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sen.
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Seite 3 von 150



ALGI ADVISORY e.U. Industrial Acquisition & Integration Framework — Buch 1
Strategische Gesamtarchitektur industrieller Akquisitionen und technischer Due Diligence

Uber den Autor

Technische Entscheidungen brauchen industrielle Realitat

; - -

Alexander Girkinger
Griinder, ALGI ADVISORY e.U.

www.algi-advisory.com
35+ Jahre
Industrie- und Projekterfahrung

160+ Projekte
national und international

Fokus heute
Technical Due Diligence &
Integration

Seite 4 von 150

Alexander Girkinger ist Griinder von ALGI ADVISORY e.U. und unterstiitzt
Investoren sowie Industrieunternehmen bei technischen Entscheidungen,
komplexen Projektsituationen und industriellen Transformationsprozessen.

Mit mehr als 35 Jahren Erfahrung im Maschinen- und Anlagenbau, in der
Automatisierungstechnik und im internationalen Projektgeschaft verbindet er
technische Tiefe mit operativer Umsetzungskompetenz.

Sein fachlicher Schwerpunkt liegt auf Technical Due Diligence, industrieller
Integration, Automatisierungsstrategien und technischer Risikoanalyse -
insbesondere dort, wo technische Entscheidungen direkte wirtschaftliche
Auswirkungen haben.

Erfahrung & Hintergrund

Alexander Girkinger hat mehr als 160 nationale und internationale Projekte
begleitet und verantwortet - von Automatisierungslosungen und
Industrieanlagen bis hin zu komplexen Restrukturierungen, technischen
Bewertungsprozessen und industriellen Transformationssituationen.

Als langjdhriger Geschaftsfithrer eines eigenen Automatisierungs-
unternehmens kennt er sowohl die technische als auch die unternehmerische
Perspektive. =~ Von der Entwicklung technischer Loésungen iiber
Projektmanagement und internationale Umsetzung bis hin zum erfolgreichen
Unternehmensverkauf im Jahr 2021 verfiigt er iiber praktische Erfahrung
entlang des gesamten industriellen Lebenszyklus.

Heute liegt sein Fokus auf unabhéangiger technischer Beratung fiir Investoren,
Industrieunternehmen und M&A-Prozesse.



Einordnung in die Buchreihe

ALGI ADVISORY e.U. Industrial Acquisition & Integration Framework — Buch 1
Strategische Gesamtarchitektur industrieller Akquisitionen und technischer Due Diligence

Das ALGI ADVISORY e.U. Industrial Acquisition & Integration Framework ist als mehrstufiges Ar-
beits- und Entscheidungsmodell fiir industrielle Unternehmenskaufe aufgebaut. Es verbindet strategi-

sche Transaktionslogik, technische Due Diligence, Bewertungs- und Berichtssystematik sowie techni-

sche Integration und Umsetzungssteuerung nach Closing.

Strategische Gesamtarchitektur Buch 1 — Buch 2.1 — Buch 2.2

— Buch 2.3 — Buch 3

Vom strategischen Deal-Rahmen zur validierten Umsetzung

B Strategischer Rahmen

setzt
Rahmen

priift
und deutet

bewertet
und berichtet

dokumentiert

und
operationalisiert

setzt
um

M Priifung / Bewertung

Buch 1

Strategische Gesamtarchitektur
Deal-These, technische Realitat, Wert/Risiko,
Nachweisfahigkeit und Integration Readiness als
Reihenrahmen

Buch 2.1
Fachliche Priifmodule

Technische Realitét priifen und fachlich deuten

Buch 2.2

Bewertung und Reporting
Befunde zu Managementaussage, Wert- und
Risikologik verdichten

Buch 2.3

Arbeitsblatt-, Nachweis- und Ubergabesystem
Praktische Anwendung von Buch 2.1 und Buch 2.2
Dokumentiert gepriifte Befunde, fiihrt sie als Master-
Befunde, Evidenzen und QA -Spuren und bereitet sie fiir
Buch-2.2-Anwendungs- und Ubergabeansichten auf.

Buch 3

Technische Integration & Umsetzung
validierte Ubergaben > Stabilisierung > Umsetzung -
Anschlussroadmap

© Alexander Girkinger | ALGI Advisory e.U.

M Nachweis / Umsetzung

Ubergabe an Buch 2.1
strategischer
Priifrahmen

Ubergabe an Buch 2.2
Fachbefunde /
Indikationen

Ubergabe an Buch 2.3
bewertete Befunde /
Bericht /
Nachweisbedarf

Ubergabe an Buch 3
_ freigegebene
Ubergabeobjekte

Zielbild
operative technische
Integration

Abbildung 1: Strategische Gesamtarchitektur der Buchreihe
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Band Funktion Inhaltlicher Schwerpunkt
Strategische G tarchitek-
rategische . esamtarc ? . Deal-These, technische Realitdt und Integrationslogik als Entscheidungs-
Buch 1 tur der technischen Due Dili- . ] .
rahmen fiir industrielle M&A-Transaktionen
gence
Buch 2.1 Fachliche Priifmodule der Technische, operative, digitale und integrationsbezogene Substanzpriifung
uch 2.
technischen Due Diligence industrieller Zielunternehmen
Standardisierte Bewertungs- . . . .
. . Managementiibersetzung, Scorecards, Risk Register, Due Diligence Report
Buch 2.2 und Berichtssystematik der .. . ) )
. . und Ubergabelogik industrieller Zielunternehmen
technischen Due Diligence
Operatives Arbeitsblatt-, Anwendung der Buch-2.1-Priifmodule, Befundfabrik, Master-Befunde, Evi-
Buch 2.3 Nachweis- und Ubergabesys- | denz- und QA-Logik, Buch-2.2-Anwendungs- und Ubergabemontage,
uch 2.
tem der technischen Due Dili- | Musterfirma MPM-Nachverfolgungskette, Musteransichten und ausfiill-
gence bare Vorlagen
Tag-1-Stabilisierung und skalierbare 100-Tage-Steuerung validierter Due-
Buch 3 Technische Integration und Diligence-Ubergaben nach Closing; Umsetzung von Action-IDs, Open
uc
Umsetzungssteuerung Items, Scope Limitations, Risiken, KPI, Ownern, Eskalation und Anschluss-
roadmap.

