Fachteam FUhrung und Organisation

Was bedeutet eigentlich Due Diligence — und warum ist sie so
wichtig beim Unternehmenskauf?

Wer ein Unternehmen kaufen mdchte, sollte genau wissen, worauf er sich einlasst. Denn hinter schénen Zahlen und Uberzeugenden
Prasentationen koénnen sich Risiken verbergen. Deshalb wird vor dem Kauf eine sogenannte Due Diligence durchgefiihrt — eine
sorgféltige Prifung des Unternehmens. Dabei geht es in erster Linie darum, mdgliche Risiken zu erkennen.

Der Umfang einer Due Diligence ist stark abhéngig von der Betriebsgrosse und Komplexitat des Geschéaftsmodells. Wir haben mit
Fachleuten aus vier zentralen Bereichen gesprochen — Recht, Steuern, Finanzen und Personal. Sie erklaren, worauf es jeweils
ankommt, worauf Kéufer besonders achten sollten und wo haufig Stolperfallen lauern.
Ziel ist es, das Thema verstandlich und praxisnah zu erklaren — ohne Fachchinesisch. Ob Sie selbst ein Unternehmen kaufen wollen
oder sich einfach fur den Prozess interessieren: Dieser Beitrag gibt einen klaren Einblick in die wichtigsten Fragen der Due Diligence.

Wir bedanken uns herzlich bei allen Fachpersonen, die ihr Wissen und ihre Erfahrung mit uns teilen. Ihre Einblicke zeigen, wie viel-
schichtig und wichtig die Due Diligence im Rahmen eines Unternehmenskaufs ist — ob in rechtlicher, steuerlicher, finanzieller oder
personeller Hinsicht.

Finanzielle Due Diligence - Informa-
tion von Severin Aliprandi

Welches sind die wichtigsten Basis-
Zahlen, auf die bei einer Unterneh-
menspriifung achtest? Gibt es
grundsatzliche Werte oder Kenn-
zahlen, welche immer gepriift
werden?

Die Bilanz und die Erfolgsrechnung der
letzten drei Jahre werden in jedem Fall
gepruft. Je nachdem, ob eine Firma be-
reits revidiert wird, fallt die Prifung de-
taillierter oder grober aus. Kennzahlen
aus der Bilanz wie Liquiditat, Lagerum-
schlag, getétigte Investitionen, aktuelles
Eigenkapital, Fremdverschuldung und
Dividendenbeschluss sagen bereits viel
Uber die Firma aus. In der Erfolgsrech-
nung gibt es neben dem Gewinn bran-
chenvergleiche wie Umsatz pro Mitar-
beiter oder Personalaufwand pro Mitar-
beiter welche aussagekraftig sind. In
der Bilanz und der Erfolgsrechnung
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sind die stillen Reserven, somit die
Uberleitung der externen Zahlen zu den
betriebswirtschaftlichen Salden zu be-
rucksichtigen.

Zusatzlich werden Zahlen wie Anzahl
Mitarbeiter, Fluktuation, wiederkehren-
der Umsatz, Eigenleistungen gepruft
und analysiert.

Nehmen wir dazu passend die
Themen Liquiditdt und Struktur des
Kapitals - worauf sollte ich da be-
sonders achten?

Die Liquiditat ist der Sauerstoff des Un-
ternehmens. Diese soll bei den meisten
Branchen zwei bis drei Monate der Be-
triebskosten der Firma decken. Je
hoher die Liquiditat, umso krisenresis-
tenter. Jedoch ist es flr einen Kaufer
nicht von Vorteil, Geld mit Geld zu er-
werben. Somit soll die betriebsnotwen-
dige Liquiditat beim Kauf der Firma vor-
handen sein.

Beim Kapital gilt: alle verzinsliche
Fremdverschuldung wird dem Kaufpreis
abgezogen. Je mehr die Firma eigenfi-
nanziert ist, je solider ist sie unterwegs.

Wie gehst du vor, um Umsatz- und
Gewinnzahlen auf die Richtigkeit zu
prifen? Was ist das Vorgehen,
wenn Unklarheiten auftauchen und
die Auskiinfte dazu nicht befriedi-
gend sind?

