger, K.; Lidemann, E.; Zeuner, J. und V. Zimmermann, Deutsches Wirtschafts-
wachstum in der Demografiefalle: Wo ist der Ausweg?, Studien und Materialien, KfW Economic Research, Frankfurt am Main.

2 Gerstenberger, J. und M. Schwartz (2014), Mittelstand altert im Zeitraffer, Volkswirtschaft Kompakt Nr. 63, KW Economic Research, Frankfurt am Main.

3 Vgl. hierzu Grafik 15 in Schwartz, M. (2013), KfW-Mittelstandspanel 2013: Solider Gesamteindruck trotz Sand im Getriebe, KW Economic Research, Frankfurt
am Main. Hier unterscheiden sich kleine und mittlere Unternehmen (KMU) beispielsweise von grofReren, bdrsennotierten Kapitalgesellschaften, wo Leitung und Ei-

gentum oft auseinander liegen.



KfW-Mittelstandspanel 2014

4 Zur aktuellen Ausgabe siehe Schwartz, M. (2014), KfW-Mittelstandspanel 2014: Mittelstand splrt Wachstumsschwache in Europa und ristet sich fir schwierige-

re Zeiten, KfW Economic Research, Frankfurt am Main. Fur detaillierte Angaben zu relevanten Indikatoren im Mittelstand siehe auch den Tabellenband zum KfW-
Mittelstandspanel 2014, abrufbar unter: https://www.kfw.de/KfW-Konzern/KfW-Research/KfW-Mittelstandspanel.html
5

Gerstenberger, J. und M. Schwartz (2014), Unsicherheit kostet mittelstandische Investitionen: Sichere Rahmenbedingungen nétig, Fokus Volkswirtschaft Nr. 66,
KfW Economic Research, Frankfurt am Main.

®  Die Brancheneinteilung erfolgt nach NIW / ISI-Liste wissensintensiver Industrien und Dienstleistungen, die auf der WZ 2008-Systematik des Statistischen Bun-

desamtes beruht. Dabei wurde die grobe Abgrenzung verwendet. GemaR dieser groben Abgrenzung werden als Forschungs- und Entwicklungsintensives (FUE-
intensives) Verarbeitendes Gewerbe solche Branchen des Verarbeitenden Gewerbes bezeichnet, deren durchschnittliche FUuE-Intensitat (FUE-Aufwendungen / Um-
satz) bei Uber 3,5 % liegt. Als wissensintensive Dienstleistungen werden Dienstleistungsbranchen bezeichnet, die entweder einen tiberdurchschnittlich hohen Aka-
demikeranteil (z. B. Rechtsberatung, Wirtschaftspriifung, Steuerberatung, Markt- und Meinungsforschung, Unternehmens- und PR-Beratung sowie Werbung) oder
eine starke Technologieorientierung (z. B. Fernmeldedienste, Datenverarbeitung, FUE-Dienstleister, Architektur- und Ingenieurbiros) aufweisen.

7 Siehe hierzu die Tabelle 8 im Tabellenband zum KfW-Mittelstandspanel 2014, abrufbar unter: https://www.kfw.de/KfW-Konzern/KfW-Research/Kf\W-
Mittelstandspanel.html.

8 Zur Beurteilung der Erwartungen der Unternehmer kénnen auf Basis des Mittelstandspanels zwei Indikatoren gebildet werden: Umsatz- und Ertragserwartungen.
Diese werden fiir die jeweils kommenden drei Jahre erfragt und kdnnen folgende drei Auspragungen annehmen: im Vergleich zum Befragungsjahr sinkende Umsat-
ze | Ertrage (-1 = negative Erwartungen), gleich bleibende Ertrage / Umsatze (0 = neutrale Erwartungen), steigende Ertrage / Umsatze (1 = positive Erwartungen).
Die beiden Indikatoren wurden anschlieend in einen Indikator fiir Geschaftserwartungen zusammengefasst. Folgende drei Kategorien werden hierfir definiert:
,Pessimisten: -2 < (Umsatzerwartungen + Ertragserwartungen) < -1/ ,Neutrale”: (Umsatzerwartungen + Ertragserwartungen) = 0 / ,Optimisten*: 1 < (Umsatzerwar-
tungen + Ertragserwartungen) < 2.

9

Gerstenberger, J. und M. Schwartz (2014), Unsicherheit kostet mittelstandische Investitionen: Sichere Rahmenbedingungen nétig, Fokus Volkswirtschaft Nr. 66,
KfW Economic Research, Frankfurt am Main.

