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Vorwort zur 3. Auflage

Die Erstauflage dieses Buches wurde vor 10 Jahren kurz vor der 2008 beginnenden
Finanz- und Wirtschaftskrise veröffentlicht – das erste umfassende Handbuch zu Mergers
& Acquisitions mit rechtlichen Dokumentenvorlagen und Checklisten. Mit der Ver-
öffentlichung sollte ein doppeltes Ziel erreicht werden: Zum einen sollte den M&A-
Prozessbeteiligten mit den Dokumenten eine praktische Anregung und Hilfestellung für
die eigenen Entwürfe und die Überprüfung fremder Entwürfe gegeben werden, zum
anderen sollte die wissenschaftliche Diskussion zu M&A-Rechtsfragen angeregt und
beeinflusst werden. Die Reaktionen auf die Erstauflage und erweiterte Zweitauflage
(2011) waren sehr freundlich und die Nachfrage groß, beide Auflagen waren trotz
Nachdrucks zügig vergriffen.

M&A ist – wie bereits vor 10 Jahren – weiter ein Megatrend der strategischen
Unternehmensentwicklung. Dies lässt sich nicht nur an den derzeitigen Rekordzahlen
bei M&A-Transaktionszahlen und -volumina feststellen (mit deutscher Unternehmens-
beteiligung: Volumen von EUR 115,7 Mrd. bei 923 Transaktionen, darunter 17 mit
einem Transaktionswert von über EUR 1 Mrd.; Mergermarket DACH-Trend Report FY
2017), sondern ist auch eine qualitative Resultante aus den durch die vier Leitbegriffe
Volatility, Uncertainty, Complexity und Ambiguity („VUCA“) gekennzeichneten Rah-
menbedingungen für die Unternehmensführung (hierzu Seibt DB 2018, 237–245): M&A
Transaktionen können nämlich dazu dienen, die Robustheit und Widerstandsfähigkeit
des Unternehmens sowie darüber hinaus die Flexibilität und Agilität der Unternehmens-
führung in diesen VUCA-Zeiten zu verbessern. Dabei hat sich in der zurückliegenden
Dekade bei wirtschaftlich bedeutsamen Transaktionen das bilaterale Käufer/Verkäufer-
Verhältnis in einen komplexen Multi-Stakeholder-Prozess gewandelt. Die Bedeutung der
Kartellrechts-, Kapitalmarkt-, Investitionskontroll- und Branchenregulierung hat deutlich
zugenommen, ebenso die Wichtigkeit funktionierender Compliance Management-Sys-
teme und der Corporate Reputation beim Zielunternehmen, einer auf Widerstandsfähig-
keit ausgerichteten Vertrauenskultur im Unternehmen und zu den Netzwerkpartnern
sowie von Fragen der post-akquisitionellen Integration des Zielunternehmens in das
Käuferunternehmen (Post Merger Integration).

Die Neuauflage nimmt diese Neuentwicklungen selbstverständlich auf und hat die Zahl
der Einzeldokumente um weitere 28 auf jetzt 283 erhöht, zum Beispiel um Erläuterungen
und Checklisten zum Einsatz von Legal Technology insbesondere bei der Due Diligence
(B.VII), Checklisten zum „All Stakeholder Motivation Process“ (A.V), eine Compliance
Due Diligence-Checkliste (B.VI.5), eine Checkliste zu den Auswirkungen einer W&I-
Versicherung auf den Unternehmenskaufvertrag (C.I.2), ein weiteres Muster für eine
Investorenvereinbarung bei Übernahme börsennotierter Unternehmen (E.II.2), ein Muster
für ein sog. Delisting-Kaufangebot (E.III.7), eine Vorlage für eine „Strategic Roadmap“
bei Investitionen durch Finanzinvestoren (F.V.3), eine Checkliste zum SE-Formwechsel
(K.IV.29) sowie Erläuterungen und Checklisten zu den Investitionskontrollverfahren in
Deutschland (AWG/AWV), USA (CFIUS) und China (J.IV). Darüber hinaus sind neue
Spezialkommentierungen zu den drei Industriesektoren Industriefertigung inkl. Che-
mische Industrie/Industrie 4.0, IT sowie Automotive hinzugekommen. Gesetzesänderun-
gen (insbes. Marktmissbrauchsverordnung), neue Rechtsprechung und ausgewählte Li-
teratur sind (mit dem Stand 31. Januar 2018) eingearbeitet.
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Das Autorenteam, das sich ganz überwiegend aus derzeitigen und früheren Partnern
meiner Sozietät Freshfields Bruckhaus Deringer LLP rekrutiert, ist gegenüber der Erst-
und Vorauflage im Wesentlichen unverändert geblieben. Für die Branchenkapitel konn-
ten wir Dr. Barbara Keil, Jochen Ellrott und Dr. Torsten Schreier sowie als Co-Autor
Christian Hübner gewinnen; Kartellrechtsfragen in Drittstaaten verantwortet nun Dr.
Katrin Gaßner, die Asset Deal-Vorlagen Dr. Ralph Kogge, post-akquisitorische Integra-
tionsmaßnahmen Dr. Gregor von Bonin, den Clearing- und Cash-pooling-Vertrag Dr.
habil. Simon Schwarz und das Investitionsschutzrecht in der VR China Dr. Heiner
Braun. Für Anregungen, Hinweise und Kritik bin ich auch weiterhin sehr dankbar. Bitte
richten Sie diese an die Adresse Freshfields Bruckhaus Deringer LLP, Hohe Bleichen 7,
20354 Hamburg oder an m+a_handbuch@freshfields.com.

