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Leitfaden fur die Finanzierung

von Ubernahmeprojekten ) SFG ))

mit Fokus auf familienexterne Ubernahme NEUES DENKEN. NEUES EORDERN.

Oktober 2023



Zielsetzung des Leitfadens YSFGY))

NEUES DENKEN. NEUES FORDERN.

»» Dieser Leitfaden ist ein kurzer und iibersichtlicher Wegweiser fiir Betriebsiibergeber und -nehmer Ubersicht
mit Fokus auf die Ubergabe von Kapitalgesellschaften an Nicht-Familienmitglieder.

2» Das Hauptaugenmerk richtet sich auf betriebswirtschaftliche und finanzielle Themen. Es handelt sich auch
um keine abschlieBende Darstellung aller in Frage kommenden Themenbereiche, insbesondere nicht

hinsichtlich steuerrechtlicher Aspekte. Arten der
Ubernahme

» Offene Fragen klaren wir gerne in einem personlichen Gesprach mit Thnen.
Sie erreichen uns unter:

Umfassende
Priif
Steirische Wirtschaftsforderungsgesellschaft mbH Duenfjﬁirg];%rllce
Nikolaiplatz 2
8020 Graz

0316/ 70 93-201 Unternehmens-
betriebsuebernahme@sfg.at erw?ert o
www.sfqg.at/finanzierungen

Finanzierung
2> Der Leitfaden stellt die weibliche Form der mannlichen Form gleich; lediglich aus Griinden der
Vereinfachung und leichteren Lesbarkeit wurde die mannliche Form gewahit.

2 Ein Abkiirzungsverzeichnis und Schlagwortverzeichnis finden Sie am Ende des Leitfadens. Sie

erreichen dieses von jeder Seite mithilfe der rechtsstehenden Navigationsleiste (,Abkiirzungen / Schlagworter"). Abkirzungen /

Schlagworter

sfg.at/uebernahme
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mailto:betriebsuebernahme@sfg.at
https://www.sfg.at/finanzierungen/

Ablauf des

SFG
Unternehmens(ver)kaufs 4 24

NEUES DENKEN. NEUES FORDERN.

Ubersicht
.V, . ..
,v"' interner Ubernehmer - Ablauf (Ver-auf
9 P . (MBO) - Motiv Ubergeber
°" _Arten der
[ 4 ..
Ubernlahme externer Ubernehmer , Siani rten der
! (MBI) Vertrag 'gning Ubernahme
1 (oft mit Hilfe von M&A-Unterstiitzung) .
! untgrfert!lgt‘ Closing
: (ggf. Gebiihrenbeglinstigung
I O durch NeuF6G)
E Interessent
! vorhanden Umfassende
i Ubergeber - Priifung /
. otenziellen
beschlieBt Verkauf Oy, NDA Vertrags- Due Diligence
/ Ubergabe Kaufer A emorandum unterschreiben
9 suchen X Finanzierung verhandlungen
verfassen
LOI /
ggf. umfassende Term Sheet Unternehmens-
interne Priifung / einholen Unternehmens- wert
interne Due Diligence bewertung
durchfiihren Y AN @
alln PR
Finanzierung
L]
Umfassende Priifung /
Due Diligence
Abkirzungen /
Schlagwoérter
) Die ,griinen Bereiche" werden in diesem Leitfaden besonders behandelt. ng'at/ uebernahme
) v.a. externe Ubernehmer

Zu den einzelnen Fachbegriffen finden Sie Erklarungen im Schlagwortverzeichnis.
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Motive Ubergeber YSFGY))

NEUES DENKEN. NEUES FORDERN.

Welche Motive / Ziele kann ein Ubergeber verfolgen? Ubersicht
- Ablagf (Ver-)Kauf
Weiterbestand et e
« des Unternehmens
* des Firmennamens Arten der
(Image des Unternehmens am Markt; Q Ubernahme
aber Achtung: Risiko kiinftiger Namensschadigung)
Soziale Verantwortung fascende
« Erhalt des Standorts Priifung /
» Sicherung der Arbeitsplatze Due Diligence
« Aufrechterhaltung von Lieferanten- &
Kundenbeziehungen
Erreichung eines zufriedenstellenden € Untercvﬁtmens_
Verkaufspreises unter Beriicksichtigung

» einer optimierten steuerlichen Belastung
» akzeptabler Gewahrleistungs- bzw.

Garantie-Verpflichtungen Finanzierung

Persdnliche Neuausrichtung
* Ruhestand

» Ausubung von Beratertatigkeiten
(z.B. fiir das ehemalige Unternehmen, Start-ups)

« Aufbau eines neuen Unternehmens

Abkirzungen /
Schlagwoérter

sfg.at/uebernahme
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Arten der
Ubernahme

sfg.at/uebernahme
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Arten der Ubernahme YSFG )

NEUES DENKEN. NEUES FORDERN.

Ubersicht
< Nicht im Leitfaden behandelt > < Im Leitfaden behandelt N
] ".V
Familieninterne ' “ Unternehmensinterne . Unternehmensexterne
Ubernahme . Ubernahme Ubernahme Y7 FMaksibil
Ubernahme
Motive
+ Familienmitglied tbernimmt MBO (Management Buy-Out) MBI (Management Buy-In) : %W
das Unternehmen « Das bestehende Management - Ein externer Interessent S
(ein Teil davon) Ubernimmt zur Ubernimmt das Unternehmen
Ganze oder mehrheitlich das ng?fiieg”‘/je
Unternehmen Due Diligence
Vorteile: Vorteile: Vorteile:
« meist (langjahrige) Erfahrung im + Das Unternehmen ist durch die » (Branchen-) Erfahrung aus
Unternehmen (langjahrige) Mitarbeit bekannt anderen Unternehmen kann Unternehmens-
+ Verbundenheit zum Unternehmen « Hohe Identifikation der eingebracht werden. wert
+ Familieninterne und damit oft zukunftigen Eigentiimer mit dem « Reduktion der ,Betriebsblindheit™
einfachere Kaufpreisfindung bestehenden Geschaftsmodell

» Unter Umsté(_lden ist auch eine
schrittweise Ubergabe und

Ubernahme méglich (Hineinwachsen .
in die ,Eigentiimerrolle") Unter ,extern" fallen auch:

(nicht im Leitfaden behandelt)
* Finanzinvestoren
 Strategische Investoren

(Mitbewerb) Abkiirzungen /
Schlagworter

Finanzierung

sfg.at/uebernahme
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Motive interner Ubernehmer YSFGY)

NEUES DENKEN. NEUES FORDERN.

