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Mit diesem vierteljahrlich erscheinenden Kurzbrief wollen wir die in gréReren und groRen Unternehmen
fur M&A verantwortlichen Personen Uber unsere Erfahrungen in diesem Geschaft informieren.

Thema ist diesmal der Wettbewerb unter Kaufern.
Die Kaufer von Unternehmen stehen heutzutage in starkem Wettbewerb mit anderen Kaufinteressenten.

Die Vielfalt moglicher Kaufer lasst sich in die vier nachfolgend genannten Gruppen unterteilen, die mit
dem Kauf jeweils unterschiedliche Interessen verfolgen.

Strategische Kéufer Die strategischen Kaufer streben die nachhaltige Verbesserung ihrer Marktposition
an, indem sie in erster Linie (aber nicht nur) Umsatz und damit Marktanteile erwerben. Die Strategen
wollen in der Regel mindestens die Anteilsmehrheit und werden das Zielunternehmen auf ihr eigenes
Konzept ausrichten. Diese Kaufergruppe ist enormem Wettbewerb ausgesetzt, da sie fur die meisten
potentiellen Verkaufer angesichts des Synergiepotentials und der deshalb im Vergleich zu anderen
Kaufergruppen erzielbaren hdheren Preise die erste Wahl sind.

Finanzinvestoren Fir die immer zahlreicher werdenden Finanzinvestoren ist die Investitionsrendite
(Return on Investment) das entscheidende Kaufkriterium. Da sie nur in Ausnahmeféllen Synergien heben
kénnen, zahlen sie oft nicht mehr als einen marktiblichen Preis und werden bei der Kaufersuche von
zum Verkauf gestellten Unternehmen vor allem deshalb nicht favorisiert. Dazu kommt die noch immer
verbreitete Ansicht potentieller Verkaufer, die auf die Unternehmenskontinuitat Wert legen, dass sie nicht
wissen was mit Ihrem Unternehmen in den Folgejahren passiert. Eine typische Ausnahme sind allerdings
Finanzinvestoren, die ein sog. Buy and Build-Konzept verfolgen.

Family Offices Diese das Vermogen reicher Familien verwaltenden Kaufinteressenten sind flr potentielle
Verkaufer immer ofter willkommene Kaufer, da sie in der Regel wie der Verkaufer ,mittelstdndisches”
Denken und Handeln praktizieren und die Unternehmenskontinuitat gewahrleisten. Da auch sie

selten mehr als einen marktiiblichen Preis zahlen, sind sie fur potentielle den Kaufpreis in den
Vordergrund stellenden Verkaufer allerdings weniger attraktiv.

Mittelstandsholdings Auch sie erwerben gerne inhabergefiihrte Gesellschaften, unterstiitzen sie mit
langfristiger Ausrichtung im Verbund mit anderen Unternehmen in ihrer Entwicklung und stellen sicher,
dass ihre Beteiligungen ihre mittelstandische ldentitat bewahren. Sie sind fir Verkaufer vor allem
interessant, wenn die Konkurrenz den Betrieb nicht bekommen soll.

Andere Lésungen sind der Verkauf an das Eigenes Management (MBO) oder an Fremdes Management
(MBI). Diese Losungen sind sinnvoll, wenn dem Unternehmer die Kontinuitat des Unternehmens
besonders wichtig ist. Schlie3lich ist unter bestimmten Voraussetzungen wie ausreichende
Unternehmensgrof3e der Borsengang ein interessanter und vor allem lukrativer Weg.

Seiler & Partner ist ein M&A Intermediar, dessen Partner - vor dem Hintergrund langjéhriger leitender
Banktatigkeiten - seit 1989 schwerpunktmafig beim Kauf und Verkauf von Unternehmen (Mergers &

Acquisitions) beraten und vermitteln. Dabei sind wir auf kleine und mittlere Unternehmen festgelegt.

Dr. Karl Seiler Ein vornehmer Mensch tadelt sich selbst, ein gewohnlicher rugt die anderen.

Seiler & Partner Steinsdorfstral3e 19 Telefon: (089) 221273
www.seilerundpartner.de 80538 Munchen Email: ks@seilerundpartner.de


http://www.seilerundpartner.de/

