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#wirgrunden

Kennen Sie diesen Mann?

Bildquelle: https://de.wikipedia.org/wiki/Hamdi_Ulukaya
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Kennen Sie diesen Mann?

Bildquelle: https://www.chobani.com/about
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#wirgrunden

Kennen Sie diesen Mann?

Bildquelle: https://www.nytimes.com/2025/04/22/business/dealbook/chobani-dairy-factory-ny.html
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#wirgrunden

Kennen Sie diesen Mann?

eing-

aire-founder-is-going-all-in-on-b

ade-ceo-hamdi-ul/1063660625623927/

Why Chobani’s Billionaire Founder
Is Investing $1.2 Billion In A
State-Of-The-Art New York Dairy

Food & Drink Forbes

Bildquelle: https://www.facebook.com/forbes/posts/chobanis-billion:
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@ BPW

#wirgrunden
Entrepreneurship Through Acquisition (ETA)

Wobrtlich:
,Unternehmertum durch Erwerb”

Eine Person oder ein Team ubernimmt die Rolle des
Unternehmers, indem sie ein bestehendes
Unternehmen erwerben statt ein neues zu grinden.




Entrepreneurship Through Acquisition (ETA) Q BPW

#wirgrunden

Eine Person oder ein Team libernimmt die Rolle des Unternehmers,
indem sie ein bestehendes Unternehmen erwerben statt ein neues zu
grunden.

Kennzeichnend sind dabei:

1. Der Erwerb als Eintritt in die Unternehmerrolle (anstatt klassische
Grindung).




Entrepreneurship Through Acquisition (ETA) a BPW

#wirgrunden

Eine Person oder ein Team libernimmt die Rolle des Unternehmers,
indem sie ein bestehendes Unternehmen erwerben statt ein neues zu
grunden.

Kennzeichnend sind dabei:

1. Der Erwerb als Eintritt in die Unternehmerrolle (anstatt klassische
Grindung).

2. Finanzierung durch Eigenkapital und Fremdkapital, oft erganzt durch
Investoren




Entrepreneurship Through Acquisition (ETA) a BPW

#wirgrunden

Eine Person oder ein Team libernimmt die Rolle des Unternehmers,
indem sie ein bestehendes Unternehmen erwerben statt ein neues zu
grunden.

Kennzeichnend sind dabei:

1. Der Erwerb als Eintritt in die Unternehmerrolle (anstatt klassische
Grindung).

2. Finanzierung durch Eigenkapital und Fremdkapital, oft erganzt durch
Investoren

3. Ziel ist stets, Werte zu sichern und weiterzuentwickeln, sei es durch
Kontinuitat (Nachfolge) oder Wachstum (Innovation, Expansion).




Unterschiede

Deal-Logik = Wer
entscheidet, was gekauft

wird und warum.

@ BPW

#wirgrunden

Governance = Wer
entscheidet danach, wie
das Unternehmen gefiihrt
wird und in welche Richtung
es geht.
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Unterscheidung nach Treiber @ BPW

#wirgrunden

Entrepreneurship
Through Acquistion
(ETA)

Managementgetrieben Investorengetrieben
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Unterscheidung nach Treiber @ BPW

#wirgrunden

Entrepreneurship
Through Acquistion
(ETA)

Managementgetrieben Investorengetrieben

Kapitalgeber initiieren und
steuern den Prozess,
Management Gbernimmt
ausfuhrend

Unternehmer definiert Suchlogik
und Gibernimmt operative
Verantwortung

#Wil’grunden



Managementgetriebene Erwerbsarten

@ BPW

#wirgrunden

Wer tbernimmt?

Motivation

Merkmale

Risiko

Das bestehende
Management (interne
FUhrungskrafte)

Kontinuitat sichern,
Ubergabe vom Eigentiimer
in vertraute Hande

* Hohe
Unternehmenskenntnis,
geringe
Integrationsrisiken.

