LORMABI JO3MIFMIJI*

Due Diligence-0bL, 6M3M&G LOIIAONRIdAN3N B6IBNL LO3SNMLOLIMIBNL

Due Diligence, Gmgm; bobomdmos dggebydob gmmggomo dobdgsda, dgébormo M&A
B56007(30980b @FHMb g3o8mnygbgds. Due Diligence 6s6::9mnd3zs 58960 30d0, ormdzs dobo
3063000980 dmbos 3mbG0bgbBmmn 93630l bodsmormal §39469830. 930060803965
60b6bgmolborob gmmow Due Diligence-ols dGogomo boby Bodmysemnds, j9Mmdme bodstmo-
@9863030, 9306803960, bogowobobsm, 3omydmb wor33000 @ o.d. boos, o Godwgbn
bobob Due Diligence s63593m3L, o6 o0l sdmbamzsoo o Jobo gmmdomyds 3063698 9o
bobs@dmb dmambmgbs Bgo @odmzowgdaemo. Due Diligence-obs boGomgdnl dgwmggsec docmyg-
Bmemo b 3560 806530Mm3986 M&A 8556 o7 (3000 90b, dgbodsdnbs dobo boorsbsmmam
BoGomnds b0dzb9cmmzebos Bmgmes dynwzgemob, sbg3g 8odynmzgemobscmzol.

bs3356dm bn@Bysz9380: Due Diligence, bsbsmdmors dabyncozs o dgmbyds, M&A, 9;mbm-
dogao, bogowobsbswm, gomgdml sozznon Due Diligence, g30mbmdogammo gobzomsmy-
30, §M6D3 (300, 0609mE@Is(300b sbodg§momenmds, Due Diligence-olb 8036530, Mol 39300
omdmbbo.

1.39bs35man

Due Diligence, Gmamtg bogm@3m@szom bodsmomal 36n0d36gmmzgsba 0bbEod @ ns, Losb-
gl BomBmoggbl Joomyyma badsmommabsmgzal. ngo B30 dgdmbzgzedn gosdBy3g@ Mmel ob-
gdl bobamdmms dgbyowgabs s dgMmbydals (M&A) @Gobbog3098d0.

Due Diligence-obb 053005306390 bo@m3mdmds o6 93033060905 LabsGdmms dgbyowggdabes
5 dgMmbydol 6D (3090L, 9330 Mobsdgmmmzggmdada @gfMdnba Due Diligence-obs a53mygbg-
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*  LL.M. Saarland, ob<3-0b og@o@omo i3s3 g8ob omd@mmsbgo.
' Elfring C., Legal Due Diligence Reports, JuS-Beil, Heft 5/2007, Verlag C.H. Beck, 2007, 4.
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dmbobmgmb g989nzgmb dgbodsdabo @bOYb3gmymeal badyamgdgda. gb Joamds aoblbbgsegg-
dns 3mbB0bgb@ G0 93Mm30l Ladsmommal 3996930l 3Magmgbmdado s@Mbgdmmao dogmdab-
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a99mobb3ogMgdoo d93mb3gds s Mabygdol 30603935dmy Y3965, dmmmBdog bomgmoa o6 sGab
Go@m3 gobs LogoMmm dgdmemgdemmoaym Due Diligence Gmami(3 dggabgdolb sbd@eda.”

2396M030L dggPomgdmmo 3G o@&qdol 1933 Bral Mbogmmbmgdals oo (Security Act) oombmgl
9808968 gd0bogsb g.6. ,LaMgaob@Masom aobszboob® IMIbowydsl, MmIgmas dgbsdadabo d@o-
&ob ,mbogmmbmgdol go(33emol 3mB0bosbmsb® Ybos ymagamaym botmoaqgboma (Security Exchange
Committee). 3cmbbgbgds mbos dgn(30309L @gG I NE 06ggmEMBs(300L Labmasmgdals, 8obo ogd@nzg-
d0bs 09y 3obnggdal gbabgd. Imblbgbgds msegobo sl gdbaszbgdmms 3m33sbnal gogozobab dg-
486 Due Diligence Report-is. 3obs(3bo000b 938 m0, 930896@0, @ofgd@mems baddmb bgzmgda,

2 Schmitz C., Due Diligence beim Unternehenskauf: eine Betrachtung ihrer sekundirrechtlichen Auswirkungen nach

deutschem Recht sowie ihrer biirgerlichrechtlichen Bezugspunkte, Cuvillier Verlag Gottingen, 2002, 2.

3 odsg, 29.

Kromker M., Die Due Diligence im Spannungsfeld zwischen Gesellschafts- und Aktiondrsinteressen, Ein Beitrag
zur Offenbarungsbefungnis des Vorstand und zum Offenbarungsanspruch eines Paketaktiondrs zum Zwecke der
Due Diligence vor einem Unternehmenskauf, Europdische Hochschulschriften, Reihe II, Rechtswissenschaft, Bd./
Vol. 3537, Peter Lang, 2002, 4.
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Logn@m o6 bs(z0mbamm@o 356mb3gdmmdal dobgogam 396mbLebnbssmdmgam dgadmgds agmb.®
3165860305, 30DbgL LadysMMb gobgnmMdMadalbs s gEmmdamads(300l Fomam ©mbgl Lbzssobbgs
LodoMmomgdMogo 3nmEMgdol bobommdmng dgMmbydas 3o Imbrgal, doamed Mg(39%(309L oo
e gds s 3536smndgds gbagnmmads, Moms 3mbiMg@mo bm@ds oy badsMomgdMgo &Mo-
©0(300 56 g5begb bymmabaEn 53mbsbsmoa bLadsMmsamda.

dommamons 360d369mmmgab Mmmb Due Diligence M&A &Msbbod30960b @MmL sLEAmgdL,
099335 3MbgdmdL dmbadEgds, Hm3 dobo go8mygbgds bomds@gdymads 3m3356003 bmaswaw ym-
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Lo@yzobodygzomn maMadbom Due Diligence ,Logotm, dgbodadol s Lomsbom® ammdmeoanbyg-
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5 Krémker M., Die Due Diligence im Spannungsfeld zwischen Gesellschafts- und Aktionirsinteressen, Ein Beitrag

zur Offenbarungsbefungnis des Vorstand und zum Offenbarungsanspruch eines Paketaktionédrs zum Zwecke der
Due Diligence vor einem Unternehmenskauf, Europdische Hochschulschriften, Reihe II, Rechtswissenschaft, Bd./
Vol. 3537, Peter Lang, 2002, 3-4.

0dsg, 31.
0d3g, 4.

0dsg, 31.
Schmitz C., Due Diligence beim Unternehenskauf: eine Betrachtung ihrer sekundérrechtlichen Auswirkungen nach

deutschem Recht sowie ihrer biirgerlichrechtlichen Bezugspunkte, Cuvillier Verlag Gottingen, 2002, 5.

O 0 N o

10 40bbogmomgdom gb 3mbsbMgds gbgds 08 3m33s609dl, GmBgmms og(30930(3 boggmbom dofmyggdbg ool

Logogtme go@obaema.

Knofler K., Rechtliche Auswirkungen der Due Diligence bei Unternehmensakquisitionen, Europdische Hoch-
schulschriften, Reihe I1, Rechtswissenschaft, Bd./Vol. 3240, Peter Lang, 2001, 23.

