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M&A-Kolumne

BRIC-Investoren ante portas?

Das Akquisitionsinteresse von Investoren aus Schwellenldndern fiir
deutsche Unternehmen wird weiter zunehmen
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Investoren aus Schwellenlandern bzw. Emerging Markets
kontrollieren einen immer grof3eren Anteil am globalen
M&A-Geschaft. In den Jahren 2007 und 2008 wurde im
Durchschnitt bereits jedes fiinfte Zielunternehmen, das in
einem etablierten Industrieland beheimatet war, von ei-
nem Kaufer aus einem Schwellenland (ibernommen. Multi-
nationale Unternehmen aus den sogenannten BRIC-Natio-
nen Brasilien, Russland, Indien und China haben hierbei
die wesentliche Rolle gespielt. Wahrend stidamerikanische
GrofRkonzerne primar die USA und die iberische Halbinsel
im Visier hatten, sind in den letzten Jahren hierzulande bei
zahlreichen mittelgrofen M&A-Transaktionen vor allem
Kéaufer aus Indien und China in Erscheinung getreten.

Im ersten Halbjahr 2009 hat sich dieser Trend mit Aus-
nahme von einigen wenigen spektakularen Fallen aller-
dings nicht fortsetzen konnen. So hat etwa eine russische
Investorengruppe eine signifikante Beteiligung an K+S
ubernommen, und der chinesische Server- und Software-
konzern Inspur hatte ernsthaft den Kauf des insolventen
Speicherchipherstellers Qimonda in Erwagung gezogen.
Zudem meldete der chinesische Autokonzern BAIC sein
Interesse an Opel an. Allerdings blieb die von vielen M&A-
Experten prognostizierte Ubernahmewelle durch exoti-
sche Kaufer zunachst aus.

Diese Entwicklung diirfte sicherlich auf die anhaltende
Finanz- und Wirtschaftskrise zuriickzufiihren sein, von der
im besonderen Mafie auch die Schwellenlander betroffen
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sind. Zudem gilt es zu bedenken, dass infolge des aktuellen
Marktumfelds fiir M&A-Deals besondere Spielregeln gel-
ten. Bei Unternehmensauktionen setzen Verkaufer stark
auf Prozessschnelligkeit und Transaktionssicherheit; diese
zwei Kriterien erfiillen BRIC-Investoren bisher jedoch nur
bedingt. So verfiigen sie oftmals nicht {iber ausreichende
Ressourcen und relevante Prozesserfahrung, um sich ge-
geniiber westlichen Mitbietern durchzusetzen.

An den etwa 25 Unternehmensauktionen, die Lincoln In-
ternational in Deutschland auf der Verkauferseite jahrlich
begleitet, nehmen regelméaflig auch BRIC-Investoren teil.
Grundsatzlich kann konstatiert werden, dass diese Kiu-
fergruppe in der Regel bereit ist, fiir mittelgrofde Firmen
infolge erwarteter Ertragssynergien signifikante Pramien
beim Kaufpreis zu bieten. Neben dem Zugang zu Techno-
logien und Innovationen versuchen Investoren aus
Schwellenlandern sich mit kostengiinstigeren Produkten
neue Vertriebskanéle und Kauferschichten im Westen zu
erschlief3en. Diese Kombination von Know-how und
Marktzugang scheinen Unternehmen aus Schwellenldn-
dern hierzulande besonders gut in den Bereichen Maschi-
nenbau, IT, Pharma, Automotive sowie im Energiesektor
zu finden.

Auch aus Sicht deutscher Zielunternehmen werden Inves-
toren aus Schwellenlandern mittlerweile als chancenrei-
che Optionen angesehen. Die Angst vor kulturellen Unter-
schieden ist deutlich gesunken, und manchmal ist es dem
einen oder anderen deutschen Managementteam auch
wichtig, nicht von einem inlandischen bzw. westlichen
Konkurrenten {ibernommen zu werden.

Vor diesem Hintergrund und angesichts der anhaltenden
grof3en Herausforderungen der Private Equity-Branche
erwarten wir, dass sich in den kommenden Jahren im so-
genannten MidCap-Segment - also M&A-Transaktionen
mit einem Volumen von 25 bis 250 Mio. Euro - verstarkt
Grof3konzerne aus Indien, China und Russland wie bei-
spielsweise Tata, Shanghai Electric oder Gazprom als
Kaufer deutscher Unternehmen durchsetzen werden.
Auch das seit Anfang des Jahres in Kraft getretene neue
deutsche Auf3enwirtschaftsgesetz, das eine Genehmigung
fur jegliche Beteiligung von iiber 25% eines Investors vor-
sieht, der nicht in der EU beheimatet ist, wird diesen
Trend nicht aufhalten. |
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