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SCHWERPUNKT FINANZIERUNG & RISIKOMANAGEMENT

Mehr

Deal-

Sicherheilt

Bei M&A-Deals konnen Finanzierungsberater
mit Know-how tiber Akquisitionsfinan-
zierung, Factoring, Working Capital, Kredit-
versicherung und Avalen helfen. Das haben
Unternehmen davon. ven arons Maria Gracher

Deutschlands Mé&A-Markt brummt
wieder fast auf Vor-Corona-Niveau.
Eine Kombination aus hohen Bewer-
tungen, giinstigen Finanzierungs-
konditionen und schwungvoller
Post-Corona-Konjunktur  trdgt zu
dem Aufschwung mit bei.

Da wunsicher ist, wie lange
die positive Entwicklung anhal-
ten wird, haben sowohl Kaufer als
auch Verkdufer ein besonders gro-
Bes Interesse an Transaktionssicher-
heit. Eine gewisse Finanzierungs-
sicherheit hilft ndmlich dabei, dass
beide Parteien schneller handeln kon-
nen. Zudem wird dadurch das Risiko
geringer, dass ein Deal am Ende doch
nicht zum Abschluss kommt.

Schnelles Agieren

Hilfreich kann sein, dass sowohl
Kéufer als auch Verkdufer sich die
Hilfe von Finanzierungsexperten
hinzuholen, die in verschiedenen Be-
reichen tétig sind. Das bietet sich oft
schon in einer sehr frithen Phase eines
M&A-Deals an. Diese konnen dann
auch die Treasury-Abteilung des Kdu-
fers unterstiitzen.

Verkédufer versuchen hingegen
den Kreis der Kaufer zu erweitern.
Beispiel ~Avale: Finanzinvestoren
benotigen in der Regel eine ,Stand-
alone”-Finanzierungsstruktur fiir ein
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Bei M&A-Deals ist Sicherheit gefragt.

Akquisitionsobjekt; strategische Kau-
fer hingegen integrieren einen mog-
lichen Zukauf leichter in bestehende
Vertrdge. Wer bei einem Carve-Out
nicht auf das Kdufersegment Private
Equity verzichten will, ldsst Finan-
zierungsberater priifen, inwiefern
bestehende Vertrdge bei einem Ch-
ange-of-Control {ibertragen werden
koénnen. Notfalls sollte man frithzeitig
eine verladssliche Alternative erarbei-
ten, wenn eine Kiindigung bei Kont-
rollwechsel nicht vermieden werden
kann. Der Vorteil: Solch ein Prozess
kostet meist weniger.

Im Factoring kann die Struk-
turierung und Vermittlung fiir Un-
ternehmen kostenfrei sein, weil der
Anbieter anstelle interner Vertriebs-
kosten fiir die Vermittlung und die
Betreuung im laufenden Verfahren
zahlt. Zielsetzung sollte es von Be-

ginn an sein, nachhaltige Strukturen
zu schaffen.

Mehrere Bereiche abdecken

Je nach Mé&A-Konstellation sind
unterschiedliche Themen wie Fac-
toring, Debt Finance und Kautions-
versicherungen relevant. Fiir Kédufer
und Verkaufer kann es hilfreich sein,
einen Finanzierungsspezialisten hin-
zuzuholen, der alle diese Bereiche ab-
deckt. Denn immer wieder kann es bei
Transaktionen zu Riickkopplungen
zwischen den Finanzierungsbaustei-
nen kommen — es kommt aber letzt-
lich auf das Gesamtkonzept an und
darauf, keinen Bereich zu iibersehen.
Das wird einfacher, wenn es keinen
Abstimmungsaufwand durch zu viele
unterschiedliche Akteure gibt.

Ein weiteres Auswahlkriterium
ist die Verankerung des Beraters im je-
weiligen ,Finanzierungsmarkt”. Hier
zghlt Erfahrung: Es ist besser, nicht
einfach zehn potentielle Anbieter im
Rahmen einer Ausschreibung anzu-
schreiben, sondern sich gleich auf
diejenigen zu fokussieren, die bereits
in der Vergangenheit unter Beweis
gestellt haben, dass sie vergleichbare
Konstellationen bereits umgesetzt ha-
ben.

Das sorgt fiir eine friihzeitige
Transaktionssicherheit, und der K&u-
fer riskiert kein boses Erwachen, sollte
der Anbieter wider Erwarten in letz-
ter Minute doch zurtickziehen. Eine
gewisse ,Marktmacht” des Beraters
schadet auch nicht: Ein Anbieter wird
eher mal zu einem Zugestdndnis be-
reit sein, wenn er dem Berater oder
Makler regelmafiig wieder begegnet.
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