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« FESTEL CAPITAL ist ein Beratungs- und Investmentunternehmen , welches sich auf die
Realisierung innovativer Geschéaftsideen in der Chemie-, Pharma- und Biotechindustrie
spezialisiert hat

» Es sind umfangreiche Erfahrungen bei der Umsetzung von Wachstumsstrategien und bei
der Restrukturierung von Unternehmen  vorhanden

» Ein Schwerpunkt ist die Unterstiitzung von Buy-outs, Spin-offs und Start-ups  von ersten
konzeptionellen Uberlegungen tiber Transaktionsunterstiitzung und Geschaftsoptimierung
bis hin zur Durchfiihrung von Exits

« FESTEL CAPITAL investiert in ausgesuchte Unternehmen und unterstitzt Unternehmen
gegen eine Eigenkapitalbeteiligung

 Bitte wenden Sie sich bei Fragen an

Dr. Gunter Festel Telefon/Fax +41 41 780 1643
Schurmattstr. 1, CH-6331 Hiinenberg/Zug Mobil Schweiz +41 79 6527 112
E-Mail gunter.festel@festel.com Mobil Deutschland +49 177 356 1837
Internet www.festel.com Mobil China +86 1350 1880 189
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Copyright

» Alle Rechte, auch das des auszugsweisen Nachdruckes, der auszugsweisen oder vollstan-
digen Wiedergabe, der Speicherung in Datenverarbeitungsanlagen und der Ubersetzung,
liegen ausschlief3lich bei FESTEL CAPITAL

* Einzelne Abbildungen kénnen unter Angabe von FESTEL CAPITAL als Quelle verwendet
werden; bitte setzen Sie sich mit FESTEL CAPITAL in Verbindung, falls Sie umfangreichere
Teile dieses Dokumentes fur eigene Zwecke verwenden wollen

Disclaimer

« FESTEL CAPITAL hat dieses Dokument nach bestem Wissen auf Basis aller zur Verfligung
stehender Informationen erstellt

« FESTEL CAPITAL Ubernimmt keinerlei Garantie flr Richtigkeit und Vollstandigkeit der darge-
stellten Informationen

* Vor der Ableitung individueller Handlungsempfehlungen mtssen zusatzliche Daten gesichtet
und Analysen durchgeftihrt werden

« Daher wird jegliche Haftung fur etwaige Kosten und Schéaden, die sich aufgrund der in
diesem Dokument gemachten Aussagen ergeben kdnnten, ausgeschlossen
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Inhalt und Durchfiihrung der Marktstudie - Durchftihrung Creating a Better

Future

FESTEL CAPITAL flhrte eine Marktstudie zu aktuellen  Trends bei Buyouts in
der Chemieindustrie durch

« FESTEL CAPITAL fuhrt eine Marktstudie mit dem Fokus auf Deutschland und die
Schweiz durch, um ein klares Bild der gegenwartigen Situation und ein fundiertes
Verstandnis fur die zuklnftigen Trends und Erfolgsfaktoren zu erarbeiten

* Die Ergebnisse der Marktstudie basieren auf 28 Fragebtgen und selektiven Interviews
mit Entscheidern aus Management Buyouts, Chemieunternehmen und Private Equity-
Firmen?

« FESTEL CAPITAL steht dartberhinaus flur weitergehende Diskussionen jederzeit zur Ver-

figung und wiirde sich freuen, falls sich auf Basis dieser Marktstudie ein permanenter
Dialog entwickeln wirde

© 2008 FESTEL CAPITAL www.festel.com 4
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Einen guten Uberblick mit aktuellen Beispielen aus der Chemie- und
Pharmaindustrie vermittelt folgendes Buch

* G. Festel, D. Schiereck (Hrsg.), Die
AlChemie von BuyOUtS _ Management Gunter Festel und Dirk Schiereck (Hrsg.)
:Bl:ijUt_S " CrllerkCh\e/mlle- ugd Phharrga- Die Alchemie von Buy-outs
ndustrie, Shaker-Verlag, Aachen 2003 Management Buy-outs in der

- Mit detaillierten Informationen zur Chemie- und Pharma-Industrie
Durchfihrung eines Buyouts
(Zusammenarbeit mit Finanzinvestoren,
Finanzierung, Due Diligence,
Transaktionsabwicklung, rechtliche und
steuerliche Aspekte, Bdrsengang) und
zahlreichen Fallbeispielen (Covidence,
Degussa, Solvias und Vinnolit)

e Das Buch kann direkt von FESTEL
CAPITAL zu einem Preis von 35 Euro
(zuzuglich Versandkosten) bezogen
werden

© 2008 FESTEL CAPITAL www.festel.com 5
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Die Chemieindustrie unterscheidet sich vor allem du rch die hohe Komplexi-
tat von anderen Industrien

Durch welche Aspekte unterscheidet sich die Chemiei ndustrie von anderen Industrien?

80% 1
71%

70% A

60% A

50% -

% -
40% 330
29%

30% -

20% - 14%

10% A

0%

Komplexitat Fragmentierung Kultur Sonstiges?

