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Deal-Aktivitaten seit Q1 2011
Gemessen an Zahl und Volumen der jeweils angektndigten Deals

Deals mit auslandischen Investoren im Kontext des gesamten Transaktionsmarkts 2011 - 2014 Prognose
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Auslandische Investoren dominieren den deutschen Transaktionsmarkt zwischen 2011 und 2014 und machen stets tiber 70% aller
Transaktionen mit deutschen Zielunternehmen aus. Im Jahr 2011 waren Investoren aus dem Ausland am aktivsten — ihr Anteil am
M&A-Geschehen belief sich auf 97% aller Transaktionen mit deutschen Targets. 2012 und 2013 waren auch deutsche Investoren
verstarkt am M&A-Geschehen beteiligt, so dass der Anteil der auslandischen Investoren auf 81% (2012) bzw. 72% (2013) sank. Seit
Januar 2014 ist ihr Engagement jedoch wieder auf 82% gestiegen, was auch bis Jahresende beibehalten wird. Es ist davon
auszugehen, dass sich der Trend der letzten Jahre fortsetzt, so dass sich die Gesamtzahl der Deals mit auslandischen Kaufern in
diesem Jahr voraussichtlich auf knapp 600 belaufen wird. Transaktionen mit Private Equity-Beteiligung belaufen sich auf rund
30% aller Deals mit auslandischen Investoren seit 2011. Diese Proportion spiegelt sich auch im Gesamt-Transaktionsmarkt wider.
Private Equity-Investoren kommen zu 90% aus dem Ausland, so der Durchschnitt der vergangenen vier Jahre.

Quelle: PwC-Analyse basierend auf ThomsonReuters, Mergermarket und Pregin M&A Daten Dezember 2014
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Deal-Aktivitaten seit Q1 2011
Gemessen an Zahl und Volumen der jeweils angektndigten Deals
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*Deals mit bekanntem Transaktionsvolumen, Januar bis November 2014
** Prognose basiert auf durchschnittlichen Werten fur Dezember und
wurde dementsprechend gewichtet

» Die Gesamtzahl der angekiindigten Deals, bei denen deutsche Targets von auslandischen Investoren tilbbernommen
wurden, liegt 2014 mit knapp 600 Deals tiber dem Niveau des Vorjahres und konnte somit zum ersten Mal seit 2011
positives Wachstum verzeichnen.

» Der Gesamtwert der Deals, bei denen der Transaktionswert bekannt gegeben wurde, ist gegentiber dem Vorjahr zwar
um rund sechs Mrd. € zurtickgegangen, liegt jedoch deutlich Uber den Werten der Jahre 2011 und 2012.

* Mit dem gesunkenen Gesamtwert der Transaktionen ist auch der durchschnittliche Transaktionswert fir alle Deals
mit bekanntem Wert leicht gegeniiber dem Vorjahr zurtickgegangen.

Quelle: PwC-Analyse basierend auf ThomsonReuters, Mergermarket und Pregin M&A Daten Dezember 2014
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M&A-Deals mit deutschen Targets 2014*

Gemessen an Zahl und Volumen der 2014 angekindigten Deals nach
Herkunft des Investors

.
. {\
Kaufer aus Europa (inkl.
Russland)

Kaufer aus Nordamerika 288 Deals, 23,4 Mrd. €

155 Deals, 8.6 Mrd. € (Vorjahr 307 Deals, 27,9 Mrd. €) ' i
Vorjahr: 155 Deals, 10,9 Mrd. € g ‘r % Y
(Vorj ) * *» L J

‘Nl’ M

Kaufer aus Asien & Pazifik
88 Deals, 2,1 Mrd. €
(Vorjahr: 93 Deals, 4,9 Mrd. €)

Kaufer aus Afrika
4 Deals : —
(Vorjahr: 2 Deals, 0,1 Mrd. €) S k B

Kaufer aus Sidamerika ‘3: ’ :

1 Deal
(Vorjahr: Keine Transaktionen) ’ ‘*
*Deals mit bekanntem Transaktionsvolumen, Januar bis November 2014
Quelle: PwC-Analyse basierend auf ThomsonReuters, Mergermarket und Pregin M&A Daten Dezember 2014
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M&A-Deals nach Herkunft der Investoren
Zahl und Volumen der angekltndigten Deals und Sitz der

Muttergesellschaft des Kaufers

Nach Anzahl der angekundigten

» Gemessen an der Zahl der Deals sind deutsche
Unternehmen vor allem fur US-amerikanische
Investoren attraktiv: Sie haben zwischen Januar und
November 2014 mit 138 Transaktionen und einem
Gesamtvolumen von 7,4 Mrd. € die meisten
Transaktionen mit deutschen Targets durchgefihrt.

