MidCap Mergers & Acquisitions in Deutschland —
Aktuelle Trends und Perspektiven

Dr. Fabio Borggreve, M.A.
30. Juni 2020

Bochum University of Applied Sciences, Department of Business and Management
Financial Management, Banks and Insurances




Uber Squire Patton Boggs

Einfihrung MidCap M&A in Deutschland
Status Quo des M&A Marktes

Trends im M&A Markt

Trends — MidCap M&A in Deutschland
Ausblick — MidCap M&A in Deutschland

squirepattonboggs.com



squirepattonboggs.com




1. Uber Squire Patton Boggs

Mehr als 2.600 Mitarbeiter

500 Partner, 1.500 Anwalte, 45 Biiros in 20
Landern

Ein nahtlos verbundener Service, der in jeder
GroRRenordnung funktioniert — lokal oder global

Top 35 Kanzlei weltweit nach Anzahl der Anwalte

Rechtspraxis in 140 Jurisdiktionen in mehr als 40
Sprachen

Von internen Rechtsabteilungen der Fortune-500-
Unternehmen als ,Go-to-Kanzlei* ausgewahlt

Beratung einer Vielfaltigkeit von Mandanten, von
langjahrigen FTSE 100/Fortune 500-Unternehmen
bis hin zu aufstrebenden Unternehmen, Start-ups
und souveranen Staaten

Da wir die Auswirkungen von Regulierungen/Politik
auf die Wirtschaft verstehen, verfiigen wir Gber eine
einzigartige Mischung aus sehr erfahrenen Lobby-
/Politikkapazitaten in den USA, Europa und dartiber
hinaus

Regional-Desks und strategische Partnerschaften

Afrika

Brasilien
Karibik/Zentralamerika
Indien

Israel

Mexiko

Turkei

Ukraine
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Amerika

16 Buros
Atlanta, Cincinnati,

Cleveland, Columbus, Dallas,

Denver, Houston, Los
Angeles, Miami, New Jersey,

New York, Palo Alto,

Phoenix, San Francisco,

Tampa und Washington DC

Sud-
amerika

1 Biro
Santo Domingo

Europa

15 Buros
Berlin, Birmingham,
Boblingen, Bratislava,
Brussel, Frankfurt, Leeds,
London, Madrid, Mailand,
Manchester, Moskau,

Paris, Prag, Warschau . .
g Asien-Pazifik

9 Buros
Peking, Darwin, Hong
Kong, Perth, Seoul,
Shanghai, Singapur,
Sydney und Tokio

Nahost

4 Buros
Abu Dhabi, Doha,
Dubai und Riad




1. Uber Squire Patton Boggs

Unsere M&A Expertise Unser Sektorfokus

Mergers & Acquisitions
Tender and Exchange Offers Chemicals
Corporate Governance Financial Services

Leveraged Buyouts Retail and Consumer Products

Controlled Auctions Automotive and diversified
Strategic Alliances Industrials

Restructuring and Recapitalizations Healthcare and Life Sciences
Joint Ventures Sports and Entertainment
Going Private Transactions Energy and natural Resources
Divestitures Media and Communications
Public Takeover Offers Technology

Equity Investments
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1. Uber Squire Patton Boggs

Gelistet ,Beste Kanzleien und Anwalte fir Gesellschaftsrecht” —
WirtschaftsWoche 2020

Genannt als fihrende Kanzlei im Kanzleimonitor 2019/2020
(Umfrage des Bundesverbandes der Unternehmensjuristen) fur
Corporate und M&A

Top 25 nach Volumen der globalen M&A Deals (bis zu US $500
Mio.) — Mergermarket Global M&A Legal Advisors 2018

Top 5 nach Volumen der UK M&A Deals (bis zu US$ 500 Mio.) —
Mergermarket Global M&A Legal Advisors 2018

Top 20 nach Volumen der europaischen M&A Deals (bis zu US$
500 Mio.) — Mergermarket Global M&A Legal Advisors 2018

Gelistet als Tier 1 fur ,Mid-Market M&A” (bis zu US$ 500 Mio.) —
The Legal 500 US 2019

Gelistet National Tier 1 Corporate und Mergers and Acquisitions —
U.S. News — Best Lawyers Best Law Firms 2019

Gelistet Regional Tier 1 Corporate in Atlanta, Cincinnati, Cleveland,
Columbus, Phoenix und West Palm Beach — U.S. News — Best
Lawyers Best Law Firms 2019