Herausgeber und Autoren schulden auch diesmal großen Dank an Dr. Burkhard
Schröder, den fördernden und fordernden Projektmanager beim Beck-Verlag seit der
Erstauflage. Darüber hinaus gilt unser Dank in besonderer Weise Adnan Halilovic, LL.B.
(Doktorand an der Bucerius Law School) sowie daneben Jannik Maas, LL.B. Beide haben
vor allem als wissenschaftliche Mitarbeiter von Freshfields Bruckhaus Deringer LLP über
die vergangenen 18 Monate vielfältige Recherchen unternommen und diese Auflage auch
technisch hervorragend betreut. Schließlich gebührt unser Dank wiederum vielen Part-
nern und Associates der Anwaltssozietät Freshfields Bruckhaus Deringer LLP, die zahl-
reiche Hinweise zu einzelnen Dokumenten gegeben haben und für Diskussionen zur
Verfügung standen. Dies gilt bei dieser Auflage insbesondere für Sascha Arnold, Dr.
Viviane Fröhling, Dr. Moritz von Hesberg, Dr. Thorben Klopp, Jörg-Peter Kraack, Dr.
Karoline Peters, Dr. Felix Scheder-Bieschin und Antonia von Treuenfeld.

Hamburg, März 2018 Christoph H. Seibt
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Vorwort zur 1. Auflage

Mergers & Acquisitions (M&A) gehören heute zum gewöhnlichen Instrumentarium der
Unternehmensleitung und Geschäftsentwicklung. Ihre Bedeutung hat in den letzten Jahr-
zehnten stark zugenommen (das Volumen bedeutender M&A-Transaktionen in 2007
betrug nach dem Finanzdienst Mergermarket in Deutschland etwa EUR 200 Milliarden
und in Europa etwa EUR 1,4 Billionen), und perspektivisch wird die Relevanz anorgani-
schen Wachstums und strukturierter Desinvestments weiter zunehmen. M&A ist ein
Megatrend der strategischen Unternehmensentwicklung!

Mit dem Bedeutungszuwachs von M&A-Transaktionen hat sich auch ein eigenständi-
ges Rechtsfeld zu ihrer Bewältigung gebildet, das im besonderen Maße von der Bera-
tungspraxis weiterentwickelt wird und internationale Standards aufnimmt. Während
noch vor 20 Jahren nur eine kleine Gruppe von Anwälten auf die Beratung von M&A-
Transaktionen spezialisiert war, gibt es heute in Deutschland Tausende von Rechts-
anwälten, die vornehmlich M&A-Transaktionen beraten, es gibt eine breite wissenschaft-
liche Diskussion in den Universitäten, in Spezial-Veranstaltungen und Fachzeitschriften.
Dementsprechend gibt es auch eine Vielzahl von Handbüchern, die einen Überblick über
gängige Transaktionsverfahren und sich bei M&A-Transaktionen stellende Rechtsfragen
bieten, sowie Spezialliteratur zu Einzelfragen. Ein umfassendes Handbuch mit Doku-
mentvorlagen und Checklisten (traditionell „Formularbuch“ genannt) fehlte allerdings
bislang im Markt, was deshalb überraschend ist, da gerade die Vorlage als Destillat der
Beratungspraxis auf der Grundlage des geltenden Rechts in einem Dokument für die
M&A-Beratungspraxis von besonderem Wert ist.

