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l. Ziele einer Ubernahme in Frankreich

a) Allgemeine Vorteile einer Ubernahme in Frankreich

b) Praxisbeispiel

c) Unternehmensbewertung — Worauf muss ich achten?
d) Schwerpunkte eines effizienten Ubergangs

Il. Prufung durch einen externen Experten (Due Diligence)
a) Due Diligence: Worum handelt es sich?

b) Ablauf einer Due Diligence

c) Nach der Prufung: Folgen und Berichte

lll. Rechtliche Aspekte

a) Rechtliche Strukturierung des Deals
b) Formalisierung durch Kaufangebot (LOI) und Kaufvertrag (SPA)
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Allgemeine Vorteile einer Ubernahme in Frankreich

wirtschaftliche Vorteile rechtliche Vorteile steuerliche Vorteile

» Effektive Prasenz « Erleichterung furden e« Vermeidung der

auf dem Markt Abschluss von Doppelbesteuerung
. Erwerb einer Vertragen, etwa frz.

bestehenden lokalen Arbeitsvertrage

Struktur (Ruf, * Leichtere

Kundenstamm und buchhalterische

Team vor Ort) Zuordnung von

Kosten und

* Einsparung von

Ei h - kei
Grindungskosten s ek e

wesentlichen
Mehrkosten

” FFU Frankreich fur Vorteile eines Firmenkaufs in Frankreich: Expertentipps fiir eine erfolgreiche Ubernahme
Unternehmen Live-Webinar vom 26. September 2024 4



L Ziele einer l-lbernahme in Frankreich Cabinet Baeumlin& Associés e Epp TRANSVERSALE

IR
R FRKTELMG

Praxisbeispiel

Kontext: Sie sind in der Lebensmittelindustrie tatig und mochten
das unten beschriebene Zielunternehmen erwerben.

o

[ X )
m g.
SARL e 0

Familienholding

Elsdssisches Geschaftsfliihrung méchte Effiziente Struktur mit 30
Familienunternehmen nicht im Unternehmen Mitarbeitern, 5 darunter
bleiben sprechen gut Deutsch

SAS

Fertiggerichte g ﬁ m

Rechtliche Struktur der

SAS Fertiggerichte Betriebsimmobilien Kundschaft: lokale Arbeitsgerichtliches Risiko
Eigentum des Supermarkte. Entwicklungen von 100 T€
Unternehmens in Frankreich denkbar
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GuV-Rechnung und Bilanz - Eckdaten:

GuV -T€ 31/12/2020 31/12/2021 31/12/2022 31/12/2023 31/12/2024E 31/12/2025F
Umsatz 10 000 12 000 19 000 20 000 21 000 30 000
EBITDA 1 000 1 200 2 280 2 400 2 520 3600
EBIT / Geschdftsergebnis 500 690 1770 1 890 2010 3 090
Nettoeraebnis 330 460 1270 1 360 1 440 2170
35000 30000
Anlagevermdégen (A) 7 000 7 040 7 080 7 120 30000
Umlaufvermégensbedarf (B) 2370 2 820 4 300 4520 5000 21000
Ruckstellungen fir Risiken 19000 20000
und Aufwendungen (C) (200 (200) (200 (200 20000
Ne‘Fto Finanzverbindlichkeiten (1 000) (1 030) (1 280) (180) 15 000 10 000 12 000, -
- Bilanz (D 10 000
EIGENKAPITAL 8 170 8 630 9900 11 260 RS
& W\W&N RCAR
N N » » o;\,\\”» %\,\0
I Umsatz == == EBITDA

Frankreich fir
Unternehmen

®FFU
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Praxisbeispiel

lhre Erwartungen in Bezug auf diese Ubernahme:

G o

lhre Produkte in Das Wachstumspotenzial Auf ein stabiles und
Frankreich des Zielunternehmens kompetentes Team
vermarkten erschliel3en zahlen kénnen
0 2 i
Die derzeitige Sie wollen keine neue Sie mochten sich von der
Fuhrungskraft soll den Betriebsimmobilien Qualitat des Zielunternehmens
Ubergang sicherstellen ubernehmen uberzeugen
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Unternehmensbewertung - Worauf muss ich achten?

