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Liebe Geschidiftsfreunde,

wir freuen uns, Ihnen hier die zweite
Ausgabe des diesjahrigen ALLERTS
MoNITOR vorlegen zu kénnen. Eines
steht fiir uns fest: Die Erkenntnisse der
aktuellen Ausgabe werden Thnen einen
interessanten Einblick in die Entwick-
lung des deutschen Transaktionsmarktes
2018 im Mittelstandssegment bieten und
dariiber hinaus fiir den einen oder an-
deren iiberraschende Eindriicke liefern.
Natiirlich hinterfragen wir beim
Auswerten der Antworten fiir ALLERTS
MoNITOR auch, ob diese Aussagen im

Zusammenhang mit den Ergebnissen
von Studien und Erhebungen anderer
seridser Gesellschaften oder Institutio-
nen stehen. Dementsprechend finden
Sie an der einen oder anderen Stelle
auch entsprechende Hinweise.

Wir freuen uns, Sie bei der niachsten
Ausgabe zu Beginn des Jahres 2019
wieder als aktive Teilnehmer begriifien
zu diirfen und wiinschen Thnen eine
interessante und informative Lektiire.

Ihr Monitor-Team von ALLERT & Co.
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HIGHLIGHTS:
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Politisches Umfeld

Das aktuell vorherrschende politische
Umfeld wird von der Wirtschaft als ein
erheblicher Risikofaktor fiir das Trans-
aktionsaufkommen betrachtet. Neben
dem Brexit wird der US-amerikanische
Prasident als ,,unbekannte Variable” in
der weltpolitischen Lage betrachtet. So
glauben 75 % der Teilnehmer dieser Stu-
die, dass sich der Handelskrieg zwischen
den USA und China weiter zuspitzen
und damit Auswirkungen auf den Rest
der Welt hervorrufen wird.

Finanzierungsmarkt

Der Finanzierungsmarkt scheint sich
ebenso im Wandel zu befinden. Trotz
der konstanten und wohl eher grund-
sétzlich attestierten Bereitschaft zur
Vergabe von Krediten wird davon aus-
gegangen, dass eine weitere Zunahme
der Kreditvergabe unwahrscheinlich ist.

Transaktionsumfeld

Die Anzahl von attraktiven Investitions-
moglichkeiten wird aktuell geringer ein-
geschitzt als in den Vorbefragungen.
Nachdem nun seit der Finanzkrise in
den Jahren 2008 / 2009 die Bewertungen
fast kontinuierlich gestiegen sind, wer-
den erstmals wieder sinkende Multipli-
katoren im Rahmen von Unternehmens-
transaktionen antizipiert: Erstmalig seit
Beginn unserer Erhebungen ist die An-
zahl derjenigen, die sinkende Bewertun-
gen fiir wahrscheinlich halten, hoher als
die Anzahl derjenigen, die von steigen-
den Multiplikatoren ausgeht.

Und nun wiinschen wir Thnen eine interessante Lektiire der Ausgabe 02-2018
Thres ALLERTS MONITOR!
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BEFRAGTE TEILNEHMER

1. Welche Position nehmen Sie in einem M&A-Prozess in den iiberwiegenden Fiillen ein?

Strategischer Investor / Unternehmer

Private-Equity-Investor / 26 %

Wirtschaftspriifer / Steuerberater

Bankmitarbeiter (Restrukturierung)

Bankmitarbeiter (Firmenkunden)

12 %

Rechtsanwalt (Insolvenzrecht) Rechtsanwalt (Gesellschaftsrecht)

SOURCE: ALLERTS MONITOR 02/18

2. In welcher Grofienordnung lagen die Transaktionen, an denen Sie beteiligt waren, iiberwiegend?

35%

30 %
25 % 24 %

20 % 18 %

15% 15 %

10 % 8%

I

0%
Unter € 3 Mio. € 3 bis 10 Mio. € 11 bis 20 Mio. € 21 bis 50 Mio. € 51 bis 100 Mio. Uber € 100 Mio.

