mindernde  Schwachen auszu-
merzen. Da ein Erwerber klare
Verhaltnisse will, sind die organi-
satorischen, rechtlichen und steu-
erlichen Grundlagen mdglichst
Ubersichtlich zu gestalten. Bei
inhabergefiihrten  Unternehmen

Unfe rnehmen sollte eine zweite Flhrungsebene g Dr. Karl Seiler

vorhanden sein, denn es ist ein

RATING UND KREDIT

H H groRes Verkaufshindernis, wennsehen, daf3 der erzielbare Preis
nIChT 0|||e|n ver- das Unternehmen zu stark vormit dem im Vorfeld ermittelten
kCIUfen einer ,One-Man-Show" abhangt. Wert des Unternehmens selten

Eine weitere Regel ist zu beach-dentisch ist. Viel entscheidender

ten: Der Verkaufer sollte nichtist es, den richtigen Kaufer zu
BE‘}TESSEhZ!\QEn’\éS\;EEKC;Eanversuchen, dem Kaufer Probleme‘ir!den_ und diesen, nicht zuletzt
des Unternehmens hat es in sich2Y verkaufer_L mit Hilfe von Wettbewerb, zum
Die Griinde fiir den Verkauf lie- ~Jch ob ein Unternehmen ganzKauf zu animieren. _
gen auf dem Tisch ansonstenOder nur teilweise verkauft wer- Ausg_ehend von der Zielvorstel-
gibe es die Verkau%sUberIegun-.der.] §ol|, kann nur unternehmensfung eines optimalen Ve_rkaufser_—
gen nicht. Der Vorgang ist cinma.ndividuell entschieden werden. gebnisses, d. h. attraktiver Preis

lig und es steht sehr viel auf OlemElnem strategischen Kaufer wirdund entsprechende Nebenbedin-

Spiel. Es handelt sich um inenan aIIer_ding_s meist (_jie Mehrheitgungen_, ist nepen steuerl_icher _und
sehr komplexe und anspruchsvol-.der Ante_lle bl_eten missen, sonsanwalt_llcher Hilfe (_jas Einbezie-
le Aufgabe, die neben der gute ist er nicht interessiert. _Umge-hen eines professmnel_len_M&A
Vorbereitur{g und Beachtung deg@hrt ist es bei den F|r_1an2|nv_es_to-lntermed|ars m_ehr als hl|f|’?ICh.
Diskretionserfordernisses die op_ren, _o_Ile sich gerne minderheitlich Banken, ertschaﬁsprufgng_s-
timale Steuerung des gesamter?ete'“gen.' . ) gesellschaften ..l.md u_nabhan_g|ge
Prozesses bis zum AbschluR ver- Den rlchtlgep Verkaufszeit- M&A_\_ _Intermed|are bieten ein-
langt. pu_nkt, der oft Uber Erfplg oder sc_hlag|ge _Beratungs- und _Ver-
Die Voriiberlegungen SChIieBenM|r3e_rfolg der Transaktion ent- m|ttlungsle|stu_ngen. Jede dieser
schwierige Fragen mit ein wie: Ist scheldgt, ._kqnn man schon eheGruppen hat fur d_en Unternehmer
das Unternehmen in Verkaufsfa_al_lgemem_gultlg prazisieren. WennVor- und__ Nachtelle._D|e Banke_r_1
higem Zustand? Soll das ganzéj'e Ko_njunktur Iauft, die Bran- und grofRReren ertsc_:haftspru-
Unternehmen oder nur ein Teilchenstlmrr_lung gut ist, das U_nter-fungsgesellschaften __S|_nd de_m
verkauft werden? Wann ist Clernehmen smh in Bestform beflnd_etUnternehmer re_gelmafSlg unmlt-
richtige Verkaufszeitpunkt? Wie und am Kaufermarkt__ Euphorl_etelbar oder zumindest namentlich
viel ist das Unternehmen Wert?vor_herrsght, _dann kdnnen dleb_ekannt. I_Der Unternehmer muB_
Soll der Verkauf alleine oder mit Zeiten fir einen Verkauf Wohl_ h!er aIIer(_jlngs pedenken, dal bei
Unterstiitzung externer Spezialis-kaum. noch be;;er v_verdgn. D|ed|es§n Dle_nstlelstern _Interessens-
ten in Angriff genommen werden P03|t_|_on der__ St_arke ist far denko_nfllkte eine erhebliche Rolle
wer sind diese Spezialisten un’dVerkaufer na_mhch dann beso_n-splelen konn(_an. Insbegondere
Wo findet man sie? ders ausgepragt, wenn er gar nl_chanken und ertsphaﬁsprufungs-
Ob ein Unternehmen in ver- verkaufen mu_B. And_ererselts _glbtgesellschaften _mit denen man
kaufsfahigem Zustand ist hangtes in Zeiten wie den jetzigen nlc_r_ltzusammenarbeltet I_aufen Gefabhr,
von den Umstanden des'EinzeI-Wemg.e. _Untern_ehmen, _dle sich _furnach d_em Verkauf ihren Kunden
falls ab und IRt sich nicht in ei_Akqu.|_5|t|(_)nen interessieren. Die- zu verllere_n. Aul3erdem kommt es
ner auf alle Unternehmen an-S€ namll_ch suchgn qlen strategitmmer \_/\{leder vor, d_aB diese
wendbaren Aussage feststellen, Ischen F_|t unabhangig von. Um-glelchzgltlg auch in einer Kun-
iedem Fall forderlich sind Saubere?eldentwmklungen und durfen denbe2|eh_ung zum KaL_err stehen.
und aussagekraftige Jahresa b_eute_ eher_ davon _au_sgehen, dan‘s_n Falle einer B__anl_<, mit der man
schlisse, vorzugsweise testiert'e nicht mit unreal_lstlschen d. h.ein K_redltverha_ltnls hat, __erd
von eine’r groRen Wirtschaftspru-Uberzoge.r.]en Prelsvor_stellungerman sich ohned_les__vorher ubgrle-
fungsgesellschaft. Es ist auchder Verkaufer konfrontiert wer- gen, ob man sie ubefrhaupf[ Uber
sinnvoll, vor dem Verkauf den den. L d|_e Verkansabs'Cht mformlergn
Wert dés Unternehmens erhdhen- Der _Unternehm_enswert_|st_ im- will. D!ese R|S|ken_ be_:stehen im
de Stirken auszubauen und wertDer €in wesentliches Kriterium. Fall eines unabhdngigen M&A

