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VDE-AK Unternehmensmanagement *
~ME&A im Technologieumfeld - die Rolle der Commercial Due Diligence
fiir einen erfoigreichen Unternehmenskauf”

Der VDE-AK Unternehmensmanagement
greift das Thema Markt- und Technologie-
analyse im Rahmen von Unternehmenskaufen
in einem weiteren Impulsvortrag auf.

Der Unternehmenskauf ist in Technologie-
mirkten ein Grundwerkzeug der Geschafts-
entwicklung. All zu oft ist unter Wettbewerbs-
gesichtspunkten ein schnellerer Marktzugang
oder der ziigige Zugriff auf ergdnzende Pro-
dukte und/oder Fahigkeiten zur Umsetzung der
Unternehmensstrategie (iber Merger& Aquisiti-
ons, kurz M&A, notwendig. Eine interne Ent-
wicklung wiirde zu lange dauern. Ein Kauf ist
dann oftmals die einzige Option.

Gleichzeitig sind jedoch die Risiken eines Un-
ternehmenskaufes nicht unbetréchtlich. Neben
den notwendigen formalen, kaufménnischen
und legalen Pritfungen (Financial, Legal und Tax
Due Diligence) ist daher die sogenannte Com-

mercial oder Strategie Due Diligence (Markt,

Wettbewerb, Technologie, Kultur) zunehmend
raumnfordernd im M&A Prozess.

Im Vordergrund der so genannten ,Com-
mercial Due Diligence stehen Fragen wie: Wie
kann das Zielunternehmen die eigene Strate-
gle effektiv unterstiitzen? Was ist der adéquate
Kaufpreis? Passt das Unternehmen kulturell?
Wie und in welcher Tiefe kann es / sollte es ins
Unternehmen integriert werden?

Diese unternehmerischen Fragen muss ein
M&A Prozess im Kern zusitzlichen zu den
kaufménnischen und juristischen Fragen be-
antworten, soll der Kauf Wert zum Unterneh-
men addieren und nicht vernichten. Allzu oft
werden Due Diligences jedoch noch immer auf
die formalen Aspekte der ordentlichen Unter-
nehmensfiihrung beschrankt.

Die Grafik zeigt typische Zielsetzungen einer
Commercial Due Diligence in zwei Kernfeldern auf:

1) Standalone Wert des Kandidaten und
2) Entwicklungsperspektiven im eigenen Un-
ternehmensverbund.

Die Commercial Due Diligence ist somit die
alleinige, unternehmerische Beurteilung des
Investitionsvorhabens. Anhand der strategi-
schen und coperativen Bewertungsergebnisse
kann die Geschéftsplanung des Verkaufers

36

Standalone Wert:

Strategisub-operative
Beurtellung

4. Analyse der Markie: Segmenie,
Volumen, Wachstur,
Perspektiven

2. Analyse det Wetberherund dey
Wetibewerbesindduran

3 Bestimmung der Mark Pastlion

4. Beurtellung der Teshnplogien,
Prozesse und Fahigketon

& Bewerlung der histonschen
Performancs und der Planungsn

- vmmm&sfr Linie

- i ¢
+ Inpuers zour Bilsnzbeweriung
» ElnsligtitResibn

* Furttiihrungsperspektiven

Umsetzungs-
empfehlungen
Entwickiungspotentiale in
ZFislorganisation

. iderifthation von Starken, die for
NewCo nulzbay simd
 identifikation von Schwwlichen, die
durch Newllo Kompstenzen
elimigied werden kinsen
Cross Belling: Nutzung komplamen-
tarer Frodukle/Senvices n komple-
| mentdren Kundenzugéngen

. Identifikution von integrations.

; Ab;cﬁétz;&ng NewCo Fahigkeitan
auf Integration

e

Hetewert, Eckpusnide brlogeationspian

g

1. Guslitative & Quantitative Verzahnung von Anadysen: Aus Zablen werden Bilder
2. Historische Kermzahien- und Finanzanalyse lasst in Kombination mit

strategischen Anal
Fahigheften oder Problams

Grafik: Dewey und Partner

Quale: Dewey & Rartner

plausibilisiert werden. Die notwendige Bran-
chenexpertise stammt dabei von Strategiebe-
ratungen und selektiv auch aus eigenem Haus
des potentiellen Kdufers.

Dabei kann diese vollstandigere Priifung
durch eben diese strategische Branchenex-
pertise zusatzlich auch wiederum den Juri-
sten und Wirtschaftspriifern wertvolle Hin-
weise zu deren Aufgaben in Beurteilung der
ordentlichen Unternehmensfithrung liefern
wie z.B. Vermogensbewertungen, Vertragsri-
siken oder Cash Flow Betrachtungen. Voraus-
setzung dazu ist es, dass die unterschiedli-
chen Fakultdten zu einem interdisziplindren
Team mit klar verteilten Rollen und Verant-
wortlichkeiten, Schnittstellen und Abldufen
aufgesetzt werden.

Typische organisatorische Fragen des M&A

Projektmanagements sind hier:

7 Wie sieht ein typisches M&A Vorgehen mit
dem Schwerpunkt der Commercial Due
Diligence aus?

4 Wie ist die Arbeitsteilung zwischen Commer-
cial, Finance, Tax und Legal Due Diligence?
Welche Ubergabepunkte mit welchen Inhal-
ten zu welchem Zeitpunkt sind notwendig?

4 Welche Inhalte soll dfe Commercial Due Di-
ligence haben? Sollte eine Pre Due Diligence

rstehen: Was sind stralegische und was sind operative

Phase vorgeschaltet werden, um die Risiken
und Kosten zu kontrollieren?

& Welche Rolle spielen die typischen Meilen-
steine in einem M&A Prozess wie das Infor-
mation Memorandum, das Memorandum of
Understanding und der Letter of Intent?

i Bis zu welchem Meilenstein sollten welche

Prifungen und Ergebnisse der Analysen

stattgefunden haben?

Wie sollte eine Due Diligence aufgebaut sein,

um das M&A Projekt erfolgreich durchzu-

ftthren/abzulehnen?
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Diese Zusammenfassung zum Thema ,Com-
mercial Due Diligence* bei Unternehmenskéu-
fen auf Basis unterschiedlicher Projektbeispiele
aus dem Industrie- und Beratungsalltag zeigt,
dass hier vielfach Mehrwert geschaffen werden
kann: Strategischer Vorteil, Angemessenheit
des Kaufpreises sowie rechtzeitige Integrations-
iiberlegungen.

Der vollstandige Vortrag kann aus dem Ver-
anstaltungsarchiv des VDE AK Unternehmens-
management unter www.vde-suedbayern.de
oder unter www.dp-mc.de/news heruntergela-
den werden.
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