31%

SOURCE: ALLERTS MONITOR 02/18

B Wie in den vorhergehenden Befragungen sind die Teilneh- und € 20 Mio. Transaktionswert beteiligt und damit im typi-
mer im wesentlichen bei Transaktionen zwischen € 11 Mio. schen mittleren Mittelstandssegment.
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BEFRAGTE TEILNEHMER

3. An wievielen Transaktionsprozessen waren Sie in den letzten 12 Monaten beteiligt?

70 % 69 %
65 %

60 %

55 %

50 %

45 %

40 %

35%

30 %

25% 23 %
20 %

15%

10 %
5%

5% I 1% 1% 0% 1 %

O% | | -

Biszu5 Zwischen Zwischen Zwischen Zwischen Zwischen Mehr als 70
6 und 10 11 und 15 16 und 20 21 und 40 41 und 70

SOURCE: ALLERTS MONITOR 02/18

M 69 % der Befragten haben in den letzten 12 Monaten biszu 5  letzten 12 Monaten an bis zu 10 Transaktionen. Nur 8 % der
Transaktionen begleitet; 92 % der Befragten arbeiteten in den Befragten haben mehr als 10 Prozesse begleitet.
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STATUS TRANSAKTIONSGESCHAFT

4. Wie beurteilen Sie das aktuelle Transaktionsaufkommen?

60 %
50 %
40 %
30 %

20 %

10 %

==
06.2016 09.2016 12.2016 03.2017 06.2017 01.2018 06.2018

0%

—@—Extrem niedrig —0— Niedrig Konstant - ® -Hoch - @ -Extrem hoch

SOURCE: ALLERTS MONITOR 02/18

B Wihrend in der Befragung vom Januar diesen Jahres das 2016 ist die Wahrnehmung eines hohen Transaktionsauf-
Transaktionsaufkommen ingesamt als steigend betrachtet kommens gesunken.
wurde, hat sich diese Ansicht leicht verdndert. Erstmals seit

5. Sehen Sie das aktuelle Marktumfeld eher als einen Kidufer- oder eher als einen Verkdufermarkt?

80 %

70 %

60 %

50 %

40 %

30 %

20 % A —e ./'.

rY ‘4\./.

10 %

0%
06.2016 09.2016 12.2016 03.2017 06.2017 01.2018
—&— Kiufermarkt —&— Neutral Verkdufermarkt

SOURCE: ALLERTS MONITOR 02/18

B Die im Vergleich zur Umfrage zu Beginn des Jahres aktuelle Mit rd. 66 % der Antworten entspricht dieser Wert anndhernd
Situation wird noch stirker als Verkdufermarkt wahrgenommen. dem Hchstniveau von 2016.
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6. Mit welcher Art von Investoren haben Sie in den letzten 12 Monaten am meisten Transaktionen

abgeschlossen?

3%

SOURCE: ALLERTS MONITOR 02/18

W Strategischer Kéufer aus Deutschland

W Strategischer Kédufer aus Europa
Strategischer Kédufer aufierhalb Europas

M Finanzinvestor aus Deutschland

B Finanzinvestor aus Europa
Finanzinvestor aufierhalb Europas

W Sonstiges

Mehrfachnennung moglich,
Gesamtanzahl Antworten: 119

B Weiterhin werden die meisten Transaktionen der Teilneh-
mer der Befragung mit deutschen strategischen Kéufern abge-
schlossen. Dieser Anteil ist gleichwohl auf den tiefsten Wert
seit Start dieser Umfrage gefallen und liegt aktuell bei ca. 32 %.
Zusammen mit Finanzinvestoren aus Deutschland addiert sich
dieser Wert auf 47 %. Knapp die Hilfte aller M&A-Transaktio-
nen der Teilnehmer der Studie wurden also innerhalb
Deutschlands abgeschlossen.

Im Umbkehrschluss wurden zwar mehr als die Hélfte der
Transaktionen cross-border abgewickelt. Der Anteil der aufier-
europdischen Aktivitdten hatte hier jedoch mit zusammen nur
12 % einen relativ geringen Anteil.

Betrachtet man die letzten Mergermaket-Statistiken, relati-
viert sich die Bedeutung der in der Presse als tiberragend dar-
gestellten Transaktionen mit asiatischen Kaufern.