1) Z.B. Umwelt- und Sicherheitsaspekte

© 2008 FESTEL CAPITAL www.festel.com 7
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Ein Grossteil des Managements der befragten Buyouts war bereits vorher im
Unternehmen und hatte keine spezifische Buyout-Erfa  hrung

Woher kannten sie das Unternehmen, bei Wie wirden sie ihre Buyout Erfahrungen vor
welchem sie den Buyout mit gestalteten? diesem Buyout bewerten?
100% + 100% -
90% - 90% -
80% {  75% 80% 1 7196
70% - 70% -
60% - 60% -
50% - 50% A
40% A 40% - -
30% - 25% 30% - °
20% - 20%
04 - 04 A
10% 0% 0% 10% 0% 0%
0% 0%
Mitarbeiter Geschéftliche Beratung Unternehmen Keine Buyout Buyout Beratung
der Unter-  Beziehung des Unter-  war nicht Erfahrung bereits bereits von
nehmens nehmens bekannt geplant  durchgefihrt Buyouts
LEE yvzgggﬁirgﬁgrt]t?ﬂ; éj:r?] Eggtoéﬁzr\:\é%rge 'm Die Erfahrungen mit Buyouts waren beim
: Managementteam gerin
Managementteam rekrutiert 9 gering

© 2008 FESTEL CAPITAL www.festel.com 8
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Das Mutterunternehmen war in fast allen betrachtete n Fallen die Triebkraft
fir den Management Buyout

Was waren die ausschlaggebenden Grinde fur den Buyo  ut?

1 = groRRer Einfluss
1 4 1.2 1,3 -
' 6 = kein Einfluss
2 —
3,5
3 —]
4 —
5 —
6 | | |
Einstufung als Nicht- Sonstige Grunde fur Buyout-Wunsch des
Kerngeschaft Desinvestition Managementteams

© 2008 FESTEL CAPITAL www.festel.com 9
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Die grofdte Herausforderung bei den betrachteten Man  agement Buyouts war
die Finanzierung des Eigen- und Fremdkapitals

Was waren die grof3ten Herausforderungen bei der Rea  lisierung des Buyouts?

50% -
45% - 43% 43%
40% A
35% -
30% -
25% A
20% A
15% A
10% A

5% A

0%

33%

29% 29%

Interessenskonflikt Geeignetes Finanzierung des Finanzierung des Sonstiges
mit den Eigentimern Managementteam Eigenkapitals Fremdkapitals

© 2008 FESTEL CAPITAL www.festel.com 10
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Bei den befragten Buyouts waren fast immer Private E  quity-Firmen der
Eigenkapitalgeber

Wer ist Eigenkapitalgeber (mehrheitlich) bei Wie ist der Kontakt zu den

dem Buyout? Eigenkapitalgebern zu Stande gekommen?

100% - 100% -
90% - 90% -
4 04 -
80% 1% 80% 71%
70% - 70% -
60% - 60% -
50% - 50% -
40% - 40% -
30% - 30% -
20% - 14% 14% 20% - 14% 14%
10% A 10% A
0%
0% 0%
Private-Equity- Multter- Sonstige Ansprache Managament-  Multter- Sonstige
Unternehmen gesellschaft durchdas team wurde unternehmen
Mutterunter- angesprochen wurde ange-
nehmen sprochen

Wie gestaltete sich die Eigenkapitalfinanzierung (1 = leicht / 6 = schwer)? 2,0

© 2008 FESTEL CAPITAL www.festel.com 11
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Die klassischen Finanzierungen tber langfristige Kr edite und die Kontakte
uber die Eigenkapitalgeber dominierten die Fremdkap italfinanzierung

Welche Arten der Fremdkapitalfinanzierung Wie ist der Kontakt zu den

wurden gewahlt? Fremdkapitalgebern zu Stande gekommen?

100% A 100% A
90% - 90% - 83%
04 - 04 -
80% 21% 80%
70% A 70% -
60% - 60% -
50% - 43% 50% -
40% - 40% -
29% 29%
30% - 30% -
20% A 14% 20% 4 L%
10% A 10% A
0% 0%
0% 0%
Lang- Kurz- Mezzanine Kaufer- Sonstiges Kontakt Kontakt Kontakt Sonstige
fristige  fristige darlehen tber das Uber die Uber das
Kredite  Kredite Mutter- Eigen- Management
unternehmen kapitalgeber

Wie gestaltete sich die Fremdkapitalfinanzierung (1 = leicht / 6 = schwer)? 2,8

© 2008 FESTEL CAPITAL www.festel.com 12
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Die Due Diligence bei den Themen Markt und Technolog

Regel ohne externe Unterstlitzung

Welche
Bedeutung
hatte die Due
Dilligence in

unterschied-
lichen Bereichen
und erfolgte eine
externe Unter-
stutzung?

ie erfolgte in der

Bedeutung

100%

75%

50%

25%

0%

Markt
Umwelt
Finanzen
Technologie O
Recht
25% 50% 75% 100%

Externe Unterstltzung

© 2008 FESTEL CAPITAL
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Ein geeignetes Managementteam und die richtige Fina  nzierung sind die
wichtigsten Erfolgsfaktoren bei einem Buyout

1 Richtiger
Zeitpunkt

2 Art der Finan-
zierung

3 Professionelle
vertragliche
Regelungen

4 Qualitat des Ma-
21 2.0 nagementteams
2 4 23 ’ 2.4 5 Geeignete
2,6 Planungs- und
3,0 Controlling-
3 - 26 Instrumente
6 Zusammenarbeit
mit Finanz-
investoren
7 Optimierung der
5 | Prozesse
8 Wachstums-
perspektiven

6 9 Unternehmens-
1 2 3 4 5 6 7 8 9 kultur

Was sind die wichtigsten Erfolgsfaktoren flir einen erfolgreichen Buyout?