Léffler C., Tax Due Dilignce beim Unternehmenskauf, Analyse und Beriicksichtigung Steuerlicher Risiken und
Chancen, IDW-Verlag GmbH, Diisseldorf 2002, 10.
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M&A-ob BHobog(30980b 30Bbabocmgals @qm8nbn Due Diligence 90-056 Bemgddo 003 3300067 0s."°

M&A §36Dog(300L ymzgmmzgolb meb Lrggb aoMzzgmmo Mobgo. 09y Modpgbsw assdsm-
omgdlb gb Mobzo oEsss ©sdm3ngdamo 08 abxm®mIs(300b Mgommdabmseb dgbadsdnbmdaby
o3 3g039eb 5430 LobsmImMby. LEmM g LEYmYymMBamo AbgmMMIs(300L FM3M3zqdsLs s 3m@G 9b-
3on&o 394oeggmal admgggel gdbaby@gds Due Diligence, Gm3gemaz Bobsbabgmdg@amagdm
9893bg bmM(309m@7ds, Y@M bbb o B0bsbBsMn dgmebbdgdals (preliminary agreement) 3ocbggols
3980am3, Lodmemm ddmgogn bgmdg@mmadals (binding contract) bgemdmbgmedoy.'* Mmame(s
bgbo 3ynggmds 39360 0bgxgmMMIs(308 56 n(30L Mdogd@ by, gb yzgmoxk g 3o dob bdoMmogds ggabal
oboagbse, Mobygdol dgbedzoMmgdmaw, aomabygg@nmgdals dobomgdom s o.3. badoMabdomm
dbomglb dmamdo a0dyn@zgmobasmgal 3o abgm®dszos bgm8obsbzomdns o Due Diligence-ols
a0bbmE(309mmgds 3obasb Fbomdal godmbo@mmagdss goabzgh 3ol bgmo sMLgdmmo (3mEbs
3m@gbEogM 8yorzgel.

bgdmo Imygeboemn 4563568 9ds, Jobo Rsd8mysmndgdal 3m39bn, @owsw go6bbgsgwgds Due
Diligence-bogob, Gm3gmaz LobsMdmms dgbynzgdabs s dgMbydal ML GoMmmgds. dmaswaw®
dgagzndmos ob gogogmo Bmamy mdogddob gsbbsgnmmgdamo anmabbdngfmgdom sbomoba ©s
395oLgds d0Bbgb BH6Dag(300b5L."7 B (35, gL Bmaswo dm(398mmmds > 30mgdmo Mbws ©s-
3Mb3698®9L. md0gd@0, yggmsdg bdomMaw sbgm dgdmbgg396dn 560l LabsMdm s LEmMm g Lobsm-
3mb gbogommagds dgbBagms s sbomnbo. MoEasb mommgnmo mdngd@n s@bgdomaw asbbbgsgmgds
960356900b5356, dbmEmeE dobo EgGsmnEa dgbbsogmoal dgogasw dgdmoas 3ynggmb dbEn
356360930 8mncmbmgmb go8yozgmobogsb.’ sd39 aba mbos 5006036mb, H™E 8bs Bg(393@0 Due

Fatemi A., Die Obligenheit zur Due Diligence beim Unternehmenskauf, Eine Rekapitulation der Fahrldssigkeit,
Diisseldorfer Rechtwissenschaftliche Schriften, Nomos, 2009, 16.

" 0dsg, 16.

Wegmann J., Koch W., Due Diligence - Unternehmensanalyse durch externe Gutachter - Ablauf und Technik, Folge-
Due Diligence als neuer Analysestandard, DStR,Verlag C.H. Beck, 2000, 1028.

Bing G., Due Diligence, Planning, Questions, Issues, Praeger, 2008, 1.

"7 Elfring C., Legal Due Diligence Reports, JuS-Beil, Heft 5/2007, Verlag C.H. Beck, 2007, 4.

Klie M A., Die Zuléssigkeit einer Due Diligence im Rahmen des Erwerbs von borsennotierten Gesellschaften nach

Inkrafttreten des Anlegerschutzverbesserungsgesetzes (AnSVG), Schriften zum Unternehmensrecht, Band 11, Peter
Lang, 2007, 28.
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o6 M0l 8068 g 5Lgdnma ogbodsm Mo dgobbogmmb badnbbg Mmdogd@n, sMsdgwE asdynzge-
0(3- 393y0©39mb dgndmos meg0byygamn bgdab 3odmgmgbob baggmdggmbdg megsm g 33900mb Due
Diligence-als gobbm(309mgds 3Mmyqbombamgdl s Bomomanbmlb Mmam(z ©sds@gdomn om 34)-
396@s300 (Vendor Due Diligence).” 53 bsdogoo 3m@qbz0mmo 84nmzgmo d96gdcng0s @sbdmassl
©OMbo(z o mobbabags.

bEmmymgomo Due Diligence-ols 393mEdgdols ho@omgds 0dgbo mabs s 358 gMoseme)-
0 GgbymLdol sbobomgl 0b3g3l, oy 3odyowggmbs s dyowzggmb dmmal s@Lgdmdl bomds
o 398mb37ds 339 Ro@eMgdamos, 84nazgmo doMndoom, Bmbo@umas 3o Mbws nymb.? Due Dil-
igence-obb mo@gdnmgds dmbgdMngns 56 Nbs MY0dbsdMEgdbmmal EMmabDsg300b mamgdmmgdsl
5 bdod dgdmbgzgzedn momagbomarg 3o oMol o bEmma &Mabbadzonlb mamgdamgdol Medwg-
bo 36m(396@0 dgadmgds yzgmedy Wamglb dgdmbzgzsdo odbsl Due Diligence-obb 393mE3gdabab
353mygbgdmmo. 33930l 8obgogom, bodnsmme Due Diligence-ob LygMomm moMgdnmgds &Mob-
Bog(300b 0Mgdmmadolb 1,08% o6 ogomdgdl bmmB8g.® gotms mabbobs, gobomgsmabbobgdgmos
MHmob god@mmn, Moz 30Dbglb MMmngHnmdgddn bdnMom oE MM Msdsdmdl. 3m@qbznn®mas
39039mds @Mmab bsjdome d30Mg 3mbszzgmda Mbrs dmabg@mbmb dobmgol s3omgdgmn ab-
BOM3S(3006 3M3MZggds Moms o6 dgmdammb bgema 3m33sboal Rggmm 3domdsol s 83539 MM
3M639696(300L 306HM39330 ngmb 30M3gmo s 56 sMIML Fobogal bonb@gFmgbm mdngddn.? M&A

19 Wegmann J., Koch W., Due Diligence - Unternehmensanalyse durch externe Gutachter - Ablauf und Technik, Folge-

Due Diligence als neuer Analysestandard, DStR,Verlag C.H. Beck, 2000,1029.
Schmitz C, Due Diligence beim Unternehenskauf: eine Betrachtung ihrer sekundérrechtlichen Auswirkungen nach
deutschem Recht sowie ihrer biirgerlichrechtlichen Bezugspunkte, Cuvillier Verlag Gottingen, 2002, 2.

0d39, 6.
0d3g, 6.

Schmitz C., Due Diligence beim Unternehenskauf: eine Betrachtung ihrer sekundérrechtlichen Auswirkungen nach
deutschem Recht sowie ihrer biirgerlichrechtlichen Bezugspunkte, Cuvillier Verlag Gottingen, 2002, 7.

20

22
23

2 080b asdm, GM3 LEmymgomo 353mB3gd0l BoGoMgds 0@ ©sbsboMRIEL dmacmbmgl (Gmam(s

Mmab, sbggg ebbolb bGags(s), e0bGgMmabgdyma bstg 0Mhgslb dabmgol Lonb@gmgbm Lgadgbdb
©o 53 803oMonmgdom 5&oMgdL 33mmggeL. gb dgbodmadgmas agmb LodsMmmmgdMngn, bLogowabobowm,
93MbmBog Mo o aoMgdmb ws3goma Due Diligence. 8965639b nbrs gbdmwgl, ™3 LobsGdm sMab
3m33mygdLyGn MmEaebob3n s 8ol Jgbobgd yzgme @g@omo megom 3gmmdgmdsg o dgbadmms o
0(3m@aL.

Fatemi A., Die Obligenheit zur Due Diligence beim Unternehmenskauf, Eine Rekapitulation der Fahrlédssigkeit,
Diisseldorfer Rechtwissenschaftliche Schriften, Nomos, 2009, 18.

