Beteiligungsgesellschaften  sowie
Venture Capitalgesellschaften fest
etabliert und treten als ernstzuneh-

. B0 mende Konkurrenten zu strategi-
»PRIVATE EQUITY « schen Kaufern auf.

Finanzkaufer erwerben Mittel-
standler, Konzerntdchter und
Staatsbetriebe in der Absicht, sie

- anschlieend umzubauen und spatéber den mittel- bis langerfristig
eptrlogen
gegen ein mdoglichst ,sattes Auf-ausgelegten  Investitionszeitraum
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pital — also auBerborsliches zumEin Finanzkaufer erwirbt eine Firma er A quisitionsfinanzierung, wes-

halb in groRem Umfang Fremdmit-

Unterschied von offentlichem ah fir 50 Millionen EURO, das Sechs- I , K )
der Borse per Aktienemission ak-fache des EBIT (Eamings before tel zum Einsatz kommen. Ein Ver-
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zen unter 10 Millionen EURO kaum
Finanzkaufer gibt.
Unternehmensverkaufer  sollten
bei der Auswahl von Finanzkaufern
sehr genau hinsehen, denn die von
den Finanzkaufern an sich selbst
gestellten Anspriche sind zwar
hoch, lassen sich aber sehr haufig
nicht erfullen. Die Rede ist von
strategischer Weiterentwicklung der
Zielunternehmen und von ausge-
pragtem Branchenknowhow und
Professionalitat der das Engagement
betreuenden Beteiligungsmanager.
Doch in der Realitat wird die strate-
gische Neuausrichtung selten ge-
schafft, es sind ebenso junge wie
unerfahrene  Beteiligungsmanager
am Werk und es fehlt immer wieder
das noétige Branchenverstandnis.
AuBBerdem nutzen nicht wenige
Finanzkaufer jede Gelegenheit flr
einen gunstigen Ausstieg aus dem
Engagement, oft ohne Ricksicht auf
die Interessen des Zielunternehmens
zu nehmen. Auch belasten Uberteu-
erte Preise das ubernommene Un-
ternehmen, denn das fir die Akqui-
sition eingesetzte Fremdkapital mufd
aus dem Cashflow des Gbernomme-
nen Unternehmens zuriickgezahit
werden — zuziglich Zinsen. Sinken
die Gewinne, wird der hohe Schul-
dendienst zur ernsthaften Belastung.
Vor diesem Hintergrund ist es sinn-
voll und deshalb ratsam, auf diesem
Gebiet sachkundige und langjahrig
erfahrene Berater einzubeziehen.
Denn wie jede Sache kann man
auch den Verkauf an einen Finanz-
kaufer gut, schlecht oder in einer
Qualitdt dazwischen erledigen —
hier steht allerdings sehr viel auf
dem Spiel. u
Dr. Karl Seiler,
Geschaftsfuhrender
Gesellschatfter,
Seiler & Partner, Miinchen
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