Die in Deutschland aktivsten Kdufer-Linder mit deutschen
Unternehmen als Target 2017

0 500 1.000 1.500 2.000 2.500 3.000
Germany I 33 %
United Kingdom N 10 %
USA I 9 %
France M 2 %
Switzerland Il 2 %
Netherlands B 1 %
Luxembourg W1 %
China B1 %
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STATUS TRANSAKTIONSGESCHAFT

7. Wie wird sich die H6he von Multiples Ihrer Meinung nach in den néchsten 12 Monaten entwickeln?

80 %
70 %
60 %
50 %
40 %
30 %
20 %
10 %

\\/‘§/\

Niedriger
—&— Gleichbleibend
—e— Hoher

e

0%

06.2016 09.2016 12.2016 03.2017

SOURCE: ALLERTS MONITOR 02/18

06.2017 01.2018 06.2018

M Die leicht betriibte Bewertung des Transaktionsmarktes sei-
tens der Teilnehmer setzt sich auch in der Erwartung der Hohe
zukiinftiger Bewertungsmultiplikatoren fort. Zum ersten Mal
seit 2016 erwarten mit ca. 16 % deutlich weniger Befragte ho-

here Multiples verglichen zum Anfang des Jahres (rd. 35 %).
Gleichzeitig ist seit Beginn der Umfrage erstmalig die Erwar-
tung niedrigerer Multiples auf iiber 25 % gestiegen und stellt
damit auch hier ein Allzeithoch dar.
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STATUS TRANSAKTIONSGESCHAFT

8. Beurteilen Sie bitte die Qualitiit der aktuellen Investitionsmoglichkeiten im
Vergleich zu den letzten 12 Monaten.

80 %
70 %
60 %
50 %
40 %
30 %
20 %
10 %

0%
06.2016 09.2016 12.2016 03.2017 06.2017 01.2018 06.2018

—@— Besser —&— Gleichbleibend Schlechter
----- Linear besser ----- Linear gleichbleibend  ----- Linear schlechter

SOURCE: ALLERTS MONITOR 02/18

9. Beurteilen Sie bitte die Quantitét der aktuellen Investitionsmoglichkeiten im
Vergleich zu den letzten 12 Monaten.

70 %
60 %
50 %
40 %
30 %

20 %

10 %

0%
06.2016 09.2016 12.2016 03.2017 06.2017 01.2018 06.2018

—&— Zunehmend —&— Gleichbleibend Abnehmend
----- Linear zunehmend ----- Linear gleichbleibend  ----- Linear abnehmend

SOURCE: ALLERTS MONITOR 02/18

M Uber 80 % der Teilnehmer beurteilen sowohl die Quantitit, Wihrend mittlerweile exakt 75 % eine konstante Qualitét attes-
als auch die Qualitédt der Investitionsmdglichkeiten im Ver- tieren, liegen die Nennungen schlechterer und besserer Quali-
gleich zum letzten Jahr als unverdndert. Bei der Qualitdt der In-  tdt deutlich unter Durchschnitt fiir den Betrachtungszeitraum
vestitionsmdglichkeiten sind sowohl die Nennungen von bes- seit 06.2016.

seren, als auch schlechteren Beurteilungen leicht gesunken.
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STATUS TRANSAKTIONSGESCHAFT

10. Wer initiiert die Transaktion iiblicherweise?

B Unternehmer (Verkaufer) direkt

B Kéufer direkt

B Steuerberater
Wirtschaftspriifer

B Rechtsanwalt

B M&A-Berater

W Banker
Sonstige
2%
SOURCE: ALLERTS MONITOR 02/18
B Analog zu allen Vorbefragungen werden die meisten Trans- (rd. 57 %). Erst auf Platz zwei rangieren M&A-Berater als Im-

aktionen mehrheitlich vom Unternehmer direkt initiiert pulsgeber von Unternehmenstransaktionen.
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TREIBER FUR TRANSAKTIONEN

