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Von Ernst Herb
Algier

Trotz anhaltender innenpolitischer Span-
nungen hat die algerische Regierung in
diesem Wahljahr gemessen am makro-
ökonomischen Pflichtenheft ihre Aufga-
ben mehr als erfüllt. Im vergangenen
Jahr schloss der Haushalt mit einem Plus
von 4,9% des Bruttoinlandprodukts
(BIP) ab. Die Zahlungsbilanz erzielte ei-
nen Überschuss von 6,9 Mrd. $ oder
12% des BIP. Damit haben sich Hartwäh-
rungsreserven von 17,7 Mrd. $ ange-
häuft, womit die Importe auf dem heuti-
gen Stand während 16 Monaten gedeckt
sind. Das Wirtschaftsministerium erwar-
tet für das laufende Jahr denn auch ein
Sozialproduktwachstum von 5,7%.

Doch trotz dieses erfreulichen Bildes
wird der Regierung von Präsident Abdel-
aziz Bouteflika vor den am 30. Mai statt-
findenden Parlamentswahlen durch das
gesellschaftliche Spektrum – von den
Oppositionsparteien, der unabhängigen
Presse, den Unternehmensverbänden
bis hin zu den Gewerkschaften – Versa-
gen in der Wirtschaftspolitik vorgewor-
fen. Der Kritik stimmt auch der Interna-
tionale Währungsfonds in seiner
Schlussanalyse des jüngsten Länder-
reports trotz dem Lob für die makroöko-
nomische Disziplin zu.

Grund der Kritik ist die weiterhin zu
grosse Abhängigkeit von der Erdöl- und
Erdgasindustrie, die einen erdrückenden
Anteil von 98% der Ausfuhren ausmacht
und 66% der Einnahmen der öffentlichen
Hand erbringt. Algerien konnte in den
vergangenen zwei Jahren nur dank der
hohen Erdölpreise die Rezession der
Neunzigerjahre überwinden und bleibt
weiterhin unerbittlich der Entwicklung
des volatilen Ölspotmarkts ausgesetzt.

Strukturreformen bleiben aus

Obwohl der von der Armee gestützte
Präsident seit seiner Wahl im April 1999
immer wieder von der Notwendigkeit
tief greifender Strukturreformen sprach,
wurde seine Aufmerksamkeit bisher fast
ausschliesslich von der angespannten
politischen Lage im Innern absorbiert.
Der Bürgerkrieg, der 1992 in der Folge
annullierter Parlamentswahlen ausgebro-
chen war, in denen die islamische Opposi-
tion mit grosser Wahrscheinlichkeit den
Sieg davongetragen hätte, scheint durch
die Aufnahme gemässigter islamischer
Parteien in die Regierung, das Angebot
begrenzter Amnestie an Untergrund-
kämpfer sowie eine seit dem 11. Septem-
ber bessere internationale Zusammen-
arbeit in der Extremismusbekämpfung
mittlerweile auf einen Nebenschauplatz
verbannt worden zu sein.

Bis heute ist es Bouteflika aber nicht
gelungen, das durch 30 Jahre sozialisti-
sche Einheitspartei und den darauf von al-
len Seiten schmutzig geführten zehn
Jahre dauernden Bürgerkrieg zerrüttete
und gespaltene Land zu einigen. Der Ruf
nach mehr Transparenz und die Einbezie-
hung weiterer Kreise in die politischen
Entscheidungsprozesse sind nur teil-
weise erfüllt worden. Im vergangenen
Jahr ist die grösste Partei des Landes, die
RND (Rassemblement pour la Démocra-
tie), unter Protest aus der Koalitionsregie-
rung ausgetreten und wird ebenso wie
die linke FFS (Front Fédéral Socialiste)
wegen ungenügender Garantien für
einen regulären Ablauf die Parlaments-
wahlen boykottieren.