1 = sehr wichtig 6 = unwichtig

1 1.4 1.3

© 2008 FESTEL CAPITAL www.festel.com 14
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Die Qualitdt des Managementteams, der richtige Zeit  punkt und die Finan-
zierung werden bei einem Buyout am haufigsten untersc hatzt

1 Richtiger
Zeitpunkt

2 Art der Finan-
zierung

3 Professionelle

vertragliche
11 Regelungen

4 Qualitat des Ma-

2.0 nagementteams
2 - 2,3 5 Geeignete
2,7 2,7 Planungs- und
3,1 Controlling-
3 A Instrumente

6 Zusammenarbeit
mit Finanz-
investoren

7 Optimierung der

5 Prozesse

8 Wachstums-
perspektiven

6 9 Unternehmens-

Welche Erfolgsfaktoren werden haufig unterschatzt?

1 = unterschétzt 6 = zu wichtig eingestuft

1,7 1,7

3,7

© 2008 FESTEL CAPITAL www.festel.com 15
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Management Buyouts

Je hoher die Bedeutung eines Erfolgsfaktors ist, de sto starker wird er auch

unterschéatzt
Richtiger
% Zeitpunkt
- Art der Finan-
© zierung
E Professionelle
Was sind die 8 vertragliche
Erfolgsfaktoren a e Regelungen
flr einen O Quialitat des Ma-
erfolgreichen | nagementteams
Geschéaftsaufbau ) Geeignete
nach einem 'g Planungs- und
Buyout und = Controlling-
welche = Instrumente
Erfolgsfaktoren =5 Zusammenarbeit
werden haufig 3 mit Finanz-
unterschéatzt? investoren
Optimierung der
Prozesse
5 4 3 2 1 Wachstqms-
perspektiven
Unterschatzung der Erfolgsfaktoren Unternehmens-
kultur

© 2008 FESTEL CAPITAL
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Inhalt

1 ‘ Inhalt und Durchfihrung der Marktstudie ‘

Befragungsergebnisse

2.1 ‘ Management Buyouts

- Chemieunternehmen

Private Equity-Firmen

2.4 | Alle Teilnehmer

3 Schlussfolgerungen und Fazit

A | Anhang: Informationen zu FESTEL CAPITAL
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Viele Unternehmen in der Chemieindustrie haben Erfa  hrungen mit Buyouts
und sehen diese als sinnvolle Alternative an

Welche Transaktionen wurden in der Vergangenheit in ihrem Unternehmen durchgefihrt?

80% -

69% Wiirden Sie einen Buyout
als sinnvolle Alternative
60% - ansehen?

70% -

50% A 46% 46%

40% -

30% -

20% -
8% 8%
0%

10% A

0%

Trade Sale  Spin-off Equity  Subsidiary External Internal
Carve-out PO MBO1) MBO1)

1) Zum Unterschied siehe G. Festel, Buyouts als innovative Methode zur Portfoliooptimierung, in: G. Festel, D. Schiereck (Hrsg.), Die Alchemie von
Buyouts - Management Buyouts in der Chemie- und Pharma-Industrie, Shaker-Verlag, Aachen 2003, S. 49 ff.

© 2008 FESTEL CAPITAL www.festel.com 18
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Chemieunternehmen

Mehr als 60% der Befragten wurde schon einmal ein V' orschlag zu einem
Buyout unterbreitet

Sind ihnen schon einmal Vorschlage fur

Wer hat den Vorschlag flr einen Buyout
einen Buyout unterbreitet worden?

unterbreitet?

Durch
externe
Stellen

Durch
interne
Stellen

Alle befragten Unternehmen kénnen sich vorstellen, einen Buyout in ihrem Unternehmen zu
unterstitzen

© 2008 FESTEL CAPITAL www.festel.com 19
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Finanzielle Kenngrof3en sind der entscheidende Fakto  r bei der Auswahl der
Desinvestitionsmethode

Was sind die entscheidenden Kriterien bei der Auswa hl der

Desinvestitionsmethode?

1 — 1 = sehr wichtig 6 = unwichtig

2,1 2,2
2 —

- 3,2
3 3,6
4 -
5 —
6 T T I
Hoher Ertrag Beibehaltung der Langfristige Erhaltung der
aus der Desinvestition unternehmerischen Rendite unternehmerischen
Fuhrung Einheit

© 2008 FESTEL CAPITAL www.festel.com 20
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Buyouts sind vor allem relevant fir Bereiche, die ni cht mehr zum Kernge-
schaft gehoren

Was waren die ausschlaggebenden Kriterien fur einen Buyout?