Buch 1 bildet den strategischen Auftakt der Reihe. Es beschreibt, warum technische Realitdt in industri-

ellen Transaktionen nicht erst als spates Umsetzungsthema behandelt werden darf, sondern bereits vor

der fachlichen Einzelpriifung als Grundlage von Wert, Risiko, Entscheidung und Integration verstanden

werden muss. Der Band schafft die gemeinsame Fiihrungslogik fiir die Reihe: Er ordnet Deal-These,

technische Werthebel, technische Wertvernichter, Nachweisfahigkeit, Managementiibersetzung und In-

tegration Readiness, ohne die fachliche Priifung, Bewertung, Dokumentation oder Umsetzung der Fol-

gebande vorwegzunehmen.
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Buch 1.0 - Strategische Gesamtarchitektur der technischen Due
Diligence

Einordnung in die Buchreihe

Industrielle Transaktionen kippen haufig dort, wo technische Realitdt, Wertannahme und Integrationsfahig-
keit zu spat zusammengefiihrt werden.

Das ALGI ADVISORY e.U. Industrial Acquisition & Integration Framework ordnet diese Verbindung als
mehrstufige Architektur fiir industrielle Unternehmenskaufe und fiihrt

» Strategie » Nachweis und
» Prifung » technische Integration
» Bewertung

zu einer durchgehenden Entscheidungslogik zusammen.

Buch 1.0 bildet den strategischen Auftakt dieser Reihe.

Es erkldrt, warum technische Realitét in industriellen Transaktionen nicht erst als spates Umsetzungsthema
behandelt werden darf, sondern bereits vor der fachlichen Einzelpriifung als Grundlage von Wert, Risiko,
Fiihrbarkeit und Integration verstanden werden muss.

Die zentrale Frage lautet:
Warum muss technische Realitdt bereits vor der fachlichen Einzelpriifung als strategische Grundlage
von Wert, Risiko, Entscheidung und Integration verstanden werden?

Vorwort / Grundgedanke der strategischen Gesamtarchitektur

Industrielle Transaktionen beruhen nicht nur auf Zahlen, Vertragen, Markten und Managementprasentatio-

nen.
Sie beruhen immer auch auf der Frage, ob

> Anlagen, IT/OT,
» Prozesse, Daten,

» Engineering, Organisation und

YV V V V

» Automatisierung, Integrationsfahigkeit
die wirtschaftliche Deal-These tragen konnen.

Dieses Buch setzt dort an, wo Deal-, Finanz- und Datenraumlogik die technische Wirklichkeit noch nicht
ausreichend erklaren.

Es schafft den strategischen Rahmen, in dem technische Due Diligence als Managementfrage verstanden
wird:
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Welche technische Realitat muss bekannt sein, bevor

> Wert
> Risiko » Closing-Vorbereitung und
> Kaufpreis » Integration

belastbar beurteilt werden konnen?

Buch 1.0 klart die strategische Ausgangsfrage, bevor Detailtiefe, Bewertung, Nachweis und Integration grei-
fen.

Buch 1 schafft den Rahmen, in dem technische Wertvernichter, Werthebel und die Arbeitsteilung der Reihe
frith erkennbar werden. Es zeigt, warum Wertvernichter oft vor dem sichtbaren Schaden beginnen, Werthe-
bel hdufig zu spat erkannt werden und die Ebenen Strategie, Priifung, Bewertung, Nachweis und Umsetzung
sauber getrennt bleiben miissen.

Hinweise zur Nutzung dieses Buches
In der Praxis beginnt der Zugriff oft mitten im Deal:

Der Datenraum ist gefiillt, die Management-Story wirkt geschlossen, und dennoch bleibt ungeklart, welche
technische Annahme den Kaufpreis, den Zeitplan oder die Integration wirklich tragt.

Die Kapitel fithren von dieser Frage iiber technische Wertvernichter und Werthebel bis zur Managemen-
tiibersetzung, Traceability, Integration Readiness, Qualitatslogik und strategischen Anschlussfahigkeit.

Die Buchreihe ist fiir Personen, welche im Deal eine belastbare Sprache fiir technische Kaufannahmen brau-

chen:
» Investoren » M&A-Teams
» Unternehmer und Verkaufer > technische Fiithrungskrafte
> Beirate » Integrationsteams.

Entscheidend ist, wann aus einer Anlagenliste, Management-Story oder technischen Auskunft eine Frage
wird, die Kaufpreis, Zeitplan oder Integration beriihrt.

Der Leser soll technische Kaufannahmen friither erkennen, bevor sie in Kaufpreis, Zeitplan oder Integration
als verspitete Uberraschung wirken.
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Kapitelarchitektur Buch 1.0

Von der unterschitzten technischen Realitit zur anschlussfihigen Gesamtarchitektur

Il Problemrahmen Architektur / Prinzipien B Anschluss/ Umsetzung

Strategischer Auftakt: Problemverstindnis und Reihenrahmen

1.0

1.2

1.3

14

te chri,zlc’;l\?Due 101 AFGI Ainsory- Gesamtarchi- Deal-t'o-
Diligence Transaktionsliicke Differenzierung ) tektur c.ier N Int.egratlon-
unterschitzt wird cps i Lifecycle I
Deal-These Realitits-
Prsbiltonmalnen versus technische priifung als R9llen, Vom Kaufmotiv
und falsche Realitit Management- Schnittstellen zur
system und Reihenlogik Wertrealisierung

Sicherheiten

v

Fiihrungslogik: Prinzipien, Ubersetzung, Nachweis und Anschluss

15 17 1.9 1.10
Kern- 1.6 . 108 Qualitit und Nutzen,
s Traceability . .

prinzipien Management Integration Einsatz- Anschluss und
— iibersetzung .. >  Readiness ™ grenzen Abschluss
- Riickverfolg-
Realitit, bare
Nachweis, Fachbefund Aussagen Friihe Vertrauens- Bandnavi-
Deutung, wird 8 Fiithrbarkeits- schutz und gator und
. - statt Deal- .
Entscheidung entscheidbar Amnesie frage Erwartungs- strategische
, Umsetzung klarheit Anschlusslogik

Kernaussage: Buch 1 fithrt den Leser vom Problembewusstsein {iber Architektur und Prinzipien
zur anschlussfahigen Fithrungs- und Reihenlogik.

