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0 Zentrale Ergebnisse

e Das vorliegende Gutachten schatzt die volkswirtschaftlichen Auswirkungen von drei Best-
immungen zur Erleichterung der Unternehmensnachfolge ab, die im Rahmen der laufen-

den Revision des Erbrechts vorgesehen sind.

e Alle drei vorgeschlagenen Massnahmen stehen in Zusammenhang mit der Finanzierung
der Unternehmensnachfolge, die als zentrales Problemfeld bei der familieninternen Unter-

nehmensnachfolge gesehen wird.

e Nach unseren Abschatzungen konnen pro Jahr bei ca. 3’400 Unternehmensnachfolgen po-
tenziell Finanzierungsprobleme aufgrund erbrechtlicher Regelungen auftreten, was iiber
48'000 Beschiftigte (in Vollzeitaquivalenten) betreffen wiirde. Hierbei handelt es sich um
Unternehmen, die einen massgeblichen Wert aufweisen und die innerhalb der Familie an
einen Nachkommen {ibergeben werden sollen. Ob und wie stark in der Realitat tatsachlich
entsprechende Probleme vorliegen, hangt von einer Reihe weiterer Faktoren ab und kann

nicht abschliessend angegeben werden.

e Im Rahmen dieses Gutachtens kénnen die Wirkungen der vorgeschlagenen Massnahmen
nur qualitativ bewertet und grob quantifiziert werden. Eine genauere Quantifizierung ist
vor allem deswegen nicht mdglich, da keine belastbaren Daten dartiber vorliegen, welcher
Anteil des Vermogens des Erblassers typischerweise im Unternehmen gebunden ist und

welcher Anteil frei verfiigbar ist.

e Typischerweise und idealerweise erfolgt die Ubergabe eines Unternehmens zu Lebzeiten
des Unternehmers. Fiir den Ubernehmer ist es wichtig, Sicherheit tiber den Wert des Un-
ternehmens und die Hohe allfdlliger Ausgleichszahlungen an andere erbberechtigte Perso-
nen zu haben. Der neue geschiéftsfiihrende Eigentiimer des Unternehmens sollte auch die
finanzielle Verantwortung fiir Erfolg oder Misserfolg tragen, um keine falschen Anreiz-
strukturen zu schaffen. Eine verbindliche Bewertung des Unternehmens zum Zeitpunkt
der Ubergabe anstatt zum Todeszeitpunkt des Ubergebers erscheint vor diesem Hinter-
grund okonomisch rational und notwendig. Von den hier untersuchten Massnahmen er-

achten wir diese Massnahme als prioritar.

e Die vorgeschlagene Verringerung der Pflichtteile, die fiir andere erbberechtigte Personen
vorgesehen ist, erhoht den Anteil der Erbmasse, die ein Erblasser an einen familieninternen

Nachfolger iibertragen kann. Hierdurch kann ein Unternehmen mit hoherer Wahrschein-

Gutachten Revision des Erbrechts 5



lichkeit gesamthaft an einen Nachfolger tibergeben werden bzw. wird die Hohe von not-
wendigen Ausgleichszahlungen verringert. Eine Analyse der Wirkung der vorgeschlage-
nen Pflichtteilregelung auf beispielhafte Nachfolgefille zeigt eine 6konomisch relevante
Verringerung von notwendigen Ausgleichszahlungen an andere Pflichterben auf. Obgleich
eine genaue Quantifizierung der Wirkung — im Sinne einer Anzahl betroffener Unterneh-
men - vor dem Hintergrund der unzureichenden Datenlage nicht mdglich ist, erscheint
diese Massnahme ebenfalls als sehr wichtig fiir eine Erleichterung der Unternehmensnach-

folge.

e Eine Stundung von Pflichtteilen wiirde den Handlungsspielraum fiir eine unternehmerisch
sinnvolle Nachfolgelosung erhohen, da Unternehmer eine bessere Moglichkeit erhielten,
allfallige Pflichtteilzahlungen an andere Erben aus der unternehmerischen Tatigkeit heraus

zu finanzieren.

e Die drei vorgeschlagenen Massnahmen adressieren aus unserer Sicht zentrale Problemfel-
der bei der familieninternen Unternehmensnachfolge. Insgesamt erhéhen alle drei vorge-
schlagenen Massnahmen den Handlungsspielraum des Erblassers und sollten daher posi-
tive Effekte auf familieninterne Nachfolgeprozesse haben. Zudem sollten sich durch die
Massnahmen auch positive volkswirtschaftliche Wachstumseffekte ergeben, da Investitio-
nen in hoherem Masse dann getdtigt werden konnen, wenn es 6konomisch sinnvoll ist, und
nicht aufgrund einer bevorstehenden oder gerade absolvierten familieninternen Unterneh-
mensnachfolge eingeschrankt werden miissen. Die drei Massnahmen tragen auch zu einer

hoheren Stabilitat von Unternehmen und damit zu einer Sicherung von Arbeitsplédtzen bei.
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1 Einleitung

1.1 Hintergrund und Forschungsfragen

Im Rahmen der laufenden Revision des Erbrechts hat der Bundesrat beschlossen, besondere
Bestimmungen zur Erleichterung der Unternehmensnachfolge zu schaffen. Ein Entwurf dieser
Bestimmungen liegt vor. Das Bundesamt fiir Justiz (B]) hat das Schweizerische Institut fiir
Klein- und Mittelunternehmen (KMU-HSG) beauftragt, ein Gutachten zu den voraussichtli-

chen 6konomischen Auswirkungen dieser Bestimmungen zu erstellen.

Gemass den bundesrechtlichen Vorgaben ist jede neue Regulierung einer sog. Regulierungs-
folgenabschatzung zu unterstellen, d.h. es sind die volkswirtschaftlichen Auswirkungen jeder
Gesetzesrevision zu untersuchen und darzustellen. Im vorliegenden Bericht wird versucht,
die volkswirtschaftlichen Auswirkungen der vorgeschlagenen Massnahmen zu erldutern und

abzuschatzen.

Die drei vorgeschlagenen zentralen Massnahmen zur Erleichterung der Unternehmensnach-

folge sind wie folgt:

- Reduktion der Pflichtteile: Der Pflichtteil betrédgt fiir einen Nachkommen die Halfte
des gesetzlichen Erbanspruchs (bis anhin: drei Viertel) und fiir den iiberlebenden Ehe-
gatten, die iiberlebende eingetragene Partnerin oder den iiberlebenden eingetragenen
Partner die Halfte des gesetzlichen Erbanspruchs (Bis anhin: die Hiilfte bei iiberlebenden

Ehegatten und die Hiilfte bei iiberlebenden eingetragenen Partnern).

- Stundung der Ausgleichsverpflichtungen bei Pflichtteilsanspriichen: Hat ein Emp-
fanger ein Unternehmen zu Lebzeiten des Erblassers oder aus dessen Nachlass erhal-
ten und bringt ihn die sofortige Bezahlung von Forderungen der Erben in ernstliche
Schwierigkeiten, so kann das Gericht ihm auf Antrag Zahlungsfristen iiber eine Dauer
von hochstens fiinf Jahren seit Eintritt der Falligkeit einrdaumen. (Bis anhin: keine Zah-

lungsfristen maglich)

- Bewertung des Unternehmens zum Zeitpunkt der Zuwendung: Kann der Wert eines
Unternehmens im Zeitpunkt der Zuwendung nachgewiesen werden, so erfolgt die An-
rechnung seiner betriebsnotwendigen Vermdogensteile zu ihrem Werte im Zeitpunkt

der Zuwendung. (Bis anhin: Bewertung zum Zeitpunkt des Todes des Erblassers)

Der Fokus in diesem Bericht liegt auf den 6konomischen, insbesondere volkswirtschaftlichen

Auswirkungen dieser drei Massnahmen. Allfallige juristische Auswirkungen oder Problemla-
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gen der neuen Regelungen werden nicht analysiert. Ebenfalls unberticksichtigt bleiben Aus-
wirkungen im Bereich der 6ffentlichen Verwaltung. Die allfallige zusatzliche administrative
Belastung von Unternehmen wird kurz angesprochen, kann allerdings nicht quantifiziert wer-
den. Bei der Abschitzung der Auswirkungen gehen wir vom maximalen Handlungsspiel-
raum aus, der nach den bisherigen und den vorgeschlagenen neuen erbrechtlichen Regelun-
gen moglich ist, ohne Beriicksichtigung der Frage, ob dieser - beispielsweise aus Griinden der

Gleichbehandlung der Nachkommen - auch immer voll ausgenutzt wird.

Eine Abschatzung der volkswirtschaftlichen Wirkungen der vorgeschlagenen Massnahmen
ist aus zwei Griinden anspruchsvoll und mit Herausforderungen verbunden. Zum einen wer-
den der Umfang und der Ablauf von Unternehmensnachfolgen in der Schweiz nur ansatz-
weise empirisch erfasst. Von Seiten des Bundesamtes fiir Statistik werden zwar umfassende
Informationen zur Anzahl und Struktur der bestehenden Unternehmen erhoben und verdof-
fentlicht, allerdings nicht zur Unternehmensnachfolge. Der Umfang und die Art von Unter-
nehmensnachfolgen und die Haufigkeit von Problemen kann nur unter Zuhilfenahme weite-
rer, nicht-6ffentlicher Datenbanken und Erhebungen abgeschatzt werden. D.h. es besteht Un-
sicherheit iiber die Haufigkeit von Problemen bei der Unternehmensnachfolge nach gelten-
dem Recht. Zum anderen beruht jede Abschidtzung der zukiinftigen Wirkungen einer Veran-
derung von rechtlichen Rahmenbedingungen auf bestimmten Annahmen und ist daher mit
Unsicherheiten verbunden. Aus diesem Grund sprechen wir im Rahmen dieses Gutachtens
auch immer von einer Abschitzung der Auswirkung, um die Unsicherheit der Ergebnisse zu

verdeutlichen.

1.2 Datengrundlagen

Die Datensituation zum Thema Unternehmensnachfolge in der Schweiz stellt sich im Detail
wie folgt dar: Wahrend es eine Reihe von Untersuchungen und Berichte gibt, die anhand von
Beispielen oder anekdotischer Evidenz die Problemlagen des heute giiltigen Erbrechts darle-
gen (Bader & Seiler, 2017; Eitel, 2011; Hosly & Ferhat, 2016), gibt es nur wenige belastbare
quantitative Angaben zur Anzahl der Unternehmensiibergaben bzw. zum Anteil der Unter-

nehmensiibergaben, bei denen es erbrechtliche Probleme gibt.

