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Abstract  
 
 

Titel:  Nachfolgeregelung für eine KMU-AG 
 
Kurzzusammenfassung: Die Arbeit beschreibt eine Nachfolgeregelung anhand eines konkreten 

Sachverhalts aus der Wirtschaft. Dabei sind die Einkommens- und Ver-

mögensverhältnisse der Kundschaft analysiert und die rechtlichen 

Grundlagen aufgearbeitet worden. Schliesslich sind verschiedene Vari-

anten für die Nachfolgeregelung beschrieben. 
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Ausgangslage 

Die Kundschaft hat die operative Führung des KMUs bereits der nächsten Generation übergeben. 

Ebenfalls ist die finanzielle Nachfolge durch die Beteiligung der zweiten Generation an der KMU-

AG im Gange. Der Kundschaft ist es wichtig, die Nachfolgeregelung weiter voranzutreiben und 

auch die anderen Geschwister am Prozess zu beteiligen. Aus diesem Grund hat sie die Bachelor 

Thesis in Auftrag gegeben.  

 

Ziel 

Das Ziel der Bachelor Thesis ist es, eine Diskussionsgrundlage für die Kundschaft zu erarbeiten. 

Dabei ist die Einkommens- und Vermögenssituation der Kundschaft zu analysieren. Der Aktienwert 

der KMU-AG ist mit anerkannten Methoden zu ermitteln und bildet die Basis für die Preisfestset-

zung der Familie. Anschliessend sind die rechtlichen Grundlagen bezüglich des Ehegüter- und Erb-

rechts sowie des Steuerrechts auszuarbeiten. Diese grenzen den Spielraum für die Ausarbeitung 

von verschiedenen Nachfolgemöglichkeiten ein. Schliesslich sind mindestens zwei Lösungsmög-

lichkeiten, wie die KMU-AG an den Nachfolger übergeben werden kann, zu entwerfen und daraus 

die finanziellen Auswirkungen abzuleiten. Abgerundet wird die Arbeit mit der Gegenüberstellung 

der Vor- und Nachteile der Varianten.  

 

Vorgehen 

Die Aargauer Kantonalbank schlägt in ihrer Broschüre „Nachfolgeregelung in KMU – Best Practice“ 

sieben Schritte vor, wie der optimale Prozessablauf bei Nachfolgeplanungen strukturiert werden 

soll. Aufgrund der formulierten Projektziele deckt die Bachelor Thesis die ersten zwei Schritte, Aus-

arbeitung einer umfassenden Situationsanalyse sowie die Ausarbeitung von Lösungsmöglichkei-

ten, dieses Best Practice Vorgehens im Detail ab. Zudem werden die Vor- und Nachteile der vorge-

schlagenen Varianten ausgearbeitet. Die abschliessende Bewertung und die Wahl einer Variante 

überlässt der Studierende jedoch der Kundschaft. 

Mit Hilfe der Experteninterviews gelang es dem Studierenden die angewandten Methoden in der 

Praxis zu ermitteln und in die Arbeit zu integrieren. Vor allem bei der Unternehmensbewertung der 

KMU-AG sowie bei der Ausgestaltung der Lösungsmöglichkeiten war dies nötig. Die Experteninter-

views führte der Studierende mittels persönlicher qualitativer Befragung durch. Qualitative Inter-

views haben den Vorteil, bei Unklarheiten nachzufragen oder die Frageinhalte an neu auftretende 

Situationen anzupassen. Bei diesem komplexen und interdisziplinären Thema ist es zudem einfa-

cher, bei den fachlichen Interviews mit Skizzen und Diagrammen zu arbeiten. 
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Erkenntnisse 

Eine Nachfolgeregelung tangiert viele Themengebiete wie die Vorsorge, das Ehegüter- und Erb-

recht, das Steuerrecht und die Unternehmensbewertung. Bereits unterzeichnete Ehe- und Erbver-

träge mit individuellen Bestimmungen machen die Thematik noch anspruchsvoller. Alle diese The-

menbereiche sind bei der Ausarbeitung von Nachfolgemöglichkeiten zu berücksichtigen. Nachfol-

gend sind Hinweise für die Praxis aufgezeigt. 

