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IM GESPRACH: MICHAEL DRILL, LINCOLN INT.

,Die Exit-Lawine kommt erst noch®

Der Vorstandsvorsitzende erwartet deutlich mehr M & A-Transaktionen im zweiten Halbjahr

Am Markt fiir Mergers & Acquisi-
tions (M & A) wird wieder recht
hoch gepokert. Steigende Unter-
nehmensgewinne erhéhen die
VerauRerungserldse, weshalb
Verkaufer eines Unternehmens
auf die im zweiten Halbjahr vorge-
legten Daten setzen. Die jlingsten
Kursriickgange an den Borsen
kénnten jedoch Unternehmens-
kaufern in die Hande spielen.

Von Karin Béhmert, Frankfurt

Bdrsen-Zeitung, 10.8.20m
Strategische Kiufer hatten noch nie
so viel Cash auf ihren Bilanzen wie
derzeit, beobachtet Michael Drill,
Vorstandsvorsitzender von Lincoln
Int. Da aber jeder ,infolge der Kurs-
turbulenzen an den Kapitalmérkten
Angst vor der Inflation“ habe, wolle
man lieber in Sachwerte investieren.
Die Bewertungsniveaus fiir poten-
zielle Kaufobjekte haben daher in
den vergangenen Monaten angezo-
gen, unterstreicht Drill im Gespréch
mit der Bérsen-Zeitung.

Konjunktur treibt Gewinne

Allerdings hatten Verkidufer von
Unternehmen bisher eher abgewar-
tet, um noch bessere Preise auszurei-
zen. Schlieflich treibt die florie-
rende deutsche Konjunktur die Un-
ternehmensgewinne — und die diirf-
ten fiir 2011 sogar noch besser aus-
fallen als schon fiir das vergangene
Jahr. Verkéufer spekulierten also da-
rauf, auf Basis der fiir das laufende
Jahr zu erwartenden signifikant gu-
ten Zahlen noch héhere absolute Ver-
dulerungserlose zu erzielen. ,Die ei-
gentliche Exit-Lawine kommt erst
noch®, sagt Drill und erwartet deut-
lich mehr Transaktionen im zweiten
Halbjahr, nachdem die Unterneh-
men ihre Kennzahlen fiir die florie-
renden ersten sechs Monate vorle-
gen konnten. Inwieweit die jiingsten
Kursriickgéinge an den Borsen das
operative Geschift und die Bewertun-
gen der zur Disposition stehenden Un-
ternehmen negativ beeinflussen kon-
nen, sei derzeit jedoch nur schwer
einzuschitzen, merkt Drill an.

Die klare Fokussierung von Lin-
coln Int. auf M&A zahlt sich offen-
bar aus. Mit der Beratung von 26 ab-
geschlossenen Ubernahmen und Fu-
sionen im Jahr 2010 sieht sich das
M&A-Haus als einer der fithrenden
Berater in Deutschland. Freilich ge-
messen an der Anzahl, nach Volu-
men sieht es da schon anders aus:
Auf 1,5 Mrd. Euro summieren sich
die deutschlandbezogenen Transak-
tionsvolumen bei Lincoln, die gro-
Ren Investmentbanken bringen es
da schon eher auf das Zwanzigfache.
Doch das ficht Lincoln nicht an, wie
Drill betont. SchlieBlich konzen-
triere man sich bewusst auf das mit-

telgrofe Segment (Mid Cap) mit Vo-
lumina von 25 bis 250 Mill. Euro. Zu-
dem hat sich Lincoln auf ein einziges
»Produkt” spezialisiert, die M &A-Be-
ratung. Kapitalmarktrelevante The-
men wie Borsengéinge als Alternative
zum Verkauf oder die Finanzierung
von Ubernahmen iiberldsst man an-
deren Hausern. SchlieRlich gebe es
nur wenige Unternehmen im Mid
Cap, die die deutlich gestiegenen
Anforderungen an einen Borsengang
erfiillen konnen oder wollen.

Klare Fokussierung

Mit der Fokussierung auf mittel-
grofle Transaktionen deckt Lincoln
eine Nische ab, denn grole Invest-
mentbanken betreuen in der Regel
grof3volumige, transformierende
Transaktionen. Kleinere Ubernah-
men oder Verkéufe, die aber oftmals
mindestens genauso aufwendig
sind, rechnen sich fiir die groflen
Héuser meist nicht. Unternehmen,
darunter auch Grofkonzerne aus
dem Dax, wollen aber auch kleinere
bis mittlere Tochtergesellschaften
oder Divisionen verdufern und
schalten deshalb spezialisierte Bera-
tungshiuser ein.

