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Shift and Change — Der BM&A Mittelstandstag
VORWORT DES BUNDESVERBANDS MERGERS & ACQUISITIONS GEM. E.V.

Der deutsche Mittelstand umfasst mehr als 30.000 Unternehmen mit einem Umsatzvolumen zwischen 10 und 250 Mio. EUR. 12.000 dieser
Unternehmen sind inhabergefiihrt. Davon befasst sich ein grofRer Teil mit Unternehmenskaufen und -verkaufen (Mergers & Acquisitions; M&A) und
somit mit Wachstumsstrategien und die Optimierung des eigenen Geschaftsmodells. Hinzu kommen Herausforderungen durch Digitalisierung und
Krisen.

Mittelstandische Unternehmen sind gefordert, sich neu zu positionieren und Zukunftspotenziale auszuloten. M&A ist ein probates Mittel, um diese
vielfaltigen Veranderungen zu bewaltigen. Das Thema stellt den Mittelstand vor viele weitere Herausforderungen.

Im Vergleich zu britischen Mittelstandlern sind sie dreimal haufiger an M&A-Transaktionen beteiligt als deutsche Unternehmen.

Woran liegt das? Fehlendes Wissen? Fehlendes Kapital? Fehlende organisatorische Ressourcen? Fehlende Gelegenheiten? Dem auf den Grund zu
gehen, ist die Motivation des Bundesverbandes Mergers & Acquisitions, die vorliegende Studie zu fordern.

Denn gleichzeitig nahmen in den letzten Jahren die Aktivitdten von Finanzinvestoren aus dem Private Equity Lager und Family Offices systematisch
zu. Diese beteiligen sich zunehmend im Rahmen von Nachfolgesituationen an Familienunternehmen und nutzen nicht nur die klassischen ,Leverage-
Modelle” kreditfinanzierter Ubernahmen zur Renditeerzielung. Dies reicht bei den aktuellen Bewertungsniveaus ldngst nicht mehr aus. Vielmehr
bringen sie eigene Wertschopfungsansatze - teilweise sogar mit eigenen operativen Teams - ein, um die von den Investoren geforderten
zweistelligen Renditen zu erzielen.

Es stellt sich die Frage, warum eigentiimergefiihrte Unternehmen nicht die gleiche Logik nutzen, um durch intelligente Transaktionsstrategien ihre
unternehmerische Gestaltungskraft zu starken und ihre Wettbewerbsposition langfristig und nachhaltig zu verteidigen.

Wir bedanken uns herzlich bei dem Team um Prof. Dr. Florian Bauer fiir die Durchfiihrung der zweiten Auflage dieser Studie - und bei allen
Teilnehmern, die sich die Zeit genommen haben, uns zu antworten und damit eine reprasentative Aussage zum M&A-Klima im deutschen
Mittelstand zu ermoglichen.

Jan Pérschmann, Sprecher der Mittelstandinitiative, Bundesverband Mergers & Acquisitions gem e.V. Miinchen, im Juni 2023
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Der BM&A Mittelstandstag

Jan Pérschmann

Florian Bauer
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Shift and Change — Der BM&A Mittelstandstag éH'FT&
VORWORT DES AUTORS

Der BM&A Mittelstandstag

Mega-Deals oder grofSe internationale Akquisitionen dominieren oftmals die Wirtschaftsnachrichten in der Tagespresse, was den Eindruck hinterlasst, dass M&A ausschlieBlich ein Thema
flr grolBe borsennotierte Unternehmen sind. In der Tat wird mit KMU vorwiegend organisches Wachstum assoziiert. Tatsachlich jedoch sind kleine und mittlere Unternehmen (KMU) ein
wesentlicher Treiber von M&A Aktivitaten, sowohl als Kaufer als auch als Verkaufer. Trotz ihrer enormen wirtschaftlichen und sozialen Bedeutung stellt das Akquisitionsverhalten von
KMU eine ,,Black-Box” in der—ansonsten sehr umfassenden—M&A Forschung dar. Wesentliche Unterschiede zwischen KMU und GroBunternehmen finden sich in strukturellen, sozialen
und funktionalen Eigenschaften. Daher liegt die Vermutung nahe, dass KMU M&A anders machen.

Ziel der vorliegenden Untersuchung ist es, das Akquisitionsverhalten von KMU besser zu verstehen. Dafiir ist es erforderlich, zunachst den erweiterten Kontext von KMU zu
durchleuchten. Auch wenn viele KMU ihr Wettbewerbsumfeld als eher moderat aggressiv bezeichnen, so zeigt sich doch, dass viele KMUs in ihren Industrien mit reger
Akquisitionstatigkeit konfrontiert sind. Es zeigt sich auch, dass vor allem die Komplexitdt des technischen und regulativen Umfelds belastend fiir KMU ist. Darlber hinaus zeigen sich
Effekte durch die gestiegenen Energiepreise und die Inflation.

