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Vorwort zur 4. Auflage

Die Erstauflage dieses Buches wurde vor nun schon 16 Jahren kurz vor der 2008
beginnenden Finanz- und Wirtschaftskrise veröffentlicht – das erste umfassende Hand-
buch zu Mergers & Acquisitions mit rechtlichen Dokumentenvorlagen und Checklisten.
Mit der Veröffentlichung sollte ein doppeltes Ziel erreicht werden: Zum einen sollte den
M&A-Prozessbeteiligten mit den Dokumenten eine praktische Anregung und Hilfestel-
lung 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 die jeweils erweiterten Folge-
auflagen waren sehr freundlich, die Zitierhäufigkeit ist gerade auch in wissenschaftlichen
Beiträgen im Trend steigend und die Marktnachfrage nachhaltig groß; alle bisherigen
Auflagen waren zügig vergriffen.

M&A ist weiter ein Megatrend der strategischen Unternehmensentwicklung. Dies lässt
sich nicht nur an den derzeitigen, im Dekadenvergleich leicht schwächeren M&A-Trans-
aktionszahlen und -volumina feststellen (2023: 233 Transaktionen mit Wertangabe und
Beteiligung deutscher Unternehmen und einem Gesamtvolumen von ca. EUR 110 Mrd.),
sondern ist auch eine qualitative Resultante aus den durch die vier Leitbegriffe Volatility,
Uncertainty, Complexity und Ambiguity („VUCA“) gekennzeichneten Rahmenbedingun-
gen für die Unternehmensführung (hierzu Seibt DB 2018, 237–245): M&A-Transaktio-
nen können nämlich dazu dienen, die Widerstandsfähigkeit des Unternehmens und seines
Geschäftsmodells sowie darüber hinaus die Flexibilität und Agilität der Unternehmens-
führung in diesen VUCA-Zeiten zu verbessern. Dabei hat sich seit der Finanz- und
Wirtschaftskrise bei wirtschaftlich bedeutsamen (und insbesondere grenzüberschreiten-
den) Transaktionen das bilaterale Käufer/Verkäufer-Verhältnis in einen komplexen Mul-
ti-Stakeholder-Prozess gewandelt. Die Bedeutung der Kapitalmarkt-, Kartellrechts-,
Investitionskontroll- und Beihilfen-, Sanktions- und Branchenregulierung für M&A-
Transaktionen nimmt zudem immer weiter zu – zur Zeit gibt es bereits über
140 Jurisdiktionen mit Fusionskontroll- und über 100 mit Investitionskontrollverfahren,
Tendenz weiter steigend! Das Urteil eines Bedeutungszuwachs gilt auch für die Wichtig-
keit funktionierender Compliance Management-Systeme und der Corporate Reputation
beim M&A-Zielunternehmen, einer auf Widerstandsfähigkeit ausgerichteten Vertrauens-
kultur im Unternehmen und zu den Interessenträgern und Netzwerkpartnern (Stakehol-
der) sowie von Fragen der Day-One-Readiness nach Transaktionsabschluss (Closing) und
der post-akquisitionellen Integration der Zielunternehmens in das Käuferunternehmen
(Post Merger Integration). Darüber hinaus ist seit etwa fünf Jahren ein Paradigmen-
zuwachs durch die enorm gestiegene Wertbedeutung nicht-finanzieller Kennziffern zu
beobachten: ESG- oder Sustainable-M&A sind die Schlagworte, die anzeigen, dass die
„Nachhaltigkeitstransformation“ fast aller Geschäftsmodelle sowohl den M&A-Prozess
als auch die inhaltliche M&A-Vertragsdokumentation wesentlich verändert (hierzu Seibt/
Alles DB 2024, 370–381). Schließlich ist eine rasante Entwicklung bei der Nutzung von
Instrumenten der künstlichen Intelligenz zur M&A-Prozessunterstützung festzustellen.

Die Neuauflage nimmt diese Neuentwicklungen in den Aktualisierungen der Vorlagen
und Anmerkungen selbstverständlich breit auf und hat die Zahl der Einzeldokumente um
weitere 11 auf jetzt 293 erhöht, zum Beispiel sind nun ESG-Compliance Fragebögen
(B. VI. 6.) oder Dokumente zum Delisting (E.VII.2. und 3.) neu enthalten. Darüber
hinaus sind im Abschnitt zu den Privatisierungsverfahren Kapitel zur Rekommunalisie-
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rung zur öffentlichen Hand als Vertragspartner neu hinzugekommen (H. IV. und V.), bei
den Sektoren ist das Kapitel zum Gesundheitswesen (I. II.) aufgrund der weiter gestiege-
nen Bedeutung für den M&A-Markt vollständig neu gefasst und wesentlich erweitert
worden. Der Werkumfang ist gegenüber der Vorauflage noch einmal um etwa 200 Seiten
angestiegen. Gesetzesänderungen, neue Rechtsprechung und ausgewählte Literatur sind
mit dem Stand 31. August 2024 eingearbeitet.

Das Autorenteam, das sich weiter ganz überwiegend aus derzeitigen und früheren
Partnern meiner Sozietät Freshfields rekrutiert, ist im Kern gegenüber den Vorauflagen
unverändert geblieben. Als neue Autoren konnten wir die anerkannten M&A-Praktiker
Sascha Arnold (Rekommunalisierung und öffentliche Hand als Vertragspartner), Philipp
Dohnke (Gesundheitswesen), Dr. Theresa Ehlen (Medien- und Telekommunikations-
branche), Dr. Timo Elsner (Joint Ventures), Laura Frühauf (Beteiligungsvertrag und
Gesellschaftervereinbarung, insbesondere im Venture Capital-Umfeld) und Dr. Vera
Ibes (Telekommunikationsbranche) gewinnen. Für Anregungen, Hinweise und Kritik
bin ich auch weiterhin sehr dankbar. Bitte richten Sie diese an mich per Adresse
Freshfields Bruckhaus Deringer PartG mbB, 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 gebührt unser Dank wiederum vielen Partnern und Associa-
tes von Freshfields, die zahlreiche Hinweise zu einzelnen Dokumenten gegeben haben und
für Diskussionen zur Verfügung standen. Dies gilt bei dieser Auflage insbesondere für
Dr. Christoph Beckmann, Dr. Maximilian Berenbrok, Dr. Arne Constantin-Krawinkel,
Dr. Tobias Franz, Alexandra Harf, Dr. Jan-Willem Koldehofe, Dr. Jean Mohamed,
Dr. Judith Römer, Maximilian Sander, Dr. Felix Schüßler und Sean Tries.

Hamburg, Oktober 2024 Christoph H. Seibt

Vorwort zur 4. Auflage
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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
(§§ 39a, 39b WpÜG) in Bezug. Die für die Dokumente verantwortlich zeichnenden
Rechtsanwälte sind ausnahmslos erfahrene und weithin anerkannte M&A-Praktiker, die
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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 Ham-
burg 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. Christoph 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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