* Investoren aus GroRRbritannien liegen gemessen an der
Zahl der angektindigten Deals mit 54 Transaktionen an
zweiter Stelle und haben insgesamt 9,4 Mrd. € in

YTD14*

Transaktionen

10%

mUSA
UK

B Schweiz

® Frankreich

m Niederlande

m China & HK
Japan
Osterreich

m Andere

deutsche Unternehmen investiert.

: Anzahl der : Gesamtwert der :
« Investoren aus den USA und GroRbritannien sind fur : Transaktionen : Transaktionen :
Uber ein Drittel aller grenziiberschreitenden Deals in D14 : (Mrd. €)*
Deutschland 2014 verantwortlich. USA ................................... 138 ......... . .......... 7 ’.3? ...........
UK h A ereeenns 94 ...
Sehweiz .. 5L eeen LA
Frankreich G 42 S 18
Niederlande G 3 03
China&HK i % S 07 ...
Japan i 2 08
Osterreich 120 G 00
Andere il 145 128
*Deals mit bekanntem Transaktionsvolumen, Januar bis November 2014 Gesamt 536 34.1
Quelle: PwC-Analyse basierend auf ThomsonReuters, Mergermarket und Preqin M&A Daten Dezember 2014
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M&A-Deals nach Herkunft des Private Equity-
INnvestors Zahl der angekiindigten Deals und Sitz der

Muttergesellschaft des Kaufers

» Gemessen an der Zahl der Deals sind deutsche
Unternehmen vor allem fir US-amerikanische Private
Equity-Investoren attraktiv: Sie haben zwischen
Januar und November 2014 mit 43 Transaktionen und
einem Gesamtvolumen von 2,4 Mrd. € die meisten
Transaktionen mit deutschen Targets durchgefihrt.

» Private Equity-Investoren aus GroRbritannien liegen,
gemessen an der Zahl der angekiindigten Deals, mit 21
Transaktionen an zweiter Stelle und haben insgesamt
2,9 Mrd. € in deutsche Unternehmen investiert.

» Private Equity-Investoren aus den Niederlanden sind
vermehrt in den letzten Jahren auf dem deutschen
Transaktionsmarkt prasent. In 2014 wurden bisher 14
Transaktionen geschlossen, was die héchste Anzahl der
letzten vier Jahre ist.

*Deals Januar bis November 2014

Quelle: PwC-Analyse basierend auf ThomsonReuters, Mergermarket und Pregin M&A Daten

PwC

Nach Anzahl der angekundigten
Transaktionen

mUSA
17% UK

® Niederlande

YTD14*

®m Frankreich
m Schweiz
m Schweden

17%
Andere

2011 2012 2013 : YTD 14*
SA 54 51 42 43
UK. 20,28 2a 2L
Frankreich @ 10 13 i 8 i 10 ..
Niederlande ~~  : 9 i 8 ... 12 i 14
Schweiz i SR LU 9 ..
Schweden i, 6 i 6 .8 A
Osterreich . .i... 6 AL L.
Andere L 19 5 21 i i 20 .
Gesamt © 129 ¢ 142 119 122
Dezember 2014
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BRIC: Regionale Verteillung der Deals
Gemessen an Zahl und Volumen der angekiindigten Deals

Die Zahl der angeklindigten Deals mit Investoren aus

Brasilien, Russland, Indien und China (BRIC) steigt seit

2012 an.

An mehr als zwei Drittel aller Deals mit BRIC-
Investoren waren chinesische Kaufer beteiligt.