abei darf man aber nicht Uber-Intermediars nicht. Hier mulR er
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allerdings prifen, ob es sich um» Verhandlungen mit nur einemlen M&A Intermediar, der sich
einen soliden und transaktionserKaufinteressenten haben geringe¢agtaglich mit dem Kauf und
fahrenen Spezialisten handeltErfolgschancen. Verkauf von Unternehmen be-
was aufgrund der geringen Trans» Je flexibler sich der Verkdu- schaftigt, beantworten. Dieser
parenz der einschlagigen Anbie-fer bei der Strukturierung der analysiert sowie bewertet das
terszene kein einfaches UnterfanTransaktion zeigt, desto leichterUnternehmen und recherchiert
gen ist. Letztlich wird es fur den wird er zu einem AbschluR kom-den Markt mdglicher Kaufer.
Unternehmer entscheidend seinmen. Gleichzeitig zeigt er die Alterna-
daR er einen M&A Intermediar ™ Ein sich zu sehr in die Langetiven auf wie etwa die Herein-
findet, der ihn vor dem Hinter- ziehender Verkaufsprozess mufhahme eines Finanzinvestors oder
grund langjahriger Erfahrungenvermieden werden. einen Borsengang. Das Ergebnis
und nachgewiesener Verkaufser® Bei der Auswahl der externenist eine fundierte Entscheidungs-
folge als Personlichkeit und Spezialisten hat Professionalitatgrundlage und ist gleichzeitig

Fachmann Uberzeugt. vor allen anderen Kriterien denauch die interne Vorbereitung fur
Folgende Empfehlungen solltenAusschlag zu geben. einen gegebenenfalls unmittelbar
besondere Beachtung finden: Oft ist/sind sich der/die Gesell- anschlieRenden oder spater er-

» Das Unternehmen ist wah-schafter unschlissig, ob sie Uberfolgenden Verkauf.
rend des Verkaufsprozesses mihaupt verkaufen sollen und/oder

demselben Einsatz zu fuhren widragen sich nach den Alternati- Dr. Karl Seiler,

bisher. ven. Ob das Unternehmen ver- Geschéftsfuhrender
» Unangemessen hohe Preiskauft werden soll, 1aRt sich mit Gesellschatfter,
forderungen sind schadlich. einer Voruntersuchung des Vor- Seiler & Partner, Miinchen

habens durch einen professionel-
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