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PROJEKTBEISPIEL MASCHINENBAU -
VERKAUF AUS STRATEGISCHEN GRUNDEN

Vorwort

Die Griinde flr einen Unternehmensver-
kauf sind vielféaltig. Hierzu zéhlen u.a. Ver-
kdufe von Unternehmen oder Unterneh-
mensteilen, um die eigene Nachfolge zu re-
geln und das Lebenswerk in die richtigen
Hénde zu ibergeben, um finanzielle Eng-
pdsse zu beheben, um Gesellschafterstrei-
tigkeiten zu befrieden, oder um verab-
schiedete Unternehmensstrategien umzu-
setzen.

In den letzten Jahren konnten in Deutsch-
land durchschnittlich rund 2.000 Unterneh-
menstransaktionen pro Jahr, mit steigen-
der Tendenz seit 2013, verzeichnet wer-
den.! Gleichzeitig berechnete das Institut
fur Mittelstandsforschung Bonn, dass aktu-
ell jéhrlich rund 25.000 Unternehmen vor
der Nachfolgeproblematik stehen und ein
Nachfolger gesucht wird. Diese Entwicklun-
gen zeigen, dass eine Vielzahl der Unter-
nehmen vor herausfordernden Verdnde-
rungen steht, die in den ndchsten Jahren
weiter zunehmen werden.

Um einen Eindruck davon zu gewinnen, wie
eine Unternehmenstransaktion im Detail
abléuft, wird im Folgenden ein konkretes
Projektbeispiel aus dem Bereich des Ma-
schinenbaus skizziert, bei dem es um einen
Verkauf aus strategischen Griinden (Betei-
ligungsportfolio) ging.

Der M&A-Prozess

Der strukturierte M&A-Prozess der Con-
centro Management AG setzt sich aus vier

Hauptphasen zusammen, denen einzelne
Prozessschritte zugeordnet werden.

So umfasst die erste Phase ,Vorberei-
tung" die Bestandsaufnahme und Analyse
des Unternehmens, die Entwicklung einer
geeigneten M&A-Strategie, die Sondierung
von potenziellen Investoren und die Erstel-
lung von hinreichend konkreten und aus-
sagekrdftigen Anspracheunterlagen. Die
zweite Phase ,Investorensuche™ be-
schaftigt sich mit der persénlichen und dis-
kreten Investorenansprache, der daraus
anschlieBenden Betreuung der angespro-
chenen potenziellen Investoren, der Be-
wertung der indikativen Angebote und der
Vorbereitung der tiefergehenden und teil-
weise sehr detaillierten Unterlagen fir die
Due Diligence (z.B. Uber die Bereitstellung
eines virtuellen Datenraums). In der drit-
ten Phase ,Transaktionsgestaltung“,
nach Sondierung der erhaltenen Angebote
und Festlegung auf die wahrscheinlichsten
Kaufer, finden Managementgesprache mit
den Flihrungspersonen des Unternehmens
statt, ausgewahlte potenzielle Investoren
erhalten die Méglichkeit der Unternehmen-
spriufung (Due Diligence) und Klarung der
daraus entstehenden Fragen, die erhalte-
nen verbindlichen Angebote nach Ab-
schluss der Due Diligence durch die Inte-
ressenten werden bewertet und parallel
werden Vertragsverhandlungen gefihrt.
Die ,Umsetzung™ befasst sich dann mit
der Einholung von Genehmigungen sowie
der Erflllung sonstiger Closing-Bedingun-
gen. Nachfolgende Grafik erlautert den
Prozess noch einmal grafisch.
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1 Blindprofil, Geheimhaltungsvereinbarung, Process-Letter, InfoMemo

2 AR, Gremien, Kartellamt etc.
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PROJEKTBEISPIEL MASCHINENBAU -
VERKAUF AUS STRATEGISCHEN GRUNDEN

1. Phase - Vorbereitung

Die Ausgangssituation des Projektbei-
spiels stellte sich wie folgt dar:

Eine mittelstandische  Unternehmens-
gruppe mit 13 Beteiligungen im Maschi-
nen- und Anlagenbau ist in den vergange-
nen 15 Jahren durch Zukaufe gewachsen
und hat dabei eine Diversifikationsstrate-
gie verfolgt, um besser flr konjunkturellen
Schwankungen gerlistet zu sein. Durch
diese opportunitatsgetriebenen Zukaufe ist
eine Unternehmensgruppe entstanden, die
zwar diversifiziert aufgestellt ist, aber nur
bedingt Synergien im Einkauf, Vertrieb und
Forschung und Entwicklung erzielt. Im Be-
teiligungsportfolio gab es ein Unterneh-
men, das perspektivisch keine Synergiepo-
tenziale im Verbund mit den anderen Un-
ternehmen hatte und sich in einer Branche
befand, aus der sich die Gesellschafter aus
strategischen Grinden zuritckziehen woll-
ten. Deshalb entschieden sich die Gesell-
schafter der Unternehmensgruppe, dieses
Unternehmen im Rahmen eines struktu-
rierten Verkaufsprozesses zu verauBern.

