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An die Borse

UNTERNEHMEN - Die Meinung, ein Bédrsengang komme nur flr grof3e Konzerne
infrage, ist weit verbreitet. Sie trifft allerdings nicht zu: Zahlreiche, auch kleinere
Familienunternehmen, sind mittlerweile an den Borsen notiert. |hre Freiheit

haben die Inhaber:innen nicht eingeblt.

Bozen - In der heutigen Geschéftswelt
ist der Arbeitskrdftemangel zu einem
allgegenwdrtigen Thema geworden. Un-
ternehmen fast aller Branchen versu-
chen, Mitarbeiter:innen fiir ihr Unter-
nehmen zu gewinnen. Doch wéhrend
viele Unternehmen sich auf die Rekru-
tierung neuer Mitarbeitender konzen-
trieren, ist es mindestens gleich wich-
tig auf die Bindung (neudeutsch: Reten-
tion Management) zu setzen, denn ein
hoher Mitarbeiterwechsel kann fiir ein
Unternehmen kostspielig sein.

Internationale Untersuchungen spre-
chen von Kosten fiir die Nachbesetzung
zwischen 14.000 bis hin zu 40.000 Euro
pro Mitarbeiter:in. Zusétzlich kann eine
hohe Fluktuation zu einem Produktivi-
tatsverlust, einem Mangel an Kontinu-
itdt und Stabilitit und auch zu negati-
ven zwischenmenschlichen Beziehun-
gen fiihren.

Es geht also darum, sowohl auf Arbeit-
nehmer- als auch auf Arbeitgeberseite
Vorteile zu schaffen, um die Produktivi-
tit zu steigern und die Zufriedenheit und
Motivation zu erhdhen. Eine interessan-
te Form dafiir ist die Mitarbeiterbeteili-
gung. Darunter versteht man die materi-
elle Beteiligung der Mitarbeitenden am
Unternehmenserfolg und -wachstum.

Mitarbeitende als
Gesellschafter:innen

Die klassische Form der Mitarbeiter-
beteiligung ist die direkte Beteiligung.
Hierbei bekommen die Mitarbeiten-
den die Moglichkeit, eine Position als
Gesellschafter:innen einzunehmen. Ver-
gleichsweise einfach ist diese Art von
Mitarbeiterbeteiligungen bei borsenno-
tierten Aktiengesellschaften. Mitarbei-
tende erhalten dabei entweder die Opti-
on, regelmdRig verglinstigte Aktien der
AG zu erwerben oder sie halten die Ak-
tien unmittelbar.

Haufig werden solche Beteiligungen
mittels eines ,Employee Stock Option
Plan“ (Aktienoptionsplan) organisiert.
Dieser Plan legt die Bedingungen fest,
unter denen die Mitarbeitenden die Akti-
en bzw. die Aktienoptionen erhalten und
wann diese zum fixierten Wert ausgetibt
werden konne. So werden sie langfristig
an das Unternehmen gebunden, da es sich
um langfTistige Beteiligungsprogramme
handelt, in welchen das Team immer wie-
der die Moglichkeit erhélt, weitere An-

teile zu bekommen bzw. zu kaufen. Die
genauen Ausgestaltungen sind vielfdltig
und abhéngig vom Einzelfall. Doch kann
diese Art der Mitarbeiterbindung auch
in Stidtirol umgesetzt werden?

Nur etwas fiir die GroBen? Nein!

Die landldufige Meinung geht davon
aus, dass es sich bei bérsennotierten
Unternehmen immer um grof3e Kon-
zerne handelt. GroRe Unternehmen,
die einen Borsengang planen, oftmals

INFO

mit dem Ziel der Kapitalbeschaffung.
Diese vereinfachte Darstellung spie-
gelt die vielfdltigen Beweggriinde der
Unternehmer:innen fiir einen Borsen-
gang aber nur zum Teil wider.