120% -
100%

100% A

80% -

60% A

40% - 31%

23%

20% A 15%

0%
Bereich gehorte nicht Geringe Performance Hoher Ertrag aus einer  Fehlen eines industriellen
mehr zum Kerngeschaft Desinvestition Kaufers

© 2008 FESTEL CAPITAL www.festel.com 21
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Von den Chemieunternehmen wird bevorzugt im Bereich Recht, Finanzen
und Umwelt externe Unterstlitzung hinzugezogen

100%
75%
Welche Finanzen
Recht
Bedeutung = Umwelt
hatte die Due 2 ™
Dilligence in o 50°/<_/
unterschied- @ _
lichen Bereichen o Technologie
und erfolgte eine
externe Unter- .
stiitzung? 25%
Markt
O
25% 50% 75% 100%
Externe Unterstltzung

© 2008 FESTEL CAPITAL www.festel.com 22
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Ein geeignetes Managementteam und die richtige Fina  nzierung sind die
wichtigsten Erfolgsfaktoren bei einem Buyout

1 Richtiger
Zeitpunkt

2 Art der Finan-
zierung

3 Professionelle
vertragliche
1,2 Regelungen
1,6 4 Qualitat des Ma-

1,9 20 nagementteams

2 2.2 2.2 2.2 5 Geeignete

28 Planungs- und

' 3,0 Controlling-

3 Instrumente

6 Zusammenarbeit
mit Finanz-
investoren

7 Optimierung der

5 | Prozesse

8 Wachstums-
perspektiven

6 9 Unternehmens-
1 2 3 4 5 6 7 8 9 kultur

Was sind die wichtigsten Erfolgsfaktoren flir einen erfolgreichen Buyout?

1 = sehr wichtig 6 = unwichtig

© 2008 FESTEL CAPITAL www.festel.com 23
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Die Qualitdt des Managementteams, die Planungs- und Controlling-Instru-
mente und der richtige Zeitpunkt werden am haufigste n unterschatzt

1 Richtiger
Zeitpunkt

2 Art der Finan-
zierung

3 Professionelle
vertragliche
Regelungen

4 Qualitat des Ma-
- 1.8 nagementteams
' 2,2 5 Geeignete
2,6 2,6 Planungs- und
2.9 32 2,9 Controlling-
3 A ' Instrumente
6 Zusammenarbeit
mit Finanz-
investoren
7 Optimierung der
5 Prozesse
8 Wachstums-
perspektiven

6 9 Unternehmens-

Welche Erfolgsfaktoren werden haufig unterschatzt?

1 = unterschétzt 6 = zu wichtig eingestuft

© 2008 FESTEL CAPITAL www.festel.com 24
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Je hoher die Bedeutung eines Erfolgsfaktors ist, de

schatzt

Was sind die
Erfolgsfaktoren
fUr einen
erfolgreichen
Geschéaftsaufbau
nach einem

Buyout und
welche
Erfolgsfaktoren
werden haufig
unterschéatzt?

sto starker wird er unter-

Bedeutung der Erfolgsfaktoren

5

4

3

2

Unterschatzung der Erfolgsfaktoren

Richtiger
Zeitpunkt

Art der Finan-
zierung

Professionelle
vertragliche
Regelungen

Qualitat des Ma-
nagementteams

Geeignete
Planungs- und
Controlling-
Instrumente

Zusammenarbeit
mit Finanz-
investoren
Optimierung der
Prozesse
Wachstums-
perspektiven

Unternehmens-
kultur

© 2008 FESTEL CAPITAL
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Die Industrie wird von Private Equity-Firmen lernen und zunehmend mit
spezialisierten Private Equity-Firmen zusammenarbeit  en

Sehen sie eine Tendenz, dass Werden Chemieunternehmen zunehmend
Chemieunternehmen von Private Equity- mit spezialisierten Private Equity-Firmen
Firmen lernen werden? zusammenarbeiten?

Die Zusammenarbeit wird vor allem bei der Abwicklung komplexerer Transaktionen gesehen

© 2008 FESTEL CAPITAL www.festel.com 26
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Inhalt

1 ‘ Inhalt und Durchfihrung der Marktstudie ‘

- Befragungsergebnisse

Management Buyouts

Chemieunternehmen

- Private Equity-Firmen

2.4 ‘ Alle Teilnehmer

3 Schlussfolgerungen und Fazit

A | Anhang: Informationen zu FESTEL CAPITAL
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Das personliche Netzwerk und eigene Recherchen sind die wichtigsten
Quellen fUr interessante Investitionsmaglichkeiten

Wie wurden sie auf mogliche Investitionsmdglichkeit en innerhalb der

Chemieindustrie aufmerksam (ausserhalb von Auktionsp rozessen)?

120% -
100%
100% -
80%
80% -
60%
60% -
40%
40% A
20%
20% A
0%
Personliches Direkte Ansprache  Ansprache durch Ansprache durch Sonstiges
Netzwerk und durch Eigentimer potenzielles Dritte
eigene Recherche Managementteam

© 2008 FESTEL CAPITAL www.festel.com 28
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Private Equity-Firmen ziehen zur Bewertung von Inves  titionsmaoglichkeiten
iImmer eine Reihe von Quellen heran

Was waren die Quellen fir die Bewertung von Investi  tionsmdglichkeiten?