10 Durchgefiihrt wurden multivariate Probit-Regressionen fiir das Hervorbringen von Innovationen (ungeachtet der Unterscheidung in Produkt- und Prozessinnovati-

onen) und Investitionen sowie fir die Innovationsarten Produktinnovationen, Prozessinnovationen, imitierende Produktinnovationen bzw. (Produkt-)Marktneuheiten.
Alle erklarenden Variablen gehen verzdgert in die Untersuchung ein. Wegen der hohen Anforderungen an die Kontinuitat der Teilnahmebereitschaft aufgrund des
3-Jahreszeitraums fir die Abfrage der Innovationstatigkeit wird auf ein Panel-Verfahren verzichtet und stattdessen zur Berechnung der Standardfehler auf die Me-
thode von Huber, P. J. (1967), The behaviour of maximum likelihood estimates under non-standard conditions. Proceedings of the Fifth Berkeley Symposium on
Mathematical Statistics and Probability 1: 221-233, zuriickgegriffen. Als Kontrollvariable werden die BeschaftigtengrofRe (in FTE), das Unternehmensalter (beides in
logs), die regionale Abgrenzung des Absatzmarktes (50km Region, Deutschland, Welt), die Beschéftigung von Hochschulabsolventen, die Rechtsform, eine eventu-
elle Konzernzugehdrigkeit sowie die Umsatzerwartungen auf Wirtschaftszweigebene (3-Stellerebene der NACE-Systematik) in die Schatzgleichung aufgenommen.
Beziglich des Unternehmers gehen zusatzlich zum Alter das Geschlecht sowie eine Akademiker-Dummy ein. Um fir die Struktur der Datenerhebung zu kontrollie-
ren, werden des Weiteren die Region des Unternehmenssitzes (ostdeutsche vs. westdeutsche Bundeslander), der Forderstatus (gefoérdert vs. nichtgeférdert) sowie
die Erhebungswelle bericksichtigt. In die Analyse kdnnen je nach Spezifikation der Schatzgleichung knapp 16.000 Beobachtungen von rund 7.000 Unternehmen
der sechs jingsten Erhebungswellen des KfW-Mittelstandspanels einbezogen werden. Die Auswertungen beziehen sich somit auf die Angaben zu den Innovations-
aktivitdten im Zeitraum von 2006 bis 2013. Den Modellrechnungen ist ein 19 Jahre altes Unternehmen mit 15 Beschéftigten (Vollzeitdquivalente inklusive Inhaber)
zu grunde gelegt. Diese Werte entsprechen den Medianen in der Datenbasis der Untersuchung. Das Referenzunternehmen beschéaftigt keine Hochschulabsolventen
und ist ausschlieflich in seiner Heimatregion tatig. Auch fiir die Umsatzerwartungen wird der Medianwert in der Stichprobe angenommen. Es ist nicht Teil eines
Konzerns, aufgrund seiner Rechtsform in der Haftung beschrénkt, in den westdeutschen Bundeslandern angesiedelt, wurde in der Vergangenheit nicht von der KfW
geférdert und hat an der Erhebungswelle von 2011 teilgenommen. Der Unternehmer ist méannlich und weist einen Hochschulabschluss auf.

" Vgl. ausfiihrlicher hierzu Zimmermann, V. (2013): Bringen es die Alten noch? Unterschiede im Innovationsoutput junger und alter Unternehmer. Fokus Volkswirt-

schaft Nr. 633, Kf\W Economic Research, Frankfurt am Main.

"2 Die fiir 2013 ermittelten Werte korrespondieren mit den Ergebnissen der beiden Vorjahre. Fir das Jahr 2011 ergibt sich ein entsprechender Anteil von 14 % (rund
530.000 Unternehmen). Fiir das Jahr 2012 ergibt sich ein Anteil von 15 % (rund 540.000 Unternehmen). Zusatzlich wurden fir das Berichtsjahr 2013 95%-Konfi-
denzintervalle berechnet. Das Intervall fir den Anteil der Mittelstandler, die eine familieninterne Nachfolge anstreben, bewegt sich zwischen 8 und 11 %. Das Inter-
vall fiir den Anteil der Mittelstandler, die eine externe Nachfolge anstreben, bewegt sich zwischen 6 und 8 %. Wird nun jeweils die untere bzw. obere Grenze berlck-
sichtigt, ergibt sich eine Intervallbreite von rund 497.000 bis 669.000 Unternehmen, die planen, bis zum Jahr 2017 das Unternehmen an einen Nachfolger zu iber-
geben oder zu verkaufen.

® Deutscher Industrie- und Handelskammertag (DIHK) (2014), Gute Nachfolger — Engpass im Mittelstand, DIHK-Report zur Unternehmensnachfolge 2014, Deut-
scher Industrie- und Handelskammertag, Berlin.

1 Moog, P.; Kay, R.; Schiémer-Laufen, N. und S. Schlepphorst (2012), Unternehmensnachfolgen in Deutschland — Aktuelle Trends, IfM-Materialen Nr. 216, Institut
fur Mittelstandsforschung, Bonn.

® vgl. beispielsweise James, H. S. (1999), Owner as Manager, Extended Horizons and the Family Firm, International Journal of the Economics of Business,

Vol. 6 (1), S. 41-55.
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