ARBEITEN: UBERBLICK M&A-BERATUNG

Special
Insolvenzrecht

Fusionen

finden immer statt

M&A wird noch immer mit spektakularen Transaktionen verbunden,
erinnert sei nur an die legendire Ubernahmeschlacht zwischen
Mannesmann und Vodafone. Doch was steckt hinter die-
sen Schlagworten und wie verandert sich das
Tatigkeitsfeld in Krisenzeiten?

q.\

ie Antwort ist nicht ein-
fach. Denn hinter dem
Begriff Mergers &Ac-
quisitions (M&A) ver-
birgt sich viel. Es verein-
igt verschiedene Fachgebiete und erfor-
dert entsprechende Kenntnisse. Dazu ge-
horen: Betriebs- und volkswirtschaftli-
che Funktionen und Hintergriinde des
Unternehmenskaufs oder einer Fusion.
Aber auch Handels- und Gesellschafts-

recht, Buchfiihrung und Bilanzen,
Unternehmensfithrung und -bewer-
tung, Finanzierung und Kreditbesiche-
rung, Steuerrecht sowie Wertpapierhan-
delsrecht (WpHG). Zudem gehoren
Verkaufs- und Ubernahmeverfahren
(WpUG), Unternehmenskaufvertrag,
Kartell- und Wettbewerbsrecht, Ar-
beitsrecht, Unternehmensnachfolge,
Umwandlungsrecht, Insolvenzrecht,
ADR und Schiedsverfahren, Post Mer-

ger Integration, und last but not least
die Besonderheiten von internationalen
Unternehmenskiufen zu diesem Titig-
keitsfeld.

Aufgaben von M&A-Beratern

Die Titigkeiten des M&A-Beraters rei-
chen von der Ausarbeitung einer
Strukturierung, tiber die Umsetzung bis
zur Begleitung der Post Merger Phase.
Im Einzelnen: Der Berater muss Vor-
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tiberlegungen auf Kaufer- oder Verkiu-
ferseite anstellen. Er muss mogliche
Zielunternehmen analysieren, Ver-
traulichkeitsvereinbarungen, Term
Sheets oder einen Letter of Intent
vorbereiten und schlieflen. Zudem ge-
hort es zu seinen Aufgaben das Ziel-
unternehmen zu prifen (Due Dili-
gence) und den Mandanten entspre-
chend auf rechtliche oder steuerliche
Risiken hinzuweisen oder — wird er fiir
die Verkduferseite titig — Unterlagen
fiir den Datenraum zusammenstellen.
Er begleitet das Verkaufs- und Uber-
nahmeverfahren. Gegebenenfalls fihrt
er die Vertragsverhandlungen und han-
delt dabei Steuer- oder Umweltklauseln
aus oder vereinbart Haftungsfreistel-
lungen oder -grenzen. Nach dem Sig-
ning tberprift er schlieSlich die Erfil-
lung der Bedingungen fiir das Closing,
insbesondere begleitet er unter Umstin-
den die kartellrechtliche Zusammen-
schlusskontrolle.

Nach der Transaktion

Auch Abschluss der Transaktion erge-
ben sich Aufgabengebiete: So etwa die
Umstrukturierung durch den Erwerber,
Prifung und Geltendmachung von Ge-
wihrleistungsanspriichen (oder auf
Verkduferseite die Abwehr solcher An-
spriiche) sowie die Begleitung bei einem
Schiedsverfahren. Aus der Interdiszipli-
naritit ergibt sich also ein abwechs-
lungsreiches Tatigkeitsfeld.

Berufseinstieg: Learning by doing
Berufsanfinger arbeiten meist von
Anfang an in Teams, die einen Deal be-
gleiten. Der Arbeitseinstieg als M&A-
Berater ist gepragt von Learning by Do-
ing. Ins kalte Wasser geworfen, lernen
Berufseinsteiger in den Transaktionen
und konnen mit den Herausforderun-
gen wachsen. Dabei konnen sie von dem
Wissen der erfahrenen Anwilte profitie-
ren. Der Verlauf einer Transaktion gibt
haufig auch den Arbeitsrhythmus vor:
Vor einem Deal erreichen die Arbeits-
zeiten hohe Werte, wihrend es danach
durchaus ruhigere Phasen gibt.

Aussichten fiir Einsteiger

Die Aussichten fiir Berufseinsteiger
sind nach wie vor gut, wenn auch in ak-
tueller Zeit die Verwerfungen auf den
Finanzmirkten erheblichen Einfluss
auf das M&A-Geschift haben. Mittel-
fristig ist mit erhohter regulatorischer
Tatigkeit zu rechnen, wodurch sich
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auch der M&A-Markt verandern wird.
Dariiber hinaus ist nicht abzusehen,
wann auf dem Markt Fremdkapital wie-
der zu glinstigeren Konditionen zur Ver-
fiigung stehen wird.