Wie erwartet, spielt organisches Wachstum fir KMU eine zentrale Rolle, nichtsdestotrotz nutzen KMU Akquisitionen um zu wachsen und sich veranderten Rahmenbedingungen
anzupassen. Tatsdchlich haben liber 80 % der befragten KMU bereits eine Akquisition durchgefiihrt und nahezu 80 % planen in den kommenden finf Jahren akquisitorisch zu wachsen.
Interessanterweise haben sich jedoch die strategischen StoRrichtungen im Vergleich zum letzten Jahr verandert. Vermutlich waren es die Erfahrungen mit Lieferketten-Problemen, die
Motive wie Vorwarts- bzw. Rickwartsintegration relevanter werden lassen. Zusammenfassend zeigt sich also, dass KMU M&A durchaus als strategisches Element der
Unternehmensentwicklung nutzen.

Auch wenn M&A Vorhaben KMU groRe Herausforderungen beinhalten, zeigen unsere Daten, dass sie sich hinsichtlich der Erfolgsquoten nicht von groen Unternehmen unterscheiden.
Tatsachlich berichten zahlreiche Studien unabhangig voneinander tiber Misserfolgsquoten von 40-60 %. Die M&A aktiven Unternehmen unserer Untersuchung weien eine Erfolgs- bzw.
Misserfolgsquote von etwa 50 % auf. Interessanterweise wirken sich Akquisitionen vor allem positiv auf das Umsatzwachstum der Unternehmen aus, jedoch negativ auf Effizienz-
Kennzahlen. Dies ist besonders spannend, da Kostensynergien oftmals einen zentralen Treiber fir Akquisitionen darstellen. Ein Grund fir diesen Effekt kann vermutlich im besonderen
Charakter der KMU gefunden werden. Der GroRteil der befragten KMU sind Familienunternehmen, die bei der ,Eliminierung von Redundanzen” oder Effizienzprogrammen eher vorsichtig
bzw. zuriickhaltend agieren.

Wir glauben, dass diese Studie ein gutes Stimmungsbild von KMU und M&A zeigt. Es ist daher den Studienergebnissen eine weite Verbreitung zu wiinschen. Wir freuen uns auf die
weitere Zusammenarbeit und den Gewinn neuer Erkenntnisse.

Florian Bauer
Bristol, im Mai 2023
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Mit freundlicher Unterstiitzung der Bundesverbandsmitglieder

Der BM&A Mittelstandstag
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Shift and Change 2023 — Der BM&A Mittelstandstag

VORSTELLUNG DER STUDIENERGEBNISSE

WEN HABEN WIR BEFRAGT?
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Shift and Change — Der BM&A Mittelstandstag
DEMOGRAPHISCHE ANGABEN (I)

LS}HIFT&

Der BM&A Mittelstandstag

Die demographischen Angaben der antwortenden Unternehmen spiegeln die Grundgesamtheit sehr gut wider. Das alteste

Unternehmen im Sample wurde 1862 gegriindet, das jingste 2019. Das Median-Unternehmensalter ist 41 Jahre.

Frage: Wie viele Mitarbeiter beschdiftigt Ihr
Unternehmen? (in %)

0 5 10 15 20 25 30

N=135

35

Frage: Wie hoch war Ihr Jahresumsatz im
vergangenen Jahr? (Mio. € in %)

0 5 10 15 20 25
0-10 [
11-25 |
26-50 |
51-100 |

101-200
>200

N=135
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Shift and Change — Der BM&A Mittelstandstag LS}H'FT&
DEMOGRAPHISCHE ANGABEN (Il)

Der BM&A Mittelstandstag

Das Unternehmens- und Branchenwachstum spiegelt die tatsachliche Situation recht gut wider. Das Unternehmenswachstum

hat sich im Vergleich zur Mittelstandsstudie 2022 leicht verlangsamt.

Frage: Wie hoch war Ihr Unternehmens-/Branchenwachstum in den letzten 5 Jahren? (in %)
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>-10% -10% bis -5 % -5% bis 0% 1% bis 5% 6% bis 10% 11% bis 15% >15%
N=135 . Unternehmenswachstum in den letzten 5 Jahren . Branchenwachstum in den letzten 5 Jahren
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Shift and Change — Der BM&A Mittelstandstag (.S|.HIFT&
DEMOGRAPHISCHE ANGABEN (lil)

Der BM&A Mittelstandstag

Die meisten Unternehmen sind vorwiegend in Deutschland und im benachbarten Ausland aktiv. 19% der befragten

Unternehmen operieren international. Im wesentlichen bedienen die Unternehmen B2B Markte.

