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STUDIE VON EIGHT ADVISORY ZEIGT: NUR 40% DER EUROPAISCHEN M&A-
TRANSAKTIONEN ERREICHEN ERWARTETE SYNERGIEN

e Obwohl 71 % der M&A-Deals zundchst als erfolgreich eingestuft werden, werden in
nur 40 % der Fdille die angestrebten Synergien tatsdchlich erreicht oder tibertroffen.

e Fiir die Studie "Post Merger Integration 2023 befragte Eight Advisory 92 europdische
Unternehmen und Private-Equity-Fonds, die in den letzten fiinf Jahren zusammen fiir
mehr als 700 M&A-Transaktionen mit einem Gesamtumsatz von 820 Milliarden Euro
verantwortlich waren.

e Laut Studie bezeichneten 67 % der Befragten eine unzureichende Verschmelzung der
Unternehmenskulturen und das Fehlen eines effektiven Change Managements als
grofSte Hiirden auf dem Weg zu einer erfolgreichen Integration.

e Grofde Bedeutung standardisierter Integration: 81 % der Unternehmen, die liber ein
formalisiertes Integrationshandbuch verfiigen, konnten ihre Ziele erreichen oder
libertreffen.

Frankfurt, 14. Dezember 2023 - In einer neuen, umfangreichen Studie zu M&A-Deals
untersucht Eight Advisory, ein unabhangiges europdisches Beratungsunternehmen mit
Spezialisierung auf Transaktionen, Transformation und Restrukturierung, welche Faktoren
zum Erfolg und Misserfolg von M&A-Transaktionen beitragen. Die Ergebnisse der Studie
deuten darauf hin, dass der Erfolg europédischer Fusionen und Ubernahmen oft iiberschitzt
wird. Die anfanglichen Erfolgserwartungen kénnen in den meisten Fallen nicht erfiillt werden,
weil angestrebte Synergien nicht zum Tragen kommen. Die Studie stiitzt sich auf umfassende
Interviews mit 92 europaischen Unternehmen und Private-Equity-Fonds - hierzu gehoren
auch namhafte Akteure aus Deutschland -, die in den vergangenen finf Jahren gemeinsam
fiir mehr als 700 Fusionen und Ubernahmen verantwortlich waren.

Die von Eight Advisory durchgefiihrte Analyse zeigt, dass mehr als zwei Drittel (71 %) der
M&A-Transaktionen aus strategischer und finanzieller Sicht zwar insgesamt als erfolgreich
bewertet werden, die erwarteten Synergien jedoch nur in 40 % der Falle tatsachlich erreicht
oder Ubertroffen werden. Trotz einer anfanglichen positiven Einschatzung offenbart die
Realitat also eine deutlich niedrigere Erfolgsquote.

Die Mehrheit der Befragten (67 %) nennt das Zusammenfihren von Unternehmenskulturen
und ein unzureichendes Change Management als das am haufigsten unterschatzte Problem.
Die Beeintrachtigung des "Business-as-Usual" (35 %) wird als zweitgrofSte Hiirde genannt. Als
weitere Griinde fir die Zielverfehlung wurden eine unzureichende Tiefe der Due-Diligence-
Prifung (27%) und ein mangelhaftes Management des Integrationsprozesses (24%)
identifiziert.

1 Als Datenbasis fiir die Studie stiitzt sich Eight Advisory auf quantitative und qualitative Interviews mit
leitenden Mitarbeitenden von 92 europaischen Unternehmen in neun Landern. Die Unternehmen hatten in
den letzten fiinf Jahren zusammen mehr als 700 M&A-Transaktionen abgeschlossen und erwirtschafteten
einen kumulierten Umsatz von Gber 820 Mrd. EUR. Durch die Gruppe der Befragten wird eine Vielfalt von
Landern, Eigentumsverhéltnissen und Geschéaftsbereichen reprasentiert.
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Zu den Faktoren fir erfolgreiche Transaktionen gehoren spiegelbildlich ein gut strukturierter
Integrationsprozess (60 %), gefolgt von der Qualitat der Due Diligence (34 %).

Die Studie "Post Merger Integration 2023" zeigt unter anderem, dass viele Fiihrungskrafte
Schwierigkeiten haben, zwischen Lander-, Unternehmens- und Managementkulturen zu
unterscheiden. Zudem setzen weniger als die Halfte der befragten Unternehmen spezielle
Workstreams fiir das Change Management in der Projektorganisation auf.