Zunachst wurde eine Bestandsaufnahme
und Analyse des Unternehmens durchge-
fuhrt. Hierbei wurden neben der leistungs-
wirtschaftlichen und finanzwirtschaftlichen
Analyse auch die organisatorischen, perso-
nalwirtschaftlichen und rechtlichen Ver-
haltnisse betrachtet. In dieser Analyse-
phase konnten einige kritische Sachver-
halte - zum Beispiel die lickenlose Rick-
verfolgung der Eigentumsverhaltnisse
(Chain-of-Title), Rechtsstreitigkeiten aus
Gewahrleistungsfallen und potenziell vor-
handene Bodenkontaminationen - identifi-
ziert werden, die bis zum Abschluss einer
Transaktion seitens der Gesellschafter be-
reinigt bzw. transparent gemacht werden
sollten. Erkannte Potenziale wurden fest-
gehalten, um sie dann in den Anspracheu-
nterlagen einem potenziellen Investor als
zukinftige Entwicklungsmdglichkeiten auf-
zuzeigen.

Insbesondere die leistungswirtschaftliche
Analyse und die damit einhergehende Aus-
einandersetzung mit dem Produkt- und
Leistungsprogramm, den Kunden, dem
Markt und den Wettbewerbern sowie den
Starken und Schwéachen des Unterneh-
mens haben einen groBen Einfluss auf die
Definition der M&A-Strategie. Neben den

wesentlichen Fragen ,Warum', ,Wie',
,Wann' und ,Womit' spielt insbesondere die
Frage ,Wer' eine entscheidende Rolle bei
den ,5W der M&A-Strategie". Die ersten
vier Fragen konnten relativ schnell geklart
werden:

Warum? - Hier muss die Verkaufsstory
geklart werden, um einem Externen zu
verdeutlichen, warum sich die Gesellschaf-
ter von dem Unternehmen trennen wollen.

» In diesem Fall hatte dies strategische
Griinde, wie zuvor beschrieben.

Wie? - Hier geht es unter anderem um die
Transaktionsform, im Rahmen dessen auch
steuerliche Aspekte berlcksichtigt werden
miussen.

» In diesem Fall bevorzugten die Gesell-
schafter einen Share Deal.

Wann? - Neben weiteren wichtigen Fra-
gen, muss geklart werden, zu welchem
Zeitpunkt der Start eines M&A-Prozesses
Sinn macht. Neben wirtschaftlichen (intern
und extern), personlichen und rechtlichen
Einflissen, spielt hier auch der Stand der
Vorbereitung der Transaktion eine ent-
scheidende Rolle.

» In diesem Fall entschieden sich die Ge-
sellschafter fir einen umgehenden
Start ohne zusétzliche Vor-Phase.

Womit? - Hier wird der Umfang der Un-
terlagen definiert, der zu welchem Zeit-
punkt welchem Investor offen gelegt wird.

» Der Start in diesem Projekt sollte mit
einem schlanken Teaser erfolgen, um
ein diskretes Vorgehen zu gewéhrleis-
ten.