ZUR PERSON

Lincoln Int. = spezialisiert auf die M & A-Beratung
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,Deal Flow“,  Konzerne nutzen der-
zeit die Gelegenheit, sich fokussier-
ter aufzustellen®, unterstreicht Drill.
Die Bereitschaft, sich von Kernberei-
chen zu trennen, die nicht die ge-
wiinschten Margen oder Zielvorga-
ben erbringen, sei inzwischen recht
grofs. Schlieflich werde das Manage-

kb — Als Vorstandsvorsitzender und
Aktionér der Lincoln Int. ist Dr.
Michael Drill (46) seit 2006 verant-
wortlich fiir die strategische Aus-
richtung insbesondere im deutsch-
sprachigen Raum der rein auf die
M& A-Beratung ausgerichteten glo-
balen Investmentbank. Im Januar
2006 hatten die Partner von Lin-
coln Partners in den USA und Pe-
ters Associates in Deutschland,
zwei fiihrende M & A-Beratungsun-
ternehmen fiir Mid-Market-Trans-
aktionen, und eine Gruppe franzdsi-
scher M & A- Investmentbanker Lin-
coln International mit Biiros in Chi-
cago, Frankfurt, New York und Pa-
ris gegriindet. Vor seiner Zeit bei
Lincoln Int. war Drill sechs Jahre
bei der Privatbank Sal. Oppen-
heim, wo er als Head of Mergers &
Acquisitions das Beratungsgeschiift
verantwortete. Nach seinem Stu-

Fokussiert auf M&A
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dium der Betriebswirtschaftslehre
und Promotion hatte er 1995 seine
Karriere in London bei der Invest-
mentbank  Schroders Salomon
Smith Barney (heute Citigroup) ge-
startet. (Borsen-Zeitung, 10.8.2011)

Wir haben ein sehr klares Profil®,
sagt Drill, denn die Spezialisierung
geht noch weiter: Bei rund 90% der
Transaktionen berét Lincoln die Ver-
kauferseite. So liefere der nun schon
seit einigen Jahren aufgebaute Kon-
takt zu Finanzinvestoren und Grof3-
unternehmen einen entsprechenden

ment von Unternehmen heute deut-
lich schneller ausgewechselt und
miisse sich deshalb in kiirzester Zeit
beweisen und , Zeichen setzen®, er-
Klart Drill die schwindende Angst
der Manager vor Carve-outs.

Bei den Transaktionen, die Lin-
coln berit, handelt es sich in 75 % al-

ler Félle um grenziiberschreitende
Deals, bei denen strategische Kiufer
zum Zug kommen. ,Unsere Kunden
erwarten von uns zu Recht, dass wir
ihnen zahlungskriftige Investoren
prisentieren, die strategische Pré-
mien zahlen. Fiir uns ist es deshalb
wichtig, weltweit vertreten zu sein,
um den passenden Kaufer ausfindig
zu machen®, betont Drill. Lincoln ist
weltweit mit zwolf Biiros vertreten,
darunter in Chicago, wo die Invest-
mentbank 1996 gegriindet wurde.
Wiederholt ist es dem Frankfurter
Biiro nach eigenem Bekunden gelun-
gen, Unternehmen an japanische, in-
dische, chinesische oder taiwanesi-
sche Konzerne zu hohen Bewertun-
gen zZu verdufdern.

~Wir werden deshalb auch immer
wieder zu sogenannten Beauty Con-
tests eingeladen®, sagt Drill mit Blick
auf die von den Unternehmen ausge-
schriebenen  Auswahlwettbewerbe
um M &A-Mandate, bei denen man
»in etwa der Halfte aller Falle erfolg-
reich” sei. Vor diesem Hintergrund
ist Drill iiberzeugt, dass M & A-Bera-
ter, die sich rein auf Deutschland
konzentrieren, Marktanteile verlie-
ren werden, da sie von Groffkonzer-
nen oder Finanzinvestoren eher
nicht ausgewihlt wiirden. Mit einer
globalen, integrierten Plattform in
Europa, den USA und Asien von der-
zeit iiber 200 M & A-Experten ist Lin-
coln bereits in neun der zehn grof-
ten Volkswirtschaften mit eigenen
Mitarbeitern vertreten. Nachdem
dieses Jahr Biiros in Moskau und
Mumbai aufgemacht haben, soll im
nichsten Jahr Brasilien folgen.

In Frankfurt beschiftigt Lincoln
45 Mitarbeiter, darunter 36 reine
Berater. Angesichts der guten Be-
schéftigungslage — so arbeite man
zurzeit an rund 30 laufenden
Mandaten - soll die Mitarbeiterzahl
bis Jahresende auf gut 50 aufge-
stockt werden.