Ziel: Festlegen eines finanzierbaren und fairen Preises fur den Erwerb des
Zielunternehmens

Wert von 100% der Anteile
= Unternehmenswert — Finanzverbindlichkeiten + verfugbare Liquiditat

» 2 Methoden zur Bestimmung des Unternehmenswerts:

Vermdégensbasiert
o Diese Methode basiert auf
@ die Bilanz und auf die GuV- der GuV-Rechnung
- Ei:::nuenhgmenswert = Bl bl
_ e nx EBITDA (oder EBIT
Goodwill + Vorrate +
Forderungen aus Lul -
Verbindlichkeiten aus LuL

Rentabilitatsbasiert
o Diese Methode basiert auf

oder Jahresergebnis)

» M&A-Berater wenden diese Methoden taglich an
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Unternehmensbewertung - Worauf muss ich achten?

Beispiel: Bewertungsansatz mit der Rentabilitatsmethode

* Welches EBITDA ist am relevantesten? = Das EBITDA, das nach der
Ubernahme auf vernunftige Weise reproduziert werden konnte

EBITDA Anpassungen - T€ 31/12/2022 31/12/2023 31/12/2024E
EBITDA 2280 2400 2520
Elr?spdrungen bei den Kosten fur die 300 300 300
Leitung (A)

Marktgerechte Miete der

Betriebsimmobilien (B) (B0 (B0 (B0
Auswirkung auf das EBITDA (A+B) (200) (200) (200)
Angepasstes EBITDA 2080 2200 2320
Ausgewdhltes EBITDA - Durchschnitt von 2200

2022 bis 2024E - T€
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Unternehmensbewertung - Worauf muss ich achten?

Beispiel: Bewertungsansatz mit der Rentabilitatsmethode

* Welcher Multiplikator ist am relevantesten?
« 2 Kategorien von Multiplikatoren:
l. Borsennotierte Unternehmen
.  Unternehmen aus ahnlichen Transaktionen

Die Wahl einer Multiplikatorspanne sollte das Ergebnis einer tiefgreifenden
strategischen Analyse sein.

In unserem Fall sieht die EBITDA-Multiplikatorspanne wie folgt aus:

3x EBITDA 4x EBITDA

Niedriger Ansatz Hoher Ansatz
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Unternehmensbewertung - Worauf muss ich achten?

Beispiel: Bewertungsansatz mit der Rentabilitatsmethode

Was sind die relevanten Netto-Verbindlichkeiten?

Netto Finanzverbindlichkeiten - T€ 31/12/2020 31/12/2021 31/12/2022 31/12/2023
0 Netto Finanzverbindlichkeiten - Bilanz (1000) (1030) (1 280) (180)
Aurserbetnebhcher ....................................................................................................................................................................................................................................
a Umlaufvermdgensbedarf - (130) (180) (450) (480)
R S G e e
Ruackstellungen fur Risiken und
O e b o) ed o]
Ruackstellungen fur neue Risiken - N
a AuBerBilanz & ................................. \\ .............................. (100
e Verbindlichkeiten ggu. Mitarbeitern -
Rentenabfindungen (frz. IFC - (200) (200) (200) (200)
Indemnités de fin de carriére)
Netto Finanzverbindlichkeiten (1 530) (1610) (2130) (1160)
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Unternehmensbewertung - Worauf muss ich achten?