Die funfte Frage nach dem Wer? musste in
diesem Fall differenzierter beantwortet
werden. Die Gesellschafter hatten Sorge,
dass sich in dem Nischenmarkt in dem sich
das Unternehmen befindet, eine Ansprache
von direkten Wettbewerbern negativ auf
Kundenbeziehungen auswirken kdnnte -
gerade direkte Wettbewerber zahlen aller-
dings zu der Kaufergruppe, die bei Trans-
aktionen am haufigsten den Zuschlag er-
halt. Nach intensiven Diskussionen und de-
taillierter Abwagung des Flr und Wider von
direkten Konkurrenten, wurde allerdings
entschieden, sich nur auf Lieferanten, die
eine Verldngerung der Wertschépfungs-
kette anstreben sowie branchennahe Ma-
schinen- und Anlagenbauer als strategi-
sche Investoren zu konzentrieren.
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Bei der Sondierung der Investoren
wurde die Longlist um ausgewahlte Finan-
zinvestoren erganzt, sodass diese Gruppe
am Ende einen Anteil von rund 20% der
anzusprechenden Unternehmen ausge-
macht hat. Fir die endglltige Auswahl der
potenziellen strategischen Investoren wur-
den GroBenkriterien wie Umsatz und Mitar-
beiteranzahl angewendet sowie der strate-
gische Fit zu unserem Mandanten berick-
sichtigt. Regionale Einschrankungen gab
es keine, so dass eine internationale Re-
cherche nach Investoren gewahlt wurde.
Nachfolgende Grafik zeigt zum einen die
Aufteilung der Longlist nach Investorenart
und zum anderen nach Regionen.

Auswertung potenzielle Investoren der Longlist

Pot. Investoren nach Investorenart C Pot. Investoren nach Landern

23
(46%)

6
(19%) (12%)
(19%)
(24%)
12
(23%)

[ Branchennahe Maschinen- und Anlagenbauer I Deutschland
Lieferanten Europa (ohne D)
Finanzinvestoren UsA

Asien

Im letzten Schritt der Vorbereitungsphase
wurden die Anspracheunterlagen er-
stellt. Neben den prozessbegleitenden Un-
terlagen wie Vertraulichkeitsvereinbarung,
Prozessbrief I und II und Datenraumre-
geln, beanspruchte vor allem die Erstellung
des anonymen Teasers und des ausfuhrli-
chen Information Memorandums einen
GroBteil der Zeit. Die gréBte Herausforde-
rung bestand darin, den anonymen Teaser
so zu gestalten, dass trotz des Nischen-
markts kein Rlckschluss auf die Identitat
des Mandanten gezogen werden konnte.
Gleichzeitig mussten aber so viele rele-
vante Informationen enthalten sein, dass
bei potenziellen branchenfremden Investo-
ren Interesse erzeugt wird. Das Informa-
tion Memorandum enthielt eine ausfihrli-
che Darstellung des Unternehmens mit ei-
nem Schwerpunkt auf den zuktlinftigen Po-
tenzialen und einer gemeinsam vom Man-
danten und Concentro erstellten mehrjah-
rigen, integrierten Planung. Die An-
spracheunterlagen wurden auf Deutsch
und auf Englisch erstellt.

2. Investorensuche

Nachdem samtliche vorbereitenden MaB-
nahmen durchgefihrt und die Longlist vom
Mandanten freigegeben wurden, folgte als
nachster Prozessschritt die diskrete In-
vestorenansprache und Investorenbe-
treuung. Wesentlich hierbei war, dass
Concentro in einem ersten Schritt mit ano-
nymisierten Erstanspracheunterlagen auf
die potenziellen Investoren zuging. Die
Identitat unseres Mandanten wurde den in-
teressierten angesprochenen Unterneh-
men erst nach Unterzeichnung einer Ver-
traulichkeitsvereinbarung (NDA, engl.
Non-disclosure agreement) offengelegt.

Vorteil:

Wettbewerber, Kunden, Lieferanten und auch
die eigenen Mitarbeiter werden nicht bereits
am Anfang des Prozesses (iber einen anstehen-
den Verkauf informiert.

Concentro kontaktierte dabei jeden poten-
ziellen Erwerber direkt und sprach mit den
relevanten Entscheidungstragern persén-
lich. Bei Interesse wurden diesen das
Blindprofil und nach Unterzeichnung des
NDA das Information Memorandum zur
Verfligung gestellt.

Vorteil:

Die persédnliche Ansprache ist ein wesentliches
Qualitdtsmerkmal eines strukturierten M&A-
Prozesses. Da nur so sichergestellt werden
kann, dass die Informationen den richtigen An-
sprechpartner erreichen und so eine qualitative
Investorenbetreuung gewéhrleistet werden

kann.