11. Wie beurteilen Sie derzeit die Bereitschaft Thres Hauses bei der Kreditvergabe?

90 %

80 %

70 %

60 %

50 %

40 %

30 %

20 %

10 %

—@— Zunehmend
—&— Gleichbleibend
Abnehmend

0%

06.2016 09.2016 12.2016 06.2017 01.2018 06.2018

SOURCE: ALLERTS MONITOR 02/18

H Der GrofSteil der Befragten (87,5 %) erachtet die Bereitschaft
zur Kreditvergabe als konstant. Interessanterweise ist der
Anteil der Teilnehmer, die die Bereitschaft als gestiegen be-
trachten, auf 0 % gefallen. Sodass zumindest eine leicht
erhohte Risikoaversion im Kreditgeschéft der Banken vor-

herrscht. Zu einem dhnlichen Schluss kommt auch der Kredit-
marktausblick Q2/2018 der kfw. Sie geht in ihrer Analyse davon
aus, dass die Kreditneuvergabe im sich abschwéchenden Auf-
schwung ihren Zenit erreicht haben kdnnte.
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TREIBER FUR TRANSAKTIONEN

12. Welche sind die am héufigsten anzutreffenden Griinde fiir den Abbruch von Transaktionen?

Kaufpreis
Emotionale Griinde
Garantien und Gewdihrleistungen

Antizipierte Integrationsprobleme
Wesentliche nachteilige Anderung
der Geschiftsbedingungen

Ergebnisabweichungen wéhrend
der Transaktionsdauer

Fehlende Finanzierung
Schwindendes Vertrauen im

Due-Diligence-Prozess

Fehlerhafte Angaben des Verkéufers /
Verschweigen von Problemen

6,1 %
3,7%

Sonstige Vertragsklauseln 3,7%
IT-Struktur 3,7%

Sonstiges 3,7%

0%5% 15% 25%

SOURCE: ALLERTS MONITOR 02/18

17,1 %

14,6 %

75,6 %

34,2 %

32,9%

28,1 %

20,7 %

Mehrfachnennung moglich,
Gesamtanzahl Antworten: 209

35% 45% 55% 65% 75%

M Nach wie vor wird der Kaufpreis als der mit Abstand hiu-
figste ,Deal-breaker” angesehen. Als weitere Abbruchgriinde

werden emotionale Griinde und Garantien bzw. Gewéhrleis-

tungen genannt.

13. Welche sind die am hiiufigsten anzutreffenden Griinde fiir einen Verkauf?

Nachfolgegriinde

Ende der finanziellen Leistungsfahigkeit
Gewinnrealisierung

Ende der strategischen Entwicklung aus eigenen Kréften

Sonstiges

SOURCE: ALLERTS MONITOR 02/18

58
28
28 SONSTIGE ANTWORTEN:
26 - Konsolidierungsprozess

- Vermdgenssicherung

10 20 30 40 50 60 70 80

Mehrfachnennung moglich,
Gesamtanzahl Antworten: 142

B Die ungeldste Nachfolgeregelung wird weiterhin als der
wichtigste Grund fiir die Durchfiihrung von M&A-Prozessen
angesehen. Hier liesse sich sicher eine inhaltliche Verbindung
zum aktuellen Deloitte CFO-Survey herstellen: Dort werden
die eigenen Geschiéftsaussichten zwar insgesamt positiv, aber

mit leicht sinkender Tendenz bewertet. Als wesentliche Risi-
ken werden im wesentlichen der Fachkriaftemangel und die
Digitalisierung genannt. Die Frage, wie und mit wem man

die Herausforderungen der digitalen Zukunft meistern konnte,
ist fiir viele Unternehmen nicht leicht zu beantworten.
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TREIBER FUR TRANSAKTIONEN

14. Welche sind die am héufigsten anzutreffenden Griinde fiir einen Kauf?

Volumen-Expansion:
Erzielung von Skaleneffekten

Volumen-Expansion:
Marktanteilsgewinn

Regionale Expansion:
Eintritt in neue geografische Regionen

Regionale Expansion: 4,8

Risikodiversifizierung

47
3,35 %

Produkt-Expansion: Entwicklung der
Kundenbasis durch Cross-Selling

Produkt-Expansion:
Realisierung spezifischer Synergien

Kompetenz-Expansion: Erreichung neuer
Kompetenzen, z.B. Patente oder Technologien