Von Seiten der offentlichen Statistik wird das Thema Unternehmensnachfolge nicht erfasst.
Anhand der Statistik der Unternehmensstruktur (STATENT) des Bundesamtes fiir Statistik
(BfS, 2017) lasst sich zwar die Anzahl an Unternehmen der verschiedenen Grossenklassen in
der Schweiz gut ermitteln (vgl. Tabelle 1). Auch zur Branchenstruktur und Rechtsform der
Unternehmen lassen sich genaue Angaben machen. Allerdings ldsst diese Statistik keine Aus-

sage zu Wechseln in der Geschiftsleitung oder der Eigentumsstruktur zu.
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Untersuchungen von kommerziellen Anbietern von Adress- und Wirtschaftsinformationen
versuchen die Anzahl der Unternehmen, die vor einer offenen Nachfolgeregelung stehen, tiber
eine Analyse des Alters der im Handelsregister eingetragenen Inhaber bzw. Gesellschafter zu
ermitteln (Bisnode D&B, 2017; Credita, 2012). Hierfiir werden die Angaben aus dem Handels-
register — soweit vorhanden - mit personenbezogenen Informationen aus anderen Datenban-
ken verkniipft. Beispielsweise geht der Wirtschaftsinformationsdienst Bisnode D&B von einer
potenziell offenen Nachfolgeregelung aus, wenn der im Handelsregister eingetragene Inhaber
(Einzelunternehmer) respektive die Gesellschafter (Gesellschaften) oder Verwaltungsrate (Ak-
tiengesellschaften) 60 oder mehr Jahre alt sind (Bisnode D&B, 2017). Auf dieser Basis wird eine
Anzahl von 74'744 Unternehmen mit einer offenen Nachfolgeregelung ermittelt. Problema-
tisch bei diesem Untersuchungsansatz ist allerdings, dass die Notwendigkeit einer Nachfolge
einzig allein anhand des Alters des oder der Inhaber/Gesellschafter abgeschatzt wird, ohne
Kenntnis der tatsachlichen Nachfolgesituation und ob es sich um ein iibergabewtirdiges Un-
ternehmen handelt. Gerade bei Unternehmen mit mehreren Inhabern ergibt sich hier eine
grosse Unscharfe. Zudem sind entsprechende Altersangaben nicht immer verfiigbar. Weiter
sind nicht alle Unternehmen verpflichtet, sich im Handelsregister einzutragen. Dies hat zur

Folge, dass insb. die Kleinstunternehmen unterreprésentiert sind.

Vor dem Hintergrund der unzureichenden Informationslage zu Unternehmensnachfolgen hat
das Center for Family Business der Universitit St.Gallen in Zusammenarbeit mit Praxispart-
nern bereits vor mehr als 10 Jahren eine eigene Befragung von Unternehmen zu ihrer Nach-
folgesituation ins Leben gerufen. Hierbei handelt es sich unseres Wissens um die umfang-
reichste Untersuchung zum Thema Unternehmensnachfolge in der Schweiz. Bislang ist die
Untersuchung vier Mal durchgefiithrt worden: 2005 in Kooperation mit Pricewaterhouse-
Coopers und 2009, 2013 und 2016 in Kooperation mit Credit Suisse (Credit Suisse / CFB-HSG,
2009, 2013, 2016; PWC / CFB-HSG, 2005). Bei diesen Untersuchungen wurde jeweils eine re-
prasentative Stichprobe aller Unternehmen in der Schweiz zu ihren Merkmalen, Aktivititen

und Einstellungen in Bezug auf eine Unternehmensnachfolge befragt.

1.3 Vorgehen

Vor dem Hintergrund der Aufgabenstellung und der verfligbaren Daten wahlen wir im Rah-

men dieses Gutachtens das folgende Vorgehen:

Auf Basis der Statistiken des Bundesamtes fiir Statistik stellen wir zunéchst die Gesamtzahl
der Unternehmen in der Schweiz dar und diskutieren die Ergebnisse von bisherigen Abschat-
zungen zur Anzahl der Unternehmen, die in naher Zukunft von einer Unternehmensnach-

folge betroffen sind. Zusatzlich analysieren wir die Daten der letzten eigenen Befragung zur
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Unternehmensnachfolge (Credit Suisse / CFB-HSG, 2016). Aus der Kombinationen der beiden
Datenquellen schdtzen wir die Gesamtzahl der Unternehmensnachfolgen pro Jahr in der
Schweiz ab, bei denen potenziell Finanzierungsprobleme aufgrund erbrechtlicher Bestimmun-

gen auftreten konnen (vgl. Kapitel 2).

In Kapitel 3 skizzieren wir auf Basis von den vorhandenen Studien zu Unternehmensnachfol-
gen die typischen Problemlagen und Herausforderungen von Unternehmensiibergaben in der

Schweiz unter besonderer Beriicksichtigung von familieninternen Ubergaben.

Kapitel 4 stellt das zentrale Kapitel dieses Gutachtens dar, in dem wir die Auswirkungen der
drei vorgeschlagenen Anderungen des Erbrechts analysieren und abzuschitzen versuchen.
Wir greifen hierbei auf die international vergleichende wissenschaftliche Literatur zur Bedeu-
tung des Erbrechts bei der Unternehmensnachfolge zuriick und zeigen die Auswirkungen bei-
spielhaft anhand von typischen Nachfolgeféllen. Soweit mdglich, schatzen wir auch die An-

zahl der betroffenen Unternehmen in der Schweiz.

Das letzte Kapitel fasst die Ergebnisse der Untersuchung zusammen.
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2 Empirische Grundlagen zur Unternehmensnachfolge in der Schweiz und zur volks-

wirtschaftlichen Bedeutung der Fragestellung

Das Thema Unternehmensnachfolge hat eine hohe volkswirtschaftliche Bedeutung. In der
Schweiz gibt es etwa 563'000 Unternehmen, von denen die allermeisten Kleinst- und Kleinun-
ternehmen sind (vgl. Tabelle 1)'. KMU werden meist privat gehalten werden und weisen eine
stark konzentrierte Eigenttimerstruktur auf. Vielfach liegen Fiihrung und Eigentum bei diesen
Unternehmen sogar in einer Hand. Bei 6ffentlich kotierten Unternehmen oder Unternehmen
mit einer breit gestreuten Eigentiimerstruktur muss bei einem Ausscheiden des Geschiftsfiih-
rers bzw. CEO lediglich fiir diesen ein Ersatz gefunden werden. Bei Unternehmen, bei denen
Fiihrung und Eigentum in einer Hand liegen, muss allerdings ebenfalls das Eigentum des Un-

ternehmens tibertragen werden.

Mitarbei- Anzahl Anteil Vollzeitaqui- Anteil
tende Unterneh- Unterneh- valente VZA
men men (VZA)

Kleinstunternehmen max. 2 377'326 67.0% 321'439 9.4%
3 bis 9 142'371 25.3% 600'670 17.5%

Kleinunternehmen 10 bis 49 35213 6.3% 714'186 20.8%
Mittelunternehmen 50 bis 249 7'003 1.2% 694'889 20.2%
Grossunternehmen 250 oder 1'265 0.2% 1'101'604 32.1%

mehr

Total 563'178 100.0% 3'432'788 100,0%

Quelle: Statistik der Unternehmensstruktur 2013 (Fueglistaller, Fust, Brunner, & Althaus, 2016)

Tabelle 1: Grossenverteilung von Unternehmen in der Schweiz 2013

Die Sicherung des Fortbestands und die Suche nach einer geeigneten Nachfolgeregelung stel-
len fiir jedes Unternehmen eine ganz besondere Herausforderung dar. Auch ein erfolgreiches

Unternehmen kann bei einer fehlenden oder gescheiterten Nachfolgelosung gezwungen sein,

! Wir arbeiten in diesem Gutachten mit Daten des BfS zum Jahre 2013 (Fueglistaller et al., 2016). Der Grund hierfiir
ist der folgende: Bis zum Jahr 2013 hat das BfS die Grosse von Unternehmen anhand der Beschiftigten im Unter-
nehmen in Vollzeitiquivalenten gemessen. Neu wird die Unternehmensgrosse jetzt aber anhand der Anzahl der
Mitarbeitenden gemessen, unabhéngig vom Umfang des Beschaftigungsgrads (BfS, 2017). Da wir in unseren eige-
nen Erhebungen (Credit Suisse / CFB-HSG, 2013, 2016) die Beschéftigung in Vollzeitaquivalenten gemessen haben,
verwenden wir aus Griindern der Kompatibilitdt die BfS-Zahlen aus dem Jahr 2013. Die Anzahl der Unternehmen
in der Schweiz ist allerdings vergleichsweise stabil, so dass sich hieraus nur eine minimale Abweichung gegeniiber
dem derzeitigen Stand ergeben diirfte.
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zu schliessen. Hierdurch entsteht nicht nur ein privatwirtschaftlicher Verlust, auch volkswirt-
schaftlich ergeben sich relevante Effekte: Arbeitspldtze gehen verloren, das Steuersubstrat
nimmt ab, Geschaftspartner, Kunden und Lieferanten miissen sich neu orientieren und neue

Geschiftsbeziehungen aufbauen.

Aus einer theoretischen Sicht kann sich bei einer Unternehmensschliessung mittelfristig auch
ein positiver Effekt ergeben, wenn unprofitable oder nur marginal profitable Unternehmen
geschlossen werden und die vorhandenen Ressourcen und Arbeitskréfte einer produktiveren
Verwendung zugefiihrt werden. Stillgelegt oder liquidiert werden bei einer notwendigen Un-
ternehmensnachfolge vermutlich am ehesten Unternehmen, die wenig profitabel sind. Die
Griinde, die zu einer Stilllegung oder Liquidation fiihren, sind aber nicht immer eindeutig,
und der Ubergang zwischen mangelndem Geschéftspotenzial und fehlendem Nachfolger ist
fliessend. Dennoch besteht das Risiko, dass im Zuge von gescheiterten Unternehmensnachfol-
gen volkswirtschaftlicher Wert verloren geht. (Credit Suisse / CFB-HSG, 2013, S. 18). Kurzfris-

tig tiberwiegen in jedem Fall die negativen Effekte.