Frage: In welchen Regionen ist Ihr Unternehmen Frage: Welche Mcdrkte bedient Ihr
aktiv? (in %) Unternehmen? (in %)
0 10 20 30 40 50 60 0 10 20 30 40 50 60
828 [
s2c [
B2 6ffentliche Kunden [
International _ gemischt | EGIN

N=135 N=135
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Shift and Change — Der BM&A Mittelstandstag
DEMOGRAPHISCHE ANGABEN (IV)

LS}HIFT&

Der BM&A Mittelstandstag

Wie zu erwarten, sind die meisten Unternehmen Familienunternehmen und Inhaber gefiihrt. Marktanteilsentwicklung und

operative Marge sind vergleichbar mit der Mittelstandsstudie 2022, die Umsatzentwicklung ist allerdings weniger positiv.

Frage: Wie wiirden Sie Ihr Unternehmen

beschreiben (in %)

Unser Geschaftsfuhrer ist auch
Eigentimer

Eine Familie besitzt mehr als 50% der
Anteile

Unser Unternehmen ist ein
Familienunternehmen

Unser (Mehrheits-) Eigentiimer ist ein
PE

Unser (Mehrheits-) Eigentiimer ist ein
Konzern

N=135
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Frage: Wie hat sich Ihr Unternehmen im
Vergleich zu Ihrem Hauptwettbewerber in den
letzten 5 Jahren entwickelt? (in %)

Umsatzentwicklung

Marktanteilsentwicklung

Operative Marge

Synergierealisierung

N=135

20

= Wachstum

Effizienz

,deutlich besser”
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Shift and Change 2023 — Der BM&A Mittelstandstag

VORSTELLUNG DER STUDIENERGEBNISSE

GRUNDLEGENDE STRATEGISCHE
THEMEN
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Shift and Change — Der BM&A Mittelstandstag (_S}H":T&
GRUNDLEGENDE STRATEGISCHE THEMEN (I)

Der BM&A Mittelstandstag

Im Vergleich zu 2022 beurteilen die teilnehmenden Unternehmen das Branchenumfeld als anspruchsvoller. Allerdings scheint

die Akquisitionstatigkeit in den jeweiligen Branchen leicht zuriickgegangen zu sein, auch wenn PE gleich aktiv erscheinen.

Frage: Unser Branchenumfeld... (in %) Frage: In unserer Industrie... (in %)

0 5 10 15 20 25 30 35 40 0 10 20 30 40 50 60

Fanden zahlreiche Akquisitionen statt

...ist hochriskant Fanden starke

Konsolidierungsbewegungen statt

Sind Ubernahmeangebote tiblich _
...ist intensiv und anspruchsvoll ‘

Sind Private Equity Unternehmen aktiv

Sind andere Wettbewerber als noch vor

...gepragt von geringen
einigen Jahren

Einflussmoglichkeiten
Haben einige Wettbewerber die "Regeln

des Spiels" massiv verandert

w2022 m2023
= 2022 m2023

N=214 & N=135 , Stimme eher zu” und ,stimme voll und ganz zu“ N=214 & N=135 ,» Stimme eher zu“ und ,,stimme voll und ganz zu”
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Shift and Change — Der BM&A Mittelstandstag (_S}H":T&
GRUNDLEGENDE STRATEGISCHE THEMEN (1)

Der BM&A Mittelstandstag

Im Vergleich zu 2022 sehen die teilnehmenden Unternehmen das Umfeld relativ dhnlich, allerdings belasten Veranderungen bei

Gewinnen und Umsatzen die Unternehmen in 2023 etwas mehr als noch in 2022.