Die Ansprache gestaltete sich je nach In-
vestorentypus und -herkunft unterschied-
lich. Wahrend Finanzinvestoren schnell zu
einer ersten Einschatzung kamen und das
NDA unterzeichneten oder eine Absage
mitteilten, dauerte die Riickmeldung stra-
tegischer Investoren léanger. Hierbei spiel-
ten auch regionale Hindernisse eine Rolle.
So ist die Ansprache im asiatischen Raum,
von Japan abgesehen, von sprachlichen
Barrieren gekennzeichnet, da die Englisch-
kenntnisse selbst auf der Flihrungsebene
teilweise eher schwach ausgepragt sind.
Hier konnte Concentro allerdings mit der
Unterstiitzung asiatischer Kooperations-
partner die Kontaktaufnahme in der jewei-
ligen Landessprache gewahrleisten.
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Der Prozess sah bis zur Abgabe indikati-
ver Angebote zwei Monate vor. Am Ende
lagen von Uber 50 angesprochenen poten-
ziellen Investoren 12 indikative Angebote
vor. Zur Abschirmung des Transobjektes
war das indikative Angebot auf der Grund-
lage des Information Memorandums zu er-
stellen. Hierdurch sollte sichergestellt wer-
den, dass ausschlieBlich ernsthaften Inte-
ressenten weiterfihrende Informationen
zur Verfligung gestellt werden. Darlber
hinaus sollte auch eine ibermaBige Belas-
tung der Organisation des Unternehmens
durch zu viele Datenanforderungen von
einzelnen Interessenten und durch zahlrei-
che Termine vor Ort verhindert werden.

Vorteil:

Notwendige Informationen werden bereits im
Vorfeld erhoben und strukturiert den Interes-
senten zur Verfiigung gestellt. Neben der da-
mit verbundenen Zeitersparnis wird auch ein
reaktiver, unsystematischer Datenaustausch

verhindert.

Bereits wahrend der Ansprache hatte sich
herauskristallisiert, dass sich einige Inte-
ressenten nicht fiir die Due Diligence im
Rahmen der nachsten Runde qualifizieren
werden. So war das Angebotsspektrum
breit gefachert. Die eingegangen indikati-
ven Angebote wurden durch den Verkau-
fer und Concentro bewertet und aus den
12 indikativen Angeboten wurden zunachst
die drei besten Angebote zur Due Diligence
zugelassen. Da eines der drei besten An-
gebote in der Kaufpreishthe deutlich nach
oben herausstach, jedoch einige nicht ak-
zeptable Garantieforderungen beinhaltete
und nicht zu erwarten war, dass diese im
Laufe der weiteren Verhandlungen redu-
ziert werden wiirden, wurde ein vierter In-
teressent mit einem monetar schlechteren
Angebot zugelassen. Zu dem vierten Inte-
ressenten passte das Transaktionsobjekt
aus strategischer Sicht am besten und die
Verkauferseite erhoffte sich im weiteren
Verlauf noch deutliche Kaufpreiszuwéachse.
Bei allen Interessenten dieser zweiten
Phase handelte es sich ausschlieBlich um
strategische Investoren, da kein Finanzin-
vestor ein wettbewerbsféahiges Angebot
abgegeben hat.

Bereits sehr frihzeitig im Prozess, namlich
in der Vorbereitungsphase und parallel zur
Ansprache hatte Concentro einen virtuel-
len Datenraum (VDR) fiir die Zwecke

der Due Diligence vorbereitet, in dem
samtliche relevanten Unterlagen den Inte-
ressenten zur Verfligung gestellt wurden.

Bei einem VDR handelt es sich um einen
geschitzten Onlinespeicher. Daneben bie-
ten VDR viele Zusatzfunktionen, die im
Rahmen einer Due Diligence notwendig
sind:

» Rechtevergabe
- Definition, welche Kaufergruppe,
welche Dokumente sehen, drucken
oder downloaden darf.

» Dokumentationsfunktion

- Zur Dokumentation, welche Unter-
lagen den Interessenten zur Verfl-
gung gestellt wurden und welche
auch gesichtet wurden, bieten VDR
die Moglichkeit von Aktivitatsbe-
richten. Im Falle von nachtragli-
chen Rechtsstreitigkeiten, kann die
Verkauferseite so nachweisen, wel-
che Dokumente zur Verfligung
standen und ob diese auch einge-
sehen wurden.

» Q&A (Frage- und Antwort)-Prozess

- Im Rahmen der Due Diligence er-
halten die Interessenten nun erst-
mals die Mdglichkeit direkt Fragen
an die Verantwortlichen des Trans-
aktionsobjektes zu stellen. Damit
es zu keiner Uberlastung der Ge-
schaftsleitung kommt, sind typi-
scherweise auch einige ausge-
wahlte Mitarbeiter ins Vertrauen zu
ziehen; auch weil einige technische
Fragen teils nur durch die verant-
wortlichen Mitarbeiter zu klaren
sind.