3,52 %

Kompetenz-Expansion:
Komplettierte Services auf lange Frist

4,7

1,32 %
1,25 %
1,91 %

Vorwdrtsintegration:
Sicherung von Abnahmemengen

Vorwdrtsintegration:
Vorteil gegeniiber Wettbewerbern

0,44 %
1,25 %
0,96 %

Riickwirtsintegration: Sicherstellung der
Ressourcen bei knappen Giitern / Leistungen

0,88 %
0,42 %
0,96 %

Riickwértsintegration: Giinstigeres Sourcing
von Einkaufsteilen und -leistungen

4,41

Diversifizierung: Ausgleich zwischen
Geschiftsbereichen zur Stabilisierung

|

o

%

SOURCE: ALLERTS MONITOR 02/18

4,78 %
5%

13,66 %
13,33 %
13,40 %

22,03 %
18,33 %

20,57 %
15,86 %
17,08 %

19,14 %

5%

17 %

5,73 %
5,83 %
7,18 %

7,93 %

9,17 %

6,70 %
9,25 %

11,25 %

10,53 %

5,00 %

8%

10,13 %
7,08 %
5,74 %

M 09.2016
W 01.2018
06.2018

%
5,83 %

10 % 15 % 20 % 25%

Mehrfachnennung moglich,
Gesamtanzahl Antworten: 240

M Obwohl bei vielen Kaufmotiven kein Trend zu erkennen ist,
gibt es zwei Griinde, gewisse Tendenzen aufzeigen. Zum Einen
wird wohl der Eintritt in neue geographische Regionen als im-
mer wichtiger angesehen. Hierdurch kdnnte auch die Umver-
teilung zu europdischen (und nicht deutschen) Kaufergruppen
(strategisch oder finanzwirtschaftlich orientiert) begriindet
sein (siehe hierzu Ergebnisse zur Frage: ,Mit welcher Art von

Investoren haben Sie in den letzten 12 Monaten am meisten
Transaktionen abgeschlossen?“). Zum Anderen lassen die his-
torischen und aktuellen Ergebnisse den Schluss zu, dass eine
Verldngerung der unternehmenseigenen Wertschopfungskette
durch Vorwértsintegration eine untergeordnete Rolle spielt im
Vergleich zu vergangenen Jahren.
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TRANSAKTIONSABLAUF

15. Wie entwickelte sich die Zeitdauer von M&A-Prozessen in den letzten 12 Monaten?

80 %

70 % / —e e

60°% —&— Kiirzer

50 % —e— Gleichbleibend

40 % Langer

30 %

20 %

10% O —0— ——

0%
06.2016 09.2016 12.2016 03.2017 01.2018 06.2018

SOURCE: ALLERTS MONITOR 02/18
M Betrachtet man die Dauer von Transaktionsprozessen, so druck bei Investoren. Dieser Anlagedruck erzeugt einen Wett-
zeigen die Antworten auf die von uns in diesem Zusammen- bewerb um Investitionsmdglichkeiten und dieser wiederum
hang gestellten Fragen, dass Transaktionen in zunehmendem kann von Transaktionsberatern fiir schnellere Prozesse genutzt

Mafle schneller durchgefiihrt werden. werden.
Dies hat sicherlich auch mit dem zurzeit herrschenden
Kapitalmarktumfeld zu tun. Niedrige Zinsen fiithren zu Anlage-

16. Wie entwickelte sich die Zeitdauer von Due-Diligence-Prozessen in den letzten 12 Monaten?
90 %
80 % A
70 % —— /

60 %

—@— Zunehmend
50 % —&— Gleichbleibend
40 % Abnehmend

30 %
20 %
10 %

0%

06.2016 09.2016 12.2016 03.2017 01.2018 06.2018

SOURCE: ALLERTS MONITOR 02/18
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TRANSAKTIONSABLAUF

17. Wie lange ist Ihrer Erfahrung nach die Dauer ab dem ersten Gesprich mit dem
Transaktionspartner bis hin zum Signing?

60 %
{ ]
/, RN
’ S
50 % e S
7/ A
,I \\
[ I o7 \\\
40 % S - 7/ L ]
<< @ __ s
S~ ~ - - Rininte 4
~ °- e
30 %
A
20 % \.
10 %
e
D
0%
06.2016 09.2016 12.2016 03.2017 01.2018 06.2018
—&— (-4 Monate - @® -5-8Monate 9-12Monate - @ -13-20Monate —@— iiber 21 Monate