% adgg, 18.
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365403030 bodo 30 gmandol Jobggom bogds 3sM 33935 0 Mo babob 0bgm@mds(zns Mo
mbgdge Mgmg3o6@m@n. gb 3G0@gcMandgdas: Need to know (Lbsgom@gdmmm 0bgmmds(zns), Deal
Killer (0bgm®3s (300, Gm8mal sGbgdmdaz Rodmal gofmnggdab) s Nice to have (bLabyMzgemn, 8sg603
065 5MLdMdE 5 (30mgdgm0 0653M@Is(300).7 53 3B 9M0mdolb obgoznm brgds snoa@mmgdals
3096 Loob dga9bs (Due Diligence Checklist), o) Gobo dgdmb3dgds 1bos 3mbogl dsm dng.

3.2. Due Diligence-ob 335630056935 03633300Mm39 bLESbIMEd3dg L3BsAIMNs
dgbynw3z0bs s IgABydab gnombom

39-20 bayy 360l 80-90-006 b gddn Due Diligence 0538 33000608 bagMmsdmEMnbm smasgdam
LEOBEIMEG O M&A-0 &FMobBs](3090d0. M&A §M6Dsg(30980L 08 EHMNbEYMAs Gommad gsbsgn-
@065 babodmMgdal gobamgdalb dadsomn. 3oL dgdwaa, M&A GFMobbsg30900 Bod@MdMngew Lobsm-
3mmo bogddsbmdob sMbgdocmn dgdsa gbgmo babomn gobs, Lobsmdmgdo M0mJdnl goMm@aygama©
0y969896 Due Diligence-ols 398mb3gdsl.?

Due Diligence-obb 3563000698530 sbg3g oo bgmomo dgo@ebs sbomo momdol 0bggl-
&m0l xanxds. 80-0560 Bemgdal dms 3gMnmodn dsbomdg 408mAbobgb nbgqLE ™M gda (3g@ gl
Bomo g.6. Private Equity Fonds), ©m3mgdos bobocdmgddo osbbal 08560930696 dgmscgdom dm 3-
mg 33000 (3-7 Bgmo), doace3 Lobomdmb dgdmamadn gognwgol dgdmbggzedn YBM™m oo dmag-

29

30l dmenmeonboo (leveraged buy out).” sbgmo Go30b 0b39LEMMgd0 Mo30060 gosbyzg@nmgdsl
LEmM g Due Diligence-ob Rs@otgdol d93am3 domgdym 0bgym@ds300bg oymbmdom nrmgdwo-
696, ®m3gema(s LEBIMBML G NE SbsEabL dgo(39300s. Lo 3dom@ 3MbLgMZsG Mo badsMommal
93999bs 39685600303 3o 90-056 Bmgddo &FMobbag(3090d0 msego s0d3300Ms Due Diligence-3s o

egbemgmdoo ob go630meMgdals by 38ome domam baggbn®dg asb.
4. Due Diligence-ab 3n0%69d0

LoboMm3mb dgbynzol MM dooged 3MMbmgdsl bomdmsmagbl 0bxm@dszoal bogmg-
3md5.% Rodmomo go603938980b Boemo %96 300093 domnsb @owos Lobasm3mms dgbynazgdabes ©s
dgbydals &EMobbad(3098d0. ymzggmo dgdmbzgzs nbmogomsmafns s 3qbadsdnbow gofoggdals
Rodmob 30dm3b3930 J0Dgbgda(s IMszomagmmasbo. od(3s, dgodmads 3adgdgdalb ggbgHamgds
5 0@ bosdo 30Mzgm saomb 030398L Bobobabgmdg 3B mmadm 9893y 33005600 96 sEsbEMmN
06385 (300L Jmbos sBsbEmmymgomo Due Diligence-ob Bo@omgdob gmbdg.3" §mabbagdz00lb dgb-
Agdol d93ama smdmbgbamo 3Mmdmgdgdol gomagts 00bmal o MHmLS ©s Mabbgdl, Mo

2 Fatemi A., Die Obligenheit zur Due Diligence beim Unternehmenskauf, Eine Rekapitulation der Fahrldssigkeit,

Diisseldorfer Rechtwissenschaftliche Schriften, Nomos, 2009, 18-19.

Liekefett K. H., Due Diligence bei M&A Transaktionen, Voraussetzungen und Grenzen bei Bérsengéngen, Fusionen,

Ubernahmen, Beteiligumgskaufen, Private Equity und Joint Ventures, Duncker und Humblot Berlin, 2005, 26.

2 0dgg, 26.

30 Fatemi A., Die Obligenheit zur Due Diligence beim Unternehmenskauf, Eine Rekapitulation der Fahrlissigkeit,
Diisseldorfer Rechtwissenschaftliche Schriften, Nomos,2009, 21

3 0dsg, 21.
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M3 30 Mbos N dMNb3gmymb.
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356039300 o©ydal dgdpgma.
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b33 mmgdalb sgdedeg dbaMgms dmmal yggms d93mbgzgzado sMbgdmdl gfMmggeto
0bgm®s(300L sL0Fg@MaMEmmds,* gHcn Bmmdlb 398 nbgm®mBs30olb 3oMmg Bgmmg. 3m@gbz04-
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bog dmgzmgbgda s 360d3b6gmmgebo @m3ndgb@o(z0s Bo0b(s bymdonbgmdgmo MARgds. ano-
oy, bLoggabsbbm, bLogswabobawm o bbgs 9360 30dsMoymadoo nbgomo bomseblbgdo dgbodemms
353mAbegl, MM gom0aqdsl 3m@gboma dgynzgmobemgzal sdMo o gamamb. Due Diligence-ols
Ro@ofgdal aofmgdg Mo 0gds ¢bws dgbadmms gofmnggdab @ogds, Jogmad sbgm dgdmbggzedn god-
4039m3ds 89360 gomab@ns ¢bws dobzgb dyowzggmb s smdmbgboema Bs3ma 8magznsbgdacm LBEm-
Mg© 53 goMsb@ngdol Lagmdzgmbdg Mbws 0dbgl smdmgbzmomn obg, Am3 dyo3zgmo bsgmgdsw
obIMdmEaL. 9b brgds 0dgnsmsm, JogMod Mmogbag Mgy dbomg BJommdl bbgsabbgs dobg-
Bob g0dm goM0a 930l owgdab Abasglbo Jg0mebbdgdss Jgbodmgdgmns.®® yggmes Lobol m 318968)s-
(300b 3g3mbB3gds s dogLodsmMae joMmasw dgbBagms ndmggs 3M33sb0sLmsb ©s393d0Mgdamo
0b3gd0lb smBmAgbabs s domn sbd@gg30L dgbadmgdmmdsl, sd0@md Mobzgdalb smdmhgbs Due
Diligence-ols q93magcgh 80bbowa(s dgaz0dmoas Rogmgasmman.

32 Kusche M.S., Die aktienrechtliche Zulissigkeit der Durchfithrung einer Due Diligence anlisslich eines Unter-

nehmenskaufs, Mit Due Diligence-Checkliste fiir die Zielgesellschaft, Studien zum deutschen und européischen
Gesellschafts- und Wirtschaftsrecht, Peter Lang, Herausgegeben von Ulrich Ehricke, Band 2, 2005, 34.

