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Ziele veb.ch

Werden Sie unverzichtbar.

* Sie erhalten einen groben Uberblick tiber den klassischen
M&A Prozess

* Sie wissen, wie ein Unternehmenskaufvertrag aufgebaut ist

* Sie verstehen die wichtigsten Vertragsklauseln



Einleitung (1)

Internationales veb.ch
Untern eh mens kanreC ht Werden Sie unverzichtbar.

* einheitlicher Standard in internationaler und nationaler
Praxis

* Emanzipation vom dispositiven Kaufrecht der einzelnen
Lander



Einleitung (2)

Gegenstand eines veb.ch
U nter N eh mens kanS Werden Sie unverzichtbar.

* Unternehmen als Kaufgegenstand
— Kein rechtlicher Begriff

* doppelte Bedeutung in der Umgangssprache
— Gesellschaft

— organisatorische Einheit personeller und sachlicher Mittel, mit
der wirtschaftliche Ziele erreicht werden sollen



Formen des Unternehmenskaufs (1) -
Asset Deal WerdXSSrEr.zﬁl:t!a!

e Kauf der einzelnen Aktiven, Passiven, Rechte und Vertrage,
die das Unternehmen ausmachen

®* s0g. ,Asset Deal”

Aktionar

Kaufvertra

Ubertragung Aktiven, Passiven,
Vertrage, etc.



Formen des Unternehmenskaufs (2) -
Sh are Deal WerdXSSrEr.zﬁl:t!a!

e Kauf aller oder einer Mehrheit der Anteile an dem
Rechtssubjekt, dem das Unternehmen gehort

®* so0g. ,Share Deal”

Verkaufer Kaufvertrag
(=Aktionar/e)

Ubertragung Anteile



Ubersicht klassischer M&A-

Prozess (1)

. Eins-zu-Eins*“-Transaktion

Due Diligence

v

Erfullung
Vollzugsbedingungen

vah ~lh
vED.CIl

Werden Sie unverzichtbar.

\ 4

> 1

Vertragsverhandlungen

v

Vorphase

Phase zwischen
Signing und Closing

Integration

Einrichten Datenraum

Geheimhaltungsvereinbarung

| Absichtserklarung

Unterzeichnung

(,Signing®)

Finanzierung

Vollzug
(,Closing®)

v




Ubersicht klassischer M&A-

Prozess (2) veb.ch
A u ktl O n Werden Sie unverzichtbar.

Erfillung Vollzugsbedinungen

>

Due Diligence

»
»

» 1
Vartragsverhandlyngen
Exklusivitat
Vorb;:zggngs- Kontaktphase Phase 1 Phase 2 Phase 3  Zwischenphase

A A A A A A A A

Info Memo
Procedure Letter |

Projektinitiative

Einrichten Datenraum Indikative Bindende
Offerte / Offerte

Procedure Letter Il

Unterzeichnung
,Signing®)

ollzug
(,Closing®)

Geheimhaltungsvereinbarung



Kaufvertrag - Ubersicht veb.ch

Werden Sie unverzichtbar.

* Parteien des Vertrages
* Praambel
* ev. Definitionen (in Anhang?)
* Materieller Inhalt
— Kaufobjekt
— Kaufpreis
— Regelung Zeit zwischen Signing und Closing
— Vollzugsbedingungen
— Vollzug
— Gewahrleistungen und Garantien (in Anhang?), Rechtsfolgen
— Pflichten nach Vollzug
— Schlussbestimmungen
* ,Boilerplate“-Bestimmungen

* Anhéange
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Kaufpreis (1) nln
Formen Kaufpreisbestimmung it

* Fester Kaufpreis (Fixpreis)
— Ohne spezifische Absicherung
— Absicherung durch sog. ,Locked Box“-Mechanismus