In einem ersten Schritt wird die vorhan-
dene Erfolgsrechnung mit dem Buch-
haltungssystem abgeglichen. Weiter
werden Branchenvergleiche gezogen
(zum Beispiel die Gewerbestatistik), um
grosse Ausreisser zu identifizieren.

Was kann ich als Kgufer und Nicht-
Finanzfachmann selbst relativ
schnell aus einer Bilanz und Er-
folgsrechnung iiber das Unterneh-
men lernen?

Eine solide Firma zeigt eine genug hohe
Liquiditat und ein branchennotwendi-
ges Eigenkapital auf. Optimalerweise
erhdhen sich die stillen Reserven stetig
und ein entsprechender Gewinn Uber
die letzten Jahre wird ausgewiesen.
Sind diese Eckpunkte nicht erfUllt, soll
erklart werden, wie allfallige Abwei-
chungen zustande kommen (Einmalef-
fekte, Ausreisser, Anderung Rechtslage
USW.).
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Wie deckst du finanzielle Risiken
auf, welche nicht sofort sichtbar
sind? Kann ich alle finanziellen Ri-
siken iiberhaupt aufdecken?

Alle Risiken kénnen nie aufgedeckt
werden, jedoch wird durch eine Due
Diligence Uber alle Bereiche — Steuer,
Recht, Personal und Finanzen - oft ein
beeindruckendes Gesamtbild erstellt,
welches gewisse Risiken Uber mehrere
Bereiche aufzeigt. Werden Ferien,
Uberzeit und Uberstunden nicht sauber
gefuhrt, werden nicht genug hohe
Ruckstellungen gebildet (Bereich
Finanzen), allenfalls wird gegen einen
Gesamtarbeitsvertrag (GAV) verstossen
(Bereich Personal) und werden allenfalls
Arbeitsrechtliche Themen nicht korrekt
gelebt (Bereich Recht). Andernfalls
kdénnen hohe Rechtskosten in der
Erfolgsrechnung ein Indiz sein, dass
gewisse Bereiche aus rechtlicher Sicht
nicht optimal gelebt werden.

Geben bestehende Businesspldne
Anhaltspunkte auf die Seriositét,
respektive geben sie Hinweise auf
Chancen oder Fehleinschatzungen?
Businessplane helfen, das Geschaft zu
verstehen und einzuschétzen, ob Inves-
titionen ausreichend berlcksichtigt
wurden und die Markteinschatzung re-
gelméssig Uberprift wird und Einfluss
auf die zuklnftige Geschaftsentwick-
lung nimmt.

Gibt es Punkte, welche du immer

wieder antriffst und regelméssig zu

Diskussionen fiihren? Ich denke da

z.B. an Bewertungen von Aktivposi-

tionen.

Punkte, welche oft auffallen und frihzei-

tig ausdiskutiert werden mussen sind:

- Hohe der betriebsnotwendigen Li-
quiditat

- Lagerbewertung / Werthaltigkeit des
Lagers

- klare Berechnung der angefangenen
Arbeiten inklusive Vorauszahlungen

- Fahrzeuge, welche vor der Transak-
tion noch ins Private verkauft werden

- Bewertung immaterieller Werte

- Ferienrlickstellungen des Inhabers /
der Inhaberin

Rechtliche Due Diligence - Infor-
mation von Franziska Lanfranchi-
RoOsli

Ganz generell gefragt: worauf
schaust du bei der rechtlichen Prii-
fung eines Unternehmens, welche
Teilbereiche werden iiberpriift?

Bei einer Legal Due Diligence wird das
Unternehmen rechtlich einmal «auf den
Kopf gestellt». Ziel ist es, Transparenz
zu schaffen und Risiken frihzeitig zu er-
kennen.

Typische Pruffelder sind:

- Gesellschaftsrecht: Wer sind die Ak-
tionare/Eigentimer? Wurde das Ei-
gentum sauber von friheren Inha-
bern an die Verkaufer Ubertragen?
Gibt es Beschrankungen bei der
Ubertragung?

- Vertragsrecht: Kunden- und Liefe-
rantenvertrage, Miet- und Leasing-
vertrdge, Kooperationsvereinbarun-
gen, AGB.

- Immobilienrecht: Mietverhaltnisse,
Baurechte, Dienstbarkeiten.

- Regulatorische Fragen: Branchenbe-
willigungen, Compliance-Themen,
Datenschutz.