Ein betrdchtlicher Teil der Unterneh-
men verfolgt mit einem Borsengang an-
dere oder weitere Ziele, die unabhdngig
von der Moglichkeit der einfacheren Ei-
genkapitalbeschaffung einen hohen Nut-
zen bringen. So mancher Stammtischphi-
losoph vermutet auch, dass mit einem
Borsengang die Selbstbestimmung der

Sudtirols erster Borsengang

Die drei Griinder von ReGuest: (v. |.) Denis Pellegrini, Michael Mitterhofer

und Stefan Plattner

Ab kommendem Donnerstag, 12.
Dezember, wird erstmals ein Siid-
tiroler Unternehmen direkt an der
Borse notiert sein: ReGuest. Das
Unternehmen mit Sitz in Meran
bietet unter dem Produktnamen
Re:Guest eine Kommunikations- und
Verkaufssoftware fiir Hotels an. Der
Umsatz von ReGuest lag 2023 bei
3,5 Millionen Euro, der Gewinn nach
Steuern bei 543.000. Der fiir den
Boérsengang ermittelte Marktwert
betragt 42 Millionen Euro.

Die drei Griinder, Michael Mitter-
hofer, Stefan Plattner und Denis Pel-
legrini, halten nach wie vor 98,76
Prozent des Unternehmens. 1,24
Prozent wurden hingegen bereits
an 45 Aktiondrinnen und Aktio-
ndre verauBert. Kommende Woche
soll ein weiterer Anteil von ReGuest

zum Verkauf stehen. Wie groB die-
ser Anteil ist, wisse man noch nicht,
sagt Michael Mitterhofer gegeniiber
der SWZ, ,aber es wird sich um
einen sehr kleinen Anteil handeln.*

Wie die SWZ bereits berichtet hat
(siehe SWZ 18/24), erhoffen sich die
Griinder vom Bérsengang eine lang-
fristig solide finanzielle Basis, aber
vor allem Sichtbarkeit.

Die SWZ hat
vor einigen
Monaten mit
dem Griinder
Michael Mit-
terhofer liber
den anstehen-
den Bérsengang gesprochen. Das
Gesprach kann unter dem QR-
Code angehort werden, oder auf
swz.it/podcast.

Unternehmerfamilie endet oder weitrei-
chende Einschrankungen erfahrt. Auch
diese Einschdtzung hat mit der Realitdt
nichts zu tun, denn fiir den GroRteil der
Familienunternehmen, die an die Bor-
se gehen, ist gerade der Erhalt der un-
ternehmerischen Selbstbestimmung ein
wesentlicher Grund fiir den Borsengang.

Ein Mehrheitsaktionidr in einem
borsennotierten Unternehmen zu
sein, bedeutet liber unternehmeri-
sche Freiheiten zu verfiigen, von de-
nen Eigentiimer:innen von nicht-bor-
sennotierten Familienunternehmen in
ihren kiihnsten Fantasien nicht zu trau-
men wagen.

Viele werden groBteils von ein
oder zwei Familien gehalten

Recherchiert man genauer, stellt man
gerade an Borsenplitzen wie Wien fest,
dass —iiber alle Marktsegmente hinweg —
der Grof3teil der borsennotierten Unter-
nehmen jeweils von einer oder zwei Un-
ternehmerfamilien dominiert werden
und dass diese Unternehmen oft schon
mehrere Jahrzehnte bérsennotiert sind.
Das beweist, dass die Mehrheitseigen-
timerfamilien sehr zufrieden mit ih-
rer Entscheidung sind, an die Borse ge-
gangen zu sein.

Der eine oder die andere wird jetzt
wissend nicken und den Erhalt der un-
ternehmerischen Freiheit hauptsdchlich
mit der bankenunabhéngigen Finanzie-
rungsmoglichkeit gleichsetzen, die sich
borsennotierten Unternehmen bietet.
Doch was ist mit den schuldenfreien
Unternehmen, die auch nach Jahrzehn-
ten an der Borse noch kein frisches Ka-
pital aufgenommen haben, obwohl sie
Investorenkapital bekommen wiirden?

