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Gestaltungsinstrument der Familienstiftung: Gefahr der Zersplitterung von Vermégen vermeiden
Von Thorsten Klinkner

Auch mittelstindische Unternehmen konnen das Ziel von feindlichen Ubernahmen werden. Mit einer gezielten Aktion
kann ein Kéaufer Unternehmen unter seine Kontrolle zu bringen. Durch eine unternehmensverbundene Familienstif-
tung ldsst sich dies verhindern. Die finanzielle Unterstiitzung der Familie bleibt gesichert, und die Nachfolger kénnen
durch Minderheitsanteile wertschéitzend an die Vermdgensverwaltung herangefiihrt werden.

Feindliche Ubernahme klingt schon nicht sonderlich freundlich, und der englische Begriff Hostile Takeover
verscharft den martialischen Klang noch einmal. Und tatséchlich: Eine feindliche Ubernahme bezeichnet eine
Unternehmensibernahme, bei der das Management des Zielunternehmens seine Zustimmung nicht erteilt hat
oder Uber die geplante Ubernahme erst gar nicht informiert wurde. Mit einem typischen M&A-Prozess und den
vertrauensvollen Verhandlungen tber eine Ubernahme beziehungsweise Fusion hat das nichts zu tun. Bekannte
Beispiele fur feindliche Ubernahmen sind Continental AG durch Schaeffler KG, Hochtief durch Grupo ACS, ABN
Amro durch ein Konsortium aus RBS, Fortis und Banco Santander, Arcelor durch Mittal und Paribas durch BNP.

Das klingt alles nach sehr groBer Wirtschaft. Aber auch gestandene Mittelstédndler kénnen in das Risiko geraten,
dass ein finanzstarker Konkurrent oder Investor nichts unversucht lasst, in den Besitz beherrschender Mehr-
heitsanteile zu kommen. Das kann natirlich bei bérsennotierten Unternehmen kleinerer Indizes passieren, aber
genauso auch bei privat gehaltenen Kapitalgesellschaften, deren Anteile zum Beispiel in einem gréBer werden-
den Familienstamm verteilt sind und deren Eigentimerstruktur eher auf Tradition und Gottvertrauen aufgebaut
ist als auf einem unangreifbaren Fundament.

Dies kann man ganz leicht an einem (fiktiven) Beispiel nachvollziehen. Die nicht 6ffentlich gehandelte Akti-
engesellschaft hat ihre Anteile auf die mittlerweile auf mehrere Generationen angewachsene Grinderfamilie
aufgeteilt, ein paar Prozent liegen bei einem stillen Investor, der dem Unternehmen in einer Krise ausgeholfen
hat. Jetzt kauft ein Investor, gegen den Willen eines der beiden Patriarchen, bei eher ,schwachen” Familienmit-
gliedern und dem Zweig des verkaufswilligen Patriarchen Aktien zusammen und wird so schnell zum gréBten
Anteilseigner gleich hinter dem anderen Zweig, der das Unternehmen halten méchte. Es fehlen dann nur noch
die paar Prozent des stillen Teilhabers, und schon haben sich die Mehrheitsverhéltnisse gedndert - die feindli-
che Ubernahme ist gelungen, die Verkaufer haben ihre Anteile vergoldet, das traditionelle Familienunternehmen
ist unter fremde Kontrolle geraten.

So oder so dhnlich kann es einem gut positionierten Mittelstéandler durchaus passieren. Das Lebensziel mancher
Erben ist nicht unternehmerische und familiare Kontinuitat, sondern ein luxurioses Leben mit den Erldsen aus
dem jeweiligen Aktienpaket zu flihren, ohne Bindung an die Traditionen und den Verhaltenscodex der Familie.
Und schon kann der Kadufer mit einer gezielten Aktion das Unternehmen unter seine Kontrolle zu bringen.
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Einen echten Schutz gibt es fir herkémmlich strukturierte Aktiengesellschaften mit frei handelbaren Anteilen
vor einer feindlichen Ubernahme nicht, sobald ein groBerer Teil des Kapitals an die Markte gebracht worden ist,
um dadurch Liquiditat einzusammeln. Bei anderen Kapitalgesellschaften mag diese Gefahr weniger grof sein,
aber ausgeschlossen ist sie nattrlich nicht - es muss doch nur die Mehrheit an einer GmbH beim Abkdmmling
des Grinders liegen, der das Unternehmen ohnehin nicht fihren will. Und schon sieht sich der Griinder gegen
seinen Willen einem neuen Mehrheitsgesellschafter gegentber.