Kneip C., Jinisch C., Tax Due Diligence, Steuerrisiken und Steuergestaltung beim Unternehmenskauf, Verlag C. H.
Beck Miinchen, 2005, Hogh, 8.

doybgoegem I30mmdgdabs abgm®mdszool sbodg@Manmmdal 3GmMbmgdal bBmmo gosdms donb(s
NEM30n@0 Roboggodns s 3m@qbz0mma8s dynggmds gb Mol gns Mbwos gonmgamabbabmb. ab. Klie M.A.,
Die Zulassigkeit einer Due Diligence im Rahmen des Erwerbs von borsennotierten Gesellschaften nach Inkrafttreten
des Anlegerschutzverbesserungsgesetzes (AnSVG), Schriften zum Unternehmensrecht, Band II, Peter Lang, 2007,
44,

Kusche M.S, Die aktienrechtliche Zuldssigkeit der Durchfiihrung einer Due Diligence anlésslich eines
Unternehmenskaufs, Mit Due Diligence-Checkliste fiir die Zielgesellschaft, Studien zum deutschen und européischen
Gesellschafts- und Wirtschaftsrecht, Peter Lang, Band 2, 2005, 36.
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4.2. @afgdnmgdabs s b3byomdab ggabab 336bsdrmzMs

LoboMBML MgsmEo oMgdanmadol oEaqbs s BabyomMdab Bobbdy dgmabbdgds nbzqgb@m-
Mobomgal goboggdo 30bgdgdal godm sMbgdomon 8603369mmdabos.® 3m33s600l MgommGo mofg-
d9mgos 30sd oM gdmbggge bobynmdal %obb.37 356039300 gobol gobbodrmgms 3936 3M0@gMoa-
13%g0 ©0dM 300gdMmo s dgmebbdgdol Lagsblb bomdmawaqgbl 3yowggmbs s gedyo@3qmb dm-
00b.% 00330 badmemmm gobob gmebb3gdobol 8meget Gmel ms8sdmdl Due Diligence-ol 393mb-
3980b dgmgas© domgdmmo 3md3s60nlb Mgomm@o gobo s sedmBgbamo Mab 3gda. 5308md Due Dili-
gence-ob 3gdmb3gdabob babynmdal gobnb @oagbs, Bnbo Mgomu@n moMmgdaymagdals 35633930 @S
bbgo Bogd@™MMgdolb gomzgaemabbnbgdoom (Mal3gdn, aombGngdn) bgmboyagmo ggabol dgmsebbdgds
96 m-gFm0 360d3bgmmzgabo dobobas Due Diligence-als gobbm30gmgdabs.

4.3. 35M56@ 0700

33M3bG0sms  goGomman  mommgmmo  3gdmbggzabomgol oMol 0boogosmyGo
©53mM300gd9mns 30dmBgboem Ml 3qdmeb s 3sm 3650 dmsb. b3nc dgd8mbzgzeda 3mb3Mmg@ o
939460L bogomseb@om bo3zebmbdwgdmm BmMmdgdo (ob3mbanrMmo © oMs 033gMs@nmmo) o6
a53m0yqbgds o domonsbs Due Diligence-ob 3g009a9dbge ©88mz0gdmma dbsmgms dogH
9008569m0L 60653 bozobEn LogsMebBom FomEadmmgdgdo.**? 8bomggdl o3 dgdmbggzedn
bbgoobbgs 0bBgMmgbo sdmdMeggdm, asdgowgamb LyML bojmada goMabBos asbzgb s dgdo
bbby doommb, bmem mdngd@oo ©o0b@gMabgdym dgozgmlb dofMogdom, bogmgdo mobbab
35005b©d ©s g0 gomeb@nal domgds o3l 30bbsw. s30@md Due Diligence-ols 3obbm(309mgdols
dgdamd gb ymggmogg gobmogm dmmadamszgdobs s 3gmsebbdgdals bogsbo. Immadams 3gdabsl
Loy 3gogbm dgganl dombggs 3o mMogg Abamgl dobogal bymo s@Lgdnmo ©m3Mdgb@s00bs s
Due Diligence-obs 56356030l baggndggmbg 0bws. 3bscg9dL 1bgzm ©00m8mdabg babgmes bbgowmabbgs
30bgDab g98m s gb dbgdMngns, MoEash 56 sMLgdmMAL ¢bszemm 3m33sbos s sbgsg dgoggmo,
Mm3gmbaz Igndr©azn Gabsbbymo Maba@mbgda ogsb.

% Kusche M.S., Die aktienrechtliche Zuldssigkeit der Durchfiihrung einer Due Diligence anlésslich eines

Unternehmenskaufs, Mit Due Diligence-Checkliste fiir die Zielgesellschaft, Studien zum deutschen und européischen
Gesellschafts- und Wirtschaftsrecht, Peter Lang, Band 2, 2005, 37.

“Price is what you pay. Value is what you get.” ob. Klie M.A4, Die Zuldssigkeit einer Due Diligence im Rahmen des
Erwerbs von bdrsennotierten Gesellschaften nach Inkrafttreten des Anlegerschutzverbesserungsgesetzes (AnSVG),
Schriften zum Unternehmensrecht, Band II, Peter Lang, 2007, 45.

Kusche M.S, Die aktienrechtliche Zuldssigkeit der Durchfiihrung einer Due Diligence anlésslich eines
Unternehmenskaufs, Mit Due Diligence-Checkliste fiir die Zielgesellschaft, Studien zum deutschen und européischen
Gesellschafts- und Wirtschaftsrecht, Peter Lang, Band 2, 2005, 37.

% 0dsg, 38.
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38

65d6m8dn gobbomamos dgdmbggge, Mmogbsz godynwggmo go8meanl Due Diligence-ob Rsd@omgdmob
Gmmdo s gehom-ghomn Logydszgmo dgdmmddn dg3co gomab@oolb ase39dmmda gobmoego. sdab
Loggmdggmo 3o oMol Mobzgdol EMmMmon odmAgbs s Jgdmgdabrsgsmam m3Gndndazns. dg36an
35656800l 3039358 dgbodmms gs8gnzgmoa Lodmmmm g sddo s BIMOMML BabsbbyMam s gotnggds
8obogol oo 308Dowggmn gobomb.
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4.4. 383039070505 IM3m39dd

dmdagomn go91a390MHmdgdabs s 083980L Mog30sb SLo(30mMgdmaE, bogstab@om gomwgdy-
9393056 3goGm 39330630, LagoGms yggms 360d369mmzs60 ©m 313gb@ 0 ngbsl smMazbymo
abg, ®m3 3Jmbraglb 38 303989mgdals doms bagnmgdol d93mbzgzedn.*! bodmBogmm 88 30(3984-
9d3ms 503630 s @M 3dgbEoMgds Mbrs 3mbralb Jmbgdalb gows(393al bymd@mmgdab owg-
353009. 39M©s dgoezggmabs, 9b 4dgwgds godynmazgmabmgabsg dm8ggdosba dgbadmms sd8mAbogl
3M63M9@ e dgdmbzgzadn 0dab Lod @ go39dmow M) Md EMbOL 1bFMEMBs(300L Brmdos dyngzgmo
boedg3®amydel orgdedrg.®

5. Due Diligence-ab Labggdo
5.1. dmasmn dndmbamgs

30bbgl GMbDag(30900L o mgdsd Mmobosmsb Due Diligence-ob ©sb3q6s o godfogsem-
BgOH™3b9d5(3 358m0b300. 3965639930 Lobamdmgdals Jgbynwggdabes s dgMBydal MM bbgewsbb-
35 30Dbgd0 sdmdMmoggdm, dgbadadoba doma 30baba(y @9 nemng b3 9-0b Bo@omgdal dgdmbgggsedo
a56bb339849mns. 98 80bbgdnwseb gsdmdwnbatmyg asdmagzzgms Due Diligence-ob ol Lobggda Moy
rgbEmgmdoo s@bgdmdl. dmbgdMagas Rsdmbomgama 39 ngbgds LEMmymePamo s Sbama Lob-
9980L Bom3m3mds Imwdngn 3Gm3gbos. o3 (3s, bodMmmB3n gobbomeyma 0d6gds yzgmadg 398 ow
3030 (39mgdgmo bLabggdo Due Diligence-abs. gbgbos: LadsMomgdmogo, bogssbsboom, 3mdgmzo-
a0, 894603960, BabsbLYMa s 3o gdmb s330ma Due Diligence.” Bsdmmgmoao bobggdao Due
Diligence-obs dgodmgds dngohbomor Due Diligence-ob yzgmodg dmombmgbo bobggdow, dsgcsd
35M©s bgdmo Rsdmmgmoamabs sbggg sMbgdmAL LB ga0mn, ssdnsbyma Mgbymbgdals, m-
3560da3099m0,* 3B NGHnmo, 9dMsgo Jmbgdol, Losbdmzgzm® s bbgs Labob Due Diligence-als

330939%0.

