Unternehmensnachfolge

Mit Firmenkaufen in fragmen-
tierten Branchen wachsen

Eine Plattformstrategie kann helfen, Unternehmenswerte zu

steigern

In mittelstandischen Unternehmen fallen anstehende Nachfolgeregelungen haufig zeitlich
zusammen mit Transformationsherausforderungen. In solchen Fallen kdnnen laut Christian
Futterlieb, GeschaftsfUhrer VR Equitypartner, Impulse von aufen sinnvoll sein, insbesondere
fUr Firmen in stark fragmentierten Branchen, die Standardisierung und Skalierung bendtigen.

INTERVIEW JURGEN HOFFMANN

Unternehmeredition: Laut Institut
fiir Mittelstandsforschung steht bis
2030 in Deutschland bei rund 186.000
Unternehmen die Nachfolge an. Was

ZUM INTERVIEWPARTNER

Christian Futterlieb ist Geschaftsflhrer
bei der Frankfurter Beteiligungsgesell-
schaft VR Equitypartner. In dieser Rolle
verantwortet er die Akquisition und
Wertsteigerung von Direktbeteiligun-
gen sowie Mezzaninefinanzierungen. Er
ist bereits seit 2006 bei VR Equitypart-
ner (damals noch in der Vorgangerge-
sellschaft DZ Equity Partner) tétig, zu-
erst als Investmentmanager, dann ab
2008 als Mitglied der Geschaftsleitung.
Im Jahr 2014 riickte er in die Geschafts-
fuhrung auf. Bei VR Equitypartner hat
er zahlreiche Investments und Zukaufe
begleitet und er betreut die Weiterent-
wicklung diverser Portfoliounterneh-
men.

www.vrep.de
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sind die aktuellen Herausforderun-
gen bei Firmeniibergaben?

Christian Futterlieb: In den vergange-
nen Jahren haben Corona und Energie-
preissteigerungen infolge des Ukraine-
kriegs fiir Unsicherheit bei Unterneh-
mensentwicklungen und -bewertungen
gesorgt. Unternehmensnachfolgen
wurden haufig auf Eis gelegt oder nur
zogerlich angegangen. Das hat sich ge-
andert. Zwar sorgen Themen wie kiinst-
liche Intelligenz, die angespannte geo-
politische Lage und Handelszdlle auch
derzeit fiir Verunsicherung, aber es
herrscht weitgehend die Meinung vor,
dass Verdanderungen und Disruptionen
kein Tagesproblem sind, sondern an-
halten werden. Die Unternehmer sagen
sich: Worauf will ich noch warten?

Was empfehlen Sie deshalb Unter-
nehmern?

Friihzeitig mit den Planungen begin-
nen! Dazu gehort der Aufbau einer Fiih-
rungsebene. Wenn diese existiert, kann
der Unternehmer die anstehenden gro-
Ren Verdnderungsthemen, die nicht
kurzfristig umgesetzt werden kénnen,
zum Anlass nehmen, seinen Betrieb an
die néchste Generation zu iibergeben,
damit diese die Zukunft in ihrem Sinne
gestalten kann.

Wie wirkt sich die mittlerweile
schlechtere wirtschaftliche Lage vie-
ler kleiner und mittelstindischer Be-
triebe auf langfristige Nachfolge-
16sungen und Preisfindungen aus?

Hinsichtlich der Bewertung am M&A-
Markt hat die Branchenzuordnung er-
hebliche Auswirkungen. Nach der Bun-
destagswahl gab es zunichst einen po-
sitiven Stimmungseffekt, der mittler-
weile allerdings einer eher verhaltenen
Laune gewichen ist. Auch deswegen
schauen Familienbetriebe in Sachen
Nachfolge noch immer zunéchst nach
innen. Findet sich in der Familie aber
kein Ansatz fiir eine Ubernahme, geht
der Blick nach aullen, denn immer ist
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Familienbetriebe
schauen bei der
Nachfolge noch
Immer zunachst
nach innen. Fin-
det sich in der Fa-
milie kein Ansatz
fir eine Ubernah-
me, geht der Blick
nach auf3en.
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Plattformstrategie im Sektor technische Gebaudeausstattung in der Umsetzung: Wie VREP die Nachfolge und das Wachstum von Unternehmen begleitet

Plattformakquisition

Skalierbare TGA-
Plattform

*Erfahrenes und erfolgrei-
ches Managementteam
*Attraktives
Kundenportfolio
*Nachhaltige Strukturen
(Daten, Prozesse,
Software et cetera)
*Kompetenzzentren
(Reinraum, natiirliche
Kaltemittel, Labore,
Rechenzentren)

tart
Umsatz: > 10 Mio. EUR

EBITDA: > 2,5 Mio. EUR

Quelle: VREP

Selektives Buy & Build

M&A kleinerer Einheiten

*PMI administrativer
Funktionen (Controlling,
HR, Steuer, etc.)

