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Seiler & Partner ist ein M&A Intermediar, dessen Partner - vor dem Hintergrund langjahriger leitender
Banktatigkeiten - seit 1989 beim Kauf und Verkauf von Unternehmen (Mergers & Acquisitions) sowie bei
der Kapitalstrukturierung und —beschaffung (Corporate Finance) beraten und vermitteln. Dabei haben wir
uns auf kleine und mittlere Unternehmen schwerpunktmafig in der Umsatzbandbreite von € 5 Mio. bis

€ 100 Mio. festgelegt. Hier erbringen wir Leistungen vergleichbar mit jenen der Investmentbanken fiir
GroRRunternehmen.

Mit diesem vierteljahrlich erscheinenden Kurzbrief wollen wir Unternehmenseigentiimer Giber wichtige
Aspekte des Unternehmensverkaufs informieren.

Thema ist diesmal das Dilemma mit den Verkaufsgriinden.

In Deutschland werden inhabergefiihrte Unternehmen selten aus freien Stlicken verkauft, etwa weil man -
schlicht und einfach - seine Aufbauarbeit zu Geld machen will. Wenn man vom Fehlen geeigneter und
williger Nachfolger aus der Familie einmal absieht oder von den selteneren persdnlichen Erwagungen im
Gesellschafterkreis (resultierend aus Problemen mit Gesundheit, Stress, Lustlosigkeit oder mit anderen
Gesellschaftern), bleibt als Grund meist nur der Erkenntnis der Sinnhaftigkeit der Einbringung des
Unternehmens in einen gréReren Firmenverbund. All diese Motive sind fir den AuRenstehenden
verstandlich und nachvollziehbar.

Die weit haufigeren Motive fir den Verkauf deutscher inhabergefiihrter Unternehmen rithren daher, dalR
man verkaufen muf3: Die Umsatze und Gewinne sind riicklaufig, das Unternehmen leidet an mangelnder
Liquiditat oder ist Uberschuldet. Leider aber tun sich die Eigentiimer dann meist schwer damit, ,das Kind
beim Namen zu nennen” und eine Verkaufsentscheidung zu treffen. Man versucht, oft ber Jahre, das
Unternehmen aus eigener Kraft voranzubringen oder zumindest zu stabilisieren - erst wenn sich die
Banken melden und Druck machen, halt man die Zeit fir gegeben. Anzutreffen sind auch die Félle, wo
man sich einen Verkauf vorstellen kann, aber eine klare Verkaufsentscheidung nicht treffen kann oder
will. Wenn einer kommt und mein Unternehmen kaufen will, kbnnen wir miteinander reden” oder ,wenn
der Preis stimmt, wirde ich verkaufen, hei3t es. Dal? man auf diese Weise selten - von Zuféllen einmal
abgesehen - zu Ergebnissen kommt, liegt auf der Hand. Keiner muf? kaufen und schon gar nicht einen
Uberhohten Preis bezahlen. Auch hélt man es als potentieller Verkaufer fur erstrebenswert,
angesprochen zu werden und nicht von sich aus zur Tat zu schreiten. Hier liegt das grof3te Problem: Man
hat dann nur einen Interessenten, der ein ,gutes Objekt méglichst preiswert erwerben” will. Bei einem
professionell vorbereiteten Verkauf und entsprechender Umsetzung lauft das anders: Man trifft mit Hilfe
eines M&A Intermediars eine Auswahl von potentiellen Kaufern, die mit dem Unternehmen méglichst viel
anfangen kdnnen und animiert diese unter Wettbewerbsdruck zum Kauf - erst dann, so die Erfahrungen
aus der Verkaufspraxis - kann man seine eigenen Vorstellungen durchsetzen.

Anders sieht es mit Konzerntéchtern aus. Hier geht man emotionsfrei zur Sache und trennt sich von
Gesellschaften, die nicht mehr zur Konzernstrategie passen oder die erwarteten Renditen abwerfen.

Fur weitergehende Informationen steht Ihnen der Autor dieses Kurzbriefes gerne zur Verfugung.

Dr. Karl Seiler PS: Nichts ist brauchbarer als ein guter Rat.
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