© Alexander Girkinger | ALGI Advisory e.U. — Strategic Due Diligence Architecture Buch 1

Abbildung 2: Lesepfad durch Buch 1.0
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1.0 Warum technische Due Diligence oft unterschatzt wird

Die zentrale Frage lautet:

Warum wird technische Realitét in industriellen Transaktionen haufig zu spat entscheidungsrelevant?

1.0.1 Ausgangsthese: Technik ist kein Nebenkriegsschauplatz

Technische Due Diligence wird in vielen Transaktionen nicht deshalb unterschatzt, weil Technik unwichtig
ware.

Sie wird unterschétzt, weil ihre Wirkung oft erst dann sichtbar wird, wenn die kaufménnische Entscheidung
bereits weitgehend vorbereitet ist: im Finanzmodell, in der Deal-These [Kaufhypothese], im Zeitplan des Pro-
zesses, in der Verhandlungslogik und in den Erwartungen an die ersten Monate nach Closing [Transaktions-
abschluss].

Gerade dort liegt das Problem. Technik erscheint haufig als spatere Umsetzungsfrage, obwohl sie in indust-
riellen Transaktionen einen wesentlichen Teil der Wertrealisierung bestimmt.

Die typische Fehlannahme lautet: Wenn das Zielunternehmen Umsatz erzielt, Kunden beliefert und im Da-
tenraum plausible Unterlagen bereitstellt, dann ist die technische Grundlage der Deal-These hinreichend be-
lastbar.

Diese Annahme kann richtig sein. Sie kann aber ebenso verdecken, dass die aktuelle Leistungsfahigkeit nur
durch gewachsene Improvisation, Schliisselpersonen, {iberalterte Systeme, nicht dokumentierte Work-
arounds [Umgehungslosungen], unzureichende Datenqualitdt oder verschobene Investitionen getragen wird.

Der Kéaufer erwirbt dann nicht nur Maschinen, Software, Prozesse und Know-how, sondern auch die un-
sichtbare Verpflichtung, diese technische Realitat nach Closing fiihrbar zu machen.

In diesem Buch wird erklart, warum technische Due Diligence als Managementaufgabe verstanden werden
muss. Es libersetzt technische Realitdt in kaufmannische Belastbarkeit, Entscheidungsfahigkeit und Integra-
tionsfahigkeit. Diese Ubersetzung ist strategisch, weil sie dariiber entscheidet, ob eine Akquisition nur formal
abgeschlossen oder tatsdchlich in Wert tiberfithrt werden kann.

Kernaussage:
Technische Due Diligence ist kein technischer Nebenbericht, sondern die friithe Priifung, ob die indust-
rielle Realitdt die Wertannahmen einer Transaktion tragen kann.

1.0.2 Warum technische Risiken im Deal-Prozess zu spat sichtbar werden

In professionellen Transaktionen werden Zahlen, Vertrage, Marktannahmen und Finanzierungsfragen friih
strukturiert. Das ist notwendig. Es erzeugt aber ein Ungleichgewicht, wenn technische Fragen erst spater als
vertiefende Spezialpriifung behandelt werden.

Der Transaktionsprozess ist auf Geschwindigkeit, Vergleichbarkeit und Entscheidungsverdichtung ausge-
legt.

Technische Realitdt ist dagegen oft verteilt, historisch gewachsen, nicht vollstindig dokumentiert und nur
begrenzt in standardisierten Datenraumanfragen sichtbar.
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Die technische Substanz eines Zielunternehmens besteht nicht nur aus sichtbaren Assets [Vermdgensge-
genstinden].

Sie liegt auch in

» Prozessstabilitdt » Datenqualitat

> Engineering-Fahigkeit [technische Entwick- > Wartungsdisziplin
lungsfihigkeit] » Lieferantenabhdngigkeiten

» Variantenbeherrschung > Sicherheitslogik

» IT/OT-Struktur [Verbindung wvon Biiro-IT » Dokumentationsstand

und industrieller Steuerungstechnik]
und der Fahigkeit, Verdnderungen ohne Kontrollverlust umzusetzen.

Viele dieser Faktoren erscheinen im Vorgesprach plausibel, werden aber erst kritisch, wenn Wachstum, In-
tegration, Reporting [Berichtssystematik], Compliance [Regelkonformitit] oder Standardisierung verlangt wer-
den.

Technische Risiken bleiben daher oft lange unscharf.
Sie sind selten als einzelner roter Punkt sichtbar.
Haufig zeigen sie sich als Kumulation kleiner Abweichungen:

> ein ERP-System [Unternehmensressourcenplanung], das kaufmannisch funktioniert, aber operativ nur
mit Excel-Erganzungen beherrscht wird;

> eine Produktion, deren Kapazitat rechnerisch vorhanden ist, aber von Engpéssen in Arbeitsvorberei-
tung, Montage oder Inbetriebnahme begrenzt wird;

> ein Engineering-Team, das Projekte erfolgreich abwickelt, aber auf wenigen Schliisselpersonen und
informellen Freigaben beruht;

> eine installierte Basis, die Servicepotenzial enthilt, aber nicht ausreichend strukturiert ist, um daraus
planbaren wiederkehrenden Umsatz zu entwickeln.

Die Unterschatzung entsteht damit nicht durch fehlenden guten Willen, sondern durch eine systemische
Verschiebung.

Was technisch relevant ist, wird im Prozess hdufig erst dann entscheidungsfahig gemacht, wenn der Deal
bereits eine eigene Dynamik entwickelt hat.

Hier geht es nicht um Detailpriifung um ihrer selbst willen, sondern um die frithere Klarung der Frage, wel-
che technische Realitdt hinter der Investment Story steht.