* Finanzierung oft Gber
Fremdkapital +
Beteiligungskapital

* Akzeptanz bei
Mitarbeitern/Kunden
hoch

Gefahr von
Betriebsblindheit,
begrenzte Eigenmittel der
Manager

Mitarbeitende oder
Belegschaft (z.B. in Form
einer Genossenschaft)

Sicherung von
Arbeitsplatzen,
Unternehmensfortbestand

e Starke Identifikation,
hohe Loyalitat

e Typisch in Krisen oder
bei Riickzug von
Eigentimern

* Finanzierung tGber
Mitarbeiterbeitrage,
Kredite,
Forderprogramme

Fehlende klare
Flihrungsstruktur, geringe
Kapitaldecke

Externe
Fihrungskrafte/Unternehm
er

Einstieg in
Unternehmertum tber
Kauf statt Griindung

e Frischer Blick, neue
Ideen, potenziell mehr
Innovationsimpulse.

* Finanzierung haufig
durch Mischung aus
Eigenkapital, Investoren,
Fremdkapital.

* Attraktiv fur
Griinder:innen ohne
eigene Geschaftsbasis.

Kulturelle Akzeptanz,
Branchenfremdheit,
langere Einarbeitung.

Einzelunternehmer oder
kleines Team (,Searcher”).

Unternehmertum durch
gezielte Ubernahme.

¢ Unternehmer (Searcher)
treibt Suche, wahlt
Zielunternehmen und
verhandelt.

e Kapitalgeber treten
hinzu, aber Searcher
bleibt treibende Kraft.

* Subtypen: self-funded,
rolling = hohe Kontrolle
beim Management.

Lange Suchphase, Deal-
Failure-Risiko, Finanzierung
kann scheitern.




Investorengetriebene Erwerbsarten @ BPW

#wirgrunden
Private Equity (PE) Family Offices Strategische Kaufer Owner Buy-Out (OBO)
(Corporate Acquirer)
Wer lGbernimmt? Beteiligungsgesellschaften  Vermogensverwaltungen Unternehmen aus Unternehmer selbst
wohlhabender Familien derselben oder verwandten zusammen mit Investoren
Branche
Motivation Kapitalrendite, Vermogenserhalt und - Synergien, Marktanteile, Teilweiser Cash-out,
Exit nach 4-7 Jahren mehrung, oft langfristig Technologie oder Talente Nachfolgevorbereitung,

Vermogensdiversifizierung

Merkmale * Kontrollmehrheit oder * Langere Haltedauer, * Einbindung in * Investor Gibernimmt
starke Minderheit mit weniger Exit-Druck als Konzernstrukturen. Teilanteile, bestimmt
Board-Rechten PE. » Ubernahme kann auch aber Governance mit.
* Finanzierung Gber e Zugang zu Kapital und Teil einer Buy-&-Build- ¢ Unternehmer bleibt
Eigenkapital + hohen Netzwerk. Strategie sein. operativ beteiligt.
Fremdkapitalhebel * Management bleibt * Governance und Deal- e Mischform:
(LBO). haufig operativ Logik klar vom Kaufer Kombination aus
* Management wird * Investor hat starke bestimmt management- und
eingesetzt, kann ersetzt Governance-Rechte investorengetrieben.
werden.
Risiko Starker Renditedruck, Einfluss der Familie auf Verlust von Interessenunterschiede
Gefahr von ,Financial Strategie, ggf. Eigenstandigkeit, zwischen Alt-Eigentlimer
Engineering” statt konservativer Kulturkonflikte, Integration  und Investor

