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Schweizer M&A-Markt im 1. Quartal 2014:
Viel versprechender Start ins neue Jahr

Prof. Dr. Markus Menz & Fabian Barnbeck, M&A REVIEW

1. Schweizer M&A-Markt im 1. Quartal 2014

» Der Schweizer M&A-Markt startete vielversprechend
ins Jahr 2014. Insbesondere das Transaktionsvolumen
entwickelte sich im 1. Quartal 2014 sehr erfreulich. So
wurde im vergangenen Quartal mit einem Wert von
26,0 Mrd. USD das hochste Quartalsvolumen seit ein-
einhalb Jahren verzeichnet (vgl. Abb. 1). Zum Vergleich:
Im gesamten Jahr 2013 betrug das Gesamtvolumen al-
ler angekindigten Transaktionen 33,2 Mrd. USD (vgl.
Abb. 2). Damit deutet sich bereits jetzt an, dass das Jahr
2014 auf dem Schweizer M&A-Markt deutlich positiver
verlaufen wird als das Vorjahr. Zwar entwickelte sich die
Anzahl der Transaktionen mit 76 angekiindigten Deals
im Vergleich zum 4. Quartal 2013 (86 Transaktionen)
leicht rucklaufig, lag aber leicht Uber dem Niveau des
entsprechenden Vorjahresquartals (72 Transaktionen).
Insgesamt zeigen diese Entwicklungen, dass die Volu-
mina der Transaktionen wieder zugenommen haben,
wahrend das vergangene Jahr auf dem Schweizer M&A-
Markt noch durch durchschnittlich kleinere Transaktio-
nen und das Ausbleiben sogenannter Megadeals ge-
kennzeichnet war.

Das 1. Quartal 2014 wurde insbesondere durch Akqui-
sitionen von Schweizer Investoren im Ausland sowie
durch mehrere Megadeals mit Volumina tber 1 Mrd.
USD gepragt. Ein wesentlicher Grund hierfdr ist, dass
Schweizer Unternehmen vermehrt gezwungen sind, ihr
Portfolio an Geschéftsbereichen aktiv mit Akquisitionen
und Desinvestitionen zu steuern. Auslandische Investo-
ren, insbesondere aus Westeuropa, hielten sich jedoch
in den vergangenen drei Monaten auf dem Schweizer
M&A-Markt sehr zurtick, das heif3t sie waren an ver-
gleichsweise wenigen Transaktionen beteiligt. Die allge-
mein rege Transaktionsaktivitat und insbesondere die
branchenibergreifend zunehmende Anzahl groBer an-
gekundigter Deals im 1. Quartal 2014 deuten auf ein
positives Jahr auf dem Schweizer M&A-Markt hin.

Im Folgenden wird das vergangene Quartal auf dem
Schweizer M&A-Markt ausflhrlich dargestellt. Dies be-

25. Jahrgang ® M&A REVIEW 6/2014

inhaltet die Landerstatistik, die Branchenstatistik sowie
eine Ubersicht der finf groBten Deals im 1. Quartal
2014.

2. Landerstatistik

Von den insgesamt 76 in der Schweiz im 1. Quartal 2014
erfassten Transaktionen waren 80% mit auslandischer
Beteiligung (vgl. Abb. 3). Schweizer Binnentransaktio-
nen gingen im Vergleich zum vorhergehenden Quartal
von 30 auf 15 Deals zurtick. Gleichzeitig setzte sich der
positive Trend bei Transaktionen mit Schweizer Kaufern
und auslandischem Objekt weiter fort: So erwarben im
1. Quartal 2014 Schweizer Investoren 14% mehr aus-
landische Objekte als noch im 4. Quartal 2013. Die An-
zahl an Transaktionen mit Schweizer Objekt und aus-
landischem Kaufer verringerte sich von 27 Deals im
4. Quartal 2013 auf 14 Deals im 1. Quartal 2014. Trans-
aktionen mit auslandischem Kaufer und Objekt sowie
einem Schweizer Verkdufer wurden im vergangenen
Quartal sieben Mal verzeichnet. Damit wurden in dieser
Kategorie in den ersten drei Monaten des Jahres 2014
nur zwei Transaktionen weniger angekindigt als im ge-
samten Jahr 2013.

