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Schweizer M&A-Markt im 2. Quartal 2014:
Megadeals flihren zu Megavolumen

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

1. Schweizer M&A-Markt im 2. Quartal 2014’

» Der positive Trend im Schweizer M&A-Markt setzte
sichim 2. Quartal 2014 weiter fort. Das Transaktionsvo-
lumen erreichte in den vergangenen drei Monaten einen
Wert von 87,7 Mrd. USD und war damit mehr als dop-
pelt so hoch wie im gesamten Jahr 2013 (vgl. Abb. 1).2
Mehr noch: Seit Beginn unserer Aufzeichnungen im Jahr
2004 wurde kein einziges Quartal registriert, in dem ein
héheres Transaktionsvolumen angeklndigt wurde —
bisheriger Spitzenreiter war das 1. Quartal 2012 mit
59,6 Mrd. USD. Bereits zur Jahresmitte deutet sich da-
mit an, dass 2014 ein Rekordjahr hinsichtlich des Trans-
aktionsvolumens werden wird (vgl. Abb. 2). Allerdings
lasst sich dieser positive Trend nicht bei der Anzahl der
Transaktionen beobachten. So wurden im 2. Quartal
2014 nur 71 Transaktionen mit Schweizer Beteiligung
angeklndigt, was einen leichten Rtickgang im Vergleich
zum vorherigen Quartal (82 Deals) sowie gegeniber
dem Vorjahreszeitraum (87) darstellt.

Das 2. Quartal 2014 war insbesondere durch zehn Me-
gadeals mit Volumina Uber 1 Mrd. USD gepragt, von de-
nen die funf groBten Deals sogar allesamt die 5 Mrd.
USD-Marke Ubertrafen. Bemerkenswert ist hierbei, dass
der Schweizer Pharmariese Novartis im Zuge eines
grundlegenden Umstrukturierungsprogramms an drei
dieser funf Transaktionen beteiligt war. Daneben war im
vergangenen Quartal der starke Rtickgang von Transak-
tionen mit Schweizer Kaufern und ausléandischem Objekt
auffallig, wobei diese Entwicklung zumindest teilweise
vom Anstieg der Schweizer Binnentranskationen ausge-
glichen wurde.

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 — unabhdngig von der Beteiligungshdhe. Zusétzlich werden im Finanzsektor alle
Transaktionen — unabhéngig vom Umsatz des Objektes — bei einem Anteil von 30% und mehr
aufgenommen.
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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 funf gréBten Deals im 2. Quartal
2014.

2. Landerstatistik

Von den insgesamt 71 in der Schweiz im 2. Quartal 2014
erfassten Transaktionen waren 66% mit auslandischer
Beteiligung (vgl. Abb. 3). Im Vergleich zum vorangegan-
genen Quartal stiegen Schweizer Binnentransaktionen
von 18 auf 24 Deals an. Dagegen waren Transaktionen
mit einem Schweizer Kaufer und auslédndischem Objekt
stark rucklaufig: So erwarben im 2. Quartal 2014
Schweizer Firmen 33% weniger auslandische Objekte
als noch im Vorquartal. Diese Entwicklung gleicht der
des Vorjahres, als Schweizer Investoren ihre Akquisiti-
onsaktivitat im Ausland einschrankten, dafur aber ver-
starkt auf dem Heimatmarkt aktiv waren. Die Anzahl
der Transaktionen mit Schweizer Objekt und auslandi-
schen Kaufern stieg hingegen leicht von 15 Deals im
1. Quartal 2014 auf 16 Deals im 2. Quartal an. Aller-
dings wurden in den vergangenen drei Monaten mit nur
drei Transaktionen wieder deutlich weniger Deals mit
auslandischem Kaufer und Objekt verzeichnet als noch
im 1. Quartal 2014. Noch zum Jahresbeginn war hier
mit sieben Transkationen eine vergleichsweise hohe Zahl
an Deals registriert worden.

Im 2. Quartal 2014 stammten mit 46% der Transaktio-
nen die meisten Zielobjekte aus der Schweiz, gefolgt
von Objekten aus Westeuropa mit 27 % aller Deals (vgl.
Abb. 4). Es folgten Objekte aus Nordamerika (19% aller
Transaktionen), Stidamerika (4%), dem asiatisch-pazifi-
schen Raum und Zentral- und Osteuropa (jeweils 2%).
Wie bereits im 1. Quartal 2014 (17 %) ist der hohe An-
teil der Transkationen mit Objekten aus Nordamerika
bemerkenswert. Im Gesamtjahr 2013 waren solche
Deals nur flir 6% aller Transaktionen verantwortlich.
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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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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 Kaufern nach Regionen im 2. Quartal 2014
Quelle: M&A DATABASE, Universitat St. Gallen; Mergermarket; Thomson One

4%

0
2% 2%

46%

Nachdem im 1. Quartal 2014 Kaufer aus Westeuropa
nur am zweithdufigsten als Investoren auf dem Schwei-
zer M&A-Markt auftraten, belegten diese im 2. Quartal
2014 wieder mit deutlichem Abstand den Spitzenplatz
(57%) (vgl. Abb. 5). Dieser Wert stellt einen Anstieg um
21 Prozentpunkte im Vergleich zu den ersten drei Mo-
naten des Jahres dar. Gefolgt wird die Region Westeu-
ropa von Kaufern aus Nordamerika mit 31% und
Asien/Pazifik mit 6%.