Beziiglich der Anzahl der Unternehmen in der Schweiz, die vor einer Unternehmensnachfolge
stehen, lassen sich die folgenden Aussagen treffen. Wie vorne kurz dargelegt gibt es einerseits
Studien, die diese Anzahl auf der Basis von Handelsregistereintragungen abzuschétzen ver-
suchen, und andererseits Studien auf der Basis von eigenen Befragungen. Interessant ist, dass
beide Arten von Studien trotz der unterschiedlichen Methodik eine dhnliche Gréssenordnung
bei der Anzahl der Unternehmen, die vor einer Unternehmensnachfolge stehen, angeben. Auf
Basis von Handelsregistereintragungen und dem Alter der Personen, welche eine Unterneh-
mung fithren, schatzt Bisnode D&B (2017) den Anteil der Unternehmen in der Schweiz, die in
den kommenden fiinf Jahren ihre Nachfolge regeln miissen auf 14%, was etwa 75'000 Unter-
nehmungen entspricht. Hierbei haben kleine Betriebe am ehesten eine potenziell ungeregelte

Nachfolge.

Die Credit Suisse / CFB-HSG Studie aus dem Jahr 2009 geht davon aus, dass 77’270 Unterneh-
men vor einer Unternehmensnachfolge innerhalb der nachfolgenden fiinf Jahre standen.
(Credit Suisse / CFB-HSG, 2009). Die entsprechende Untersuchung aus dem Jahr 2013 geht
von 70'900 Unternehmen aus (Credit Suisse / CFB-HSG, 2013). In der aktuellsten Studie wird
mit 74'245 Unternehmen wieder von einer etwas hoheren Anzahl ausgegangen. Die betroffe-
nen Unternehmen vereinen tiber 406'000 Arbeitspldtze (in Vollzeitdaquivalenten) auf sich, was
rund 10% aller Beschéftigten in der Schweiz entspricht (Credit Suisse / CFB-HSG, 2016, S. 11).
Diese Zahlen zeigen deutlich, wie wichtig es fiir die Schweizer Volkswirtschaft als Ganzes ist,
dass es forderliche Bedingungen fiir Nachfolgeprozesse gibt und diese erfolgreich absolviert

werden konnen.
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Als Zwischenfazit lasst sich somit festhalten, dass nach verschiedenen Schatzungen in der
Schweiz etwa 70" - 80'000 Unternehmen vor einer Unternehmensnachfolge in Form einer Ei-
gentumsiibergabe innerhalb der kommenden 5 Jahre stehen, was pro Jahr etwa 14" - 16'000

Unternehmen entspricht.

Um ein genaueres Bild zur Anzahl und zur Struktur der Unternehmensiibergaben in der
Schweiz zu erhalten, werten wir nachfolgenden die Daten der Credit Suisse / CFB-HSG Studie
noch einmal selbst im Hinblick auf die Zielsetzungen dieses Gutachtens aus (Tabelle 2)2. Ins-
besondere errechnen wir die Anzahl der Unternehmensiibergaben nach Grossenklassen, da
sich die Herausforderungen bei der Unternehmensiibergabe deutlich zwischen Kleinstunter-
nehmen und grosseren Unternehmen unterscheiden. Ausgangspunkt der Berechnung der An-
zahl der geplanten Unternehmensiibergaben in den jeweiligen Grossenklassen bilden die An-
gaben des Bundesamtes fiir Statistik (BfS). Die BfS Angaben werden anschliessend mit den
Anteilswerten aus den Credit Suisse / CFB-HSG Studie heruntergerechnet.

Wie in Kapitel 3 dargelegt, treten Finanzierungsprobleme aufgrund erbrechtlicher Bestim-
mungen vor allem dann auf, wenn ein Unternehmen im Vergleich zum Gesamtvermdgen des
Erblassers einen hohen Wert hat und Pflichtteilsanspriiche von Ehegatten bzw. Kindern be-
riicksichtigt werden miissen. Falls keine Kinder vorhanden sind und das Unternehmen an den
Ehegatten iibergeben werden soll, treten diesbeziiglich keine Probleme auf. Falls das Unter-
nehmen an ein Kind tibergeben werden soll und ein Ehegatte vorhanden ist, miissen hingegen
die Pflichtteilsanspriiche des Ehegatten und allfalliger weiterer Kinder berticksichtigt werden.
Auch bei einer familieninternen Nachfolge an ein Mitglied der erweiterten Familie miissen

diese Pflichtteilsanspriiche berticksichtigt werden.

Finanzierungsprobleme aufgrund erbrechtlicher Bestimmungen sollten weiterhin nur dann
auftreten, wenn das zu tibergebende Unternehmen tatsdchlich einen massgeblichen Wert hat.
Wir gehen davon aus, dass Kleinstunternehmen mit max. 2 Mitarbeitenden einen Wert haben,
der im Vergleich zum Gesamtvermogen des Erblassers bzw. Vermogens des familieninternen

Nachfolgers eher klein ist®. Aus diesem Grund sollte bei der Vererbung dieser sehr kleinen

2 Die Stichprobe der Credit Suisse / CFB-HSG-Studie (2016) ist als geschichtete Zufallsstichprobe gezogen worden.
Aus diesem Grund sind Kleinstunternehmen mit 0 bis 9 Mitarbeitenden im Datensatz im Vergleich zur Grundge-
samtheit aller Unternehmen in der Schweiz unterreprasentiert. Wir korrigieren dieses Ungleichgewicht anhand
einer Gewichtungsvariable, die die Grossenstruktur der Unternehmen in unserem Datensatz an die tatséchliche
Grossenverteilung von Unternehmen in der Schweiz (vgl. Tabelle 1) angleicht. Hierdurch weichen die in diesem
Gutachten genannten Werte zum Teil leicht von denen der publizierten Studie ab (Credit Suisse / CFB-HSG, 2016).

3 Wir gehen hierbei nur vom Wert der betriebsnotwendigen Vermogensteile des Unternehmens aus und nicht von
beispielsweise Immobilien, die zwar zum Unternehmen gehdren aber nicht betriebsnotwendig sind.
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Unternehmen in der Regel keine erbrechtlichen Probleme auftreten. Weiterhin gehen wir da-
von aus, dass Grossunternehmen in der Regel eine starker diversifizierte Anteilseignerschaft

aufweisen und daher entsprechende Probleme ebenfalls seltener sind.

Auf Basis dieser Uberlegungen sind in Tabelle 2 die Fille gelb markiert, bei denen am ehesten
Finanzierungsprobleme aufgrund erbrechtlicher Bestimmungen auftreten konnen*. In der
Summe handelt es sich hierbei um ca. 3’400 Unternehmen, bei denen potenziell pro Jahr Fi-
nanzierungsprobleme aufgrund erbrechtlicher Regelungen auftreten kénnen. Unter Bertick-
sichtigung der durchschnittlichen Grosse verfiigen diese Unternehmen iiber 48’000 Beschiif-
tigte in Vollzeitaquivalenten (VZA), was ca. 1.4% aller Beschiftigten in marktwirtschaftlichen
Unternehmen entspricht. Eine Verringerung von Finanzierungsproblemen aufgrund anderer
erbrechtlicher Bestimmungen wiirde die Stabilitat von Unternehmen und den dort vorhande-

nen Arbeitspldatzen erhchen.

Ob und wie stark in der Realitit tatsdchlich entsprechende Probleme vorliegen, hiangt von ei-
ner Reihe weiterer Faktoren ab (Vorliegen eines Ehevertrags; Erbverzicht von Pflichtteilsbe-
rechtigten; Anteil des frei verfiigbaren Vermogens neben dem Unternehmen, Vermdgen des
Nachfolgers etc.) und kann daher nicht angegeben werden. Vermutlich ist die Anzahl der Un-
ternehmen, bei denen derzeit pro Jahr tatsachlich schwerwiegende Finanzierungsprobleme
aufgrund erbrechtlicher Bestimmungen auftreten, deutlich kleiner als die angegebene Zahl.
Einer weitergehenden Abschidtzung der Anzahl der betroffenen Unternehmen steht insbeson-
dere im Wege, dass keine Informationen zum Anteil des Vermogens vorliegen, das Unterneh-
men gebunden ist. Falls bei vielen Unternehmensiibergaben ein sehr hoher Anteil im Unter-
nehmen gebunden wire, ergdben sich mehr problematische Félle als wenn meist nur ein klei-

ner Teil im Unternehmen gebunden ist.

4 Unsere Abschatzung der potenziell problematischen Fille weist die folgenden Unsicherheiten auf: Wir wissen
nicht wie hoch der Anteil der Félle ist, bei denen das Unternehmen an das einzige Kind iibergeben werden soll und
kein erbberechtigter Ehegatte vorhanden ist. In diesem Fall sollten erbrechtliche Probleme nicht von Bedeutung
sein. Weiterhin wissen wir nicht, ob und wie viele erbberechtigte Kinder bzw. ob ein Ehepartner vorhanden ist,
wenn das Unternehmen an ein Mitglied der erweiterten Familie (z.B. Nichte, Neffe oder Enkel) iibergeben werden
soll.
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Anzahl Mitarbeitende

tende (in VZA) der Unternehmen die-
ser Kategorie

max. 2 3-9 10-49 50-249 250+ Total*
Anzahl Unternehmen insgesamt (BfS) 377'326 142'371 35213 7'003 1'265 | 563178
Anteil der Unternehmen, die vermut- 28.4% 8.9% 1.4% 0.0% 0.0% 21.1%
lich nicht Gbergeben, sondern stillge-
legt werden sollen. (CS 2016)
Anzahl Unternehmen, die (irgend- | 270'316 129'657 34'720 7'003 1'265 | 444'122
wann) libergeben werden sollen.
Nachfolgequote 5 Jahre (CS 2016) 12.6% 22.6% 28.3% 17.9% 17.4% 17.1%
Nachfolgequote 1 Jahr 2.5% 4.5% 5.7% 3.6% 3.5% 3.4%
Anzahl Unternehmen, die pro Jahr 6834 5850 1967 251 44 15153
Ubergeben werden sollen
Beabsichtigte Ubergabe des Eigen-
tums an:
Enge Familie (FBO) 58.5% 36.6% 51.5% 60.9% (***) 51.8%
Erweiterte Familie (FBO) 2.4% 2.4% 4.4% 8.7% (***) 2.7%
Verkauf (MBO, MBI, anderes Unt., PE) 39.0% 61.0% 44.1% 30.4% (***) 45.5%
Anzahl Unternehmen mit beabsichtig- 4000 2140 1012 153 ***) 7847
tem FBO (enge Familie) pro Jahr
Davon: 4.4% ohne Kinder (d.h. Wei- 176 94 45 7 **) 345
tergabe an Ehe/Lebenspartner)
Davon: 7.4% mit einem Kind 296 158 75 11 (***) 581
Davon: 51.1% mit zwei Kindern 2044 1132 536 81 ***) 4151
Davon: 25.4% mit drei Kindern 1016 544 257 39 (***) 1993
Davon: 11.7% mit vier o. mehr Kindern 468 250 118 18 **) 918
Anzahl Unternehmen mit beabsichtig- 167 143 87 22 (***) 409
tem FBO (erweiterte Familie) pro Jahr
Durchschnittliche Anzahl Mitarbei- 0.85 4.22 20.28 99.23 870.83 6.10

Hinweise:

- * Aufgrund von Rundungsdifferenzen weicht die Summe der Einzelwerte zum Teil vom Totalwert ab.