Welche Motive / Ziele kann ein interner Ubernehmer verfolgen? Ubersicht
Y
3 Wechsel vom Arbeitnehmer zum Unternehmer / Arbeitgeber PPad
) Arten der
3 Verbundenheit zum Unternehmen und Sicherung des langfristigen Fortbestands #4 tbernahme
Motive -
» Umsetzung neuer Ideen " Externer Ubemenmer
» Ausnutzung des vorhandenen Wachstumspotenzials Urnfacsende
Priifung /
2» Wunsch / Bereitschaft / Fahigkeit Mitarbeiter zu fihren DuéLBiLfiggence
Unternehmens-
wert

Finanzierung

Abkirzungen /
Schlagwoérter

sfg.at/uebernahme
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Motive interner Ubernehmer YSFGY)

NEUES DENKEN. NEUES FORDERN.

Welche Fragen sollte sich der Ubernehmer im Vorfeld beantworten? Ubersicht
»» Passt der Wechsel in die Eigentiimerrolle, insbesondere
_— .V,
« zum familidren Umfeld ,,;.v“'
. i g Arten der
zur Lebensphase und Lebenseinstellung 2y nenter
»» Kann der Kauf des Unternehmens realistisch finanziert werden? R e
- Externer Ubernehmer
2 Ist entsprechendes Know-how vorhanden, insbesondere
: Umfassende
« unternehmerisches Denken prifung /
- entsprechendes Fachwissen, tiber z.B. Markt, Technologie Due Diligence
2 Ist die Bereitschaft vorhanden
» Verantwortung zu Gbernehmen
Unternehmens-
+ Risiko einzugehen wert

« Stress in Kauf zu nehmen

2» Wird die neue Rolle ,Chef* Akzeptanz finden?

(,Cultural Fit"; Wandlung vom Kollegen zum Chef) Finanzierung

» Welche Liicke hinterlasst das Ausscheiden des Ubergebers?
« Know-how, Kunden, Netzwerke, IPR

Abkirzungen /

- allfallige personenbezogene Befahigungen / Berechtigungen / Schlagwdrter

Bescheide (Gewerbeberechtigung etc.) sfg.at/uebernahme
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Motive externer, privater Ubernehmer YSFGY)

NEUES DENKEN. NEUES FORDERN.

Welche Motive / Ziele konnen externe Privatperson(en) verfolgen? Ubersicht
‘,:v

»» Unternehmer / Arbeitgeber werden ’:‘;{Arten der
Ubernahme

3 Umsetzung neuer Ideen

Motive B
- Interner Ubernehmer

2» Ausnutzung des vorhandenen Wachstumspotenzials LT IET

2 Wunsch / Bereitschaft / Fahigkeit Mitarbeiter zu flihren u;nfgfssne;?e
ruru

Due Diligence

Unternehmens-
wert

Finanzierung

Abkirzungen /
Schlagwoérter

sfg.at/uebernahme
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Motive externer, privater Ubernehmer YSFGY)

NEUES DENKEN. NEUES FORDERN.

Welche Fragen sollten sich externe Privatperson(en) beantworten? Ubersicht
) Passt der Wechsel in die Eigentimerrolle, insbesondere R
+ zum familiaren Umfeld ,‘}'fArten der
Ubernahme

» zur Lebensphase und Lebenseinstellung

Motive B
- Interner Ubernehmer

» Kann der Kauf des Unternehmens realistisch finanziert werden? - Externer Ubernehmer
2 Ist entsprechendes Know-how vorhanden, insbesondere Umfafssem/je
Prifung
« unternehmerisches Denken Due Diligence

» entsprechendes Fachwissen, Uber z.B. Markt, Technologie

2 Ist die Bereitschaft vorhanden
.. Unternehmens-
» Verantwortung zu ibernehmen wert
 Risiko einzugehen
e Stress in Kauf zu nehmen

Finanzierung

» Welche Liicke hinterlésst das Ausscheiden des Ubergebers?
« Know-how, Kunden, Netzwerke, IPR

« allféllige personenbezogene Befahigungen /

Berechtigungen / Bescheide (Gewerbeberechtigung etc.) Abkirzungen /

Schlagwoérter

sfg.at/uebernahme
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Motive externer Unternehmen YSFGY)

NEUES DENKEN. NEUES FORDERN.

Welche Motive / Ziele konnen externe Privatperson(en) verfolgen? Ubersicht
PR 4
. : : Y
3 Kauf eines (potenziellen) Mitbewerbers ’}{Arten -
* Share Deal Ubernahme
e Asset Deal I_VI C;tri:tlgrner Ubernehmer
- Externer Ubernehmer
2» Unterstlitzende Faktoren Umfassende
- Horizontale / vertikale e bt
Diversifikation bzw. Integration
« ,Economy of Scale"-Effekte
« Zugang zu
« neuen Technologien / neuen Markten Untemef;tmens-
e
« zu Know-how / Mitarbeitern v
Finanzierung

Abkirzungen /
Schlagwoérter

sfg.at/uebernahme
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Motive externer Unternehmen YSFGY)

NEUES DENKEN. NEUES FORDERN.

Welche Fragen sollten sich externe Unternehmen beantworten? Ubersicht
,:v
. - . ;; :

»» Passt das Zielunternehmen zur bestehenden Unternehmensvision bzw. ,}‘fmen der
-Strategie? Ubernahme
(z.B. betreffend Produkte, Markte, Standort) Motive

. B . - Interner U_pernehmer

2»» Welche Vorteile konnen erzielt werden? e nE L e

» Thema Unternehmensintegration Umfassende

. . . Priifung /
+ Welche Unterschiede gibt es in der Wertehaltung? (cultural Fit) Due Dmg%nce

» Prozesse vereinheitlichen bzw. Reorganisation notig?
z.B. betreffend Beschaffung, Produktion, Vertrieb,
IT, Struktur

Unternehmens-
wert

Finanzierung

Abkirzungen /
Schlagwoérter

sfg.at/uebernahme
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>SFG»)

NEUES DENKEN. NEUES FORDERN.

alln=

Umfassende Prufung /
Due Diligence

sfg.at/uebernahme
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Umfassende Priifung / YSFGY)

Due Di I igence NEUES DENKEN. NEUES FORDERN.