SOURCE: ALLERTS MONITOR 02/18

18. Nimmt die Anzahl der an einem Prozess beteiligten Personen Ihrer Wahrnehmung nach
zu oder ab?

70 %
60 %
50 %

40 %
30 %
20 %
10 %
0%

06.2016 09.2016 12.2016 03.2017 01.2018 06.2018

—@— Weniger involvierte Personen =~ —®— Gleichbleibend Mehr involvierte Personen

SOURCE: ALLERTS MONITOR 02/18

M Es existiert ein leichter aber stetiger Trend zu einer geringeren Anzahl
an Personen, die in M&A-Transaktionen involviert werden.
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BRANCHENMULTIPLIKATOREN

AU n ot Elldilel (Gleitender Durchschnitt der jeweiligen letzten 12 Monate)

LTM EV/Sales —@— —e— LTM EV/EBITDA
1,3x 14,0x
1,1x 12,0x
10,0x
0,9x
8,0x
0,7
X 6,0x
0,5x 4,0x
) &) &) &) () ) © o o () A A A A A A > > >
5 éx e,\x é\ b\x &x &&x e,\x Q}\ é\ &x &x & e),\x éx Q}x &x &x
TSI I VST PP RV LR
SAEENCARAEE SEENCN NS SAEPNC e
ST ¥ Qo & % ¥ Q3 & %

QUELLE: MERGERMARKET, REGION DES TARGETS BESCHRANKT AUF DEUTSCHLAND, OSTERREICH UND DIE SCHWEIZ, ADJUSTIERUNGEN VORGENOMMEN

Ol i [ BN (i) &l (oa (58] (Gleitender Durchschnitt der jeweiligen letzten 12 Monate)

LTM EV/Sales —@— —&— LTM EV/EBITDA
2,5x 14,0x
2,3x

2,1x 12,0x
1,9x

1,7x 10,0x
1,5x

1,3x 8,0x
1,1x

0,9x 6,0x
0,7x

0,5x 4,0x

S S € ¢ & QD ST PR S ESDS
¢ @0 ISR M S \go” S &Y \g@v F &S
> ) (\)QJ <¢® > Q) @(\)QJ <¢® > Q) Q,(\’Q) QQ)

QUELLE: MERGERMARKET, REGION DES TARGETS BESCHRANKT AUF DEUTSCHLAND, OSTERREICH UND DIE SCHWEIZ, ADJUSTIERUNGEN VORGENOMMEN
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BRANCHENMULTIPLIKATOREN

Ooeeholbizade) tes (S UDEEIEEGEEN  (Gleitender Durchschnitt der jeweiligen letzten 12 Monate)

LTM EV/Sales —@— —e— LTM EV/EBITDA
1,3x 14,0x
11x 12,0x
10,0x
0,9x
8,0x
0,7x 6,0x
075X 4,0X
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QUELLE: MERGERMARKET, REGION DES TARGETS BESCHRANKT AUF DEUTSCHLAND, (OSTERREICH UND DIE SCHWEIZ, ADJUSTIERUNGEN VORGENOMMEN

G R sate LR (02 kA EER G RITEG ISR (Gleitender Durchschnitt der jeweiligen letzten 12 Monate)

LTM EV/Sales —@— —e— LTM EV/EBITDA
1,3x 14,0x
1,1x 12,0x
10,0x
0,9x
8,0x
0,7x 6,0x
0,5x 4,0x
&) &) &) b © o Q o © () A A A A A A D > Q)
O\ N N N N N N N N N N N N N N N NN
S T F L T T LTSS
> ) QQ:\)QJ <‘¢QJ > ) Q@(\)Q/ <‘¢QJ > ) Q@,\)@ Q‘ZJ

QUELLE: MERGERMARKET, REGION DES TARGETS BESCHRANKT AUF DEUTSCHLAND, (OSTERREICH UND DIE SCHWEIZ, ADJUSTIERUNGEN VORGENOMMEN
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BRANCHENMULTIPLIKATOREN

Industrie (Produkte und Dienstleistungen, Elektronik, Automatisierung) (€} G (@bl LIl el (S TS B e B LAY (S TN T

