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Sehr geehrte Damen und Herren,

unser aktueller Dialog informiert Sie Gber wichtige
rechtliche Fragestellungen bei Unternehmenskaufen
und —verkaufen.

Wir wlinschen Ihnen eine interessante Lekttre!

INHALT:

1. Unternehmenskaufpreise im Aufwind

2. Regelungen im Kaufvertrag - Ein guter
Kaufpreis ist nicht alles

3. Garantieverpflichtungen des Verkaufers
konnen den Kaufpreis beeinflussen

4. Verpflichtungen des Kaufers beim
Betriebsiibergang

Konradin erwirbt den Bereich Fachzeit-
schriften der Verlagsgruppe Rhein Main

Die Konradin AG, ein fhrender
Fachzeitschriftenverlag mit Sitz in Stuttgart, erwirbt
zum 1. Januar 2007 den Bereich Fachzeitschriften
der Mainzer Verlagsgruppe Rhein Main. Konradin
wird damit zu einem fiihrenden Herausgeber von
Fachpublikationen im Thema Genussmittel. Transfer
Partners hat die Konradin AG bei dieser Akquisition
umfassend beraten.
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Hohere Bewertungen bei Unternehmensverkaufen

Unternehmenskaufpreise im Aufwind

In den letzten Jahren lassen sich stetig steigende Bewertungen bei Unterneh-
mensverkdufen feststellen. Dies zeigt sich auch bei einer Auswertung der
regelmaBig veroffentlichten branchentypischen Ergebnismultiplikatoren zur
Ermittlung von Kaufpreisen.

Die hoheren Unternehmenskaufpreise sind im wesentlichen auf das gestiegene
Interesse an Akquisitionen auf der Kauferseite zurtickzufihren. Zum einen sind
strategische Kaufer heute eher bereit, bei sinnvollen Zukaufen héhere Kaufpreise
zu zahlen, zum anderen haben zahlreiche Finanzinvestoren in den letzten Jahren
neue Fonds aufgelegt, deren Mittel investiert werden mussen. Dies fuhrt bei
Unternehmensverkdufen haufig zu einem Wettbewerb mehrerer Bieter, die
gegenseitig den Preis des Unternehmens in die Héhe treiben.

Regelungen im Kaufvertrag

Garantieverpflichtungen des Verkaufers
konnen den Kaufpreis beeinflussen

Auf welche Garantien muss man sich beim Unternehmensverkauf
typischerweise einstellen?

In der Regel wird der Kaufer eines Unternehmens bestimmte Eigenschaften
und Tatsachen als Garantien vom Verkaufer fordern. Je ausfuhrlicher die
Due Diligence Priifung im Vorfeld der Transaktion war, desto geringer kann
Ublicherweise der Garantienkatalog ausfallen. Typische Garantien beziehen
sich auf die folgenden Themen:

e Gesellschaftsrecht:
Der Verkaufer sichert zu, dass er Gber die verkauften Anteile frei verfligen
kann, dass die verkaufte Gesellschaft rechtmaBig gegriindet wurde und
dass das Kapital voll eingezahlt ist.

e Steuern und Abgaben:
Sollten spatere Betriebsprifungen Mehrbelastungen fir den Zeitraum vor
dem Unternehmensverkauf ergeben, so hat der Verkaufer diese an den Kaufer
zu erstatten. Dies gilt fur Ertrag- und Verkehrsteuern, Abzugssteuern und
Sozialabgaben. Gleichzeitig sollte eine Klausel vereinbart werden, dass >
> kein Schaden im Sinne der Garantievereinbarung entsteht, wenn die Mehr-
steuern durch spatere Verringerungen der Steuerlast ausgeglichen werden.

