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Für Roland Vogt war immer klar: Im Alter 
wollte er nicht mehr allein für sein Unter
nehmen verantwortlich sein. Schon heute, 
mit 58 Jahren, hat er das geschafft. Die von 
ihm gegründete Vohtec Qualitätssicherung 
GmbH mit über 300 Mitarbeitern wächst 
dynamisch. Aber das Unternehmen gehört 
ihm nur noch zum Teil. Wenn Roland Vogt 
will, kann er seinen Schreibtisch in der Fir
ma räumen – sein Lebenswerk bleibt beste
hen und entwickelt sich weiter. Dafür sorgt 
sein einstiger Vertriebsleiter, der in der Ge
schäftsleitung immer mehr Aufgaben des 
Gründers übernimmt und später einmal in 
seine Fußstapfen treten wird. Und zwei  
Investoren: Im Juli 2013 haben zwei Be
teiligungsgesellschaften die Mehrheit an 
Vohtec erworben. Beide unterstützen nun 
Roland Vogt, den Genera tionswechsel im 
Unternehmen frühzeitig einzuleiten und 
eine möglichst komplika tionslose Umset
zung der Nachfolge sicherzustellen.

Kaum eine Entscheidung im Leben eines 
Unternehmers ist wohl so von Emotionen 
geprägt wie die Aufnahme eines neuen Ge
sellschafters. Vorbehalte wie der mög liche 
Verlust der unternehmerischen  Freiheit und 
eine nicht gewünschte Abhängigkeit von 
Dritten sind normal und verständlich. Dabei 
kann ein Eigenkapitalinvestor als stiller oder 
direkt beteiligter Gesellschafter nicht nur 
die Weitergabe des  Betriebs regeln. Er kann 
auch auch ambi tionierte Wachstumsziele 
oder außer gewöhnliche Investitionen fi
nanzieren,  unterstützen und so maßgeblich 
zum Gelingen des Vorhabens beitragen. 

Beteiligungsmarkt im Aufschwung

Die Beteiligungsbranche schätzt den Be
darf nach externem Eigenkapital weiter 
hoch ein. Etwas mehr als die Hälfte aller 
deutschen PrivateEquityUnternehmen 
rechnet einer Umfrage zufolge mit einem 
Zuwachs ihrer Investitionen in diesem Jahr. 

Dabei sind die Anbieter im BuyoutSeg
ment, die sich auf Beteiligungen an oder 
Übernahmen von etablierten Unterneh
men oder Konzernbereichen spezialisiert 
haben, noch etwas optimistischer als die 
Anbieter von Wagniskapital für Startups 
und kleine Unternehmen. 

2015 wurden gut 535 Unternehmen im 
BuyoutSegment mit einem Volumen von 
knapp 4,6 Milliarden Euro finanziert, im 
Jahr davor waren es sogar 642 Unterneh
men bei einem Volumen von über 6,4 Mil
liarden Euro. 60 Prozent der 44 Ge
sellschaften, die der Bundesverband der 
Kapitalbeteiligungsgesellschaften zu den 

BuyoutSpezialisten zählt, wollen nach 
Verbandsangaben im laufenden Jahr wie
der mehr investieren.

Neben sogenannten Trade Sales – dem Wei
terverkauf von Unternehmensanteilen 
durch eine Beteiligungsgesellschaft an ei
nen neuen Finanzinvestor – stehen aktuell 
vor allem direkte Investments in Familien
unternehmen im Vordergrund. Im Gegen
satz zu früheren Jahren erwarten die Inves
toren für 2016 einen leichten Rückgang bei 
Mehrheits aber eine zunehmende Nach
frage nach Minderheitsbeteiligungen. In
teressant ist dieser Markt nicht nur für 
 Beteiligungsgesellschaften. In diesem Jahr 
werden, so die Erwartung der Branche, zu
nehmend wieder strategische Investoren 
sowie Family Offices bei attraktiven Beteili
gungsgelegenheiten mitbieten. Das führt zu 
höheren Preisen. Fast 70 Prozent der be
fragten Beteiligungsgesellschaften gehen 
davon aus, dass sich die Unternehmens
bewertungen im laufenden Jahr erhöhen 
oder zumindest nicht niedriger werden.