Ubersicht: typische Fehleinschitzungen

Unterschatzungsmuster Warum es im Deal-Prozess entsteht Strategische Folge
Asset-Blick statt Leistungsblick Vorhandene Maschinen, Gebaude, Der Kaufer iiberschatzt die
Software oder Patente werden als technische Tragfahigkeit der

Leistungsbeleg interpretiert, oowohl = Wertannahme.
Zustand, Beherrschung,

Skalierbarkeit und Abhangigkeiten

offen bleiben.
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Unterschatzungsmuster

Plausibilitat statt Nachweis

Ist-Zustand statt
Veranderungsfahigkeit

Fachbefund statt
Managementaussage

Closing-Fokus statt Wertrealisierung
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Warum es im Deal-Prozess entsteht

Managementaussagen,
Prasentationen und
Datenraumausziige wirken
konsistent, ohne dass ihre
Belastbarkeit tiber Quellen,
Aktualitdt und operative Nutzung
ausreichend verstanden ist.

Das Unternehmen funktioniert im
heutigen Modus. Nicht gepriift
wird, ob es Wachstum,
Standardisierung, Reporting-
Anforderungen oder
Gruppenintegration tragen kann.
Technische Einzelbeobachtungen
werden gesammelt, aber nicht in
Bedeutung fiir Kaufpreis,
Vertragslogik, Timing, Integration
oder Werthebel iibersetzt.

Die Transaktion wird auf
Abschlussfahigkeit ausgerichtet. Die
technische Fahigkeit zur Umsetzung
der Wertthese wird nachgelagert.

Strategische Folge

Technische Aussagen bleiben
verhandlungs- und
integrationsschwach.

Der Deal ist formal plausibel, aber
nach Closing schwer fiihrbar.

Entscheider sehen Technik als
Detail, nicht als Wertschutz.

Wertvernichtung tritt nicht beim
Signing [Vertragsunterzeichnung],
sondern in der Umsetzung ein.

1.0.3 Falsche Sicherheitsgefiihle in industriellen Transaktionen

Eine wiederkehrende Fehleinschitzung industrieller Akquisitionen besteht oftmals darin, dass Stabilitat mit

Belastbarkeit verwechselt wird.

> Ein Unternehmen kann iiber Jahre profitabel arbeiten und trotzdem technisch fragil sein. Profitabili-

tat beweist zunachst, dass ein Geschaftsmodell unter bestimmten Rahmenbedingungen funktioniert

hat.

> Sie beweist nicht automatisch, dass die technische Organisation auch unter Kauferanforderungen,

Wachstumsdruck, Reporting-Disziplin, Cybersecurity-Anforderungen [Anforderungen an digitale Si-

cherheit industrieller Systeme] oder Integrationsvorgaben tragfahig bleibt.

Ein zweites falsches Sicherheitsgefiihl entsteht durch Erfahrungstrager.

In vielen mittelstandischen Industrieunternehmen stabilisieren einzelne Personen gewachsene Prozesse.

Sie kennen

» Ausnahmen

» Lieferanten

> Altprojekte

» Maschinenzustande

> Softwarestande

» Kundenbesonderheiten und

> informelle Prioritaten.

Fiir die laufende Organisation ist das wertvoll. Fiir einen Kaufer kann es aber ein Risiko sein, wenn die tech-

nische Leistungsfahigkeit weniger im System als in einzelnen Képfen von Personen liegt.

Dann erwirbt der Kaufer nicht nur ein Unternehmen, sondern auch eine personelle Abhangigkeit, die im

Finanzmodell normalerweise nicht sichtbar ist.
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Ein drittes falsches Sicherheitsgefiihl entsteht aus

» Zertifikaten
» Systemnamen und
» Tool-Landschaften.

Ein ERP-System, ein PDM-System [Produktdatenmanagement], ein MES [Produktionsleitsystem], ein CRM
[Customer Relationship Management — Kundenmanagementsystem] oder ein dokumentiertes Qualitatsmanage-
ment beweisen noch nicht, dass Daten konsistent, Prozesse eingehalten und Entscheidungen nachvollziehbar
sind.

Systeme konnen vorhanden und zugleich nur teilweise genutzt sein. Zertifikate konnen formal bestehen,
wihrend operative Routinen auf Excel, E-Mail und personlicher Erfahrung beruhen.

Ein viertes falsches Sicherheitsgefiihl entsteht durch den Blick auf den bisherigen Kundenbetrieb.

Wenn Kunden beliefert werden, Projekte abgeschlossen werden und Servicefalle 16sbar bleiben, wirkt die
technische Substanz belastbar.

Entscheidend ist aber nicht nur, ob das bis jetzt immer funktioniert hat.
Entscheidend ist, ob das unter den Anforderungen der Transaktion stabil bleibt:

> hohere Transparenz

schnellere Skalierung

andere Governance [Regeln, Rollen und Entscheidungswege]
strengere Nachweisfithrung

neue Schnittstellen

Gruppenstandards und

YV V V VY VY

haufig ein anderer Investitionsrhythmus.
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Stabilitit versus Belastbarkeit

Warum laufender Betrieb noch keine technische Fiihrbarkeit beweist

Im Transaktionskontext ist nicht nur entscheidend, ob das Unternehmen bisher funktioniert hat,
sondern ob die technische Organisation auch unter Kauferanforderungen tragfahig bleibt.

Stabilitat Belastbarkeit

Bleibt auch unter Transaktionsanforderungen

Funktioniert im bisherigen Modus S
tragfahig

> laufender Betrieb, Marge und » tragt Wachstum, Transparenz,
Lieferfahigkeit im Status quo Reporting und Governance

> Stabilisierung durch Erfahrungstrager > Wissen ist dokumentiert, systemisch
und gewachsene Routinen und {ibertragbar

> vorhandene Systeme, Zertifikate und > Daten, Prozesse und Entscheidungen
Tools sind nachvollziehbar

» Kundenbetrieb lauft unter bekannten > Integration, neue Standards und
Bedingungen Schnittstellen bleiben fiihrbar

wird hiufig verwechselt

Vier typische falsche Sicherheitsgefiihle

Diese Signale wirken beruhigend oder stabilisierend, sind aber kein Beweis fiir technische Belastbarkeit.

kann Sicherheit suggerieren — erseizt aber keine technische Priifung

laufender
Profitabilitat Erfahrungstriger Systeme / Zertifikate Kundenbetrieb
# Belastbarkeit # Systemstirke # gelebte Fiihrbarkeit #
Integrationsfihigkeit

Kernaussage: Stabilitdt beschreibt, dass ein Unternehmen bisher funktioniert. Belastbarkeit
beschreibt, dass es auch unter Kauferanforderungen, Wachstum, Nachweis, Governance und
Integration tragfahig bleibt.