- Bei den Angaben zur beabsichtigen Ubergabe des Eigentums handelt es sich um korrigierte Werte (ohne Beriick-

sichtigung von 'noch unbekannt'; Mehrfachnennungen angepasst auf 100%)
- (***): Wert kann nicht angegeben werden.

- Gelb markiert sind die Falle, bei denen es potenziell am ehesten zu Finanzierungsproblemen aufgrund erbrecht-

licher Regelungen kommen kann.

Quelle: Eigene Berechnung auf Basis der Daten von BfS bzw. Fueglistaller et al. (2016) und Credit Suisse / CFB-

HSG (2016)

Tabelle 2: Abschidtzung der Anzahl der beabsichtigen familieninternen Unternehmens-

nachfolgen
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3 Schwierigkeiten bei der Unternehmensnachfolge nach geltendem Recht

Die Ubergabe eines Unternehmens an einen Nachfolger erfolgt in der Regel noch zu Lebzeiten
des Unternehmers. Bei einem Verkauf des Unternehmens an eine oder mehrere familien-ex-
terne Person(en) oder anderen Unternehmen oder Investoren ergeben sich keine erbrechtli-
chen Probleme. In diesem Fall geht der Erlos aus dem Verkauf in das Vermdgen des Verkau-
fers ein und wird nach dessen Tod entsprechend Testament und erbrechtlichen Regelungen
aufgeteilt. Bei einer Ubergabe des Eigentums am Unternehmen an ein oder mehrere Familien-
mitglieder kann es allerdings zu erbrechtlichen Herausforderungen kommen. In Abbildung 1
sind in Anlehnung an Bader & Seiler (2017) die typischen Probleme bei den gangigen Formen

der familieninternen Nachfolge im Uberblick dargestellt.

Fiir den Fall, dass der familieninterne Nachfolger den vollen Marktpreis fiir das Unternehmen
bezahlt, ergibt sich die gleiche Situation wie beim familienexternen Verkauf; es entstehen
keine erbrechtlichen Probleme. Zu iibergebende Unternehmen haben aber haufig einen hohen
Wert, und in aller Regel ist ein familieninterner Nachfolger nicht in der Lage, den vollen
Marktpreis fiir das Unternehmen zu bezahlen. In diesem Fall kommt es zu einem Erbvorbe-
zug, das heisst die Anteile am Unternehmen werden der oder dem familieninternen Nachfol-
ger(in) geschenkt oder zu einem Preis unter dem Marktpreis iibergeben. Beim Tod des Erblas-
sers haben dessen Ehegatte oder Lebenspartner, allfallige Kinder sowie z.T. auch dessen Eltern
einen Anspruch auf einen bestimmten Teil des Erbes (Pflichtteilschutz). In Bezug auf das Erb-
recht ergibt sich die zentrale Schwierigkeit dann daraus, dass haufig ein grosser Teil des Ver-
mogens des Erblassers im Unternehmen gebunden ist. Damit ist oft nicht ausreichend freies

Vermogen vorhanden, um die anderen Pflichterben bedienen zu konnen.

Pflichtteilsregelungen werden als ein wichtiges bzw. das zentrale Problem bei der familienin-
ternen Unternehmensnachfolge in der Schweiz angesehen (Bader & Seiler, 2017; Hosly &
Ferhat, 2016). Vor dem Hintergrund, dass das Vermdgen von Unternehmerinnen und Unter-
nehmern haufig in hohem Masse im Unternehmen gebunden ist, ist es in vielen Fallen schwie-
rig, das Unternehmen an einen Nachfolger weiterzugeben, da aus dem restlichen Vermogen
die Pflichtteilsanspriiche nicht befriedigt werden konnen. Hierdurch werden Ausgleichszah-
lungen notwendig, die vom Ubernehmer des Unternehmens haufig nicht ohne Weiteres ge-
tragen werden konnen. Im ungiinstigsten Fall kann es dazu kommen, dass eine familienin-
terne Ubernahme nicht moglich ist und das Unternehmen extern verkauft oder sogar liquidiert
werden muss. Durch eine Reduktion der Pflichtteilanspriiche von Ehepartner und Kindern
erhofft man sich, einen grosseren Teil der Erbmasse bzw. das Unternehmen gesamthaft an

einen familieninternen Nachfolger {ibergeben zu konnen (vgl. Kapitel 4.1).
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1. Ubertragung zu Lebzeiten zum Marktpreis (familienintern oder —extern)

> Keine erbrechtlichen Probleme

> Allerdings: Familieninterne (und auch externe) Nachfolger knnen haufig nicht den vollen
Marktpreis bezahlen. Daher ist diese Art der Ubertragung innerhalb der Familie selten. Das
Problem wird in der Regel Uber ein Verkauferdarlehen gel6st. Die personelle Verbindung
und damit auch emotionale Abhangigkeit bleiben tUber den ganzen Amortisationszeitraum
bestehen.

2. Ubertragung zu Lebzeiten an einen direkten Nachkommen (teilweise) unentgeltlich («Erb-
vorbezugy)

> Falls Ehegatte vorhanden: Falls kein Ehevertrag geschlossen wurde gilt die Errungen-
schaftsbeteiligung, d.h. der Ehegatte hat einen Anspruch auf die Halfte der Errungenschaft.
Falls Ehegatte vorhanden: Pflichtteilsanspruch des Ehegatten muss bertcksichtigt werden.
Falls es neben dem Nachkommen, der das Unternehmen Ubernommen hat, noch einen
oder mehrere weitere direkte Nachkommen gibt, miissen deren Pflichtteilsanspriiche eben-
falls berlcksichtigt werden.

L7

3. Ubertragung zu Lebzeiten an einen entfernten Verwandten (keinen gesetzlichen Erben)

> Falls Ehegatte vorhanden: Falls kein Ehevertrag geschlossen wurde gilt die Errungen-
schaftsbeteiligung, d.h. der Ehegatte hat einen Anspruch auf die Halfte der Errungenschaft.
Falls Ehegatte vorhanden: Pflichtteilsanspruch des Ehegatten muss bertcksichtigt werden.
Falls ein oder mehr direkte(r) Nachkomme(n) existieren: Pflichtteilsanspriiche der direkten
Nachkommen mussen berlcksichtigt werden.

>
4

4. Ubertragung auf Erbenholding

> Falls Ehegatte vorhanden: Errungenschaftsbeteiligung bzw. Pflichtteilsanspruch missen
berlcksichtigt werden.

> Bei einer gleichmassigen Beteiligung der Nachkommen an der Holding ist deren Pflichtteil-
anspruch gewahrleistet.

> Hoherer administrativer Aufwand, da eine zusétzliche Gesellschaft zu erreichten und zu
fuhren ist.

Quelle: Erstellt auf Basis von Bader & Seiler (2017)

Abbildung 1: Typische erbrechtliche Probleme bei der Unternehmensnachfolge

Diese Schwierigkeiten gibt es nicht nur in der Schweiz sondern auch in vielen anderen Lan-
dern mit Pflichtteilregelungen Ellul, Pagano, & Panunzi (2010, S. 2448) schreiben hierzu in
einer international vergleichenden Untersuchung: “Indeed, restrictive inheritance rules are seen
as an obstacle to the generational transfer of control. In the likely case where the designated (controlling)
heir does not have enough wealth to compensate the other heirs, generational transfer would be possible
only if the family firm had a large borrowing capacity.” Die Auswirkungen des Erbrechts bei der

Unternehmensnachfolge haben sich in den vergangenen Jahren tendenziell noch erhoht, da
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traditionelle Familienmodelle zunehmend an Bedeutung verlieren und neue Familienmodelle
mit Kindern aus verschiedenen Ehen oder nichtehelichen Partnerschaften haufiger geworden
sind. Vor diesem Hintergrund erscheint es angemessen und notwendig, dem Erblasser mehr
Flexibilitdt bei der Vererbung seines Unternehmens bzw. Vermdgens allgemein einzurdumen.

(Ellul et al., 2010).

An dieser Stelle soll noch erwahnt werden, dass die Schweiz zu den Landern des kontinental-
europdischen Rechtskreises (civil law countries) gehort, bei denen es haufig Pflichtteilsrege-
lungen bei der Vererbung gibt. Im Unterschied hierzu herrscht in Landern des anglo-ameri-
kanischen Rechtskreis (common law countries) eine grossere Freiheit bei der Verteilung des
Erbes. In Landern wie Grossbritannien und den USA kann ein Erblasser beispielsweise frei
entscheiden, was mit seinem Vermogen geschehen soll und ist hierbei nicht an Pflichtteil-Re-

gelungen gebunden (Ellul et al., 2010).