Weiter Fokus auf Nachfolgelösungen

Unternehmernachfolge, Wachstumsfinan
zierung und ein Wechsel im Gesellschaf
terkreis sind für den Mittelstand die drei 
wichtigsten Anlässe, um mit einer Beteili
gungsgesellschaft Kontakt aufzunehmen. 
Rund 16 Prozent der Firmeninhaber, etwa 
580 000, suchen bis 2017 einen Nachfol
ger. Von denen kommen immer weniger 
aus dem Familienkreis. Viele Unterneh
merkinder haben andere – eigene – Pläne. 
Zudem sind viele von ihnen zum Zeit
punkt der Firmenübergabe für die Nach
folge zu jung. Steht niemand aus der 
 Familie zur Verfügung, bieten sich bereits 
im Unternehmen tätige Führungskräfte 
für einen ManagementBuyout an – 
oder externe Manager für einen Manage
ment Buyin. 

Chancen und Risiken für 
Beteiligungskapital im Verbund 

Martin Völker

Martin Völker, Geschäftsführer, VR Equi
typartner GmbH, Frankfurt am Main

Im Beteiligungsgeschäft ist die demnächst 
anstehende Fusion der beiden genossen
schaftlichen Zentralbanken längst vollzo
gen. Seit Jahren setzt in diesem Geschäfts
feld eine gemeinsame Tochtergesellschaft 
ihre unternehmerischen Schwerpunkte auf 
die Finanzierung von Nachfolgelösungen  
in mittelständischen Familienunterneh
men mit einem Jahresumsatz von mehr  
als zehn Millionen Euro. Begleitet werden 
aber auch Wachstumsfinanzierungen und 
Wechsel im Gesellschafterkreis. Investiert 
werden dabei ausschließlich Mittel der bei
den genossenschaftlichen Zentralbanken. 
Die Nachfrage nach Mezzaninkapital sieht 
der Autor trotz niedriger Zinsen und zu
nehmender Risikobereitschaft der Banken 
ungebrochen. Als Voraussetzung für des
sen Einsatz bezeichnet er die Fähigkeit des 
Unternehmens, Verpflichtungen aus dem 
Cashflow zu bezahlen. Viele Unternehmen 
sind nach seiner Wahrnehmung durchaus 
bereit, für die Vorteile, die mit der wirt
schaftlichen Behandlung des Mezzanin
kapitals als Eigenkapital einhergehen, et
was mehr zu bezahlen. (Red.)
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Zu den Risiken bei der Nachfolge zählt die 
manchmal zu enge Bindung des Inhabers 
an sein Lebenswerk. Natürlich hat er für 
seine Firma jahrzehntelang gelebt und alle 
Geschicke selbst gelenkt, was aber dazu 
führen kann, dass er sich erst viel zu spät 
mit dem Thema auseinandersetzt. Immer 
noch zu selten betrachten Unternehmer 
die Nachfolge als Bestandteil der lang
fristigen Unternehmensstrategie und nur 
wenige planen so, dass der Übergang im 
Notfall auch abrupt erfolgen kann. 

Empfehlenswert ist auch, die Frage der 
operativen Nachfolge – der Übergabe der 
Geschäftsleitung an einen neuen Ge
schäftsführer – von der ebenfalls zu lösen
den Frage der gesellschaftsrechtlichen Ver
änderung zu trennen. Das Engagement 
 einer Beteiligungsgesellschaft macht ge
nau das möglich: Der Übergang der Anteile 
vom Altinhaber auf den Investor wird be
reits am Anfang der Beteiligung vollzogen. 
Die Abgabe der unternehmerischen Ver
antwortung an einen Nachfolger kann 
dann auch schrittweise erfolgen.

Direktbeteiligung oder Mezzanine?

Im Mittelstand gefragt sind häufig Min
derheitsbeteiligungen, bei denen die Un
ternehmer weiter Herr im Haus bleiben, 
soweit die Nachfolge nicht im Vordergrund 
steht. Sie sehen den neuen Gesellschafter 
vielmehr als Partner des Managements in 
strategischen Fragen. Minderheitsbetei
ligungen im Mittelstand haben häufig ein 

Volumen zwischen 2,5 und 20 Millionen 
Euro. Nicht selten teilen sich mehrere Be
teiligungsgesellschaften das Risiko und 
 finanzieren eine Beteiligung als CoInves
toren gemeinsam. Die Beteiligungsdauer 
liegt häufig zwischen drei und sieben Jah
ren. Für viele familiengeführte Unter
nehmen ist wichtig, dass bei Bedarf auch 
längere Perioden und individuelle Rück
zahlungsvereinbarungen möglich sind.