© Alexander Girkinger | ALGI Advisory e.U. - Strategic Due Diligence Architecture Buch 1
Abbildung 3: Stabilitit versus Belastbarkeit
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Praxisbeispiel:

Ein Kdufer erwirbt einen Sondermaschinenbauer, dessen Projektmargen im Durchschnitt attraktiv er-
scheinen. Nach Closing zeigt sich, dass ein Teil der Margen von drei Senior Engineers [erfahrene tech-
nische Schliisselpersonen] abhangt, die informelle Variantenentscheidungen treffen, Nachtrage spéat do-
kumentieren und Altprojekte ohne vollstandige Stiicklisten beherrschen. Das Unternehmen war vor der
Transaktion nicht schlecht. Aber die technische Fiihrbarkeit der Wertannahme war geringer, als das
Zahlenbild vermuten liefs.

1.0.4 Die strategische Funktion von Buch 1

Buch 1 greift vor der Fachpriifung ein. Es stellt die Frage, welche technische Realitét die wirtschaftliche Ent-
scheidung tragt, begrenzt oder offenlédsst. Ein ERP-, PDM- oder MES-Name reicht dafiir nicht; entscheidend
ist, ob Daten im Shopfloor, im Engineering und in der Fithrung tatsachlich genutzt werden.

So wird technische Due Diligence friiher, breiter und offensiver eingesetzt:
> nicht als Kostenblock, sondern als Wertschutz und Entscheidungsdisziplin.

Zu spit wird technische Due Diligence eingesetzt, wenn sie erst dann hinzukommt, wenn Deal-These, Kauf-
preislogik und Prozessdynamik bereits festgelegt sind.

Zu eng wird sie eingesetzt, wenn sie auf Anlagenlisten, IT-Systemiibersichten, Wartungsdokumente oder
einzelne Expertengesprache reduziert wird.

Zu defensiv wird sie eingesetzt, wenn sie nur nach Deal Breakern sucht und dabei iibersieht, dass viele
technische Befunde nicht zum Abbruch fithren, sondern zu besserer Kaufpreisargumentation, Vertragsklar-
heit, Integrationsvorbereitung oder Wertsteigerungslogik beitragen.

Die Arbeitsteilung folgt der Deal-Logik: Zuerst wird die technische Annahme verstanden, dann wird sie
fithrbar gemacht. Nur so lasst sich verhindern, dass aus einer plausiblen Kaufannahme nach Closing eine
ungeordnete technische Verpflichtung wird.

Fiir Entscheider, Investoren, Industrieholdings, Unternehmer, Beirite und technische Fiihrungskrifte
wird technische Due Diligence damit als strukturierter Wertschutz lesbar — nicht als spiterer Kostenblock
oder isolierte Spezialpriifung.

Der Nutzen liegt nicht in mehr Technik um der Technik willen. Der Nutzen liegt darin, dass technische Rea-
litat frith genug verstanden wird, um bessere Entscheidungen zu treffen.

1.0.5 Was Unterschidtzung in der Entscheidungskette auslost

Die Unterschatzung technischer Due Diligence wirkt selten isoliert. Sie verandert eine ganze Entscheidungs-
kette.

Am Anfang steht haufig ein enger Priifumfang:
» Technik soll nur bestitigen, dass keine offensichtlichen Mangel vorliegen.
Danach werden technische Aussagen in der Deal-These verkiirzt:

» Kapazitat wird als vorhanden angenommen
» Datenqualitat als ausreichend
» Engineering-Fahigkeit als stabil
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» Integrationsfahigkeit als spater 16sbar.

Schliefllich entstehen Erwartungen an Kaufpreis, Timing und Integration, die technisch zwar méglich
sein konnen, aber nicht ausreichend abgesichert sind.

Besonders kritisch ist, dass jede einzelne Verkiirzung plausibel wirken kann.

» Esist plausibel, dass ein profitables Unternehmen technisch nicht grundsétzlich defekt ist.
» Esist plausibel, dass erfahrene Mitarbeiter gewachsene Ablaufe beherrschen.
» Esist plausibel, dass vorhandene Systeme und Zertifikate eine gewisse Ordnung schaffen.

Die strategische Frage lautet aber nicht, ob diese Aussagen plausibel sind. Die strategische Frage lautet,
ob sie eine Transaktionsentscheidung tragen kénnen.

Fiir Entscheider entsteht daraus ein Fiihrungsproblem. Wenn technische Unsicherheit nicht frith benannt
wird, wird sie spdter nicht kleiner, sondern nur teurer.

Sie erscheint dann als

> Integrationsverzogerung » Verhandlungsnachteil oder

» ungeplanter CAPEX [Investitionsausgaben] » Vertrauensverlust zwischen Kaufer und
» hoherer Managementaufwand Zielunternehmen.
» schwachere Synergieumsetzung

Deshalb ist technische Due Diligence nicht nur ein technisches Priifobjekt, sondern ein Schutz der Entschei-

dungskette.

Managementfrage:

Welche technischen Annahmen miissen wahr sein, damit die wirtschaftliche Deal-These nach Closing

tragfahig bleibt?

Ubersicht: Entscheidungskette und Auswirkungen

Entscheidungspunkt Typische Verkiirzung Auswirkungen

Scope Technik wird als Kritische technische
Bestatigungspriifung statt als Voraussetzungen werden zu spat
Wertannahmenpriifung angelegt. sichtbar.