Frage: Inwiefern belasten folgende Themen Ihr
Unternehmen... (in %)

0 10 20 30 40 50 0 10 20 30 40 50
. . . Volatilitat bei den Gewinnen _
veranderungen bei Regulierungen [
Volatilitdt bei den Umsatzen _
Veranderungen bei den Technologien _
Druck auf RED |
Anzahl der Wettbewerber -
Direkter Einfluss der Wettbewerber -
Komplexitdt des Umfelds _ Schwer vorhersehbare —
Industrieentwicklungen
Grad der technologischen Komplexitat _ Grad an veralteten Technologien _
®2023 m2022 ®2023 m2022
N=214 & N=135 , Stimme eher zu” und ,stimme voll und ganz zu“ N=214 & N=135 ,» Stimme eher zu” und ,,stimme voll und ganz zu“
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Shift and Change — Der BM&A Mittelstandstag (.S|.HIFT&
GRUNDLEGENDE STRATEGISCHE THEMEN (l11)

Der BM&A Mittelstandstag

2023 beinhaltet besondere Schwierigkeiten. Hier ist vor allem die Inflation ausschlaggebend, die sowohl operative als auch

strategische Herausforderungen mit sich bringt. Hinsichtlich Lieferkette sind es vor allem Umwelt und 6konomische Risiken.

Frage: Inwiefern belasten folgende Themen Ihr Frage: Unsere Lieferkette ist durch folgende Risiken
Unternehmen... (in %) betroffen... (in %)
o o 20 30 4050 0 10 20 30 40 50
Operative Herausforderungen Inflation _ -.Umweltrisiken |
...globale 6konomische Risiken | IEEGNGNGNGNGNGNGNGNGNGEEE
Strategische Herausforderungen _
Inflation ..politische Risiken [ N
Operative Herausforderungen _ ...Risiken hinsichtlich unserer Zulieferer | EGcCNNGEEEEE
Energiepreise
..soziale Risiken | IIGEGEGEGEGEEE
Strategische Herausforderungen _
Energiepreise ...Risiken hinsichtlich unserer Kunden | EGTcTNEGEGEGE
N=135 » stimme eher zu” und ,,stimme voll und ganz zu“ N=135 Ltrifft eher zu” und , trifft voll und ganz zu”
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Shift and Change — Der BM&A Mittelstandstag (_S}H":T&
GRUNDLEGENDE STRATEGISCHE THEMEN (1V)

Der BM&A Mittelstandstag

Auch wenn Wertkettenmanagement zunehmend an Bedeutung gewinnt, so sind doch nur wenige Unternehmen dazu in der

Lage, diese umfangreich zu koordinieren. Im Vergleich zu 2022 hat 2023 die AuRenorientierung leicht abgenommen.

Frage: Unser Wertkettenmanagement erlaubt uns... (in Frage: Unser Unternehmen... (in %)
%)
0 5 10 15 20 25 30 35 40 45 0 10 20 30 40 50 60
Offen fir Veranderungen  EEG————
Konstant Risiken zu evaluieren — Nach
Pflegt einen offenen Kommunikationsstil _ = innen
Alternative Pline unter Einbeziehung der F Verfolgt kontir(;uierlic"hI:/erénderungen in = gerlchte
potentiellen Risiken zu entwickeln en Markten -t
Die Risiken entlang der gesamten F Schatzt die Zusammenarbeit mit und das _
Wertkette richtig einzuschatzen Lernen von Schlisselkunden wert Nach
" . L ac
Schéatzt die Zusammenarbeit mit und das 4—
Lernen von Schliissellieferanten wert e [ auBen
Die Transparenz der Wertkette zu N .
. Schétzt das Lernen von L gerichtet
erhohen i —
Wettbewerberreaktionen wert -

B "stimme teilweise zu" W "stimme voll zu" m 2023 m2022

N=214 & N=135 N=214 & N=135
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Shift and Change — Der BM&A Mittelstandstag (.S|.HIFT&
GRUNDLEGENDE STRATEGISCHE THEMEN (V)

Der BM&A Mittelstandstag

Etwa 40% der Unternehmen haben einen klaren ,Strategischen Intent”, ohne dabei dominant aggressive Strategien zu

verfolgen. Eben soviele Unternehmen haben entsprechende “Slack Resources” um diese ambitionierten Ziele zu verfolgen.

Frage: Im Vergleich zu den stérksten Wettbewerbern... Frage: Unser Unternehmen... (in %)
(in %)

Wir haben ambitioniertestrategische
Ziele Wir verfligen Uber ausreichende

Sicherheiten (z.B. Kreditwirdigkeit)

Wir konzentrieren uns darauf, den
Wettbewerb zu gewinnen

Wir versuchen den Wettbewerb zu
dominieren

Die generierten Cash-Flows reichen fir
die Markt-Expansion

Wir verfligen Giber ausreichend frei- _
verfligbare finanzielle Mittel

Wir verfolgen eine aggresive Strategie

10 20 30 40 50 60

o

0 10 20 30 40 50

N=135 ,» Stimme eher zu” und ,,stimme voll und ganz zu“ N=135 ,» Stimme eher zu“ und ,,stimme voll und ganz zu”
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Shift and Change — Der BM&A Mittelstandstag (.S|.HIFT&
GRUNDLEGENDE STRATEGISCHE THEMEN (V1)

Der BM&A Mittelstandstag

Wie 2022 wachsen die befragten Unternehmen Uberwiegend organisch. In 2023 scheinen die strategischen Akquisitionen

leicht zurliickgegangen zu sein. Allerdings haben ca. 80% der Unternehmen bereits eine Akquisition durchgefiihrt.