Gelistet Regional Tier 1 Mergers & Acquisitions in Atlanta,
Cincinnati, Cleveland, Columbus und Phoenix — U.S. News — Best
Lawyers Best Law Firms 2019

Gelistet fur Corporate/M&A: Ohio (Band 1), Arizona (Band 2) und
Georgia (renommierte Firma) — Chambers USA 2019

Gelistet fur Corporate/M&A: Yorkshire (Band 1), West Midlands
(Band 2), London (Band 3) und North West (Band 3) — Chambers
UK 2019
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Top 5 fir gemeldete Deals nach Anzahl der Deals fur den
britischen Mittelstand (bis zu US$ 500 Mio.) — Bloomberg Global
Mid-Market M&A Legal Rankings FY 2018

Top 5 fur gemeldete Deals nach Anzahl der Deals fur den
britischen Mittelstand (bis zu to US$ 250 Mio.) — Bloomberg Global
Mid-Market M&A Legal Rankings FY 2018

Top 10 M&A Rechtsherater nach Volumen der Transaktionen ftr
UK und London — Experian 2018 United Kingdom and Republic of
Ireland M&A Review

Gelistet fir M&A in Japan und Sudkorea — Asian Legal Business
2018

Gelistet fir M&A in Australien, China und Japan — The Legal 500
Asia Pacific 2019

Chambers zitiert Quellen die sagen: ,Das Team blickt Gber unseren
unmittelbaren rechtlichen Bedarf hinaus und denkt dartiber nach,
was wir als Unternehmen zu erreichen versuchen. Sie sind
gewissenhaft, aufmerksam und bleiben immer am Ball.”

The Legal 500 US erklart: ,Squire Patton Boggs' hoch angesehene
Corporate M&A-Praxis ist landesweit stark vertreten und spielt
regelmaRig eine fihrende Rolle bei bedeutenden M&A-
Transaktionen in wichtigen Industriezweigen, darunter
Automobilindustrie, Luftfahrt, Chemie, Finanz- und
Unternehmensdienstleistungen, Nahrungsmittel und Getréanke
sowie Verbrauchermarken.”
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2. EinfUhrung MidCap M&A in Deutschland

MidCap M&A in Deutschland:

= Definition MidCap M&A:
= SmallCap: < EUR 100 Mio.
= MidCap: 2 EUR 100 Mio. und < EUR 1 Mrd.
» LargeCap: 2 EUR 1 Mrd.

= Definition Kleinstunternehmen, kleine und mittlere Unternenmen (KMU) nach EU-
Empfehlung 2003/361

Unternehmens- Zahl der Umsatz oder Bilanzsumme
groiRe Beschaftigten EUR/Jahr EUR/Jahr

kleinst bis 2 Millionen bis 2 Millionen
klein bis 10 Millionen bis 10 Millionen

mittel bis 50 Millionen bis 43 Millionen

= Schwerpunkt des deutschen M&A Marktes liegt auf Transaktionen im Small- und Mid Cap
Bereich unter Einbeziehung von Familien und Mittelstandsunternehmen.
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2. EinfUhrung MidCap M&A in Deutschland

MidCap M&A in Deutschland:

mit 99 % machen KMU den uberwiegenden Teil des Unternehmensbestandes in Deutschland aus
KMUs haufig an Fusionen und Ubernahmen beteiligt

Viele Transaktionen sind mangels Meldepflicht der Aufmerksamkeit der Offentlichkeit entzogen
Meldeschwellen

Meldung erforderlich, wenn entweder:
- gemeinsamer weltweiter Umsatz EUR 500 Mio. Ubersteigt; und

- ein Unternehmen einen Inlandsumsatz von mehr als EUR 25 Mio. hat; und
- ein anderes beteiligtes Unternehmen einen Inlandsumsatz von mehr EUR 5 Mio. erwirtschaftet*
oder

- gemeinsamer weltweiter Umsatz EUR 500 Mio. Ubersteigt; und

- der Inlandsumsatz einer Partei EUR 25 Mio. Ubersteigt, aber weder das Zielunternehmen noch ein
anderes beteiligtes Unternehmen einen Inlandsumsatz von mehr als EUR 5 Mio. hat; und

der Transaktionswert mehr als EUR 400 Mio. betragt; und

das Zielunternehmen bedeutende Aktivitaten in Deutschland hat.
* Ausnahme gilt, wenn der weltweite Gruppenumsatz einer Partei weniger als EUR10 Mio. betragt.
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2. EinfUhrung MidCap M&A in Deutschland

