
�)�b�;���"�b�;�����_�u�����;�0�;�m�v�‰�;�u�h���b�m���7�b�;���u�b�1�_	ž�]�;�m�����œ�m�7�;���]�;�0�;�m�� 
�†�m�7���=	Á�u���7�b�;���m�-�1�_�=�o�t�]�;�m�7�;�����;�m�;�u�-	ž�o�m���)�;�u�|�;���;�u�_�-�t�|�;�m�:

Unternehmensweitergabe  
von Mensch zu Mensch 
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„Im Grunde sind es doch die  
Verbindungen mit Menschen,  
die dem Leben seinen Wert geben.“
�)�b�t�_�;�t�l���ˆ�o�m�����†�l�0�o�t�7�|���P���;�t�;�_�u�|�;�u�7���"�1�_�u�b�[�v�|�;�t�t�;�u�7���"�|�-�-�|�v�l�-�m�m���•�•�u�•�J�•�v�’�”�Q
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���;�v	ž�l�l�|���_�-�0�;�m���"�b�;���v�b�1�_���-�†�1�_���v�1�_�o�m���;�b�m�l�-�t���]�;�=�u�-�]�|�9��
�A�)�-�v���b�v�|���l�;�b�m���&�m�|�;�u�m�;�_�l�;�m���‰�;�u�|�5�>

���;�b�����;�|�u�b�;�0�v	Á�0�;�u�]�-�0�;�m���†�m�7���&�m�|�;�u�m�;�_�l�;�m�v�ˆ�;�u�h�œ�†�=�;�m���b�v�|���;�v���_�œ�†�C�]���7�b�;��
�‰�b�1�_	ž�]�v�|�;���
�u�-�]�;���†�m�7���l�;�b�v�|���v�|�;�_�|���7�;�u���(�;�u�h�-�†�=�v�r�u�;�b�v���b�l���
�o�h�†�v�:�� 
�,�†�u�����t�œ�u�†�m�]���7�;�u���,�-�_�t�;�m�7���	�-�|�;�m���†�m�7���
�-�h�|�;�m���]�b�0�|���;�v�����;�u�†�=�v�ˆ�;�u�0�œ�m�7�;�7��
�&�m�|�;�u�m�;�_�l�;�m�v�0�;�u�-�|�;�u�7���"�|�;�†�;�u�J���†�m�7���
�-�1�_�-�m�‰�œ�t�|�;���-�t�v���h�o�l�r�;�|�;�m�|�;�����;�u�-�|�;�u�:��

�	�o�1�_���‰�;�u���†�m�|�;�u�v�|	Á�|�Œ�|���7�-�v���&�m�|�;�u�m�;�_�l�;�m���0�;�b���7�;�u���)�;�u�|�;�u�l�b�‚�t�†�m�]�7�� 
�‰�;�m�m���7�b�;���
�u�-�]�;���;�b�m���‰�;�m�b�]���†�l�=�o�u�l�†�t�b�;�u�|���‰�b�u�7�5��

„Was bedeutet mein Unternehmen für  
meine Familie, Mitarbeitenden, Kunden, Lieferanten,  
�&�l�‰�;�t�|�7�����;�v�;�t�t�v�1�_�-�[���o�7�;�u���=	Á�u���l�b�1�_���v�;�t�0�v�|�5�>  
�	�b�;�v�;���
�u�-�]�;���b�v�|���m�b�1�_�|���v�o���t�;�b�1�_�|���Œ�†���0�;�-�m�|�‰�o�u�|�;�m�:�:�:��

�	�;�u�����u�†�m�7���b�v�|���h�t�-�u�9���)�;�b�t���;�b�m���&�m�|�;�u�m�;�_�l�;�m���-�†�z�;�u���7�;�m���o�0�f�;�h	ž�ˆ�;�m���"�-�1�_�‰�;�u�|�;�m���-�†�1�_���=	Á�u�� 
�7�b�;�����;�|�;�b�t�b�]�|�;�m���v�†�0�f�;�h	ž�ˆ�;���†�m�7���;�l�o	ž�o�m�-�t�;���)�;�u�|�;���0�;�v�b�|�Œ�|�7���7�b�;���l�b�|�����;�t�7���m�b�1�_�|���Œ�†���0�;�Œ�-�_�t�;�m���v�b�m�7�:
�&�l���7�b�;���;�b�]�;�m�;�m���;�l�o	ž�o�m�-�t�;�m���)�;�u�|�;���Œ�†���7�;�C�m�b�;�u�;�m���†�m�7���-�m�]�;�l�;�v�v�;�m���;�b�m�Œ�†�o�u�7�m�;�m�7�� 
�b�v�|���7�b�;���Œ�†�v�œ�|�Œ�t�b�1�_�;���&�m�|�;�u�v�|	Á�|�Œ�†�m�]���7�†�u�1�_���;�b�m�;�m�����†�v�b�m�;�v�v�J���o�-�1�_���‰�;�u�|�ˆ�o�t�t�:�� 
�"�b�;���v�1�_�-�\���"�b�1�_�;�u�_�;�b�|���†�m�7���v�|�;�b�]�;�u�|���-�†�1�_���7�;�m���‰�b�u�|�v�1�_�-�[�t�b�1�_�;�m���(�;�u�h�-�†�=�v�‰�;�u�|�:��

���u�=�-�_�u�;�m���"�b�;�7���‰�b�;���7�;�u�����o�-�1�_���"�b�;���†�m�7���7�b�;���0�;�|�;�b�t�b�]�|�;�m�����;�u�v�o�m�;�m���b�m���f�;�7�;�u�����_�-�v�;�����_�u�;�v�����-�1�_�=�o�t�]�;�J 
�r�u�o�Œ�;�v�v�;�v���†�m�|�;�u�v�|	Á�|�Œ�|�7���†�l���Œ�†���;�b�m�;�u���‰�;�u�|�v�1�_	X�r�=�;�m�7�;�m���^�0�;�u�]�-�0�;�����_�u�;�v�����;�0�;�m�v�‰�;�u�h�;�v���0�;�b�Œ�†�|�u�-�]�;�m�:

���_�u�;���
�-�1�_�]�u�†�r�r�;���&�m�|�;�u�m�;�_�l�;�m�v�m�-�1�_�=�o�t�]�;���b�l�����	�(�$
���_�u���	�u�:�����b�1�_�-�;�t�����-�1�_�;

Dr. Michael Lache

Phase 1: 
���u�b�;�m	ž�;�u�†�m�]

Phase 2: 
���t�-�m�†�m�]

Phase 3: 
�&�l�v�;�|�Œ�†�m�]

Phase 4: 
�)�b�u�h�†�m�]

�(�o�u�‰�o�u�|



4

„Als ich vor drei Jahren begann, mir um meine Nachfolge als Firmenchef Gedanken zu machen, 
�_�-�‚�;���b�1�_���7�-�v���;�u�v�|�;�����-�r���u�b�1�_�¼�]�����m�]�v�|���†�l���l�;�b�m�;�m�����;�|�u�b�;�0�8�����1�_���0�b�m���b�m�Œ�‰�b�v�1�_�;�m���=�;�v�|���7�-�ˆ�o�m���ß�0�;�u-
�Œ�;�†�]�|�+�����_�m�;���7�b�;�����;�]�r�;�b�|�†�m�]���l�;�b�m�;�v�����o�-�1�_�;�v���]�¶�0�;���;�v���†�m�v�;�u�;���
�b�u�l�-���_�;�†�|�;���‰�-�_�u�v�1�_�;�b�m�r�b�1�_���m�b�1�_�|��
�l�;�_�u�8�<

Peter S. (Unternehmer)

Verantwortung  
�†�m�7�����;�u�v�r�;�h	ž�ˆ�;
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�)�;�u���;�|�‰�-�v���Œ�†��	Á�0�;�u�]�;�0�;�m���_�-�|�7���_�-�|���ˆ�o�u�_�;�u��
�;�|�‰�-�v���]�;�v�1�_�-�@�;�m���:�:�:

�:�:�:�� �;�b�m�� ���;�0�;�m�v�‰�;�u�h�7�� �-�†�=�� �7�-�v�� �l�-�m�� �v�|�o�t�Œ�� �v�;�b�m�� �7�-�u�=��
�†�m�7���7�-�v���;�v���‰�;�u�|���b�v�|�7��	Á�0�;�u�]�;�0�;�m���Œ�†���‰�;�u�7�;�m�:�����0�;�u��
�‰�b�;�5���	�-�0�;�b���]�b�t�|�9�����v���b�v�|���o�[���Œ�†���v�r�œ�|�7���-�0�;�u���m�b�;���Œ�†���=�u	Á�_�7��
�†�l���v�b�1�_���l�b�|���7�;�l���$�_�;�l�-���&�m�|�;�u�m�;�_�l�;�m�v�m�-�1�_�=�o�t�]�;��
�-�†�v�;�b�m�-�m�7�;�u�Œ�†�v�;�|�Œ�;�m�:

�	�b�;�v�;�m�� �ˆ�;�u�-�m�|�‰�o�u�|�†�m�]�v�ˆ�o�t�t�;�m�� ���u�o�Œ�;�v�v�� �v�o�t�t�|�;�� �7�;�u�F
�7�b�;�� �&�m�|�;�u�m�;�_�l�;�u�F�b�m���v�;�t�0�v�|�0�;�v	ž�l�l�|�� �†�m�7�� �v�o�†�ˆ�;-
�u�œ�m���v�;�t�0�v�|���;�b�m�t�;�b�|�;�m�:

�)�b�;���]�;�_�|���;�v���‰�;�b�|�;�u���l�b�|���7�;�l�����;�|�u�b�;�0���†�m�7���-�t�t�;�m�7���7�b�;��
�7�-�ˆ�o�m�� �0�;�|�u�o�@�;�m�� �v�b�m�7�5�� �)�;�u�� �b�v�|�� �7�;�u�F�7�b�;�� �]�;�;�b�]�m�;�|�;��
���-�1�_�=�o�t�]�;�u�F�b�m�5���)�o���v�|�;�_�|���7�;�u�F�7�b�;���&�m�|�;�u�m�;�_�l�;�u�F�b�m��
�b�m���v�;�b�m�;�u���;�b�]�;�m�;�m�����;�0�;�m�v�r�t�-�m�†�m�]�5���)�;�t�1�_�;���b�m�7�b�ˆ�b�J
�7�†�;�t�t�;�m���,�b�;�t�;���v�;�|�Œ�|���;�u�F�v�b�;���v�b�1�_���m�o�1�_�5���)�b�;���|�;�b�t�|���;�u�F
�v�b�;���7�-�v���(�;�u�l	X�]�;�m���]�;�u�;�1�_�|���-�†�=�5

�(�b�;�t�;���
�b�u�l�;�m�b�m�_�-�0�;�u�F�b�m�m�;�m���v�b�m�7���b�m���7�b�;�v�;�u�����_�-�v�;��
�o�@�;�m���=	Á�u���;�b�m�;�����;�†�o�u�b�;�m	ž�;�u�†�m�]�:

���b�|�� �;�b�m�;�u�� �&�m�|�;�u�m�;�_�l�;�m�v	Á�0�;�u�|�u�-�]�†�m�]�� �†�m�7�� �7�;�u��
�m�;�†�� �;�m�|�v�|�;�_�;�m�7�;�m�� �"�b�|�†�-	ž�o�m�� �v�b�m�7�� �_�œ�†�C�]�� �"�o�u�]�;�m�7��
�&�m�v�b�1�_�;�u�_�;�b�|�;�m���o�7�;�u���v�o�]�-�u���/�m�]�v�|�;���ˆ�;�u�0�†�m�7�;�m�:��

�	�;�u�� ���o�-�1�_�� �†�m�|�;�u�v�|	Á�|�Œ�|�� �7�†�u�1�_�� �r�-�v�v�]�;�m�-�†�;�� ���;�J
�|�_�o�7�;�m�7���7�b�;���ˆ�o�u�_�-�m�7�;�m�;�m���!�;�v�v�o�†�u�1�;�m���b�m���r�o�v�b	ž�ˆ�;��
���m�;�u�]�b�;���†�l�Œ�†�‰�-�m�7�;�t�m�:�����u���_�b�t�[���7�;�l���&�m�|�;�u�m�;�_�l�;�m��
�7�†�u�1�_�� ���;�u�v�r�;�h	ž�ˆ�;�m�‰�;�1�_�v�;�t�7�� �m�;�†�;�� �b�m�7�b�ˆ�b�7�†�;�t�t�;��
�,�b�;�t�;�� �Œ�†�� �=�o�u�l�†�t�b�;�u�;�m�� �†�m�7�� �l�o�0�b�t�b�v�b�;�u�|�� ���u�œ�[�;�7�� �7�b�;��
�f�-�_�u�;�t�-�m�]�� �7�;�u�� ���u�0�;�b�|�� �b�l�� �$�-�]�;�v�]�;�v�1�_�œ�[�� �†�m�|�;�u�]�;�J
�o�u�7�m�;�|���‰�-�u�;�m�:

���†�v�Œ�†�]���;�b�m�;�u���0�;�b�v�r�b�;�t�_�-�[�;�m���A�^�0�;�u�]�-�0�;�J���_�;�1�h�t�b�v�|�;�>��

�"�������$�����!�����
�����$����    �����!�"�������������������"�������$��
�� ���;�|�u�b�;�0���;�u�=�o�t�]�u�;�b�1�_�� �� �� �� �,�†�=�u�b�;�7�;�m�_�;�b�|���;�u�u�;�b�1�_�|
�� �
�-�l�b�t�b�;���]�;�v�b�1�_�;�u�|�� �� �� �� �,�†�h�†�m�[�v�r�t�œ�m�;���]�;�l�-�1�_�|��
�� ���b�m�7�;�u���-�†�|�o�m�o�l�� �� �� �� ���;�0�;�m�v�;�u�=	Á�t�t�†�m�]���]�;�]�t	Á�1�h�|

���b�m���r�u�o�=�;�v�v�b�o�m�;�t�t�;�u�����o�-�1�_���0�;�]�t�;�b�|�;�|���7�;�m�F�7�b�;���&�m�|�;�u�m�;�_�l�;�u�F�b�m���-�t�v���"�r�-�u�u�b�m�]�v�r�-�u�|�m�;�u�F�b�m���-�†�=�� 
���†�]�;�m�_	X�_�;���0�;�b���7�;�u�����;�†�o�u�b�;�m	ž�;�u�†�m�]�4