Frage: Ein signifikanter Teil unseres Wachstums stammt Frage: Unser Unternehmen war bereits in eine
aus... (in %) Akquisition involviert... (in %)

o

10 20 30 40 50 60 70

Strategischen Akquisitionen Akquisitorisches

Kooperationen mit Netzwerk- und = \Wachstum

Allianzpartnern
Akquisitionen von vorherigen

Kooperationspartnern

Neue Produkte und/oder  p———— )
Dienstleistungen
Neue Vertriebskanzle /EG—_————————— Organisches
Geographische Expansion Wachstum
W 2023 2022
mJa = Nein
N=135 ,» Stimme eher zu” und ,,stimme voll und ganz zu“ N=135
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Shift and Change — Der BM&A Mittelstandstag (_S}H":T&
GRUNDLEGENDE STRATEGISCHE THEMEN (VII)

Der BM&A Mittelstandstag

Wie bei der Studie 2022 zeigt sich, dass die meisten Unternehmen eher “in the market” und innerhalb Deutschlands kaufen.

Dies ist insbesondere bei den ,Gelegenheitskaufern” relevant und spiegelt ein konservatives Akquisitionsverhalten wider.

Art der Akquisitionserfahrung

0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100
Akquisitionen in den letzten 5 Jahren e
Akquisitionen in den letzten 10 Jahren I
Akquisitionen "in the market" o T
Akquisitionen "out of the market" [
Akquisitionen in Deutschland o
Akquisitionen in der EU - NI
Akquisitionen global ]

1-2 m3-4 m56 m>7 Anzahlder Akquisitionen

N=135

© Florian Bauer 17



Shift and Change — Der BM&A Mittelstandstag (_S}H":T&
GRUNDLEGENDE STRATEGISCHE THEMEN — KEY TAKE AWAYS

Der BM&A Mittelstandstag

M&A werden aktiv als Wachstumsinstrument vom Mittelstand genutzt. Auch wenn die Polykrise der vergangenen Jahre das

Akquisitionsgeschehen etwas eingebremst hat, kdnnen sich Unternehmen durch M&A veranderten Bedingungen anpassen.

TAKE AWAYS:

Das Wettbewerbsumfeld scheint intensiver geworden zu sein. Hier spielen vor allem Inflation und Energiepreise
eine entscheidende Rolle.

* Viele Branchen sind von M&A Aktivititen gekennzeichnet. Dies betrifft zahlreiche KMU, die ihr Wettbewerbs-
umfeld eigentlich eher als moderat aggressiv bezeichnen.

* Es sind vor allem die Komplexitit des Branchenumfelds und die technologischen Entwicklungen, die KMU
belasten.

 Obwohl KMU uberwiegend organisch wachsen, spielen M&A eine zentrale strategisch bedeutende Rolle.

© Florian Bauer 18



Shift and Change 2023 — Der BM&A Mittelstandstag

VORSTELLUNG DER STUDIENERGEBNISSE

M&A MANAGEMENT IM
MITTELSTAND
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Shift and Change — Der BM&A Mittelstandstag (.S|.HIFT&
M&A MANAGEMENT IM MITTELSTAND (I)

Der BM&A Mittelstandstag

Es scheinen sich die Prioritdten von M&A im Vergleich zu 2022 verandert zu haben. Vertikale Integration hat an Bedeutung

gewonnen. Daruber hinaus sind die Unternehmen deutlich selbstbewusster was M&A Opportunitadten betrifft.