Was versteht man unter Due Diligence? Ubersicht
» Englisch fur ,gebihrende Sorgfalt”
2 Meist mit ,,DD" abgekiirzt

Arten der
. Ubernahme
Zweck / Ergebnis
Informations- Solide Grundlage Vermeidung von =
beschaffung fur... Regressinanspruchnahme :
. ~ Umf?ssende
»» Potenzielle Ubernehmer 2» positive oder negative des Ubergebers, durch 5 Priifung /
. . - . ue Diligence
verschaffen sich einen Ubernahmeentscheidung » _ R
umfassenden Uberblick tiber anhand identifizierter vorlage aller wesentlichen - Sott: Dbt
das Unternehmen Chancen / Risiken Informationen | feendee
Gibt es ,red flags" / ,deal breaker"? :
» SWOT-Analyse (Gibt es ,red flags" / ,deal breaker"?) » Offenlegungsliste als Unternehmens-
2» Unternehmensbewertung und wesentlicher wert
Kaufpreisfindung Vertragsbestandteil

2 Definition der
Gewahrleistungen und Finanzierung
Garantien sowie
aufschiebenden Bedingungen

fur den Kaufvertrag
2» Struktur der Transaktion Asbckhulgzglwgﬁgr/

sfg.at/uebernahme
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Umfassende Priifung / YSFGY)

Due Di I igence NEUES DENKEN. NEUES FORDERN.

Arten von DD Ubersicht
2» Kaufer DD (iblich)
2 Interne DD (seltener)

» Verkaufer DD / Vendor DD (seltener) Uﬁgfr?ag?r:e
Abwicklung =P
» Einrichtung eines ,Datenraums" Umfassende
N Pri'lf_u_ng /
2» Ublich: elektronische Datenrdume, die einen ortsunabhangigen Zugriff auf alle relevanten RS RlllgSpEs
Unterlagen ermdglichen Allzemain
|
Bestandteile einer Due Diligence aus Sicht des Kaufers Unternehmens-
Kommerzielle DD Technische DD nert
Finanzielle DD Umwelt DD -
Finanzierung
Inhalte
Rechtliche DD einer DD Mitarbeiter DD
Abkirzungen /
Schlagwoérter
Steuerliche DD Kulturelle DD

sfg.at/uebernahme
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Due Diligence

aus Sicht des Ubergebers

Ubergeber als Auftraggeber einer DD

>SFG»)

NEUES DENKEN. NEUES FORDERN.

,Interne DD"

v

2 hat in der Regel einen geringeren Umfang

2> hilft notwendige Daten und Dokumente
Ubersichtlich aufzubereiten, mdgliche
Risiken zu erkennen und allfallige
Themen, die im Rahmen der Priifung
entdeckt werden, rechtzeitig zu I6sen
bzw. ein Argumentarium daftir zu
erstellen

.verkaufer DD" / ,Vendor DD"

v

2> ist eine unabhangige, umfangreiche DD

im Vorhinein
(Durchfiihrung von unabhangigen Sachverstandigen)

2> wird meist verwendet, wenn das
Unternehmen mehreren Kaufern
angeboten wird

3 Ubernehmer muss/darf keine eigene DD
durchfiihren sondern bekommt einen
Vendor-DD-Bericht

Ubersicht

Arten der
Ubernahme

=

Umfassende
Priifung /
Due Diligence

- Allgemein
- Sicht: Ubergeber
- Bestandteile

Unternehmens-
wert

Finanzierung

Abkirzungen /
Schlagwoérter

sfg.at/uebernahme
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Due Diligence PSFG))

Inhaltliche Bestandteile (1/4)
Arten Inhalt Mogliche Priifer  Beispiele: Welche Fragen ergeben sich? Ubersicht
Kommerzielle DD  Marktanalyse Ubernehmer / » Wie sieht das Geschaftsmodell aus?

Berater  Positionierung des Unternehmens (v.a. Marktanteil,

Potenzial, USP)?
«  Wie wettbewerbsfahig ist das Unternehmen?

+ Mitbewerbersituation des Unternehmens? Uﬁgfr?ag(r_;re
»  Wie wird sich der Markt entwickeln (Perspektiven
und Trends) und wie stabil wird er eingeschatzt?
+ Bestehen (potenzielle) Synergien? =n
 Beurteilung des Standorts in Hinblick auf Zugang zu
Mitarbeiter, Infrastruktur und Markt? Umfassende
« Kann der Kundenstamm einfach Ubertragen Priifung /
werden? (z.B. persénliche Kontakte des Ubergebers) Due Diligence
Finanzielle DD Bilanzen, GuV- Ubernehmer / « Gibt es Auffalligkeiten in GuV & Bilanz? e geber
Rechnung und Steuerberater / Insbesondere Rohertrag? - Bestandteile
Planungsrechnung Wirtschaftsprifer » Wie sehen die Ertragskennzahlen aus?
(z.B. Rentabilitaten, Aufwand-Umsatz-Verhaltnis, CF) Unternehmens-
+ Vergleich mit Benchmarks (falls moglich) wert

» Werthaltigkeit der Vermdgenswerte/Stille Reserven?
+ Liquiditat: Wie wird z.B. das Working Capital
finanziert? Gibt es Betriebsmittelrahmen / Kredite?
+ Gibt es eine Planung inkl. Controlling? Gibt es eine
Auftragsliste / Liste potenzieller Auftrage? Finanzierung
+ Vergleich vergangener Budgets mit Ist-Zahlen bzgl.
Eintrittswahrscheinlichkeit und Planungssicherheit.
+ Inwieweit ist ein Risikomanagement vorhanden?
(z.B. SCM, Produktionsausfalle, Engpasse)
« Gibt es ein ausreichendes internes Kontrollsystem Abkiirzungen /
bzw. dokumentierte Kontrollmechanismen? Schlagworter
 Sind fur drohende Risiken entsprechende
Riickstellungen dotiert worden? sfg.at/uebernahme
17



Due Diligence YSFG)Y)

Inhaltliche Bestandteile (2/4)
Arten Inhalt Mogliche Priifer  Beispiele: Welche Fragen ergeben sich? Ubersicht
Rechtliche DD Vertrage / Anwalt + Gibt es rechtliche Risiken bei bestehenden

Bescheide Vertradgen? (v.a. Lieferanten- / Kunden- / Dienst- /

Bestands-/ Kreditvertrage; AGB)
 Gesellschaftsrechtliche Einschrankungen, z.B.

Zustimmungsvorbehalte / ,,Change of Control*- Uﬁgfr?ag?\:e
Klausel, Vorkaufsrechte, Nachfolgeklauseln
+ Zustimmung Bundes- / EU-Wettbewerbsbehorde?
+ Kontrolle der Grundbuchauszlige (u.a. Rangordnung) =N
+ Bestehen Rechtsstreitigkeiten? (Aktiv- / Passivprozesse)
+ Ist das Unternehmen Eigentimer allfalliger IPR? Umfassende
« IPR —diirfen die Erfindungen vom Unternehmen Priifung /
(Lizenzen, Patente, Marken, Gebrauchsmuster) am Markt Due Diligence
verwertet werden? Gibt es zeitliche Begrenzungen? - Allgemein
«  Wer haftet? Bestehen persdnliche Haftungen? - %g’—er
» Notwendige Berechtigungen vorhanden / aufrecht? -
+ Adaquate Betriebsanlagengenehmigung?
Unternehmens-
Steuerliche DD Steuerunterlagen Steuerberater / » Drohende Nachzahlungen bei Ertrags- / Umsatz- / wert

Wirtschaftspriifer Verkehrssteuern sowie Gebihren?