Gerade bei Wachstumsfinanzierungen ge
fragt ist Mezzaninkapital, und das trotz 
niedriger Zinsen und zunehmender Risiko
bereitschaft der Banken. Mezzanine bietet 
die vorteilhafte Stellung als wirtschaft
liches Eigenkapital, erfordert keine Sicher
heiten, keine Veränderung der Gesell
schafterstruktur und sieht nur begrenzte 
Zustimmungsrechte des Investors vor. Es 
schließt zudem in der Wachstumsfinanzie
rung oft die temporäre Lücke, die nach 
dem Einsatz von Fremd und Eigenkapital 
oft noch bleibt. Daher sind viele Unterneh
mer durchaus bereit, etwas mehr zu zah
len. Wie bei den direkten Beteiligungen 
wird die Mezzaninfinanzierung von guten 
Anbietern heute individuell auf die Anfor
derungen des Unternehmens angepasst. 

Viele Unternehmer achten stark auf eine 
ausgewogene Finanzierungsstruktur, da 
diese die Grundlage für ein besseres Rating 
sein kann und ihnen so im späteren Um
gang mit den Banken weitere Handlungs
spielräume ermöglicht. Üblich ist daher 
auch, dass Unternehmer den Mezzanin

anteil als langfristigen Finanzierungs
baustein mit einer Laufzeit von fünf bis 
acht Jahren dazu nutzen, die Passivseite in 
ihrer Struktur zu optimieren.

Vertrauenssignal

Bei Kreditinstituten, Kunden und Lieferan
ten ist generell die Tatsache, dass sich ein 
Mezzaningeber im Unternehmen enga
giert, ein Vertrauenssignal des Investors 
und damit ein Qualitätsmerkmal. In der 
Regel verbessern sich die Konditionen, zu 
denen das Unternehmen Fremdkapital auf
nehmen kann, mit dem Engagement eines 
Mezzaninfinanciers deutlich. Nicht selten 
setzen Unternehmen Mezzanine in der Be
triebshistorie wiederholt ein, etwa um die 
Entwicklung völlig neuer Produkte außer 
der Reihe zu finanzieren oder um Groß
kunden eine überdurchschnittliche Finan
zierungskraft nachweisen zu können. 
 Mezzanine erfordert allerdings, dass das 
Unternehmen die laufenden Verpflichtun
gen aus einem ausreichend hohen Cashflow 
gut bedienen kann. Ist das nicht möglich, 
kann auch bei der Wachstums finanzierung 
eine Zuführung von externem Eigenkapital 
über eine Mehrheits oder Minderheitsbe
teiligung eine Alternative darstellen.

Die genossenschaftliche Finanzgruppe ver
fügt mit VR Equitypartner über einen 
 Spezialisten für Eigenkapitalfinanzierungen. 
Die Beteiligungsgesellschaft mit ihren 
HauptStandorten in Frankfurt und Müns
ter unterstützt mittelständische Unterneh
men in der DACHRegion mit  Eigenkapital 
oder eigenkapitalähnlichen Produkten bei 
Anlässen wie Wachstum, Nachfolgerege
lungen oder der Optimierung der Bilanz
struktur. Zu den Zielkunden zählen vor 
 allem Familienunternehmen mit einem Jah
resumsatz ab zehn Millionen Euro, gegebe
nenfalls in Abhängigkeit von der Branche 
auch darunter. Sie sollten ein etab liertes 
Geschäftsmodell, eine stabile wirtschaftli
che Situation, ein erfahrenes Management 
und Wachstumsperspektiven aufweisen.

Das Verfahren

Das mögliche Engagement eines Investors 
wird in den vielen Fällen der Nachfolge 
durch einen strukturierten Verkaufsprozess 
vorbereitet. Nach einem persönlichen Erst
gespräch stimmen Unternehmer und Inves
tor Schritt für Schritt ihre Erwartungen, 
Anforderungen und gegenseitigen Zusagen 
ab. Im Prozess beteiligen sich üblicherweise 

Kontrolle und Bearbeitung der Produktionsstücke bei Vohtec
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mehrere Beteiligungsgesellschaften, bis sich 
die Auswahl auf einen bis drei ernsthafte 
Kandidaten begrenzt. Das Verfahren hat 
sich bewährt: Investoren und Unternehmer 
können so die Wahl des passenden Partners 
zielgerichtet und zeit sparend planen.