* Variabler Kaufpreis= Basiskaufpreis +

— Bilanzorientierte Anpassung (sog. ,,Closing Accounts®)
— Ertragsorientierte Anpassung (sog. ,Earn-Out")
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Kaufpreis (2) | veb.ch
LO C ked B OX'MeC h an IS m U S Werden Sie unver.zichtbar‘

* Fester Kaufpreis + Zins

* Schliessung der ,Locked Box* per Bilanzstichtag (,,Locked
Box Date") bis zum Vollzugstag

— ,No leakage*
— Ausnahmen definieren

* Voraussetzungen
— Abschluss nicht alter als Monate (Faustregel)
— Gesamtunternehmenskauf

* Vorteile (v.a. fur Verkaufer) ?
* Nachteile (v.a. fur Kaufer) ?

12



Kaufpreis (3) | " b ch
LOC ked B OX_MeC h a,n IS m u S Werden Sie unver.zichtbar.

Vertragsverhandlungen

»
>

Due Diligence

v

v
—~t+

Locked Box Datum v v

Gewabhrleistungen

N .

Leakage Verpflichtung

Yy ______

Pflichten zwischen Signing und Closing

WEEEE  ChancelRisiko Kaufer (Gefahrentibergang)
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Kaufpreis (4) nln
Closing Accounts it

* Basiskaufpreis basierend auf letztem gepriften Abschluss
+/-
* bilanzorientierte Kaufpreisanpassung aufgrund
— Veranderung Nettofinanzverbindlichkeiten u/o
— Veranderung Netto-UV u/o
— Veranderung Netto-EK
* Absicherung durch Handlungs- und Unterlassungspflichten

betreffend Leitung des Unternehmens zwischen Signing und
Closing

14



Kaufpreis (5)

Closing Accounts deebf‘f‘
Vertragsverhandlungjen
Due Diligence ;
> 1
Bilanzstichtag v v

Gewabhrleistungen

N .

. A

Pflichten zwischen Signing und Closing

WEEEE  ChancelRisiko Kaufer (Gefahrentibergang)
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Kaufpreis (6) nln
Earn-Out foinae |

* Basiskaufpreis +
* ertragsorientierte Kaufpreisanpassung (sog. ,Earn-Out")

* Verpflichtung des Kaufers zu einer Zahlung unter
bestimmten Bedingungen

— Positive: Umsatz oder Gewinn, Erhalt Bewilligung etc.
— Negative: Nichtverwirklichung eines Risikos (z.B. Kiindigung)

* Voraussetzungen:
— Verkaufer bleibt im Unternehmen

* Vorteile?
* Nachteile?

16



Covenants, -
Vollzugsbedingungen, Vollzug i

* Pflichten zwischen Signing und Closing (sog. ,,Covenants®)
— Handlungs- und Unterlassungspflichten
— bzgl. Leitung des Unternehmens
* Vollzugsbedingungen
— Zustimmung Vertragspartner
— Freigabe Wettbewerbsbehdrde
— Bewilligungen
— Einhaltung Vertragspflichten
— keine wesentliche Veranderung der Situation (sog. ,MAC")
* Vollzug
— Vollzugshandlungen Verkaufer
— Vollzugshandlungen Kaufer

17



Gewahrleistungsregime (1)

vah ~lh
vED.CIl

Gewahrleistungen und Garantien Werden Se unvrzichoar

Beispiele:

Eigentum an Vermogenswerten/Kaufobjekt

rechtméassige Grindung

Geschaéftsabschluss richtig und vollstandig

keine nachteiligen Vorfalle seit letztem Geschaftsabschluss
keine anderen wesentlichen Vertrage

branchentbliche Versicherung

Bestand Immaterialguterrechte, keine Verletzung

Steuern

keine Rechtsfalle

etc.

