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Geleitwort

Die Claus und Brigitte Meyer-Stiftung lobt den Thomas-Gulden-Preis zur Erinne-
rung an den im Alter von 25 Jahren an einer unheilbaren Krankheit verstorbenen
ehemaligen Studenten Thomas Gulden fiir besondere Leistungen aus.

Zum Ende des Sommer-Semesters 2005 wurde der Preis erstmals verliechen. Im
Herbst 2008 wird Frau Carolin Schwarz (Studiengang Betriebswirtschaft/
Controlling, Finanz- und Rechnungswesen) fiir ihre herausragenden Studienleis-
tungen und ihre exzellente Diplomarbeit mit dem Thomas-Gulden-Preis ausge-
zeichnet.

Die Claus und Brigitte Meyer-Stiftung verdffentlicht die Arbeiten der Preistrager
in der Schriftenreihe der MEYER STIFTUNG. Die ungewdhnlich umfassende
Diplomarbeit von Frau Carolin Schwarz beschéftigt sich mit dem Thema ,,Kauf-
preisvereinbarungen im Rahmen von Unternehmensakquisitionen und deren bilan-
zielle Behandlung nach IFRS®. Die Ausfiihrungen befinden sich durchweg auf
ungewoOhnlich hohem Niveau. Sie zeugen von einer aulerordentlichen und kriti-
schen Durchdringung der hiufig hochkomplexen relevanten Bilanzierungsvor-
schriften. Dies gilt angesichts der teilweise nicht oder nur eingeschriankt vorhan-
denen und zudem unterschiedlich interpretierenden Sekundérliteratur umso mehr.

Herr Prof. Dr. Matthias Kropp betreute diese Diplomarbeit. Seine fundierten und
umfangreichen Kenntnisse der nationalen und der internationalen Rechnungs-
legung haben durch die Begleitung bei der Ausarbeitung wesentlich zum Gelingen
der Arbeit beigetragen.

Die Claus und Brigitte Meyer-Stiftung freut sich, die ausgezeichnete Diplomarbeit
als sechsten Band der Schriftenreihe veréffentlichen zu konnen.

Fiir die groBziligige Unterstiitzung bei der Herausgabe der Schriftenreihe bedanken
wir uns herzlich bei Herrn Dr. Brauner vom Verlag Wissenschaft und Praxis.

Stuttgart, im September 2008

Prof. Dr. Claus Meyer
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STIFTUNG

Die Claus und Brigitte Meyer-Stiftung ist eine rechtsfahige Stiftung biirgerlichen
Rechts mit Sitz in Stuttgart, die am 21. April 2005 vom Regierungsprasidium
Stuttgart als Stiftungsbehorde anerkannt wurde. Nach dem Freistellungsbescheid
des Finanzamts Stuttgart-Korperschaften vom 16. August 2007 ist sie gemeinniit-
zig und von der Besteuerung freigestellt.

Der Zweck der Stiftung wird verwirklicht durch die Foérderung von Wissenschaft
und Forschung, der Bildung und Erziehung und der Unterstiitzung bediirftiger
Studierender der Hochschule Pforzheim. Er wird insbesondere realisiert durch:

die Verleihung des Thomas-Gulden-Preises fiir hervorragende Studienleis-
tungen und/oder eine ausgezeichnete Diplom-/Masterarbeit aus dem Gebiet
des Controlling, Finanz- und Rechnungswesen an einen oder mehrere Stu-
dierende.

Thomas Gulden wurde am 15. Mirz 1978 geboren. Er studierte an der
Hochschule Pforzheim im Studiengang Betriebswirtschaft/Controlling,
Finanz- und Rechnungswesen und schloss mit der Gesamtnote ,,sehr gut*
ab. Aufgrund einer angeborenen und fortschreitenden Muskelerkrankung
sall Thomas Gulden seit seinem 10. Lebensjahr im Rollstuhl. Er verstarb
am 11. April 2003 an der todlichen Erkrankung, deren Verlauf er kannte.
Posthum wurde Thomas Gulden fiir seine herausragende und der Note 1,0
bewerteten Diplomarbeit mit einem Forderpreis ausgezeichnet. Seinem
Wunsch entsprechend wurden mit diesem Preis, wie mit seinem gesamten
Vermdgen, humanitére Organisationen unterstiitzt.

- die Vergabe von Zuschiissen und Ahnlichem an Studierende, insbesondere

an in Not geratene, zur Fortsetzung und erfolgreichem Abschluss ihres Stu-
diums.

Claus und Brigitte Meyer-Stiftung

Adresse: Bernsteinstr. 102, 70619 Stuttgart
Telefon/Fax:  0711/4411488

E-Mail: claus.meyer@meyer-stiftung.de
Internet: www.meyer-stiftung.de
Bank: Baden-Wiirttembergische Bank, BLZ 600 501 01, Konto Nr. 498 04 94



Vorwort

Die vorliegende Arbeit wurde zur Erlangung des Diploms im Studiengang
Betriebswirtschaft/Controlling, Finanz- und Rechnungswesen an der Hochschule
Pforzheim eingereicht und angenommen. Die Arbeit wurde im Februar 2008 abge-
schlossen und im September 2008 fiir die Verdffentlichung vorbereitet.