Phase 1: 
���u�b�;�m	ž�;�u�†�m�]
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�,�†�h�†�m�[���]�;�l�;�b�m�v�-�l���]�;�v�|�-�t�|�;�m

„Meine größte Freude war es, als sich meine Kinder für meine Firma interessierten. Beinahe 
�_�¶�‚�;�� �b�1�_�� �-�0�;�u�� �v�;�r�0�v�|�� �-�r�r�;�v�� �ˆ�;�u�0�o�1�h�|�6�� �‰�;�b�r�� �b�1�_�� �m�b�1�_�|�v�� �-�0�]�;�0�;�m���h�o�m�m�|�;�8�� �)�b�u�� �_�-�0�;�m���7�-�m�m���†�m�v�;�u�;��
�]�-�m�Œ�;���
�-�l�b�r�b�;���ˆ�o�m���;�b�m�;�l�����o�-�1�_���0�;�]�r�;�b�|�;�m���r�-�v�v�;�m�8�����1�_���_�¶�‚�;���m�b�;���]�;�7�-�1�_�|�6���7�-�v�v���l�b�u���7�b�;���
�b�u�l�;�m-
�ß�0�;�u�]�-�0�;���v�o���ˆ�b�;�r���
�u�;�†�7�;���†�m�7�����u�=�ß�r�r�†�m�]���]�b�0�|�8�<

Klaus R. (Maschinenbau)
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Ein Unternehmen, das heute Familien sichert, 
�b�v�|���;�v���‰�;�u�|�7���b�m���h�o�l�l�;�m�7�;�����;�m�;�u�-	ž�o�m�;�m���]�;�|�u�--
�]�;�m���Œ�†���‰�;�u�7�;�m�:

���[���‰	Á�m�v�1�_�;�m���v�b�1�_���&�m�|�;�u�m�;�_�l�;�u�F�b�m�m�;�m�7���7�-�v�v���v�b�1�_��
�7�†�u�1�_�� �7�b�;�� ���-�1�_�=�o�t�]�;�� �m�b�1�_�|�v�� �œ�m�7�;�u�|�� �†�m�7�� �-�t�t�;�v�� �v�o��
�0�t�;�b�0�|�� �‰�b�;�� �;�v�� �b�v�|�:�� �	�b�;�� �!�;�-�t�b�|�œ�|�� �Œ�;�b�]�|�� �f�;�7�o�1�_�7�� �7�-�v�v��
�]�;�v�;�t�t�v�1�_�-�[�t�b�1�_�;�� �†�m�7�� �|�;�1�_�m�o�t�o�]�b�v�1�_�;�� �(�;�u�œ�m�7�;�J
�u�†�m�]�;�m�� �‰�b�;�� �	�b�]�b�|�-�t�b�v�b�;�u�†�m�]�7�� ���t�o�0�-�t�b�v�b�;�u�†�m�]�� �†�m�7��
�(�b�;�t�;�v�� �l�;�_�u�7�� �ˆ	X�t�t�b�]�� �m�;�†�;�� ���m�=�o�u�7�;�u�†�m�]�;�m�� �-�m�� �7�b�;��
�&�m�|�;�u�m�;�_�l�;�m�v�=	Á�_�u�†�m�]���v�|�;�t�t�;�m�:

�	�b�;�v�;�� ���_�-�v�;�� �b�v�|�� �]�;�r�u�œ�]�|�� �ˆ�o�m�� �v�|�u�-�|�;�]�b�v�1�_�;�m�� �†�m�7��
�;�l�o	ž�o�m�-�t�;�m���
�u�-�]�;�m�:

�)�;�t�1�_�;�� �†�m�|�;�u�m�;�_�l�;�u�b�v�1�_�;�m�� ���o�l�r�;�|�;�m�Œ�;�m�� �v�b�m�7��
�m�o�|�‰�;�m�7�b�]�7���†�l���7�-�v���&�m�|�;�u�m�;�_�l�;�m���b�m���7�b�;���,�†�h�†�m�[��
�Œ�†�� �=	Á�_�u�;�m�5�� �)�b�;�� �C�m�7�;�|�� �v�b�1�_�� �7�;�u�F�7�b�;�� �]�;�;�b�]�m�;�|�;��
���-�1�_�=�o�t�]�;�u�F�b�m�5���)�b�;���v�o�t�t���;�v���‰�;�b�|�;�u�]�;�_�;�m�5