5.1.1. byds@amgdmanga Due Diligence

Lodomomgdmoaga Due Diligence-ols 30bsb0s, Lsdobdby Mdogd@ob badsMmmgdfmngn YMHomngM-
0md93do 3o4bodseMo LodYLbGom 30633935 S Boma Fggabgds. sgseb godmdnbamg sdazomon

4" Kusche M.S., Die aktienrechtliche Zuldssigkeit der Durchfithrung einer Due Diligence anlisslich eines

Unternehmenskaufs, Mit Due Diligence-Checkliste fiir die Zielgesellschaft, Studien zum deutschen und européischen
Gesellschafts- und Wirtschaftsrecht, Peter Lang, Band 2, 2005, 39.
2 0d3g, 39.
8 Jgbyoggdobs o JgMbBydal EM6Dog(300L GEML 94% o5&oMadl RBabsblym 393mBIgdsl, bmenm
306s6LyMo Due Diligence-ab g396 0o 30 82% sbggg sbo63mgdl Ladsmmmgdfng s 78% bagswsbsbawm
3d98mB8gdsbl. ob. Vogt G., Die Due Diligence - ein zentrales Element bei der Durchfiihrung von Mergers &
Acquisitions, DStR, Verlag C.H. Beck, 2001, 2028.
Kusche M.S, Die aktienrechtliche Zuldssigkeit der Durchfiihrung einer Due Diligence anlésslich eines
Unternehmenskaufs, Mit Due Diligence-Checkliste fiir die Zielgesellschaft, Studien zum deutschen und européischen
Gesellschafts- und Wirtschaftsrecht, Peter Lang, Band 2, 2005, 44.
Vogt G., Die Due Diligence - ein zentrales Element bei der Durchfithrung von Mergers & Acquisitions, DStR, Verlag
C.H. Beck, 2001, 2028.
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dg5obgdal bogsbo MBmagmgbow sGnb: basdydbgdemm bamdgGmmgds (8mbdwmgds mommgema
&m0 LabsMIML EsFNdbydal EMNESE, MedEgbsw LEMMa© ngm ngo Mganb@Msa(30530 go@emg-
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Diligence-abs bagsbo sbggg dgbadmagdgmoas ngmb 306 @gen@n 3gmsebbdgdgdolb dgbBagmes dobatdy,
50356 gb 0bgm@m3dszns dmdsgammn Logd056mdabomgal of(3 oy 3860d3bgmms. Jmbgdfngn
MOM0gHNMgd0lL 3nmbom badsMomgdfngn Due Diligence-ob gbdz0s dgdmagemgmgds ndoom,
™3 0b 53mMB3gdL LoBsMmIML 9@ 03930 s 35b03qd0 LEMGo© 560l seGn3bymo oy o6s.

5.1.2. bagssbabscm Due Diligence

bogowobobawm Due Diligence-ob 3056l bodmowagbl bLadabby Mmbdogd@al bogssbobaom
0b3980L 06y 0R0(30Mgds. Fogdsmoma bmd oM bpgds 57@&03980L YBGm bogmgdow dggsebgds
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99996905 asbagmab 358gds 03 3mombom s 5.3. 3Gsd@n3gsodo bogssbobaswm Due Diligence bdoGow
Lodomamagdtngo Due Diligence-ols 05658580 5ol o gBmo bme(309mmgds.%°

5.1.3. 3m3dgM@ oo Due Diligence-ab
3m3gdogmo Due Diligence dofomss dodstommmos mdogddol g3mbmdognm aMon-

960mdqddo  §89000baM05bmdol  dgbbagmabojgh. o3 8abbol Bobombgzs gedmzzmame
b 0d6gLb Ladobby Mdng @ el 03 EEMNbLgmo LadsbEmm IJpamdatgmds, dMmoedos s 3nbo

% Wegmann J., Koch W., Due Diligence - Unternehmensanalyse durch externe Gutachter - Ablauf und Technik, Folge-

Due Diligence als neuer Analysestandard, DStR,Verlag C.H. Beck, 2000, 1028.

Kneip C., Jinisch C., Tax Due Diligence, Steuerrisiken und Steuergestaltung beim Unternehmenskauf, Verlag C. H.

Beck Miinchen, 2005, 16.

Wegmann J., Koch W., Due Diligence - Unternehmensanalyse durch externe Gutachter - Ablauf und Technik, Folge-

Due Diligence als neuer Analysestandard, DStR,Verlag C.H. Beck, 2000, 1031.

4 adgg, 1032.

%0 Rédder T, Hotzel O., Mueller-Thuns T, Unternechmenskauf Unternehmensverkauf, Zivil- und steuerliche
Gestaltungspraxis, Verlag C. H. Beck Miinchen 2003, 55.
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5.1.4. $3460396a Due Diligence
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0bobo s 5.9, boMmdmgdal bomggdlb 9358 qds 8nbo Bnbmogdal, 3gHbmbamab s bbgs batxgdo o
439moxgMn gMmom 0demgas 03l dgamgdol bademgdsl o) Medwgbow g8gd&nens Bomdmygds.

30bsbo &9gdbogn®a Due Diligence-obs 56(0b obo@ascgdol mobsdgommggmdal, 0bmgszo-
MOMI0L 8 835Dy OYMEBMom LadmIsgmm 3BMabmbafMgdals, bbgs Labol 3Gmy300b @sdbs-
©985bg go05b3malb gbadmgdemmdal 40633939, M0bigdobs s 35Lyybobdagdmmdalb bsgombal,
33ag30bs o 356300006930 Babs 3mmobdy Bs8mbygs.*

33930L Logsbo sbgmoa Godob dg3mb3gdabal 50l ygzgmes ob obswastn Moz bomdmgdsda
3mbobamgmdsl 0mgdl, sbggg Bom8mgdabomsb ©s39330Mgdmmn 6dsMmmzgdn s ma396D0gda(s.*

00356 B5M8mgdol §g4b03mco BboMg oo oMol ©s39330Mgdmn aofmgdmb ©o330L
Logombgdmsb, &gdbogy®a Due Diligence s as5tgdmb s3300mn Due Diligence sbemlb 0asbsb
96356901056.

Rodder T, Hotzel O., Mueller-Thuns T, Unternehmenskauf Unternehmensverkauf, Zivil- und steuerliche
Gestaltungspraxis, Verlag C. H. Beck Miinchen 2003, 13.

%2 adgg, 14.
8 Kneip C., Jinisch C., Tax Due Diligence, Steuerrisiken und Steuergestaltung beim Unternehmenskauf, Verlag C. H.

Beck Miinchen, 2005, Hogh, 15.
Wegmann J., Koch W., Due Diligence - Unternehmensanalyse durch externe Gutachter - Ablauf und Technik, Folge-
Due Diligence als neuer Analysestandard, DStR,Verlag C.H. Beck, 2000, 1030.
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5.1.5. 30/33dmb s (330ma Due Diligence

350M93mb s(33000 Due Diligence-obs go6bm309mqdobalb sdmbsogsmo by@@Gomoas 08 Mol 3g-
d0b go3mgmgbs o3 3m393mm 3mdgb@do my) Ladmdsgzmme dgodmgds dnygbgdema smdmAbogl
356 gdmbo@don. 5333500 d93mb37gds BH™M s NRO™ sf@&nomMo brgds gocgdmb @s330L 3obmb-
3009dmmdob godmngMgdabs o gomgdmbawdn dgamdmymo ©sbswasgdal bodgomal godm. Mogn
a0bg0maMgdnmo J3946560L bodsmmamo god@mdMngsw s3ommEgdamadl 3m @ gbz0n& 39358 Gm-
6L BabobBsM n(3m@aL yz9ms ab Ly gombo, Moz s 3o330Mgdmmas LaBsMIMbS s gomgdmb mEMomn-
9600mdsbmsb.