Transparenz und faire Verteilung des Vermögens 

Aus den persönlichen Interviews ging hervor, dass sich die beteiligten Personen Transparenz über 

den kompletten Nachfolgeprozess sowie eine aktive Kommunikation, welche Entscheide und 

Transaktionen getroffen werden, wünschen. Mit einer geschickten Informations- und Kommunikati-

onspolitik lässt sich diese Forderung erfüllen. Ferner ist die Kundschaft der Meinung, dass das Ver-

mögen fair verteilt werden soll, wobei die Fortführung der KMU-AG  nicht gefährdet werden darf. 

Einkommensanalyse 

Beim Vergleich des heutigen und des prognostizierten Einkommens ergibt sich für die Kundschaft 

eine Einkommenslücke nach der Pensionierung. Diese muss mit dem angesparten Alterskapital 

finanziert werden. Die Vorgehensweise ist jedoch nur approximativ. Für die exakte Ermittlung der 

Lücke ist eine umfassende Budgetplanung notwendig. In dieser werden alle Aufwendungen für den 

Lebensunterhalt aufsummiert und ins Verhältnis des zukünftigen Einkommens gesetzt. 

Unternehmensbewertung 

Es gibt unterschiedliche Methoden zur Bewertung eines Unternehmens. Neben den traditionellen 

Bewertungsmethoden, wie des Substanzwertes, des Ertragswertes oder einer Kombination dieser 

beiden Werte, stellen die Discounted-Cashflow-Methode (DCF-Methode) und die Multiplikatoren-

Methode modernere Bewertungsansätze dar. Bei der Bewertung eines KMUs stehen die traditio-

nellen Bewertungsmethoden im Vordergrund, was auch von den Experten gestützt wird. Die Be-

stimmung des Bestands der stillen Reserven sowie deren Veränderung während den letzten Jah-

ren, liessen sich in Zusammenarbeit mit den Experten ermitteln. 

Rechtliche Grundlagen 

Die rechtlichen Rahmenbedingungen haben einen grossen Einfluss auf die Ausarbeitung der Mög-

lichkeiten für die familieninterne Unternehmensnachfolge. Zum einen muss das Ehegüter- und Erb-

recht berücksichtigt werden, damit keine Pflichtteile verletzt werden. Zum anderen sind die Auswir-

kungen von unterzeichneten Ehe- und Erbverträgen zu analysieren. Ebenfalls spielen die Steuern 

eine wichtige Rolle bei der Unternehmensnachfolge. Es lauern zahlreiche steuerliche Stolper-

steine, die zu identifizieren und mit der richtigen Strategie zu vermeiden sind. Schliesslich sind die 

Auswirkungen von Schenkungen und Erbvorbezügen auf spätere Anträge auf Ergänzungsleistun-

gen und Pflegefinanzierung zu eruieren. 
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Nachfolgemöglichkeiten 

Die Ausarbeitung von Nachfolgemöglichkeiten anhand eines konkreten Sachverhalts und unter Be-

rücksichtigung der von der Kundschaft definierten Rahmenbedingungen stellt eine Herausforde-

rung dar. In der vorliegenden Arbeit sind fünf unterschiedliche Varianten geprüft und die Vor- und 

Nachteile eruiert worden. Das Beteiligungsmodell, das die schrittweise Erhöhung der Beteiligung 

der zweiten Generation vorsieht, sowie die Übertragung der KMU-AG auf eine Holdinggesellschaft 

lagen dabei im Fokus. Letztere Variante hat den Vorteil, dass aufgrund des Holdingprivilegs Steu-

ern gespart werden können. 

Diskussionsgrundlage 

Die Bachelor Thesis schafft eine Diskussionsgrundlage für die Kundschaft. Die geforderte Transpa-

renz konnte mit der Analyse der Einkommens- und Vermögenssituation der Kundschaft geschaffen 

werden. Ebenso sind die rechtlichen Grundlagen aufbereitet, die den Spielraum für die Ausarbei-

tung von Lösungsmöglichkeiten aufzeigen. Welche Nachfolgevariante gewählt und welche Bedin-

gungen in einen neuen Ehe-und Erbvertrag aufgenommen werden, ist nicht Bestandteil dieser Dip-

lomarbeit. Dies soll die Kundschaft in der internen Auseinandersetzung bestimmen, wobei der Stu-

dierende mit dieser Arbeit einen ersten Denkanstoss geliefert hat.  
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