Frage: In den kommenden fiinf Jahren werden wir eine Frage: Hinsichtlich M&A ist/hat unser Unternehmen...
Akquisition durchfiihren... (in %) (in %)
0 5 10 15 20 25 30 35 0 10 20 30 40 >0 60
o ] Gut organisiert, sodass wir jederzeit >
um in einen neuen Markt einzutreten _ M&A Opportunit-a-ten verfolgen k-o-nnen —
um teChnOIOgiSCh SChrltt ZU halten _
DUFCh M&A neue Mérkte erschlossen _
um zu internationalisieren —
Ausreichend Ressourcen um in
— Akquisitionsprozesse einzusteigen _
um einen Kunden zu GUbernehmen _
Ein Team welches uns erlaubt, im
. . — Akquisitionsprozess schnell
um einen Zulieferer zu kaufen L _ 1
voranzuschreiten
N=214 & N=135 2022 m2023 N=214 & N=135 2022 m2023
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Shift and Change — Der BM&A Mittelstandstag (.S|.HIFT&
M&A MANAGEMENT IM MITTELSTAND (ll)

Der BM&A Mittelstandstag

Wie bereits 2022 zeigt sich, dass der Mittelstand M&A eher reaktiv verfolgt. Trotz enttduschender Ergebnisse in Bezug auf den

Zielerreichungsgrad, werden sie von nahezu 60% als “richtige Entscheidungen beurteilt.

Frage: Unser Unternehmen und M&A Aktivitditen... (in %) Frage: Inwiefern stimmen Sie folgenden Aussagen zu?
(in %)

0 5 10 15 20 25 30 35 40 45 0O 10 20 30 40 50 60 70

Wartet auf Gelegenheiten _ Insgesamt war die Transaktion ein Erfolg _

Eher spontan [ Die gesteckten Ziele wurden erreicht _
Ad hoc im Prozess Uns geht es nach der Transaktion besser —
-] als vorher
Opportunistisch Die Transaktion war die richtige _

] Entscheidung

N=214 & N=135 2022 m 2023 N=135 »Stimme voll und ganz zu” und ,,stimme zu“
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Shift and Change — Der BM&A Mittelstandstag
M&A MANAGEMENT IM MITTELSTAND (Ill)

LS}HIFT&

Der BM&A Mittelstandstag

Zentrale Herausforderungen sind das Finden von Zielunternehmen und das heben von Umsatz-Synergien. Die Integration

erscheint sich von Covid Effekten zu erholen. Ahnliches zeigt sich in der Due Diligence, die besser beherrschbar erscheint.

Frage: Wo lagen fiir Sie die zentralen Herausforderungen entlang des M&A Prozesses? (in %)

Pre-Merger

Phase
70

60
50
40
30
20
10
0

Das Finden geeigneter
Zielunternehmen
Die Ansprache des

Zielunternehmens
N=214 & N=135

Transaktions- Integrations-
Phase Phase
2022 W 2023
Due Diligence Integrationsplanung Integration
Finden des Abholen der
Kaufpreises Mitarbeiter

Synergie-
Realisierung

Kosten-Synergien
heben
Umsatz-Synergien
heben

© Florian Bauer
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Shift and Change — Der BM&A Mittelstandstag (_S}H":T&
M&A MANAGEMENT IM MITTELSTAND — KEY TAKE AWAYS

Der BM&A Mittelstandstag

Trotz aktiver Nutzung von Akquisitionen im Mittelstand zeigt sich, dass M&A Vorhaben eher passiv wahrgenommen werden.

Hinsichtlich der Erfolgsbeurteilung von Transaktionen gibt es jedoch keine Unterschiede zu grolsen Kauferunternehmen.

TAKE AWAYS:

Die Strategische StoRrichtung von M&A hat sich verandert. Vorwarts- bzw. Riickwarts-Integrationen sind wieder
ein strategisches Thema.

* Der Mittelstand ist nicht selbstbewusst bei M&A und geht diese meist reaktiv bzw. opportunistisch an.

* Die zentralen Herausforderungen entlang des M&A Prozesses erholen sich von Covid-19 Einfliissen. So werden
die Herausforderungen an die Integration und die Due Diligence als geringer beurteilt verglichen mit 2022.

* Das opportunistische Vorgehen des Mittelstands bei M&A zeigt sich auch darin, dass Target Screening als zentrale
Herausforderung gesehen wird.
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Shift and Change 2023 — Der BM&A Mittelstandstag

VORSTELLUNG DER STUDIENERGEBNISSE

FINANZIERUNG DES
MITTELSTANDS
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Shift and Change — Der BM&A Mittelstandstag (.S|.HIFT&
FINANZIERUNG DES MITTELSTANDS (I)

Der BM&A Mittelstandstag

In der Tat steht der Mittelstand unter Druck das Wachstum zu finanzieren. Ein Grund liegt in der relativ niedrigen Effizienz. Die

Balance zwischen ephemerer Profitabilitdt und unprofitablem Wachstum ist von zentraler Bedeutung.