350Mg3dmb s (33000 Due Diligence-obs gobbm309mgdobal dgbbogmoamoa ¢bws 046gb gomgdmb
©5(335bm06 ©s39330Mgdmmo 396MB3gdmmds, Fmmbmgbgda, Boswagn, Bysmo, s gozmgbsl
obgbl BamMdmgds dnbgdmog Mgby@mbgddy, sbggg o MHmamE dmbogds bomAgbgdal assmfgss,
domn g09136939myme3d s o.9.

5.1.6. 30b>6Lyma Due Diligence

30656LyE Due Diligence-b b306o 3mablbgbogdgb Mmame(s bbgs Labal vy nemaggbzg-gdabs
sdmbogom Bg@mBomb.%®

g0bsblba@o Due Diligence-ob gobbm&(309mgdabol d98mb3gdsb 99398gdocgds Lodnbby
™3094@0b 530656LyMa 56g5M0dgda, Hmam 3 Egbo dbmeme dmmm Benals. s3sbmsbsgg dgbbagemo-
0d badymamE&mm Bogbol Bomdmagds, domabbomgds, Mams 0bsbbyMma sbgstndolb Mab 3gdn ngbsl
355b65m0bgdmmo, Imb3gds BnbsbbyMa 3nmboo sMbgdmma 3Mmagd@gdo, bszMgmadm abGmmas,
35mEqdMmgdgda, BFMobbag30980 8 5.8. bgds bombyymo 54@0gmdgdal dgbbagms, Moms bLodm-
dogmm by@omn ngbab 3@ bsgmgda LodYbEm obs@gmn.*

6. Due Diligence-ab g56bb3s3935 05333900l dabgozom
6.1. Vendor Due Diligence

asdyn3qmo 3ob 3ogf Bomdmagdema Due Diligence-obs 39d39mdoo (300emmdlb dg436sb 3o-
3900 dmadgdamgds asboyn mbdogd@ by 3563, bLobsd 3odemdsl gsblbal. asdynggmab 53 -
3560 43909d0b Im@ngo bbgoabbgs dgadmgds ngmb. dgbadmms 3ol byHgl Mmego smdmshobmb
30639m3s LEBIMIMLMSL s 3ogdoMgdmma Mobzgdo, dgdmgdobosggemam asdmabbmmmb bode-
5305 3 bBsMBmM YPH™ B0dbozgmo gobomb.”” o smB8mBgbamn 3GMBma8gdal smBmagbsms
Bom3mmagbgmo ndbgds, a093ynw3zgmo dmddogdemn o063 3gbzmgds aomgasbo Due Diligence-ols
39009393L.% 560l d53:b393930, Bmgbss Moz 358Yn39mb oGs 543b LEMmymAamo nbgme-

% Picot G., Handbuch Mergers & Acquisitions, Planung Durchfiihrung Integration, Schaffer Poeschel Verlag Stuttgart,

2000, 232.

Jobommdemodzoemo g., 30308om bLodgomgdoms bEMNJG N30 FMbosdgbdnma (33momgdgdals

306bmM(309mmgds  3ME3ME309-badofmmgdfng  Jdggdsms  (dgdgbs, dgmbyds) Lagymdzgmbay,

dgatgdom-badamomgdmogn s6smoada, mdomabolb LobgmdBogm 1boggMbod 8ol gs8md(398mmds,

2014, 186.

5 Elfring C., Legal Due Diligence Reports, JuS-Beil, Heft 5/2007, Verlag C.H. Beck, 2007, 4.

S8 Spill J.,, Due Diligence - Praxishinweise zur Planung, Durchfithrung und Berichterstattung, DStR, Verlag C.H. Beck,
1999, 1787.
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35(309, Moasb ngo BomImowagbl nb39LEMAL s 36 0rgdlL IMbsbomamdal Lobs@mdmb dommgs-
30.57 998mb89d0b dgmagasm aqds sbgstmnda (Vendor Due Diligence Report), ®m3gmo(s Bogoanbg-
35 3m@abon® dyowzgmb. dyowggmb sbgm ©MmL dgndmoas Fbmmme Bommagbomon s6asc0dal
35053mbdgdnm dgdmogemammb s oM aobbomb magom dgdg@n batiggda. bdoMaw sbgsMndmsb
96mo© 3980 LabmMmdabomgzalb dynw3zgmb Bomgmanbgds sbggg g.6. Labommdal byFama (Reliance
letter), m3gema(s 3g0(393L a93yn@39mol 3bM0sb LobbmEMabs s bLBNmymGamgdal goMsb@ sl
Bomaqbomo 5ba560d0bs.4 dmbgdcngns, asdyomagmo 56 5ol gomEgdmmo mozom Rosdommb
Due Diligence-ols dg3mb3gds, dogs3 Ro@ o gds 3ol dndstron 3g@) bomdsl mhgbl 3m @ gb30m& 3yoco-
39 0 LdBIMBML FogFmmgdal AbyyMggmb.

6.2. Purchaser Due Diligence

0533300069890 30030l dobgogom, ¢3g@ 9L 398mbgg39830 Due Diligence-ols 393mb3g-
b5b dyo@ggmo obegbl. gb caveat emptor-ob 30b(3030L ghmggaemo gsdmdsboma(y 3o oMb, Mm@g-
Loz 8yn@zgmo magabo 3sbmbobdggdmmdom yommdl bogmb.t' dgomazgmoa Lsdobby mdngd@ by
bom3mea 960l dgbeddbgmam nmbmal dobmgol babyMzgm ©m 3ndgb@oasl (Due Diligence Request
List) 353g0039em0bogsb, ®mIgmbay ao8ynmazgmo dob Bommma bl 3o gnfom b 30MEmsmumao
dmbBymdoem dmbozgdoms mmabdo (Data Room).”* 3ofgge 3gdmbggzedn om3ydgb@gdo dMmogmmgds
090693006 ©d 8dgzoMo boMgmanbgdsm 3mEqbionma dyowggmal 80 dmzmgbam smwo-
BmMMgdL, bememm 8gmeg dg8mbggzedo bgds dsma biabomgds s 068 96Mbg@0b 39d39mdom ©onb-
&9Mgbgdamo dbsmobocmgol Fobmegds. BaMoagbomo m3ndgb@oes gmobogozafogds o
8065300006 358mB0boMg brgds domon dgbadsdabow gs8mygbgds.® Gmame (3 bgbn, 8yowggmals
8ng dg48bnma sbgstada (Purchaser Due Diligence Report), 353go@39mobasmgal o6 o6l bgmdab-
ob3m3n. 3969660305, mMogg BbsGol s gobbs mmmgdoo dyowggmab 0b@gmglbda dgwol dgdmb-
3905 abEYmEgL M358 O™ s msgama bymdg3Enmgdol goummdgdsdoy, Mams dogbo-
oMo 0ymb bgmdg 3Emmgdada gomgamabbobgdamo ob goob@ogdo M3 34ozgmb asdyowg-
90bogob g3mmgbob. od(3s, 3Mad@ngs sbg3g 0(36mL 3mb@)-Lobgmdg3Emmgdm (post-closing DD)
Due Diligence-bs(3, Gm8gmoa(z bgmdg3mmmgdol ©ogdol d8amdsz aMdgmmgds s 8ynazgemo
(3000mmM3BL 6530l 308mMAgbol dg3mbzggzeda doLndsmmEa dobmgal Bn(3934em a6 0gdL Img-
Fomb s mogsm bagmgdom @sdsMammgl.