3. Branchenstatistik

Einen detaillierten Rickblick auf das Schweizer M&A-
Geschehen im 2. Quartal 2014 erméglicht auch die Ana-
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lyse der Transaktionen in verschiedenen Branchen (vgl.
Abb. 6). Die Aufschlisselung der Akquisitionsobjekte
nach Sektoren zeigt, dass Unternehmen in den Branchen
Konsumguter sowie Technologie, Media und Telekom-
munikation am haufigsten Objekte bei Transaktionen wa-
ren (jeweils zwolf Transaktionen). Auf dem zweiten Platz
folgen die Branchen Finanzdienstleistungen, Healthcare
& Life Sciences sowie Industrieglter (jeweils neun). Da-
rber hinaus war im vergangenen Quartal der Anteil der
Transaktionen in sonstigen Branchen (elf Transaktionen)
auffallend hoch.

Der leichte Rickgang im 2. Quartal 2014 kann vor al-
lem auf bestimmte Branchen zuriickgefiihrt werden
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Abb. 5 ¢ Auslandische Kaufer nach Regionen im 2. Quartal 2014
Quelle: M&A DATABASE, Universitat St. Gallen; Mergermarket; Thomson One
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Abb. 6 ¢ Anzahl Transaktionen je Branche im 2. Quartal 2014
Quelle: M&A DATABASE, Universitat St. Gallen; Mergermarket; Thomson One
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(vgl. Abb. 7), wahrend andere Branchen im Vergleich
zum 1. Quartal eine stabile Transaktionsaktivitat aufwie-
sen. Ein Ruckgang der Anzahl an Deals war insbeson-
dere in der sonst sehr aktiven Industriegiterbranche —
mit einem Minus von acht Transaktionen — zu beobach-
ten. Auch die Zahl der Private-Equity-Deals sank im ver-
gangenen Quartal von 16 auf neun Transaktionen deut-
lich.

4. Top Deals 2. Quartal 2014

Wie bereits in den ersten drei Monaten des Jahres ist
auch im 2. Quartal 2014 der starke Anstieg des Dealvo-
lumens vor allem darauf zurlickzufihren, dass erheblich
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mehr Deals mit einem hohen Volumen, sogenannte Me-
gadeals, angekindigt wurden. So erreichten im vergan-
genen Quartal zwei der angekiindigten Transaktionen
sogar ein Volumen von Uber 10 Mrd. USD (vgl. Abb. 8),
wobei bei beiden Transaktionen der Kaufer aus der
Schweiz stammte.

Der Top-Deal des vergangenen Quartals war die Fusion
der franzosischen Lafarge S.A. mit der Schweizer Hol-
cim Ltd. zum weltweit groBten Zementhersteller. Zur
Realisierung der Transaktion bot Holcim einen 1:1 Ak-
tientausch an. Das fusionierte Unternehmen erwartet jahr-
liche Synergieeffekte in Hohe von 1,4 Mrd. EUR, welche
innerhalb von drei Jahren realisiert werden sollen. }}
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Abb. 7 ¢ Anzahl Transaktionen je Branche in den vergangenen zwolf Quartalen
Quelle: M&A DATABASE, Universitat St. Gallen; Mergermarket; Thomson One
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Abb. 8 ¢ Die fiinf groBten Transaktionen im 2. 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)
04.04.2014 Lafarge SA 100 Frankreich Holcim Ltd Schweiz — — 39.968
22.04.2014 Onkologiesparte 100 Vereinigtes Novartis AG Schweiz GlaxoSmithKline PLC Vereinigtes 16.000*
Konigreich Konigreich
22.04.2014 Impfstoffsparte 100 Schweiz GlaxoSmithKline PLC Vereinigtes  Novartis AG Schweiz 7.100*
Konigreich
Mai 2014 Las Bambas Kupfermine 100 Peru Konsortium aus anonymen  Unbekannt  Glencore International AG ~ Schweiz 5.846
Unternehmen
22.04.2014 Tiergesundheitssparte 100 Schweiz Eli Lilly & Co USA Novartis AG Schweiz 5.400

* Kaufpreis inkl. Milestonepayments

Auf Platz zwei und drei folgen Transaktionen im Zuge
der Novartis-Umstrukturierung. Auf der einen Seite er-
warb der Basler Pharmakonzern die Krebssparte von
GlaxoSmithKline PLC (GSK) fur 16 Mrd. USD. Auf der

auf 5,8 Mrd. USD. An funfter Stelle folgt eine weitere
Transaktion im Zuge des Novartis-Umstrukturierungs-
programms. Das Basler Unternehmen verauBerte seine
Tiergesundheitssparte an die amerikanische Eli Lilly &

anderen Seite verkaufte das Schweizer Unternehmen Co flr 5,4 Mrd. USD. [
seine margenschwache Impfstoffsparte fir 7,1 Mrd.
USD an die britische GSK. Durch die Portfolioverande-
rungen mochte sich Novartis in Zukunft weniger breit
aufstellen und sich stattdessen vermehrt auf einzelne,
profitable Geschaftsfelder konzentrieren. An vierter
Stelle folgt der Verkauf der peruanischen Las Bambas
Kupfermine durch die Glencore International AG an ein
Konsortium chinesischer Unternehmen. Der Wert der
Desinvestition, die von den chinesischen Wettbewerbs-
behdérden im Zuge der Glencore-Xstrata-Fusion dem
neuen Unternehmen auferlegt worden war, belduft sich
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