Zwischen Januar und November 2014 sind Investoren
aus den BRIC-Landern an etwa 9% der
grenziuberschreitenden Deals beteiligt. Diese Deals
machen aber nur ca. zwei Prozent des Gesamtwertes
aller Transaktionen aus. Dieser Effekt liegt daran, dass
Investoren aus diesen Landern eher kleinere
mittelstandische Targets kaufen. Der Anteil der Deals,
bei denen Stillschweigen Uber den Transaktionswert
vereinbart wurde, liegt mit 58% niedriger als bei den
grenziuberschreitenden Deals 2014 insgesamt (64
Prozent).

*Deals mit bekanntem Transaktionsvolumen, Januar bis November 2014

Quelle: PwC-Analyse basierend auf ThomsonReuters, Mergermarket und Pregin M&A Daten

PwC

Nach Anzahl der Deals YTD14

Gesamt
China & HK
Indien =2014
m 2013
Russland
2012
Brasilien m 2011
0 20 40 60
Nach Volumen der Deals in Mrd. €*
Gesamt 1,9
China & HK 1,4
. m2014
Indien
m 2013
Russland 2012
Brasilien w2011
2 3

Dezember 2014
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Verteillung der Deals nach Branchen
Gemessen an der Zahl der abgeschlossenen Deals

* FiUr ausléandische Investoren waren in den vergangenen Jahren vor allem deutsche Zielunternehmen aus der
Industriellen Produktion sowie dem Handel und der Konsumguterbranche von Interesse. Von den Deals mit Targets
im Bereich Industrielle Produktion entfiel ca. ein Sechstel der Deals auf die Automobilbranche.

* Die Deals, die hier unter ,,Other” zusammengefasst wurden, betreffen Transaktionen mit Targets aus den Bereichen
Energie, Telekommunikation und Finanzdienstleistungen.

Gemessen an der Anzahl der Anzahl der Deals nach Industriesektor
abgeschlossenen Deals : : : :
100% - : 2011 @ 2012 : 2013 :YTD14
12% 12% g : : : :

6% 8% Industrials : 159 : 164 : 135 : 127
80% - ; : ; :
60% -
40% -
20% -
0% - : : : :
2011 2012 2013 2014 i P e e e
Other Healthcare & Pharmaceuticals ~ Healthcare & Pharmaceuticals : 39 @ 34 @ 37 @ 39
] Media & Entertainment u Real Estate .................................... IRREEEEEERE SRR EREEE IRREEEEEERE SRR EREEE
® Materials m High Tech Other 81 : 69 : 58 : 40
Retail&consumer .Industrials ------------------------------------ E. ---------- E ---------- E. ---------- E ----------
Gesamt 651 594 557 536
Quelle: PwC-Analyse basierend auf ThomsonReuters, Mergermarket und Preqin M&A Daten Dezember 2014
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Verteillung der Deals nach Investor und Branchen
Gemessen an der Zahl der angekindigten Deals*

*Deals Januar bis November 2014
Quelle: PwC-Analyse basierend auf ThomsonReuters, Mergermarket und Pregin M&A Daten

PwC

Die Beteiligung von Finanzinvestoren an den grenziiberschreitenden M&A-Aktivitaten in Deutschland liegt in den
vergangenen Jahren recht stabil bei knapp 30%.

Zwischen Januar und November 2014 haben die Finanzinvestoren vor allem deutsche Targets aus den Bereichen
Handel/Konsumguter, Immobilien und Industrielle Produktion gekauft. Das Interesse der strategischen Investoren
lag 2013 primar auf Targets aus dem Bereich ,,Industrielle Produktion“: Mehr als ein Viertel aller Deals mit
strategischen Investoren betraf 2014 Industrie-Targets.

Anteile von Investoren-Typen an der Anzahl Anzahl der Deals mit Beteiligung von Finanzinvestoren
der angekindigten Deals und nach Sub-Sektoren
100% . 2011 : 2012 : 2013 :YTDI14
80% | e 32% 28% 30% Industrials 123/126137/127:28/107:21/
davon : : : :
. 13/ 14/ 15/ 4/
60% ... Automobiles & Components : 7% =" i "° ) S
Retail & Consumer 23/ 127/352:26/77:28/
40% - High Tech ©18/98:15/81:12/66: 9/
Materials 16/44: 6/43 111/50 10/
20% 1 B e R CRITTPRT B PRI
Real Estate 219711 :28/8 :32/15:26/
0% - - - - Media & Entertainment 2 8/20 :14/23:12/26:13/
2011 2012 2013 YTD14 ..................................... .‘.,. ..........
L . o Healthcare & Pharmaceuticals 3/ 19/ 7/ 9/
| Strategic investor FINaNCIial INVESTIOT et ee ettt et e e e s e eae e i e e e e e e e e e e b e et
Other 34/47:21/42:28/30:18/22
Gesamt 651 : 594 557 536