100% -
90% -+
80% -

80% 80%

70%

60%

60% -
50% -
40%
30% -
20% +
10% A
0%

Kenntnis der Kenntnis des Kenntnis eines Business Plan Sonstiges
Unternehmens- Managementteams  Ansprechpartners
situation

© 2008 FESTEL CAPITAL www.festel.com 29
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Private Equity-Firmen greifen in der Regel auf exter  ne Unterstiitzung bei der

Due Diligence zurtck

100% Q
Finanzen
Recht
750 Technologie
Welche Markt
Bedeutung 2 Umwelt
hatte die Due =)
Dilligence in o 50%
unterschied- D
lichen Bereichen o
und erfolgte eine
externe Unter- .
stiitzung? 25%
0%
25% 50% 75% 100%
Externe Unterstltzung
© 2008 FESTEL CAPITAL www.festel.com 30
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Die Qualitat des Managementteams und die Zusammenar  beit mit den Private
Equity-Firmen sind die wichtigsten Erfolgsfaktoren

1 Richtiger
Zeitpunkt

2 Art der Finan-
zierung

3 Professionelle

vertragliche
1,0 R I

1 1.3 egelungen

1,5 1,5 4 Qualitat des Ma-

20 nagementteams

2 2,3 5 Geeignete

28 Planung_s- und

3,0 Controlling-

3 3,3 Instrumente

6 Zusammenarbeit
mit Finanz-
investoren

7 Optimierung der

5 _ Prozesse

8 Wachstums-
perspektiven

6 9 Unternehmens-
1 2 3 4 5 6 7 8 9 kultur

Was sind die wichtigsten Erfolgsfaktoren flir einen erfolgreichen Buyout?

1 = sehr wichtig 6 = unwichtig

© 2008 FESTEL CAPITAL www.festel.com 31
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Die Qualitdt des Managementteams und eine professio  nelle vertragliche
Regelung werden am haufigsten unterschatzt

1 Richtiger
Zeitpunkt

2 Art der Finan-
zierung

3 Professionelle
vertragliche
Regelungen

17 4 Qualitat des Ma-

20 nagementteams

2 4 23 5 Geeignete

Planungs- und

3,0 3,0 Controlling-

3 _ 3,3 3,3 Instrumente

6 Zusammenarbeit
mit Finanz-
investoren

7 Optimierung der

5 | Prozesse

8 Wachstums-
perspektiven

6 9 Unternehmens-

Welche Erfolgsfaktoren werden haufig unterschatzt?

1 = unterschétzt 6 = zu wichtig eingestuft

4,0

© 2008 FESTEL CAPITAL www.festel.com 32
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Private Equity-Firmen

Je hoher die Bedeutung eines Erfolgsfaktors ist, de sto starker wird er in der

Regel unterschatzt

@ Richtiger
@ @ Zeitpunkt
- @ Art der Finan-
© zierung
2 @ @ Professionelle
Was sind die 8 vertragliche
Erfolgsfaktoren a e Regelungen
flr einen o “e Qualitat des Ma-
erfolgreichen | nagementteams
Geschéaftsaufbau ) Geeignete
nach einem 'g Planungs- und
Buyout und = Controlling-
welche = Instrumente
Erfolgsfaktoren =5 Zusammenarbeit
werden haufig 3 mit Finanz-
unterschéatzt? investoren
Optimierung der
Prozesse
5 4 3 2 Wachstqms-
perspektiven
Unterschatzung der Erfolgsfaktoren Unternehmens-
kultur

© 2008 FESTEL CAPITAL
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Private-Equity-Firmen erwarten in Zukunft ein verstd  rkte Zusammenarbeit
mit Industrieunternehmen

Sehen sie eine Tendenz, dass Werden Chemieunternehmen zunehmend
Chemieunternehmen von Private Equity- mit spezialisierten Private Equity-Firmen
Firmen lernen werden? zusammenarbeiten?

Nein

Die Zusammenarbeit wird vor allem bei der Abwicklung komplexerer Transaktionen gesehen
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1 ‘ Inhalt und Durchfihrung der Marktstudie ‘

- Befragungsergebnisse

Management Buyouts

2.2 | Chemieunternehmen

Private Equity-Firmen

Alle Teilnehmer

3 Schlussfolgerungen und Fazit
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Die Qualitdt des Managementteams wird durchgehend a

kulturelle Aspekte als eher unwichtig gesehen

Was sind die wichtigsten Erfolgsfaktoren flir einen erfolgreichen Buyout?

Bl Alle [ 1 MBO [_] Chemie [_] PE

1 = sehr wichtig 6 = unwichtig

Is sehr wichtig und

Richtiger
Zeitpunkt

Art der Finan-
zierung

Professionelle
vertragliche
Regelungen

Qualitat des Ma-
nagementteams

Geeignete
Planungs- und
Controlling-
Instrumente

Zusammenarbeit
mit Finanz-
investoren
Optimierung der
Prozesse
Wachstums-
perspektiven

Unternehmens-
kultur
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Die Qualitat des Managementteams wird nach Ansicht

haufigsten unterschatzt

Welche Erfolgsfaktoren werden haufig unterschatzt?

Bl Alle [ 1 MBO [_] Chemie [_] PE

1 = unterschatzt 6 = zu wichtig

aller Befragten am

Richtiger
Zeitpunkt

Art der Finan-
zierung

Professionelle
vertragliche
Regelungen

Qualitat des Ma-
nagementteams

Geeignete
Planungs- und
Controlling-
Instrumente

Zusammenarbeit
mit Finanz-
investoren
Optimierung der
Prozesse
Wachstums-
perspektiven

Unternehmens-
kultur
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Die Qualitdt des Managementteams war wichtiger ftr die Entscheidung zur
Realisierung eines Buyouts als die Marktsituation un d die Renditeaussichten

Was waren ausschlaggebende Griinde im Business Plan fur die Durchfiihrung

eines Management Buyouts?

