


(LOEPFEL COR
-INANCE - ME

PORATE

GERS
& ACQUISITIONS (M&A)
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Die M&A-Beratung Kloepfel Corporate Finance
Ist auf Mergers & Acquisitions (M&A) Im

Mittelstand spezialisiert. Einen weiteren Fokus
legen wir auf Finanzierungsthemen im Rahmen

unserer Corporate Finance

Beratung.
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Digitale Souveranitdt im Unternehmenssinn
bedeutet die Fihigkeit zu selbstbestimmtem
Handeln bei Digitalthemen, ohne jedoch
zwangslaufig ausschlieBlich eigene Ressourcen
einsetzen zu miissen” l

Prof. Claus Oetter, Geschaftsfiihrer VDMA Software
und Digitalisierung ' i
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2020 verzeichnete der Maschinen- und Anlagenbau das
zweite Jahr in Folge einen Umsatzriickgang. Nach 228,7
Mrd. EUR in 2019 betrug der Umsatz in 2020 nur noch 203,5
Mrd. EUR (- 11,0%). Dies ist der stdrkste Umsatzriickgang seit
der Finanzkrise 20009. Fiir 2021 erwartet der Branchenverband
VDMA ein Wachstum von 4,0%. 79% der Jahresproduktion
2019 wurden exportiert, knapp 48% davon innerhalb der EU,
China ist der zweitwichtigste Exportmarkt mit 10,5%.

In Deutschland waren 2019 6.380 Unternehmen im Maschi-
nenbau tdtig und beschaftigten 1.063.000 Mitarbeiter. 63%
der Unternehmen zdhlten weniger als 100 Beschdftigte und
erzielten 13,4% des Branchenumsatzes. 6% der Betriebe hat-
ten mehr als 500 Mitarbeiter, erwirtschafteten aber 52% des
Branchenumsatzes. Auch wenn die Beschdftigtenanzahl sich
per September 2020 konjunkturbedingt leicht auf 1.029.000
reduzierte, blieb der Maschinen- und Anlagenbau einer der
grofiten industriellen deutschen ,Arbeitgeber”.

Deutschland ist weiterhin der weltweit drittgroRte Herstel-
ler von Maschinen und Anlagen und gilt in dieser Branche als
Innovationsfihrer. Rund 19% der im Maschinen- und Anla-
genbau Beschaftigten sind Ingenieure, davon sind fast 30%
in der Forschung und Entwicklung tdtig. Die Innovationsaus-
gaben beliefen sich laut ZEW in 2020 auf 17 Mrd. EUR, rd. 8,3%
der Jahresleistung. Der Fokus liegt hierbei insbesondere auf
den Themen Klimawende, Ressourcenmangel/-effizienz und
Mobilitatstransformation, aber auch auf Querschnittsthemen
wie Industrie 4.0, Kiinstlicher Intelligenz, Digitalisierung und Big
Data.

Der deutsche Maschinen- und Anlagenbau ist in 14 von
31 Fachzweigen die weltweit flihrende Exportnation. Die

groRten Markt- bzw. Welthandelsanteile mit jeweils lber
25% werden in der Mess- und Priiftechnik, Reinigungssyste-
men und Fluidtechnik gehalten.
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Abbildung 1- Umsatz Maschinen- und Anlagenbau von 2010 bis 2020 (Statista)
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Abbildung 2 - Welthandelsanteile nach Fachzweigen (VDMA, groRter Zweig oben)
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Starke Marktposition mit
exzellenter international
anerkannter Reputation
sowie hoéchster
Qualitatsstandards -
,Made in Germany”.

Sehr ausgepragte
Innovationsfahigkeit
durch hohen Forschungs-
und Entwicklungsaufwand.

Hoch qualifizierte und
spezialisierte Beschaftigte
mit Fachkompetenzen.
19% ausgebildete Ingeni-
eure.

Diversifikation Uber inter-
nationale Abnehmer mit
steigenden Exportquoten
und Risikoreduktion.

Hohe Fertigungstiefe
sichert umfassendes
systemisches Know-how.

Globaler Wettbewerbs-
druck, insbesondere

im Mid-Tech Bereich im
asiatischen Raum.

Primar mittelstandische
Unternehmen, hdufig mit
limitierten Finanz- und
Managementkapazitdten.

Hohe deutsche Produk-
tionskosten hinderlich im
internationalen Preiswett-
bewerb.

Abhdngigkeit von der
globalen Konjunktur.

Deutschland als Pionier
im Bereich Industriedigi-
talisierung, automatische
Prozessoptimierungen
sowie héherem Technolo-
gisierungsgrad.

Zunehmende Nachfrage
in Emerging Markets nach
deutschen Maschinen und
Anlagen, insbesondere im
High-Tech Bereich.