Kaufpreislogik Technischer Nachholbedarf wird als | Investitionsbedarf und
normaler Betriebsaufwand Umsetzungszeit werden
interpretiert. unterschétzt.

Vertragslogik Technische Unsicherheit wird nicht | Risiken bleiben nach
ausreichend in Bedingungen, Eigentumsiibergang beim Kaufer
Garantien oder Closing- operativ hangen.
Vorbereitung reflektiert.

Integrationsstart Technische Fiithrbarkeit wird erst Die ersten Monate werden reaktiv

nach Closing strukturiert.

statt steuernd genutzt.

1.0.6 Friihindikatoren einer unterschitzten technischen Dimension

Eine technische Dimension wird hdufig dann unterschitzt, wenn der Datenraum zwar umfangreich ist,

aber keine klare Verbindung zwischen technischer Substanz und Wertannahme herstellt.

Viele Unterlagen konnen vorhanden sein und dennoch die entscheidende Frage offenlassen:
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> Welche technischen Voraussetzungen miissen erfiillt sein, damit die wirtschaftliche Logik des Er-
werbs funktioniert?

Ein vollstandiger Ordner ersetzt keine belastbare Deutung.
Ein zweiter Frithindikator ist ein auffallend hoher Anteil an personenbezogener Erkldrung.

Wenn zentrale Aussagen wiederholt mit , das weif$ Herr X”, ,,das macht Frau Y” oder , das funktioniert seit
Jahren so” begriindet werden, kann das auf starke Erfahrung, aber auch auf geringe Systemfahigkeit hinwei-
sen.

Fiir Buch 1 ist daran nicht die einzelne Person interessant, sondern die Frage, ob technische Leistungsfahig-
keit institutionell abgesichert ist.

Ein dritter Frithindikator ist der Widerspruch zwischen strategischem Anspruch und operativer Sprache.

Wenn der Kéufer Skalierung, Gruppenintegration oder Serviceausbau erwartet, das Zielunternehmen aber
vor allem in Projektad-hoc-Logik [situativer Projektsteuerung], Sonderfillen und informellen Routinen be-
schreibt, entsteht ein Deutungsbedarf.

Der heutige Erfolg kann dann real sein, ohne dass die zukiinftige Wertannahme bereits technisch belastbar
ist.

Diese Friihindikatoren sind keine abschliefSenden Befunde. Sie sind Hinweise darauf, dass technische
Due Diligence friih als strategische Klarung gebraucht wird.

Ihr Nutzen liegt darin, dass sie die richtige Frage vor die Detailarbeit stellt: Welche technische Realitdat muss
verstanden werden, bevor der Deal eine eigene Dynamik entwickelt?

1.0.7 Zehn typische Transaktionsirrtiimer in industriellen Akquisitionen
Industrielle Transaktionen scheitern selten daran, dass alle Beteiligten Technik fiir unwichtig halten.

Sie scheitern haufiger daran, dass technische Annahmen zu schnell als selbstverstandlich gelten.

Ein Unternehmen produziert, liefert, fakturiert und bedient Kunden. Daraus entsteht der Eindruck, die tech-

nische Basis sei tragfahig genug.

Fiir die Vergangenheit kann das stimmen. Fiir die Transaktion ist jedoch entscheidend, ob dieselbe technische

Basis die kiinftige Eigentiimerlogik, Wachstumsannahme und Integrationsanforderung tragt.
Diese Irrtiimer sind besonders gefiahrlich, weil sie nicht wie Fehler aussehen.
Sie passen zu typischen Deal-Abkiirzungen:

> Die Zahlen sind ordentlich
» der Datenraum ist gefiillt

» das Management wirkt kompetent

» Kunden sind zufrieden und

» der Maschinenpark ist sichtbar.

Genau diese Signale konnen jedoch verdecken, dass technische Leistungsfahigkeit auf Gewohnheit, Schliis-

selpersonen, nicht dokumentierten Sonderwegen oder aufgeschobenem Investitionsbedarf beruht.
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Eine laufende Fertigung, sichtbare Maschinen und stabile Kundenbelieferung kénnen verdecken, dass Riist-

logik, Vorrichtungen, Qualitatsschleifen oder Schliisselbediener die reale Kapazitdt begrenzen.

Die folgende Ubersicht ist deshalb kein Katalog, sondern ein Schutz gegen plausible Fehlannahmen.

Ubersicht: zehn typische Transaktionsirrtiimer

Typischer Transaktionsirrtum

Das Unternehmen lauft, also ist es
technisch belastbar.

Vorhandene Maschinen bedeuten
verfligbare Kapazitat.

Zertifikate belegen gelebte
Systemreife.

Gute Margen beweisen technische
Effizienz.

Ein voller Datenraum bedeutet
Transparenz.
Kundenbelieferung beweist

Skalierbarkeit.

Managementerfahrung ersetzt

Nachweis.

Capex ist spéter planbar.

Integration beginnt nach Closing.

Technik ist Sache der Spezialisten.

Warum der Irrtum plausibel wirkt

Laufender Umsatz und
Kundenbelieferung signalisieren
Stabilitat.

Vermogensgegenstande sind sichtbar
und bewertbar.

Formale Nachweise wirken objektiv.

Finanzzahlen scheinen operative

Qualitdt zu bestatigen.

Dokumentenfiille wirkt wie
Erkenntnisfiille.

Wenn Kunden heute beliefert
werden, scheint Wachstum
naheliegend.

Erfahrene Personen erklaren
Zusammenhédnge iiberzeugend.

Investitionen wirken wie ein
Budgetthema nach Closing.

Vor Closing steht der
Vertragsabschluss im Vordergrund.

Details wirken fiir Entscheider
schwer zuganglich.

Warum der Irrtum gefihrlich ist

Der Betrieb kann auf Improvisation,
Schliisselpersonen oder
Substanzverzehr beruhen.

Engpésse liegen oft in Riistlogik,
Qualitat, Instandhaltung, Personal
oder Engineering.

Ein dokumentiertes System kann
vom operativen Alltag abgekoppelt

sein.

Margen kénnen durch niedrige
Investitionen, Sonderprojekte oder
verdeckte Nacharbeit gestiitzt sein.