Zunehmend in den Vordergrund algeri-
scher Politik tritt gegenwärtig die lange
totgeschwiegene Berberfrage. Die vor-
wiegend aus dem Nordwesten des Lan-
des stammende und je nach Schätzung
17 bis 35% zählende Minderheit fordert
ausser Sprachautonomie eine weitge-
hende Dezentralisierung Algeriens. In
blutigen Zusammenstössen zwischen
Hunderttausenden von Demonstranten
und von Algier entsandten Sicherheits-
kräften kamen im vergangenen Sommer
114 Menschen ums Leben.

Das partielle Zugeständnis Boutefli-
kas vom Juni 2001, das Tamazig – die
Sprache der Berber – als Landessprache
teilweise anzuerkennen, wurde als unge-
nügend abgelehnt. Viele Berber interpre-

tierten die Konzession zudem als Zei-
chen der Schwäche. Weitere Zugeständ-
nisse konnte der Präsident nach Meinung
von unabhängigen Beobachtern gegen
die mächtigen Generale offensichtlich
nicht durchsetzen.

Im Land erklingt mittlerweile immer
lauter der Ruf nach wirtschaftlicher und
politischer Öffnung. In der wohl freies-
ten Presse eines arabischen Landes mel-
den in Dutzenden von Tages- und
Wochenzeitungen alle politischen Schat-
tierungen – mit Ausnahme der extre-
mistischen Islamisten – ihre Forderun-
gen an. «Solange mit den Erdölein-
nahmen und den grossen Staatsbanken
der Reichtum weiterhin in den Händen
der Regierung konzentriert bleibt, haben
Gruppen, die keinen Zugang zu diesen
Ressourcen haben, trotz einer gewissen
Meinungsfreiheit wenig Einfluss», sagt
der unabhängige algerische Journalist
El Khadi Ishane.

Der Privatsektor fristet ein Schatten-
dasein. Es gibt zwar einige regierungs-
nahe Unternehmer, aber nur im Agrar-
bereich. Selbst Chefs von Unternehmer-
verbänden haben keinen direkten Zu-
gang zum Präsidenten. Entrepreneurs
beklagen die Auflagen der schwerfälli-
gen Bürokratie und den Mangel an Bere-
chenbarkeit der Regierung. Fünf mit-
einander rivalisierende Ministerien, die
teilweise einen prononciert liberalen, teil-
weise weiterhin einen staatsdirigisti-
schen Kurs fahren, sind für Wirtschafts-
fragen zuständig.

Rückkehr zur Normalität?

Die Börse Algier symbolisiert die
weitgehend zum Stillstand gekommene
wirtschaftliche Öffnung Algeriens. Trotz
einem vor Jahren angekündigten Privati-
sierungsprogramm sind gerade drei Titel
plus eine Staatsobligation kotiert. Sie
werden an lediglich zwei Vormittagen
pro Woche gehandelt. Die Marktkapitali-
sierung beträgt immerhin 300 Mio. $,
doch beläuft sich das Handelsvolumen
an der extrem illiquiden Börse an einem
durchschnittlichen Tag gegenwärtig auf
gerade einmal 25 000 $.

Die Wahlen vom 30. Mai wurden
lange als Test für die Rückkehr Algeriens
zur Normalität angesehen. Doch ein mas-
siver Wahlboykott – es wird eine Beteili-
gung von 20% erwartet – könnte das
Land wieder in eine politische Krise stür-
zen. In Algier wurde nicht ausgeschlos-
sen, dass Präsident Bouteflika den Wahl-
termin verschieben könnte, um so Zeit
für eine Lösung der verfahrenen politi-
schen Lage zu gewinnen. Das ist zwar
bis jetzt nicht geschehen, aber es stellt
sich die Frage, ob die Regierung willens
und fähig ist, die grösser werdenden For-
derungen von Opposition, Berbern, Un-
ternehmern, Gewerkschaften und Me-
dien zu erfüllen.

Von David De Souza
und Roberto Tracia

Im Rahmen eines Unternehmensverkaufs
spielt die gezielte und professionelle
Ansprache möglicher Kaufinteressenten
eine entscheidende Rolle. Die klassische
Kontaktierungsphase beginnt daher in al-
ler Regel mit einer umfassenden Markt-
abklärung und der Identifikation poten-
zieller Käufer. Die Suchergebnisse werden
in einer so genannten Long-List zusam-
mengefasst, die im Idealfall nicht nur
die Namen möglicher Zielunternehmen
(Targets) aufführt, sondern beispielsweise
auch über deren Geschäftsaktivitäten,
Organe, Kennzahlen, Besitzverhältnisse,
Beteiligungen und die bisherige Akquisi-
tionstätigkeit Auskunft gibt.

