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»Alle Neune® - 9 goldene Regeln beim Unternehmensverkauf
von Hans-Jurgen Kenntner — HIK management consultancy

Der Verkauf des eigenen Unternehmens stellt fir den Eigentimer bzw. das Management eine grol3e
Herausforderung dar. Unternehmenstransaktionen unterliegen einer Vielzahl von Spielregeln, deren
Missachtung ,teuer® werden kann. Die folgenden TIPPS und TRICKS aus der M&A-Praxis geben ei-
nen kleinen Einblick in die Welt von Mergers und Acquisitions:

[ ] M&A-Strategie: ,Verkaufen, solange man noch nicht verkaufen muss®...

Das ideale Zeitfenster flir den wirtschaftlich und strategisch sinnvollen Unternehmensverkauf
ist meist sehr klein. Eine unabhangige Unternehmensanalyse im Vorfeld sollte hier Klarheit
verschaffen.

[ | Market Approach: Wie im Leben - Auf den richtigen Partner kommt es an ...

Die mehr oder minder wahllose direkte Ansprache vermeintlicher Ubernehmer durch das Un-
ternehmen selbst schadet in aller Regel dem Marktwert Ihres Unternehmens - im Zweifel so-
gar lhrem operativen Geschaft. In vielen Branchen gelten Verkaufsabsichten unverstandli-
cherweise noch als Zeichen von Schwache und nicht als das Resultat unternehmerischer
Weitsicht.

Seriose M&A-Beratungshauser sprechen daher zunachst in anonymisierter Form nur ausge-
wahlte Unternehmen an, deren wirtschaftliche Leistungsfahigkeit und ernsthaftes Interesse
frihzeitig Gberpraft wird.

] Diskretion: Schweigen ist Gold ...

Begrenzen Sie den internen und externen Personenkreis, der in lhre Verkaufsabsichten ein-
geweiht ist, auf das absolute Minimum. Dies verschafft lhnen bis zuletzt volle Handlungsfrei-
heit. Die Unterzeichnung einer Vertraulichkeitserklarung vor der Offenlegung vertraulicher In-
formation an Dritte ist ein unabdingbares Muss.

Eine gezielte Kommunikationspolitik ist unabdingbarer Bestandteil eines professionell durch-
geflihrten M&A-Projektes.

] Bewertung: Es existiert nur eine ,richtige® Unternehmensbewertung — der realisierte Ver-
kaufspreis!

Oder anders formuliert — ,Ein Unternehmen ist nur das wert, was ein Dritter bereit ist, dafur zu
bezahlen!” (Im Umkehrschluss wird hieraus die Bedeutung der qualifizierten Recherche und
Identifikation maoglicher Transaktionspartner deutlich. Die Beschrankung auf das bekannte
Umfeld des Unternehmens fuhrt zwangslaufig zu suboptimalen Ergebnissen)

Klassische Unternehmensbewertungsverfahren haben vor genannten Hintergrund meist nur
einen eingeschrankten ,Nahrwert“ im Verkaufprozess. Branchentbliche Ergebnismultiplikato-
ren (EBIT-Multiples) hingegen habe einen hohen Praxiswert und kénnen eine wertvolle Hilfe-
stellung in der Kaufpreisfindung sein.

[ | Steuern / Recht: Schlechter Rat wird richtig teuer ...

Die friihzeitige und ,wohl dosierte“ Einbindung von steuer- und gesellschaftsrechtlichen Exper-
ten erspart Ihnen ein béses Erwachen am Ende des Verkaufsprozesses. Grundsatzlich gilt
aber, dass die steuerliche und juristische Optimierung den wirtschaftlichen Absichten der
Transaktionspartner zu folgen hat. In jedem Fall empfiehlt sich die Einschaltung von Transak-
tionserfahrenen Spezialisten.

[ | Prasentation: Marketing in eigener Sache ...

Eine professionelle und vollstdndige Prasentation Ihres Unternehmens ist das beste Ver-
kaufsargument zu Beginn moglicher Verhandlungen. Bitte beachten Sie dabei: Vertriebspros-
pekte und -prasentationen sind fur den Unternehmensverkauf unbrauchbar.
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[ | Due Diligence: Darum prifet, wer sich ewig bindet ...

Im Rahmen der so genannten Due-Diligence-Prifung wird lhr Unternehmen von externen Pru-
fern nach wirtschaftlichen, organisatorischen und strategischen Risiken durchleuchtet. Eine
frihzeitige und sorgfaltige Vorbereitung z.B. in Zusammenarbeit mit Ihrem Wirtschaftsprifer
gibt Ihnen den notwendigen Handlungsspielraum um eventuelle ,Dealbreaker aus dem Weg
zu rédumen.

Auch hier zahlt sich ein geordnetes und aussagekraftiges Reporting und Controlling aus. Las-
sen Sie im Zweifel Ihr internes und externes Berichtswesen von einem unabhangigen Exper-
ten Uberprifen. In aller Regel besteht weniger Nachholbedarf hinsichtlich der Verfligbarkeit
der Daten, als deren adaquaten Aufbereitung fiir Dritte. Ein Umstand, der ohne groften Auf-
wand beseitigt werden kann.

| Kapazitatsplanung: Verlieren Sie Ihr operatives Geschaft nicht aus den Augen!
Der selbst durchgefiihrte Verkaufsprozess bindet erhebliche Kapazitaten. Zum Vergleich - Be-
ratungshauser kalkulieren 60 bis 80 Manntage flir die professionelle Umsetzung eines Ver-
kaufsauftrags.

[ | Notfallplan: Lassen Sie die Sektkorken erst knallen, wenn die Tinte trocken ist...

Berucksichtigen Sie stets, dass eine Transaktion erst mit der Unterzeichnung der Kaufvertrage
und der Zahlung des Kaufpreises erfolgreich abgeschlossen ist. Bis zu diesem Zeitpunkt gilt
im Unternehmen — ,Business as usual®. Ersparen Sie sich im Zweifel die Peinlichkeit vor-
schneller Pressemitteilungen und genieRen Sie lieber den Triumph der Uberraschung zum
richtigen Zeitpunkt.
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Hans-Jurgen Kenntner ist seit Gber 7 Jahren selbstéandiger Unternehmensberater und betreu-
te bis heute eine Vielzahl nationaler wie internationaler M&A-Projekte im Mittelstand wie im
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Wer das Ziel kennt, kann entschei-
den; wer entscheidet, findet Ruhe;
wer Ruhe findet, ist sicher; wer
sicher ist, kann uberlegen; wer
uberlegt, kann verbessern. konfuzius



