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Vorwort zur 3. Auflage

Seit dem Erscheinen der zweiten Auflage sind nun einige Jahre vergangen 
und es war an der Zeit, das Werk auf den neusten Stand zu bringen. Dabei ging 
es zum einen darum, die – immer noch überschaubare – Rechtsprechung zum 
Unternehmenskauf und das Schrifttum nachzutragen. Zum anderen waren auch 
Veränderungen der Marktpraxis zu berücksichtigen. Die multiplen Krisen der 
vergangenen Jahre – allen voran die durch die Corona-Pandemie ausgelöste – hat 
auch Kaufpreisanpassungsklauseln auf den Prüfstand gestellt. Die Erfahrungen im 
Umgang mit unsicheren Marktlagen sind in die Neuauflage eingeflossen.

Der Herausgeber und die Autoren freuen sich über Rückmeldungen aus dem 
Kreis der Leser des Werks. Anregungen, Hinweise und Kritik bitte an folgende 
Adresse:

Rechtsanwalt Prof. Dr. Roger Kiem
White & Case LLP
Bockenheimer Landstraße 20
60323 Frankfurt am Main
oder:
roger.kiem@whitecase.com

Frankfurt am Main, Juli 2023 Roger Kiem
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Aus dem Vorwort zur 1. Auflage

Unternehmenskäufe sind heutzutage aus dem deutschen Wirtschaftsgeschehen 
nicht mehr wegzudenken. Dementsprechend prägen sie auch die wirtschaftsrecht-
liche Beratung. Besondere Bedeutung kommt dabei der Regelung des Kaufpreises 
zu – dem Herzstück jedes Unternehmenskaufvertrags. Die handwerklich saubere 
Erstellung und erfolgreiche Verhandlung von Kaufpreisregelungen setzt die souve-
räne Beherrschung der juristischen Materie, aber auch und vor allem ein tiefgehen-
des Verständnis der ihnen zugrunde liegenden wirtschaftlichen Parameter voraus.

Hier setzt das vorliegende Werk an. Es soll in einer gesamthaften Darstellung 
die Bezüge von Unternehmensbewertung und Kaufpreisermittlung, von Bewer-
tungsannahmen und deren vertraglicher Absicherung sowie die vielfältigen Ver-
knüpfungen und Wechselwirkungen zwischen einzelnen Bilanzpositionen und der 
Herleitung des Kaufpreises aufzeigen.

Diese Verknüpfungen sind mannigfach. Der Kaufpreis ist das Ergebnis von 
Angebot und Nachfrage. Dahinter stehen aber immer die Bewertungsbandbreiten 
von Verkäufer und Käufer: Die des Verkäufers bestimmt, was dieser mindestens 
als Kaufpreis erzielen will, diejenige des Käufers, was dieser maximal zu zahlen 
bereit ist. Die jeweiligen Bewertungen fußen ihrerseits auf bestimmten Annahmen. 
Das vorliegende Werk will diese herausarbeiten und die Instrumentarien zu ihrer 
vertraglichen Absicherung veranschaulichen.

Kaufpreisregelungen werden überdies zunehmend komplexer, der Kaufpreis 
wird immer präziser aus den Wirtschaftsdaten des Zielunternehmens abgeleitet. 
Zumindest ein Grundverständnis der wirtschaftlichen Zusammenhänge ist erfor-
derlich, um die Kaufpreisermittlungsmechanik im Unternehmenskaufvertrag ab-
zubilden. Auch insoweit will das Werk Hilfestellung leisten. Die Zusammenhänge 
werden anschaulich dargestellt und anhand von Formulierungsbeispielen erläutert. 

Für das Werk konnte ein Kreis erfahrener Praktiker gewonnen werden, die 
teilweise auf eine jahrzehntelange Tätigkeit im M&A-Geschehen zurückblicken 
können. Das Augenmerk lag dabei auf der praxisgerechten und verständlichen 
Aufbereitung der Materie. Lehrbuchhafte Abhandlungen ohne Praxisbezug haben 
in dem Werk keinen Platz. 

Nicht nur das Autorenteam ist interdisziplinär zusammengesetzt. Auch das 
Werk wendet sich ganz ausdrücklich nicht nur an die mit Unternehmenskäufen 
befassten Juristen aus Rechtsanwaltschaft und Unternehmen, sondern an alle, 
die sich mit M&A-Sachverhalten beschäftigen: Also namentlich M&A-Berater 
(Investmentbanken, M&A-Abteilungen von Unternehmen, Transaktionsberater 
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in Wirtschaftsprüfungsgesellschaften, sonstige Finanzberater), Wirtschaftsprüfer, 
(Schieds-)Gutachter, Sachverständige und die Richterschaft. 

Selbstredend wird das Werk nicht allen Fragestellungen nachgehen können. Es 
ist auch nicht ausgeschlossen, sondern sogar eher wahrscheinlich, dass der einzelne 
Leser nicht das ihn brennend interessierende Sonderproblem angesprochen finden 
wird. Aber das Werk verfolgt den Anspruch, die in der M&A-Praxis über den 
Einzelfall hinaus relevanten Sachfragen aufzuzeigen und darstellend zu erläutern. 
Dafür stehen bereits der Kreis der Autoren und ihr Erfahrungshintergrund.

Frankfurt am Main, im Herbst 2014 Roger Kiem
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