Im 1. Quartal 2014 stammten mit 38% der Transaktio-
nen die meisten Zielobjekte aus Westeuropa, gefolgt
von der Schweiz mit 27% (vgl. Abb. 4). Es folgen Ob-
jekte aus Nordamerika (17 % aller Transaktionen), dem
asiatisch-pazifischen Raum sowie aus Stdamerika (je-
weils 7%). Sehr auffallig ist der geringe Anteil Schwei-
zer Akquisitionsziele, wie auch durch den starken Riick-
gang der Binnentransaktionen sichtbar. Dies ist eine Pa-
rallele zum Beginn des vergangenen Jahres: Wie in den
ersten drei Monaten dieses Jahres war auch damals pp

1 Die Datenauswertungen in diesem Beitrag basieren auf einer Kooperation der M&A REVIEW
mit KPMG.

2 Die Daten beinhalten alle angekiindigten Transaktionen mit einem Volumen von mehr als 7 Mio.
USD oder einem Umsatz des Objektes von mehr als 14 Mio. USD. Es sind nur Transaktionen mit
mehr als 30% Beteiligungshohe erfasst bzw. alle Transaktionen mit einem Volumen von mehr
140 Mio. USD unabhangig von der Beteiligungshdhe. Zusdtzlich werden im Finanzsektor alle
Transaktionen — unabhangig vom Umsatz des Objektes — bei einem Anteil von 30% und mehr
aufgenommen.
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Abb. 1 ¢ Anzahl und Volumen der Transaktionen der vergangenen zwolf Quartale
Quelle: M&A DATABASE, Universitat St. Gallen; Mergermarket; Thomson One
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Abb. 2 ¢ Anzahl und Volumen der Transaktionen der vergangenen fiinf Jahre
Quelle: M&A DATABASE, Universitat St. Gallen; Mergermarket; Thomson One
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der Anteil Schweizer Objekte mit 31% vergleichsweise M&A-Markt auf (vgl. Abb. 5). Auf dem zweiten Platz
gering ausgefallen. folgen Investoren aus Westeuropa (36 %). Damit ahneln

die vergangenen drei Monate stark dem 3. Quartal
Im 1. Quartal 2014 traten Investoren aus Nordamerika 2013: Auch damals war die Transaktionsanzahl mit
am haufigsten (43%) als Kaufer auf dem Schweizer westeuropdischer Investorenbeteiligung sehr gering,
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Abb. 3 ¢ Aufteilung der Transaktionen auf Objekt/Kaufer/Verkaufer der vergangenen fiinf Quartale
Quelle: M&A DATABASE, Universitat St. Gallen; Mergermarket; Thomson One
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Abb. 4 ¢ Objekte von Schweizer Kdufern nach Regionen im 1. Quartal 2014
Quelle: M&A DATABASE, Universitat St. Gallen; Mergermarket; Thomson One
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womit nordamerikanische Kaufer in dieser Statistik auf
den ersten Platz aufriickten. Auf dem dritten Platz folgt
die Region Afrika, aus derim 1. Quartal 2014 ein Inves-
tor auf dem Schweizer M&A-Markt auftrat (7%).

3. Branchenstatistik

Einen detaillierten Ruckblick auf das Schweizer M&A-
Geschehenim 1. Quartal 2014 erméglicht auch die Ana-
lyse der Transaktionen in verschiedenen Branchen (vgl.
Abb. 6). Die Aufschlisselung der Akquisitionsobjekte
nach Branchen zeigt, dass Unternehmen in der Indus-
triegUterbranche am haufigsten Objekte bei Transaktio-
nen waren (16 Transaktionen bzw. 21% aller Transak-
tionen). Auf den weiteren Platzen folgen die Branchen
Finanzdienstleistungen (11 Deals bzw. 15%), Konsumgu-
ter sowie Technologie, Medien und Telekommunikation
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(jeweils 10 Deals bzw. 13%). Ebenfalls war eine rege
M&A-Aktivitdt in den Branchen Chemie sowie Health-
care & Life Sciences (jeweils 7 bzw. 9%) zu verzeichnen.