Dezember 2014
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Branchenfokus ausgewahlter Investoren
Gemessen an der Zahl der angekindigten Deals*

» US-Investoren: Handel/Konsumguter (bspw. WMF AG, © USA UK gapan China/
JA Woll Handels GmbH); Industrielle Produktion : : : vap HK
(unter anderem die deutsche Ventilherstellung von Industrials L4720 0 2/2 0 7 118
TRW’ Unternehmensteile von EAG Power SOIUtionS . da\/on ......................... .......... .......... .......... ..........
GmbH); Hightech (Geschaftsbereich Health-1T von ... Automobiles & Components % 1 0 oS
Siemens, InnoLas GmbH); Healthcare & Pharma Retail & Consumer 4795 /7 3 4

(Celesio, Bayer Interventional-Geschaft). Private ... i S L e e
Equity-Investoren waren bei 31% aller Transaktionen High Tech :5/20: 2/9 1 4 : 3
mit US-Beteiligung involviert Und besonders in den < 7w s

Bereichen Healthcare sowie Materials aktiv. Materials 6/4 L 375 R
* UK-Investoren: Medien (z.B. Sky Deutschland); RealEstate ... 3/8:3/2: 0 : 0
Hightech (bspw. Definiens AG, verschiedene Targets Media & Entertainment S a7 576 1 -0
aus dem Software_Bere|Ch)_ 390%, a”er UK Kaufer WA v v rrrrrrrmremrae e aeaananaenans .......... .......... .......... ..........
Private Equity-Investoren, die sich primér auf Media &  Healthcare & Pharmaceuticals : 8/11 : 0/1 : 0 : O
Entertainment sowie Real Estate fokussierten. Other 9/0 4/l ) 4

» Japanische Investoren: Industrielle Produktion (unter
anderem aus den Bereichen Maschinenbau und * Private Equity Transaktionen in rot
Industrial Services).

» Chinesische Investoren: Industrielle Produktion,
Automotive (unter anderem Targets aus dem
Maschinenbau oder Autozulieferer wie bspw. Hilite
international GmbH).

*Deals Januar bis November 2014
Quelle: PwC-Analyse basierend auf ThomsonReuters, Mergermarket und Pregin M&A Daten Dezember 2014
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Top 10 angekundigte Deals in 2014*
Die 10 grof3ten Cross-Border Deals nach Deal-Volumen

Monat der Monat des Deal Name des Name des Acquirer Investor Dealvolumen Sektor
Ankiundigung Abschlusses Status Targets Acquirers Nation Typus in Mrd. €
. . Sky Deutschland AG  British Sky Bdcstg United Strategic Media and
Maita & Julila Novemberis Completed  (86.79-Anteil) . Group PLC. ... Kingdom.  investor . . .. >° ... Entertainment
Mérz 14 ] Pending RWE DeaAGg ~ L-etterone Holdings | o hourg Financial 5.1 Energy and
..................................................................................... SA ... inwestor T ... Power
. Siemens EQT Partners und Financial
November e Pending _Audiologische Technik _ Santo Holding AG S investor 22 Fealtheare
Februar 14 Oktober 14  Completed Vltus-ResmI_entlaI Terra Firma Capital L_Jnlted F_|nanC|aI 1.4 Real Estate
Portfolio Partners Kingdom  investor
April 14 Oktober 14  Completed GEA—Heat_Exchangers Triton Advisers Ltd Jersey F_|nanC|aI 1,3 Industrials
Business investor
Clayton Dubilier & United Financial .
Mai 14 August 14  Completed Mauser AG Rice LLC States investor 1,2 Materials
Mai 14 - Intended Celesio AG McKesson Corp United $trateg|c 1,1 Healthcare
States investor
Juni 14 November 14 Completed Styrolution Group INEOS Group AG  Switzerland S_trateglc 1,1 Materials
GmbH investor
. Siemens AG-Health United Strategic High
August 14 i Pending Info Tech Cerner Corp States investor L0 Technology
Februar 14 April 14 Completed DeWag—Res@entlal Terra Firma Capital L}mted F_manual 10 Real Estate
Portfolio Partners Kingdom investor
*Deals mit bekanntem Transaktionsvolumen, Januar bis November 2014, auf eine "Intended"; Zustimmung aller Gesellschafter ist noch ausstehend. "Pending":
Nachkommastelle gerundet Regulatorische Zustimmungen stehen noch aus.
Quelle: PwC-Analyse basierend auf ThomsonReuters, Mergermarket und Pregin M&A Daten Dezember 2014
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Deals nach Grof3e und Volumen