- Die Fragen werden durch den M&A-
Berater zwischen den Interessen-
ten und den jeweiligen Ansprech-
partnern der Verkauferpartei koor-
diniert.

Der VDR beinhaltete im vorliegenden Fall
neben den typischen Unterlagen zur inhalt-
lichen Abdeckung folgender Bereiche,

» Rechtliche Verhaltnisse, inkl. Wichtige
Vertrage

» Leistungswirtschaft

» Qrganisation und Personal

» Zertifizierungen, Genehmigungen und
Auflagen
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» Finanzdaten
» Steuern
» Kosten- und Leistungsrechnung

auch ein Umweltgutachten. Hintergrund
war, dass das Unternehmen friher eine
Galvanikanlage betrieben hatte, da auch
Maschinen- und Anlagen in Industrien mit
korrosiver Umgebung geliefert wurden.
Concentro identifizierte bereits in einer fri-
hen Phase des Prozesses eine mogliche Bo-
denbelastung, die potenziell mit dem Be-
trieb einer Galvanikanlage einhergeht, als
moglichen Deal-Breaker bzw. wertmin-
dernden Faktor und veranlasste nach
Ricksprache mit dem Mandanten die Er-
stellung eines Umweltgutachtens durch ei-
nen erfahrenen Gutachter. Aufgrund der
proaktiven Herangehensweise konnte an
dieser Stelle wertvolle Zeit im Prozess ge-
spart und den Interessenten Argumentati-
onsspielraum fir ein moégliches Abschmel-
zen des Kaufpreises genommen werden.

Vorteil:

Mébgliche Deal-Breaker bzw. Angriffspunkte
werden im Vorfeld identifiziert und entspre-
chend gegensteuert.

Trotz der ersten Qualifizierungshiirde, in
Form des indikativen Angebotes, wurden
den ausgewahlten vier Investoren auch zu
diesem Zeitpunkt der Due Diligence nicht
alle Unterlagen vollumfanglich offen ge-
legt. So riet Concentro der Verkauferpartei
wichtige Unterlagen, insbesondere Kunden
betreffend, erst zu einem spdteren Zeit-
punkt im Verkaufsprozess zuganglich zu
machen.

3. Transaktionsgestaltung

Zu den vor Ort-Terminen parallel zur Due
Diligence wurden im vorliegenden Projekt-
beispiel nur 3 potenzielle Investoren einge-
laden, da bei einem Interessenten Zweifel
an der Ernsthaftigkeit eines Erwerbsinte-
resses bestanden, weil dieser kaum Aktivi-
tét im Datenraum zeigte. In Vorbereitung
auf die bevorstehenden Treffen briefte
Concentro die geschéaftsfihrenden Gesell-
schafter und flihrte Probemeetings durch.

Durch die gute Vorbereitung des VDR und
des strukturierten Q&A-Prozesses war eine

2 Warranty & Indemnity Versicherung

Due Diligence vor Ort nicht notwendig. Da-
her wurden nach dem persénlichen Ken-
nenlernen und der Betriebsbesichtigung
alle drei verbliebenden potenziellen Inves-
toren fir die weiteren Unterlagen im VDR
freigeschaltet, so dass die Due Diligence in
die finale Runde starten konnte.

Von der Erstansprache bis zur angespro-
chenen finalen Phase waren drei Monate
vergangen. Die verbliebenen drei Investo-
ren erhielten nun einen weiteren Monat flr
die finale Due Diligence, flr die Durch-
fihrung von einzelnen Expert Sessions,
in denen konkrete Themenkomplexe per-
sonlich mit den jeweilig Zusténdigen disku-
tiert wurden, und zur Erstellung ihres ver-
bindlichen Angebotes. Am Ende lagen drei
verbindliche Angebote vor. Wie erwar-
tet, stellte sich der Investor mit einem an-
fangs niedrigeren indikativen Gebot (wei-
ter oben Investor Nummer vier) bereits
wahrend der Due Diligence als sehr inte-
ressiert heraus und erhdhte sein finales
Gebot deutlich.