B Alle [ ] Chemie [ ] PE 1 = entscheidend 6 = gar keinen Einfluss
1,0 1,0
1 ] 1!4
1,8 1.9
2 1 In 100%
28 8 der Falle lag
3 - ein
professioneller
4 Business Plan
vor
5 -
6 i T I I
Managementteam Marktsituation Renditenaussicht
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Bei den Transaktionen wurden in der Regel Investmen
walte mit einbezogen

tbanker und Rechtsan-

Wer wurde in die Transaktion mit einbezogen?

120% -

100% -

80% -

60% -

40% -

20% -

0% -

B Alle [ 1 mMBO [[_] Chemie [__] PE

86%
80% 80%
75%

100%100%

90%

71%

39%

57%

0%

60%

57%
49% 50%

40%

Investmentbanker

Rechtsanwalt

Unternehmensberater

Sonstige Experten
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Das Managementteam eines Buyouts bestand in den meis

ten Fallen im

Wesentlichen aus dem bisherigen Management

Wie wurde das Managementteam vor dem

Buyout zusammengestellt?

Ausschliel3lich
bisheriges
Managementteam

AusschlieR3lich
externe Manager

Kombination aus
bisherigen und
externen Managern

In wievielen Fallen erfolgte nach dem Buyout

eine Veranderung des Managementteams?

80%

71%
67%

50%

Alle MBO Chemie PE
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Der Due Dilligence wird insbesondere in den Bereichen
Recht und Technologie eine hohe Bedeutung zugemesse

Welche
Bedeutung hat

die Due
Diligence?

1 = sehr wichtig
6 = unwichtig

Alle: 1,5
MBO: 2,3
Chemie: 1,0
PE: 1,2

120% ~

100% -

80% -

60% A

40%

20% -

0% -

60%

Welche Bereiche der Due Dilligence hatten eine besond

Finanzen, Umwelt,
n

ere
Bedeutung?
B Alle [ 1 MBO [_] Chemie [__] PE
100% 100% 100% 100%
86%
80v 3% 79983% oy
— 5% 290 75%  75% /5%
| 206 | |
500 09
20%
7%
0% %%
Markt Finanzen Technologie Recht Umwelt Sonstiges

© 2008 FESTEL CAPITAL

www.festel.com

41




FESTEL
C arrTAL

Creating a Better
Future

Alle Teilnehmer

Bei einer Due Diligence werden insbesondere in den B ereichen Recht und
Finanzen externen Fachleuten hinzugezogen

100% _ !
() Finanzen
Technologier O m
75% \__>Umwelt ~
Welche O Recht
Bedeutung 2
hatte die Due = Markt
Dilligence in o 50%
unterschied- k5
lichen Bereichen @
und erfolgte eine
externe Unter- .
stiitzung? 25%
0%
25% 50% 75% 100%
Externe Unterstltzung

© 2008 FESTEL CAPITAL www.festel.com 42



FESTEL
_ C arrTAL
Alle Teilnehmer

Creating a Better
Future

Die Exitstrategie und vor allem der Zeithorizont wur

den in den wenigsten
Fallen schon vor der Transaktion festgelegt

Wurde die Exit-Strategie schon vor

Wurde der Zeithorizont des Exits schon vor

Abschluss der Transaktion festgelegt? Abschluss der Transaktion festgelegt?

57%

20%
15% 14% 14%
J -
Alle MBO Chemie PE Alle MBO Chemie PE

Der erwartete Zeithorizont bis zu Exit wird im Durchschnitt mit knapp 4 Jahren angegeben, wobei

deutliche Unterschiede zwischen den einzelnen Gruppem festzustellen sind (MBO: 1,5 Jahre,
Industrie: 4 Jahre, PE: 6 Jahre)
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Die Anzahl der Buyouts in der Chemieindustrie wird b el leicht hGherer
Attraktivitat gegeniber anderen Branchen weiter ans  teigen

Wie beurteilen sie die Attraktivitat der

Wie wird sich die Anzahl der Buyout-

Transaktionen in der Chemieindustrie

Chemieindustrie fir Buyouts im Vergleich

entwickeln? zu anderen Branchen?
17 1 = zunehmend 6 = abnehmend 1 7 1 = groRer 6 = kleiner
2,0
2 - 2,3
2,8
3 i
3 35
4 A 4
5 4 5 1
6 - 6 -
Alle MBO Chemie PE Alle MBO Chemie PE
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Die Chemieindustrie unterscheidet sich durch das Vo

Nischen und die Komplexitat von anderen Industrien

Durch welche Aspekte unterscheidet sich die Chemiei

anderen Industrien?

ndustrie von

rhandensein profitabler

B Alle ] Chemie [__] PE 1 = sehr wichtig 6 = unwichtig 10
17 1,4 1,3
, 1,7
>
26 26 26 2,6
2,9
3,2

3 -
4 -
5 -
6 - 1)

Komplexitat Fragmentierung Kultur Profitable Nischen
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Industrieunternehmen werden in Zukunft wesentlich s tarker mit Private-
Equity-Firmen zusammenarbeiten

Sehen sie eine Tendenz, dass Werden Chemieunternehmen zunehmend
Chemieunternehmen von Private Equity- mit spezialisierten Private Equity-Firmen
Firmen lernen werden? zusammenarbeiten?