Quelle, Aussage, Relevanz und
Belastbarkeit bleiben oft ungeklart.

Skalierung kann an Kapazitat,
Varianten, Qualitat, Software oder
Lieferanten scheitern.

Personengebundenes Wissen ist nicht
automatisch tibertragbar oder
integrationsfahig.

Hohe, Timing, Umsetzbarkeit und
Abhingigkeiten kénnen den
Dealwert verdndern.

Technische Integrationsgrenzen
kénnen den Werthebel bereits vor
Closing begrenzen.

Technische Realitét pragt Kaufpreis,
Vertrag, Fithrung, Integration und
Wertschutz.
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Vom Transaktionsirrtum zur Fithrungsfrage

Zehn plausible Deal-Abkiirzungen und die bessere strategische Ausgangsfrage

Die Ubersicht ist kein Priifkatalog.
Sie zeigt, wie scheinbar beruhigende Deal-Signale in eine fithrbare technische Frage tibersetzt werden.

Matrixlogik: plausible Annahme vor dem Deal | bessere Fithrungsfrage vor der Detailpriifung

Typischer Transaktionsirrtum Bessere Fiithrungsfrage

Unternehmen lauft = technisch Welche technische Realitit trigt den laufenden
belastbar Betrieb?

Maschinen sichtbar = Kapazitit Wo liegen reale Engpisse in Riisten, Qualitit,

verfiigbar Personal oder Engineering?
Zertifikate = gelebte Systemreife Wird das System operativ genulft oder nur formal
nachgewiesen?
Gute Margen = technische Effizienz Welche technischen I.Jrsa.chen tragen die Marge
wirklich?
Voller Datenraum = Transparenz Welche Deal-Aussagen werden durch die

Dokumente tatsichlich getragen?

Was begrenzt Wachstum unter

Kundenbelieferung = Skalierbarkeit . et

Was ist dokumentiert, iibertragbar und

Managementerfahrung = Nachweis . integrationsfihig?
Copesspitepanbar | | eIy e Tinin
Integration beginnt nach Closing E—— Welche temn;?;?:;irsgzg:,::i;en perelts vor
Technik ist Spezialistenthema Welche Managemententscheidung hingt an der

technischen Realitit?

Schutzlogik: Nicht die technische Detailtiefe startet zuerst, sondern die richtige Fiihrungsfrage.

Kernaussage: Transaktionsirrtiimer wirken plausibel, solange sie nicht in
Fiihrungsfragen {ibersetzt werden.

Die Grafik erginzt die Tabelle aus Kapitel 1.0.7.

© Alexander Girkinger | ALGI Advisory e.U. — Strategic Due Diligence Architecture Buch 1

Abbildung 4: Vom Transaktionsirrtum zur besseren Fiihrungsfrage
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Sie zwingt zu einer besseren Ausgangsfrage, bevor operative Detailarbeit beginnt:

» Welche technische Annahme muss wahr sein, damit der Deal wirtschaftlich, rechtlich und integrativ

funktioniert?

Praxisbeispiel:

Ein Kaufer bewertet einen profitablen Nischenhersteller. Die Historie zeigt stabile Margen und gute
Kundenbeziehungen. Erst nach Closing wird klar, dass die Marge auf wenigen wiederholten Projektty-
pen, zwei erfahrenen Konstrukteuren und einer kaum dokumentierten Variantenlogik beruhte. Der Irr-
tum lag nicht in der Annahme, dass das Unternehmen gut war. Der Irrtum lag in der Annahme, dass
seine technische Leistungstahigkeit ohne weitere Klarung skalierbar war.

1.0.8 Technische Wertvernichter beginnen vor dem sichtbaren Schaden

Technische Wertvernichter zeigen sich oft erst nach Closing, entstehen aber meist friiher. Sie beginnen dort,
wo technische Voraussetzungen einer Deal-These nicht ausreichend sichtbar gemacht werden. Ein Investiti-
onsriickstand wird erst spater zu Capex-Druck. Eine schwache Dokumentation wird erst spater zum Service-
oder Gewdhrleistungsproblem. Eine komplexe Variantenlogik wird erst spater zur Margen- und Durchlauf-

zeitbelastung. Eine unverbundene Datenlandschaft wird erst spater zum Integrationshindernis.

Diese Wertvernichter sind nicht immer Méngel im klassischen Sinn. Manche sind normale Eigenschaften
eines mittelstindischen Industrieunternehmens. Sie werden erst durch die Transaktion problematisch: durch
neue Wachstumsziele, hohere Reportinganforderungen, Gruppenintegration, Serviceausbau, Internationali-

sierung oder starkeren Professionalisierungsdruck.

Diese Frage ist die strategische Kernfrage: Welche technischen Eigenschaften werden unter kiinftiger Eigen-

tiimerlogik zu Wertbelastungen?

Ubersicht: frithe technische Wertvernichter

Wertvernichter Friihes Signal Spite Wirkung

Substanzverzehr Investitionen und Instandhaltung Nach Closing entstehen ungeplanter
wurden iiber ldngere Zeit knapp Capex, Stillstandsrisiken und
gehalten. Priorisierungskonflikte.

Komplexitatslast Viele Sonderlosungen, Varianten und = Marge, Lieferzeit, Qualitat und
kundenspezifische Pfade werden als = Engineering-Kapazitat geraten unter
Flexibilitat erklart. Druck.

Wissensmonopol Zentrale technische Entscheidungen ~ Ubergabe, Skalierung, Vertretung
liegen bei wenigen und Integration werden riskanter.
Erfahrungstréagern.

Datenbruch Systeme existieren, aber Reporting, Steuerung und

Stammdaten, Projektstande oder
technische Historien sind
uneinheitlich.

Gruppenintegration dauern ldnger
und kosten mehr.
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Wertvernichter Friihes Signal Spite Wirkung

Qualitatslast Reklamationen sind niedrig, interne | Marge, Kundenzufriedenheit und
Nacharbeit ist aber nicht sauber Gewahrleistungsposition werden
sichtbar. belastet.

