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Unternehmensnachfolge

Systematisch verankert

Wenn ein geschäftsführender Gesellschafter ausscheidet, verändert sich die strategische 
„Statik“ eines Familienunternehmens. Entscheidend ist, ob die Einheit von Eigentum und 
Führung erhalten bleibt oder die Familie in die reine Gesellschafterrolle wechselt und ein 
Fremdmanager übernimmt. VON DR.-ING. DIRK ARTELT  UND JÜRGEN GOTTINGER

Strategisches Management in der Gesellschafternachfolge

Gleichzeitig ist der umgekehrte Fall zu 
berücksichtigen: Der „abtretende“ Ge-
sellschafter kann durchaus „übergabe-
fähige“ Verhältnisse hinterlassen. Eine 
klar formulierte Gesamtstrategie, eine 
definierte Geschäftsfeldstruktur, quan-
tifizierte Zielgrößen und ein etabliertes 
Strategiecontrolling erhöhen die Konti-
nuität erheblich. Wo eine Strategie sys-
temisch verankert ist, wird sie weniger 
personenabhängig und damit „über-
tragbar“.
Doch auch hier gilt: Die Nachfolge-

generation bringt häufig neue Ansprü-
che mit. Während der Gründer oder 
langjährige Inhaber primär in Katego-
rien von Substanz, Marktstellung und 
Vermögenserhalt denkt, rückt bei meh-
reren Erben oft die Frage der Kapital-
rendite stärker in den Vordergrund. 
Wird das eingesetzte Eigenkapital dau-

Der Wechsel an der Spitze eines 
Familienunternehmens ist nie 
nur eine Personalentscheidung. 

Er betrifft das Machtgefüge, die Risiko-
position und vor allem die strategische 
Orientierung. Besonders prägend ist 
dabei die Rolle des geschäftsführenden 
Gesellschafters. In ihm bündeln sich Ei-
gentum, Führung und Haftung. Schei-
det er aus, entsteht eine neue Konstel-

lation mit jeweils eigenem Risikoprofil.
Zunächst ist zu unterscheiden: Rückt 
ein Familienmitglied in die Geschäfts-
führung nach, bleibt die personelle 
Einheit von Eigentum und Führung im 
Grundsatz erhalten. Wechselt die Fami-
lie hingegen vollständig in die Gesell-
schafterrolle und überträgt die operati-
ve Verantwortung auf einen familien-
fremden Geschäftsführer, verändern 
sich die Anforderungen und Auswir-
kungen des strategischen Manage-
ments substanziell.

Wenn die Familie im operativen 
Geschäft bleibt
Im Fall der familieninternen Nachfolge 
bleibt die strategische Grundorientie-
rung oft stabil. Werte, Risikoneigung 
und langfristige Zielsetzungen sind in 
der Familien-DNA verankert. Die strate-
gische Diskussion bleibt eng an die Ei-
gentümerinteressen gekoppelt.
Gleichwohl entstehen auch hier Brü-

che. In vielen Familienunternehmen ist 
Strategie historisch stark personenbe-
zogen geprägt. Sie lebt von Erfahrung, 
Intuition und implizitem Wissen des 
geschäftsführenden Gesellschafters. Ei-
ne empirische Untersuchung von Dr. 
Wieselhuber & Partner (W&P) zeigt: 
Zwar haben 64 % der Unternehmen ih-
re Strategie schriftlich formuliert, aber 
nur 36 % quantifizieren sie vollständig 
und lediglich 24 % klar.
Ist Strategie nicht durchgängig doku-

mentiert, operationalisiert und mit 
Kennzahlen hinterlegt, wird sie beim 
Generationswechsel neu interpretiert. 
Selbst bei sorgfältiger Übergabe kann 
es zu Verwerfungen kommen: in der 
Gewichtung von Wachstum und Rendi-
te, im Umgang mit Risiko oder bei In-
vestitionsentscheidungen.
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Ist Strategie nicht 
dokumentiert, 
operationalisiert 
und mit Kennzah-
len hinterlegt, 
wird sie beim Ge-
nerationswechsel 
neu interpretiert.
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erhaft nicht über den Kapitalkosten 
verzinst, entstehen – leise oder offen – 
Verkaufsgedanken. Strategie wird dann 
stärker unter Performancegesichts-
punkten hinterfragt.

Wenn Eigentum und Führung getrennt 
werden
Deutlich anspruchsvoller ist der zweite 
Fall: Der geschäftsführende Gesell-
schafter scheidet aus, die Familie ver-
bleibt als reine Eigentümergruppe und 
ein familienfremder Geschäftsführer 
übernimmt. Diese Konstellation ist 
längst keine Ausnahme mehr: Bereits 
42 % der befragten Unternehmen wer-
den ausschließlich von familienfrem-
dem Management geführt.
Zugleich zeigt die Studie, dass die 

strategische Rahmensetzung durch Ge-
sellschafter häufig unzureichend for-
malisiert ist: Nur 30 % definieren klar 
die strategischen Geschäftsfelder, 26 % 
legen verbindliche Mindestanforderun-
gen an Rendite und Gewinn fest und le-
diglich 19 % bestimmen explizit die 
grundsätzliche Risikobereitschaft.
Fällt die prägende Unternehmerper-