0bgzm@3o(300L go(3980L gomEgdymads Mm@ 364G o dgagzndmos agymo. doMgzgmoa sMal
ab, ®m3 yggmes Bofmoa gbomo om393g6@0 godynwzgmol dbGowsb 1bos 3gqgbsdsdgdmmgl bLodsm-
gl s bes ngmb bEmymegomoa. bmmm dgmmg 39648 sw dgagadmos asdmgymm ol goddo,
Amd goms dmmbmzboemn 0bgmmdssnabs, asdyowggmds dgoggmb ob 0bgmmMdsgns Mbos

% Elfring C., Legal Due Diligence Reports, JuS-Beil, Heft 5/2007, Verlag C.H. Beck, 2007, 4.

 oggo-

0J30-

0J30-

3go0. dobommBmmndzomn ., 3030& s badasmgdoms bg M &mEmedo gnbosdgbdnmn (33momgdgdab
3o6bmM(309mmgds  3ME3ME309-badofmmgdfng  Jdggdsms  (dgdgbs, dgmbyds) Laggymdgzgmbay,
3dgamgdom-badommmgdMogn sbamada, mdamabolb babgmdbogm wbogg@bo@dg@ob godmd3gdmmds
2014, 183.

% Elfring C., Legal Due Diligence Reports, JuS-Beil, Heft 5/2007, Verlag C.H. Beck, 2007, 5.
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Bommanbmb Moz BoMmmamons o6 ymaamms dmmbmgbomo, 8sgMs8 oo 360d36gmmds dgndmgds
3dmbogl bgmdg3emmadolb oadobamgab.®® s@Gbgdmdl mbabmgds, Hmd o+ 4889o@3gemal dog®
1339 Mbgdmdl Bobosbbatm Ro@omgdymoa Due Diligence, 3530b dgmmg 3¢b@nl dmmbmgbs seom
0569398, 0330 3g(3609M M o BBl Bogm gb ImbadEgds Momymaznmns.©

7. Due Diligence-ab g56bm309mgdab 983980
7.1.3m3b>70s

A3 398980b ©o6ggdol q8ama, Mmmagbsz 8baMggdo god8mbo@o3qb o3006 bgdol
(gm0 dbMng goyngzol, Igmerg AbMng ynwgol) s gb 6gdalb godmbo@umgds sbg o) abg gdmbggge
96®356gonl, 35603 @s0bygds Due Diligence-ols 393mbE3gdals Ro@omgds Mmamez Bgbo dbamggdl
dme0b gmMdgds g.6. gobdbEsbymmdsms mdda (Letter of Intent).” mdddo om3d9680mgdmmas
dbomgms 63ds s dgo303L @IS, MMl dobgogomss bodmemm G@msbDsg00b JgbEmmgds
Due Diligence-ols 3obbm309mgdobgs ©0dmgowgdmmo. sbggg 03 bogocmbgdolb Rsdmbomgaml, Moy
X9 3093 bagnMmgdl 46 33935bs s F50obbdgdab.*8 Fgbodmms 9339 9b M3m896@& 0 Jgo(3309L
03 bogomm ©m31396@ o300 Bodmbamgamb, Moz g0dyo3gmb dyowggmobagsb gbagnmmads ob
MOMammE Jomomgdym ogmb oy Mo bobolb Due Diligence-obs 35bbms0gmgds dmbogds dyowmgzgmol
3bE0sb. aobbMmsbymmdoms mddo obgzg b3om Fgdmbgzgzedo dgazegb @obsbgLL, Mol
dabgzoma(y godynazgmo 3obEMmmIL gomEadnmadslb o6 s65H3mmL Bmmsadsms3gdgda dgbodg
30693056 o 53 396480b @oMmgg3s 06393L dgbadadal 3sbyybalbdggdmmmdsl.t?

3603369mmd0sb aodm3abotg Due Diligence Loggdzmosb 3m38bomgdol bagnmmagdl. 3
9893bg bgds Rsdmysmndgds o9y s babob 0bgmm38s300l gdmb3gds Mbrs dmbrogl, sbgsg Igmeg
3bE0sb oy Mo Labolb 0bxrm®Is300b dobmegds Ybos dmbogl, 0dsMmgds Fmmadasmsjgdgdo.
3oMas ImIdogdymo Due Diligence-o ao6ob@ns bgdg@n 30bsbbaMo o s©sdosbymo
MabMbgdalb Mmeg0@sb d30mgdabs. 88 3gMomeda sEo@MMgda sdbogdgb aodyo3gmabamgals
Bombowggb Loob, o Mo ©m3ndgb@o300s dommzal dobobmegdgmo (9.6. Due Diligence Checklist).
dmdomdab gosazamgdabes s ghmo ©s 03539 30mbzob Modgbxgmdg abdolb Mmegowsb s30mgdal
30bb0m, M3xmdgLos o9 Lbgswabbgs babob Due Diligence-ob go63sbm(309mgdmgda, 04693056 gb
Lodamomgdmogn, bognbsbbm o bbgs Labob L3gnemabGgda, gHMBs6gM™MS6 Jgomabbdgdgb bLo-
Fom ©m 398968 5(300b BoB8mbomngzgomb s gHomdemoag Losb Botmoa 696 godyowggmb.”

5 4963sbonl Dgbaglo LobsdsMmmml as63shE 9800 30, sdLMEAENM0 ForEgdanmgds godyoggmoabs

Logd0lb yzgmo gGOma gosbmlb 3mEgbon® dynwzgmb o sMLdMAL, Mopash dyowzgmads mogzo
mbs 8onmmb gowsbygzg@omgds ©d bmb-sbmbmb bgmdgy@nmgds Babomgal Gabo dm3Eobas, b4
0b3o obomaw dobdgs.

% Elfring C., Legal Due Diligence Reports, JuS-Beil, Heft 5/2007, Verlag C.H. Beck, 2007, 5.

7 Spill J., Due Diligence - Praxishinweise zur Planung, Durchfiihrung und Berichterstattung, DStR, Verlag C.H. Beck,

1999, 1787.

Kusche M.S., Die aktienrechtliche Zuldssigkeit der Durchfiihrung einer Due Diligence anldsslich eines Unter-

nehmenskaufs, Mit Due Diligence-Checkliste fiir die Zielgesellschaft, Studien zum deutschen und europdischen

Gesellschafts- und Wirtschaftsrecht, Peter Lang, Band 2, 2005, 57.

% adgq, 57.

0 Miiller W., Rodder T. (Hrsg), Beck’sches Handbuch der AG, gesellschaftsrecht, Steuerrecht, Borsengang, 2.
vollstandig liberarbeitete und ergéinze Auflage, Verlag C.H. Beck Miinchen, 2009, Gockeler, Rn.198.
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boob 0bmeEgdob 53am3 3mbadbswgdgmo badymdamgda aMdgmogds asdynwazgmal dbGn-
36, 0bobo 33boydgb LagnMm ©m313gb@G e300l dyowzgmabomgal gfm bogmzgdo, ndbgds gb
3ommgab godmymazomo mmsbo o 068 gMbg® LogM(zg BoMbowagbow.”! gotms s8abs Logomms
303mymgnmo 0943696 3mb3Mg@ Mo 583056980 3obbgdolb aobozgdem s bmaswsw dgdmbag-
30l 3Mm(39Lbd0 3m@gbz0mM0 goggmmab Bnge dmgmgboeo bombolb LadbabaFMabomgal, Moms o6
0465b Boosbo Ladmdom 3Gm(39L0 Rodmamo.” bLadobby 3MB3s600lL dmEwo 53 g@o3dg gobbabdrm-
36030 09 B EMbob 0bgzmMm3s (300 ¢bos J0gbmmb 3m@9b30m® 3ynwzgmb, sbg3g om Mbws S6mb
-3BMbmb Mo @ogdom s Momymynm dgogalb 3me@ebl 3mbiMmgdmo nbgm@mds(30ol aodygmsg-
6935 3m335605L."