e Altlasten:
Garantien zu Umweltaltlasten sind immer dann relevant, wenn durch den
Betrieb des verkauften Unternehmens Umweltbelastungen (insbesondere
des Bodens) verursacht werden kdnnen. Soweit mit vertretbarem Aufwand
maoglich, sollte aber im Vorfeld der Transaktion durch Einholung eines Gut-
achtens Klarheit geschaffen werden, ob Verschmutzungen vorliegen. Wenn
namlich nach Ablauf von z.B. zwei Jahren Umweltbelastungen festgestellt
werden, ist haufig nicht mehr zu kldren, wann diese verursacht wurden und
wer folglich fir die Beseitigung des Schadens aufzukommen hat.
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¢ Eigenkapital und Bilanzierung:
Ebenfalls Ublich ist die Garantie eines mindestens vorhandenen Eigenkapitals
zum Ubertragungsstichtag. In der Regel wird ein Betrag unterhalb des buch-
maBigen Eigenkapitals vereinbart, um nicht bei kleineren Unstimmigkeiten
Uber den Ansatz von z.B. Ruckstellungen oder Wertberichtigungen zu For-
derungen in eine Diskussion zu den Garantien zu geraten. Erganzend wird
der Kaufer haufig die Zusicherung einfordern, dass die Bilanzierungs- und
Bewertungsgrundsatze im Zeitraum vor der Transaktion nicht geandert wurden.

Eher untypisch und fur den Verkaufer mit erheblichen Risiken behaftet sind
Garantien, die sich auf die kinftige Entwicklung des Unternehmens beziehen.
Hierbei kann es sich z.B. um den Fortbestand der wesentlichen Kundenbe-
ziehungen, eine geringe Mitarbeiterfluktuation oder das Erreichen bestimmter
Umsatz- oder Ergebnisziele handeln. Weiterhin ist es tblich, die gesetzliche
Gewahrleistung bei einem Unternehmensverkauf auszuschlieBen. Andernfalls
waren die Risiken einer Inanspruchnahme fur den Verkaufer kaum kalkulierbar.

Betriebsiibergang

Verpflichtungen des Kaufers beim Betriebsiibergang

Wenn statt Unternehmensanteilen ein Geschaftsbetrieb oder Betriebsteil verkauft
wird, gelten die Regelungen zum ,Betriebsibergang’. Das bedeutet, dass der

Kaufer alle Arbeitnehmer des Betriebes zu mindestens gleichwertigen Konditionen
flr mindestens ein Jahr weiterbeschaftigen muss. Bisherige Beschaftigungszeiten
beim alten Arbeitgeber werden in dem neuen Beschaftigungsverhéltnis angerechnet.

Die Arbeitnehmer kénnen dem Betriebstibergang mit einer Frist von einem
Monat widersprechen. Die Frist beginnt erst dann, wenn die Arbeitnehmer
ordnungsgemaf Uber ihre Rechte und Pflichten aus dem Betriebsiibergang
informiert wurden. Sofern keine ausreichende Information der Mitarbeiter
erfolgt, behalten die Arbeitnehmer ein dauerhaftes Widerspruchsrecht, das ggf.
auch noch mehrere Jahre nach der Transaktion ausgetbt werden kann.

Im Zweifelsfall sollte bei Verkdufen gemeinsam mit einem Arbeitsrechtler gepriift
werden, ob es sich um einen Betriebstibergang handeln kénnte. Die Information
der betroffenen Arbeitnehmer sollte dann in enger Abstimmung mit dem
Arbeitsrechtler erfolgen, um das Risiko einer unvollstandigen Information
auszuschlieBen.

Haben Sie Anregungen zu Transfer Partners DIALOG? Wiinschen Sie weiterfiihrende Informationen zu den Themen?
Dann sprechen Sie uns gerne an: Transfer Partners Unternehmensentwicklungsgesellschaft mbH, Rheinallee 15, D-40549 Dusseldorf
Transfer Partners GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Steuerberatungsgesellschaft, fon +49 211 50668 920, fax +49 211 50668 915

Falls Sie diesen Newsletter nicht mehr erhalten méchten, senden Sie uns bitte eine Nachricht an: abbestellen@transfer-partners.de
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