���b�0�|���;�v���b�m�m�;�u�=�-�l�b�t�b�œ�u�;����	X�]�t�b�1�_�h�;�b�|�;�m�5���)�o�t�t�;�m���7�b�;��
���b�m�7�;�u�5�� �"�1�_�-�@�;�m�� �v�b�;�� �;�v�5�� �)�;�t�1�_�;�� �=�-�1�_�t�b�1�_�;�� ���b�]�J
�m�†�m�]���0�u�-�†�1�_�|���7�;�u�F�7�b�;���^�0�;�u�m�;�_�l�;�u�b�m�5�����b�0�|���;�v���-�m�J
�7�;�u�;�����r	ž�o�m�;�m���=	Á�u���7�-�v���&�m�|�;�u�m�;�_�l�;�m�5���)�-�v���h�-�m�m��
�f�;�7�;�u�� �Œ�†�l�� ���;�t�b�m�]�;�m�� �0�;�b�|�u�-�]�;�m�5�� �)�b�;�� �0�;�u	Á�1�h�v�b�1�_�J
	ž�]�|���l�-�m���7�b�;���†�m�|�;�u�v�1�_�b�;�7�t�b�1�_�;�m�����m�|�;�u�;�v�v�;�m���7�;�u���
�-�J
�l�b�t�b�;�5���)�b�;���b�v�|���7�b�;���f�;�‰�;�b�t�b�]�;���(�;�u�v�o�u�]�†�m�]���]�;�v�b�1�_�;�u�|�5��
�)�-�v���_�-�|���7�-�v���=	Á�u�����o�m�v�;�t�†�;�m�Œ�;�m���=	Á�u���7�b�;�����b�|�-�u�0�;�b�J
�|�;�m�7�;�m�5

���b�;�u���=	Á�_�u�|���7�;�u�����o�-�1�_���b�m�7�b�ˆ�b�7�†�;�t�t�;�����;�v�r�u�œ�1�_�;���l�b�|��
�7�;�m�� ���;�|�;�b�t�b�]�|�;�m�:�� ���u�� �0�-�†�|�� �(�;�u�|�u�-�†�;�m�� �-�†�=�7�� �†�m�|�;�u�J
�v�|	Á�|�Œ�|�� �0�;�b�� ���;�u�v�r�;�h	ž�ˆ�;�m�‰�;�1�_�v�;�t�� �†�m�7�� �l�o�7�;�u�b�;�u�|��
�7�;�m�� ���u�†�r�r�;�m�r�u�o�Œ�;�v�v�:�� ���m�� �
�-�l�b�t�b�;�m�h�o�m�=�;�u�;�m�Œ�;�m��
�†�m�7�� ���b�|�-�u�0�;�b�|�;�u�]�;�v�r�u�œ�1�_�;�m�� �‰�;�u�7�;�m�� ���b�m�Œ�;�t�b�m�|�;�u�J
�;�v�v�;�m���h�t�-�u���7�;�C�m�b�;�u�|���†�m�7���b�m�|�;�u�m���h�o�l�l�†�m�b�Œ�b�;�u�|�7���†�l��
�-�t�t�;���0�;�v�|�l	X�]�t�b�1�_���b�m���7�;�m���&�l�v�;�|�Œ�†�m�]�v�r�u�o�Œ�;�v�v���-�h	ž�ˆ��
�;�b�m�Œ�†�0�b�m�7�;�m�:��

Phase 2: 

���t�-�m�†�m�]

�	�b�;���ˆ�o�m���;�b�m�;�l�����o�-�1�_���r�u�o�=�;�v�v�b�o�m�;�t�t���l�o�7�;�u�b�;�u�|�;�����t�-�m�†�m�]���v�o�u�]�|���=	Á�u�����†�v�]�t�;�b�1�_�v�]�;�u�;�1�_	ž�]�h�;�b�|���†�m�7��
�ˆ�;�u�_�b�m�7�;�u�|���;�b�m���"�1�_�;�b�|�;�u�m���7�;�v���^�0�;�u�]�-�0�;�r�u�o�Œ�;�v�v�;�v�:�����t�v���-�t�t�r�-�u�|�;�b�t�b�1�_�;�F�u�����o�7�;�u�-�|�o�u�F�b�m���_�o�t�|���7�;�u��
���o�-�1�_���-�t�t�;�����;�|�;�b�t�b�]�|�;�m���b�m�v�����o�o�|�7���7�-�l�b�|���-�t�t�;�����m�|�;�u�;�v�v�;�m���-�†�v�]�;�‰�o�]�;�m���0�;�u	Á�1�h�v�b�1�_	ž�]�|���‰�;�u�7�;�m�:
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Miteinander reden und handeln