Zusatzliche Dienst- und
Serviceleistungen werden
immer wichtiger.

ErschlieBung disruptiver
Geschaftsbereiche durch
gezielten Software- und
Produktausbau.

Zyklisches Geschaftsmo-
dell durch Investitionsent-
scheidungen der Kunden.

Disruptive Strategien
der Wettbewerber und
JVerschlafen” eines
Trends kénnen das
eigene Geschaftsmodell
gefahrden.

Handelsbarrieren sowie
Protektionismus stellen
eine Gefahr am Handels-
markt dar.

Herausforderung des
Fachkraftemangels
mit Digitalkompeten-
zen sowie steigende
Personalkosten.
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Die Maschinen- und Anlagenbauer sind nach einer aktuel-
len Studie (12.2020) der Tata Consultancy Services mit 93%
Zustimmung die der Digitalisierung gegenlber aufgeschlos-
senste deutsche Schlisselbranche (285%). Die Notwen-
digkeit wie auch das Potential der Digitalisierung betreffen
sowohl betriebsinterne als auch kundenbezogene Themen.
Die Bedeutung der Digitalisierung manifestiert sich u.a. auch
durch die daflr getdtigten Investitionen — waren es 2017 noch
4,9% des Umsatzes, so waren es 2019 bereits durchschnittlich
5,9% des Umsatzes, ein Anstieg um 20%.

Betriebsintern werden die M&glichkeiten der Digitalisierung
vor allem zur Sicherung der Wettbewerbsfahigkeit im Sinne
von Industrie 4.0 genutzt: Vernetzung mit Zulieferern, globa-
les Sourcing, Prozessinnovationen, APS- und MES-Software
zur Produktionsplanung etc. Nicht verwunderlich, nimmt der
Maschinen- und Anlagenbau die internationale Spitzenpo-
sition bei der Anwendung der Technologien 3D-Druck und
Robotik ein. All diese Mainahmen resultierten in einer Redu-
zierung der durchschnittlichen Stickkosten in den letzten drei
Jahren, damit einhergehend verbesserten Prozessen, hdherer
Produktqualitdt und einer noch héheren Termintreue.

Marktseitig hat sich der Fokus verschoben: Von dem deut-
schen ingenieurgetriebenen Selbstverstandnis, die Maschi-
nen und Anlagen mit der groRtmaoglichen technischen Finesse
zu bauen, hin zu der kundenzentrierten Perspektive Uber
eine konkurrenzfahige Maschine hinaus den gréRtmaoglichen
Mehrwert flr Kunden anzubieten und dadurch zusatzliche
Erlosquellen zu erschlieRen.
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Als Erweiterung des Produkt- und Serviceportfolios deutscher
Maschinenbauer haben der VDMA und McKinsey insbeson-
dere Mehrwertdienste, aber auch digitale Plattformen iden-
tifiziert. Mehrwertdienste betreffen vor allem digitale Ange-
bote zum optimierten Ressourceneinsatz (Energieeffizienz,
Reduzierung Verbrauchsmaterial), hdheren Anlagenoutput
(vernetzte Prozesskette) und verbesserte Services beim Kun-
den (Condition Monitoring, Predictive Maintenance, Remote
Support etc.). Mehrwertdienste fallen regelmafig unter den
Begriff IloT (Industrial Internet of Things).

Plattformangebote sind schwieriger umzusetzen und sollten
deswegen nur in Erwagung gezogen werden, wenn sich in der
jeweiligen Endkundenindustrie noch eine realistische Chance
bietet einen spezifischen Industriestandard durchzusetzen
und die Branche zu penetrieren. Die Monetarisierung von
Plattformen ist typischerweise diffiziler als die von Mehrwert-
diensten, u.a. weil sich der Nutzen von Mehrwertdiensten
leichter bepreisen ldsst.

Mehrwertdienste und/oder Plattformen erfolgreich anzu-
bieten, erfordert in jedem Fall ein sehr tiefes Branchen- und
Kundenverstdandnis sowie die Bereitschaft und Fahigkeit mit
anderen Unternehmen, die entlang der Wertschépfungskette
vor- und/oder nachgelagert sind, umfanglich zu kooperieren.



Diverse Studien geben an, dass Cloud
Computing bereits als Kerntechnolo-
gie vom Maschinen- und Anlagenbau
genutzt wird. Etliche betriebsintern
genutzte Softwareanwendungen
sowie auch die Interaktion mit Kunden
laufen Uber die ,Cloud”. Das IloT gilt als
sehr interessante und marktrelevante
Technologie. 40 Mrd. EUR Marktvo-
lumen in Westeuropa in 2019 (davon
40% Mehrwertdienste) und ein pro-
gnostiziertes Wachstum von 12% p.a.
fir Mehrwertdienste unterstreichen
das Potential und die Attraktivitat von
Mehrwertdiensten.