Hingegen bleiben die zwei zentralen
Fragen – welches strategische Interesse
ein identifiziertes Zielunternehmen tat-
sächlich am Erwerb der zu verkaufenden
Gesellschaft hat bzw. inwiefern die
personellen und die finanziellen Res-
sourcen eine Akquisition wahrscheinlich
erscheinen lassen – auf der Long-List
häufig unbeantwortet, da die dies-
bezüglichen öffentlich zugänglichen In-
formationen besonders für privat gehal-
tene Unternehmen beschränkt sind und
ohne Direktkontakt kaum zuverlässig ge-
wonnen werden können.

Ein klassisches Vorgehen der Merger-
and-acquisition-Tätigkeit (M&A) besteht
darin, eine möglichst breite Palette poten-
zieller Investoren mit einem so genannten
Blindprofil des zu verkaufenden Unter-
nehmens zu bedienen, um ihr Interesse
abzuklären. Reagieren sie positiv, wird
ihnen anschliessend eine ausführliche Un-
ternehmensdokumentation zugestellt.

Grössere Aussagekraft

Dieses Vorgehen ist gerade im Rahmen
von Transaktionen im mittleren Marktseg-
ment nicht unproblematisch, da eine breite
Streuung des Blindprofils die latente Ge-
fahr erhöht, dass selbst die anonymisierten
Informationen missbräuchlich verwendet
werden. In der Praxis zeigt sich, dass oft
schon die Bekanntgabe des Tätigkeits-
gebiets eines Unternehmens und die Nen-
nung einer ungefähren Grössenordnung zu
Spekulationen im Markt führen können.

Der Anspruch des Verkäufers, mit der
bevorstehenden Veräusserung der Gesell-
schaft den Geschäftsgang nicht zu ge-
fährden und Kunden, Geschäftspartner
und Mitarbeitende nicht zu verunsichern,
steht also oft direkt dem Interesse ent-
gegen, mit der Ansprache möglichst
zahlreicher Targets die Transaktions-
wahrscheinlichkeit zu erhöhen. Diese Pro-
blematik verschärft sich, je enger sich ein
Markt präsentiert und je besser sich die
Wettbewerber gegenseitig kennen.

Ein zweckmässiger Ansatz zur Lösung
der beschriebenen Problematik ist ein
Pre-Contacting. Wir bezeichnen damit die
vor dem Versand eines Blindprofils statt-
findende direkte Ansprache möglicher
Targets mit dem Ziel, Informationen über
die operativen Tätigkeiten, die strate-
gischen Absichten sowie die Ressourcen
des Zielunternehmens zu erhalten, ohne
Informationen über die zum Verkauf ste-
hende Gesellschaft preiszugeben.

Die mit Pre-Contacting gewonnenen
Informationen erhöhen nicht nur die Aus-
sagekraft der Long-List, sondern erleich-
tern auch die anschliessende Erstellung
der so genannten Short-List, die die
Namen der Zielunternehmen umfasst, die
effektiv kontaktiert werden sollen. Das
Ziel einer Pre-Contacting-Phase besteht
folglich darin, im Rahmen der eigent-
lichen Kontaktierung das Blindprofil
ausschliesslich Unternehmen zuzustellen,
die tatsächlich an einer vertieften Prüfung
der vorgestellten Akquisitionsmöglich-
keit interessiert sind.

Höhere Beachtung

Entgegen gewissen Bedenken, dass der
angestrebte einseitige Informationsfluss
zu Widerständen der vorkontaktierten
Gesprächspartner führen könnte, hat sich
das Vorgehen in der Praxis bewährt. Die

Mehrzahl vorkontaktierter Personen erteilt
hinreichende Auskunft über die strategi-
schen Intentionen und die für eine all-
fällige Akquisition zur Verfügung ste-
henden Mittel des eigenen Unternehmens.
Damit kann beurteilt werden, ob die Zu-
stellung eines Blindprofils grundsätzlich
Sinn macht oder nicht.

