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Vorwort der Autoren

Liebe Leser,

Corporate Finance steht stellvertretend fiir »Unternehmenstransaktionen«.
Darunter fallen Mergers & Acquisitions (sog. M&A-Transaktionen), d.h. der
Verkauf, die Akquisition und die Fusion von Unternehmen. Darlber hin-
aus sind die verschiedenen Formen der Unternehmensfinanzierungen, d.h.
Eigenkapital-, Fremdkapital- und Mezzanine-Finanzierungen, Bestandteil des
Corporate Finance-Geschafts.

Die zunehmende Globalisierung und Konzentration der Unternehmen auf
Kernbereiche wird das M&A-Geschaft in den ndchsten Jahren aller Voraus-
sicht nach weiter beleben. Die klassische Finanzierung tber die kreditgeben-
de Hausbank wird in Deutschland aufgrund der Basel II Richtlinie, aber auch
aufgrund steigender Renditeforderungen der Banken weiter in den Hinter-
grund riicken. Als Konsequenz daraus werden Anleiheemissionen, Mezzani-
ne-Finanzierungen und die Platzierung von Aktien am Kapitalmarkt weiter an
Bedeutung gewinnen.

Eine erfolgreiche Durchfiihrung der beschriebenen Unternehmenstransak-
tionen hangt sehr stark von der Vorbereitung und Herangehensweise der
verantwortlichen Personen ab. Dieses Handbuch gibt daher in pragnanter
Form und anhand zahlreicher Checklisten Aufschluss tiber wesentliche Moti-
ve, Vorbereitungsschritte, Zeitplane, kritische Aspekte und somit Gber den
gesamten Ablauf der wichtigsten Corporate Finance-Produkte. Es richtet sich
an Unternehmer, die sich mit einer Transaktion auseinandersetzen, aber ge-
nauso an Wirtschaftspriifer, Steuer- und Unternehmensberater, Investment-
banker, M&A- und Corporate Finance-Berater, Rechtsanwalte, Kommunikati-
onsberater, Wirtschaftsjournalisten sowie interessierte Studenten.

Ziel des Handbuchs ist es, die verschiedenen Facetten des Corporate Fi-
nance-Geschafts darzustellen. Der Leser soll die verschiedenen Corporate
Finance-Produkte und deren kritische Aspekte kennen lernen sowie Fachbe-
griffe richtig einordnen kénnen. Wichtige Bausteine von Unternehmenstrans-
aktionen, wie z.B. Unternehmensbewertung, Due Diligence oder Unterneh-
menskommunikation werden ebenfalls ausfiihrlich diskutiert und runden das
vorliegende Handbuch ab.

Thre Autoren

Fragen, Anregungen und Kommentare bitte an: CF@cometis.de
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3.1 Einfiihrung & Uberblick

Einfilhrung

Im Rahmen einer Eigenkapitalfinanzierung wird dem Unternehmen Gber eine

Kapitalerh6hung neues Eigenkapital zugefiihrt, welches die Kapitalbasis des

Unternehmens stérkt. Dies kann entweder tber den offentlichen oder den

privaten Kapitalmarkt geschehen. Zu den Motiven zéhlen:

* Kapitalbeschaffung fiir zukiinftige Investitionen (Primarziel)

« Diversifikation der Finanzierungsquellen

e Starkung der Eigenkapitalbasis, ggf. zur Verbesserung der Kreditkonditio-
nen bzw. Erweiterung der Fremdkapitalkapazitdten

Eigenkapitalfinanzierung

Beteiligungsmarkt Wertpapierborsen
(Privater Markt) (Offentlicher Markt)
Venture Capital Private Equity Borsengang Kapitalerhhung

Abbildung 21: Struktur des Eigenkapitalmarktes

Privater Markt Offentlicher Markt
« Hohe Flexibilitat hinsichtlich der |  Zukiinftige Kapitalaufnahme
Vertragsgestaltung wird erleichtert
e Geringere Transaktionskosten « Offentliches Interesse
o | ® Keine Publizitatspflichten  Diversifikation der Anteilseigner
3 | * Injunger Unternehmensphase | ¢ Mdglichkeit, Mehrheitsbeteili-
'E meist einzige Finanzierungs- gung zu behalten (Familienun-
> moglichkeit ternehmen)
¢ Eingeschrénkte Fungibilitét der | ¢ Umfangreiche Publizitatspflich-
Anteile ten
* Haufig starke Einflussnahme ¢ Hohe Transaktionskosten sowie
des Investors auf Geschaftsfiih- Folgekosten durch Borsennotiz
° rung ¢ Abhéngigkeit von der Kapi-
N I.d.R. Beteiligung auf Zeit (vier talmarktentwicklung
= bis zehn Jahre) ¢ Zeitliches Engagement des
8 Vorstandes notwendig (Road-
4 shows)
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4.1 Einfithrung & Uberblick

Einfilhrung

Fremdkapital ist eine zentrale Finanzierungsquelle eines Unternehmens und
ist die klassische Erganzung zur Eigenkapitalfinanzierung. Folgende wesentli-
che Unterschiede zum Eigenkapital sind zu nennen:

Zeitliche Befristung

Bedienung von Zinszahlungen und Tilgung notwendig

Keine Ubertragung von Stimmrechten an Kapitalgeber

Keine Haftung des Gldubigers

Vorrangige Bedienung der Forderung bei Insolvenz (abhdngig von Sicher-
heit und Ranghdhe)

Investment Grade versus Non-Investment Grade

Die Emittenten von Fremdkapital bzw. die Fremdkapitalnehmer werden zu-
nachst in zwei Risikogruppen unterteilt: Investment Grade und Non-Invest-
ment Grade. Auf Basis dieser Risikoklassifizierung werden Zinsaufschldge,
sog. Margins (z.B. Euribor + Marge) von den Glaubigern erhoben, die das
Risiko eines potenziellen Forderungsausfalls kompensieren. Die Marge wird
in Form von Basispunkten dargestellt, 100 Basispunkte (bps) entsprechen
1,00%. Die Einteilung erfolgt durch eine Bonitatspriifung, die entweder von
einer externen Ratingagentur, wie z.B. Standard & Poor’s (S&P) und Moody’s
oder einer bankinternen Fachabteilung vorgenommen wird.

Fremdkapitalfinanzierung (3)

Investment Grade Non-Investment Grade
Darlehen Hochverzinsliche Darlehen
Unternehmensanleihen High Yield-Anleihen
Schuldscheindarlehen Mezzanine-Kapital (4)

Medium Term Notes

Abbildung 25: Formen der Fremdkapitalfinanzierung
3) auf Leasing-, Immobilien-, strukturierte sowie kurzfristige Finanzierungen wird in die-
ser Serie nicht naher eingegangen.
(4) siehe Kapitel 5 Mezzanine-Finanzierung
59