Die angefiihrten Schwierigkeiten der Finanzierung von Pflichtteilsanspriichen und einer Un-
ternehmensnachfolge generell spiegeln sich auch den Ergebnissen der Befragungen von Un-
ternehmern in der Schweiz wieder. Der wichtigste Grund, warum ein Unternehmen nicht fa-
milienintern weitergefiihrt wird, ist am haufigsten das fehlende Interesse der Kinder (52%),
gefolgt von fehlenden finanziellen Mitteln (29%) (PWC / CFB-HSG, 2005, S. 20f). Bei den Griin-
den fiir gescheiterte Nachfolgelosungen stehen Schwierigkeiten bei der Finanzierung sogar an
erster Stelle (32%) (PWC / CFB-HSG, 2005, S. 21f). Auch die Festlegung einer gerechten Erb-
folge kann sich als problematisch erweisen. Dies gilt vor allem dann, wenn in Bezug auf Fiih-
rung und Eigentum nicht alle Kinder gleich bertiicksichtigt werden kénnen. Eine solche Gleich-
berechtigung ist nicht immer mdglich, soll die unternehmerische Handlungsfreiheit des ope-
rativ tatigen Nachfolgers nicht zu stark eingeschrankt werden (Credit Suisse / CFB-HSG, 2009,
S. 20).

Die Finanzierung einer Unternehmensiibergabe erfolgt vor diesem Hintergrund typischer-
weise folgendermassen: Vor allem bei den familienexternen Unternehmensnachfolgen kommt
der Finanzierung mit Eigenmitteln des Ubernehmers die héchste Bedeutung zu (84 %), wobei
diese Finanzierungsform auch bei den familieninternen Losungen von sehr hoher Bedeutung
ist (62 %). Fiir die Deckung allfdlliger weiterer Finanzierungsliicken sind unterschiedliche An-
sitze moglich, wobei im Durchschnitt die Darlehensgebung durch den Ubergeber (41 %),
Fremdfinanzierung mittels Bankkrediten (33 %), Mittel aus dem personlichen Umfeld (14 %)
oder Mitarbeiterbeteiligungen (6 %) am haufigsten angegeben werden. Bei differenzierterer
Betrachtung kann festgestellt werden, dass bei der familieninternen Unternehmensnachfolge
vor allem das Darlehen an die nachste Generation im Zentrum steht (58 %). (Credit Suisse /
CFB-HSG, 2009, S. 26f)
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Schwierigkeiten bei der Erfiillung von Pflichtteilsanspriichen und die damit verbundene Un-
moglichkeit der Vererbung des Unternehmens an nur einen Nachkommen kann dazu fiihren,
dass ein Unternehmen nicht nur an einen, sondern anteilig an mehrere Nachfolger weiterge-
geben wird. Unabhangig vom Erbrecht kann eine solche Aufteilung auch aus dem Wunsch
heraus entstehen, die eigenen Nachfolger in gleichem Masse am Erbe teilhaben zu lassen. Auf
Seiten des Erblassers besteht hdufig der Wunsch, die Fithrung des Unternehmens an den fa-
higsten Nachfolger zu iibergeben (Unternehmenslogik), das Eigentum aber moglichst gleich
auf die Nachkommen aufzuteilen (Familienlogik). Wahrend Griindungsunternehmen daher
meist vom Eigentiimer gefiihrt werden, kommt es bei einer Ubergabe des Unternehmens an
die nadchste Generation daher hédufig zu einer mehr oder weniger starken Aufteilung von Ei-

gentum und Fiihrung des Unternehmens.

Modelltheoretisch wird davon ausgegangen, dass Unternehmen in ihrer Entwicklung ver-
schiedene Phasen durchlaufen und sich von einem Eigentiimer-gefiihrten Unternehmen, tiber
Geschwister-gefiithrte Unternehmen hin zu einem Familienunternehmen mit mehreren Eigen-
tiimern und zunehmend ausgefeilten Governance-Mechanismen in Bezug auf die Fiithrung
des Unternehmens und die Verwaltung des Eigentums entwickeln (Zellweger, 2017, S. 59ff).
Problematisch bei einer solchen Entwicklung ist allerdings, dass es bei einer Verteilung des
Eigentums am Unternehmens auf nur sehr wenige Familienmitglieder zu Blockaden und
Machtkdmpfen kommen kann, die die Entwicklung des Unternehmens negativ beeinflussen.
Geschiftsfithrende (Mit-)Eigentiimer eines Unternehmens konnen ganz andere Motive und
Risikoneigungen haben als Miteigentiimer, die ihre Anteile am Unternehmen geerbt haben
und diese vor allem aus Renditegriinden halten. Insbesondere eine 50/50 oder eine 33/33/33-
Verteilung des Eigentums konnen ein Unternehmen trage und schwerféllig machen, da sich
jeweils vergleichsweise starke Eigentiimer(gruppen) gegeniiberstehen, die bei Meinungsun-
terschieden wichtige Entscheidungen blockieren konnen. Unternehmen mit nur einem Eigen-
tiimer und auch Unternehmen mit breit gestreuten Anteilen und sorgfaltig ausgearbeiteten
Steuerungsmechanismen weisen in empirischen Untersuchungen daher haufig einen htheren
unternehmerischen Erfolg auf als Unternehmen mit vergleichsweise wenigen, gleich starken

Eigentiimer-Gruppen (50/50 bzw. 33/33/33) (vgl. Abbildung 2).
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Quelle: Zellweger (2017), S. 62

Abbildung 2: Zusammenhang zwischen Familien Governance Strukturen und unt. Erfolg

Gerade bei kleinen Unternehmen ist die Fithrung durch nur einen Eigentiimer damit vermut-
lich die beste Art der Governance, da es keinerlei Interessenkonflikte zwischen Eigentiimer
und Geschaftsfiihrer gibt. Hierdurch konnen diese Unternehmen flexibel und schnell auf die
Herausforderungen des Marktes reagieren. Der geschaftsfithrende Inhaber des Unternehmens
tragt die unternehmerische Verantwortung und hat einen hohen Anreiz, sein Unternehmen
erfolgreich zu fiihren (Zellweger, 2017). Vor diesem Hintergrund gibt es gute Griinde dafiir,
dass das Eigentum eines Unternehmens an nur eine Person weitergegeben wird und nicht
Familienmitglieder, die nicht im Unternehmen mitarbeiten, zu Miteigentiimern gemacht wer-
den. Gleichwohl sollten auch Inhaber-gefiihrte Unternehmen eine gewisse Kontrolle und Aus-
sensicht auf das Unternehmen zulassen und beispielsweise den Verwaltungsrat mit Unterneh-

mens- und Familien-externen Personen besetzen (Bergmann & Fueglistaller, 2017).
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4 Wirksamkeit der vorgeschlagenen Massnahmen

4.1 Herabsetzung der Pflichtteile

Wie vorne dargelegt gelten Pflichtteilregelungen in der Schweiz als ein zentrales Problem bei
der familieninternen Unternehmensnachfolge. Durch eine Verringerung der Anspriiche von
Pflichterben soll dieses Problem entscharft werden, da hierdurch der Erblasser die Moglichkeit
erhélt, einen hoheren Anteil seines Vermogens an nur einen Erben zu vergeben. In der nach-
folgenden Tabelle 3 sind die Anteile der Erbmasse angegeben, die ein Erblasser — in unter-
schiedlichen Familienkonstellationen - maximal einem Kind hinterlassen kann. Wir geben in
der Tabelle die Werte fiir die Weitergabe des Unternehmens an ein Kind des Erblassers an, da
es sich hierbei um die haufigste Form der familieninternen Nachfolge handelt (vgl. Tabelle 2).
Angegeben sind die Werte, die sich auf Basis der bisher giiltigen Regelungen und der neu
vorgeschlagenen Regelungen im Fall einer Unternehmensiibergabe ergeben. Die vorgeschla-
gene Reduktion der Pflichtteile fiihrt dazu, dass bei einer Unternehmensnachfolge neu ein
grosserer Teil der Erbmasse an ein Kind als Nachfolger weitergegeben kann. Die Differenzen
zwischen der alten und der vorgeschlagenen neuen Regelung liegen im Bereich von keiner
Anderung (bei nur einem Kind und Ehepartner) bis hin zu + 16.67% bei keinem Ehepartner
und insgesamt drei erbberechtigten Kindern.> Die grossten Unterschiede ergeben sich falls

kein Ehepartner vorhanden ist.

Zum Vergleich sind in der Tabelle auch die jeweiligen Durchschnittswerte einer Gruppe an-
derer Lander einer international vergleichenden Untersuchung angegeben. Da es in vielen
Lander mit angelsachsischer Rechtstradition keinerlei Pflichtteilregelungen gibt, d.h. haufig
100% des Vermogens an ein Kind vererbt werden kann, ergeben sich im Durchschnitt aller
Lander Werte, die deutlich {iber denen der Schweiz liegen. Wenn man nur andere europdische
Lander (ohne Grossbritannien und Irland) betrachtet, liegen die Werte der bisherigen Rege-
lung in der Schweiz leicht oder deutlich unter denen der anderen kontinentaleuropaischen
Lander. Die vorgeschlagene neue Regelung fiihrt zu Werten, die auf dem Niveau bzw. leicht
tiber dem Durchschnittswert dieser Lander liegen. Die vorgeschlagene Reform wiirde daher
insgesamt eine Angleichung an die Situation in anderen kontinentaleuropaischen Landern

darstellen.

5 Bei mehr erbberechtigten Kindern wiirden sich noch hohere Werte ergeben. Wir beschréanken uns hier allerdings
auf den Bereich bis 3 Kindern.
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Anteil der Erbmasse, die ein Erblasser maximal einem Kind hinterlassen kann
Schweiz Durchschnitt Durchschnitt
- - " aller anderen bei | aller anderen bei
b'sgeerl'gnge ”jf/irzgﬁg;;‘g Differenz | e et al. (2010) | Ellul et al. (2010)
untersuchten untersuchten eu-
Lander® ropaischen Lan-
der (ohne UK
und Irland)”
Kein Ehepartner,
2 Kinder 62.50% 75.00% +12,50% 80.62% 71.99%
Kein Ehepartner, o o o o
3 Kinder 50.00% 66.67% +16.67% 73.74% 61.94%
ﬂ‘?ﬁj’t”e“ 75.00% 75.00% 0.00% 81.59% 79.07%
EEPETNE, 56.25% 62.50% +5.75% 70.93% 59.74%
2 Kinder ) ’ ’ ’ ’
S OB ERITE 50.00% 58.33% +8.33% 66.64% 52.14%
3 Kinder ) ’ ’ ’ ’

Quelle: eigene Berechnung (Schweiz) und Ellul et al. (2010)

Tabelle 3: Anteil der Erbmasse, die ein Erblasser maximal einem Kind hinterlassen kann

Im Folgenden versuchen wir, die 5konomischen Auswirkungen dieser geplanten Anderungen
abzuschatzen. Zunachst analysieren wir die international vergleichende Literatur bevor wir

anschliessend beispielhafte Félle fiir die Schweiz durchrechnen.