Internet of Things
Cloud Computing

Big Data/Datenanalyse
Smart Factory
Kiinstliche Intelligenz 16%
3D-Druck
Blockchain 6%

24%

Big Data und Kdinstliche Intelligenz (KI)
werden aktuell zwar noch deutlich weni-
ger von deutschen Maschinen- und Anla-
genbauern genutzt, aber deren Verwen-
dung wird rapide zunehmen. So wird bspw.
fur den Predictive Maintenance Markt ein
Wachstum von 4 Mrd. USD in 2019 auf 32
Mrd. USD in 2027 prognostiziert. Jedwede
Mehrwertdienste und Plattformangebote
basieren auf der intensiven Nutzung von
Big Data und KI. Es entstehen zunehmend
mehr Services, welche selbstlernende
Algorithmen,  digital ~ prozessgesteu-
erte Maschinen und Systeme, sowie die
Interkonnektivitat von cloud-basierten
Speicher- und Analysetools flr die Aus-
wertung und Interpretation von Daten
nutzen. Beispiel: Traditionsunternehmen
Schottel - weltweit fihrender Hersteller
von Schiffssystemen und Antriebsanlagen.

32%

40%

28%

Die digitale Transformation des deut-

schen Maschinen- und Anlagenbaus
schreitet zUgig voran und betrifft alle
wesentlichen digitalen Zukunftstechno-
logien. Lediglich die Nutzung der Block-
chain Technologie wird laut INFORM
noch nicht als wirklich
Sicherung der Wettbewerbsfahigkeit
betrachtet. Die Branchentrends zeigen
auf, dass die Distributed Ledger Tech-
nologie bzw. Blockchain Technologie
als sehr zukunftsrelevant zur Erschlie-
Rung weiterer operativer Effizienzen
unter gleichzeitiger Risikoreduzierung,
Gewadhrleistung von Datenintegritat
und Transparenzerhéhung.

relevant zur

23%
25%
29%
39%

Abbildung 3 - Einsatzgrad von Zukunftstechnologien im Maschinen- und Anlagenbau . Im Einsatz

82%
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M&A-Transaktionen im Maschinen- und Anlagenbau verzeichnen einen
zunehmenden Fokus auf Technologien der nachsten Generation und Digita-

lisierungskompetenzen.

Die Weltwirtschaft steht vor weitreichenden Herausforde-
rungen, die von bekannten Handelskonflikten Uber eine unbe-
kannte Pandemie bis hin zu digitalen Innovationen in allen
Branchen und Geschdftsmodellen reichen. Als Zulieferer aller
produzierenden Industrien muss der Maschinen- und Anlagen-
bau vor seinen Kunden bereits eine Antwort auf deren viel-
faltige Herausforderungen haben, um diese Kunden mit den
richtigen Investitionsgltern bedienen zu kénnen. Ein Haupt-
augenmerk liegt dabei auf deren Produktions- und Fertigungs-
prozessen. So werden Produktionsprozesse beispielsweise
durch vorausschauende Wartungstechnologien (Predictive
Maintenance) effizienter konzipiert.

Die fortschreitende digitale Transformation macht also auch
nicht vor dem klassischen Maschinen- und Anlagenbau Halt.
Neben den klassischen strategischen M&A-Treibern wie bspw.
der Konsolidierung entlang der vertikalen Wertschépfungs-
kette und Differenzierung durch Internationalisierung sowie
Expansion in neue Branchen, gewinnt die ,Akquisition” von
Technologien der ndchsten Generation (,next-gen-technolo-
gies”) und digitalen Kompetenzen an strategischer Relevanz
fir M&A-Transaktionen.

Entsprechend kristallisiert sich bei den M&A-Aktivitdten
eine Zweiteilung des Marktes heraus. Einerseits verzeich-
nen Zukunftstechnologien wie Automatisierung, Robotik,
Digitalisierung, Ressourceneffizienz, Cleantech und Sensorik
eine wachsende Nachfrage und auch stabile, teilweise auch
sich erhéhende Multiples bzw. Unternehmensbewertungen.
Andererseits beobachten wir abnehmendes Interesse und
auch rucklaufige Multiples bei Anbietern, die primar den klassi-
schen Automobilsektor (Verbrennungsmotor) mit Maschinen
und Anlagen ausstatten.

