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Vorwort zur 2. Auflage

Diese 2. Auflage ist ein vollig neues Werk und hat nichts mehr gemein mit der in-
zwischen zehn Jahre zuriickliegenden Erstauflage. Dies liegt nicht nur an den verinder-
ten Rahmenbedingungen des Finanzmarkts, die spitestens seit dem Lehman-Zusam-
menbruch zu einer deutlichen Zuriickhaltung von Banken gegentiber einer Fremd-
finanzierung von Buy Outs gefiihrt haben. Sondern dies liegt auch daran, dass Private
Equity-Investoren und Buy Out-Fonds im Besonderen als ,, Heuschrecken “ politisch an
den Pranger gestellt wurden. Die angeblichen systemischen Risiken, die von ihnen
ausgehen, fithrten zur Verabschiedung der Alternative Investment Fund Manager-
Richtlinie (AIFM-Richtlinie), die am 21. 7. 2011 in Kraft trat und nun in Deutschland
vor der Umsetzung durch das Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB) steht. Dieses Gesetzes-
werk wird regulatorische Einschrinkungen fiir Private Equity-Fonds in Europa mit
sich bringen. Sie sind, auch wenn sie noch nicht in Kraft sind, mit bedacht.

Gedacht ist dieses Werk nach wie vor gerade auch als praktischer Ratgeber fiir an
einem Buy Out interessierte Manager. Aus diesem Grunde enthilt dieses Buch nicht
nur ,trockene” steuerliche und rechtliche Abhandlungen, sondern praxisbezogene
Tipps und Handlungsempfehlungen anhand von Beispielsfillen. Dies ist vor allem den
neu gewonnenen Co-Autoren zu verdanken, die ihre jahrelangen Erfahrungen in der
Praxis, aus unterschiedlichen Blickwinkeln, hier eingebracht haben. Die Vertragsmus-
ter im Anhang werden, auch dies zur praktischen Hilfe, um eine Gesellschafterverein-
barung erginzt.

Gedankt sei aber auch dem Einsatz meiner Kollegin, Frau Alix Winterhalder, die sich
um die Koordination des Autorenteams verdient und einen wesentlichen Beitrag fiir
die Darstellung der KAGB-Thematik in Teil A geliefert hat. Gedankt sei auch Herrn
Rechtsreferendar Claudio Kiihn fiir die Mithilfe bei der redaktionellen Durchsicht und
Herrn Rechtsreferendar Josef Parzinger fiir die Recherche der Praxisfille im Anhang.

Miinchen, im Februar 2013 Dr. Wolfgang Weitnauer
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Vorwort zur Vorauflage

Unternehmer braucht das Land, in Zeiten wirtschaftlicher Depression, in die dieses
Buch hineingeschrieben wurde, mehr denn je. Vor allem an Unternehmer wendet sich
das Thema ,,Buy Out®. Letztlich geht es darum, dass fremdbestimmtes Management
die Selbstbestimmung sucht, indem es — im Verbund mit Finanzierungspartnern —
,sein® Unternehmen kauft. Es geht also nicht um Neugriindungen oder um den Aut-
bau von Unternehmen, anders als bei der Venture Capital-Finanzierung, sondern um
die Ubernahme bereits bestehender Unternehmen und deren Neuausrichtung durch
das Management, das — gemeinsam mit den Finanzinvestoren — die unternehmerische
Fihrung tibernimmt. Von dem Geschick dieser Fithrung und dem gekonnten Freiset-
zen von bislang brachliegendem Potential des Unternehmens hingt der spitere Erfolg
der Buy Out-Transaktion ab. Dessen grundlegende Mechanismen sucht dieses Buch
zu beschreiben. Der Buy Out ist geeignet, verkrustete Strukturen mittelstindischer
Unternehmen aufzubrechen oder vernachlissigte Unternehmensbereiche zu neuem
Leben zu erwecken. Gerade auch angesichts des mehr und mehr die Verhiltnisse des
jeweiligen Unternehmens kritisch bewertenden Finanzierungsverhaltens der Banken
mag daher der Buy Out zu einem wesentlichen Bestandteil der Diskussion iiber
die Mittelstandsfinanzierung werden. Ebensowenig wie es die geborenen Griinder im
Bereich der New Economy gegeben hat, gibt es aber als ,,Patentrezept™ den geborenen
Unternehmer fiir einen Buy Out. Daher ist auch hier Vorsicht und genaue selbstkritische
Pritfung der eigenen unternehmerischen Qualititen angezeigt, um nicht ebenso herbe
Enttiuschungen zu erleben, wie dies die Venture Capital-geforderten ,,Entrepreneure®
in jlingster Zeit tun mussten.

Das Entstehen des Manuskripts flir den steuerlichen Teil dieses Buchs sah sich dank
der Wandelhaftigkeit dieses Rechtsgebiets vor besondere Schwierigkeiten gestellt. So
hat kurz vor Drucklegung das Bundeskabinett am 20. 11. 2002 das ,,Steuervergiins-
tigungsabbaugesetz* (allein schon dies ein Unwort) beschlossen. Soweit méglich, wurde
noch in FuBnoten auf etwaige Anderungen, sofern es denn zu ihnen kommen sollte,
verwiesen. Um der Aktualitit zu geniigen, werden weitere Entwicklungen auf der Web-
site www.weitnauer. net.buyout dargestellt werden; hier werden sich auch weitere praktische
Hinweise finden.

AbschlieBend darf ich an dieser Stelle nochmals meinen Co-Autoren fiir thren Ein-
satz und ihre Geduld bei dem etwas langwierigeren Entstehen dieses Buchs danken.
Nicht zuletzt gilt mein Dank aber auch meiner Sekretirin, Frau Claudia Buss, die wie-
derum maBgeblichen Anteil bei der Erstellung des Manuskripts hatte.

Miinchen, im April 2003 Dr. Wolfgang Weitnauer
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