Bevor dieser Prozess startet, sollten Unter
nehmer sich darauf gründlich vorbereiten. 
Hier kann im ersten Schritt auch der 
 Firmenkundenberater der Volksbank unter
stützen. So ist es entscheidend, dass Un
ternehmer vorab ihre persönlichen Be
weggründe für die geplante Aufnahme des 
neuen Gesellschafters und Motivation ge
nau klären: Wie lange möchten sie noch in 
dem Unternehmen bleiben? Was sind ihre 
Ziele? Welche Rolle soll der künftige Part
ner spielen? Welche Unterstützung ist 
 neben der reinen Finanzierung notwendig 
und gewünscht? Berater sollten mit ihren 
Kunden die möglichen Optionen diskutie
ren. Die Antworten darauf bilden die per
sönliche Leitschnur, um im folgenden Ver
kaufsprozess die eigentlichen Ziele nicht 
aus den Augen zu verlieren.

Für Investoren ist neben der Zukunfts
fähigkeit des Geschäftsmodells wichtig, 
dass im Unternehmen eine eingearbeitete 
zweite Führungsebene vorhanden ist sowie 
ein Rechnungswesen nach neueren Stan
dards auch tatsächlich aussagekräftige 
Zahlen und Daten liefert. Beides aufzubau
en, kostet Zeit. 

Fokussiert auf Familienunternehmen

Inklusive ihrer Vorläufergesellschaften DZ 
Equity Partner und WGZ Initiativkapital ist 
die Beteiligungsgesellschaft VR Equity
partner seit mehr als 45 Jahren am Markt 
aktiv. Mit einem investierten Volumen von 
aktuell rund 500 Millionen Euro und jähr
lichen Neuinvestments im höheren zwei
stelligen Millionenbereich ist sie einer der 
aktivsten Inves toren im deutschsprachigen 
Raum. 

Die Gesellschaft investiert in alle Bran
chen, auch in sogenannte Zykliker, vor al
lem aus Industrie, Elektronik, Konsum, 
Handel und Automobil. Sie verfügt über 
ein breites internationales Netzwerk an 
Experten, die bei der strategischen Weiter
entwicklung der betreuten Unternehmen 
aktiv unterstützen können. Sie beraten 
und fördern beispielsweise bei der Planung 
und Um setzung von Produktivitätsverbes
serungen, Expansionsvorhaben, Auslands

engagements oder Vertriebs und Marke
tingaktivitäten. Zudem hat die Gesellschaft 
einen Indus triebeirat aus sechs sehr er
folgreichen aktiven und früheren Mana
gern installiert. Dieses Gremium berät 
 sowohl bei der  Entscheidung über den Ein
stieg bei einem neuen Unternehmen als 
auch bei dessen Weiterentwicklung und 
wichtigen strategischen Entscheidungen. 
Vorteil: Die Industriebeiräte stehen dem 
Unternehmer beziehungsweise dem neuen 
Management als Sparringspartner dauer
haft zur Seite. 

Anders als fondsgebundene Beteiligungs
gesellschaften investiert VR Equitypartner 
ausschließlich Mittel ihrer Muttergesell
schaften DZ Bank und WGZ Bank. So kann 
die Beteiligungsgesellschaft ihre Engage
ments langfristig ausrichten und unter
liegt keinem an Fondslaufzeiten orientier
ten Kauf oder Verkaufsdruck. Zudem 
hängt die Finanzkraft nicht vom Erfolg des 
letzten Fundraisings ab. Nachfolgend vier 
Beispiele für eine erfolgreiche Zusammen
arbeit mittelständischer Unternehmen mit 
einem Eigenkapitalinvestor:

Quick-Mix: Unabhängigkeit mit 
Investorenbeteiligung bewahren

QuickMix hat sich einen Namen in der 
deutschen Bauwirtschaft gemacht. Das 
Sortiment umfasst Produkte für Wärme
dämmVerbundsysteme, Putz und Fassa
densysteme, Fliesen und Bodensysteme, 
Gala und Straßenbau, Tiefbau, Geotech

nik, Bitumen sowie Abdichtungssysteme. 
Weltweit erwirtschaftet die Gruppe mit 
rund 1 150 Mitarbeiterinnen und Mitarbei
tern an 29 Standorten (Deutschland, Chi
na, Luxemburg, Polen, Russland, Schweiz, 
Slowakei, Tschechien) einen Umsatz von 
rund 320 Millionen Euro. Um den nachhal
tigen Erfolg des  Unternehmens zu sichern, 
verfolgt das Management die Strategie, 
organisch und durch gezielte Akquisitio
nen das Wachstum in Europa weiter vor
anzutreiben. Dazu bot sich die Übernahme 
eines Wettbewerbers an. 