Curt-Oliver Luchtenberg, Partner bei Eight Advisory, sagt: "Obwohl viele M&A-
Transaktionen auf den ersten Blick erfolgreich scheinen, existieren tiefergehende Probleme,
die nur selten thematisiert werden, jedoch langfristige Schwachen zur Folge haben kdnnen.
Eine unzureichende kulturelle Integration ist ein Beispiel fiir ein solches Risiko, das haufig
unterschatzt wird. Die konsequente Anwendung von Best Practices ist entscheidend, wenn es
darum geht, den Erfolg einer M&A-Transaktion langfristig sicherzustellen. Dazu zdhlen neben
einer tiefgehenden und sensiblen Analyse und proaktiven Adressierung der kulturellen
Differenzen beispielsweise auch strukturierte, aufeinander abgestimmte Prozesse und
Workstreams oder das konsequente Tracking von Synergien sowie die Durchfiihrung einer
qualitativ hochwertigen und auf die Umsetzung der Integration hin vorausschauenden Due-
Diligence-Prifung. AuBerdem ist es wichtig, die spater mit der Umsetzung betrauten
Mitarbeitenden friihzeitig einzubeziehen."

Zum Erfolg einer Integration kann laut der Studie auch ein formalisiertes
Integrationshandbuch besonders in den die Operations unterstiitzenden Funktionen wie
Finance, HR und IT beisteuern: 81% der befragten Unternehmen, die (iber ein standardisiertes
Integrationskonzept verfiigen, konnten ihre strategischen und operativen Ziele erfiillen oder
sogar Ubertreffen. Bei Unternehmen ohne einen solchen formalisierten Leitfaden waren es
dagegen nur 62%.

Als weiteren Einflussfaktor identifiziert die Studie die Messung von Synergien anhand von
konkreten Kennzahlen. Im Durchschnitt erzielen Unternehmen, die detaillierte operative und
finanzielle KPIs einbeziehen, 19 % hohere Synergieeffekte als Unternehmen, die sich lediglich
auf eine umfassende Analyse der finanziellen Performance verlassen. Unternehmen mit
einem eigens ernannten Integrationsbeauftragten erreichten in 75% der Fdlle ihre
strategischen Ziele.

Curt-Oliver Luchtenberg ergénzt: "Durch Fusionen und Ubernahmen kénnen beeindruckende
Renditen fir Aktiondre erzielt werden. Allerdings handelt es sich dabei um komplexe,
langfristige und hochsensible Prozesse, die ein sorgfaltiges und nachhaltiges Management
erfordern. Um wesentliche Herausforderungen wie die kulturelle Integration zu bewaltigen,
Stérungen im operativen Geschaft zu minimieren und langfristige Renditen fiir Aktionare zu
erzielen, bedarf es erfahrener Flihrungskrafte mit einem umfassenden Integrationsplan sowie
den richtigen Teams und effektiven Partnern an ihrer Seite. Eight Advisory hat in der
Vergangenheit bereits zahlreiche Unternehmen - auch in Deutschland - bei der Vorbereitung
und erfolgreichen Durchfiihrung von M&A-Transaktionen begleitet. Wir unterstitzen
Unternehmen bei der Erstellung maligeschneiderter Integrationskonzepte, die individuell auf
ihre Strategie, ihre Ubernahmeziele und ihre Kultur zugeschnitten sind. Dadurch stellen wir
die richtige Ausrichtung der Integrationsstrategie ebenso wie eine sinnvolle Umsetzung des
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Change Managements und die Befahigung der Teams zur Durchfiihrung der Integration
sicher. Der nachhaltige Erfolg einer Integration ist aus unserer Sicht entscheidend. Speziell
hierflir hat Eight Advisory innovative, malRgeschneiderte Review- und Restart-Workshops
entwickelt, die wir gemeinsam mit unseren Kunden bis zu zwei Jahre nach Closing
durchfiihren."

Eight Advisory berat Unternehmer, Geschéftsfihrer, Investoren und Banken bei Transaktionen,
Restrukturierungen und Transformationen. Die Gruppe mit Gber 750 Mitarbeitern, darunter 95 Partner, unterstitzt
Fuhrungskrafte bei finanziellen und operativen Entscheidungsprozessen. Eight Advisory ist eine unabhangige
europdische Gruppe mit Niederlassungen in Frankreich, Gro3britannien, Belgien, den Niederlanden, Deutschland
und der Schweiz. Als Griindungsmitglied von Eight International kann das Unternehmen auf ein globales
Netzwerk unabhéngiger Partner in Gber 30 Landern in Europa, Amerika, Asien und Ozeanien zuruckgreifen.
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