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Gezielt akquirieren

Von Dr. KARL SEILER absuchen. In Abstimmung zwischen dem Kau-
HANDELSBLATT, 29. April 1999 fer und den Beratern wird sodann eine Reihung
Fehlschlage von Firmenakquisitionen sind hadter Verkaufskandidaten nach Praferenzen vor-
fig: Grob zwei Drittel samtlicher Akquisitionengenommen. Bei der Ansprache der Verkaufs-
erfallen nicht die in sie gesetzten Erwartungemandidaten wird die grundsatzliche Verkaufsbe-
Um Fehlschlage zu vermeiden sind neben degitschaft ausgelotet bzw. herbeigefiihrt. Von
professionellen Durchfiihrung eine griindlichgroRRer Bedeutung sind dabei die vorherige Iden-
Vorbereitung, die mdglichst gute strategischgfikation der Entscheidungstrager, der optimale
Paliform des Kaufobjekts und dessen reibung&igang zu ihnen sowie die Diskretion bei der
lose Integration in den Firmenverbund des Kawontaktaufnahme.
fers sicherzustellen.

Nach Feststellung der grundséatzlichen Ver-
Grundlage jeder Akquisition sollte die Festlekaufsbereitschaft sind die entscheidungsrelevan-
gung der Kaufkriterien nach unternehmensstrgen Unternehmensdaten durch Gesprache des
tegischen, groRenmafigen und geographisch€aufers und/oder der Berater mit den Vertretern
Gesichtspunkten sein sowie die Entscheidunger Verkaufskandidaten vor Ort zusammenzu-
den Akquisitionsweg gezielt zu beschreiten. Daeragen und auf die PaRfahigkeit mit den Akqui-
Kauf des Nachstbesten, d. h. sich gerade anbgitionskriterien zu Uberprufen. Idealerweise
tenden, Ubernahmekandidaten oder das oft vaverden fiir samtliche Verkaufskandidaten Un-
gebliche Warten auf die zufallig eintretendeernehmensprofile zur Entscheidungsvorberei-
Gelegenheit wird durch systematisches urding angefertigt und Bewertungen vorgenom-
konsequentes Vorgehen ersetzt, bei dem d@éen. Im Zuge der Analysen sind auch die
Kreis in Frage kommender Unternehmen sgrundsatzlichen Erwerbsalternativen - Erwerb
weitgehend wie moglich ausgeschopft wirdder Geschaftsanteile ("share deal) oder Erwerb
Anzustreben ist dabei auch die Verdichtung deler Vermogenswerte (“asset deal) - im Hin-
Aktivitaten auf einen angemessenen und Ubestick auf die steuerlichen und haftungsmaRigen
schaubaren Zeitraum, damit nicht ein sich in diguswirkungen auf den Unternehmenskaufer im
Lange ziehender ProzeR dazu flhrt, dal3 daidzelnen zu prifen.
Zielunternehmen an einen anderen Kaufinteres-
senten verkauft wird bevor man selbst den Z@Es soll letztlich nur mit ernsthaft interessierten
schlag erhalt. Dies ist besonders wichtig ba&ierkaufern im Detail verhandelt werden. Im
attraktiven Ubernahmekandidaten, fiur die diguge der Verhandlungen sind Erfahrung und
Nachfrage in der Regel grof3 ist. Routine besonders wichtig, da unter mehreren

der optimale Verkaufskandidat gefunden wer-
Die Durchfuhrung beginnt mit der Kandidatenden soll. Ist mit einem oder wenigen Verkaufs-
auswahl und -ansprache. Auf der Basis der feandidaten grundsatzlich Einigkeit Uber Kauf-
gelegten Kaufkriterien werden zunéachst die depreis und Nebenkonditionen erzielt worden, ist
Kaufer oder seinen Beratern gegebenenfaliie Kaufpreisfinanzierung in inrer Struktur end-
bereits bekannten moglichen Verkaufskandidailtig festzulegen und sind die Verhandlungen
ten angesprochen. Erganzend dazu werden diggig zu Ende zu fiihren. Haufig wird eine vom
Berater Kontakt zu befreundeten Intermediarevierkaufskandidaten gegenzuzeichnende Kauf-
aufnehmen und in einem weiteren Schritt desbsichtserklarung (‘Letter of Intent”) abgege-
Zielmarkt mittels interner und externer Datenben, in der Kaufpreis und Nebenkonditionen
banken nach weiteren mdéglichen Verkaufern



festgehalten und die Einzelheiten der Ubernah-
meprufung ausbedungen werden.

Der Unternehmenskauf ist ein integrativer Pro-
zel3, bei dem zwangslaufig eine Reihe von Fach-
leuten zusammenwirken mussen. Genannt seien
Wirtschaftsprifer, Steuerberater und Rechtsan-
wélte. Diesen Fachleuten wird oft auch die
Ubernahmeprifung ("due diligence") zugewie-
sen, falls eigene Personalressourcen des Kaufers
nicht zur Verfigung stehen. Diese Sorgfaltspru-
fung soll die dem Kaufer tUber das Kaufobjekt
zur Verfigung gestellten bzw. stehenden Infor-
mationen verifizieren und dabei moglichst alle
relevanten Risikobereiche untersuchen. Dem-
entsprechend wird sie nicht nur rein wirtschaft-
liche, sondern auch rechtliche, steuerliche und
andere Aspekte wie z. B. Umweltfragen einbe-
ziehen.

Selbst wenn das Vorhaben bei guter strategi-
scher PalRform des Kaufobjekts grindlich vorbe-
reitet und professionell durchgefihrt ist, wird es
nur dann von Erfolg gekront sein, wenn auch
die reibungslose Integration in den Firmenver-
bund gelingt.
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