Fiir die Auszeichnung mit dem Thomas-Gulden-Preis sowie die Unterstiitzung bei
der Verdffentlichung meiner Arbeit mochte ich mich bei Herrn Prof. Dr. Claus
Meyer, seiner Frau Brigitte Meyer sowie der MEYER STIFTUNG herzlich be-
danken. Die Auszeichnung mit dem Thomas-Gulden-Preis hat mich sehr geehrt.

Bei Herrn Prof. Dr. Matthias Kropp bedanke ich mich fiir die Anregung zur
Themenwahl und die umfassende und engagierte Betreuung dieser Arbeit. Die
vielen und ausfiihrlichen Gespriache mit ihm waren bei der Erarbeitung der The-
matik von unschétzbarem Wert. Frau Prof. Dr. Ulrike Eidel mochte ich fiir die
Ubernahme der Zweitkorrektur der Arbeit danken.

Fiir die sehr herzliche Aufnahme gilt mein Dank dem Team Corporate Finance der
KPMG in Miinchen. Im Rahmen meines dortigen Praktikums erhielt ich wertvolle
Anregungen fiir diese Arbeit. Mein besonderer Dank gilt Herrn Michael Salcher
fiir die praktische Betreuung dieser Arbeit und die fachliche Unterstiitzung.

Bedanken mochte ich mich dariiber hinaus bei Michael, Nicola und Susanne fiir
ihre Unterstiitzung. Sie haben durch viele hilfreiche fachliche Anmerkungen und
kritisches Feedback einen wertvollen Beitrag zu dieser Arbeit geleistet. Frau Petra
Neugebauer vom Verlag Wissenschaft & Praxis danke ich fiir ihr auBerordentli-
ches Engagement im Rahmen der Veroffentlichungsvorbereitungen.

Der grofite Dank gilt meinen Eltern. Sie haben mich auf meinem bisherigen Le-
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sie wire ein solches Studium nicht moglich gewesen. Thnen ist diese Arbeit
gewidmet.

Miinchen, im September 2008
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1 Einleitung

1.1 Problemstellung

Im Rahmen einer Unternehmensakquisition gehort die Einigung auf einen fiir
beide Parteien akzeptablen Kaufpreis zu den schwierigsten Herausforderungen auf
dem Weg zu einem erfolgreichen Vertragsabschluss. Die Festlegung des Kauf-
preises ist der zentrale Punkt der Akquisitionsverhandlungen. Verhandlungsgrund-
lage sind hierbei die individuellen Kaufpreisvorstellungen der Parteien. Urséchlich
fiir unterschiedliche Kaufpreisvorstellungen ist zumeist, dass die Parteien den
Unternehmenszustand, vor allem aber die kiinftige Unternehmensentwicklung
unterschiedlich einschitzen. Wéhrend der potentielle Kéufer das Risiko einer im
Nachhinein sich als zu optimistisch erweisenden Einschétzung dieser Faktoren
und einer damit verbundenen Zahlung eines zu hohen Preises vermeiden mdchte,
liegt es im Interesse des Verkédufers, mit dem Erhalt des Kaufpreises moglichst das
Maximum der von ihm erwarteten kiinftigen Wertsteigerungen des Akquisitions-
objekts vergiitet zu bekommen.!

In dieser im Rahmen einer Unternehmensakquisition normalen Verhandlungs-
situation existiert ein Bedarf an Instrumenten, welche einen Umgang mit der
zwangslaufigen Unsicherheit insbesondere auf Seite des — {iber das Unternehmen
schlechter informierten — Kéaufers ermoglichen und ein Zustandekommen der
Transaktion begiinstigen. Hierbei kommt neben Garantien und sonstigen Absiche-
rungen des Kéaufers vor allem Kaufpreisvereinbarungen eine besondere Bedeutung
zu, durch die ebenfalls Risiken aus der Unternehmensakquisition zwischen den
Parteien verteilt werden konnen.? Eine der moglichen Kaufpreisvereinbarungen ist
die Vereinbarung eines Earnouts, bei welchem sich der Kaufpreis teilweise in
Abhingigkeit kiinftiger Ereignisse bestimmt. Durch eine solche Kaufpreisverein-
barung konnen die divergierenden Preisvorstellungen iiberbriickt werden, indem
dem Kéufer die Unternehmensakquisition zu einem fiir ihn akzeptablen Preis er-
moglicht und gleichzeitig dem Verkéufer eine Teilhabe an der kiinftigen positiven
Geschiftsentwicklung gewahrt wird.