Beispiel: Bewertungsansatz mit der Rentabilitatsmethode

» Zusammenfassung

Wert von 100% der Anteile
= Unternehmenswert — Finanzverbindlichkeiten + verfligbare Liquiditat

Niedrige Hohe

Bewertung - T¢ Hypothese Hypothese 5’4 Mio.€
EBITDA 2200 2200 — Niedriger Ansatz
EBITDA - Multiples 3 4

Unternehmenswert 6 600 8 800 :

Netto Finanzverbindlichkeiten 1160 1160 _ Zéﬁevig.sitz

Wert von 100%der Anteile 5 440 7 640

> Die endgultige Entscheidung uber den Preis hangt von der Einschatzung des
jeweiligen Kaufers ab. Der Preis ist Verhandlungssache.
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Aspekte eines effizienten Ubergangs

Néchste Etappe: Aspekte eines erfolgreichen Ubergangs

Sie wollen sicherstellen, dass das Ubergansverfahren korrekt ablauft.
Dafur haben Sie die folgenden Hilfsmittel:

I.  Ein Earn-Out Mechanismus
il.  Nur eine Mehrheit der Anteile erwerben (51%)

lii. Die Beteiligung der aktuellen Geschaftsfuhrung an der neuen
Rekrutierung

iv. Ein Treffen mit entscheidenden Mitarbeitern vereinbaren

“ FFU Frankreich fur Vorteile eines Firmenkaufs in Frankreich: Expertentipps fiir eine erfolgreiche Ubernahme
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Aspekte eines effizienten Ubergangs
Néchste Etappe: Aspekte eines erfolgreichen Ubergangs

Sie wollen sicherstellen, dass das Geschaft wirtschaftlich gesund ist.
Dafur haben Sie die folgenden Hilfsmittel:

l. Garantien vereinbaren

ii. Die Eingliederung des neuen Managements in das Kapital —
Management Package

iii. Treffen mit der bestehenden Kundschaft planen

=» Diese Punkte werden im Kaufangebot und im Kaufvertrag detailliert
aufgefuhrt

“ FFU Frankreich fur Vorteile eines Firmenkaufs in Frankreich: Expertentipps fiir eine erfolgreiche Ubernahme
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Due Diligence: Worum handelt es sich?

Due Diligence:
frz. ,Audit d’acquisition* — dt. wortwortlich: ,Prafung zur

Ubernahme*

Ziel: Risiken begrenzen und abschatzen.

» Zu welchem Zeitpunkt sollte sie durchgefuhrt werden?

“ FFU Frankreich fur Vorteile eines Firmenkaufs in Frankreich: Expertentipps fiir eine erfolgreiche Ubernahme
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Ablauf einer Due Diligence

> Einschétzung der Umsetzbarkeit des Ubernahmeprojekts: erste
Gesprache

» Ziele der Prufung: einen angemessenen Preis zahlen und
Garantien einholen

» Wer sollte mit der Durchfuhrung der Prifung beauftragt
werden? — die Wahl des richtigen Experten

» Buchfuhrungs- und Finanzprifung: Wurden alle
Verbindlichkeiten in der Bilanz verbucht?

Steuerprufung: Hat das Unternehmen offene Steuerschulden?

Arbeitsrechtliche Priafung: Kommt der richtige Tarifvertrag zur
Anwendung?

» Rechtliche Prifung: Gibt es anhangige Verfahren?

Y VYV
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Nach der Prufung: Folgen und Berichte

» Bericht des Abschlussprufers: Starken und
Schwachstellen

» Schlussfolgerungen: der angemessene Preis

» Auswirkungen der Prufung auf die Transaktion:

Mussen Garantien eingeholt werden?

“ FFU Frankreich fur Vorteile eines Firmenkaufs in Frankreich: Expertentipps fiir eine erfolgreiche Ubernahme
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Rechtliche Strukturierung des Deals

» Share Dealk Erwerb einer Beteiligung an einer juristischen Person

> Asset Dealt Erwerb eines ,,fonds de commerce* die Gesamtheit
von beweglichen materiellen und immateriellen Gutern, die ein
Kaufmann mit seiner gewerblichen Tatigkeit verbindet
(Kundenstamm, Warenzeichen, Geschdaftseinrichtung, Rechte aus
einem gewerblichen Mietvertrag u.a.), inkl. Arbeitnehmer.

= |Immobilien, Vertrage, liquide Mittel, Forderungen und
Verbindlichkeiten gehoren nicht dazu.