Im Folgenden sind die Entwicklungen in den einzelnen
Branchen jeweils fUr die letzten 12 Quartale ausfihrlich
dargestellt (vgl. Abb. 7). So kann der leichte Rickgang
der Transaktionsaktivitat im 1. Quartal 2014 vor allem
auf bestimmte Branchen zurlckgefihrt werden, wah-
rend andere im Vergleich zum 4. Quartal 2013 eine sta-
bile Transaktionsaktivitat aufweisen. Insbesondere die
Sektoren Healthcare, Finanzdienstleistungen und Kon-
sumgUter hatten zum Jahresende noch einmal kraftig
investiert und zeigten sich im 1. Quartal 2014 im Ver-
gleich zum letzten Quartal zurckhaltender. Auch der
negative Trend in der Private-Equity-Branche setzte sich
in den vergangenen drei Monaten fort. Positiv }}

241



REPORT ¢ SWITZERLAND COLUMN

Abb. 5 ¢ Auslandische Kaufer nach Regionen im 1. Quartal 2014
Quelle: M&A DATABASE, Universitat St. Gallen; Mergermarket; Thomson One
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Abb. 6 ¢ Anzahl Transaktionen je Branche im 1. Quartal 2014
Quelle: M&A DATABASE, Universitat St. Gallen; Mergermarket; Thomson One
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hervorzuheben ist jedoch die Chemiebranche, die mit
7 Transaktionen den zweithdchsten Wert seit dem
4. Quartal 2011 verzeichnete.

4. Top Deals 1. Quartal 2014

Das hohe Transaktionsvolumen im 1. Quartal 2014 ist
vor allem darauf zurlckzufihren, dass zuletzt einige
Deals mit einem hohen Volumen, sogenannte Mega-
deals, durchgefihrt wurden. So sind im vergangenen
Quartal sechs Transaktionen mit einem Volumen von
Uber 1 Mrd. USD angekiindigt worden (vgl. Abb. 8).
Zum Vergleich: Im gesamten Jahr 2013 wurden nur sie-
ben solcher Transaktionen verzeichnet. Daher liegt die
Vermutung nahe, dass einige Unternehmen am Ende
des Jahres 2013 groBere Akquisitionsvorhaben aufge-
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schoben hatten, um diese dann Anfang dieses Jahres
nachzuholen.

Der groBte Deal des 1. Quartals 2014 war der Ruckkauf
eigener Anteile der L'Oréal S.A. von der Nestlé S.A. in
Hohe von 8,2 Mrd. USD. Im Zuge dieser Transaktion Uber-
nahm der Schweizer Nahrungsmittelkonzern auBerdem
die Kontrolle tGber das urspringlich gemeinsam gegrin-
dete Joint Venutre Galderma S.A. Als Grund fr die Trans-
aktion gab Nestlé an, in Zukunft den Gesundheitssek-
tor ausbauen zu wollen, wahrend sich L'Oréal verstarkt
auf sein Kerngeschaft Kosmetik fokussieren méchte.
Auf Platz 2 folgt die Ubernahme der amerikanischen
MultiPlan Inc. durch die Beteiligungsgesellschaften Part-
ners Group Holding und Starr Investment Holdings LLC.
MultiPlan bietet Kunden Kostenmanagement-Lésungen
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Abb. 7 ¢ Anzahl Transaktionen je Branche in den vergangenen zw6lf Quartalen