Um diese Gefahr auszuschlieBen, kdnnen Eigentimer von Kapitalgesellschaften auf das Gestaltungsinstrument
der Familienstiftung setzen. Die privatnitzige Stiftung in Deutschland ist ein Instrument, das Unternehmern
eine Option im Gesellschaftsrecht schaffen kann. SchlieBlich hat eine Stiftung weder Gesellschafter noch Aktio-
ndre, auch dann nicht, wenn sie eine (borsennotierte) Aktiengesellschaft kontrolliert. Eine solche AG wird durch
Schenkung oder Erbschaft in die Stiftung eingebracht, die damit zur Eigentimerin wird. Die Stiftung selbst
wiederum ist hingegen eigentimerlos. Das heiBt konkret: Die Stiftung verwaltet als eigenstandiges Konstrukt
eine Ertragsquelle und wird nur durch den Willen des Stifters und der von ihm eingesetzten Organe in dessen
Sinne gefihrt. In der Substanz ist die Stiftung vor jedem Zugriff gesichert, genau wie das Unternehmen, das die
Stiftung mehrheitlich besitzt. Will heiBen: Sobald die Vermégenswerte einer Stiftung gehoren, sind sie dem Zu-
griff der friheren Eigentliimer entzogen. Es besteht gegen den Willen des Stifters keine Moglichkeit mehr dazuy,
Anteile zu verduBern. Daflr erhalten die friheren Anteilseigner Ausschittungen aus der Familienstiftung, die
sich an den Gewinnen der eingebrachten Ertragsquelle orientieren. Auf diese Weise werden sie versorgt, ohne
Uber Beteiligungsrechte verfligen zu missen.

Der Vorteil einer stimmigen, individuellen Stiftungsstruktur: Es missen nicht alle Anteile eingebracht werden.
Fur die dauerhafte Kontrolle und den transgenerationalen Fortbestand des Unternehmens geniigt es schon,
wenn die deutlichen Mehrheitsanteile an der Ertragsquelle in der Stiftung liegen und damit dem Zugriff von
innen und auBen entzogen werden. Dann besteht keine Schwierigkeit darin, die Ubrigen Anteile bei den Fami-
lienmitgliedern zu belassen, um an die Vermdgensverwaltung heranzufthren, Vertrauen und Wertschatzung zu
beweisen und eigene Entfaltungsmoglichkeiten auf Gesellschaftsebene zuzulassen.

Ein Beispiel fur diese Art der Umsetzung stammt von der Fielmann AG (Ad-Hoc-Mitteilung, November 2012):
,Glinther Fielmann - Griinder, Hauptaktiondr und Vorstandsvorsitzender der Fielmann AG (ISIN: DEooos772206)
sowie Stifter und Alleinvorstand der Fielmann Familienstiftung — hat heute bekannt gegeben, dass er im Zuge der
Umsetzung seiner Pldne einer generationeniibergreifenden Unternehmensnachfolge aus seinem Aktienbestand 24,52
Prozent der Aktien an der Fielmann AG auf die Fielmann Familienstiftung lbertragen hat, so dass die Fielmann
Familienstiftung eine Beteiligung von 51,00 Prozent an der Fielmann AG hdlt. Diese Mafinahme sichert auf Dauer den
bestimmenden Einfluss und die Fiihrungsverantwortung der Familie Fielmann in der Fielmann AG."
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