= Der Erwerb eines ,fonds de commerce” ist gesetzlich besonders
geregelt.

=» Hinweis: In Frankreich ist es ublich, Immobilien in einer separaten
Gesellschaft, d.h. getrennt vom operativen Geschaft zu halten.

” FFU Frankreich fur Vorteile eines Firmenkaufs in Frankreich: Expertentipps fiir eine erfolgreiche Ubernahme
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Formalisierung durch Kaufangebot (LOI) und
Kaufvertrag (SPA)

Erstes juristisches Dokument: Letter of Intent (LOI) bzw. Term sheet
o Festlegung der Eckdaten des Deals

o Inhalt:
» Verhandlungsexklusivitat zugunsten des potentiellen Erwerbers,
> Vertraulichkeitsverpflichtung,

» Eventuell konkret beziffertes Kaufangebot unter dem Vorbehalt einer Due
Diligence,

> Sonstige Modalitaten (Abschluss von ancillary agreements, etc.),
» Zeitplan fur die Transaktion.

o In der Regel non binding, reine Absichtserklarung (Achtung bei der
Redaktion).

“ FFU Frankreich fur Vorteile eines Firmenkaufs in Frankreich: Expertentipps fiir eine erfolgreiche Ubernahme
Unternehmen Live-Webinar vom 26. September 2024 19



IIl. Rechtliche Aspekte €Ecrr: TRANSVERSALE

VEREALF PRANZIERUNG

Formalisierung durch Kaufangebot (LOI) und
Kaufvertrag (SPA)

Inhalt des Kaufvertrags:
o Abhdngig vom Kaufgegenstand (Share Deal oder Asset Deal)

o Augenmerk in der Regel (insb. beim Share Deal) auf den Garantieklauseln:
» Umfang (je nach Umstdnden und Ergebnissen der Due Diligence):

Gesellschaftsrechtliche Verhdaltnisse; Rechte Dritter, 6ffentlich-rechtliche Verhaltnisse;

* Jahresabschlisse/ Bilanzierung; Rechtsstreitigkeiten;
* Steuern/ Abgaben; Vertragsverhaltnisse;
* Fuhrung des Geschdftsbetriebes: zwischen Personal;

behordliche Anordnungen und Auflagen,
Umweltschutz

Abschluss des Kaufvertrags und Ubergang der
Aktien/ Anteile;
* gewerbliche Schutzrechte/ Lizenzen;

» Dauer: zwischen 24 und 48 Monate, fur Steuern und Soziales: gesetzliche
Verjahrungsfrist (3 Jahre + das laufende Jahr)

» Cap: frei verhandelbar; evtl. Vereinbarung eines Freibetrags

» Sicherung der Garantieverpflichtung (Einbehalt eines Teils des Kaufpreises durch
einen Sequester; Garantie durch einen Dritten (Bank))

“ FFU Frankreich fur Vorteile eines Firmenkaufs in Frankreich: Expertentipps fiir eine erfolgreiche Ubernahme
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IIl. Rechtliche Aspekte €Ecrr: TRANSVERSALE

N NG
VEREALF PRANZIERUNG

Formalisierung durch Kaufangebot (LOI) und
Kaufvertrag (SPA)

Inhalt des Kaufvertrags:

o Evtl. aufschiebende Bedingungen: Bereinigung von Informationspflichten
gegenuber den Mitarbeitern der Gesellschaft, (auch kartell- und
investitionsrechtliche) Zustimmungspflichten und Vorkaufsrechten;
Finanzierung

o Evtl. Pflicht des Verkaufers zur Vorlage vor dem Closing einer zeitnahen
Zwischenbilanz, die bei der Garantieverpflichtung einbezogen und vom
Kaufer vorab gepruft wird.

Form: keine notarielle Beurkundung

“ FFU Frankreich fur Vorteile eines Firmenkaufs in Frankreich: Expertentipps fiir eine erfolgreiche Ubernahme
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Fragerunde
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Haben Sie Fragen?

Gern konnen Sie uns diese jetzt direkt uber die Chatfunktion stellen.
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