Das dazu nötige Kapital wollte sich das 
 Familienunternehmen aber weder von den 
Banken noch über die Direktbeteiligung 
eines Investors beschaffen. Oberstes Ziel 
war es, unternehmerisch weiterhin unab
hängig zu bleiben. Die passende Lösung 
fand die Geschäftsleitung in einer ge
meinsamen Mezzaninfinanzierung. Durch 
die Übernahme wurde die Wettbewerbspo
sition zusätzlich gestärkt, die Unterneh
mensentwicklung weiter vorangebracht 
und das bestehende Produkt programm er
gänzt. Für die Geschäftsleitung war es 
wichtig, dass die Investoren nicht in das 
Tagesgeschäft intervenieren und sich lang
fristig engagieren, damit das Unternehmen 
die Genussrechte in der Bilanz als Eigen
kapital ausweisen kann. 

Digades: Gesellschafterwechsel

Das mittelständische Unternehmen Diga
des GmbH ist auf Elektroniklösungen und 

Kapitalmarkt in Theorie und Praxis
Herausgegeben von Fritz H. Rau und Peter Merk
2010. 476 Seiten, gebunden, 85,00 Euro.
ISBN 978-3-8314-0838-2.

Finanzplatz Deutschland  
und die internationalen Kapitalmärkte

Fritz Knapp Verlag | Postfach 70 03 62 | 60553 Frankfurt am Main
Tel. (069) 97 08 33-21 | Fax (069) 707 84 00 | vertrieb@kreditwesen.de | www.kreditwesen.de

In mehr als 30 Beiträgen geben renommierte 
Fachleute Antworten auf neue Herausforderungen 
im Asset Management, in Unternehmensanalyse 
und Rechnungslegung, im Sektor Fixed Income, 
in der Risikoanalyse bis hin zu den Themengebieten 
Corporate Governance, Finanzmarktkommunika tion, 
Ethik und Regulierung.
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Funktechnik spezialisiert. Systeme aus 
 Zittau in Sachsen steuern Standheizungen, 
kontrollieren den Reifendruck in Autos 
und koppeln Zähler in hunderten von 
Haushalten zu intelligenten Netzwerken. 
Zu den neuen Produkten gehört eine 
 Heizungssteuerung per SmartphoneApp. 
Digades verfügt über eine eigene, hoch
moderne Fertigung und wird von der In
dustrie gerne als Entwicklungspartner ge
nutzt.

Das Unternehmen startete in einer Garage. 
Mit sechs Kollegen machte sich der heuti
ge Geschäftsführer 1991 selbstständig. Als 
seine Mitgesellschafter ihre Anteile ver
kaufen wollten, sah er seine Chance. Mit 
einer maßgeschneiderten Eigenkapital
finanzierung übernahm er zunächst den 
Mehrheits anteil des HightechUnterneh
mens. Die Finanzierung war so geplant, 
dass das Unternehmen in Ruhe weiter ent
wickelt werden konnte, dabei finanziell 
und in  seiner unternehmerischen Entschei
dungsfähigkeit beweglich blieb und damit 
letztlich auch die Grundlage geschaffen 
wurde, den  Betrieb nach einigen Jahren 
vollständig zu übernehmen. Zugleich si
cherte eine Kaufoption auf die noch aus
stehenden Anteile vor einer möglichen 
Übernahme durch Wettbewerber ab. Das 
Konzept ging schneller auf als  ursprünglich 
geplant: Schon vier Jahre später konnte 
der Mitgründer alle Anteile erwerben.

Den Kontakt zum Investor fand er über 
seine Volksbank. Zeitgleich beauftragten 
alle vier Gesellschafter gemeinsam eine 
Anwaltskanzlei mit der Suche nach einem 
möglichen Käufer. Auch dieser Weg führte 
letztlich zu VR Equitypartner – die Beteili
gungsgesellschaft wurde sowohl von der 
Volksbank als auch von der Anwaltskanzlei 
angesprochen.

