Investitionen absichern

Due Diligence: ein Instrument gegen Fehlschlage

,Due Diligence” lasst sich wortlich etwa mit ,,gebo-
tene Sorgfalt“ Ubersetzen. Diese ist tatséchlich
am Platze, wenn es darum geht, Risiken bei In-
vestitionen wie Unternehmensbeteiligungen oder
Akquisitionen zu erkennen und zu vermeiden.
Ublicherweise befasst sich die Due Diligence mit
der sorgféltigen, systematischen Priifung und
Analyse von Daten eines Investitions-, Uber-
nahme- oder Fusionskandidaten. Und umgekehrt:
Wer Investoren sucht, tut gut daran, die entspre-
chenden Informationen im Rahmen einer Due Dili-
gence offen zu legen. Klassischer Gegenstand
einer solchen Starken- und Schwiachenanalyse
sind Bilanzen, personelle und sachliche Ressour-
cen, die strategische Position, rechtliche und finan-

ziele Risiken, Umweltlasten usw. Identifizierte
Risiken fUhren entweder zu einem Abbruch der
Verhandlungen oder werden in der Kaufpreis-
findung in Form von Preisabschlagen oder Garan-
tien bertcksichtigt.

Die Starken oder Schwéchen von Industriebe-
trieben werden entscheidend gepragt durch Pro-
duktion und Organisation. Folgerichtig muss die
klassische Due Diligence hier um technisch-or-
ganisatorische Aspekte erweitert werden. Ziel
des Produktions- und Organisations-Checks
ist deshalb eine grundsétzliche Beurteilung der
Organisation und der damit verbundenen Prozesse
des Unternehmens. Der Schwerpunkt liegt auf der
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Beurteilung von Wachstumsperspektiven bzw.
-risiken. Weiterhin ist die Bewertung der produkt-
seitigen und produktionstechnischen Aufstellung,
die Darstellung von Alleinstellungsmerkmalen und
die Vor-Ort-Analyse in den Produktionswerken
Inhalt der Beurteilung.

Institutionen wie  Wirtschaftsprifungsgesell-
schaften, die Ublicherweise fUr eine Due Diligence
verantwortlich zeichnen, stoBen hier an ihre fach-
lichen Grenzen. Zur Identifikation der technisch-
organisatorischen Risiken ist eine entsprechende
Expertise unerlasslich.

Transparenz schaffen
Die Analyse im Team

Die Durchfihrung einer Due Diligence (DD) ist
Teamwork zwischen Fachleuten verschiedener
Disziplinen. Nur so ist sichergestellt, dass alle Fak-
ten sichtbar werden.

Gemeinsam mit Marketingexperten wird der pro-
gnostizierte Geschaftsverlauf mit dem Status der
Produktionswerke und deren kinftiger Lei-
stungsfahigkeit abgeglichen. Dabei stehen die
Entwicklung der Kapazitdten und die Notwen-
digkeit von Investitionen im Vordergrund. Letztend-
lich wird die Frage beantwortet, ob die Ertragsstar-
ke und Deckungsbeitrage durch die vorliegende
Investitionsplanung nachhaltig abgesichert
werden.

Mit den Finanzexperten werden die Wertschop-
fungsstrukturen und insbesondere die in der Pla-
nung hinterlegten Veréanderungen der Kosten-

strukturen analysiert. Wichtigist, dass ein Abgleich
mit den Gegebenheiten und MaBnahmen vor Ort
erfolgt: Welche Produktivitdtssteigerungen sind
moglich? Wie effizient ist die Instandhaltung? Tech-
nischer  Status von  Steuerungssystemen,
Werklayout und Werksinfrastrukturen? Ergebnis ist
neben den erkannten Risiken die Beurteilung des
Investitionsbedarfs zur Absicherung der Wachs-
tumsziele.

Die technisch-organisatorische DD ist haufig
Ziinglein an der Waage. Starken, Schwéchen,
Chancen und Risiken werden nicht nur auf Basis
von Planzahlen und Bilanzen beurteilt, sondern vor
Ort, ,im wirklichen Leben”. Wer darauf verzichtet,
den kaufménnischen Teil durch detaillierte Analy-
sen technischer Fachexperten verifizieren zu las-
sen, verzichtet damit auf eine wichtige Absiche-
rung seiner Investition.

Am Ort des Geschehens

Vorgehen bei technischer-organisatorischer Due Dilligence

Die eigentliche Analyse von Produktion und
Organisation erfolgt in drei Phasen:

1. Zusammenstellung verfUgbarer Informationen

2. Werksbesuche

3. Bewertung

EingangsgroBen sind alle verflgbaren Informati-
onen zum Status und zur geplanten Geschéfts-
entwicklung wie Mengengeruste, Deckungsbeitra-
ge auf Artikelebene, Innovationen, SteligroBen fir
das Wachstum usw. Im Grunde werden alle Daten
bendtigt, die zu sinnvollen Aussagen herangezo-
gen werden kdnnen. Diese Informationsstréme
laufen im DD-Team zusammen und werden dort
geblndelt.

Die Werksbesuche sind so effizient wie moglich
zu gestalten. Deshalb geht im Vorfeld eine Informa-
tionsbedarfsliste an die Verantwortlichen, die dann
im Rahmen von Interviews durchgegangen wird.

Aus technischer Sicht stehen folgende Aspekte
im Vordergrund: Analyse der Wertschdpfungs- und
Marktversorgungsprozesse, Fertigungsverfahren
und Technologien, Leistungsfahigkeit der Produkti-
onsstandorte, Wachstumsmaoglichkeiten, Innovati-
onsstrategie, Standortstrategie, Alleinstellungs-
merkmale im Produktionssystem. Die
organisatorische Analyse fokussiert sich auf Fuh-
rungs- und Organisationsstrukturen, Geschafts-
prozesse und Managementprozesse, Fuhrungs-
methoden und Fuhrungskultur. Um  nur die
wichtigsten Punkte zu nennen.

Die abschlieBende Bewertung stiitzt sich auf
SWOT-Analysen einerseits sowie Technologie-
und Standortprofile andererseits. Diese werden
in einem Bericht zusammengefasst, der ggf. Ab-
bruchkriterien (,Dealbraker”) transparent macht
und Moglichkeiten zur Optimierung der Wertschop-
fungsstruktur aufzeigt.
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