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Robustes Private Equity-Umfeld in Deutschland
Das Umfeld für Private Equity-Transaktionen in Deutsch-
land hat sich erneut verbessert. Diese Einschätzung
der rund 40 Mitglieder des von CMS Hasche Sigle und
FINANCE durchgeführten Private Equity-Panels beruht ins-
besondere auf dem erneut verbesserten Zugang zu Fremd-
kapital. Auch die Einschätzung der Konditionen, die Finanz-
investoren abverlangt werden, hat sich binnen Jahresfrist
verbessert. Die Finanzinvestoren sind dadurch in der Lage,
wettbewerbsfähige Preise aufzurufen, wenn es um den
Erwerb eines Unternehmens geht. Die Stimmung wird
allerdings vor allem getrübt durch die durchweg als hoch
empfundenen Preise. Wer zukaufen möchte, muss in
der Regel mehr bezahlen als noch vor einigen Monaten,
die Geschäftsaussichten sowohl der Portfolio- als auch
der zum Verkauf stehenden Unternehmen gelten als gut.
Insgesamt geht der Trend zum Verkäufermarkt, dies zeigt
auch die aktuelle CMS M&A Study 2011 (vgl. MAR 06/11),
in der mehr als 1.000 Transaktionen untersucht werden.

Neue Verbindungen: M&A-Volumen in
Chemieindustrie steigt deutlich

Der Gesamtwert der Fusionen, Übernahmen und Betei-
ligungen der Chemiebranche ist im ersten Quartal 2011
stark gestiegen. Gegenüber dem Vergleichszeitraum
2010 legte dieses um fast 80% auf 41 Mrd. US-$ zu.
Die absolute Zahl der Transaktionen (ab einem Volumen
über 50 Mio. US-$) stieg von 274 Deals im ersten Quar-
tal 2010 auf 293. Bemerkenswert ist die deutliche Zu-
nahme der Mega-Deals mit Volumina von mindestens
einer Milliarde US-$. Insbesondere chinesische Unter-

nehmen investieren stark im Ausland. Das Volumen der
Transaktionen mit Ziel außerhalb Chinas lag mit gut 3,8
Mrd. US-$ bereits zum Ende des ersten Quartals 2011
fast auf dem Niveau des gesamten Vorjahres (knapp 4,0
Mrd. US-$) und deutlich über dem Gesamtjahreswert
2009 (rund 3,3 Mrd. US-$). Weitere Informationen zum
Thema sowie die aktuelle Analyse Chemical Coum-
pounds von PwC unter:

www.pwc.com/us/en/industrial-products/
publications/chemical-compounds.jhtml

Kraftwerksinvestitionen in Deutschland –
ein Pokerspiel

Nach einer aktuellen Studie von goetzpartners wird sich
die „Deutschland Energie AG“ in ihrer jetzigen Form, die
sich aufgrund der Liberalisierung des Energiemarktes
seit 1998 zu einem Geflecht von Minderheitsbeteiligun-
gen entwickelt hat, neu ordnen. Über die letzten Jahre
hinweg konnten sich die großen Energieversorger in ihrer
Rolle als Minderheits-Anteilseigner der Stadtwerke auf
eine stabile Eigenkapitalrendite in Höhe von durchschnitt-
lich knapp 5% verlassen. Zusätzlich erwirtschafteten
sie attraktive Gesamtrenditen, da sie gesicherte und
teilweise langfristige Strom- und Gaslieferverträge mit
den Stadtwerken hatten. Doch die aktuellen Marktent-
wicklungen aufgrund des verstärkten Wettbewerbs in
der Strom- und Gasbeschaffung stellen dieses tradierte
Modell in Frage. Die großen Energieversorger werden
versuchen, den strategischen Nutzen ihrer Beteiligungen
durch organische (zum Beispiel Dienstleistungen für
Dritte, Unterstützung bei neuen Themen wie E-Mobility,
Glasfasernetze etc.) und anorganische Maßnahmen

Milliardenübernahme in der Pharmaindustrie

selrolle für Takedas Strategie, die eigene Position in
Europa und den Wachstumsmärkten wie Russland und
den Staaten der früheren Sowjetunion weiter zu stär-
ken. Um seine Strategie umzusetzen, bezahlt Takeda
rund 9,6 Mrd. Euro (auf „cash-free/debt-free“-Basis)
an ein Investorenkonsortium um Nordic Capital Fund
(41,2%), DLJ Merchant Banking Partners (25,6%),
Coller International Partners (9,7%) und Avista
Capital Partners (8,9%) sowie weitere Investoren
(14,6%). Nach Abschluss des Transaktionsprozesses
wird Nycomed ein 100%-iges Tochterunternehmen
von Takeda. Von der Übernahme nicht betroffen ist
allerdings Nycomeds US-amerikanische Dermatologie-
sparte.

Der größte japanische Pharmakonzern Takeda Phar-
maceutical Company Ltd. übernimmt den Schwei-
zer Arzneimittelhersteller Nycomed International
Management GmbH mit Sitz in Zürich. Nycomed
verfügt über eine breite Produktpalette an bewährten
verschreibungspflichtigen Medikamenten sowie re-
zeptfreien Pharmazieprodukten. Das bekannteste Pro-
dukt dürfte das Magenmittel Pantoprazol sein. Im Jahr
2010 beschäftigte das Schweizer Unternehmen welt-
weit rund 12.500 Mitarbeiter in über 70 Ländern. Ny-
comed ist in Europa sehr gut aufgestellt und ist vor al-
lem auf den Wachstumsmärkten wie Russland und In-
dien mit jährlichen Wachstumsraten von rund 30%
erfolgreich. Somit spielt die Übernahme eine Schlüs-
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