Die Grunde flr eine verstarkte Zusammenarbeit sind vielfaltiger Natur (z.B. Etablierung einer starker
leistungsorientierten Unternehmenskultur)
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Buyouts in der Chemieindustrie werden weiterhin eine hohe Bedeutung
haben

Zunehmende Bedeutung von Buyouts

* Chemieunternehmen erkennen und nutzen zunehmend den strategischen Wert von
Buyouts als Portfoliomanagement-Methode

« Chemieunternehmen nutzen Buyouts gezielt bei Geschéften, fur die keine Industriekaufer
gefunden werden kdnnen, da wettbewerbsrechtliche Probleme auftreten oder sich alle
Industrieunternehmen mehr oder weniger aus diesen Bereichen zurlickziehen mochten

« Trotz der hohen Komplexitat und der bislang geringen Zahl an erfolgreichen EXxits ist die
Chemieindustrie fr Private Equity-Firmen ein interessantes Betéatigungsfeld

» Die anhaltende Portfoliooptimierung in der Chemieindustrie lassen auch in Zukunft starke
Buyout-Aktivitaten erwarten

 Industrieparkkonzepte erleichtern das Heraustrennen von einzelnen Geschéaften mittels
Buyout aus einem bestehenden Verbund
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Der Hauptwerttreiber ist die Freisetzung unternehme  rischer Energie und
daher ist die Qualitdt des Managementteams der wich  tigste Erfolgsfaktor

Erfolgsfaktoren flr Buyouts

* Fir Finanzinvestoren gibt es keinen relevanten Unterschied zwischen den einzelnen
Chemiesegmenten; die Auswabhl erfolgt im Wesentlichen auf Basis der Cash-flow-
relevanten Kennzahlen

* Fir Buyouts sind das Herausldsen aus Konzernstrukturen und die damit verbundene
Fokussierung auf das Kerngeschéaft und die Freisetzung unternehmerischer Energie die
Hauptwerttreiber

« Der wichtigste und auch am haufigsten unterschatzte Erfolgsfaktor ist die Qualitat des
Managementteams

* Moderne Methoden der Beteiligung des Managements und der Mitarbeiter sind ein

wesentlicher Bestandteil fir die erfolgreiche Durchfiihrung eines Buyouts; dieser Aspekt
kann wertvolle Anregungen fir klassische Industrieunternehmen liefern
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Die vorausschauende Planung eines Exits wird in Zuku nft zunehmende
Bedeutung erlangen

Planung und Durchfihrung des Exits

» Die Exitstrategie und vor allem der Zeithorizont wurden in den wenigsten Fallen schon vor
der Transaktion festgelegt

* Die erwartete Haltezeit wird im Durchschnitt mit knapp 4 Jahren angegeben, wobei im
das Management von Buyouts mit durchschnittlich 1,5 Jahren eine deutlich geringere
Haltezeit annimmt als Manager aus Chemieunternehmen mit 4 Jahre und Private Equity-
Manager mit 6 Jahren

« Da bisher nur wenige Chemie-Buyouts einen erfolgreichen Exit vorweisen kdnnen, ist die
Erarbeitung eines vorausschauenden Exitszenarios zunehmend wichtig
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Private Equity-Firmen mit Tatigkeiten in der Chemiei  ndustrie werden sich
zunehmend spezialisieren

Spezialisierung der Private Equity-Firmen

* Private Equity-Firmen mussen ein fundiertes Industrieverstandnis entwickeln, um
wahrend der Haltezeit gemeinsame mit dem Management eine adaquate Wertsteigerung
durch Restrukturierung und Wachstum zu erzielen

* Die hohe Komplexitat der Chemieindustrie stellt eine Markteintrittsbarriere fur Private
Equity-Firmen dar, so dass nur wenige Private Equity-Firmen Chemie-Buyouts bis zum
Exit erfolgreich durchfihren kbnnen
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Die Zusammenarbeit zwischen Industrieunternehmen un d Private Equity-
Firmen wird weiter zunehmen (1/2)

Zusammenarbeit zwischen Industrie und Finanzinvesto ren

* Fir die Chemieindustrie werden Buyouts zum normalen Geschaftsvorgang und die
Zusammenarbeit mit Private Equity-Firmen wird sich vertiefen

* Die voranschreitende Industrierestrukturierung bringt zunehmend komplexere
Transaktionen mit sich, die neue Kooperationsmodelle zwischen Industrie und Fi-
nanzinvestoren hervorbringen werden

* Die Restrukturierung und Aufteilung von Unternehmen durch Finanzinvestoren und
anschlieRender Kauf einzelner Teile durch die Industrie ist insbesondere bei komplexen
Deals fur beide Seiten vorteilhaft

* Private Equity-Firmen mussen sich allerdings erst noch als zuverlassiger Partner der
Industrie etablieren und ihr langfristiges Interesse an einer Zusammenarbeit unter Beweis
stellen
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Die Zusammenarbeit zwischen Industrieunternehmen un d Private Equity-
Firmen wird weiter zunehmen (2/2)

Traditionelle M&A-Transaktionen "Buyout-unterstlitzte” M&A-Transaktionen
1
! Finanz-
I I :
I I ] I I ] X
Fein- Kunst- Farben & Farben & Fein- Kunst- Farben & || Farben &
chemie stoffe Lacke Lacke PR chemie stoffe Lacke : Lacke Rl
|
! \/
| i
Chem A ! |
! ! l
I I I \ ] : |
Fein- Kunst- Farben & | ! 1 | Farben & |!
chemie stoffe Lacke : Fasemn _> ' Lacke |, S Fasemn B
| - |
\/ 1 \/ |\/
1 1
1 1
1
Chem A Chem A X
I I :
I I ] I I ] 1
1
Fein- Kunst- Farben & Fein- Kunst- Farben & 1
chemie stoffe Lacke chemie stoffe Lacke : Fasern A Fasem B
1

