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Vorwort

Gut fiinf Jahre nach Erscheinen der ersten Auflage hat sich die weltweite An-
zahl von Carve-out-Transaktionen mehr als verdoppelt. Damit zeigt sich, dass
Carve-out-Transaktionen aktueller denn je sind. Dies gilt auch vor dem Hinter-
grund der Covid-19-Krise, deren wirtschaftliche Auswirkungen bei einer Reihe
internationaler Konzerne zu Abverkiufen von Unternehmensteilen fiithren, die
nicht zum Kernbereich zihlen. Hiermit korrespondiert, dass sich in der juristi-
schen Literatur seit der ersten Auflage des Werks die Carve-out-Transaktion als
eigenstindige Form des Unternehmenskaufs weiter etabliert hat. Als solcher ist der
Carve-out-Transaktion inzwischen in zahlreichen Standardwerken zum Unterneh-
menskauf ein eigener Abschnitt gewidmet. Umso mehr besteht ein Bediirfnis fiir
ein umfassendes systematisierendes Werk aus Praktikersicht. In der zweiten Aufla-
ge wurden dem Buch unter Beriicksichtigung der zwischenzeitlichen Entwicklun-
gen zahlreiche neue Abschnitte zu aktuellen Fragestellungen hinzugefiigt. So gibt
es nunmehr ein neues Kapitel zu Compliance-Fragen bei Carve-out-Transaktionen.
Im Hinblick auf die beigefiigten Musterklauseln wurden bei der Uberarbeitung
dort, wo es zweckmiBig schien, verkduferfreundliche Formulierungen mit einem
»Mark-up“ aus Kiufersicht versehen. Im Ubrigen ist das Werk insgesamt auf den
aktuellen Stand von Rechtsprechung und Wissenschaft gebracht worden. Fragen
oder Anmerkungen richten Sie bitte an:

Dr. Thomas Lappe oder: Volker Gattringer

K&L Gates LLP K&L Gates LLP
Markgrafenstralle 42 Bockenheimer LandstraBBe 2—4
10117 Berlin 60306 Frankfurt am Main
thomas.Jappe@klgates.com volker.gattringer@klgates.com

Berlin/Frankfurt am Main, im Januar 2021
Thomas Lappe/Volker Gattringer



Aus dem Vorwort zur 1. Auflage

Statistisch gesehen ist wenigstens jeder dritte Unternehmenskauf eine
Carve-out-Transaktion. Anders als bei einer klassischen M&A-Transaktion wird
bei einem Carve-out nicht das gesamte Unternechmen verkauft. Vielmehr wird aus
dem Gesamtunternehmen bzw. Konzern des Verkiufers ein strategisch nicht zum
Kernbereich zihlender Unternehmensteil herausgelost (carved ouf) und verkauft.
Hierbei kann es sich insbesondere um einen Geschiftsbereich oder um eine Sparte
handeln. Die herauszulésende wirtschaftliche Einheit ist dariiber hinaus rechtlich
oftmals nicht verselbstindigt. Fast immer ist der betroffene Unternehmensteil
jedoch mit den iibrigen Unternehmensteilen des Verkiufers eng verbunden, etwa
durch Liefer- und Leistungsbeziehungen, durch ein gemeinsames Cash-Manage-
ment-System, die Einbindung in Vertrieb und Produktion und/oder Forschung
& Entwicklung des Verkiuferkonzerns oder durch die Nutzung gemeinsamer
administrativer Funktionen. Bei der Herauslésung ergeben sich fiir Verkiufer
und Kiufer rechtliche, bilanzielle und steuerliche Schnittstellen, die in diesem
Handbuch umfassend dargestellt werden. Zu beachten ist, dass sich das vorliegende
Werk auf die Ausgliederung und den Verkauf von Unternechmensteilen im Wege
von M&A-Transaktionen bezieht. Spezialprobleme eines ,,Equity Carve-out®, bei
dem der zur Disposition stehende Unternehmensteil auf eine Aktiengesellschaft
ausgegliedert wird, deren Aktien dann iiber die Bérse verduBert werden, werden
nicht niher behandelt.

Das Handbuch wurde fiir Praktiker konzipiert, die sich beruflich mit
Carve-out-Transaktionen befassen, sei es als wirtschaftsberatende Juristen
(Rechtsanwilte und Unternechmensjuristen), als M&A-Berater (Investmentban-
ken, M&A-Abteilungen von Unternehmen), Wirtschaftspriifer, Steuerberater
oder als Richter/Schiedsrichter im Bereich M&A. Es soll eine praxisorientierte
Hilfestellung zur erfolgreichen Umsetzung von Carve-outs geben. Dabei werden
unter Zuhilfenahme von Musterklauseln und Beispielen die Besonderheiten von
Carve-outs erliutert und konkrete Handlungs- und Formulierungsvorschlige fiir
deren Planung, Vorbereitung und Durchfiihrung entwickelt.

Die Spezialmaterie des Carve-out erfordert in besonderem MaBe die Zusam-
menarbeit zwischen Kaufleuten, Juristen, Wirtschaftspriifern und Steuerberatern.
Dementsprechend ist das Werk interdisziplinir angelegt. |...]

Entsprechend der Zielsetzung des Handbuches sind alle Kapitel von Prakti-
kern verfasst, die langjihrige Erfahrung bei der Planung und Durchfithrung von
Carve-out-Transaktionen mitbringen.
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