«IT: Harmonisierung der IT-
Landschaft

*Verwaltung: Integration
von Kunden/Lieferanten

*Expansion: Geografische
Expansion und Reduktion
von Fahrtzeiten der Mon-
teure

Ausbau
Wertschopfungskette

Realisierung

*Ausbau im Bereich
technischer Gewerke/
Kompetenzen (MSR, Pla-
nung, Elektrotechnik)

*Verbesserung der
Positionierung im Bereich
Energie & Nachhaltigkeit
(Energieeffizienz, ESG-Ser-
vices, Smart Building/loT)

*Ausbau von Dienstleistun-
gen & Digitalisierung

Expansion

Expansion in lukrative
Bereiche & Regionen

«Uberregionale Expansion
in der DACH-Region

Industrialisierung
(Modularisierung der TGA,
Einkaufsvorteile) und
Prozessoptimierung
(Standardisierung und
Professionalilserungvon
Prozessen
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Handelsblatt Jahrestagung

TGA-Gruppe

» Umsatz: > 50 Mio. EUR

» EBITDA: > 10 Mio. EUR

» EBITDA-Marge > 15%

» Breites Portfolio an
technischer Abdeckung
samt hohem
Service-Anteil und
klaren Kompetenz-
zentren
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Restrukturierun

Vision, Value, Verdict? - Entscheiden in disruptiven Zeiten

Freuen Sie sich auf Einblicke fihrender Restrukturierungsexperten, kontro-
verse Debatten Uber die Balance zwischen Vision und Wertschépfung und
praxisnahe Perspektiven auf die entscheidende Frage: Wie sichern wir die
Zukunftsfahigkeit unserer Unternehmen und zu welchem Preis?

Jetzt anmelden:
handelsblatt-restrukturierung.de
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Mit freundlicher Unterstitzung

Handelsblatt
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das Ziel, mit einer klaren Strategie und
einem zeitlichen Horizont von fiinf Jah-
ren kiinftig besser dazustehen als heu-
te - und dafiir braucht ein Betrieb vor
allem ein Management, das sich gut er-
ganzt und im Team zusammenarbeitet.
Wenn ein Unternehmer mit seinem Be-
trieb an den Markt geht, um einen Kiu-
fer zu suchen, hat er sich in der Regel
iiber Bewertungsverfahren und Ein-
flussgrofen bereits informiert. Im Ver-
gleich zu fritheren Jahren, als Firmen-
inhaber zum Teil iiberzogene Forde-
rungen hatten, befinden wir uns der-
zeit in realistischerem Fahrwasser. Fakt
ist: In Branchen, in denen Banken zu-
riickhaltender sind, etwa Textilien oder
Mobel, sind Unternehmensbewertun-
gen und Finanzierungen von Nachfol-
geregelungen schwieriger. Zudem ist
die Niedrigzinsphase vorbei. Darunter
leiden selbst Unternehmen, die noch
gut laufen und wachsen.

Welche Segmente der Wirtschaft sind
fiir VR Equitypartner interessant?

Grundsitzlich schlieflen wir keine Bran-
che aus und priifen alle Anfragen mit
mittelstdndischen Industrie-, Handels-
und Dienstleistungsunternehmen -
aber wir haben fiinf Kernbranchen iden-
tifiziert, die wir fiir besonders interes-
sant halten und in denen wir iiber lang-
jahrige Erfahrung und Expertise verfii-
gen. Gemeinsam haben diese Branchen
folgende Eigenschaften: Es handelt sich
um fragmentierte Mérkte mit Konsoli-
dierungstendenzen und vielen Betrie-
ben, die vor Nachfolgeregelungen ste-
hen. Die Unternehmen eignen sich zu-
dem fiir technologische Losungen, mit
denen Prozesse standardisiert und die
Geschiftsmodelle skaliert werden kon-
nen. Und: Alle flinf Branchen sind aus
unserer Sicht Wachstumssegmente. In
der Regel starten wir unser Engage-
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Sorgt fiir Kiihlung: Kalte Eckert, ehemaliges
Portfoliounternehmen von VR Equitypartner
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In der Regel
starten wir unser
Engagement mit
einer Beteiligung
an einem groRe-
ren Unternehmen.

ment mit einer Beteiligung an einem
grofleren Unternehmen, das fiir
Zukaufe geeignet ist und dafiir die kauf-
méannischen Voraussetzungen erfiillt.
Dann kaufen wir mehrere kleinere Be-
triebe dazu. Wichtig ist, dass sowohl die
Geschiaftsmodelle zusammenpassen als
auch die Firmenphilosophien sowie
Management und Mitarbeiter.