© 2008 FESTEL CAPITAL www.festel.com 53



ESTEL
C arrTAL

Creating a Better
Future

Inhalt

1 Inhalt und Durchfihrung der Marktstudie

2 Befragungsergebnisse

2.1 | Management Buyouts

2.2 | Chemieunternehmen

2.3 | Private Equity-Firmen

2.4 | Alle Teilnehmer

3 ‘ Schlussfolgerungen und Fazit

Anhang: Informationen zu FESTEL CAPITAL

© 2008 FESTEL CAPITAL www.festel.com 54



Anhang: Informationen zu FESTEL CAPITAL

ESTEL

C arrTAL

Creating a Better

Future

FESTEL CAPITAL ist von ersten Uberlegungen tber die
stitzung und Geschaftsoptimierung bis zur Durchfiihru

Planungsphase

Geschafts-
planung

Konzep-
tionierung

Verhand-
lungen

Transaktionsphase

Due
Diligence

Struktur-
ierung

Vertrags-
abschluss

Transaktionsunter-
ng von Exits tatig

Wertsteigerungsphase

Geschafts-
aufbau

Desinte-
gration

Durchgéngiges Projektmanagement durch FESTEL CAPITA L

/

* Erstellung eines ersten Grob- Strukturierung der Transaktion Unterstitzung von Management

konzeptes Durchfilhrung der Due Diligence und Investoren beim Ge__schaft_s—

: . aufbau bzw. der Geschaftsopti-

» Erstansprache der Eigentimer , _ . : )

(oder des Managements) Umsetzung einer steueroptimier- mierung (Desintegration,

ten Unternehmensstruktur (z.B. Restrukturierung, Wachstum)

. D_|sku55|on un_d Abwégen der durch Nu_tzung der_ niedrigen Aufbau eines effektiven und

einzelnen Optionen Steuern im Schweizer Kanton Zug) o .

effizienten Controllingsystems
* Weiterentwicklung des Konzep- Ausarbeitung und Unterzeichnung N
. N R Erstellung einer internen und
tes bis zum Geschaftsplan der Vertrage -
externen Kommunikations-

* Verhandlungen mit allen strategie

Interessensgruppen Zl_Jsammenarben il ~ Entwicklung und Umsetzung

Finanz- und Rechts- ) . :

* Auswahl und Ansprache von po- ) experten einer Exitstrategie

tentiellen Finanzierungspartnern
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FESTEL CAPITAL hat bisher mit einer Reihe namhafter  Unternehmen aus der
Chemie- und Pharmaindustrie zusammengearbeitet

FESTEL CAPITAL hat bisher mit folgenden Unternehmen zus  ammengearbeitet (Auswabhl)

lfﬁ Aventis BASF KD Bayer 3 Celanese

rtremion: COVIDENCE  dagussa.  DSM (8

rrrrrrrrrrrrrrrrrrrr Evidence with confidence.

Chemistry Services

I
n
J Infracor "={Y| ERCK @ Research (Gﬂe:hﬂrem:b

SIEMENS solvias Vinnoli

Leadership in PVC
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Gunter Festel ist der Grunder von FESTEL CAPITAL und h  at 15 Jahre
Industrie-, Beratungs- und Geschéftserfahrung

Dr. Gunter Festel

Studium der Naturwissenschaften und Betriebswirtsch aft/Volkswirtschaft
- Diplom und Dr. rer.nat. in Chemie mit den Schwerpunkten Bio- und Polymerchemie
- Vordiplom in Betriebswirtschaftlehre, Diplom in Volkswirtschaftslehre

- Diplom in Corporate Finance (Executive Master Program)

5 Jahre Industrie-Erfahrung in verschiedenen Managem  entpositionen bei der Bayer AG
- Laborleiter im Bereich Spezialitatenchemikalien

- Stabsmitarbeiter flr einen Mitglied des Direktoriums

- Produktmanager mit Geschaftsverantwortung fur ein 150 Millionen Euro-Geschaft

5 Jahre Beratungserfahrung im Berech der Chemie-, Ph  arma- und Biotechindustrie

- Berater bei McKinsey in Briussel, Frankfurt und London

- Mitglied der Geschaftsfihrung bei Arthur D. Little Schweiz und Leiter des Chemie- und Healthcare-Geschaftes in der Schweiz
sowie Co-Leiter des globalen Chemie- und Healthcare-Geschaftes

5 Jahre Business-Erfahrung bei FESTEL CAPITAL (Grind  er und Geschéftsfuhrer)

Wissenschatftliche und andere Aktivitaten

- Grunder und Mitglied des Beirates der Vereinigung fir Chemie & Wirtschaft innerhalb der Gesellschaft Deutscher Chemiker
- Grindungsmitglied und Mitglied des Executive Council der China Association for Management of Technology

- Gutachter fur das Bundesministerium fur Bildung und Forschung sowie beim Businessplanwettbewerb Science4Life

- Autor von mehreren Bilchern und mehr als 150 Publikationen zu Themen aus der Wirtschaft und Wissenschaft
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