nachhaltiger Entwicklung

Investitionsstil. kann scheitern




ETA vs. M&A @BPW

#wirgrunden

Ausgangspunk Einzelne Person oder Team will Unternehmertum realisieren Strategische Kaufer oder Konzerne wollen Marktanteile, Technologien,
t / Motivation Synergien
Deal-GroRe Typisch Mittelstandsunternehmen (Umsatz: 5-30 Mio. EUR, Haufig groRe Transaktionen (z. B. >100 Mio. EUR)
Kaufpreis: 2—20 Mio. EUR)
Finanzierungs Finanzierungsmix aus Eigenkapital, Fremdkapital, Fordermittel, ggf. Investmentbanken, M&A-Abteilungen
struktur Search Fund / Investoren.
Governance ¢ Unternehmerpersonlichkeit steht im Zentrum. * Governance durch Konzern / Investor, professionelles Controlling.
und * Governance meist einfacher, aber bei Search Funds und PE stark » Ubernehmende Organisation bestimmt Integration
Steuerung von Investoren beeinflusst
Sozial- * Unternehmer tritt oft als ,,Nachfolger” auf, nicht als Konzern. * Post-Merger-Integration oft von Kulturkonflikten gepragt (z. B.
kulturelle *  Kommunikation: , Ich fiihre fort, was der Alt-Inhaber aufgebaut Konzern vs. Mittelstand).
Dimension hat.” * Mitarbeiter sehen den Kaufer oft als ,Fremdkorper” mit Synergie-
¢ Hohe Chance auf kulturelle Kontinuitdt, wenn authentisch. Agenda.

* Risiko: Akzeptanz hangt extrem von personlicher Glaubwiirdigkeit
ab (gerade bei MBI/Searcher).




ETA vs. M&A @BPW

#wirgrunden
Professionalitat & * Due Diligence ist deutlich schlanker und fokussiert auf ¢ Sehr tiefe Due Diligence (Financial, Legal, Tax, Commercial, HR,
Prozesstiefe Kernthemen (Finanzzahlen, Kundenstruktur, ESG).
(Due Diligence, Schliisselmitarbeiter, Rechtsform/Vertrage). * Einsatz von spezialisierten Beratern: Investmentbanken, Big-4-
Strukturierung, * Beraterunterstlitzung meist kleiner (lokale Kanzlei, Prifungsgesellschaften, Top-Kanzleien.
Beratung) Steuerberater, ggf. spezialisierte M&A-Boutique). * Datenrdaume mit tausenden Dokumenten, monatelange
* Weniger standardisierte Prozesse, starker abhangig von Prifungsphasen.
Vertrauen zwischen Verkaufer und Kaufer * Komplexe Vertragswerke (Share Purchase Agreements, Earn-Out-
e Vertrage oft einfacher gehalten, Finanzierung haufig Strukturen, Garantien, Covenants).
standardisiert (Bankdarlehen, Biirgschaften) » Ziel: Risiko minimieren, Werttreiber quantifizieren, jede
e Ziel: Handhabbare Priifung mit begrenztem Budget, Eventualitat absichern
schneller zu Closing kommen
Zeithorizont und » Ziel ist der Aufbau einer dauerhaften Klare Exit- oder Integrationsstrategie: Synergien heben, Skalierung,
Zielsetzung Unternehmerrolle. Borsengang oder Weiterverkauf.
» Zeitfokus: mittel- bis langfristig, abhangig von Time-to-Value steht im Fokus
Investorenstruktur.

e Bei Search Funds allerdings auch Exit-Druck nach
einigen Jahren
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#wirgrunden
Search Funds Prozess

Operative Exit/

Fundraising Targeting Ubernahme und

Wertsteigerung Weiterflihrung
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Search Funds Prozess

Operative
Ubernahme
Wert-

Fundraising

Targeting

@ BPW

#wirgrunden

Exit /
Weiterfiihrung

steigerung
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@ 18-24 Monate

@ 60-84 Monate
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#wirgrunden
Search Funds Prozess

__Operative
Fundraising Targeting Lotz s Exit /

und Weiterfiihrung
Wertsteigerung

Grinderlnnen (,,Seacher”) sammeln zunachst Kapital bei Investor:Innen ein

» Dieses Kapital dient nicht dem Unternehmenskauf, sondern der Finanzierung der Suchphase
= Gehalt fur den/die Searcher

= Reisekosten, Biiro, Tools
= Kosten fiir Vorpriifung (Due Diligence)
= Typisch: ca. 300-600T€ fiir 18-24 Monate Suchzeit

» Investoren erhalten dafiir das Recht, sich spater am Unternehmenskauf zu beteiligen
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#wirgrunden