Frage: Unser Unternehmen ... (in %) Frage: Im Vergleich zu unseren stdrksten Wettbewerbern
ist unser Unternehmen ... (in %)
10 20 30 40 50 60 70

o
-
o
N
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Umsatzentwicklung

Die generierten Cash-Flows reichen nur
bedingt fir die Markt-Expansion

Wir verfiigen nur bedingt Giber Operative Marge
ausreichend frei-verfiigbare finanzielle _

Marktanteilsentwicklung

Mittel Synergierealisierung

Wir verfligen nur bedingt Gber
ausreichende Sicherheiten (z.B.
Kreditwiirdigkeit)

Gewinnung neuer Kunden

Bindung bestehender Kunden

N=135 N=135 ,besser”und ,deutlich besser”
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Shift and Change — Der BM&A Mittelstandstag CS}H'FT&
FINANZIERUNG DES MITTELSTANDS (ll)

Der BM&A Mittelstandstag

Der GroRteil der Unternehmen ist im Wesentlichen durch Eigenkapital und Fremdkapital von Universalbanken finanziert.

Private Equity oder Hedge Fonds spielen eine nur untergeordnete Rolle bei den Mittelstandlern.

Frage: Zur Finanzierung lhres Unternehments ... (in %)

0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100

Eigenkapital

Fremdkapital Senior Loan A (zB Universalbanken)

Earn Out

Verkauferdarlehen

Fremdkapital Senior Loan B (zB Private Equity, Hedge Fonds)

N=135 W Trifft gar nicht zu W Trifft teilweise zu B Trifft voll und ganz zu
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Shift and Change — Der BM&A Mittelstandstag (_S}H":T&
FINANZIERUNG DES MITTELSTANDS — KEY TAKE AWAYS

Der BM&A Mittelstandstag

Mittelstandische Unternehmen stehen vor dem ,Trade off” zwischen Wachstum und Effizienz. So scheinen die Unternehmen

zu wachsen, allerdings zeigen sich Defizite bei der Profitabilitdt, welche in relativ niedrigen Margen resultiert.

TAKE AWAYS:

Uber die Hilfte der Unternehmen verfiigt nur bedingt iiber ausreichende finanzielle Mittel, um Wachstum zu
finanzieren.

e Der Mittelstand ist gut darin, neue Opportunititen zu entwickeln und Kunden langfristig zu binden. Allerdings
zeigt sich, dass die Unternehmen Schwachen bei der Realisierung von Synergien haben.

* Die Unternehmensfinanzierung setzt sich im Wesentlichen aus Eigenkapital und Fremdkapital (Senior Loan A)
zusammen.

* Private Equity oder Hedge Fonds Finanzierungen spielen eine nur untergeordnete Rolle.
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Shift and Change 2023 — Der BM&A Mittelstandstag

VORSTELLUNG DER STUDIENERGEBNISSE

POST-MERGER INTEGRATION IM
MITTELSTAND
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Shift and Change — Der BM&A Mittelstandstag (.S|.HIFT&
POST-MERGER INTEGRATION IM MITTELSTAND ()

Der BM&A Mittelstandstag

Akquisitionserfahrung ist ein zweischneidiges Schwert. In der Tat ist nicht die Anzahl an vergangenen Transaktionen ent-

scheidend, sondern das, was Unternehmen daraus machen. Akquisitionswissen kann z.B. ,schriftlich festgehalten” werden.

Akquisitionserfahrung, was bringt sie? Frage: Wir verfiigen (iber... (in %)

Performance Performance Performance

N of transactions N of transactions N of transacﬁon;

...Prozessanleitungen und/oder
Performance Performance teCh niSChe An|eitu ngen

...schriftlich dokumentierte Erfahrungen
No significant Uber angewandte
relationship at all Managementtechniken

...schriftlich dokumentierte Erkenntnisse _
Uber den M&A Prozess

N=135 ,trifft teilweise zu” und ,, trifft voll und ganz zu”

N of transactions N of transactions
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Shift and Change — Der BM&A Mittelstandstag (.S|.HIFT&
POST-MERGER INTEGRATION IM MITTELSTAND (lI)

Der BM&A Mittelstandstag

Akquisitionsspezifisches implizites Wissen ist nur bedingt organisationsweit transferierbar und schwer bindelbar. Dies wird

noch durch den Umstand erschwert, dass die Integration meist eine dezentrale Aufgabe ist.