+ Bestehen Risiken bzgl. Einlagenriickgewahr oder
verdeckte Gewinnausschuttung?

+ Bei Konzernverrechnung / Verrechnung mit o
verbundenen Unternehmen — Verrechnungspreis- Finanzierung
richtlinie 2010 (,,arm's length principle™)

+ Gibt es eine Unternehmensgruppe?

« Wann war die letzte Finanzamt-Prifung?

Abkirzungen /
Schlagwoérter

sfg.at/uebernahme
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Due Diligence PSFG))

Inhaltliche Bestandteile (3/4)
Arten Inhalt Mogliche Priifer  Beispiele: Welche Fragen ergeben sich? Ubersicht
Technische DD Betriebsausstattung ~ Ubernehmer / + Wie alt ist das Sachanlagevermégen

und Know-how Berater (z.B. Geb&ude, Betriebs- & Geschéftsausstattung, IT)?

« Werden in nachster Zeit Investitionen fallig?
« Ist die Leistungserstellung (Produktion,

Dienstleistung) State-of-the-Art? Uﬁgf:ag;re
Mitarbeiter DD HR-Management Ubernehmer / + Wie sieht das Organigramm aus?
Steuerberater / + Welche (Management-) Expertise ist gegeben? —
HR-Berater Know-how? Innovationspotenzial?
+ Welche Schliisselmitarbeiter gibt es? —
» Wie hoch ist der Personalstand? (VzA, Teilzeit, Karenz) e

» Welche Entlohnungsstruktur gibt es (fix & variabel)? Due Diligence

Ist diese angemessen / branchen(iblich? .
- Allgemein

+ Wie sind Dienstvertrage / Zielvereinbarungen - Sicht: Ubergeber
ausgestaltet? - Bestandteile

* Wie sind Mitarbeiter ans Unternehmen gebunden?

+ Wie sehen die Arbeitszeitregelungen aus? Unternehmens-

+ Wie sieht die Personalentwicklung / wert

Mitarbeiterausbildung aus?

« Ist ein Betriebsrat vorhanden?

« Wann war die letzte GPLA-Priifung?

+ Bestehen gesetzliche / freiwillige Pensions- &
Abfertigungszusagen; kollektivvertragliche /
betriebliche Jubilaumsgeldanspriiche; unverrechnete
Urlaubsanspriiche; Pramien, Bilanzgelder?

Finanzierung

Abkirzungen /
Schlagwoérter

sfg.at/uebernahme
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Due Diligence PSFG))

Inhaltliche Bestandteile (4/4)
Arten Inhalt Mogliche Priifer  Beispiele: Welche Fragen ergeben sich? Ubersicht
Umwelt DD Einhaltung aller Sachverstandiger / + Gibt es Kontaminationen von Boden / Grundwasser?

Umweltauflagen Anwalt » Welche Vorschriften / Bescheide gibt es und werden
diese eingehalten? (z.B. Emissionen, Immissionen oder
Larmbelastigungen) Arten d
° i ? K en aer
Fehlende / mangelhafte Genehmigungen? Obernahme
Kulturelle DD Kultur im Ubernehmer * Wie passt das Unternehmen (Kultur, Organisation)
Unternehmen zum Ubernehmer / zum bestehenden
Unternehmen? =]
+ Bestehen Interessenskonflikte? :
(z.B. ehemalige Konkurrenten werden vereint; durch Umf?ssende
Integration ist eine ,doppelte” Fiihrungsebene vorhanden) Priifung /
Due Diligence
- Allgemein
- Sicht: Ubergeber
- Bestandteile
Unternehmens-
wert
Finanzierung
Abkirzungen /
Schlagwoérter
sfg.at/uebernahme
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>SFG»)

NEUES DENKEN. NEUES FORDERN.

&y O
oy

Unternehmens-
wert

sfg.at/uebernahme
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Unternehmenswert in der Praxis ) SFG))

Einflussfaktoren

« Blickwinkel des Bewerters
(Ubernehmer intern bzw. extern / °
Ubergeber preist Aufbauarbeit ein, die Bewertung ist
dadurch emotional behaftet)

« Kinftiger Verwendungszweck
(z.B. Expansion, Weiterflihrung, Liquidation)

» Gewadhlte Bewertungsmethode
und Berticksichtigung des
Fremdkapitals (Enterprise vs. Equity Value)

Unternehmens-
wert

(Ver)Kaufspreis

» Unternehmenswert als Basis

» Verhandlungssache / -ergebnis
(meist ,Cash free / Debt free®)

NEUES DENKEN. NEUES FORDERN.

Quantitative Faktoren,

wie z.B. vergangene und erwartete
Ertragsentwicklung (Umsatz,
Jahrestiberschiisse) des Unternehmens,
konjunkturelles Umfeld

Qualitative Faktoren (schwer messbar)

und Potenzial,

z.B. Management-Expertise, Mitarbeiter
Know-how, Kundenbeziehungen,
Technologievorsprung, etc.

Ubersicht

Arten der
Ubernahme

Umfassende
Priifung /
Due Diligence

@ ©
Ly

Unternehmens-
wert

- Definition
- Methodenibersicht

- Beispiele

Finanzierung

Abkirzungen /
Schlagwoérter

sfg.at/uebernahme
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Unternehmenswert in der Praxis

Berechnungsmethoden

2 Die Methode ist grundsatzlich vom Bewertungsanlass abhangig

(z. B. Verkauf Unternehmen / -santeile, Ein- und Austritt von Gesellschaftern, Umgriindungen)

Unternehmens-
bewertung

Vereinfacht,
im Detail gemaB KFS/BW1

Meist ,nur" Referenzwert

>SFG»)

NEUES DENKEN. NEUES FORDERN.

Ubersicht

Arten der
Ubernahme

Hauptsachlich in der Praxis verwendet

A

Einzelbewertungs-
verfahren

v
A

v

Kapitalwert-
orientierte
Verfahren

Kostenorientierte
Verfahren

cost apporach

Diskontierungs-
verfahren

zukiinftige Ergebnisse zum

Stichtag ,jetzt"

Ertragswert-
methode

Praxis: Ober-/Untergrenze;
abzinsen kiinftiger Ertrage

Marktpreis-
orientierte
Verfahren

Umfassende
Priifung /
Due Diligence

v.a. zur Verplausibilisierung bzw.