MidCap M&A macht einen Grol3teil der Transaktionen im deutschen M&A Markt aus;
Large Cap Deals haben grol3en Einfluss auf das gesamte Transaktionsvolumen

Anzahl der
gemeldeten
Transaktionen
(vierteljahrlich)
2018 und 2019

Transaktionsvolumen
(Mrd. EUR)

Quelle: Oaklins, 2020
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2. EinfUhrung MidCap M&A in Deutschland

M&A Erfahrung im Mittelstand gering im Vergleich zu Grol3konzernen

Griinde fur
Transaktionsabbruch

Kaufpreis I 29%
Unerwartete Risiken I  20%
Unzureichende Erfolgslage m s 16%

GrolRe/Komplexitat I 12%
Fehlender (strat.) Fit I 9%
Personliche Griinde I 5%

Kulturelle Unterschiede | 5%

Keine Angabe I 4%

0% 5% 10% 15% 20% 25%
Quielle: Deloitte, 2012
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Transaktion
schon einmal
abgebrochen
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3. Status Quo des M&A Marktes
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3. Status Quo des M&A Marktes

Nach einem Hoch 2017 und einem hohen Niveau in 2018/2019 begann 2020
zunachst mit erhohter M&A Aktivitat weltweit

* excluding withdrawn deals

Quelle: Intralinks, 2020
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3. Status Quo des M&A Marktes

M&A Aktivitat ist im 1. Quartal 2020 nicht zusammengebrochen

Announced M&A Deals New M&A Deal Starts

4,076 4,139

904
792
145 177
364 482

Q1 2019 Q1 2020

Q1 2019 Q1 2020

mEMEA = Germany mEurope ~ Germany

Quelle: Intralinks, 2020
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3. Status Quo des M&A Marktes

Steigendes Transaktionsvolumen in Deutschland in Q1

300000*
250000 247.988 .
200000

150000

100000 .

2013

*in Mio. USD

Quelle: Thomson Reuters, 2020
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3. Status Quo des M&A Marktes

Fundraising von Private Capital ist auf einem historisch sehr hohen Niveau

Private Capital Fund Raising ($bn)
1200

0 I I I I I | | l | | I

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 Q1

Quelle: Intralinks, 2020
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3. Status Quo des M&A Marktes

Rekordjahr fur Private Equity im deutschen Mittelstand:
Management-Buy-outs waren 2019 auf Hochststand

Quelle: Pressemitteilung Deutsche Beteiligungs AG, 2020
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. Status Quo des M&A Marktes

M&A Valuation Multiples waren vor COVID-19 auf historisch hohem Niveau

Bewertungsdifferenzen zwischen Private Equity Investoren und
strategischen Bietern nehmen ab

* excluding withdrawn deals, real estate and government transactions
Quelle: Intralinks, 2020

squirepattonboggs.com




3. Status Quo des M&A Marktes

Teilweise haben Private Equity Investoren damit begonnen, strategische
Investoren in einzelnen Sektoren zu lberbieten

* PE level with or higher than strategic

Quelle: Intralinks, 2020
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4. Trends Im M&A Markt

Deutschland bleibt attraktivster Markt fur Private Equity Investoren in Europa

Deutschland | 4690
Schweden NG 13%
Niederlande | INNENEGEGEGEGEGE ©%o
Tschechien I %
Polen I 5%
Luxemburg [N 5%
Frankreich |G 5%
Rumanien N 4%

Danemark
10

Quelle: PwC Studie ,Private Equity Trend Report 2020%, 2020
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4. Trends Im M&A Markt

Fundraising konzentriert sich zunehmend auf grof3ere Fonds

Worldwide Private Capital Number of Funds and Mean Fund Size
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Quelle: Intralinks, 2020
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4. Trends Im M&A Markt

Starke der M&A Aktivitat ist sektorenabhéangig

DACH announced M&A in 2019 by industry
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Quelle: Intralinks, 2020
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4. Trends Im M&A Markt

USA und andere européaische Investoren dominieren das In- und Outbound
M&A Geschéft in Deutschland

Inbound

Land Deals
USA 131
Frankreich 62
Schweiz 58
UK 57
Niederlande 48

Outbound

Deals
89
UK 55
Niederlande 37
Frankreich 37
Osterreich 35

Quelle: Intralinks, 2020
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4. Trends Im M&A Markt
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5. Trends — MidCap M&A in Deutschland

M&A Deals blieben
zuletzt auf hohem
Niveau

Branchenverteilung Branchenverteilung

Zielunternehmen Kauferunternehmen
Anteil an Zielunternehmen in Prozent Anteil an Kauferunternehmen in Prozent