- Rechtsstreitigkeiten: hangige oder
drohende Verfahren sowie deren po-
tenzielle Auswirkungen.

- IP-Rechte: Marken, Patente, De-
signs, Software, Lizenzen.

Die Legal Due Diligence schafft damit
die Grundlage flr einen rechtssicheren
Kaufvertrag und eine faire Preisfindung.
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Als Unternehmen gehe ich viele
verschiedene Vertrdge ein - mit
Kunden, Lieferanten, in Bezug auf
den Firmenstandort etc. Warum ist
es wichtig, sich die Vertrdge eines
Unternehmens anzusehen? Welche
Fallstricke kann es damit gerade im
Hinblick auf den Kauf eines Unter-
nehmens geben?

Vertrage bilden das Ruckgrat jedes Un-
ternehmens. Sie definieren, wie stabil
Kundenbeziehungen sind, welche Ver-
pflichtungen gegentber Lieferanten be-
stehen und wie sicher der Standort
oder die Infrastruktur ist.

Wichtige Fallstricke, die bei einem Un-

ternehmenskauf auftreten kdnnen:

= Change-of-Control-Klauseln:
Manche Vertrage erlauben dem Ver-
tragspartner, beim Eigentimerwech-
sel zu kindigen — ein erhebliches
Risiko fur den Kaufer.

- Nicht Ubertragbare Vertrage: Ohne
Zustimmung des Vertragspartners
kann ein Vertrag nach dem Kauf
nicht weitergefuhrt werden.

- Langfristige Verpflichtungen: Mehr-
jahrige Fixkosten oder Mindestab-
nahmemengen koénnen die Wirt-
schaftlichkeit beeinflussen.

= Unklare Leistungs- oder Haftungsre-
gelungen: Teure Streitigkeiten lassen
sich so kaum ausschliessen.

- Rabattstrukturen oder Sonderverein-
barungen, die zwar funktionieren,
aber vertraglich nicht sauber abge-
bildet sind.

Eine sorgféaltige Vertragsprifung verhin-
dert bése Uberraschungen und starkt
die Verhandlungsposition im Kaufpro-
zess.

Wenn héangige Verfahren oder
Rechtsstreitigkeiten auftauchen -
welche Risiken kénnen dadurch
entstehen?

Laufende oder drohende Rechtsstrei-

tigkeiten kénnen zu finanziellen, opera-

tiven oder reputativen Risiken fUhren:

- Finanzielle Risiken: Schadenersatz-
forderungen, Prozesskosten oder
Ruckstellungen, die den Unterneh-
menswert schmalern.
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- Operative Risiken: Blockierte Res-
sourcen, beeintrachtigte Geschéafts-
beziehungen.

= Reputationsrisiken: Negative Auswir-
kungen auf das Vertrauen von
Kunden oder Partnern.

In der Due Diligence geht es darum,
diese Risiken realistisch einzuschéatzen
und im Kaufvertrag angemessen abzu-
bilden.

Gibt es ein bestimmtes Vorgehen,

um mégliche Haftungsrisiken zu er-

kennen, welche dann die Ausge-

staltung des Kaufvertrages beein-

flussen?

Ja. Ein erprobtes Vorgehen umfasst:

Systematische Risikoanalyse: Identifika-

tion von Themen, die zu finanziellen

oder rechtlichen Belastungen flhren

konnten (z. B. Vertragsverstdsse, man-

gelhafte Compliance, offene Anspri-

che).

Bewertung der Risiken: Einschatzung

der Eintrittswahrscheinlichkeit und des

potenziellen Schadens.

Abgleich mit der Dealstruktur: Welche

Risiken mussen im Kaufpreis berlck-

sichtigt werden? Welche durch Garan-

tien?

Verhandlung der vertraglichen Absiche-

rung:

- Zusicherungen Uber den Zustand
des Unternehmens

- Garantien fur identifizierte Risiken

- Kaufpreisreduktion

- Escrow-Lésungen oder Kaufpreis-
ruckbehalte

- Material Adverse Change-Klauseln
(MAC), falls sich nach Signing etwas
wesentlich verschlechtert
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Dadurch verwandelt man Unsicherhei-
ten in klar geregelte Verantwortlichkei-
ten — ein entscheidender Schritt flr
einen sicheren Abschluss.