Search Funds Prozess

Fundraising Targeting Ubernahme &

Operative Exit /

Wertsteigerung Weiterfiihrung

Seacher suchen und identifizieren Zielunternehmen

» Analyse von Markten und aktive Ansprache von KMU Eigentiimern

Kernkriterien fir Zielunternehmen

Profitabilitat: EBITDA-Marge idealerweise >15-20 %

Cashflow-Stabilitat: wiederkehrende Ertrage, keine extreme Zyklik

UmsatzgroBe: haufig zwischen 5-30 Mio. €, aber entscheidend ist, dass das EBITDA i. d. R.
mindestens 1,5—-3 Mio. €

Fragmentierte Markte: wenig Konkurrenz durch Konzerne, gute Buy-&-Build-Optionen
Geringe CAPEX-Intensitat: Unternehmen darf nicht permanent hohe Investitionen
verschlingen

Wachstumsoptionen: Digitalisierung, Internationalisierung, neue Vertriebskanale.
Investoren erhalten dafiir das Recht, sich spater am Unternehmenskauf zu beteiligen
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Search Funds Prozess

Operative Exit /

Weiterfiihrung

Fundraising Targeting Ubernahme &
Wertsteigerung

Deal-Closing wenn ein passendes Unternehmen gefunden ist
» Erstellung Business Plan und Investment Case

> Prisentation an die Investorengruppe, Uberzeugung durch Zahlen und Persénlichkeit:
= Attraktivitat des Zielunternehmens
= Bewertung und Deal Terms Wersteigerungshebel und Quick Wins
= Kompetenzprofil und Rolle des Searchers

» Kapital fiir den Unternehmenskauf wird eingesammelt
= Equity: Eigenkapital, das von Searcher und Investoren eingebracht wird (20%-40%)
= Debt: Fremdkapital, das GUber Bankkredite, Fordermittel oder Verkauferdarlehen eingebracht
wird (60%-80%)




Search Funds Prozess a BPW

#wirgrunden

) Operative
Fundraising Targeting Ubernahme &

Exit /

Wertsteigerung Weiterflihrung

Kritische Phase des Prozesses, ohne Wertsteigerung keine ausreichende Multiplikation des eingesetzten
Eigenkapitals

» Searcher Gbernimmt Rolle als Geschéaftsfihrer, Unternehmer und Umsetzer der Strategie
=  Wachstums- und Wertsteigerungshebel miissen umgesetzt werden:
= Ausbau von Vertrieb und Marketing
= Digitalisierung und Effizienzsteigerung
* Produkt- und Marktdiversifikation
= Personal- und Leadershipentwicklung
» Buy-&-Build-Stratgie (Add-On-Akquisitionen)

» Equity muss zurlickgefihrt werden
= Bankkredite miissen aus laufendem Cashflow bedient werden (Zinsen + Tilgung)

» Erwartungshaltung der Investoren muss erfillt werden
= |RR von ca. 20%-30% des p.a.




Search Funds Prozess a BPW
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Operative
Ubernahme Exit /

und Weiterfiihrung
Wertsteigerung

Fundraising Targeting

Entscheidung: Verkaufen oder weitermachen?

» Typischer Zeithorizont:
* |nvestoren ca. 5—7 Jahren mit entsprechender Erwartung (IRR 20%-30%, Verdopplung oder Verdreifachung des EBIT)
= Family Offices ca. 7-12 Jahre, weniger Exit-Druck, Fokus auf stabile Rendite, kontinuierliches Wachstum

» Strategischer Verkauf
= An Wettbewerb oder Branchenplayer
= Hochste Multiples, wenn Synergien erzielt werden kdnnen

» Verkauf an Private Equity / Secondary Buy-Out
= Private Equity Ubernimmt, wenn weiteres Skalierungspotential vorhanden ist

» Management Buy Out / Riickkauf durch den Searcher
= Searcher oder internes Management tibernimmt Anteile
* Interessant, wenn stabile Cashflows und Debt-Finanzierung moglich ist

» Long-Term-Hold (Fortflihrung)
= Unternehmer (ehemals Searcher) bleibt weiter Eigentlimer und baut kontinuierlich weiter
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#wirgrunden

Stellen Sie sich vor,
Sie haben einen Termin mit einem
Seniorunternehmer, der eine
Nachfolgelosung fur sich sucht...
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#wirgrunden

Woher holen Sie sich Infos Uber das
Unternehmen?
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#wirgrunden

Woher holen Sie sich Infos Uber das
Unternehmen?