LTM EV/Sales —&— —e— LTM EV/EBITDA
1,3x 14,0x
1,1x 12,0x
10,0x
0,9x
8,0x
0,7
X 6,0x
0,5x 4,0x
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QUELLE: MERGERMARKET, REGION DES TARGETS BESCHRANKT AUF DEUTSCHLAND, OSTERREICH UND DIE SCHWEIZ, ADJUSTIERUNGEN VORGENOMMEN

DS IR ECIEHEIN  (Gleitender Durchschnitt der jeweiligen letzten 12 Monate)

LTM EV/Sales —@— —&— LTM EV/EBITDA
1,5x 14,0x
1,3x 12,0x
1,1x 10,0x
0,9x 8,0x
0,7x 6,0x
0,5x 4,0x
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QUELLE: MERGERMARKET, REGION DES TARGETS BESCHRANKT AUF DEUTSCHLAND, OSTERREICH UND DIE SCHWEIZ, ADJUSTIERUNGEN VORGENOMMEN
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TRANSAKTIONSFINANZIERUNG

19. Wie viel Eigenkapital in % des Kaufpreises wird durchschnittlich vom Investor
in die Finanzierung einer Transaktion eingebracht?

100 %

60 %

40 %
0%

M 76 -100 %
W 61-75%
W 46 - 60 %

31-45%
M 16-30%

HmO0-15%

06.2016 09.2016 12.2016 03.2017

SOURCE: ALLERTS MONITOR 02/18

06.2018

B Weiterhin ist ein Eigenkapitalanteil zwischen 16 % und 30 %
das am héufigsten genannte Segment. Nur 1/3 aller Transak-

tionen werden mit mehr als 45 % Eigenmittel finanziert.

20. Das Wievielfache des erzielten EBITDA finanzieren Banken zurzeit bei Akquisitions-

finanzierungen?
100 % B grofier gleich 6,0 x
90 %
80 % M 50x-55x
70 %
60 % H40x-45x
50 %
40 % 3,5x
30 %
20 % m 3,0x
10 %
H10x-29
0%
06.2016 09.2016 12.2016 03.2017

SOURCE: ALLERTS MONITOR 02/18

M 58 % der Transaktionen werden bankenseitig mit einem
Fremdkapitalanteil von 4,0x - 5,5x EBITDA finanziert.
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TRANSAKTIONSFINANZIERUNG

21. Wie beurteilen Sie die Entwicklung der Bedeutung von Private-Debt-Anbietern im Akquisitions-
finanzierungsumfeld?

B Abnehmend
B Kontsant
Zunehmend

B Nicht relevant

SOURCE: ALLERTS MONITOR 02/18

M Erstmals haben wir in diesem Zusammenhang nach der sehen hier keine Relevanz oder eine abnehmende Tendenz, die-
Bedeutung von Private-Debt-Fonds gefragt. 2/3 der Befragten se Finanzierungsquelle bei M&A-Transaktionen einzubinden.

22, Was sind Ihrer Meinung nach die hauptséchlichen Renditetreiber bei Private-Equity-
Transaktionen?

Sonstiges 0 %
Free Cash Flow-Effekt

Multiple-Effekt
10 %

Margenverbesserung

Leverage-Effekt

Umsatzwachstum 23 % Kombination EBITDA/Multiple

SONSTIGE ANTWORTEN:
- Verbesserung von Prozessen,

Management Teams oder
Aufiendarstellungen

Mehrfachnennung moglich,
Gesamtanzahl Antworten: 49

SOURCE: ALLERTS MONITOR 02/18

M Seit der ersten Befragung in 2016 sehen wir eine nahezu un- rung, Umsatzwachstum sowie die Kombination aus den ver-
verdnderte Ausprdagung der Dimensionen. Margenverbesse- besserten Margen und einem erh6hten freien Cashflow.
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ZIELERREICHUNG

23. Fiihrt das aktuelle Marktumfeld zu einer Verschiebung der Haltedauer Ihrer Beteiligungs-
unternehmen?

M Ja, ldnger
M Ja, kiirzer

Nein

37,5 %

SOURCE: ALLERTS MONITOR 02/18

B Auf die erstmals gestellte Frage nach der Verschiebung der Haltedauer
von Portfoliounternehmen im Private-Equity-Bereich erhielten wir ein
fast gleichverteiltes Antwortspektrum.
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ALLGEMEIN