Quelle: M&A DATABASE, Universitat St. Gallen; Mergermarket; Thomson One

Healthcare Chemie
_ 12 )
210 - 2
-8 S
< 8- X
5§ 6 g
= =
= 4+ =
g g
& 2 Z
0 _
Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q@ Q@ Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q@3 Q4 Q1
201 2012 2013 2014 2011 2012 2013 2014
Finanzdienstleistungen IndustriegUter
24— 20
=} _ < 18 —
£ < 14
g 157 5§12
£ 12 510 —
= 9 = 8 —
g 6 i
< 3+ < 2 -
— 0 —

Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 O
2011 2012

QZ Q3 Q4 Q1

Q2 Q3 Q4 Q1 Q@ 3 Q4 QO QZ Q3 U Q
2011 2012 2014

Konsumguter

Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 O
201 2012

Anzahl Transaktionen

QZ Q3 Q4 Q1

Technologie, Medien & Telekommunikation

Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1
2011 2012 2013 2014

Rohstoffe

Anzahl Transaktionen

Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1
2011 2012

Anzahl Transaktionen

02 B Q@4 Qo

Energie

Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 02 Q3 U Q1
201 2012 2014

Sonstige Branchen
25—
20—
15
10
5_

Anzahl Transaktionen

Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 QO
2011 2012

25. Jahrgang ® M&A REVIEW 6/2014

Anzahl Transaktionen

QZ Q3 Q4 Q1

Private Equity

Q2 Q3 Q4 Q1 Q@2 3 Q4 QO QZ Q3 U Q1
2011 2012 2014

»

243



REPORT ¢ SWITZERLAND COLUMN

Abb. 8 ¢ Die 5 groBten Transaktionen im 1. Quartal 2014
Quelle: M&A DATABASE, Universitat St.Gallen; Mergermarket; Thomson One

Datum der Ubernahmeobjekt Anteil Land des Kaufer Land des Verkaufer Land des Wert
Ankiindigung in%  Objekts Kaufers Verkaufers  (Mio. USD)
11.02.2014  Aktienriickkauf L'Oréal SA 8  Frankreich L'Oréal SA Frankreich Nestlé SA Schweiz 8.235
17.02.2014 MultiPlan, Inc. 100 USA Partners Group Holding; Schweiz BC Partners Limited; Vereinigtes 4.400

Starr Investment Holdings, LLC Silver Lake Partners Konigreich
21.03.2014 Rohstoffeinheit 100 USA Mercuria Energy Trading SA Schweiz - - 3.472
(JP Morgan Chase)
13.01.2014  Foster Wheeler AG 100  Schweiz Amec Plc Vereinigtes = = 2.851
Konigreich
01.02.2014 Swisscom AG 6  Schweiz Unbekannter Investor Unbekannt Schweizerische Schweiz 1.370
Eidgenossenschaft

im Gesundheitswesen an und wurde im Zuge der Trans-  51,22% am ehemaligen Staatsunternehmen halt, ist je-
aktion mit 4,4 Mrd. USD bewertet. An dritter Stelle folgt doch aufgrund des Schweizer Telekommunikations-
die Akquisition der J.P. Morgan-Rohstoffsparte durch unternehmungsgesetzes ausgeschlossen. [
den Energiehandler Mercuria Energy Trading S.A in
Hohe von 3,5 Mrd. USD. Die viertgréBte Transaktion im
vergangenen Quartal war die Ubernahme des in Baar
ansassigen Maschinenbaukonzerns Foster Wheeler AG
durch die britische Amec PLC. Der Wert der Transaktion
belduft sich auf rund 2,9 Mrd. USD. Auf dem flunften
Platz steht die VerauBerung eines 5,55%-Anteils der
Swisscom AG durch die Schweizer Eidgenossenschaft.
Di__ese erhielt durch die Transaktio_n ﬂnan_Zie”e Mit_tel in Prof. Dr. Markus Menz, Assistenzprofessor fiir Strategisches Management, Institut fiir
Hohe von rund 1,4 Mrd. USD. Eine weitere Verringe-  {c fetemiaet et Cbm miiaanainsoc

rung des Swisscom-Anteils durch den Bund, welcher neu
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