Wingert Foods: Nachfolge gesichert

Fertiggerichte, die ohne Zusatzstoffe wie 
Geschmacksverstärker, Konservierungsstof
fe oder Aromen auskommen und auch 
ohne Kühlschrank haltbar sind, finden im 
Supermarkt immer mehr Kunden. Ein An
bieter in diesem Bereich ist  Wingert Foods. 
Das Unternehmen wurde 2002 in Cux
haven  gegründet und reifte schnell zu 
 einem wichtigen CoPacker für die Mar
kenartikelindustrie und als Lieferant für 
Handelsmarken. Zugleich ist das Unterneh
men  unter der eigenen Marke, aber auch 
als exklu siver Lizenzpartner von Unilever 

für das FertiggerichteGeschäft der Marke 
„Du darfst“ erfolgreich.

Der Gründer ging schon frühzeitig die 
 Regelung der eigenen Nachfolge an. Fünf 
Jahre dauerte der Prozess, bei dem der 
 Senior unter anderem seinen Nachfolger 
aus dem Management schrittweise betei
ligte und in die Verantwortung nahm. Die
ser ist heute der geschäfts führende und 
alleinige Gesellschafter. Der letzte Schritt, 
den Übergang seiner rest lichen Gesell
schafteranteile, wurde zusammen mit dem 
Investor umgesetzt. 

Die Beteiligungsgesellschaft finanziert den 
Gesellschafterwechsel mit Mezzaninkapi
tal. Die laufenden Aufwendungen für die 
Finanzierung lassen sich aus dem hohen 
Cashflow des Unternehmens gut be dienen. 
Wichtiger aber noch: Die Eigenkapital
finanzierung sichert dem neuen Manage
ment alle Optionen, das Unternehmen in 
seinem Sinn weiter zu entwickeln, ohne 
aufgrund hoher Verschuldung an Finanzie
rungsgrenzen zu stoßen.

Deckers: Mehr Eigenkapital sichert 
mehr Fremdkapital

Mit seinen beiden Söhnen hat Hans De
ckers hat eine ChampignonZucht aufge
baut. Das Familienunternehmen produziert 
mit rund 380 Mitarbeitern jede Woche gut 
330 Tonnen Champignons und erwirtschaf
tet etwa 50 Millionen Euro Umsatz im Jahr. 
In nur zehn Jahren wuchs der Betrieb zu 
einem wichtigen Zulieferer großer Han
delsketten und LebensmittelDiscounter.

Die hohe Nachfrage des Handels erforderte 
schnelles Wachstum. Das Unternehmen 
stieß dabei bald an seine Grenzen: das 
Wachstumstempo war schneller als es die 
Eigenkapitalquote erlaubte. Für den Auf
bau  eines neuen Standorts im Rhein
MainGebiet für einen zweistelligen Milli
onenbetrag musste der Familienbetrieb die 
 Finanzierung deshalb umstellen. Die zu 
 geringen eigenen Mittel wurden mit Mez
zaninkapital aufgestockt. Mit diesem, nun 
ausreichenden, Eigenkapitalpolster konnte 
der Betrieb eine Darlehensfinanzierung mit 
einem Bankenkonsortium vereinbaren. Die 
Finanzierungsstruktur erlaubt es Vater und 
Söhnen jetzt, den Betrieb bei Bedarf wei
ter auszubauen. Sollte die Nachfrage nach 
frischen deutschen Champignons weiter 
zunehmen, ist der nächste Wachstums
sprung also nicht weit.
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€ 152,64. Ausland: jährlich € 605,12. Preis des Einzelheftes  
€ 24,00 (zuzügl. Versandkosten).
Verbundabonnement mit der Zeitschrift »bank und 
markt«: € 884,72, bei AbonnementsTeilzahlung:  
1/2jährlich € 465,02, 1/4jährlich € 243,59. Ausland: 
jährlich € 912,08.
Studenten: 50% Ermäßigung (auf Grundpreis).
Der Bezugszeitraum gilt jeweils für ein Jahr. Er verlängert 
sich automatisch um ein weiteres Jahr, wenn nicht einen 
Monat vor Ablauf dieses Zeitraumes eine schriftliche 
Abbestellung vorliegt. Bestellungen direkt an den Verlag 
oder an den Buchhandel. 
Probeheftanforderungen bitte unter  
Tel.: (069) 97 08 3325.
Bei Nichterscheinen ohne Verschulden des Verlags oder 
infolge höherer Gewalt entfallen alle Ansprüche.
Bankverbindung: Landesbank HessenThüringen Giro
zentrale, Frankfurt am Main, IBAN: DE73 5005 0000 
0010 5550 01, BIC: HELADEFF.
Druck: Druck und Verlagshaus Zarbock  
GmbH & Co. KG, Sontraer Straße 6,  
60386 Frankfurt am Main.
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