7.2. 339mb3930b 36m(39b0

3sb 398ga M3 ELEMMEYdS 3mbadbewgdgmoa 3gMamean, nbygds doGomswn 393mb3gdals
36m39b0. LdBSMIML bLonENESb gs3m3Enbafyg d93mb3gds dgadmgds Medgbndg EMNEsb Medwg-
6039 33060b 356353emmbdn F0d@nbomgmdogl. 3Gm3gLo o6 ammobbdmdl dbmmmo ©m 31dgbds-
30996 3938mb3gdsls, sGedgm bdnt dgdmbggzeda dma(303L LabaMImb dmbabymgds-Lomgamngmg-
3oL s bogoMm 30693msb @I nomm gobomdmadobsz.”

bgdmo dmblbgbogdymo doMomawo Ladndomlb dgbEmmgdal dgdwga bogds godynzgmmsb
(LoboMmIML oMgd@mEgdo, Bgbadmms bomdmeagbamo 093696 sbgzg dg(30mbyMados) s oo
36hRg3mgdmab aobomdmgds 3G0@03mo dg300mb3960L 3oz ghmbgm asbagmgms. sdoc 9dn-
$96@90L gdmggem dsbbo 3MmMdmgds@ne bogombgddg domo sDM0b ogngboMgdobs s dgdemg-
d0bsggoMs@ godmbogmol 3mgbabes, 85653 Lobsd gl 3GMdmgdgda Ladmmmm sbgsM0ddo ognd-
LoMgdmmes. Mmam@(z Bgbo, goboymdmgdobs s m 313968 s 300L BaMmagbsl 3mbrgsl gedyomazgm-
o bF0sb 9.6, LOmymagomgdol gobszboalb dozgds, Mog 60dbsogl 0dsl, HmMI nbnbo 0mgdgb
3obmbalbdggdmmdsl MM 39momboboobogmaw asobglb 3sbybo yggms goombgsol s bomnwoanbgl
506896 gbgdmem 8bsMgl yzgmes bagoMm 0bgm@ds(30s.7

7.3.395L30>

dgyobgds Due Diligence-ols dg3mb3gdal sb3zbomn 6sBaemos, GmImol Bobsobas gobbme-
(309 gg9emo bodmdom ao@ImMBobarm 04650 gobog gdow s 35390y nymb bLomsbom sl 336gd0.
©303365b LabyyMggmos sbggg Imyggdmegl MRgz9d0 dmdsgaman §39gdgdabs. bLadmmmm sl 3gbob
35399905 bo3dsme 3MmIsG gm0 Logdgs, gomzommabbabgdmmo Mbos nymb ol dmmmEnbgdo Moy

7' Miiller W., Rodder T. (Hrsg), Beck’sches Handbuch der AG, gesellschaftsrecht, Steuerrecht, Borsengang, 2.

vollstindig liberarbeitete und ergéinze Auflage, Verlag C.H. Beck Miinchen, 2009, Gockeler, Rn. 199.

Wegmann J., Koch W., Due Diligence - Unternehmensanalyse durch externe Gutachter - Ablauf und Technik, Folge-

Due Diligence als neuer Analysestandard, DStR,Verlag C.H. Beck, 2000, 1029.

dsbommdemnodzocmo a., 3930@omum Ladgsmgdsms LEGNIGNMsdo FMbosdgbGnHn (33tmamgdgdol

aobbm@m(30gmads 3MEm3MEs30mm-badommmgdMog 43gegdoms (3gdgbs, 3g@mbyds) baggedzgmdyg, dgme-

9800bsdsBnmgdMogo sbsmaba, mdomabol Labgmdbogm nbaggmbadg&ab go8m3(393mmds, 2014, 181.

74 Miiller W., Rodder T. (Hrsg), Beck’sches Handbuch der AG, gesellschaftsrecht, Steuerrecht, Borsengang, 2.
vollstindig liberarbeitete und ergéinze Auflage, Verlag C.H. Beck Miinchen, 2009, Gockeler, Rn.200.

® adgg, Rn.202.
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0d30 @ogomadol 803(393 306gdL s 885Lmsbagg Mbws nymb dogdbodsmaFem ©g@smyMa.”® Due
Diligence-os badmmm 8bg560dlL dgmdmos Rodommb ob GFMobbag00b Logsmonom om dnmao
MM 300093 YBROM 3osbbomb, 530@m3 b aobbs 3MomMgdymo yyMopmgdoo Nbos nymb dgbey-
gdgeo.

Lodmenmm sbgomndn Ms8gb0dg BmM@Inc dgadmgds ngmb Bomdmeagbomo, gbgbos: @gdMoa-
30ba0, Im3mg 3G 9Dg689 (309, 3M (390 3M5D6EG (305 S M3mMMEG 0 (ng03q 5bgoM0dn). gdMH0ogb-
a0 398mb3gdal @abEmmgdol dgdamd 3m3zmy goadn ndsMmgds s 36l o6 bgdacn gm@mdnm ob
dmgmg hobobgMmgdol babom Bamdmmagboemn.”” 8mzmy 3Mgbgb@ (300 gqgdemas bmmme y3gemo-
bg 3603369mmzob0 Lsgombgdal oMazmog s oMol 3ofgo Ladysemgds 3306y EM™MA0 3GMdmgde)-
0 s 360d369mmmza60 Lo 3ombgdol Bamdmbgbobs. amMdgma 3Mgbgb@o(30s s sbgsfndn gog@md-
M0gom bgazbos, aobbbgeggds dbmmmmem 085305, MM 5bg56M0ddo Bad@0z0 30Mggm danb 03o-
3900L.7

8. @3b336s

Due Diligence 375850 gofomm s 3Magmobdmadzzgmo §96M3060s, Gmdmol gGxdbndzbgemm-
3960 gBnbo(zns(3 dogbgesgom dg3Mo d3gmmdabs Emgdoyg oM sMLYdMAL. sbggg o6 sMbgdmdl
dobo 0oMgadabo 3936 960Dy, Mo obomow sbgzg ©gBnbaznol 5 sAELgdmdamss godmbgg-
o, ob 3Om3gbo, Mo @gMdnboom Due Diligence 5006036965 3603369mm3ge6 ao3mgbal sbwgbl
®56539000m39 d0Bbglb 0b@gMgbgdol go@emgdsdy s dggdn 3m33sbools dmdsgamon ,dgmoi* 3o
560l 3ol LEm@ow s gmbag@mmmam asbbm@(309mgdsdg @edm ogdamoa. LEmG g 530@m38 dmmm
M6 d0bmgnmda gobbognmmgdoom gssd@on®ws 39(3609M9d0bs o9 3Mod@ozmbo oMol gdal,
>0@MMgdol IMdomds o3 Jcmboo, Mods(s bsombab dg@ oo sbzgbs s domam mbydg 5943565
asdmabgoo.

Due Diligence-os 30b69d0l gobbomgad 398 o0 mgombahinbm gobsms dobo gobbmz0gmgdals
LogoMmgds 360336gmmgzabo &Mabbad(30980L O™, dggco babolb Due Diligence ggsdmggl 0dob
0 gdob Ladmomgdsl, Hm3 0bnbo gobznmsMgdema 43996980l Bmba3mzMgda 6056. Bogsmaomabam-
30b 30693mUb s (33000 Due Diligence-obs gobbm@(309mgdal bagnmmagds o6 @a@aqds 08 39469330,
Loz 306 53mb ©a(330L bagmgda yudemmgds 93939 03039 390dmgds nmgzsel s@sednsbyn Mg-
LyALYdELS s Lbgs 330 Lobalb Due Diligence-bys.

Due Diligence-ols gobbmM309magds 0300gbs dMmIs@gzom0n, bafMxosbo ©d oo ©MHmab
dm3(339m0 36m(39b0s, H™3 3ol LEMMo© oggadzel sMbgdocmn 360d369mmmds 5J3Lb 3ol bomds@gdom
356bmM(309mgdsdo. 3oL gobbmM(309mgdsbmsb ©s3ogd0Mgdmmoa bafmggdo 360d3bgmmazbow asb-
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