@ ©
Ly

Unternehmens-
wert

- Definition
- Methodeniibersicht

- Beispiele

fiir einfache Berechnung Finanzierung

abzinsen kunftiger
Cash-Flows

Abkirzungen /
Schlagwoérter

sfg.at/uebernahme
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Beispiel Unternehmenswert YSFGY))

Die Ausgangssituation des Unternehmens R

Bilanz IST Plan

) Ubersicht
in TEUR 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Anlagevermbgen 105 111 119 112 116 119
immaterielles AV 5 5 5 5 5 5
Sach-AV 90 94 101 92 96 99
Arten der
Finanz-AV 10 12 13 15 15 15 Ubernahme
Umlaufvermogen 121 162 209 261 313 371
Vorrate 60 74 76 79 84 87
Forderungen L&L 50 62 76 79 88 90
sonstige Forderungen 8 18 21 28 36 49 Umfassende
Priifung /
Kassa / Bank 3 8 35 76 105 145 Due Diligence
Eigenkapital 100 138 178 223 271 322
davon Stammkapital 35 35 35 35 35 35 =)=
Kapitalrlicklage 20 20 20 20 20 20 e ane.
Bilanzgewinn /-verlust 45 83 123 168 216 267 wert
Riickstellungen 10 15 13 18 15 15 - Definition
. _ . - Methodeniibersicht
Verbindlichkeiten 116 120 137 132 143 153 - Beispiele
Finanzverbindlichkeiten 51 53 58 48 49 51
Verbindlichkeiten L&L 55 58 66 72 78 83 Finanzierung
Sonstige Verbindlichkeiten 10 9 13 12 16 19

Abkirzungen /
Schlagwoérter

sfg.at/uebernahme

Es handelt sich um ein Beispiel mit vereinfachter Darstellung. 24



Beispiel Unternehmenswert YSFGY))

Die Ausgangssituation des Unternehmens R

IST Plan

) Ubersicht
2015 2016 2017 2018 2019 2020 Terminal
Umsatzerlése 600 618 637 656 675 696 696
Verénderung in % 3% 3% 3% 3% 3%
Materialaufw. + sonstige 348 358 -369  -374  -378 -390 -390 Arten der
bezogene Leistungen Ubernahme
Personalaufwand -150 -155 -159 -164 -168 -173 -173
Sonstiger betrieblicher Aufwand -40 -45 -45 -50 -55 -55 -55
EBITDA 62 60 63 68 74 78 78
Abschreibungen -11 -12 -13 -12 -12 -12 -12 Umfassende
51 48 51 57 62 66 66 Priifung /
Zinsaufwand -3 -3 -3 -2 -2 -3 -3 Due Diligence
Ergebnis vor Steuern 53 51 53 59 64 68 68 .
AN
Steuern vom Einkommen & Ertrag -13 -13 -13 -15 -16 -17 -17
Jahresiiberschuss / -fehlbetrag 40 38 40 44 48 51 51
Unternehmens-
wert
- Definition
- Methodeniibersicht
- Beispiele
Finanzierung
Abkirzungen /
Schlagwoérter
sfg.at/uebernahme

Es handelt sich um ein Beispiel mit vereinfachter Darstellung. 25



Beispiel Unternehmenswert YSFGY))

SU bSta nzwertverfah ren NEUES DENKEN. NEUES FORDERN.

IST Res":ri:in/ Zeitwert » Das Substanzwertverfahren gibt den Ubersicht
31.12.2017 [FPRRRSES 31.12.2017 Wert bei Liquidation bzw. zur
Immaterielles Vermogen 5 2 ReprOdUkt'on wieder.
Sachanlagen 101 4 105 Q
Finanzanlagen 13 1 14 ” "l-’ntere- Grenz-e ; N Arten der
Vorrs e 5 23 Die SchlieBung ist ,immer" moglich, Ubernahme
orrate ) aber erzeugt z.B. Verlust von
Forderungen 97 -3 94 Arb eitspl tzen
Kasse / Bank 35 0 35
Bilanzsumme 328 329 2> Aktuelle Bilanz mit stillen Reserven Umfassende
= ; H Priifung /
| ' erganzen bzw. auf Werthaltigkeit Due Diligence
Eigenkapital 178 -14 164 prufen_
Rickstellungen 13 15 28
Verbindlichkeiten 137 0 137 o : =)=
= o o Einige Beispiele fur stille Reserven / stille Lasten:
nzsumme
ad. Immaterielles Vermogen - vorhandener U"ter:v‘:':tme"s'
_ Kundenstamm wurde als wertvolles Gut
Unternehmenswert (Enterprise Value) 329 identifiziert (spezielle Verfahren) - Definiion
. = Me'thogenubersmht
- Fremdkapital -165 ad. Sachanlagen — Vergleich mit Marktwerten, - Beispicle
Wert des Eigenkapitals (Equity Value) 164 Wiederbeschaffungskosten, zu niedrige
Nutzungsdauer Finanzierung

Unternehmenswert = Bilanzsumme — Verbindlichkeiten ad. Finanzanlagen — aktueller Kurs (Aktien / Anleihen)

ad. Vorrate — LadenhUter abziehen

ad. Forderungen — Ausfallsquote (Erfahrungswerte) Abkiirzungen /
ad. Rickstellungen — z.B. Prozesskosten fallen Schlagworter
hoéher aus
sfg.at/uebernahme

Es handelt sich um ein Beispiel mit vereinfachter Darstellung. 26



Beispiel Unternehmenswert YSFGY))

Discounted Cash-Flow (DCF) NEUES DENKEN. NEUES FORDERN.