Den Interessenten wurde anschlieBend der
Kaufvertragsentwurf zum Erwerb der
Anteile (SPA, engl. share purchase agree-
ment) zur Verfigung gestellt. Hierbei dis-
qualifizierte sich, wie erwartet, der im indi-
kativen Angebot hoéchstbietende Interes-
sent fir einen Erwerb, da die geforderten
Garantien und Gewahrleistungen nicht re-
duziert wurden und seitens des Verkaufers
nicht eingegangen werden konnten. Bei ei-
ner weiteren Partei verzdégerten sich die
Verhandlungen deutlich, da das finale An-
gebot unter Gremienvorbehalt stand und
die entscheidende nachste Gremiensitzung
erst zu einem sehr spaten Zeitpunkt termi-
niert war. Da die Ubrigen Konditionen mit
dem verbliebenen Interessenten gleich-
wertig waren, entschied sich der Verkaufer
flr das dritte vorliegende Angebot. Fur die
geforderten Garantien und Gewahrleistun-
gen konnte eine M&A-Versicherung? abge-
schlossen werden.

4. Umsetzung

Da der Vollzug an keine weiteren Bedin-
gungen wie Genehmigungen geknipft
war, erfolgte die umgehende Kaufpreiszah-
lung und weitere Closing-Bedingungen
wurden erfullt.
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In Summe betrug die Projektlaufzeit von
Beginn der Vorbereitungsphase bis zum fi-
nalen Closing der Transaktion acht Monate.
Der neue Erwerber integrierte die Unter-
nehmung in seine bestehende Struktur,
lieB dabei aber die Marke im AuBenauftritt
bestehen. Der Verkaufer konnte den Ver-
kaufserlds in die strategische Neuausrich-
tung seiner verbliebenen Unternehmens-
gruppe investieren und die damit verbun-
denen Synergien heben und neue Mdglich-
keiten nutzen.

Concentro - Partner des Mittelstands

Wir schépfen unsere Kompetenz aus mehr
als 200 M&A-Transaktionen sowie dem
umfangreichen Branchen-Know-how unse-
rer Berater.

Die hohe Verbundenheit zum deutschen
Mittelstand wird in unserem Erfolg sichtbar
- ein Beleg dafiir ist auch das jahrliche
M&A-Ranking von Thomson Reuters.

Die Concentro Management AG konnte in
2016 bei Transaktionen von Unternehmen
mit einem Jahresumsatz von bis zu 500
Mio. US-$ zum siebten Mal in Folge einen
Platz unter den Top 10 der deutschen M&A-
Beratungen erreichen:

v

2016: Platz 4 mit 29 abgeschlossenen
Transaktionen (vgl. Abbildung 3)

» 2015: Platz 3 mit ebenfalls 29 Deals
» 2014: 24 Transaktionen und Platz 5.

Insgesamt Uber 780 absolvierte Projekte in
den Bereichen Corporate Finance, Unter-
nehmensentwicklung und Restrukturie-
rung helfen uns, schnell unterschiedliche
Branchen und Geschaftsmodelle zu verste-
hen - auch das Ihres Unternehmens.

THOMSON REUTERS

Thomson Reuters
Any German Involvement Announced Financial Advisors
Unvalued Deals and Deals valued up to EUR 500m

Based on Number of Deals

Including all standard M&A league table eligible deals

01.01.16 - 31.12.2016
Rank Value
Number of inc. Net Debt
Rank _ Financial Advisor Deals (€ Mil)|
1 Ermnst & Young LLP 55 294,3
2 Rothschild & Co 42 37151
3 KPMG 39 628,2
4% Ce it AG 29 55,0
4* Lincoln Interational 29 83,0
6 Globalscope 28 123,0
7 PricewaterhouseCoopers 27 252,6
8* Baker Tilly International 21 206,3
8* Deloitte 21 494,2
10 IMAP 18 86,2
11* BDO 15 16,5
11* JP Morgan 15 1.897,9
13* ACXIT Capital Partners 14 16,0
13* Clearwater International 14 55,3
15* Altium Capital Limited 13 36,0
15* Global M&A 13 0,0
15* IEG-Investment Banking 13 42,8
18 Clairfield International 12 0,0
19* Raymond James Financial Inc 11 11,9
19* Lazard 11 397,0
19* Oaklins (FKA M&A Intl Inc) 11 0,0
19* Commerzbank AG 11 180,0
23 Goldman Sachs & Co 10 1.043,7
24 Deutsche Bank 9 868,0
Industry Total 481 10.503,0

http://engage.thomsonreuters.com/dealmaking/

Data is as of 19:43 GMT on 12th January 2017

Abbildung 3: Ranking der deutschen Mittel-
stands-M&A-Berater bis 500 Mio. US-$3
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Flr weitere Informationen oder ein Gesprach mit der Concentro Management AG stehen Ihnen
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3 vgl. Thomson Reuters (2016).
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