Sie sehen, die unternehmerische Frei-
heit und Selbstbestimmung, die sich bor-
sennotierten Familienunternehmen bie-
tet, geht weit iiber die einfache Moglich-
keit zu bankenunabhéngiger Finanzie-
rung hinaus.

Warum Familienunternehmen
an die Borse gehen

Die Hauptmotive von Unternehmern

fiir einen Borsengang sind:

©® Moglichkeit zur Eigenkapitalbeschaf:
fung iiber den Kapitalmarkt, auch die
spdtere Emission von Anleihen und
dhnlichen Finanzinstrumenten ist fiir

bereits borsennotierte Unternehmen
erleichtert.
® Sicherung der Nachfolgeregelung
iiber einen Borsengang, wodurch das
Unternehmen als Ganzes und mit Er-
halt der gesamten Wertschopfungs-
kette auch nach der Ubergabe erhal-
ten bleiben kann.
Bei nahezu jedem Borsengang kommt
eines der beiden oben genannten Haupt-
motive zum Tragen, wobei beide in etwa
gleich hiufig vorkommen. Oftmals ist
der entscheidende Grund fiir einen Bor-
sengang auch eine Kombination der bei-
den und insbesondere der damit verbun-
dene Erhalt der unternehmerischen Frei-
heit und Selbstbestimmung der Unter-
nehmerfamilie.
Dazu kommen héufig noch Neben-
motive:
©® Moglichkeit eines gleitenden Aus-
stiegs des Unternehmers oder der
Unternehmerin
® Steigerung der Sichtbarkeit des Un-
ternehmens (und damit auch der Pro-
dukte)
® Moglichkeit zur Nutzung der eigenen
Aktien als Ubernahmewihrung
©® Borsennotierte Gesellschaften wer-
den laufend tiber den Borsenkurs be-
wertet. Das erspart den dartiberlie-
genden Holdinggesellschaften jahr-
lich hohe Bewertungskosten z. B. fiir
Impairment-Tests
©® Moglichkeit der Aktienbeteiligung er-
leichtert Gewinn und Bindung von
Management und Mitarbeitenden
® Moglichkeit zur Schaffung von Leis-
tungsanreizen iiber Stock-Option Pro-
gramme.
Schon aus dieser bei Weitem nicht voll-
stindigen Aufzdhlung der Haupt- und
Nebenmotive fiir einen Bérsengang ist zu
erkennen, dass es sich fiir mittelstindi-
sche Unternehmer:innen lohnt, sich mit
dem Thema Borsengang zumindest zu
beschéftigen, um so von vielen Vorteilen,
inklusive der langerfristigen Bindung
der Menschen, profitieren zu konnen.

Gregor Heinz Rosinger
und Giinther Wurm

DIE AUTOREN
) Gregor Heinz
Rosinger ist Gene-
raldirektor und
Mehrheitseigen-
tlimer des Finanz-
konzerns Rosin-
ger Group. Er hat
weltweit 71 Unter-
nehmen an die Borse gefiihrt. Auch
ReGuest (siehe Info) hat er bei diesem
Prozess begleitet.

Giinther Wurm ist geschéaftsfiihren-
der Gesellschaf-
ter der Business
Pool GmbH,
Systemischer
Coach und Experte
fiir Organisations-
entwicklung und
Vertrieb.
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WEIHNACHTLICHER GENUSS.

REGIONAL. ECHT. KOSTLICH.

succus.

Auf der Suche nach einer gemutlichen Location fir das
Weihnachtsessen mit deiner Familie oder deinem Team?

Die Stdtiroler Gasthauser erwarten euch!

Ubrigens: Alle Geniisse der Siidtiroler Gasthiuser

gibt es auch als Weihnachts-Gutschein!

www.gasthaus.it



