Die arbeitsrechtliche Due Dili-
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Erster Teil: Vorbereitung und Durchfiihrung der Due Diligence

'n den verschiedenen Darstellungen wird
die Quote der Akquisitionen und Fusio-
nen, die die gesetzten Ziele nicht oder nur
teilweise erreichen, mit 50 bis 70 Prozent
angegeben. Misserfolge bei Unterneh-
menskiufen sind jedoch vermeidbar. Je-
denfalls kann aber das Risiko des Schei-
terns minimiert werden. Voraussetzung
hierfiir ist zunichst die sorgfiltige Vorbe-
reitung und Durchfiihrung eines Unter-
nchmenskauts. Dazu gehort die Vornahme
einer sachgerechten Due Diligence.

Zuniichst war der Begriff ,.Due Dili-
gence” nur denjenigen, die in ihrer beruf-
lichen Titigkeit mit dem Transaktionsge-
schift zu tun hatten, geldufig. Heute
gehort der Begriff zum Standardvokabu-
lar eines jeden Rechtsreferendars, der sich
im Rahmen seiner Ausbildung fiir eine
Titigkeit in einer international agierenden
GroBkanzlei interessiert. In der Uberset-
zung bedeutet Due Diligence ,.erforderli-
che Sorgfalt” oder ,.gehérige Sorgfalt™.
Bezeichnet wird mit Due Diligence so-
wohl der Vorgang der Priifung des zu er-
werbenden Unternehmens (Zielgesell-
schaft) als auch der dabei anzuwendende
Sorgfaltsmafistab. Zuweilen wird die Due
Diligence auch als ,,Durchleuchtung eines
zum Erwerb anstehenden Unternehmens*™
oder als ,,rechtliche Uberpriifung der Ziel-
gesellschaft™ definiert.

Neben der rechtlichen und steuerlichen
Due Diligence sowie der iiblichen Ana-
lyse von Finanz- und Markidaten emp-
fiehlt sich auch eine so genannte kultu-
relle Due Diligence, um einen Missertolg
bei Unternehmensiibernahmen zu vermei-
den. Dabei kann die Uberpriifung der Un-
ternehmenskultur von Ubernahmekandi-
daten bereits in den Akquisitionsprozess
integriert werden.

Allgemeine Bedeutung der Due Diligence

Die bei der Due Diligence ermittelten
Daten bilden die Grundlage fiir die Aus-
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gestaltung des Kaufvertrags. Dabei spielt
die Due Diligence insbesondere fiir die
Ausarbeitung der Gewiihrleistungsrege-
lungen im Kaufvertrag eine wichtige
Rolle. ITm Rahmen der Due Diligence
werden Risiken aufgedeckt. Darauf basie-
rend kann der Kéufer beurteilen, welche
Gewihrleistungsregelungen notwendig
sind, um seine Position abzusichern. Die
sorgfiltige Ausarbeitung eines vertragli-
chen Regelungssystems der Gewiihrlei-
stung ist notwendig, um dem Kiufer den
Schutz zu bhieten, den das System der ge-
setzlichen  Gewihrleistungsregelungen
nicht enthilt.

Die Bedeutung der Due Diligence
beim Unternehmenskaufl erschopft sich
aber nicht im Schutz des Kiufers. Die
Due Diligence dient auch den Interessen
des Verkiufers. Durch die Due Diligence
erlangt der Verkiiufer eine Dokumentation
des Sachverhalts, iiber den sich der Kiu-
fer vor Abschluss des Kaufvertrags Kennt-
nis verschafft hat. Im Streitfall kann sich
der Verkiufer auf die Kenntnis des K&u-
fers von bestimmten Mingeln berufen
und somit sein Haftungsrisiko minimie-
ren. Transparenz und Kalkulierbarkeit auf
Grundlage einer Due Diligence zu erlan-
gen, ist fiir Kdufer und Verkiiufer glei-
chermafien von Bedeutung.

Vorbereitung der Due Diligence

Wie der gesamte Unternehmenskauf,
so sind auch bereits die Due Diligence
und ihre Vorbereitung hiufig von enor-
mem Zeitdruck gepriigt. Nicht selten ver-
langt der als Kéufer auftretende auslindi-
sche Investor die Aufstellung eines Zeit-
plans fiir die Due Diligence und die
Benennung des Teams fiir ihre Durch-
fiihrung innerhalb weniger Stunden. Das
Team fiir eine rechtliche Due Diligence
besteht regelmiiBlig aus einer Vielzahl von
Wirtschaftsanwiilten. Nicht selten sind in
eine Due Diligence mehr als ein paar Dut-
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zend Rechtsanwiilte aus den verschiede-
nen Praxisgruppen (M & A, Gesell-
schaftsrecht, Arbeitsrecht etc.) einer So-
zietit involviert. Wenn die Zielgesell-
schaft iiber Tochtergesellschaften in
verschiedenen Staaten verfiigt, muss auch
das Team von Juristen fiir die Due Dili-
gence entsprechend international besetzt
werden.

Bei der so genannten In-House Due
Diligence werden dem Kiufer vom Ver-
kidufer die Unterlagen iiber die Zielgesell-
schaflt in einem speziellen Raum, dem so
genannten Data-Room, zur Verfiigung ge-
stellt. Zur Vorbereitung der Due Diligence
legen die Rechtsanwiilte des Kidufers den
Vertretern der Zielgesellschaft regelmibig
eine Liste mit Dokumenten (Checklist),
die im Data-Room bereitgestellt werden
sollen, vor. Fiir den arbeitsrechtlichen Teil
der Due Diligence kommen hierfiir insbe-
sondere Anstellungsvertriige (mit Arbeit-
nehmern, freien Mitarbeitern, Geschifts-
fithrern, Vorstinden), Betricbsvereinba-
rungen, (Haus-) Tarifvertriige sowie Un-
terlagen im Zusammenhang mit der be-
trieblichen Altersversorgung und Mitar-
beiterbeteiligungsprogrammen in Be-
tracht.

Neben dem Aufstellen eines Zeitplans
gehort zur Vorbereitung der Due Dili-
gence auch das Ausarbeiten eines Bele-
cungsplans fiir den Data-Room. Abhiin-
gig von der Grofle des Data-Rooms wer-
den den Mitgliedern des Teams aus den
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