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Schweizer M&A-Markt im 3. Quartal 2012 —
Deutlich weniger gro3e Deals

Prof. Dr. Markus Menz & Martin Eschenmoser, M&A REVIEW

1. Schweizer M&A-Markt im 3. Quartal 2012’

> Die Entwicklung des Schweizer M&A-Marktes im
dritten Quartal 2012 war insgesamt uneinheitlich. So
konnte zwar mit 77 Deals ein neuer Jahreshdchststand
erzielt werden — im zweiten Quartal 2012 waren nur
67 Transaktionen mit Schweizer Beteiligung angekiin-
digt worden. Damit wurde der Abwadrtstrend der letz-
ten vier Quartale zwar durchbrochen, allerdings ist der
Wert immer noch etwas geringer als die 78 Deals im
Vorjahreszeitraum (vgl. Abb. 1 und 2)2. Uberraschend
ist, dass das im Jahresverlauf typischerweise eher schwa-
che dritte Quartal in diesem Jahr einen positiven Einfluss
auf die Anzahl Deals haben wird.

Deutlich negativer ist die Entwicklung des Transaktions-
volumens, das im dritten Quartal 2012 auf 8,5 Mrd. US-$
zurlickging. Damit sinkt das Dealvolumen auf dem
Schweizer M&A-Markt auf ein vergleichsweise tiefes Ni-
veau, nachdem das erste Quartal mit einem Volumen
von 63 Mrd. US-$ durch die Ankindigung des Mega-
deals zwischen Glencore und Xstrata gepragt war und im
zweiten Quartal immer noch ein Volumen von 31 Mrd.
US-$ dank einiger Megadeals zu verzeichnen war. Selbst
im Vergleich zum mit gut 9,5 Mrd. US-$ sehr schwa-
chen Vorjahreszeitraum stellt das Volumen im dritten
Quartal 2012 einen Rickgang um 12% dar.

Die aktuelle Entwicklung ist vor allem auf bestimmte
Transaktionen und Branchen zurickzufthren. So gab es
etwa vermehrt Transaktionen mit auslandischer Beteili-
gung, insbesondere mit Schweizer Kaufer und auslan-
dischem Objekt, die den Ruckgang von Schweizer Bin-
nentransaktionen gréBtenteils kompensieren konnten.
Ein Grund dafir ist vor allem die nach wie vor gute Situ-
ation Schweizer Unternehmen im internationalen Ver-
gleich. Zudem gab es deutliche Unterschiede in der Ent-
wicklung der M&A-Aktivitat in verschiedenen Branchen.
Es war vor allem in der Branche Healthcare & Life Sciences
sowie im Konsumguterbereich eine hdhere Anzahl
Transaktionen zu verzeichnen, wahrend die Aktivitat in
der Finanzdienstleistungsbranche weiter zuriickging.
SchlieBlich ist der erhebliche Riickgang des Dealvolumens

514

im dritten Quartal 2012 vor allem auf das Fehlen von
Megadeals mit Transaktionssummen von mehreren Mrd.
US-$ zurtickzufuhren. Das durchschnittliche Dealvolu-
men ist damit deutlich geringer als noch in den letzten
Quartalen.

Wie schon zuletzt ist der Ausblick auf das Gesamtjahr
vor allem durch die allgemeine Unsicherheit auf den
Markten aufgrund der Euro-Krise gepragt. Da erfah-
rungsgemal im vierten Quartal eine vergleichsweise
rege M&A-Aktivitat zu verzeichnen ist, kann jedoch auch
in diesem Jahr davon ausgegangen werden, dass sich
die Anzahl Transaktionen zumindest auf einem ahnli-
chen Niveau wie im dritten Quartal bewegen wird. Zwar
zeichnet sich dank der Megadeals in der ersten Jahres-
halfte ab, dass auch das Transaktionsvolumen im Ge-
samtjahr einen hohen Wert erzielen wird, allerdings sind
zurzeit keine weiteren GroBtransaktionen in Sicht.

Im Folgenden wird das vergangene Quartal auf dem
Schweizer M&A-Markt ausfihrlich dargestellt. Dies be-
inhaltet die Landerstatistik, die Branchenstatistik sowie
eine Ubersicht der fiinf gréBten Deals im dritten Quar-
tal 2012.

2. Landerstatistik

Von den insgesamt 77 in der Schweiz im dritten Quar-
tal 2012 erfassten Transaktionen waren 78% mit aus-
landischer Beteiligung (vgl. Abb. 3). In den vergangenen
Quartalen erhohte sich der Anteil solcher Transaktionen
am Gesamtmarkt kontinuierlich, wahrend schweizerische
Binnentransaktionen entsprechend zurtickgingen. Zu-
letzt gab es noch 17 Schweizer Binnentransaktionen —
ein Rickgang um einen Deal im Vergleich zum zweiten
Quartal 2012 und ein Rickgang um acht Deals im Ver-
gleich zum Vorjahreszeitraum. Einen deutlichen Anstieg