Wie priift man, ob ein Unternehmen
wirklich die Marken, Patente oder
andere Rechte besitzt, mit denen
es wirbt?

Geistiges Eigentum gehort oft zu den

wertvollsten Assets eines Unterneh-

mens. Seine Prifung umfasst:

- Registerabfragen bei Marken-,
Patent- und Designbehdrden (natio-
nal und international).

- Uberpriifung der Eintragungsunterla-
gen: Sind die Rechte korrekt auf das
Unternehmen eingetragen?

- Lizenzvertrdge und Nutzungsrechte:
Bei der Nutzung von IP-Rechten
Dritter braucht es einen Vertrag, der
die bendtigte Nutzung sicherstellt.

- Ubertragungsketten: Wurde ein
Recht sauber von friheren Inhabern
an das Unternehmen Ubergeben?

- Uberwachungen auf Konflikte: Gibt
es Widerspruche, Verletzungsverfah-
ren oder &hnliche Marken?

So lasst sich sicherstellen, dass das
Unternehmen tatsachlich das besitzt,
womit es wirbt — und dass wertstiftende
IP nicht plétzlich wegbricht.

Gibt es typische rechtliche Prob-
leme, welche vom Inhaber einer
Firma oft iibersehen werden und fiir
mich als Kéufer relevant sind?
Einige Risikofelder tauchen in der Praxis
immer wieder auf:
- Fehlende oder veraltete Vertrage —
mundliche Abmachungen funktionie-

ren im Alltag, aber nicht im Verkaufs-
prozess.

= Unklare Eigentumsverhaltnisse an
den Aktien der Gesellschaft.

- Eine schlechte Ablage der rechtlich
relevanten Dokumente. Viele Doku-
mente und selbst Aktienzertifikate
sind nicht mehr auffindbar.

Fur Kaufer kénnen genau diese «un-
sichtbaren» Risiken entscheidend sein
— und den Wert oder die Struktur des
Deals wesentlich beeinflussen.

Steuerliche Due Diligence - Infor-
mationen von Simon Meierhans

Warum ist fiir mich als Kaufer die
steuerliche Vergangenheit eines
Unternehmens wichtig, wie kann
das mich zum heutigen Zeitpunkt
betreffen? Oder anders gefragt:
welche Risiken gehe ich ein, wenn
das Unternehmen in der Vergan-
genheit Fehler bei den Steuern ge-
macht hat, welche unbemerkt blie-
ben?

Als Kaufer udbernimmst du mit dem
Erwerb der Beteiligungsrechte nicht nur
samtliche Vermogenswerte einer Unter-
nehmung, sondern auch deren Ver-
pflichtungen — inklusive latenter Steuer-
lasten. Wurden in der Vergangenheit
Steuern nicht vollstandig oder korrekt
abgerechnet, haftet die Gesellschaft
weiterhin dafur, was wirtschaftlich die
neue Eigentimerschaft trifft. Unent-
deckte steuerliche Fehler kénnen zu
Nachsteuern, Verzugszinsen und
Bussen fuhren. Deshalb ist eine sorgfél-
tige steuerliche Due Diligence vor dem
Kauf unerlasslich.
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Was priifst du im Speziellen, um si-
cherzustellen, dass ein Unterneh-
men seine steuerlichen Pflichten
eingehalten hat?

Ich prife insbesondere, ob das Unter-
nehmen samtliche relevanten Steuerar-
ten korrekt deklariert und abgefuhrt hat.
Dazu gehoren die Analyse der letzten
Steuererklarungen, Veranlagungsverfu-
gungen, MWST-Abrechnungen, Ver-
rechnungs- und Quellensteuerdeklarati-
onen sowie die Durchsicht von Korres-
pondenz mit den Steuerbehdrden.
Zusétzlich kontrolliere ich, ob perioden-
gerechte Abgrenzungen vorgenommen
wurden, geldwerte Leistungen korrekt
erfasst sind und steuerlich relevante
Positionen wie Beteiligungsabzlge,
Verlustvortrage oder RUckstellungen
sauber dokumentiert wurden. Ein be-
sonderes Augenmerk gilt den Transak-
tionen mit den Anteilsinhabern sowie
inren nahestehenden Personen.

Welche steuerlichen Risiken begeg-
nen euch besonders héufig bei Un-
ternehmenskéufen?