Noch immer heif8 begehrt

M&A bleibt jedoch auch in der Krise
eine valide Strategie. Unter Umstinden
konnen hier sogar ,,Schnippchen® zu
erzielen sein. Der Unternehmenskauf in
Krise und Insolvenz wird eine bedeuten-
de Rolle spielen. Ein Fokus wird auf
kleinen und mittelgrofSen Transaktio-
nen liegen. M&A erreicht den Mittel-
stand. Die grofSen und spektakuldren
Deals mogen zwar derzeit vorbei sein:
Unternehmensiibernahmen, Umstruk-
turierungen oder Fusionen finden aber
immer statt — auch und gerade in Zei-
ten wirtschaftlicher Stagnation. M&A-
Experten sind am Anwaltsmarkt nach
wie vor heifs begehrt — und das wird
auch so bleiben.

Weiterbilden in der Krise

In der Krise liegen auch Chancen.
Wenn sich die Markte erholt haben,
wird sich zeigen, wer seine Hausauf-
gaben in Zeiten der Ruhe gemacht hat.
Die mit der Wirtschaftskrise verbun-
dene riicklaufige Konjunktur fordern
ein wichtiges Gut zutage: Zeit. Fiir
Berufstitige bietet sich die Chance,
ihre Arbeitgeber von ambitionierten
Weiterbildungsplinen wie dem Be-
such eines berufsbegleitenden Master-
studi-ums zu iiberzeugen. Viele Arbeit-
geber zeigen sich aufgeschlossener,
Arbeitnehmern diese Zusatzqualifi-
kation zu ermoglichen — etwa durch
eine Freistellung.

Gewonnene Zeit nutzen

Lernwillige konnen die gewonnene
Zeit in der Flaute fiir ihre Zukunft-
schancen nutzen. Beruf und begleiten-
des Studium sind leichter zu vereinba-
ren. Auch die Arbeitgeber profitieren
von der Investition in die Weiterbildung
der Mitarbeiter. Juristen und Wirt-
schaftswissenschaftler konnen sich vor
allem Kenntnisse des jeweils anderen
Fachgebiets aneignen, um in der Folge-
zeit umfassend beraten zu konnen.
Der interdisziplinire Ansatz verlangt
umfassende Kenntnisse in samtlichen
juristischen, steuerlichen oder wirt-
schaftlichen Aspekten des M&A-Pro-
zesses. Involviert sind nicht allein Juris-
ten, sondern auch Investmentbanker,

Wirtschaftspriifer oder Unternehmens-
berater. Bei der Zusammenarbeit ist es
von Vorteil, auch Verstindnis fiir die
Sichtweise der anderen Beteiligten zu ha-
ben. Dem tragen interdisziplindre Stu-
diengdnge Rechnung, die juristische und
wirtschaftswissenschaftliche Experti-
se verkniipfen. Die Investition in die
Weiterbildung ist eine wertvolle Inves-
tition in die Zukunft.

Was Sie mitbringen sollten
Fundierte rechtliche Kenntnisse sind
Grundvoraussetzung jeder juristischen
Tatigkeit. In der aktuellen wirtschaft-
lichen Lage gilt nichts anderes. Dane-
ben ist Verstandnis fiir wirtschaftliche
Uberlegungen. Grundkenntnisse in
Buchfiithrung und Bilanzen sowie Finan-
zierung und Unternehmensbewertung
vorteilhaft. Hinzukommen sollten siche-
re Englischkenntnisse, Verhandlungsge-
schick, Teamfihigkeit sowie zeitliche
und mentale Belastbarkeit. Die Ar-
beitsbelastung kann phasenweise hoch
sein, so dass ein wirkliches Interesse un-
abdingbar ist.

Immer neue Anforderungen
M&A ist keine statische Materie. Der
Marke fur Unternehmenskiufe ver-
lduft dynamisch. Die Entwicklung ist
von solcher Dynamik, dass die Anfor-
derungen stetig wechseln. Die Neugier
auf Unbekanntes, das Interesse stetig zu
lernen, wird im M&A-Geschift be-
friedigt, ist aber auch Voraussetzung.
Berufseinsteiger konnen sich von
anderen Bewerbern abheben, wenn
schon die Ausrichtung des Studiums
eine wirtschaftsrechtliche Orientierung
erkennen ldsst. Dies gilt erst recht,
wenn sie Spezialkenntnisse etwa durch
einen Postgraduierten-Studiengang im
Fachbereich erworben haben und auf
den Titel LL.M. oder MBA verweisen
konnen. Studierenden kann schlieflich
nur empfohlen werden, tiber Praktika
Einblick in die Tatigkeit eines M&A-
Beraters zu bekommen. Fiir Referenda-
re bieten sich in der Anwalts- und Wahl-
station ebenfalls Gelegenheiten, den
Berufsalltag kennenzulernen. Diese
Chancen sollten genutzt werden! @
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