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. US-$ oder einem Umsatz des Objektes von mehr als 14 Mio. US-$. Es werden nur Trans-
aktionen mit mehr als 30% Beteiligungshohe erfasst beziehungsweise alle Transaktionen mit
einem Volumen von mehr als 140 Mio. US-$ unabhéngig von der Beteiligungshche. Zusatz-
lich 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 Financial
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Abb. 2 ¢ Anzahl und Volumen der der Transaktion der vergangenen fiinf Jahre
Quelle: M&A DATABASE, Universitat St. Gallen; Mergermarket; Thomson Financial
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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 Financial
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Abb. 4 ¢ Objekte von Schweizer Kaufern nach Regionen im 3. Quartal 2012
Quelle: M&A DATABASE, Universitat St. Gallen; Mergermarket; Thomson Financial

2% 4%

3

9%

40%

gab es bei Transaktionen mit Schweizer Kaufer und aus-
landischem Objekt: Schweizer Firmen erwarben im drit-
ten Quartal 2012 67% mehr ausldndische Objekte als
noch im Quartal davor. Wahrend die Anzahl Transaktio-
nen mit Schweizer Objekt und auslandischem Kaufer
auf dem Vormonatsniveau lag, sind wie schon im letz-
ten Quartal Transaktionen mit auslandischem Kaufer
und Objekt und einem Schweizer Verkaufer mit jeweils
nur zwei Deals nahezu nicht mehr existent. Ein Grund
fur diese Entwicklung ist die im internationalen Vergleich
gute Situation Schweizer Unternehmen. Sie sind daher
immer noch in der Lage, auslandische Unternehmen zu
Ubernehmen, was beispielsweise GroBenvorteile und
Wachstum auf neuen Markten erméglicht. Zudem wer-
den immer wieder Wechselkursschwankungen als mog-
liche Ursache genannt, wobei der seit einiger Zeit sta-
bile Wechselkurs zwischen Schweizer Franken und Euro
diesen Effekt abschwachen durfte.
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Im dritten Quartal 2012 stammten mit 40% der Trans-
aktionen die meisten Zielobjekte aus Westeuropa (vgl.
Abb. 4). Interessanterweise verdrangten sie damit die
Schweizer Objekte (33% der Transaktionen) vom ersten
Rang, was auf die Attraktivitat westeuropaischer Ob-
jekte fur Schweizer Unternehmen hindeutet. Es folgen
Objekte aus Nordamerika (9% aller Transaktionen), dem
asiatisch-pazifischen Raum (8 %) sowie Zentral- und Ost-
europa (4%). Auch gab es einige Kaufe durch Schwei-
zer Investoren in Afrika (4%) und in Stidamerika (2%).

Wie schon im vorhergehenden Quartal traten Investo-
ren aus Westeuropa im 3. Quartal 2012 mit Abstand am
hdufigsten als Kaufer auf dem Schweizer M&A-Markt
auf, wobei der Anteil dieser Deals am Gesamtmarkt von
61% auf zuletzt 50% zurlckging (vgl. Abb. 5). Bemer-
kenswert ist, dass im dritten Quartal 2012 an zweiter Stel-
le Kaufer aus Asien beziehungsweise dem pazifischen
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Abb. 5 ¢ Auslandische Kaufer nach Regionen im 3.

Quartal 2012

Quelle: M&A DATABASE, Universitat St. Gallen; Mergermarket; Thomson Financial
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Abb. 6 ¢ Anzahl Transaktionen je Branche im 3. Quartal 2012
Quelle: M&A DATABASE, Universitat St. Gallen; Mergermarket; Thomson Financial
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Raum folgten (23% aller Deals mit auslandischem Kau-
fer) und damit nordamerikanische Kaufer (18%) von
Platz 2 verdrangen. Wie schon in einigen der letzten
Quartale deutet sich damit an, dass zwar europaische
Investoren einen nach wie vor hohen Stellenwert auf
dem Schweizer M&A-Markt einnehmen, aber momen-
tan vor allem K&ufer aus Asien an Bedeutung gewinnen
und teils bereits sogar wichtiger als nordamerikanische
Investoren sind. Auffallend im dritten Quartal 2012 ist
zudem die Prasenz stidamerikanischer Kaufer auf dem
Schweizer M&A-Markt, mit zuletzt 9% aller Deals mit
auslandischem Kaufer.

3. Branchenstatistik

Einen detaillierten Ruckblick auf das Schweizer M&A-
Geschehen im dritten Quartal 2012 ermdglicht auch die
Analyse der Transaktionen in verschiedenen Branchen
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(vgl. Abb. 6). Die AufschlUsselung der Akquisitionsob-
jekte nach Branchen zeigt, dass Unternehmen in der
Konsumguterbranche am haufigsten Objekte bei Trans-
aktionen waren (15 Transaktionen). Auf den weiteren
Platzen folgen die IndustriegUterbranche (12) und Un-
ternehmen im Bereich Technology, Media and Telecom-
munication (10). Ebenfalls war eine rege M&A-Aktivitat
in den Branchen Healthcare & Life Sciences (8) und Fi-
nanzdienstleistungen (4) sowie Chemie (3) zu verzeich-
nen.