Verarbeitendes Gewerbe
bildet Schwerpunkt der
M&A Aktivitat im
Mittelstand

Quelle: KfW Research, 2018
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5. Trends — MidCap M&A in Deutschland

Mehrheitlich deutsche Kaufer, aber tendenziell zunehmender Anteil an
auslandischen Investoren

Herkunft Kauferunternehmen
Anteil an M&A Deals in Prozent

\|

m Deutschland = Europa =USA =China Rest der Welt = unbekannt

Quelle: KfW Research, 2018
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5. Trends — MidCap M&A in Deutschland

MidCap M&A nach Corona
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5. Trends — MidCap M&A in Deutschland

Verscharfung des Aul3enwirtschaftsrechts wird chinesischen Investoren den
Zugang weiter erschweren

Quelle: IW Medien, 2020

Quelle: IW Medien, 2020
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5. Trends — MidCap M&A in Deutschland

Starkere Aktivitat von Debt Fonds im deutschen MidCap Markt

Anzahl & Volumen Corporate Private
I Debt Fonds in Deutschland
12,5

Quelle: Pregin 2018, individuelle Auswertung

12,4
7,4 6,2
3,8 ﬂ 3,2 4

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
@ Vird. US$

100
90
80
70

Anteile im Deutschen 60

Mittelstands-Firmentibernahme- 50

40
Markt 20

20

10 16% 18%
0

Quelle: GCA Altium, MidCapMonitor, Q2 2018

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 H1
m Kreditfonds Senior/Unitranche mKredite durch Banken
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6. Ausblick — MidCap M&A in Deutschland
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6. Ausblick — MidCap M&A in Deutschland

Stimmung unter den Investoren:

Was werden lhrer Meinung nach in den nachsten 12 Monaten die gréf3ten Kaufanreize fir M&A-
Aktivitaten in Europa sein?

kapitalkraftige unterbewertete Konsolidierung in Private Equity  erhohter Bedarf relative Schwéache Digitalisierung
Unternehmens- Targets Uberfillten Markten Buy-outs von auslandischen der européischen

erwerber Kéaufern Wahrungen

39%

Was sehen Sie als die
grofdte Herausforderung bei
der Finanzierung von
Akquisitionen in den
nachsten 12 Monaten?

zugrundeliegende Verfugbarkeit/ Haltung der Unternehmens- Anhebung der
wirtschaftliche Schwéche Kosten von Leverage Darlehensgeber leistung US-Zinssatze
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6. Ausblick — MidCap M&A in Deutschland

Folgende Entwicklungen zeichnen sich fir die kommenden Quartale 3 und 4
nach aktuellem Kenntnisstand ab:

Kurzfristiger Schock und

Unsicherheit

Nach Lockdown ist nicht
sicher, wie schnell die
Normalitat zurtickkehrt

Bis zur Verflgbarkeit
eines Impfstoffes kann es
weiter zu lokalen
Lockdowns kommen

squirepattonboggs.com

Bankruptcies &
Restructuring

Anstieg an Insolvenzen

Restrukturierungs Markt
wird boomen

Divestments zu
kurzfristigen Liquiditats-
sicherungen werden
zunehmen

Staatlicher Ankauf von
Anleihen wird zunehmen

Private Equity verfugt
Uber “dry powder”

Gelder in Rekordgrol3e vor
Ausbruch - Kapital wartet
noch immer auf seinen
Einsatz

Sekundarmarkt bleibt
attraktiv

Viele Gelegenheiten in
den néchsten Monaten auf
dem Markt (insbesondere
KMU)

Langfristiger Wandel
und Fortschritt

Digitale Disruption zwingt
Unternehmen bereits
heute zu Veranderungen
und Konsolidierungen
(Trend wird sich
verstéarken)

Unternehmen werden
agiler und aufmerksamer
gegenuber der
offentlichen Gesundheit




Herzlichen Dank fur Ihre Aufmerksamkeit!
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Herzlichen Dank fur Ihre Aufmerksamkeit!

Unsere Buros in Deutschland

Frankfurt am Main

Eurotheum

Neue Mainzer Stral3e 66-68
60311 Frankfurt am Main
Germany

Dr. Fabio Borggreve, M.A. Berlin
Partner, Frankfurt Unter den Linden 14

T +49 69 1739 2426 con T Berlin
F +49 69 1739 2401 ermany

E fabio.borggreve@squirepb.com
Boblingen (Stuttgart)

Herrenberger StralRe 12
71032 Boblingen
Germany
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