�?���m�� �l�;�b�m�;�l�� ���;�0�;�m�� �_�-�0�;�� �b�1�_�� �0�;�u�†�Y�b�1�_�;�� ���m�|�v�1�_�;�b�7�†�m�]�;�m�� �]�u�†�m�7�v�¶�|�Œ�r�b�1�_�� �v�;�r�0�v�|�� �]�;�|�u�o�@�;�m�8�� ���b�1�_�|��
�;�b�m�l�-�r���ˆ�o�m���l�;�b�m�;�u���
�u�-�†���_�-�0�;���b�1�_���l�b�u���u�;�b�m�u�;�7�;�m���r�-�v�v�;�m�8���	�;�u���u�;�]�;�r�l�¶�z�b�]�;�����†�v�|�-�†�v�1�_���†�m�7���7�b�;���o�=-
�=�;�m�;�m�����;�v�r�u�¶�1�_�;���‰�-�u�;�m���=�ß�u���l�b�1�_���-�m�=�-�m�]�v���†�m�]�;�‰�o�_�m�|�8���"�b�;���_�-�0�;�m���f�;�7�o�1�_���l�;�b�m���(�;�u�|�u�-�†�;�m���b�m���7�b�;��
���o�l�r�;�|�;�m�Œ�;�m���l�;�b�m�;�v�����-�1�_�=�o�r�]�;�u�v���]�;�v�|�¶�u�h�|�8�<

Franz H. (Bauunternehmer)
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�)�;�m�m�� �;�v�� �7�;�l�� �&�m�|�;�u�m�;�_�l�;�m�� �]�†�|�� �]�;�_�|�7�� �r�u�o�C	ž�;-
�u�;�m���-�t�t�;�����;�|�;�b�t�b�]�|�;�m�:

���†�1�_�� �‰�;�m�m�� �v�b�1�_�� �-�t�t�;�� �7�-�u	Á�0�;�u�� �;�b�m�b�]�� �‰�;�u�7�;�m�7�� �7�b�;��
�(�o�u�v�|�;�t�t�†�m�]�;�m��	Á�0�;�u���7�-�v���)�����7���]�;�_�;�m���o�[���‰�;�b�|���-�†�v�J
�;�b�m�-�m�7�;�u�:�� �	�;�u�� �)�;�]�� �Œ�†�l�� �,�b�;�t�� �b�v�|�� �ˆ�o�t�t�;�u�� �&�m	ž�;�=�;�m�:��
���o�m�Y�b�h�|�;�� �;�m�|�v�|�;�_�;�m�� �]�-�m�Œ�� �-�†�|�o�l�-	ž�v�1�_�7�� �‰�;�b�t�� �v�b�;��
�†�m�ˆ�;�u�l�;�b�7�t�b�1�_���†�m�7���$�;�b�t���7�;�v���m�-�|	Á�u�t�b�1�_�;�m���(�;�u�œ�m�7�;�J
�u�†�m�]�v�r�u�o�Œ�;�v�v�;�v���v�b�m�7�:��

�)�b�;���h�-�m�m���;�v���f�;�|�Œ�|���]�;�t�b�m�]�;�m�7���-�t�t�;�����-�u�|�;�b�;�m���b�l�����o�o�|��
�Œ�†���_�-�t�|�;�m�5

�(�b�;�t�;�� �^�0�;�u�]�;�0�;�u�F�b�m�m�;�m�� �h�œ�l�r�=�;�m�� �l�b�|�� �7�;�l�� �;�l�r�J
�=�†�m�7�;�m�;�m�� ���†�|�o�u�b�|�œ�|�v�ˆ�;�u�t�†�v�|�� �†�m�7�� �v�|�o�z�;�m�� �-�†�=�� �7�;�u��
�-�m�7�;�u�;�m�� �"�;�b�|�;�� �0�;�b�l�� �^�0�;�u�m�;�_�l�;�m�7�;�m�� �-�†�=�� �7�b�;��
���m�]�v�|���ˆ�o�u���;�b�m�;�l���l	X�]�t�b�1�_�;�m���"�1�_�;�b�|�;�u�m�:���&�m�0�;�‰�†�v�v�|��
�(�;�u�v�1�_�‰�b�;�]�;�m�;�v�7�� �†�m�-�†�v�]�;�v�r�u�o�1�_�;�m�;�� ���m�m�-�_�l�;�m��
�†�m�7�� ���b�v�v�ˆ�;�u�v�|�œ�m�7�m�b�v�v�;�� �=	Á�_�u�;�m�� �0�;�b�l�� ���;�]�;�m	Á�0�;�u��
�o�[���Œ�†���=�-�t�v�1�_�;�m���"�1�_�t�†�v�v�=�o�t�]�;�u�†�m�]�;�m���†�m�7���7�-�l�b�|���Œ�†��
���o�m�Y�b�h�|�;�m�:

���;�|�Œ�|�� �h�o�l�l�|�� �;�v�� �7�-�u�-�†�=�� �-�m�7�� �7�b�;�� �]�;�r�t�-�m�|�;�m�� ���o�v�b�J
	ž�o�m�v�‰�;�1�_�v�;�t�� �b�l�� ���m�m�;�m�ˆ�;�u�_�œ�t�|�m�b�v�� �ˆ�;�u�0�b�m�7�t�b�1�_�� �Œ�†��
�h�t�œ�u�;�m�� �†�m�7�� �m�-�1�_�� �-�†�z�;�m�� �|�u�-�m�v�r�-�u�;�m�|�� �Œ�†�� �h�o�l�l�†�J
�m�b�Œ�b�;�u�;�m�:���	�;�u�����o�-�1�_���|�u�œ�]�|���-�†�=���;�b�m�=	Á�_�t�v�-�l�;���)�;�b�v�;��
�7�-�Œ�†���0�;�b�7���!�o�t�t�;�m�h�t�-�u�_�;�b�|���_�;�u�Œ�†�v�|�;�t�t�;�m���†�m�7�����o�m�Y�b�h�J
�|�;���-�†�=�Œ�†�t	X�v�;�m�:

���l�� �‰�;�u�|�v�1�_�œ�|�Œ�;�m�7�;�m�� �	�b�-�t�o�]�� �b�v�|�� �;�v�� �†�m�;�u�t�œ�v�v�t�b�1�_�7��
�7�-�v�v�� �7�;�u�� �^�0�;�u�]�;�0�;�m�7�;�� �(�;�u�|�u�-�†�;�m�� �Œ�;�b�]�|�� �†�m�7�� �7�;�u��
�^�0�;�u�m�;�_�l�;�m�7�;���‰�;�u�|�v�1�_�œ�|�Œ�;�m�7��	Á�0�;�u���7�;�v�v�;�m���(�;�u�J
�l�œ�1�_�|�m�b�v���v�r�u�b�1�_�|�:

Phase 3: 
�&�l�v�;�|�Œ�†�m�]

�	�;�u�����o�-�1�_���|�u�œ�]�|���"�o�u�]�;�7���7�-�v�v���7�;�u�����;�v�r�u�œ�1�_�v�=�-�7�;�m���Œ�‰�b�v�1�_�;�m���7�;�m�����;�m�;�u�-	ž�o�m�;�m���m�b�1�_�|���u�;�b�z�|�:�� 
�	�-�l�b�|���0�t�;�b�0�;�m���	�b�-�t�o�]���†�m�7���&�l�v�;�|�Œ�†�m�]���Œ�b�;�t�o�u�b�;�m	ž�;�u�|�:��
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�	�†�u�1�_���7�;�m���]�†�|���]�;�l�;�b�v�|�;�u�|�;�m���^�0�;�u�]�-�m�]���‰�b�u�7���7�;�u��
Wert des Unternehmens zum stabilen Funda-
�l�;�m�|���=	Á�u���7�;�m���Œ�†�h	Á�m�[�b�]�;�m�����u�=�o�t�]�:

�	�-�v�� �,�b�;�t�� �;�b�m�;�u�� �v�;�t�0�v�|�0�;�v	ž�l�l�|�;�m�� ���-�1�_�=�o�t�]�;�u�;�J
�]�;�t�†�m�]���b�v�|���7�b�;���‰�;�u�|�;�u�_�-�t�|�;�m�7�;���†�m�7���=	Á�u���-�t�t�;���"�;�b�|�;�m��
�;�b�m�ˆ�;�u�m�;�_�l�t�b�1�_�;���†�m�7���Œ�†�=�u�b�;�7�;�m�v�|�;�t�t�;�m�7�;����	X�v�†�m�]�:��
�	�o�1�_���‰�o�u�-�m���Œ�;�b�]�|���v�b�1�_�7���o�0���7�b�;�����m�v�|�u�;�m�]�†�m�]�;�m���;�u�J
�=�o�t�]�u�;�b�1�_�� �†�m�7�� �m�-�1�_�_�-�t	ž�]�� �‰�-�u�;�m�5�� �)�b�;�� �=	Á�_�t�|�� �v�b�1�_��
�7�-�v���-�m�5

�	�-�v���v�b�m�7���7�b�;���$�_�;�l�;�m���b�m���7�b�;�v�;�u�����_�-�v�;�:

���v�� �b�v�|�� �]�-�m�Œ�� �m�-�|	Á�u�t�b�1�_�7�� �7�-�v�v�� �v�b�1�_�� �b�l�� ���o�l�;�m�|�� �7�;�u��
�^�0�;�u�]�-�0�;�� �0�;�b�� �-�t�t�;�m�� ���;�|�;�b�t�b�]�|�;�m�� 	ž�;�=�;�� �†�m�7�� �b�u�u�b	ž�;�J
�u�;�m�7�;�����l�o	ž�o�m�;�m���Œ�;�b�]�;�m�:��

�(�o�m�� �7�;�u�� �)�;�_�l�†�|�� �7�;�u�F�7�;�v�� �^�0�;�u�]�;�0�;�m�7�;�m�� �0�;�b�l��
���0�v�1�_�b�;�7���ˆ�o�m���v�;�b�m�;�l�����;�0�;�m�v�‰�;�u�h�7��	Á�0�;�u���7�b�;�����;�u�J
�ˆ�o�v�b�|�œ�|�� �7�;�u�� ���b�|�-�u�0�;�b�|�;�m�7�;�m�� �†�m�7�� �
�-�l�b�t�b�;�m�l�b�|�]�t�b�;�J
�7�;�u�� �ˆ�o�u�� �7�;�u�� ���;�†�-�†�v�u�b�1�_�|�†�m�]�� �0�b�v�� �_�b�m�� �Œ�†�u�� ���m�v�r�-�m�J
�m�†�m�]���0�;�b�l�����-�1�_�=�o�t�]�;�m�7�;�m�7���ˆ�o�u���7�;�u���ˆ�;�u�0�b�m�7�t�b�1�_�;�m��
�^�0�;�u�m�-�_�l�;���7�b�;�v�;�u���]�u�o�z�;�m���(�;�u�-�m�|�‰�o�u�|�†�m�]�:

���-�1�_�� �ˆ�o�t�t�Œ�o�]�;�m�;�l�� �^�0�;�u�]�-�0�;�r�u�o�Œ�;�v�v�� 	Á�0�;�u�‰�b�;�J
�]�;�m���o�[�����u�t�;�b�1�_�|�;�u�†�m�]���†�m�7���,�†�=�u�b�;�7�;�m�_�;�b�|�:���	�;�u�F�7�b�;��
�^�0�;�u�]�;�0�;�m�7�;���h�-�m�m���v�b�1�_���m�†�m���v�;�b�m�;�m���m�;�†�;�m���,�b�;�t�;�m��
�‰�b�7�l�;�m�:

�
�-�l�b�t�b�;�m�l�b�|�]�t�b�;�7�;�u���†�m�7�����b�|�-�u�0�;�b�|�;�m�7�;���_�-�0�;�m���7�b�;��
�"�b�1�_�;�u�_�;�b�|�7�� �7�-�v�v�� �b�_�u�;�� ���;�7	Á�u�=�m�b�v�v�;�� �b�l�� �(�;�u�=�-�_�u�;�m��
�=�-�b�u�� �0�;�u	Á�1�h�v�b�1�_	ž�]�|�� �‰�†�u�7�;�m�� �†�m�7�� �m�b�;�l�-�m�7�� �;�b�m�;�u��
�†�m�]�;�‰�b�v�v�;�m�� �,�†�h�†�m�[�� �;�m�|�]�;�]�;�m�v�b�;�_�|�:�� ���t�t�;�� �‰�b�v�v�;�m�7��
�‰�b�;���;�v���‰�;�b�|�;�u�]�;�_�|�:

�)�;�m�m�� �7�;�u�� �^�0�;�u�]�-�m�]�� �7�;�u�� �(�;�u�-�m�|�‰�o�u�|�†�m�]�� �l�b�|��
�;�b�m�;�l�� �=�;�b�;�u�t�b�1�_�;�m�� �!�b�|�†�-�t�� �v�;�b�m�;�m�� 	X�@�;�m�|�t�b�1�_�;�m�� ���0�J
�v�1�_�t�†�v�v�� �C�m�7�;�|�7�� �b�v�|�� �;�b�m�;�� �‰�;�u�|�v�1�_	X�r�=�;�m�7�;�� �^�0�;�u�]�-�J
�0�;���0�;�v�|�l	X�]�t�b�1�_���]�;�t�†�m�]�;�m�:��

Phase 4: 
�)�b�u�h�†�m�]

�	�-�m�h���7�;�u���r�u�o�=�;�v�v�b�o�m�;�t�t�;�m�����;�]�t�;�b�|�†�m�]���7�†�u�1�_���7�;�m�����o�-�1�_���h	X�m�m�;�m���v�b�1�_���-�t�t�;�����;�|�;�b�t�b�]�|�;�m���ˆ�o�t�t�;�u�� 
���m�;�u�]�b�;���b�_�u�;�m���m�;�†�;�m�����;�u�-�†�v�=�o�u�7�;�u�†�m�]�;�m���‰�b�7�l�;�m�:
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�"�;�t�|�;�m�� �]�;�t�b�m�]�;�m�� �
�b�u�l�;�m�‰�;�b�|�;�u�]�-�0�;�m�� �u�;�b�0�†�m�]�v�t�o�v�:�� �	�o�1�_�� �m�†�u�� �‘�•�� �w�� �7�;�u�� �]�;�v�1�_�;�b�|�;�u�|�;�m�� �^�0�;�u�m�-�_�l�;�m��
�_�-�0�;�m�� �v�-�1�_�t�b�1�_�;�� �†�m�7�� �=�-�1�_�t�b�1�_�;�� ���u�o�0�t�;�l�;�� �-�t�v�� �&�u�v�-�1�_�;�7�� �v�•�� �w�� �� �f�;�7�o�1�_�� �v�1�_�;�b�|�;�u�m�� �-�m�� �r�;�u�v	X�m�t�b�1�_�;�m�� �†�m�7��
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