Ergebnisse der international vergleichenden Literatur

Die Auswirkungen von Pflichtteilsregelungen auf die Nachfolge in Familienunternehmen
wird auch im internationalen Kontext thematisiert. In ihrem Artikel “Inheritance Law and In-
vestment in Family Firms” in der renommierten Zeitschrift American Economic Review unter-
suchen Andrew Ellul, Marco Pagano und Fausto Panunzi den Zusammenhang von Pflicht-
teilsregelungen im Erbrecht und den Investitionen in Familien- und Nicht-Familienunterneh-
men. Bei der Vererbung eines Unternehmens kann es notwendig sein, einen hohen Teil des
Vermogens auf einen Nachkommen zu konzentrieren. In den wichtigsten Volkswirtschaften
der Erde gibt es unterschiedliche Regelungen dariiber, ob und welchen Anteil der Erbmasse

ein Verstorbener nahen Verwandten, insbesondere Ehegatten und Kindern vererben muss.

¢ Hierbei handelt es sich um die folgenden Lander: Australien, Belgien, Brasilien, Kanada, Chile, Danemark,
Deutschland, Finnland, Frankreich, Griechenland, Grossbritannien, Hong Kong, Island, Indien, Irland, Israel, Ita-
lien, Japan, Kolumbien, Mexiko, Niederlande, Neuseeland, Norwegen, Osterreich, Peru, Philippinen, Portugal,
Stidafrika, Stidkorea, Spanien, Schweden, Taiwan, Thailand, Uruguay, USA, Venezuela.

7 Hierbei handelt es sich um die folgenden Lénder: Belgien, Danemark, Deutschland, Finnland, Frankreich, Grie-
chenland, Island, Italien, Niederlande, Norwegen, Osterreich, Portugal, Spain, Schweden.
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Wiéhrend es in vielen Landern des anglo-amerikanischen Rechtskreis keinerlei Beschrankun-
gen gibt und ein Unternehmer auch bei Vorhandensein von Ehegatte und mehreren Kindern
sein gesamtes Vermdgen (einschliesslich des Unternehmens) an einen einzigen Nachkommen
vererben konnte, miissen in vielen kontinentaleuropdischen Landern Pflichtteilsregelungen
eingehalten werden, welchen den Anteil des maximal an einen Nachkommen (Unternehmens-
nachfolger) zu vererbenden Vermogens beschrankt. Falls ein hoher Anteil des Vermodgens im
Unternehmen gebunden ist kann er hierdurch schwierig werden, ein Unternehmen innerhalb

der Familie zu vererben.

Auf der Basis von Daten aus 38 Landern, unter anderem auch der Schweiz, finden die Autoren
der Studie, dass restriktivere Regelungen beim Erbrecht, d.h. ein hoherer Pflichtteil, zu gerin-
geren Investitionen in Familienunternehmen fiihren. Der Grund hierfiir ist, dass Unternehmen
in Landern mit einem hoheren Pflichtteil einen hoheren Anteil von zukiinftigen Ertragen fiir
die Befriedigung von Pflichtteilsanspriichen zuriickstellen miissen, was die Moglichkeit der
Kreditaufnahme fiir Investitionen einschréankt. Ein solcher Effekt zeigt sich nur bei Familien-
unternehmen und nicht bei Nicht-Familienunternehmen und zeitlich auch nur dann, wenn
Familienunternehmen von einer Nachfolge betroffen sind (Ellul et al., 2010). Die Autoren der
Studie folgern daher, dass tatsdchlich die Pflichtteilsregelungen der Grund fiir die Unter-
schiede im Investitionsverhalten sind. In einem Land mit einer strengen Pflichtteilregelung
(d.h. hohen Pflichtteilen) hat eine familieninterne Unternehmensnachfolge daher im Durch-
schnitt einen negativen Effekt auf die Investitionen direkt vor und nach einer Ubergabe, was
sich negativ auf das Wachstum dieser Unternehmen auswirken kann. In Familienunterneh-
men in einem Land mit strikten Pflichtteilregelung wird 16% weniger investiert als in Landern
mit weichen Pflichtteilsregelung. (Ellul et al., 2010). Die genannten Effekte gelten auch unter

Kontrolle einer Reihe von anderen Faktoren, die Investitionen und Wachstum beeinflussen.

Eine weitere Untersuchung verweist darauf, dass die unterschiedlichen nationalen erbrechtli-
chen Regelungen mdglicherweise auch dazu fiihren, dass die Uberlebensfihigkeit von Fami-
lienunternehmen beeinflusst wird: Carney, Gedajlovic, & Strike (2014) argumentieren, dass
die Unterschiede im Erbrecht zumindest teilweise dafiir verantwortlich sind, dass es in
Deutschland eine starken Mittelstandssektor gibt wohingegen in Frankreich kaum entspre-
chende mittelgrosse Unternehmen zu finden sind.® “When entrepreneurs are free to settle their
inheritance on a single individual, they provide a cohesive body of capital to stabilize and
finance the firm”(Carney et al., 2014, S. 1264). Im Unterschied dazu konnen hohe Pflichtteilan-
spriiche dazu fiihren, dass das Eigentum am Unternehmen an verschiedene Personen in der

Familie verteilt wird, wodurch eine einheitliche Leitung des Unternehmens verloren geht.

8 Die Schweiz war nicht Gegenstand der Untersuchung in dieser Studie.
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(Soleimanof, Rutherford, & Webb, 2017). Alternativ konnen hohe Ausgleichszahlungen zur
Notwendigkeit einer Aufspaltung oder Belastung des Unternehmens mit Krediten fiihren, die

ein Unternehmen destabilisieren konnen.

Ein hohe erbrechtliche Freiheit (testamentary freedom) kann auch dazu beitragen, dass poten-
zielle Nachfolger einen hoheren Abschlag gegeniiber dem Marktwert des Unternehmens er-
warten, wenn Sie ein Unternehmen familienintern iibernehmen (Zellweger, Richards, Sieger,

& Patel, 2016).

Zusammenfassend zeigen die genannten Untersuchungen, dass Pflichtteilsregelungen nicht
nur die Wahrscheinlichkeit der Unternehmensnachfolge innerhalb der Familie beeinflussen,
sondern auch dynamische Effekte auf Familienunternehmen haben konnen. Hohe Pflichteil-
anspriiche konnen dazu fithren, dass weniger investiert und das Eigentum am Unternehmen
unter den erbberechtigten Familienmitgliedern starker gestreut wird, was Unternehmen de-

stabilisieren und in ihrem Wachstum einschranken kann.

Wirkungen der neuen Pflichtteilregelungen bei unterschiedlichen Familienkonstellatio-

nen

Die in Tabelle 3 genannten Anteilswerte der Erbmasse, die ein Erblasser bei der Unterneh-
mensnachfolge maximal einem Kind hinterlassen kann, zeigen allerdings nicht unmittelbar an
ob und wie stark es bei einer familieninternen Nachfolge zu einem Problem kommt oder nicht.
Wichtig ist naimlich weiterhin, welcher Anteil des Vermogens des Erblassers im Unternehmen
gebunden ist und welcher Anteil nicht. Falls ein Erblasser neben dem Unternehmen noch ein
grosses anderes Vermogen hatte, stellt die Vererbung eines Unternehmens auch bei hohen
Pflichtteilanspriichen kein Problem dar, da geniigend anderes Vermogen vorhanden ist um
diese Anspriiche der anderen erbberechtigten Personen zu befriedigen. Aus diesem Grund
betrachten wir die diesbeziigliche Situation genauer fiir den Fall der Vererbung eines Unter-
nehmens an eine Tochter oder einen Sohn, bei gleichzeitigem Vorhandensein eines Ehepart-
ners und eines weiteren erbberechtigten Kindes (d.h. Ehepartner, 2 Kinder). Hierbei handelt
es sich vermutlich um die typischste Familienkonstellation bei der Vererbung eines Unterneh-
mens (Ellul et al., 2010). Bei dieser Familienkonstellation kann der Erblasser derzeit maximal
56,25% der Erbmasse an ein Kind als Unternehmensnachfolger vererben. Nach neuem Vor-

schlag steigt der Anteil auf 62.5%.

Deutlich wird, dass durch diese geplante Erhohung geringere Ausgleichszahlungen an andere
Erben notwendig werden bzw. eine ausgleichzahlungsfreie Ubertragung des Unternehmens

auch dann mdglich ist, wenn ein hoherer Anteil der Erbmasse im Unternehmen gebunden ist.
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. Unternehmenswert: Unternehmenswert: Unternehmenswert:
Anteil der |- Gesamte CHF 1 Mio. CHF 10 Mio. CHF 100 Mio.
Erbmasse, Erbmasse
der im Un- im Ver- Bisher Neu Bisher Neu Bisher Neu
ternehmen | gleich zum (max. (max. (max. (max. (max. (max.
gebunden Unterneh- | 56.25% an 62.5% an 56.25% an 62.5% an 56.25% an 62.5% an

ist. menswert ein Kind) ein Kind) ein Kind) ein Kind) ein Kind) ein Kind)
100% 100% 0.438 0.375 4.375 3.750 43.750 37.500
90% 111% 0.375 0.306 3.750 3.056 37.500 30.556
80% 125% 0.297 0.219 2.969 2.188 29.688 21.875
70% 143% 0.196 0.107 1.964 1.071 19.643 10.714
60% 167% 0.063 0 0.625 0 6.250 0
50% 200% 0 0 0 0 0 0

Die angegebenen Werte wurden fiir den Fall von einem Ehepartner und zwei Kindern berechnet, von denen ein
Kind das Unternehmen komplett ibernehmen soll. Griin: keine Ausgleichszahlung erforderlich.

