Seiler & Partner

M&A Info-Brief Informationen fiir mittelstandische Unternehmen 4. Quartal 2018

Mit diesem vierteljahrlich erscheinenden Kurzbrief wollen wir die Eigentimer von kleinen und mittleren
Unternehmen Uber wichtige Aspekte des Unternehmensverkaufs informieren.

Thema ist diesmal die Auswahl des richtigen Kaufers.

Die Verkaufer eines kleinen oder mittleren Unternehmens kénnen heute unter einer Vielfalt moglicher
Kéufer auszuwéhlen. Diese Vielfalt moglicher K&ufer I&sst sich in die vier nachfolgend genannten
Gruppen unterteilen, die mit dem Kauf jeweils unterschiedliche Interessen verfolgen.

Strategische Kaufer Der strategische Kaufer strebt die nachhaltige Verbesserung seiner Marktposition an,
indem er in erster Linie (aber nicht nur) Umsatz und damit Marktanteile erwirbt. Der Stratege will in der
Regel mindestens die Anteilsmehrheit und wird das Unternehmen auf sein eigenes Konzept ausrichten.
Der Verkaufer hat hier aufgrund von Synergien die beste Méglichkeit einer Kaufpreisoptimierung.

Finanzinvestoren Fir Finanzinvestoren ist die Investitionsrendite (Return on Investment) das
entscheidende Kaufkriterium, wobei sie diese im Wesentlichen durch die Wertsteigerung des
Unternehmens wéhrend der Investitionsdauer erzielen und oft auf eine laufende Verzinsung verzichten.
Da sie nur in Ausnahmefallen Synergien heben kdénnen, zahlen sie oft nicht mehr als einen markttblichen
Preis. Eine typische Ausnahme sind allerdings Finanzinvestoren, die ein sog. Buy and Build-Konzept
verfolgen. Dabei kaufen sie kleinere und mittlere Unternehmen einer Branche auf und fassen diese zu
einer marktbedeutenden Einheit zusammen, die sie dann in spéteren Jahren weiterverkaufen.

Family Offices Diese verwalten das Vermogen reicher Familien und beteiligen sich vorzugsweise an
eigentimergefihrten Unternehmen. Vermégende Unternehmerfamilien kbnnen eine gute Wahl sein, da
sie in der Regel die Unternehmenskontinuitat gewahrleisten und wie der Verkaufer ,mittelstandisches®
Denken und Handeln praktizieren. Aber auch sie zahlen selten mehr als einen markttblichen Preis.

Mittelstandsholdings Auch sie erwerben Uberwiegend inhabergefihrte Gesellschaften und unterstitzen
sie mit langfristiger Ausrichtung im Verbund mit anderen Unternehmen in ihrer Entwicklung. Sie stellen
sicher, dass ihre Beteiligungen ihre besondere Starke — ihre mittelstandische Identitat — bewahren. Diese
Alternative wird gewahlt, wenn dem Verkaufer die Unternehmenskontinuitét wichtig ist und die
Konkurrenz den Betrieb nicht bekommen soll.

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

Welcher Kaufer nun fur das zu verkaufende Unternehmen der richtige ist, hangt von den
Zukunftsvorstellungen der Verkaufer fur ihnr Unternehmen und ihren persdnlichen Praferenzen ab.

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.
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