Daneben steht eine Reihe weiterer Vereinbarungen den Kaufpreis betreffend zur
Verfiigung, die die Risikopositionen der Parteien auf jeweils unterschiedliche
Weise beeinflussen. Insofern gehen Kaufpreisverhandlungen weit iiber die Fixie-
rung eines Kaufpreisbetrags hinaus. Es gilt insbesondere, geeignete Mechanismen
fiir die Anpassung des Kaufpreises an Unternehmensentwicklungen auszuhandeln;

Vgl. Holters, W. (2002), Rn. 85; Bruckner, V. (2007), S. 1.
2 Vgl. Behringer, S. (2004), S. 245.
3 Vgl. Frankel, M. (2005), S. 21.
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dabei ist an die Unternehmensentwicklung zwischen Vertragsunterzeichnung und
endgiiltigem Unternehmensiibergang, aber auch an die dariiber hinausreichende
Entwicklung zu denken. Daneben ist eine Einigung hinsichtlich des Zeitpunkts der
Zahlung und der Akquisitionswahrung herbeizufiihren.

Im Falle eines erfolgreichen Vertragsschlusses stellt sich fiir den Kéufer die Her-
ausforderung der bilanziellen Abbildung der Akquisition. Er hat hierzu im Rah-
men der Erstkonsolidierung die Anschaffungskosten zu bestimmen und durch
Gegeniiberstellung mit dem neubewerteten Nettovermdgen den Goodwill zu er-
mitteln. Das Regelwerk der International Financial Reporting Standards (IFRS),
aber auch Literatur und Praxis zur Erstkonsolidierung konzentrieren sich auf die
Erfassung und Bewertung des dabei einzubuchenden Vermdgens des akquirierten
Unternehmens.* Der Ermittlung der Anschaffungskosten wird weder in praktischer
noch theoretischer Hinsicht besondere Aufmerksamkeit gewidmet, da man diese
Grofe durch die vertraglichen Kaufpreisvereinbarungen als vorgegeben ansieht.
Dies zeigt nicht zuletzt auch der Umfang der Regelungen. Die Ermittlung der
Anschaffungskosten wird in dem auf Unternehmenszusammenschliisse anzuwen-
denden IFRS 3 ,Business Combinations’ in nur 19 Paragraphen geregelt. Die Re-
gelungen zur Verteilung des Kaufpreises umfassen dagegen iiber 100 Paragra-
phen.> Die daraus ableitbare Schlussfolgerung, die Bestimmung der Anschaf-
fungskosten sei eine leicht zu 16sende Aufgabe, iibersicht jedoch die Komplexitit
moderner Kaufpreisvereinbarungen, wie die Ausfiihrungen dieser Arbeit zeigen
werden.

Die Zielsetzung der Arbeit ist dementsprechend die Erorterung folgender Frage-
stellungen:

* Welche Kaufpreisvereinbarungen gibt es, welches sind die Hintergriinde ihrer
Vereinbarung, wie konnen sie konkret ausgestaltet sein und welche Wirkung
entfalten sie auf die Hohe des Kaufpreises?

* Wie sind aus den getroffenen Kaufpreisvereinbarungen die Anschaffungskosten
nach IFRS abzuleiten und welche Auswirkungen ergeben sich hinsichtlich der
Bilanzierung auf Seiten des Kéufers?

Die Ausfilhrungen im Rahmen dieser Arbeit sollen eine Briicke zwischen den
vertragsrechtlich géngigen Kaufpreisvereinbarungen und der bilanzrechtlichen
Behandlung dieser Vereinbarungen schlagen.

4 Vgl. Lidenbach, N./Vdlkner, B. (2006), S. 1435.

5 Zuden Regelungen die Ermittlung des Kaufpreises betreffend vgl. IFRS 3.24-3.35, 3.BC67-3.BC73. Beziig-
lich der Regelungen zur Erfassung und Bewertung des einzubuchenden Vermdgens vgl. IFRS 3.36-3.57,
3.BC74-3.BC156.
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1.2 Gang der Untersuchung

Folgende Abbildung 1 gibt einen Uberblick iiber den Aufbau der vorliegenden
Arbeit. Wird die Einleitung (Kapitel 1) und die Schlussbetrachtung (Kapitel 4)
auler Acht gelassen, gliedert sich die Arbeit in zwei Teile, innerhalb welcher die
in der Problemstellung formulierten Zielsetzungen erarbeitet werden.

Kapitel 2: Kaufpreisvereinbarungen im Rahmen von Unternehmensakquisitionen

Kapitel 1: Einleitung

Kapitel 2.1: Bestimmung des Kaufpreises
Kapitel 2.2: Risikomanagement bei Unternehmensakquisitionen
Kapitel 2.3: Kaufpreisvereinbarungen

Kapitel 2.4: Wert der Vertragsklauseln

Kapitel 2.5: Kaufpreiszahlung

Kapitel 3: Bilanzielle Behandlung von Kaufpreisvereinbarungen nach IFRS
Kapitel 3.1: Bilanzierung einer Unternehmensakquisition
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Der erste Teil (Kapitel 2) stellt die in der Praxis anlédsslich von Unternehmens-
akquisitionen anzutreffenden Kaufpreisvereinbarungen dar und zeigt die Hinter-
griinde ihrer Vereinbarung auf.

In den Kapiteln 2.1 und 2.2 werden Grundlagen erarbeitet, welche zum Verstind-
nis der nachfolgenden Ausfiihrungen erforderlich sind. Hierzu wird zunéchst dar-
gestellt, wie die Vertragsparteien ihre individuellen, das Zielunternehmen betref-