Bitte gehen Sie auf diese Fokusbran-
chen etwas niher ein.
Beginnen wir mit der technischen Ge-
biudeausriistung mit rund 17.000 Be-
trieben in Deutschland. Darunter fallen
Gewerke wie Kilte- und Klimatechnik,
Liiftung, Elektrik, Brandschutz, Heiz-
technik und Fernwirme. Ein Beispiel:
Wir sind vor Jahren beim Kilteanla-
genanbieter Kilte Eckert eingestiegen,
um das weitere Wachstum des Unter-
nehmens zu unterstiitzen. Die Grundla-
ge unserer Plattformstrategie war der
Zukauf von potenzialtrachtigen kleinen
Betrieben. Damit wurde neben dem
fachlichen Know-how auch die geogra-
fische Abdeckung erweitert. Die Expan-
sion und einige weitere kurz- und mit-
telfristige Malinahmen fiihrten zu einer
Umsatz- und Ergebnissteigerung des
Unternehmens. Mitte 2022 haben wir
samtliche Anteile an einen Mittel-
standsfonds verkauft. Ein weiteres gu-
tes Beispiel ist der Erwerb und die Wei-
terentwicklung von Zimmer & Hilbig,
die wir mittlerweile an VINCI Energies
weiterverkauft haben.

Im Bereich Government Software
schaffen wir eine Plattform fiir mittel-
stdndische Digitalisierungschampions.

Wir sehen grol3es Potenzial in der Kon-
solidierung und Professionalisierung
des heterogenen Markts spezialisierter
Softwareanbieter und Digitalisierungs-
dienstleister fiir die 6ffentliche und se-
mi-6ffentliche Hand. Der Bereich
wachst nachhaltig, weil es zahlreiche
strukturelle Wachstumstreiber gibt.
Viele Anbieter sind familiengefiihrte
Betriebe mit Nachfolgebedarf.

Die Healthcare-IT-Branche wichst
mit mehr als 14 % per annum. Griinde:
Demografie und Effizienzdruck. Erheb-
liches Potenzial besteht inshesondere
in der ambulanten Pflege und Langzeit-
versorgung. Die langfristige Invest-
mentphilosophie und die flexiblen
Strukturierungsmoglichkeiten von VR
Equitypartner passen gut dazu.

Ein weiterer Bereich ist Testing, In-
spection and Certification. Hier agie-
ren viele spezialisierte lokale Grof3en
fiir Kunden aus Bau und Infrastruktur,
Industrie, Medizintechnik, Lebensmit-
tel und Dienstleistungen: Priifdienst-
leister, Anlagenbauer, Datenspezialis-
ten. VR Equitypartner besitzt auch in
dieser Branche viel Erfahrung. Wih-
rend unserer fiinfjahrigen Beteiligung
an vohtec, Spezialist fiir die zerstoren-
de und zerstérungsfreie Werkstoffprii-
fung, konnte das Wachstum des Unter-
nehmens kontinuierlich vorangetrie-
ben werden. Zudem wurden die Kun-
denbasis und die geografische Ausrich-
tung verbreitert. Dariiber hinaus er-
warb vohtec mit unserer Unterstiitzung
alle Anteile an einer Schwestergesell-
schaft, wodurch der Leistungskatalog
aufrund 30 verschiedene Verfahren der
Qualitatspriifung ausgeweitet wurde.
Verkauft wurde die Beteiligung an den
Materialpriifungsspezialisten Element
Materials Technology in London.

Schlieflich fokussieren wir uns auch
auf den Bereich Property Services - ei-
ne kleinteilig und regional strukturier-
te Branche mit rund 30.000 Betrieben.
Digitalisierung und Skaleneffekte sowie
zielgerichtete und synergistische Fir-
menzukéufe ermdglichen iiberregiona-
le Expansion. Wie in den anderen vier
Kernbranchen verfiigt VR Equitypart-
ner auch hier iiber ein gutes Netzwerk
aus Branchenexperten, Marktteilneh-
mern, relevanten Stakeholdern und
nicht zuletzt viel Kompetenz im Genos-
senschaftlichen Verbund. [ |