Haufig begegnen wir Risiken aus ver-
deckten Gewinnausschuttungen, falsch
behandelten Aktionarsdarlehen, unzu-
lassigen Ruckstellungen oder Gewinn-
vorwegnahmen. Ebenfalls oft proble-
matisch sind fehlerhafte MWST-Abrech-
nungen — insbesondere bei gemischter
Nutzung zwischen privaten und ge-
schaftlichen Zwecken — sowie fehlende
Dokumentationen von konzerninternen
Verrechnungspreisen. In kleinen und
mittleren Unternehmen stellt zudem die
klare Trennung zwischen privaten und
geschéaftlichen Aufwendungen immer
wieder eine besondere Herausforde-
rung dar.
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Auf welche Steuerarten schaut ihr
besonders - und warum?

Wir richten unseren Fokus besonders
auf die Gewinnsteuer, da sie das Jah-
resergebnis unmittelbar beeinflusst. Ein
grosses finanzielles Risiko mit Nach-
steuerfolgen besteht zudem bei der
Mehrwertsteuer, gerade bei fehlerhaften
Abrechnungen oder fehlender Vorsteu-
erkorrektur. Bei grenzUberschreitenden
Sachverhalten prifen wir zusatzlich die
Quellensteuerpflicht sowie die korrekte
Anwendung von Doppelbesteuerungs-
abkommen. Ebenfalls zentral ist die
Verrechnungssteuer, deren ordnungs-
gemasse Abrechnung und Ruckforde-
rung in der Praxis haufig vernachlassigt
wird — mit potenziell erheblichen finan-
ziellen Folgen.

Kénnen die Ergebnisse der Priifung
dazu fiihren, die steuerliche Ausge-
staltung des Kaufvertrages zu ver-
bessern? Oder fiihren sie v.a. dazu,

dass der Verkaufer zuerst allenfalls
noch Altlasten bereinigen muss?
Beides ist moglich — und in der Regel er-
ganzen sich die Ansatze. Deckt die steu-
erliche Due Diligence Risiken auf,
kénnen diese durch vertragliche Rege-
lungen wie Garantien, Freistellungen
oder Kaufpreisriickbehalte abgesichert
werden. In anderen Féllen ist es sinnvoll,
dass der Verkaufer vor dem Closing ge-
wisse Altlasten bereinigt oder Rickstel-
lungen bildet. Gleichzeitig liefern die Er-
kenntnisse wertvolle Impulse flr die
steuerliche Strukturierung des Erwerbs
— etwa bei der Wahl zwischen Share
Deal und Asset Deal, der Gestaltung
der Kaufpreisfinanzierung oder der
kunftigen Holdingstruktur.

Gibt es grundsétzlich Warnsignale,
welche auf Steuerprobleme hinwei-
sen und ich als Fachfremder erken-
nen kann?

Ja. Warnsignale kbnnen zum Beispiel
haufige Wechsel des Treuhanders oder
der Revisionsstelle, verspatet einge-
reichte Steuererklarungen, unerklarliche
Verlustvortrage oder hohe Salden auf
Aktionarskonten sein. Auch wiederkeh-
rende Ruckfragen von Steuerbehdérden,
fehlende Veranlagungsverfugungen,
eine ungewodhnlich tiefe Steuerbelas-
tung im Verhaltnis zum Gewinn oder
eine sehr aggressive Bilanzierungspoli-
tik sind klare Hinweise auf mdgliche
steuerliche Risiken.
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Schlussfolgerung

! Die vorgéngigen Minuten machen
' eines deutlich: Wer ein Unterneh-
Ooo.
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men Ubernehmen mochte, sollte
genau hinschauen — und die richti-
gen Fragen stellen. Denn nur so
lassen sich Risiken erkennen, Chan-
cen nutzen und eine solide Grund-
lage fur eine erfolgreiche Transak-
tion schaffen. Ergdnzend zu den
Ausfiihrungen sind folgende Punkte
eine permanente Aufgabe:

- Regelmassiger Abgleich zwischen
den einzelnen Due Diligence
Themen, um Schnittstellen zu de-
finieren und allfallige Doppelspu-
rigkeiten zu vermeiden