» Der DCF ist der Barwert finanzieller Uberschiisse (Fortfiihrung des Unternehmens) inkl. der Ubersicht
VerauBerung von allfallig nicht betriebsnotwendigen Vermdgens.

o
in TEUR 2018 2019 2020 ab 2020 in TEUR 2018 2019 2020

operating Cash Flow 53 43 52 EBH; daptierte) St " Eraebn iz (152 ig Arten der
. . - (adaptierte) Steuern auf oper. Ergebnis - - - Ubernahme
+/- investing Cash Flow > 15 15 +/- Abschreibung / Zuschreibung 12 12 12
Free Cash-How 48 27 36 36 +/- Erhéhung / Verminderung der langfristigen 0 0 0
Riickstellungen
Cash Aow 1 54 58 62
Umfassende
J?hr . 1 2 3 -/+ Erhéhung / Verminderung des Priif
Zinsen = i o -12 -23 -18 rufung /
] ) 12% 12% 12% 12% Umlaufvermégens (ohne Kassa / Bank) Due Diligence
(EK + FK; exemplarisch) +/- Erhdhung / Verminderung der kurzfristigen g 3 0
Barwertfaktor 1) 0,893 0,797 0,712 5,932 Riickstellungen
Barwert 43 22 26 214 +/- Erhdhung / Verminderung der A
Verbindlichkeiten L&L 6 6 >
+/- Erhéhung / Verminderung der sonstigen 1 4 3
Unternehmenswert (Enterprise Value) 305 (Summe Barwerte) Verbindlichkeiten Unternehmens-
Wert des Eigenkapitals (Equity Value 282 - Definition
19 L (LEgti7 ) operating Cash How 53 43 52 - Methodeniibersicht
- Beispiele

1) ; ~ _ 1 +/- Deinvestitionen / Investitionen im
Bsp allgemein BW-Faktor = Sachanlagevermégen Finanzierung

i )Jahr
A+ +/- Deinvestitionen / Investitionen im

fur 2018 0,893 = ; Finanzanlagevermégen
G s s s

1
ab 2020 5932 = ——————=3
0,12 = (1,12)3 Abkiirzungen /
Schlagworter
2 entspricht "Net Debt" d

= verzinsliches Fremdkapital - nicht betriebsnotwendige liquiden Mittel (Kasse / Bank) ng.at/ uebernahme

Es handelt sich um ein Beispiel mit vereinfachter Darstellung. 27



Beispiel Unternehmenswert YSFGY))

MU|tip|ikat0rmeth0de NEUES DENKEN. NEUES FORDERN.

Durchschnitt L
Ubersicht
2016/2017
EBIT Umsatz EBIT Umsatz
48 618 51 637 49 627
. = 1) |

Multiplikator 6,50 0,60 6,50 0,60 Arten der
Unternehmenswert (Enterprise Value) 329 382 322 376 Ubernahme

+/- Nettoverschuldung 2 -45 -45 -23 -23 -34 -34

Wert des Eigenkapitals (Equity Value) 306 359 288 342

U https://www. finance-magazin.de/research/multiples/  (verwendeter Multiple: 09/2018 small-cap fiir Handel und E-Commerce)

2 i . . . Lo . Umfassende
Net Debt = verzinsliches Fremdkapital - nicht betriebsnotwendige liquiden Mittel (Kasse / Bank)

Priifung /
Unternehmenswert = Multiplikator * Bezugsgrofie Due Diligence
2 Der Multiplikator (Multiple) entspricht dem Vergleichswert einer ,,Peer Group" (ahnliche

Unternehmen betreffend der Branche, Umsatz, Mitarbeiter etc.) bzw. den Erfahrungswerten sowie
Markteinschatzungen von M&A-Professionals bzw. Daten von M&A-Transaktionen Uik nehianal
» Mogliche Quellen fiir Multiples wert
« Finance Magazin - Methodengbersich
- Beispiele
« Thomson Reuters
2» Mdglichkeiten bei BezugsgroBen Finanzierung
* Umsatz

« EBITDA, EBIT, Ergebnis vor Steuern
2 Multiplikatormethode in der Praxis Abkiirzungen /

Schlagwoérter
« Mischform aus z.B. zwei Multiples (z.B. 2/3 Umsatz + 1/3 EBIT) ;
» 2 bis 3 Jahres-Durchschnitt glattet , AusreiBer® sfg.at/uebernahme

Es handelt sich um ein Beispiel mit vereinfachter Darstellung. 28



Finanzierung

sfg.at/uebernahme
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Finanzierungsarten

>SFG»)

NEUES DENKEN. NEUES FORDERN.

bei Banken (wegen
Risikoteilung)

Geforderte Kiinftige Ubersicht
Eigenkapital Mezzaninkapital Fremdkapital Finanzierung durch Unternehmens-
Garantie / Haftung ertrage
« Kapital stammt von
_  Privatpersonen Arten der
g (Ubernehmer oder Ubernahme
< Familie / Freunde), bzw.
€  Unternehmen (bei M&A)
§ « Zugang zu EK von der
’ Hohe her meist begrenzt
Umfassende
Priifung /
Due Diligence
Private Equity Stille Beteiligung Kredite Offentliche Haftung
« (Finanz-) Investor « Kapital stammt von  Nachhaltige Bedienung (z.B. aws, OeKB) fiir
erwirbt zeitgleich Anteile offentlichen der Tilgung und Zinsen Kredite
(gemeinsamer Kauf) Organisationen (SFG) muss gesichert sein « zumeist Zinsobergrenze,
£ -« Finanzinvestor benétigt oder Privatpersonen « Ausreichend Sicherheiten zusatzliche Kosten fiir
£  einen mittelfristigen Exit (Familie / Freunde) notwendig (z.B. Garantie / Haftung Unternehmens-
@ « Wirtschaftliches EK Hypotheken, personliche wert
« Verbessertes Rating bei Haftungen, Zession, o
Banken Gesellschaftsanteils- O
Verpfandung) \ >
Owners Buy-Out Vendor Lo.an Ealj_n o_ut _ Finanzierung
 EK des Ubergebers  Nachrangiges « Kiinftige Gewinne
« Schrittweiser Verkauf der Verkauferdarlehen kdnnen als Teil- - Finanzierungsarten
. Anteile « Wirtschaftliches EK Kaufpreis-Zahlung - %mﬂ
& - ,Risikoteilung" « Ubergeber tragt dienen o
@  Ubergeber und Teilrisiko
é Ubernehmer « Meist besseres Rating Abkiirzungen /

Schlagworter

sfg.at/uebernahme
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Zahlungsmodalitaten

>SFG»)

NEUES DENKEN. NEUES FORDERN.

Einmalzahlung

(teilweise)
Ratenzahlung

Zeitrente

Leibrente

Earn Out

Beratervertrag

Der Ubergeber erhilt den gesamten Kaufpreis Zug um Zug mit dem Verkauf / der
Abtretung der Geschaftsanteile.

Der Kaufpreis wird Gber einen bestimmten Zeitraum hinweg abgegolten. Der Ratenbetrag,

die Laufzeit und die Zahlungen sind vorab vereinbart.
(Steuerlich bis 10 Jahre — danach Zeitrente)

Entspricht der Ratenzahlung — Zeitraum und Héhe sind dabei bekannt.
(Steuerlich ab 10 Jahren — davor Rate)

Im Gegensatz zur Rate bzw. Leibrente wird der Zeitraum ,bis auf Lebenszeit" gesetzt
(Unsicherheitsfaktor). Hohe des Kaufpreises errechnet sich durch Lebenserwartung des
Rentenempfangers (Ubergebers).