Lesebeispiel und Beispielrechnung: Bei einem Unternehmenswert von 1 Mio. und einem Anteil von 70% der Erb-
masse, die im Unternehmen gebunden ist, betragt die gesamte Erbmasse 1,43 Mio. Nach der bisherigen Regelung
kdénnen hiervor max. 56.25% an ein Kind (Nachfolger(in)) vererbt werden, was 0.804 Mio. entspricht. Da dieses
Kind das gesamte Unternehmen im Wert von 1.0 Mio. erhalten soll, sind Ausgleichszahlungen in H6he von 0.196
Mio. an die anderen Pflichterben erforderlich. Quelle: eigene Berechnung.

Tabelle 4: Hohe der erforderlichen Ausgleichszahlungen (in Mio. CHF)

Unseres Wissens gibt es keine Daten dazu, wie hoch bei einer Unternehmensnachfolge inner-
halb der Familie in der Schweiz der Anteil des Vermogens des Erblassers ist, der im Unterneh-
men gebunden ist. Untersuchungen fiir die USA zeigen, dass Unternehmerhaushalte durch-
schnittlich etwa 82% ihres Vermdgens in ihrem Unternehmen gebunden haben (Moskowitz &
Vissing-Jergensen, 2002). Bei einer Beriicksichtigung und entsprechenden Gewichtung des
Umfangs der Vermdgen ergibt sich ein Wert von 73%. Der geringere Anteilswert bei einer
Beriicksichtigung des Umfangs der Vermdgen deutet darauf hin, dass bei hohen Vermogen
typischerweise nur ein kleinerer Teil des Vermogens durch das Unternehmen gebildet wird.
Unternehmerhaushalte, denen ein wertvolles (und damit vermutlich grosses) Unternehmen
gehort, haben ihr gesamtes Vermogen daher etwas starker diversifiziert als Unternehmerhaus-

halte, denen ein weniger wertvolles (und damit vermutlich kleineres) Unternehmen gehort.

Unter der Annahme, dass diese Werte in der Schweiz auf einem dhnlichen Niveau liegen, ge-
hen wir im Folgenden von einem typischen Wert von 80% bei Unternehmenswerten von 1
Mio. und 10 Mio. aus und von einem Wert von 70% bei einem Unternehmenswert von 100
Mio. Hierbei ergeben sich folgende Ergebnisse: Bei einem Unternehmenswert von CHF 1 Mio.
(80% im Unternehmen gebunden) sind bislang Ausgleichszahlungen von CHF 297'000,- an die
anderen Mitglieder der engen Familie notwendig. Nach neuer Regelung ware dieser Betrag
mit CHF 219'000,- um mehr als ein Viertel kleiner. Bei einem Unternehmen mit Wert 10 Milli-
onen (80% im Unternehmen gebunden) reduziert sich der Umfang der notwendigen Aus-
gleichszahlungen von knapp CHF 3.75 Mio. auf etwas mehr 3 Mio. Die entsprechenden Zahlen
fiir grosse Unternehmen mit Wert CHF 100 Mio. (70% im Unternehmen gebunden) betragen
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CHF 19.6 Mio. und CHF 10.7 Mio. Trotz einer vergleichsweise geringen Erhohung des maxi-
malen Anteils, der an einen Nachfolger vererbt werden kann von 56.25 auf 62.5%, halbieren

sich die notwendigen Ausgleichszahlungen also in diesem Beispiel fast.

Die beispielhaften Berechnungen zeigen aber auch, dass es bei einem hohen Anteil des Ver-
mogens, das im Unternehmen gebunden ist (70% oder mehr), auch bei einer Verringerung der
Pflichtteile zu Problemen bei der Unternehmensnachfolge kommen kann. Sobald ein grosser
Teil des Vermdogens des Erblassers im Unternehmen gebunden ist, sind Ausgleichszahlungen
des Ubernehmers an die anderen Pflichterben erforderlich, was die familieninterne Nachfolge

erschweren oder sogar verunmoglichen kann.

Da nicht genau bekannt ist, welchen Anteil ihres Vermogens Erblasser im Unternehmen ge-
bunden haben und wie haufig welche familidren Konstellationen sind, kann hier nicht abge-
schitzt werden, wie hoch die Anzahl der Unternehmensnachfolgen ist, die von den Verdnde-
rungen profitieren wiirden. In unseren Beispielrechnungen ergibt sich keine Veranderung,
wenn maximal 56.25% des Vermogens des Erblassers im Unternehmen gebunden ist. In allen
anderen Féllen erhoht sich der Handlungsspielraum fiir den Erblasser, da er die Moglichkeit
erhélt, einen hoheren Anteil seines Vermogens (und damit mit einer hoheren Wahrscheinlich-

keit alle oder viele Anteile am Unternehmen) an einen Nachfolger zu iibergeben.
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4.2 Stundung der Ausgleichsverpflichtungen bei Pflichtteilsanspriichen

Wie im vorangegangenen Kapitel dargelegt, kann es — vor allem abhédngig vom Umfang des
Vermogens, das nicht im Unternehmen gebunden ist - auch bei einer Verringerung der Pflicht-
teilsanspriiche zu Problemen bei der Unternehmensnachfolge kommen. Sobald ein grosser
Teil des Vermogens des Erblassers im Unternehmen gebunden ist, konnen mehr oder weniger
umfangreiche Ausgleichszahlungen des Ubernehmers an die anderen Pflichterben erforder-
lich werden, die im Fall von einem Ehepartner und 2 Kindern bis zu 37.5% des Unternehmens-
wertes betragen konnen (Tabelle 4). Wenn der Ubernehmer nicht selbst iiber entsprechende
Mittel verfiigt, was gerade bei grossen Unternehmen unwahrscheinlich ist, gibt es nur noch
die Moglichkeit der Kreditaufnahme durch das Unternehmen selbst und die nachfolgende ei-
gene Erwirtschaftung der Gelder fiir die Ausgleichszahlungen. Auf die Moglichkeit der Kre-
ditaufnahme des Unternehmens zur Bezahlung von Ausgleichszahlungen wird bereits heute

zuriickgegriffen.

Die vorgeschlagenen Massnahmen zur Erleichterung der Unternehmensnachfolge sehen vor,
dass der Ubernehmer auf Antrag eine Zahlungsfrist von hdchstens fiinf Jahren erhalten kann,
ihn die sofortige Bezahlung von Forderungen der Erben in ernstliche Schwierigkeiten bringen

wiirde. Eine solche Stundung der Pflichtteile hitte die folgenden Effekte:

e Generelle Moglichkeit der Stundung von Ausgleichszahlungen: Die vorne ange-
sprochene Studie von Ellul et al. (2010) hat gezeigt, dass in Familienunternehmen kurz
vor und nach einer Unternehmensiibergabe weniger investiert wird als in Nicht-Fami-
lienunternehmen. Vermutlich werden aufgrund der Schwierigkeit der Finanzierung
der Nachfolge und den Pflichtanteilsanspriichen 6konomisch sinnvolle Investitionen
nicht getatigt oder verschoben, d.h. es kommt zu einem Investitionsstau. Die Moglich-
keit der Stundung von Pflichtteilen wiirden es dem Ubernehmer generell erleichtern,
einen solchen Investitionsstau zu vermeiden oder zumindest zeitlich zu strecken, da
die Zahlung der Pflichtanteilsanspriiche iiber einen langeren Zeitraum bzw. auf einen
spdteren Zeitpunkt verschoben werden kann. Zudem kann der Fall vorliegen, dass das
Unternehmen seine Verschuldungskapazitat bereits erreicht hat und kurzfristig keine

weiteren Kredite zur Bezahlung der Pflichtteile aufnehmen kann.

¢ Durchfithrung von Umstrukturierungen und Ausgliederungen: Eine Stundung der
Pflichtteilszahlungen gibt einem Unternehmen die Moglichkeit, Umstrukturierungen
durchzufithren um Ausgleichszahlungen zu stemmen. Beispielsweise konnen Teile
der Geschaftstatigkeit in ein separates Unternehmen ausgelagert und verkauft werden.
Insbesondere bei einem plotzlichen Tod des Erblassers kann das Unternehmen eine

Struktur aufweisen, die sich nicht fiir eine schnelle Bezahlung von Pflichtteilen eignet.
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Eine schnelle Verdusserung von Unternehmensteilen kann ein Unternehmen destabi-
lisieren (Carney et al., 2014). Durch eine Stundung der Pflichtteile erhalten Unterneh-
men die Moglichkeit, solche Umstrukturierungen in 6konomisch sinnvoller Form und

angemessener zeitlicher Frist durchzufiihren.

¢ Ausgleich von konjunkturellen Schwichephasen: Eine Stundung der Pflichtteile hat
weiterhin den Vorteil, dass in auch in konjunkturabhdngigen Branchen die Wirt-
schaftskraft des Unternehmens besser zur Erwirtschaftung der Ausgleichszahlung ge-
nutzt werden kann. Konjunkturzyklen hatten in der Schweiz in den vergangenen Jahr-
zehnten eine Dauer von etwa fiinf bis acht Jahren (Moskowitz & Vissing-Jergensen,
2002). Aus diesem Grund kann es einige Jahre dauern, bis eine konjunkturelle Schwa-
chephase vorbei ist und ein Unternehmen wieder ausreichend Ertriage erwirtschaften
kann, aus denen man Pflichtteilsanspriiche von anderen Erben bedienen kénnte. Bei-
spielsweise genannt werden kann hier die Maschinenbauindustrie, die durch starke
konjunkturelle Schwankungen gepragt ist. Nach der Finanzkrise und durch den anhal-
tend starken Franken haben sich insbesondere die KMU dieser Branche fiir mehrere
Jahre unterdurchschnittlich bzw. sogar riicklaufig entwickelt. In einer solchen Schwa-
chephase zusétzlich zu den konjunkturellen Belastungen auch noch Ressourcen fiir
eine Ausgleichszahlung zu erwirtschaften, ware bei den meisten KMU nicht méglich
gewesen. Auch die Kreditvergabe an diese Unternehmen war in den vergangenen Jah-

ren eingeschrankt (Swissinfo, 2017).