Personalbezogene Due Diligence - Geht ihr bei einer Due Diligence - Fragekatalog individuell anpassen
Informationen von Maria Kurmann auch auf die Unternehmenskultur auf Grosse und Branche des Un-
ein? ternehmens sowie auf spezifische
Mit dem Kauf eines Unternehmens Grundsatzlich gehen wir nicht darauf Bedurfnisse des Kaufers
tiibernehme ich auch Mitarbeitende. ein. Aber eine hohe Fluktuation und - Mogliche auftauchende Stolper-
Warum spielt das Personal bei viele Krankheitsfélle sagen einiges Uber steine sofort kommunizieren
diesem Prozess eine so grosse die Zufriedenheit und die Kultur im Un- - Kommunikation mit Ansprech-
Rolle? ternehmen aus. partner gegenUber Verkaufer defi-
Das Personal ist das wichtigste Gut nieren
eines Unternehmens und die Visiten- Trefft ihr bei der Analyse auch auf
karte nach aussen. Es ist sehr wichtig, typische Probleme bei der Mitarbei- Wenn Sie selbst einen Unterneh-
dass die Leistungstrager im Unterneh- terfiihrung, welche fiir mich als menskauf planen, eine Beteiligung
men bleiben, denn sonst gehen enor- Ké&ufer eine Hypothek sein kénn- anstreben oder eine Fusion planen —
mes Know-How und evtl. auch Kunden ten? wir unterstiitzen Sie gerne mit unse-
verloren. Wichtig ist es, dass ein Personal- oder rer umfassenden Due Diligence-Be-
Spesenreglement flr alle Mitarbeiten- ratung aus einer Hand. Wir arbeiten
Worauf muss man also achten bei den gleich angewendet wird und Trans- interdisziplinar, pragmatisch, mit
den bestehenden Mitarbeitenden - parenz darUber herrscht. dem Blick furs Wesentliche und
was ist besonders wichtig? haben kurze Wege — damit Sie fun-
Sie durfen beim neuen Arbeitgeber  Du hast sozialrechtliche Aspekte dierte Entscheidungen treffen
nicht schlechter gestellt werden, was  angesprochen - welches sind Fra- konnen.
arbeitsrechtliche und sozialversiche-  gestellungen, welche sich bei der
rungsrechtliche Aspekte angeht. Priifung im Bereich Sozialversiche- Sprechen Sie uns an — wir beraten
rungen stellen? Sie gerne personlich.
Wenn du nun die Personalseite ana- - Wann wurde die letzte AHV-Revision
lysierst, welche Informationen zu durchgeflhrt, besteht hier allenfalls
den Mitarbeitenden sind besonders ein Risiko fur nachtragliche Aufrech-
wichtig und miissen immer bereit- nungen? Mehr Infos:
gestellt werden? - Wurden die Lohnausweise korrekt
Fluktuation, langere Abwesenheiten in- ausgefullt und alle geldwerten Leis-
folge Krankheit oder Unfall, individuelle tungen abgerechnet (Privatanteil
Vereinbarungen mit Mitarbeitenden z.B. Fahrzeug)
fUr Weiterbildungen - Wie hoch sind die Préamien bei Kran-
kentaggeldversicherung und UVG?
Wir hatten es beim Recht bereits - Wie sind die Mitarbeitenden in der
von Vertrdgen - welche Risiken Pensionskasse versichert? Gibt es
kénnen fiir mich als Kaufer aus Ar- allenfalls einen kostspieligen Kader-
beitsvertrdgen oder Mitarbeiterver- plan, welchen man so nicht Gberneh-
einbarungen entstehen? men mochte. W Maria Kurmann
Individuelle Vereinbarungen, welche = Sind Arbeitgeberbeitragsreserven Leiterin Niederlassung Willisau, Leiterin Lohn-
nicht aus Einzelarbeitsvertragen hervor- vorhanden, welche Ubernommen i ) ) -
. . Dipl. Sozialversicherungsexpertin, Finanzpla-
gehen, Bonusversprechen oder Erfolgs- werden mussen und somit auch nerin mit eidg. Fachausweis
beteiligungen. Hier ist es sehr wichtig, Auswirkungen auf den Kaufpreis
auf welcher Basis diese vereinbart haben? | 04197256 02
wurden. ~ maria.kurmann@gewerbe-treuhand.ch
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