Teilzahlungen (%-Wert fixieren oder absoluten Betrag des Ergebnisses festlegen), welche vorrangig an
kiinftig erwirtschaftete Ertrdge (z.B. Umsatz- bzw. Ertragskennzahlen) gebunden sind.

Es wird vertraglich fixiert, dass der Ubergeber weiterhin als Berater tétig ist.
Mogliche Varianten: a) im Kaufpreis enthalten; b) zusatzlich zum Kaufpreis als Pauschale
bzw. zum Stundenpreis von x €

Ubersicht

_Arten der
Ubernahme

Umfassende
Priifung /
Due Diligence

Unternehmens-
wert

o

L

Finanzierung

- Finanzierungsarten
- Zahlungsmodalitdten

- Abwicklung

Abktlirzungen /
Schlagworter

sfg.at/uebernahme

31



Prototypische Abwicklung

>SFG»)

NEUES DENKEN. NEUES FORDERN.

€

. ' Ubersicht
. - Private Eqwty
_interner _externer
Ubernehmer  Ubernehmer Arten der
EK EK Ubernahme
FK ggf mit
w’ Finanzierungsmix offentlicher Haf'tung
EK 20 - 50 %
) s F G )) @ Mezzanin 10 - 25 % @ Umfassende
NEUES DENKEN. NEUES FORDERN. FK 40 - 60 % pr— Pr[jfung /
<. @ l@ © 7 Bank Due Diligence
@ o NS N (4 - - @
(1) SPV (Special Purpose Vehicle) wird vom Ubernehmer @® % Untercvi?tmens'
(ggf. gemeinsam mit Finanzinvestor) gegrindet Kauforeis
(2) Strukturierung eines optimalen Finanzierungsmix (EK; Pl P > @)
Mezzaninkapital; FK, ggf. mit Haftung) SpV @ l O
(3) Finanzierung wird in SPV eingebracht " Ubergeber
(4) Kaufpreis flieBt an Ubergeber © | ® . .
(Uiblicherweise Treuhandvertrag mit dem abwickelnden Notar) ® ! 100 % Finanzierung
ggf. Klarung mit Steuerberater bzgl. steuerlicher - Finanzierungsarten
Beglnstigungen bei Betriebsiibergabe WA - Zahlungsmodalitdten
(5) Zielunternehmen wird von SPV zu 100% erworben - Abwicklung
. . Abkiirzungen
.. in weiterer Folge ... Schlagwgrter/
(6) Gewinnausschiittung an SPV zur Tilgung von oom I-I
Mezzanin / FK und Zinsen sfg.at/uebernahme

(7) Tilgung von Mezzanin / FK und Zinsen Zielunternehmen

32



NEUES DENKEN. NEUES FORDERN.

AbkUrzungen
&
Schlagworter

sfg.at/uebernahme
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Abkurzungen & Schlagworter

(1/3)

AGB

Allgemeine Geschaftsbedingungen

Arm's lenght principle

Fremdvergleichsgrundsatz — Transaktionen sind so abzuwickeln, als wiirden sie von unabhangigen Dritten
durchgefiihrt werden

Asset deal Ubernehmer erwerben den ,Inhalt" der Gesellschaft (Wirtschaftsgiiter) einzeln; z.B. Produktionsanlagen,
Grundstilicke, Gebaude, Vorrate, IPR

aws Aystria Wirtschafts.service Gesellschaft mbH; ) '
Forder- und Finanzierungsbank der Republik Osterreich

B&GA Betriebs- & Geschaftsausstattung

Cash Free / Debt Free

Bei Unternehmensverkaufen wird das Unternehmen oft frei von liquiden Mitteln und Schulden (z.B.
Gesellschafterverrechnungskonten, Finanzverbindlichkeiten) angeboten, wenn der Unternehmenswert fiir ein
unverschuldetes Unternehmen ermittelt wird. Liquide Mittel werden vor dem Verkauf entnommen oder erhéhen den
Kaufpreis, Finanzverbindlichkeiten sind abzudecken oder verringern den Kaufpreis.

Cash Flow;

CF Geldfluss / Kapitalfluss; Kennzahl; Gegeniberstellung von Einzahlungen und Auszahlungen eines bestimmten
Zeitraums, um die Innenfinanzierungskraft bzw. Liquiditat eines Unternehmens zu beurteilen

CEO Chief Executive Officer; Geschaftsfuhrer

CFO Chief Financial Officer; Kaufmannischer Geschaftsfiihrer / Finanz-Manager

"Change of Control"-
Klausel

Klausel, die einen Genehmigungsvorbehalt / eine Kiindigungsmdglichkeit einrdumt, falls sich die Gesellschafter
vollstéandig oder teilweise andern

Tag, an dem das Geschéft vollzogen wird und Eigentum Ubergeht. Kann durch aufschiebende Bedingungen vom

Closing 2 .
Signing abweichen
CTO Chief Technology Officer; Technischer Geschaftsfilhrer / Technischer Leiter
Bezeichnung flr die Zusammenstellung aller fiir einen Verkauf relevanten Unterlagen, z.B. samtliche Vertrage,
Datenraum Jahresabschliisse bzw. Finanzunterlagen, Planungen / Budgets, etc., welche fiir die DD bendétigt werden. Kann
physisch oder elektronisch erfolgen.
DCF Discounted Cash-Flow (Methode);
Abgezinster Zahlungsstrom zur Ermittlung des Kapitalwerts; beschreibt Verfahren zur Wertermittiung
Due Diligence;
DD »gebiihrende Sorgfalt"; Umfangreiche Priifung samtlicher Unterlagen bzw. Informationen z.B. bei
Unternehmenskdufen
EBIT Earnings before interest and taxes;
Ergebnis vor Zinsen und Steuern
EBITDA Earnings before interest, taxes, depreciation and amortization;

Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen

>SFG»)

NEUES DENKEN. NEUES FORDERN.