Diese Tatsache dürfte besonders darauf
zurückzuführen sein, dass den poten-
ziellen Käufern in der Regel der eigene
Nutzen, den sie aus dem Pre-Contacting
ziehen und der darin besteht, dass ein allen-
falls zu einem späteren Zeitpunkt zugestell-
tes Blindprofil effektiv ihren strategischen
Absichten entspricht, aufgezeigt werden
kann. Zudem begegnen die vorkontaktier-
ten Personen dem Interesse des Verkäufers
des Unternehmens an einer möglichst ge-
zielten Streuung des Blindprofils zumeist
mit grossem Verständnis.

Ein weiterer Vorteil des Pre-Con-
tacting besteht darin, dass im Rahmen der
Vorkontakte bereits persönliche Kontakte
zu den Personen geknüpft werden kön-
nen, die innerhalb des Zielunternehmens
für die Prüfung einer Akquisition zu-
ständig sind. Dieser nicht zu vernach-
lässigende zusätzliche Nutzen kann die
eigentliche Kontaktierung wesentlich ver-
einfachen, da einerseits die zuvor ge-
öffneten Kanäle genutzt werden können
und andererseits der Adressat eines Tar-
gets die neuerliche Ansprache darauf
zurückführen darf, dass die geplante
Unternehmensveräusserung mit grosser
Wahrscheinlichkeit der von ihm vorgän-
gig formulierten Strategie der eigenen
Gesellschaft entspricht. Daher liegt auch

die Vermutung nahe, dass das zugestellte
Blindprofil beim Adressaten nicht nur
eine höhere Beachtung findet als mit
einer herkömmlichen Kontaktierung, son-
dern dass er auch schneller bereit ist, eine
Vertraulichkeitserklärung zu unterzeich-
nen und die Unternehmensdokumenta-
tion zu prüfen.

Mehraufwand lohnt sich

Trotz der Vorteile des beschriebenen
Vorgehens ist zu beachten, dass die
sorgfältige Vorbereitung und Durchfüh-
rung eines Pre-Contacting ein gewisses
Mass an Mehraufwand erfordert. Kritisch
ist zudem eine Vorkontaktierung im Rah-
men von Unternehmensverkäufen, die un-
ter Zeitdruck stattfinden, oder wenn die
Zahl der möglichen Targets sehr gross ist.
Dagegen erscheint es besonders dann an-
gezeigt, ein Pre-Contacting durchzufüh-
ren, wenn über die Strategie potenzieller
Interessenten wenig bekannt ist und der
Verkäufer des Unternehmens gleichzeitig
auf eine möglichst grosse Diskretion be-
dacht ist.

Zudem erweist sich ein Pre-Contacting
vor allem dann als sinnvoll, wenn die
qualitativen Aspekte einer angestrebten
Transaktion (strategischer Fit, nachhaltige
Fortführung der Geschäftsaktivitäten etc.)
im Vordergrund stehen. Das ist besonders
häufig im Rahmen von Nachfolgeregelun-
gen der Fall. In diesen Fällen stellt ein
richtig angewandtes und professionell
durchgeführtes Pre-Contacting ein zweck-
mässiges, komplementäres Modul im Rah-
men des M&A-Prozesses dar.

Parlamentswahlen in Algerien – Unruhe hält an

Abhängig von Erdölrente

Algeriens Präsident verspricht freie und
sichere Wahlen. Die Beteiligung dürfte
aber sehr tief sein. Das manifestiert die
Unzufriedenheit im Land. BILD: REUTERS

Durch das Pre-contacting werden frühzeitig persönliche Kontakte geschaffen, die nach-
folgende Verkaufsverhandlungen vereinfachen können. BILD: BLOOMBERG

Pre-Contacting unterstützt M&A
Käufer und Verkäufer profitieren von einem zusätzlichen Verfahrensschritt
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