Im Folgenden sind die Entwicklungen in den einzelnen
Branchen jeweils fir die letzten zwolf Quartale ausfihr-
lich dargestellt (vgl. Abb. 7). So kann der leichte Anstieg
der Transaktionsaktivitat im dritten Quartal 2012 auf be-
stimmte Branchen zurtickgefihrt werden, wahrend an-
dere Branchen stabil geblieben sind oder einen teils er-

heblichen Riickgang der Transaktionsaktivitat aufwiesen. }}
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Abb. 7 ¢ Anzahl Transaktionen je Branche in den vergangenen zwolf Quartalen
Quelle: M&A DATABASE, Universitat St. Gallen; Mergermarket; Thomson Financial
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Abb. 8 ¢ Die fiinf groBten Transaktionen im 3. Quartal 2012

Quelle: M&A DATABASE, Universitat St. Gallen

Datum der Ubernahme- Anteil Land des Kaufer Land des Wert
Ankiindigung objekt in % Objekts Kaufers  (Mio. US-$)
25. Sept. Kazzinc Ltd. 19 Kasach- Glencore International PLC Schweiz 1.395

2012 stan
10. Sept. 38 Shallow Water 100  Schweiz Shelf Drilling International Vereinig- 1.050
2012 Drilling Rigs (Transo- Holdings Ltd. te Ara-
cean Ltd.) bische
Emirate
13. Aug. BOA Merrill Lynch- 100  Schweiz Julius Baer Group Ltd. Schweiz 883
2012 Wealth Mgmt
30. Juli Northern Iron Ltd. 100 Australien Prominvest AG Schweiz 646
2012
21. Sept. Devgen N.V. 100 Belgien Syngenta AG Schweiz 463
2012

So ist vor allem in der Branche Healthcare & Life Sciences
sowie im Konsumguterbereich eine Zunahme der M&A-
Aktivitat zu verzeichnen. Andererseits blieb die Transak-
tionsaktivitat in der Finanzdienstleistungsbranche wei-
terhin auf tiefem Niveau und es gab nur noch wenige
bemerkenswerte Deals wie etwa die Ubernahme des
Vermogensverwaltungsgeschafts auBerhalb der USA
der Bank of America-Tochter Merrill Lynch durch Julius
Bar. Beachtenswert ist zudem der Anstieg von Transak-
tionen mit Beteiligung von Private-Equity-Investoren auf
zuletzt 14 Deals im dritten Quartal 2012.

4. Top Deals 3. Quartal 2012

Das tiefe Transaktionsvolumen im dritten Quartal 2012
ist auch darauf zurtickzufuhren, dass es — nach einem
Rekordwert im zweiten Quartal — zuletzt deutlich weni-
ger Deals mit einem hohen Volumen, sogenannte Me-
gadeals, gab. So sind im vergangenen Quartal lediglich
zwei Transaktionen mit einem Volumen von tber 1 Mrd.
US-$ angeklndigt worden (vgl. Abb. 8). Mit einem Vo-
lumen von 1,4 Mrd. US-$ ist die Akquisition eines 19%-
Anteils am kasachischen Zink-, Blei- und Edelmetallpro-
duzenten Kazzinc durch den Schweizer Rohstoffhandler
und Bergbaukonzern Glencore die mit Abstand groBte
Transaktion des letzten Quartals. Dadurch erhdht Glen-
core den Anteil an Kazzinc auf nunmehr 69,6%. Auf
Platz zwei folgt der angekiindigte Verkauf von 38 Flach-
wasserbohrinseln durch den Tiefsee-Olbohrkonzern
Transocean. Shelf Drilling International Holdings aus den
Vereinigten Arabischen Emiraten, eine neu gegriindete
Gesellschaft von Castle Harlan, Champ Private Equity
und Lime Rock Partners, ist bereit, dem Zuger Konzern
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fur die Akquisition 1,05 Mrd. US-$ zu bezahlen. Fur die
drittgroBte Transaktion sorgt die Schweizer Privatbank
Julius Bar mit der Ubernahme des Vermdgensverwal-
tungsgeschafts auBerhalb der USA der Bank of America-
Tochter Merrill Lynch. Mit der 883 Mio. US-$ schweren
Transaktion macht Julius Bar einen groBen Wachstums-
sprung im Vermogensverwaltungsgeschaft. Das Schwei-
zer Handelsunternehmen Prominvest ist fur die viertgroB-
te Transaktion im vergangenen Quartal verantwortlich.
Fur 646 Mio. US-$ Gbernimmt die Gesellschaft den aus-
tralischen Minenbetreiber Northern Iron. Prominvest ist
vor allem an dem hochwertigen Eisenerz-Bergwerk von
Northern Iron in Norwegen interessiert. Der Kauf der
belgischen Agro-Bio-Gesellschaft Devgen durch das
schweizerische Unternehmen Syngenta ist mit einem
Volumen von 463 Mio. US-$ die funftgréBte Transak-
tion im dritten Quartal 2012. Mit der Ubernahme er-
ganzt Syngenta ihr weltweit fihrendes Pflanzenschutz-
portfolio mit dem vielféltigen Genpool und den Hybrid-
Reissorten von Devgen. [ |
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