Unternehmensregister: zB Jahresabschliisse

Northdata.com Beziehungen zu anderen Unternehmen, Namen der Gesellschafter
Kammern/Verbande: Wo konnte man das Unternehmen treffen?

Webseiten

Social Media
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#wirgrunden

Mit welchen Fragen im Kopf wird der
Seniorunternehmer zum Termin kommen?
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#wirgrunden

Mit welchen Fragen im Kopf wird der
Seniorunternehmer zum Termin kommen?

* |Ist er/sie ehrlich?

* Taugt er/sie?
» Wie fachlich kompetent ist er/sie?
* Wie fahig ist er/sie, mein Unternehmen zu fiihren?
* Wie strukturiert und klar ist er/sie?

‘ Es geht primar um den Aufbau von Vertrauen.
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#wirgrunden

Was kdnnen Sie tun,
um im Gesprach
Vertrauen aufzubauen?
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#wirgrunden

Was kdnnen Sie tun,
um im Gesprach
Vertrauen aufzubauen?

* Seien Sie zuerst interessiert bevor Sie versuchen, interessant zu sein.
Verstehen Sie die Ausgangssituation: Historie aus dem Mund des Entscheiders.

* Wie kam es dazu, dass Sie heute dieses Unternehmen fliihren?

* Welche Entscheidungen haben zum Unternehmenserfolg geflihrt?

* Wie war das als...?

* Welche Fahigkeiten haben Sie erfolgreich gemacht?

* Was ware lhnen wichtig, wenn wir gemeinsam eine Nachfolgeldsung entwickeln sollten?

*  Warum ich? Warum passt Ihr Unternehmen zu mir?

* AnschluBfahig an den Mittelstand kommunizieren
* Vorsicht mit englischen Begriffen!
* Lassen Sie dem Unternehmer Raum, Stolz zu fihlen.
* Authentische Wertschatzung fiir das Geleistete.
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Fragen? #wirgriinden
Gerne direkt stellen, oder an:
Dr. Christian Schuchardt E : E
Nachfolgezentrale Berlin NaCthIQezentrale . =3

c.schuchardt@nachfolgezentrale-berlin.de
Telefon: +4915125241880

Maria Wichmann, Dipl.-Ing.

Bereitet mit Ihnen die Nachfolge vor m

maria@wichmann-works.com .

Telefon: +49-151-2222 4978 Wichmann Works

"J Berlin



mailto:c.schuchardt@nachfolgezentrale-berlin.de
mailto:maria@wichmann-works.com?subject=Nachlese%20zum%20BPW%20Vortrag
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#wirgrinden

Vielen Dank fuir lhre Aufmerksamkeit!
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BPW 2026

Deine Idee | Dein Konzept | Dein Unternehmen

Hotline: 030/2125-2121
E-Mail:  bpw@ibb-business-team.de
Internet: www.b-p-w.de

Forderer
==
:&/ BERLIN | 3}
Senatsverwaltung
LAND fiirdWBirfscr‘h(;ﬂ, Energie
BRANDENBURG e Betnicbe Kofinanziert von der

Europaischen Union

Der Businessplan-Wettbewerb Berlin-Brandenburg wird gemeinsam durch die Senatsverwaltung fiir Wirtschaft, Energie und
Betriebe des Landes Berlin und durch das Ministerium flr Wirtschaft, Arbeit, Energie und Klimaschutz des Landes
Brandenburg unterstiitzt sowie aus Mitteln der Européaischen Union kofinanziert.



http://www.b-p-w.de/