sönlichkeit weg und verteilt sich das Ei-
gentum auf mehrere Gesellschafter 
oder „Stämme“, steigt die Komplexität 
erheblich. Unterschiedliche Liquidi-
tätsbedürfnisse, divergierende Zeitho-
rizonte und variierende Risikoeinstel-
lungen treffen auf ein externes Ma-
nagement, das klare Leitplanken benö-
tigt.
Wo diese fehlen, entsteht ein strate-

gisches Vakuum. Der Fremdmanager 
wird in der Praxis an kurzfristiger Sta-
bilität, Ergebnissicherung und Risiko-
begrenzung gemessen. Ohne eindeuti-
ge Eigentümerstrategie tendiert das 
Unternehmen zu defensiven Mustern: 
Effizienzprogramme, Konzentration 
auf das Kerngeschäft, Zurückhaltung 
bei disruptiven Initiativen. Dabei zeigt 
die Studie deutlich, dass strategische 
Professionalität und wirtschaftliche Re-
silienz zusammenhängen. In Unter-
nehmen mit niedrigem strategischem 
Reifegrad steigt der Anteil der 
EBIT-Werte unter 2 % signifikant an.
Professionelles strategisches Ma-

nagement ist also kein theoretisches 
Ideal, sondern ein messbarer Erfolgs-
faktor auch und vor allem im Nachfol-
gefall.

Fragmentierung als unterschätztes 
Risiko
Ein zusätzlicher Risikofaktor entsteht 
durch die zunehmende Anzahl von Ge-
sellschaftern. Mit jeder Generation 
wächst die Eigentümerbasis. Aus einem 
dominierenden Inhaber werden meh-
rere Stämme, aus einer klaren Ent-
scheidungslinie wird ein Abstimmungs-
prozess. In dieser Situation verändert 
sich auch die strategische Diskussion. 
Während der geschäftsführende Gesell-
schafter Risiko und Ergebniswirkung 
persönlich trägt, betrachten „Nur-Ge-
sellschafter“ das Unternehmen stärker 
als Vermögensposition im Portfolio. 
Die Frage lautet dann: Ist die Kapital- 
bindung noch angemessen? Wird das 
eingesetzte Kapital überdurchschnitt-
lich verzinst? Entspricht die erwartete 
Rendite dem Risiko? 
Bleiben diese Fragen unbeantwor-

tet, wächst der Druck auf Management 
und Mitgesellschafter. Verkaufsgelüste 
entstehen selten abrupt, sondern sie 
entwickeln sich aus dauerhaft ent-
täuschten Renditeerwartungen.

Was Übergänge stabil macht
Entscheidend ist daher nicht allein, wer 
nachfolgt, sondern auch, wie klar die 
strategische Architektur definiert ist. 
Übergabefähig ist eine Strategie dann, 
wenn sie
• �die relevanten Geschäftsfelder ein-
deutig beschreibt,
• �die Rendite- und Kapitalziele transpa-
rent macht,
• �die Risikoposition explizit festlegt und

• �in operative Ziele, KPIs sowie Ressour-
cenzuteilungen übersetzt ist.
Für den Übergang auf Fremdma-

nagement bedeutet das zusätzlich: Die 
Geschäftsordnung und die Governance- 
Strukturen müssen an die neue Kons-
tellation angepasst werden. Zustim-
mungsrechte, Investitionsgrenzen, 
Strategieüberprüfungszyklen und die 
Rolle von Beirat oder Aufsichtsrat soll-
ten eindeutig geregelt sein, vielleicht 
sogar erst eingeführt werden.
Ebenso wichtig ist die strategische 

Kompetenz auf Eigentümerebene. Wer 
als Gesellschafter nur informiert wird, 
aber keine klaren Erwartungen formu-
liert, überlässt die strategische Rich-
tung faktisch dem Management. Gera-
de bei fragmentierter Eigentümer-
struktur braucht es daher strukturierte 
Gesellschafterdialoge und ein gemein-
sames Verständnis von Rendite, Risiko 
und Zeithorizont.

FAZIT
Nicht jede Nachfolge erzeugt dieselben 
Risiken. Bleiben Eigentum und Füh-
rung vereint, steht die Systematisie-
rung und Dokumentation der Strategie 
im Vordergrund. Trennen sich Eigen-
tum und Führung, steigen die Anforde-
rungen an Governance und strategi-
sche Klarheit erheblich. 
Strategie darf nicht an Personen 

hängen, sondern muss institutionell 
verankert sein. Gleichzeitig verändern 
neue Gesellschaftergenerationen die 
Erwartungshaltung insbesondere im 
Hinblick auf Kapitalrendite und Vermö-
gensbindung. Wer diese Dimension 
frühzeitig berücksichtigt, erhöht die 
Stabilität des Unterneh-
mens unabhängig davon, 
wer an der operativen 
Spitze steht. �

Trennen sich Ei-
gentum und Füh-
rung, steigen die 
Anforderungen an 
Governance und 
Klarheit.
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