Integrationsgrenze Standorte, Systeme oder Prozesse Synergien und Plattformeffekte
sind nur im bisherigen bleiben hinter der Deal-These zuriick.

Eigentiimerumfeld fithrbar.

Der entscheidende Punkt ist der Zeitpunkt. Wenn ein Wertvernichter erst nach Closing sichtbar wird, ist er
nicht nur teurer. Er verdndert auch die Fithrungspsychologie des Deals. Statt Werthebel umzusetzen, muss

das neue Eigentiimerteam zunachst stabilisieren, erkldren, nacharbeiten und Vertrauen wiederherstellen.

Managementfrage:
Welche technischen Eigenschaften des Zielunternehmens sind heute vielleicht unkritisch, konnen aber
unter der kiinftigen Eigentiimerlogik zu Wertvernichtern werden?

1.0.9 Vom falschen Sicherheitsgefiihl zur Fiihrungsfrage

Die wirksamste Gegenbewegung ist nicht mehr Detailarbeit an jeder Stelle, sondern eine bessere Fithrungs-

frage.

Statt zu fragen, ob Technik allgemein in Ordnung ist, muss der Entscheider fragen, welche technische Realitat
die Deal-These tragt, welche technischen Annahmen noch unbewiesen sind und welche Unsicherheiten vor
Signing, bis Closing oder nach Closing entscheidungsrelevant werden konnen.

Diese Fiihrungsfrage schiitzt vor zwei Extremen.

> Das erste Extrem ist Bagatellisierung:
o Technik wird als spateres Umsetzungsthema behandelt.
> Das zweite Extrem ist Ubertechnisierung:
o Details werden gesammelt, ohne ihre Bedeutung fiir Transaktion und Integration zu klaren.
Professionelle technische Due Diligence liegt zwischen beiden Extremen. Sie ist fachlich tief,
aber strategisch gerichtet.

Ubersicht: falsche Sicherheit und bessere Fiithrungsfrage

Falsche Sicherheit Typische Aussage Bessere Fithrungsfrage
Historischer Erfolg Das Unternehmen hat bisher gut Welche technischen
funktioniert. Voraussetzungen erklédren diesen

Erfolg, und sind sie {ibertragbar?

Datenraumfiille Die relevanten Dokumente liegen Welche Deal-Aussagen werden
vor. durch diese Dokumente tatsachlich
getragen?
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Falsche Sicherheit Typische Aussage Bessere Fithrungsfrage
Managementplausibilitat Das Management kann die Technik =~ Welche Aussagen sind nachweisbar,
erkléren. welche beruhen auf Erfahrung und

welche bleiben offen?

Planungsoptimismus Investitionen und Integration konnen = Welche technischen Grenzen
spéter geplant werden. beeinflussen Kaufpreis, Zeitplan und
Integrationsfahigkeit bereits heute?

Spezialistenthema Das klédren die Techniker im Detail. =~ Welche technische Annahme braucht
der Entscheider, um den Deal

verantworten zu konnen?

1.0.10 Warum friihe technische Kliarung den Deal nicht bremst

Ein haufiger Einwand gegen tiefere technische Due Diligence lautet, sie konne den Deal verlangsamen. Die-
ser Einwand ist nachvollziehbar, aber nur dann richtig, wenn technische Priifung als spates, ungefiihrtes
Detailprogramm verstanden wird. Friih richtig gerahmt, bremst technische Klarung den Deal nicht. Sie ver-

hindert, dass Geschwindigkeit auf einer falschen Sicherheitsannahme beruht.
Die entscheidende Unterscheidung lautet:

> Nichtjede technische Frage muss vor Signing vollstandig beantwortet werden, aber jede wesentliche

technische Annahme der Deal-These muss friih sichtbar sein.
Das ist ein Unterschied.

» Vollstandigkeit wiirde den Deal tiberlasten.
» Sichtbarkeit verbessert die Entscheidung.

Ein Kdufer muss wissen, ob eine technische Unsicherheit kaufpreisrelevant, vertragsrelevant, integrati-
onsrelevant oder bewusst nach Closing steuerbar ist.

Gerade fiir industrielle Kdufer und Investoren ist diese Unterscheidung wichtig.
Sie erlaubt eine professionelle Balance zwischen Geschwindigkeit und Sorgfalt.

Der Dealprozess bleibt entscheidungsfahig, weil technische Themen nicht ungeordnet eskalieren, sondern

nach ihrer Bedeutung fiir Wert, Risiko und Umsetzung sortiert werden.

Ubersicht: technische Klirung als Beschleuniger fiir gute Entscheidungen

Missverstandnis Bessere Einordnung Nutzen fiir den Deal

Technische Tiefe verlangsamt den Friihe technische Rahmung Weniger Reibung in Verhandlung,

Prozess. verhindert spéte Uberraschungen. Closing-Vorbereitung und Tag-1-
Fiihrung.
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Missverstindnis Bessere Einordnung

Alle technischen Fragen miissen vor = Nur die entscheidungsrelevanten

Signing geldst werden. Annahmen miissen friih sichtbar
sein.

Technik ist erst nach Closing Integrationsfahigkeit beginnt als

umsetzungsrelevant. frithe Dealfrage.

Technische Unsicherheit stort die Sauber formulierte Unsicherheit

Deal-Story. verbessert die Qualitat der Deal-
Story.

Damit entsteht eine zentrale Fithrungsregel:

Nutzen fiir den Deal

Der Deal bleibt schnell, aber nicht
blind.

Werthebel werden realistischer

geplant.

Entscheider, Verkdufer und Beirat
arbeiten mit belastbareren Aussagen.

Geschwindigkeit ist kein Gegenargument gegen technische Due Diligence. Geschwindigkeit ist ein Ar-
gument fiir bessere technische Priorisierung. Wer technische Realitat friih richtig rahmt, kann schneller

und zugleich verantwortbarer entscheiden.

Ergebnis und Anschluss von Kapitel 1.0

Nach Kapitel 1.0 steht die Fiihrungsfrage im Vordergrund: Welche technische Annahme muss friih geklart
werden, bevor Dealgeschwindigkeit und Prozessdynamik die spatere Priifung verengen?
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