Ubersicht

_Arten der
Ubernahme

Umfassende
Priifung /
Due Diligence

Unternehmens-
wert

Finanzierung

Abkiirzungen /
Schlagwérter
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Abkurzungen & Schlagworter

(2/3)

Economies of Scale

Skaleneffekte; Fixkostendegressions- und/oder Produktivitatseffekte; Fixkostendegression beim Unternehmenskauf
durch bspw. Blindelung des Materialeinkaufs und Erzielung eines glinstigeren Einkaufspreises

EK Eigenkapital
Enterprise Value auch Entity Value; Wert des Unternehmens / Gesamtkapital-Wert
Equity Value Wert des Eigenkapitals
Exi Geplanter, mdglichst gewinnbringender Ausstieg eines Investors (Verkauf der Anteile); Es gibt diesbeziiglich mehrere
Xit L ! . .
Maoglichkeiten (Exit-Strategien)
FK Fremdkapital

Free Cash-Flow

Operativer CF + CF aus Investitionstatigkeit; mit dem Free Cash-Flow kdnnen z.B. Kredite getilgt oder
Gewinnausschiittungen vorgenommen werden

Gemeinsame Priifung aller lohnabhéngigen Abgaben;
Die Kontrolle der lohnabhangigen Abgaben umfasst Sozialversicherungsbeitrage und Umlagen, Lohnsteuer (LSt),

GPLA Dienstgeberbeitrag zum Familienlastenausgleichsfonds (DB), Zuschlag zum Dienstgeberbeitrag (DZ) und
Kommunalsteuer. Gepriift wird entweder durch Priifer der Gebietskrankenkasse (GKK) oder des Finanzamts; auch
eine Teampriifung beider Institutionen ist mdglich.

GuV Gewinn- und Verlustrechnung
Intellectual Property Rights;

IPR Geistiges Eigentum; umfasst u.a. gewerbliche Schutzrechte (u.a. Patente, Gebrauchsmuster, Marken, Designrechte),
Urheberrechte, Schutzrechte (z.B. Lichtbild)

KFS/BW1 Von der Kammer der Steuerberater und Wirtschaftspriifer erstelltes Regelwerk zur Unternehmensbewertung
Letter of Intent / Interest;

LOI Absichtserklarung der Vertragspartner in weitere (ernsthafte) Verhandlungen zu treten; meist Grundlage fir
Vertragsabschluss; begriindet grundsatzlich keine Rechtsanspriiche
Mergers & Acquisitions;

M&A Sammelbegriff fir Transaktionen im Unternehmensbereich wie z.B. Fusionen, Unternehmenskaufe,
Betriebsiibergénge, fremdfinanzierte Ubernahmen, Outsourcing/Insourcing oder Unternehmenskooperationen.

MBI Management Buy-In;

Ubernahme eines Unternehmens durch externes Management
Management Buy-Out;

MBO Ubernahme eines Unternehmens durch eigenes Management
(nicht notwendigerweise Geschaftsfiihrer-Ebene)

M Neutrale Information fiir potenzielle Kdufer; Entscheidungsgrundlage; Strukturierte und umfassende Grundlage fiir

emorandum . ..
die Unternehmensbewertung des Kaufers
Multi Multiplikatormethode;
ultiples

Methode zur Unternehmensbewertung

>SFG»)

NEUES DENKEN. NEUES FORDERN.

Ubersicht

_Arten der
Ubernahme

Umfassende
Priifung /
Due Diligence

Unternehmens-
wert

Finanzierung

Abkiirzungen /
Schlagwérter
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Abkurzungen & Schlagworter

(3/3)

Non Disclosure Agreement;

NDA Geheimhaltungserklarung / -vereinbarung
Neugriindungsférderungsgesetz;
Neben Neugriindung auch im Rahmen einer (un-)entgeltlichen Ubertragung eines (Teil-)Betriebs méglich. Der neue
NeUFsG Inhaber darf sich innerhalb der letzten 5 Jahre nicht in vergleichbarer Art (ONACE) beherrschend betrieblich betatigt
haben. Fir unmittelbar im Zusammenhang mit der Betriebslibertragung stehende Stempelgebiihren und
Bundesverwaltungsabgaben, Grunderwerbssteuer und Firmenbuchgebihren sind Befreiungen bzw. ErmaBigungen
vorhanden.
OeKB Osterreichische Kontrollbank AG
Supply Chain Management;
SCM Supply Chain steht fiir Wertschdpfungs- und Lieferkette (vom Rohstofflieferanten bis zum Kunden). SCM ist die
Planung und Steuerung von Waren-, Informations- und Geldfliissen (iber die gesamte Supply Chain.
SFG Steirische Wirtschaftsférderungsgesellschaft mbH
Share Deal Ubernehmer erwerben alle / fast alle Gesellschaftsanteile und werden dadurch Eigentiimer der Gesellschaft
Signing Tag des Vertragsabschlusses / Unterfertigung des Vertrags; schuldrechtliche Verpflichtungsgeschaft durch Einigung
beider Parteien
Special Purpose Vehicle;
SPV Zweckgesellschaft, die fiir einen bestimmten Zweck (z.B. Kauf eines Unternehmens) gegriindet wurde. Im Zuge des
M&A-Prozesses wird die SPV auch oft NewCo (New Company) genannt.
Substanzwertmethode Methode zur Unternehmensbewertung
Analyse der Strengths (Starken), Weaknesses (Schwachen), Opportunities (Chancen), Threats (Risiken);
Die SWOT Analyse ist ein Rahmenkonzept und berticksichtigt interne (Organisation) sowie externe (Umfeld)
SWOT Analyse Einflussfaktoren. Die Analyse wird in einer Matrix (zwei Dimensionen) dargestellt. O & T bilden das externe Umfeld
(z.B. Trends, Wettbewerb, Kundenerwartungen) und S & W spiegeln die eigenen Ressourcen wieder (z.B. Image,
Know-how, Technologie).
T Schriftliche Absichtserklarung inkl. Skizzierung des Kaufpreis, der Struktur der Transaktion und des weiteren
ermsheet
Vorgehens
USP Unique Selling Proposition;
Alleinstellungsmerkmal; herausragendes Leistungsmerkmal mit dem man sich vom Wettbewerb deutlich abhebt
VZA Vollzeitaquivalent;
HilfsgroBe bei der Messung von Arbeitszeit / Beschaftigungsverhaltnis
Working Capital;
WC Differenz aus Umlaufvermdgen und kurzfristigen Verbindlichkeiten. Die Interpretation gibt Aufschluss Uber Liquiditat

bzw. (potenziellen) Finanzierungsbedarf.

>SFG»)

NEUES DENKEN. NEUES FORDERN.

Ubersicht

_Arten der
Ubernahme

Umfassende
Priifung /
Due Diligence

Unternehmens-
wert

Finanzierung

Abkiirzungen /
Schlagwérter
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Team Finanzierung
0316 / 70 93-201

betriebsuebernahme@sfqg.at

www.sfqg.at/finanzierungen

sfg.at/uebernahme

Offene Fragen bespricht
das Finanzierungsteam
mit Ihnen gerne in einem
personlichen Gesprach.

D>SFGD)

NEUES DENKEN. NEUES FORDERN.
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