Gemessen an Zahl und Volumen der angekiindigten Deals*

»  Zwischen Januar und November 2014 wurden insgesamt lediglich 143 Deals angektindigt, bei denen das
Dealvolumen bekanntgegeben wurde. Dem stehen bis Ende November 2014 393 Deals mit unbekanntem
Transaktionswert gegentiber. Insgesamt liegt der Anteil der Deals mit bekanntem Transaktionswert in den

vergangenen Jahren bei etwa 25 % der jeweils angekiindigten Deals.

e 2014 wurden bis Ende November 2014 10 Mega-Deals mit einem Gesamtwert von rund 21 Mrd. € angekindigt.
Sechs dieser Deals sind bereits abgeschlossen (siehe Tabelle auf Seite 11).

700 3
s00 . IEM
96 10
» 500 | = Deals mit unbekanntem Wert
§ 80 Kleine Deals (weniger als 50 Mio. €)
Py 400 e m MittelgroRe Deals (50 Mio. € bis 250 Mio. €)
o
cEG 300 m GroRe Deals (zwischen 250 Mio. € und 1 Mrd. €)
c m Mega-Deals (ab 1 Mrd. €)
<L 200 e
O -
2011 2012 2013 YTD 14

*Deals mit bekanntem Transaktionsvolumen, Januar bis November 2014
Quelle: PwC-Analyse basierend auf ThomsonReuters, Mergermarket und Pregin M&A Daten

PwC
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Private Equity-Deals nach Grofe und Volumen
Gemessen an Zahl und Volumen der angekiindigten Deals*

» Wahrend der Anteil der Deals mit Beteiligung von Private Equity-Investoren bei kleinen und mittelgroRen
Transaktionen weitestgehend konstant bei knapp 30% liegt, nimmt er bei den grofen und Mega-Deals deutlich zu.
Im Schnitt lag der Anteil von PE-Transaktionen bei den groRen und den Mega-Deals bei ca. 60%.

» 2014 wurden bislang sechs Private Equity-gefihrte Mega-Deals mit einem Gesamtwert von gut 12 Milliarden Euro
angekundigt. Dies entspricht 58% des Gesamtvolumens der Mega-Deals. Diese Zahlen beziehen sich auf alle PE-
Transaktionen, bei denen eine PE-Gesellschaft als Verkaufer oder auch Investor beteiligt war.

250

200

Anzahl der Deals

150 e

100 -

O -

2011

2012

2013

YTD 14

m Deals mit unbekanntem Wert
Kleine Deals (weniger als 50 Mio. €)
m Mittelgrofie Deals (50 Mio. € bis 250 Mio. €)
m Grole Deals (zwischen 250 Mio. € und 1 Mrd. €)
m Mega-Deals (ab 1 Mrd. €)

*Deals mit bekanntem Transaktionsvolumen, Januar bis November 2014
Quelle: PwC-Analyse basierend auf ThomsonReuters, Mergermarket und Pregin M&A Daten

PwC
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M&A-Deals nach Herkunft des Investors
Gemessen an der Zahl der angekindigten Deals*

« Historisch stammen bei etwa neun von zehn Deals mit ausldandischen Investoren die Kaufer aus entwickelten
Landern. Aktuell sehen wir jedoch einen leichten Anstieg der Aktivitat von Investoren aus Entwicklungs- und

Schwellenlandern (+2.4ppts).