Frage: Inwiefern stimmen Sie zu folgenden Aussagen zu? Frage: Unser Unternehmen... (in %)
(in %)

10 20 30 40 50

o
(92}
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u
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o
N
(92}
w
o
w
u
o

Fahigkeit, Synergiequellen effektiv zu
entdecken und zu nutzen

Das Wissen von Kollegen und/oder
Experten kann leicht beschafft werden

Informelle Gesprache und Meetings

werden fiir den Wissensaustausch _ Fahigkeit, Integrationen zu planen

genutzt

Entwicklung von geeigneten
Integrationsstrategien

Es ist leicht, personliche Expertise und
Erfahrungen von Kollegen zu bekommen

Wissen wird durch direktes, personliches
Mentoring erworben und weitergegeben

Umfassende Integrationsplanung

N=135 N=135 teilweise versiert” und , stark versiert”
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Shift and Change — Der BM&A Mittelstandstag
POST-MERGER INTEGRATION IM MITTELSTAND (l1I)

LS}HIFT&

Der BM&A Mittelstandstag

Bei der Implementierung zeigt sich, dass viele Unternehmen zwar schnell, aber bei der Zuordnung von Aufgaben und

Ressourcen nicht effektiv sind. Der Mittelstand tut sich auch mit dem Management von Unsicherheiten schwer.

Frage: Unser Unternehmen... (in %)

Schnelle Umsetzung von MaRnahmen

Effektive Zuteilung von
Integrationsaufgaben

Schnelle Ausfiihrung von
Integrationsstrategien

Effektive Zuordnung von
Integrationsressourcen

N=135

o
(S

10 15 20 25 30

teilweise versiert” und , stark versiert”

35

Frage: Unser Unternehmen

Wir sind bereit, einen verbesserten,
praktikableren Integrationsplan zu verfolgen

Integrationspldane konnen leicht adaptiert
werden

Anderungen wihrend der Integration kénnen
wir kontrolliert durchfiihren

Wir haben praktisches Know-how, um
Integrationsvorhaben zu adaptieren

Wir kdnnen pro-aktiv neue
Integrationsansatze entwickeln

Adaptionen wahrend einer Integration haben
hohe Erfolgswahrscheinlichkeiten

N=135

... (in %)
0 10 20 30 40 50
]
1
. |
]
]
]

Ltrifft teilweise zu” und , trifft voll und ganz zu”
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Shift and Change — Der BM&A Mittelstandstag
POST-MERGER INTEGRATION IM MITTELSTAND (1V)

LS}HIFT&

Der BM&A Mittelstandstag

Akquisitionen sind ein zentraler Mechanismus der strategischen Unternehmensentwicklung. In der Tat kbnnen Unternehmen

durch M&A schnell wachsen und ihre Geschaftsmodelle umbauen. Dies bindet aber auch wertvolle Ressourcen.

Frage: Unser Unternehmen kann die folgenden Handlungen schnell und
miihelos durchftiihren: - ... (in %)

0 5 10 15 20 25 30 35 40 45 50
Produkte oder Services spezifisch anpassen I
Auf veranderte Preise reagieren I
Auf marktseitige Veranderungen reagieren I
Auf Produkteinfiihrungen der Konkurrenz reagieren I
Das Produkt/Servicesortiment ausbauen oder reduzieren NG
Wechsel von Lieferanten I
Expansion in neue regionale oder internationale Markte I
Implementierung neuer Technologien N
N=135 Ltrifft voll und ganz zu”

Strategische Agilitat:

Ist zentral fir Unternehmen, um
sich schnell veranderten
Bedingungen anzupassen.
Akquisitionen reduzieren zunachst
die Agilitat, da wertvolle
Ressourcen gebunden sind.
Langfristig erhdhen vor allem ,,out
of the market” Transaktionen die

Agilitat.
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Shift and Change — Der BM&A Mittelstandstag (_S}H":T&
POST-MERGER INTEGRATION IM MITTELSTAND — KEY TAKE AWAYS

Der BM&A Mittelstandstag

Mittelstandische Unternehmen verfigen Uber relativ wenig schriftlich festgehaltenes aber auch implizites Transaktions-wissen.

Dies macht sich bei der Integrationsplanung und -Implementierung bemerkbar.

TAKE AWAYS:

« MA&A ist ,Chefsache” bei Mittelstandischen-Unternehmen. Allerdings reduziert sich das Engagement der
Geschaftsfiihrung zunehmend wahrend der Integration, wo vor Allem Mitarbeiterinnen einzelner
Funktionsbereiche oder Business Units aktiv werden.

e Akquisitionen und die damit verbundenen Aufgaben absorbieren das Management nachhaltig, was zunachst zu
einer Reduzierung der strategischen Agilitat fiihrt.

* Wie bereits in der Studie 2022 zeigt sich auch in der Studie 2023, dass Akquisitionen langfristig helfen konnen,
strategische Agilitat zu entwickeln.
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