24. Aufwelche 3 Parameter schauen Sie bei der Priifung von M&A-Transaktionen am ehesten?

Finanzlage des Unternehmens
Risiken

Markt und Wettbewerbsposition
Geschiftsmodell
Transaktionsstruktur/Zeitrahmen
Handelnde Personen

Kaufpreis

Sonstiges

Potenziale

Produkte

Strategischer Fit
Personalstruktur

Due Diligence
Verkaufsgrund/-motivation

Grofie

SOURCE: ALLERTS MONITOR 02/18

0 5 10 15 20 25 30 35 40 45

M Neben der Finanzlage des Unternehmen sind

- eine addquate Risikobetrachtung,

- die Markt- und Wettbewerbspositionierung,

- das Geschiftsmodell sowie

- der fiir den Abschluss der Transaktion vorgegebene Zeitrahmen
bzw. die Struktur

die wichtigsten Parameter bei der Priifung von M&A-Transaktionen.
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ALLGEMEIN

25. Halten Sie es fiir realistisch, dass die EZB im Zuge der diesjdhrigen Leitzinserh6hung der FED,

ebenfalls den europidischen Leitzins anheben wird?

3,66 ‘%\) |1,22 %
B Definitiv
M EherJa
Weif3 ich nicht
M Eher nicht

M Definitiv nicht

SOURCE: ALLERTS MONITOR 02/18

B Exakt 50 % der Befragten halten es fiir (eher) realisitisch,
dass die EZB im Zuge der vergangenen und avisierten Leit-
zinserhohungen der FED die Zinsen ebenfalls anheben wird.
Rund 40 % der Teilnehmer glauben, dass dies (eher) unwahr-
scheinlich ist.

26. Denken Sie, dass sich die von den Medien als ,,Handelskrieg” bezeichnete Situation zwischen den

USA und China weiter zuspitzen wird?

/7,23 %

W Definitiv
B Eher Ja

Weif$ ich nicht
W Eher nicht

M Definitiv nicht

SOURCE: ALLERTS MONITOR 02/18

M Knapp drei Viertel der Befragten vermuten, dass sich die
Lage zwischen den USA und China weiter zuspitzen wird.
Lediglich jeder Achte erwartet eine Entspannung in diesem
Konflikt. Diese Wahrnehmung deckt sich {ibrigens auch weit-
gehend mit den Angaben des , EY Bankenbarometer Deutsch-
land’ in dem 42 % der befragten Banken in der verdnderten
Aufien- und Wirtschaftspolitik der USA ein grofies und weitere
52 % ein mittleres Risiko sehen.
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MEHR INFOS ODER VORSCHLAGE?

Wir sind zuversichtlich, dass diese Ausgabe von ALLERTS « Sie haben weitere Fragen oder brauchen Unterstiitzung bei
MonrToR Thnen wieder interessante und bedenkenswerte Transaktionen?
Impulse geben konnte.
NEHMEN SIE GERNE KONTAKT MIT UNS AUF!
ZUM ABSCHLUSS NOCH EINIGE HINWEISE: Allert & Co.
« Gibt es noch Themen oder Fragen, die Sie gerne im nédchsten Karl-Ludwig-Strafie 29
ALLERTS MONITOR sehen mdchten? Teilen Sie uns Thre Ideen 68165 Mannheim

mit. Tel.: (0621) 3285 940
Fax: (0621) 32859410
« Die Teilnahme an oder die Nutzung der Ergebnisse von Email: monitor@allertco.com
ALLERTS MONITOR ist aus Threr Sicht auch fiir Experten aus www.allertco.com

Threm Umfeld interessant? Weisen Sie sie gerne auf uns hin.

« Sie mochten einzelne Auswertungen von ALLERTS MONITOR
gerne in Prisentationen oder Publikationen einsetzen?
Denken Sie bitte daran, die Quellenangabe
SOURCE: ALLERTS MONITOR 02/18 mit aufzunehmen.
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