» Davon entfielen 2014 alleine 276 (von insgesamt 536) Transaktionen auf Investoren aus den G7. In 215 Fallen
stammte der Investor aus der Europaischen Union.

Deal-Aktivitat nach Anzahl der

Anteile von Investoren nach 6konomischem ¢
Transaktionen

Status des Herkunftslandes

350
100,0%
" 109%  9,3% 9,7% 12.1%
300
80,0% - "
§ 250
% - a)
60.0% « 200
S
40,0% - = 150
S
_ c 100
20,0% b
0,0% - 50
2011 2012 2013 YTD 14 0
m Advanced Emerging and Developing 2011 2012 2013 YTD 14

m G7 Acquiror =EU Acquiror mEurozone Acquiror

*Deals Januar bis November 2014
Quelle: PwC-Analyse basierend auf ThomsonReuters, Mergermarket und Preqin M&A Daten Dezember 2014
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Investoren innerhalb/auf3erhalb der EU
Gemessen an der Zahl der angekindigten Deals*

* Wahrend die Zahl der Deals, bei denen einem deutschen Target ein Kaufer aus der Europaischen Union
gegenuberstand, seit 2011 konstant zurtckgeht, sehen wir bei den Transaktionswerten einen entgegengesetzten
Trend.

* Der Gesamtwert der bisher angekiindigten Deals mit Kaufern aus der EU lag 2014 mit 17,9 Mrd. €, zwar um knapp
10 Mrd. € niedriger als im Rekordjahr 2013, jedoch immer noch deutlich tiber den Werten von 2011 und 2012.

Deal-Aktivitat nach Anzahl der Deal-Aktivitat nach Gesamtwert der
700 651 Transaktionen 50,0 ;rgnsaktlonen in Mrd. €

" — 030 -E 40,0

S 500 2 350
a) i)

— 400 g 30,0

3 8250

CEG 300 E 20'0
©

E 200 e 15,0

< @ 10,0
100 2

5,0
£

0 g 0,0

alle Transaktionen Kaufer aus der EU Ké&ufer auRerhalb 3 alle Transaktionen Kaufer aus der EU K&ufer aulerhalb
der EU der EU
m2011 m2012 m2013 mYTD 14 m 2011 m2012 m2013 mYTD 14
*Deals mit bekanntem Transaktionsvolumen, Januar bis November 2014
Quelle: PwC-Analyse basierend auf ThomsonReuters, Mergermarket und Preqin M&A Daten Dezember 2014
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Methodik

Dieser Report ist eine Analyse der Transaktionsaktivitaten auslandischer Investoren in Deutschland.

Die der Analyse zugrundeliegenden Daten stammen von ThomsonReuters, Preqin und Mergermarket und umfassen
alle in den jeweiligen Jahren angektindigten Deals, bei denen das Zielunternehmen aus Deutschland stammt und das
Mutterunternehmen des Kaufers aus dem Ausland.

Die Analyse umfasst alle Zusammenschlusse, Unternehmenskaufe und -verkaufe, Leveraged Buyouts, Spin-offs,
Privatisierungen und Ubernahmen von Minderheitsanteilen, die zwischen dem 1. Januar 2011 und dem 30. November
2014 angekundigt wurden, mit Ausnahme derjenigen Deals, die in der Zwischenzeit abgesagt oder abgebrochen
wurden.

This publication includes information obtained or derived from a variety of publicly available sources. PwC has not sought to establish the
reliability of these sources or verified such information. PwC does not give any representation or warranty of any kind (whether express or
implied) as to the accuracy or completeness of this publication. The publication is for general guidance only and does not constitute
investment or any other advice. Accordingly, it is not intended to form the basis of any investment decisions and does not absolve any third
party from conducting its own due diligence in order to verify its contents. Before making any decision or taking any action, you should
consult a professional advisor.

© December 2014 PricewaterhouseCoopers Aktiengesellschaft Wirtschaftsprufungsgesellschaft. All rights reserved. In this document, “PwC”
refers to PricewaterhouseCoopers Aktiengesellschaft Wirtschaftsprifungsgesellschaft, which is a member firm of PricewaterhouseCoopers
International Limited (PwCIL). Each member firm of PwCIL is a separate and independent legal entity.
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