Mit diesem Buch wird das Ziel verfolgt, für ein breites Feld von Unternehmens- und
Beteiligungskäufen, Joint Venture-Vorhaben, Privatisierungen und Public Private Part-
nerships, Übernahmen von börsennotierten Aktiengesellschaften, Umwandlungen und
Umstrukturierungen sowie weiterer Transaktionsarten, eine Sammlung von Checklisten
und Vorlagen für den anwaltlichen Berater, den Unternehmensjuristen und andere
M&A-Prozessbeteiligte bereit zu stellen, und zwar als Anregung und Hilfestellung für
den eigenen Dokumentenentwurf, der dann selbstverständlich auf die konkrete Situation
anzupassen ist, ebenso wie für die Beurteilung fremder Entwürfe auf ihre Übereinstim-
mung mit geltenden Marktstandards. Trotz der zunehmenden Professionalisierung der
M&A-Beratung und einer Verfestigung (internationaler) Marktstandards erschöpft sich
nämlich eine verständige M&A-Beratung nicht in der Vervollständigung von Mustern,
sondern besteht in der Formulierung und Verhandlung von Vertragsbestimmungen, die
im konkreten Fall der wirtschaftlichen Situation und der Interessenlage der Beteiligten
angepasst sind.

Die in diesem Werk veröffentlichten Dokumentvorlagen und Checklisten sind in der
Praxis der Anwaltssozietät Freshfields Bruckhaus Deringer als einer führenden interna-
tionalen Anwaltssozietät entwickelt und in der Beratungspraxis erprobt worden. Sie
berücksichtigen typisierte Käufer- und Verkäufersichten, weisen auf Branchenspezifika
oder Besonderheiten bei selteneren Transaktionsarten wie Public Private Partnerships
oder Zusammenführungen von börsennotierten Unternehmen hin und nehmen schließ-
lich auch jüngste Rechtsentwicklungen wie die Umwandlung einer Aktiengesellschaft in
die Europäische Aktiengesellschaft, die grenzüberschreitende Verschmelzung mit Errich-
tung einer Europäischen Aktiengesellschaft oder den übernahmerechtlichen Squeeze out
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(§§ 39a, 39b WpÜG) in Bezug. Die für die Dokumente verantwortlich zeichnenden
Rechtsanwälte sind ausnahmslos erfahrene und weithin anerkannte M&A-Praktiker, die
jeder für sich über eine langjährige Beratungserfahrung bei teilweise komplexen M&A-
Transaktionen verfügen. Herausgeber und Autoren wünschen sich sehr, dass dieses Werk
zur weiteren Professionalisierung und zu einem Bedeutungszuwachs der auf deutschem
Recht beruhenden M&A-Vertragspraxis führen wird. Für eine nachfolgende Auflage ist
vorgesehen, die deutschsprachigen Dokumente mit englischsprachigen Vorlagen zu er-
gänzen. Für weitere Anregungen, Hinweise und Kritik bin ich sehr dankbar; bitte richten
Sie diese an die Adresse Freshfields Bruckhaus Deringer, Alsterarkaden 27, 20354
Hamburg oder an m+a_handbuch@freshfields.com.

Die Autoren schulden großen Dank an Herrn Dr. Burkhard Schröder, den verantwort-
lichen Projektmanager beim Beck-Verlag, der dieses Vorhaben mit viel Rat und Tat
begleitet hat, sowie an Herrn Dr. Thomas Schäfer vom Beck-Verlag, mit dem ich dieses
Vorhaben gemeinsam entwickelt hatte und der es in vielfältiger Weise gefördert hat.

Der Dank der Autoren gilt im besonders großen Maße auch den Herren Michael
Höltmann, LL. B. (Doktorand an der Bucerius Law School) und Jörg-Peter Kraack,
LL. B. (Doktorand am Institut für Unternehmens- und Kapitalmarktrecht, Bucerius Law
School). Beide haben als wissenschaftliche Mitarbeiter der Anwaltssozietät Freshfields
Bruckhaus Deringer über die letzten beiden Jahre vorzügliche inhaltliche Vorarbeit an
diesem Werk geleistet und dieses auch technisch hervorragend betreut.

Schließlich gebührt unser Dank vielen Partnern und Associates der Sozietät Freshfields
Bruckhaus Deringer, die vielfältige Hinweise zu einzelnen Dokumenten gegeben haben
und stets für Diskussionen zur Verfügung standen; dies gilt insbesondere für Dr. Chris-
toph von Bülow, Dr. Felix Blobel, Dr. Annette von Ekesparre, Dr. Viviane Fröhling,
Dr. Wessel Heukamp und Dr. Oliver Wunsch.

Hamburg, März 2008 Christoph H. Seibt

Vorwort zur 1. Auflage
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