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Zusammenfassung

M&A: neue Krafte am Werk

B M&A-Trends

) .. . Abb. 1: Abgeschlossene M&A-Transaktionen nach Region
Obwohl 2007 Fusionen und Ubernahmen (M&A) in Rekordhdhe

angeklndigt worden sind, ist das Gesamtvolumen an strategischen
Transaktionen zwischen Unternehmen aus historischer Sicht nicht
Ubermassig hoch. Dies insbesondere, wenn die Auswirkungen der
Inflation und die zunehmende Bedeutung von Private Equity-Trans-
aktionen bertcksichtigt werden (siehe Abb. 1). Die M&A-Tatigkeit
findet starker als je zuvor auf globaler Ebene statt, und mehr
Akteure beeinflussen das Potenzial fiir neue Transaktionen. Das
Private Equity-Geschéft, staatliche Investmentfonds und grenziber-
schreitende M&A-Transaktionen dirften dabei weiterhin eine ent-
scheidende Rolle spielen (siehe Abb. 2).

Schafft M&A Wert?

Zwar sollte jede Transaktion fir sich betrachtet werden, doch kom-
men die meisten Untersuchungen zum Schluss, dass die Aktionare
der Zielfirmen von M&A profitieren. In der Vergangenheit haben die
Kauferfirmen dagegen weniger gut abgeschnitten. Die Erfolgsrate
kdnnte aber durch Veranderungen in der Art der Transaktionen sowie
die genaue Uberpriifung seitens Pensionskassen, aktivistischer Hedge
Funds und Private Equity-Unternehmen gesteigert werden.

Ausblick fiir M&A

Die Risiken fur unsere gesamtwirtschaftlichen Prognosen haben
zwar zugenommen, die erwartete Abkihlung stellt das Potenzial fur
kinftige strategische Transaktionen zwischen Unternehmen jedoch
nicht in Frage. Das Aufkommen staatlicher Investmentfonds und die
Globalisierung der Finanzmarkte dirften die gesamte und insbeson-
dere die grenzliberschreitende M&A-Aktivitdt stimulieren (siehe
Abb. 3). Fur Aktienanleger im Allgemeinen und Aktionare moglicher
Ubernahmeobjekte im Besonderen sind dies gute Nachrichten.

Das Umfeld fur Leveraged Buyout-Geschafte hat sich allerdings im
Vergleich zu 2006 und Anfang 2007 verschlechtert. Private Equity-
Unternehmen durften sich deshalb gezwungen sehen, die Geschafts-
strategie anzupassen, um ihren Anlegern weiterhin hohe Renditen
bieten zu kénnen.

Branchenausblick

Auf globaler Ebene weisen die Finanz- und Rohstoffsektoren in

den nachsten Jahren das grosste Potenzial fir M&A-Geschafte auf.
Auf regionaler Ebene erwarten wir einzelne M&A-Transaktionen in
verschiedenen Branchen: zum Beispiel Angebote von Konsumguter-
unternehmen aus den USA und Europa fir Ubernahmeobjekte in
Schwellenldndern, eine Konsolidierung der grossen europaischen
Medienunternehmen innerhalb ihrer Region und Fusionen von
kleineren und mittleren japanischen Pharmafirmen zur Erzielung
hoherer Skaleneffekte.
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Transaktionswert einschl. Nettoschulden des Ubernahmeziels (in Mrd. USD)
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des Jahres angekiindigten Ubernahmen und Fusionen.

Abb. 2: Vermégen von Staatsfonds
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Abb. 3: Mehr internationale M&A-Aktivitat
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B Aktiva in den Industrieldndern als Ubernahmeziel von Schwellenlandem

Ubernahmeziele in Schwellenlandern im Visier von Unternehmen
in den Industrielandern

Hinweis: 2007 zeigt die in den ersten drei Quartalen
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des Jahres angekiindigten Ubernahmen und Fusionen.
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