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FINANCE-MULTIPLES

Das ist lhr Unternehmen wert

B EBIT- und Umsatzmultiplikatoren fiir den Unternehmenswert, Juni 2010

Branche

Borsen-Multiples

Experten-Multiples Small-Cap*

Experten-Multiples Mid-Cap*

EBIT- Umsatz- EBIT-Multiple Umsatz-Multiple EBIT-Multiple Umsatz-Multiple

Multiple  Multiple von bis von bis von bis von bis
Beratende Dienstleistungen - - 54 7.1 0,54 1,00 59 8,5 0,59 1,05
Software 16,4 M 3851 56 7.8 0,66 1,07 6,0 8,0 0,68 1,14
Telekommunikation 1391 1,241 55 74 0,57 0,98 55 7.7 0,65 1,09
Medien 12,8 1311 57 7.1 0,64 1,02 6,2 8,0 0,75 1,20
Handel und E-Commerce 124N 1,44 N 43 6,8 0,41 0,77 52 7.8 0,47 0,98
Transport, Logistik und Touristik 134N 2,031 4,5 6,1 0,44 0,79 52 6,9 0,54 0,86
Elektrotechnik und Elektronik n4an 1,131 4,6 6,6 0,44 0,80 53 7.2 0,54 0,89
Fahrzeugbau und -zubehér 6,0V 0,37V 43 6,1 0,36 0,64 438 6,7 0,44 0,76
Maschinen- und Anlagenbau 124N 113N 4.6 6,3 0,44 0,62 50 6,7 0,48 0,75
Chemie und Kosmetik 162 1N 1,40 N 53 7.5 0,49 0,80 58 8,7 0,60 0,98
Pharma 9,6 0,93 5,6 8,1 0,63 1,29 6,5 89 0,73 1,60
Textil und Bekleidung 14,41 1,151 4,2 6,0 0,40 0,64 49 6,7 0,50 0,74
Nahrungs- und Genussmittel 9,7\ 0,64\ 52 7.0 0,43 0,78 5,8 7.6 0,51 0,86
Gas, Strom, Wasser 6,2 0,86 55 7.9 0,60 0,95 6,1 8,3 0,76 1,08
Umwelttechnologie und
Erneuerbare Energien - - 53 7,6 0,59 0,94 59 83 0,70 1,09
Bau und Handwerk 961N 0,48 N 3,5 49 0,31 0,52 41 55 0,38 0,67

* Small-Cap: Unternehmensumsatz unter 50 Mio. Euro; Mid-Cap: 50-250 Mio. Euro; Large-Cap: tiber 250 Mio. Euro; Pfeile zeigen niedrigeren/gestiegenen Wert gegeniiber vorherigem Wert.

Branche im Blick: Software
Mobile Anwendungen hieven den M&A-Markt aus dem Tief

eine Erholung hoffen. Die Bewertungs-

multiplikatoren sind ein Beispiel dafiir.
Bei den Transaktionen befinden sich die
Multiples zwar nach wie vor in der Ndhe
des Drei-Jahres-Tiefs. Bei den Borsenbe-
wertungen ist dagegen ein Aufwirtstrend
bemerkbar, und Marktbeobachter gehen
davon aus, dass sich die steigende Ten-
denz bald auch bei Deals auBerhalb der
Borse zeigen wird.

Die Dealaktivitit ist aber nach wie vor
schwach, da vor allem die Kkleineren
Unternehmen nicht tiber geniigend finan-
zielle Mittel fiir Ubernahmen verfiigen.
Einige grofere Unternehmen wie SAP und
vor allem Oracle konnten die Krise zwar
nutzen und ihren Marktanteil in der 90
Milliarden US-Dollar grofien Branche {iber

In der Softwarebranche lésst einiges auf

milliardenschwere Akquisitionen ausbau-
en. Dennoch hat der M&A-Markt im Soft-
warebereich einen konstanten Riickgang
hinter sich. Registrierte man 2005 noch
ein Volumen von 70 Milliarden US-Dollar
und 822 Transaktionen, sanken die Zahlen
trotz eines leichten Anstiegs bis zum Jahr
2007 ab 2008 stark ab, so dass im Jahr
2009 nur noch ein Volumen von 38 Milli-
arden US-Dollar bei 699 registrierten
Transaktionen erreicht wurde.

Doch jetzt treiben besonders die Ziele,
den Kundenstamm auszuweiten und den
Kunden ein groBeres Portfolio anbieten zu
konnen, die Unternehmen wieder zu Ak-
quisitionen. Ausschlaggebend ist vor al-
lem der ,strategische Fit“, finanzielle Mo-
tive dominieren nur bei auBerordentlicher
Ertragsstirke in Verbindung mit Marktni-

schen. Wesentlicher Dealtreiber ist die
Technik, insbesondere die mobilen An-
wendungen. Vor allem Anwendungssoft-
ware flir Smartphones, Net- und Note-
books ist stark gefragt. Sdmtliche groBen
Branchenplayer wappnen sich in diesem
Bereich mit Hilfe von Zukiufen fiir die
Zukunft, wie jiingst auch SAP durch die
fast 5 Milliarden Euro teure Ubernahme
des US-Softwarekonzerns Sybase. Wenn
die Integration gelingt, wird SAP durch
diesen Schritt die Konkurrenz im Bereich
mobiler Anwendungen stark unter Druck
setzen konnen. Und die Einkaufstouren
der GroBen sind noch lange nicht zu Ende.
Deshalb diirften die Bewertungen mittel-
fristig wohl auch wieder steigen. ||

Quelle: Aquin & Compagnie
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FINANCE-MULTIPLES

B FINANCE-Expertenpanel

Experten-Multiples Large-Cap® Besteht aus Professionals folgender Institutionen:

EBIT-Multiple Umsatz-Multiple

von bis von bis . . .

66 89 070 129 Angermann MEA International, Aquin & Cie, Aschenbach

6’5 8’5 0'83 1' 40 Corporate Finance, C.H. Reynolds Corporate Finance,

6’6 8’6 0'82 1'3 4 Deloitte Corporate Finance, Equinet Corporate Finance,

6'9 8'7 0'93 1'50 Hiibner Schlosser € Cie, IMAP Mé&A Consultants, Interfinanz,
5'9 8'2 0'55 1'27 Kepler Capital Markets, Klein€tCollegen, Lincoln International,
6'2 7'6 0'59 1'0 4 Network Corporate Finance, SynCap Management.

57 76 062 1,03 ) . _

59 75 048 080 Des Weiteren sind das FINANCE-eigene Research der

54 79 052 088 FINANCE-DealBank (www.finance-dealbank.de) sowie

62 93 063 109 Borsendaten in die Multiple-Ermittlung eingeflossen.

6,9 9,1 0,87 1,79

54 73 056 089 Quelle der Borsendaten ist die OSIRIS-Datenbank von Bureau
64 82 058 095 van Dijk Electronic Publishing, Frankfurt am Main.

67 91 0.81 126 Quelle der Gewichtungen ist die Gruppe Deutsche Borse AG.
6,6 8,9 0,76 1,26 Weitere Angaben zu den Multiples finden Sie auf:

43 59 0,39 0,74 www.finance-magazin.de

B EBIT- und Umsatz-Multiples Software im Riickblick
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