Beziiglich einer sinnvollen Dauer einer Stundung von Pflichtteilen lassen sich die folgenden
Aussagen treffen: Generell bieten langere Fristen dem Nachfolger besser die Moglichkeit,
Ptlichtteilzahlungen im Unternehmen zu erwirtschaften. Andererseits steigt mit zunehmen-
der Dauer auch die Gefahr, dass das Unternehmen - bedingt durch den Strukturwandel oder
betriebswirtschaftliche Fehler — nicht mehr ausreichend Ertrage erwirtschaften kann und da-
mit Ausgleichszahlungen schwieriger werden. Vor dem Hintergrund, dass das Unternehmen
gerade neu iibernommen wurde, ist diese Gefahr nicht von der Hand zu weisen. Immerhin
etwa ein Drittel aller Personen, die ein Unternehmen familienintern {ibernommen haben,
schitzen die Performance des Unternehmens zum Befragungszeitpunkt schlechter als zum

Ubergabezeitpunkt ein (Credit Suisse / CFB-HSG, 2013, S. 39).

Beispielhaft ldsst sich folgende Rechnung anstellen. Der grobe Wert eines Unternehmens kann

in einfacher Form tiiber sogenannte Multiplikatorverfahren ermittelt werden. Bei einem ange-
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nommenen EBITDA-Multiple von 6 betrdagt der Unternehmenswert das Sechsfache des E-
BITDA (earnings before interest, taxes, depreciation and amortization) (KMU Portal, 2016).°
Vereinfacht bedeutet das, dass ein Unternehmen ohne Beriicksichtigung von Zinsen, Steuern
und Abschreibungen bereits 6 Jahre benétigen wiirde, um seinen Unternehmenswert aus der
eigenen betrieblichen Tatigkeit zu erwirtschaften. Unter Beriicksichtigung von Zinsen, Steuern
und Abschreibungen ergibt sich ein Zeitraum, der um einige Jahre langer ist. Vor diesem Hin-

tergrund erscheint eine Frist von 5 Jahren als angemessen.

Angemerkt sei, dass in vielen Landern mit Erbschaftssteuern auch die Moglichkeit der Stun-
dung dieser Steuern besteht. Die Spannweite der Stundung der Steuern reicht hierbei von 3
Jahren (Ttirkei) bis hin zu 15 Jahren (Frankreich, Japan). In der Regel wird hierbei eine Verzin-

sung der gestundeten Steuern verlangt (van Rij, Zellweger, Groh, & Weber, 2017).

Insgesamt lasst sich sagen, dass eine Stundung von Pflichtteilen den Handlungsspielraum fiir
eine unternehmerisch sinnvolle Nachfolgeldsung erhéht, da Ubernehmer eine bessere Mog-
lichkeit erhalten, allféllige Pflichtteilzahlungen an andere Erben aus der unternehmerischen
Tatigkeit heraus zu finanzieren. Ahnlich wie bei der Verringerung der Pflichtteile (vorheriges
Kapitel) konnen Unternehmen damit mit einer hoheren Wahrscheinlichkeit innerhalb der Fa-
milie an einen einzigen Unternehmensnachfolger weitergegeben werden. Eine Quantifizie-
rung der Wirkung (im Sinne einer Anzahl an betroffenen Unternehmen) ist allerdings vor dem

Hintergrund der unzureichenden Datenlage nicht mdglich.

° Die Hohe des EBITDA-Multiplikators hangt in hohem Masse von der Branche und Grosse des Unternehmens ab,
daher kann hier kein Durchschnittswert fiir alle Unternehmen oder KMU in der Schweiz angegeben werden.
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4.3 Massgeblichkeit des Unternehmenswerts zum Zeitpunkt der Ubertragung

Typischerweise erfolgt die Ubergabe eines Unternehmens zu Lebzeiten des Unternehmers.
Eine Bewertung der betriebsnotwendigen Vermogensteile eines Unternehmens zum Zeit-
punkt der Ubergabe anstatt zum Todeszeitpunkt des Ubergebers erscheint aus 6konomischer
Sicht sinnvoll und notwendig. Die bisherige Regelung der Bewertung des Unternehmens zum
Todeszeitpunkt des Ubergebers kann zu Fehlanreizen fiihren, da der neue Inhaber in be-
stimmten Féllen keinen Anreiz hat, den Unternehmenswert zu steigern. Eine Steigerung des
Unternehmenswertes zwischen der Ubergabe des Unternehmens und dem Tod des Erblassers
kann namlich zu hoheren Ausgleichszahlungen an die anderen Pflichterben fithren. Umge-
kehrt hat ein Ubernehmer bei einer schlechten Unternehmensentwicklung zwischen dem Zeit-
punkt der Ubernahme und der Bewertung des Unternehmens die Moglichkeit, allfillige Aus-
gleichszahlungen zu reduzieren und damit Verluste quasi unter den Erben ‘aufzuteilen’. Aus
okonomischer Sicht sind diese Anreizstrukturen nicht zielfiihrend. Der geschaftsfiihrende Ei-

gentlimer eines Unternehmens sollte auch das volle unternehmerische Risiko tragen.

Gerade vor dem Hintergrund einer steigenden Lebenserwartung ist es von zentraler Bedeu-
tung, den Unternehmenswert verbindlich bei der Unternehmensiibernahme zu bestimmen
und damit frithzeitig Klarheit iiber die Hohe allfdlliger Ausgleichszahlungen zu schaffen. Eine
Bewertung des Unternehmens zum Todeszeitpunkt des Erblassers fithrt zu Unsicherheit und
kann ein Unternehmen bei einer unerwartet hohen Bewertung destabilisieren. Zudem kann
Unsicherheit iiber die Hohe von zukiinftigen Ausgleichszahlungen im Sinne der Argumenta-
tion von Ellul et al. (2010) auch dazu fiihren, dass Externe keine Kredite an solche Unterneh-

men vergeben wollen, was deren Wachstum negativ beeinflusst.

Ahnlich wie bei den zuvor diskutierten und analysierten Massnahmen ist eine Quantifizie-
rung der Anzahl der betroffenen Unternehmen oder der Starke des Effekts nur ansatzweise
moglich. Eine eigene Analyse der Daten der Studie von Credit Suisse / CFB-HSG (2016) zeigt,
dass immerhin 35% der Unternehmer, die das Eigentum am Unternehmen in den kommenden
fiinf Jahren {ibergeben wollen, jiinger als 60 Jahre und immerhin 13% jiinger als 55 Jahre sind.
Bei diesen Personen liegt mit hoher Wahrscheinlichkeit eine erhebliche Zeitspanne zwischen

dem Zeitpunkt der Unternehmensiibergabe und ihrem Tod.

Es stellt sich die Frage, ob zwischen dem Zeitpunkt der Unternehmensbewertung und dem
Zeitpunkt der Berechnung allfélliger Ausgleichszahlungen die Teuerung zu beriicksichtigt

werden sollte.
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5 Fazit

Das vorliegende Gutachten schatzt die volkswirtschaftlichen Auswirkungen von drei vorge-
schlagenen Bestimmungen zur Erleichterung der Unternehmensnachfolge im Erbrecht ab. Un-
sere Analysen zeigen, dass alle drei vorgeschlagenen Massnahmen den Handlungsspielraum
des Erblassers bzw. Unternehmensnachfolgers erhohen und daher positive Effekte auf fami-
lieninterne Nachfolgeprozesse haben sollten. Mit den vorgeschlagenen Massnahmen, insbe-
sondere der Reduktion der Pflichtteile, hat der Erblasser in hoherem Masse die Moglichkeit,
Nachfolgelosungen umzusetzen, die ihm aus betriebswirtschaftlicher Sicht sinnvoll erschei-
nen. Untersuchungen zeigen, dass dies auch positive Wachstumseffekte und damit volkswirt-

schaftliche Wirkungen zur Folge hat.

Ob der erweiterte Handlungsspielraum vom Erblasser in der Realitdt immer ausgenutzt wer-
den wird, kann hier nicht gesagt werden. Allerdings ermdglichen die neuen Regelungen - da
wo es aus Sicht des Erblassers sinnvoll erscheint - eine starkere Konzentration des Eigentums
am Unternehmen auf nur einen Nachfolger. Aus 6konomischer Sicht gibt es gute Griinde fiir
eine Konzentration des Eigentums auf den Geschiftsfiihrer des Unternehmens, da damit Fehl-

anreize vermieden und Agency Probleme vermieden werden.

Die Stundung von Ausgleichsverpflichtungen und die Bewertung des Unternehmens zum
Zeitpunkt der Zuwendung wiederum erleichtern die Unternehmensnachfolge vor allem aus
der Sicht des Nachfolgers, da Ubernahmeprozesse und Ausgleichverpflichtungen besser plan-
bar werden und das iibernommene Unternehmen besser fiir die Erwirtschaftung allfalliger
verbleibender Ausgleichszahlungen genutzt werden kann. Zudem werden auch hier Fehlan-
reize vermieden. Auch hieraus sollten sich mittelfristig positive Wachstumseffekte fiir die ge-

samte Volkswirtschaft ergeben, die allerdings nicht quantifiziert werden konnen.

Da die Wirkung der drei vorgeschlagenen Massnahmen nur ansatzweise quantifiziert werden
kann, ist auch deren Priorisierung nicht einfach. Aus 6konomischer Sicht ist es zentral, die
Bewertung des Unternehmens zum Zeitpunkt der Ubernahme durchzufiihren, um Unsicher-
heiten zu vermeiden und dem Ubernehmer den Anreiz zu geben, den Unternehmenswert zu
steigern. Obgleich eine Priorisierung nicht einfach ist, erscheint uns diese Massnahme sogar
noch wichtiger als die angesprochene Reduktion der Pflichtteile. In der Literatur werden rest-
riktive Pflichtteilsregelungen als Hauptproblem der familieninternen Unternehmensnach-
folge angesehen, sowohl in der Schweiz (Bader & Seiler, 2017) als auch im internationalen
Vergleich (Carney et al., 2014; Ellul et al., 2010). Vor diesem Hintergrund erscheint die Reduk-
tion der Pflichtteile ebenfalls als sehr wichtige Massnahme zur Erleichterung der Unterneh-

mensnachfolge, welche den Handlungsspielraum des Erblassers erhoht. Bei einer Reduktion
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der Pflichtteile kommt auch der Stundung von Ausgleichszahlungen eine geringere Bedeu-

tung zu.
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