18



Gewahrleistungsregime (2) .
Rechtsbehelfe bl

* Grundsatz: Ruge, Wiederherstellung, Schadenersatz

* Haftungsbeschrankungen
— Zeitlich: Ruge- und Gewahrleistungsfristen
— Betragsmassig:
» Schwellenwert (, Threshold“) oder Freibetrag (,Deductible®)
» Haftungsobergrenze (,Cap®)
— Einschrankung durch Offenlegung (Umfang?)
* Anspriche Dritter

* Solidaritat Schuldnermehrheit

19



Pflichten nach Vollzug veb.ch

Werden Sie unverzichtbar.

* FUr den Kaufer:
— Durchfihrung a.0.GV und Erteilung Décharge
— Firmaanderung, Weiterbeschéaftigung Mitarbeiter
— u.U. Verbote gemass Tellliquidationsklausel
— efc.

* FUr den Verkaufer:
— Konkurrenzverbot

20



Erfullungsrisiko (1) .
Kau fer WerdXSSEr.z&t!a!

* Hauptleistungspflicht des Kaufers: Zahlung Kaufpreis

® Sicherungsmassnahmen:
— Simultanes Signing und Closing
— (teilw.) Sicherstellung Kaufpreis beim Signing
— Keine ,financing-out* Bestimmung

— Falls Kauferin ein sog. ,,Special Purpose Vehicle®: Garantie der
Muttergesellschaft

— Ubergabe Kaufgegenstand Zug um Zug gegen Kaufpreis

— Falls ein Tell des Kaufpreises stehen gelassen: Pfandnahme
Aktien

21



Erfallungsrisiko (2)

vah ~lh
vED.CIl

Ve r k aU fe r Werden Sie unverzichtbar.

* Hauptleistungspflicht des Verkaufers: Ubergabe
Kaufgegenstand im zugesicherten Zustand und
Verschaffung Eigentum

® Sicherungsmassnahmen:

Simultanes Signing und Closing

Pflichten bzgl. Leitung Unternehmen zwischen Signing und
Closing

Bezahlung Kaufpreis nur Zug um Zug gegen Ubergabe
Kaufgegenstand

Escrow
Kaufpreisriickbehalt
Bank- oder Muttergarantie

22



Weitere Vertrage (1) .
Escrow Vertrag i

* Parteien: Kaufer, Verkaufer und Escrow Agent (Treuhander)
* Arten: Geld, Aktien

* Unterzeichnung und Uberweisung Escrow Betrag/Aktien am
Closing
* Herausgabemechanismus:
— Zeitpunkt/Details im Kaufvertrag zu regeln
— ev. gestaffelt (Gewahrleistungsfristen)
— Herausgabe nur auf
» gemeinsame Instruktion oder
» Gerichtsurtell

23



Weitere Vertrage (2) L
: . : vep.Cn
Aktl O n a.rS b I n d U n g Svertrag Werden Sie unverzichtbar.

* Parteien: Aktionare, ev. Gesellschaft u/o Verwaltungsrate
* Wann: bei Share Deal, wenn nicht 100% verkauft werden
* Unterzeichnung am Closing des Kaufvertrages

* Typischer Inhalt:
— GV/VR: Wahl, Zusammensetzung, Quoren etc.
— Informations- und Kontrollrecht
— Dividendenpolitik
— Verfugungsbeschrankungen: Lock-up Periode, Vorhand-,
Vorkaufs- und Kaufrechte, Mitverkaufsrecht und —pflicht etc.
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Weitere Vertrage (3) veb.ch

Werden Sie unverzichtbar.

* Arbeitsvertrag (Verkaufer bleibt im Unternehmen)

* Pfandvertrag (Teil des Kaufpreises wird stehengelassen)
* Dienstleistungsvertrag (z.B. IT)

* Markenubertragsvertrag

* Beendigungsvertrag

* etc.
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Tipps fiur die Praxis veb.ch

Werden Sie unverzichtbar.

* Wahl der Transaktionsstruktur zentral: sofern sorgfaltig
durchdacht, werden Zeit und Transaktionskosten gespart

* maoglichst frihzeitiger Einbezug von Experten

26
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vED.CIl

Werden Sie unverzichtbar.

Fragen ?
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