Wir sind verhalten optimistisch fir Maschinen- und Anlagen-
bau M&A-Transaktionen in der DACH-Region. Viele internati-
onale Marktteilnehmer erwarten aufgrund der Covid-19 Impf-
stoffverflgbarkeit eine Erholung der wirtschaftlichen Situation
und damit einhergehend eine Rickkehr vieler Unternehmen
auf frihere Ertragsniveaus.
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Unternehmenskdufe und -verkdufe sind fur die meisten Unter-
nehmer singuldre Geschaftsvorfdlle in ihrem Unternehmerle-
ben und werden in aller Regel im Interesse der involvierten
Parteien sehr diskret abgewickelt und ebenso wenig Details
Uber die Transaktionen verdffentlicht. Je nach Datenbank wer-
den fur das Jahr 2020 deutlich tber 1.500 europdische M&A
Transaktionen im Bereich Maschinen- und Anlagenbau ange-
fahrt. In unserer nachstehenden Analyse beschranken wir uns
ausschlieBlich auf die M&A Transaktionen, bei denen eine ein-
deutige Zuordnung der Transaktionspartner in Finanz- oder
strategische Investoren maglich ist.

Europa
DACH

Deutschland

Europa
DACH

Deutschland

Europa
DACH
Deutschland

o

100

Abb. 4: - M&A-Transaktionen nach Region und GroRenklasse

In den drei betrachteten Regionen, Europa, DACH und
Deutschland, gab es durchaus sehr unterschiedliche Entwick-
lungen hinsichtlich der M&A-Transaktionen in den letzten
zwei Jahren. Wahrend sich in Europa und der Region DACH
die Anzahl der M&A-Transaktionen 2019 und 2020 jeweils im
Vergleich zum Vorjahr reduzierte und in 2020 nur noch 79%
bzw. 82% des Ausgangsjahres 2018 betrug, stieg die Anzahl
der M&A-Transaktionen in Deutschland zundchst noch leicht
in 2019 im Vergleich zum Vorjahr (+2%), um dann aber in 2020
auch um 14% auf nunmehr 88% des Niveaus von 2018 zu sin-
ken. Alle Regionen verzeichneten in 2020 eine Abnahme der

250
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M&A-TRANSAKTIONEN

M&A-Transaktionen zwischen 1% und 18%. Diese negative
Entwicklung ist primar Covid-determiniert, da aufgrund der
unsicheren wirtschaftlichen Perspektiven fast alle Marktteil-
nehmer sehr zurlickhaltend agiert haben und sich zudem auf
die Sicherung ihres Bestandsgeschafts und ihrer Liquiditatsre-
serven fokussiert haben. Kapitalintensive Investitionen wur-
den vermieden.

Die Bedeutung des deutschen Maschinen- und Anlagenbaus
wird durch Anzahl der M&A-Transaktionen in Deutschland
im europdischen Vergleich belegt: in allen drei Jahren betrug
diese zwischen 21% und fast 24% und liegt damit leicht Uber
Deutschlands Anteil am Bruttoinlandsprodukt der EU (20,9%
in 2019).

Strategische Investoren waren im gesamten Betrachtungs-
zeitraum und auch in jeder der drei Regionen jeweils die
dominierenden M&A-Akteure. Allerdings hat die Bedeutung
der Finanzinvestoren bzw. Private Equity Fonds in den letzten
zwei Jahren zugenommen. In 2018 traten Finanzinvestoren bei
256 von 900 M&A-Transaktionen in Europa (28% aller Transak-
tionen) als Kdufer in Erscheinung. Der Anteil der Finanzinvesto-
ren an M&A-Transaktionen erhdhte sich bis 2020 auf Uber 31%.
In Deutschland war diese Entwicklung mit einem Anstieg von
26% in 2018 auf tber 35% in 2020 noch sehr viel ausgeprdgter.

Im Gegensatz zu strategischen Investoren war der ,Aktivi-
tatslevel” von Finanzinvestoren in 2020 recht konstant im
Vergleich zum Vorjahr, so dass deren relativer Anteil an allen

M&A-Transaktionen deutlich gestiegen ist. Finanzinvestoren
haben in gewisser Weise 2020 die Zurtickhaltung der strategi-
schen Investoren genutzt und gezielt akquiriert.

Die strategische Bedeutung von Unternehmenskdufen und
-verkdufen und die Diskretion aller beteiligten Parteien kann
man an der Veroffentlichungsquote der Transaktionsvolumen
bzw. Unternehmensbewertungen messen. Auf europadischer
Ebene wurde 2018 bei 70% aller Transaktionen kein Transakti-
onswert bekanntgegeben, dieser Wert stieg bis 2020 auf 80%.
Deutsche Unternehmer scheinen noch diskreter zu agieren,
hier erhéhte sich der entsprechende Wert von 82% auf 86%.

Ein genauerer Blick auf die Transaktionen, bei denen die
Unternehmensbewertungen bzw. Transaktionsvolumen ver-
offentlicht wurden, zeigt, dass die strategischen Investoren
europaweit bevorzugt (rd. 60% aller Transaktionen) kleinere
Maschinen- und Anlagenbauer, mit einem Transaktionswert
< 50 Mio. EUR, kaufen. In der DACH-Region und insbesondere
in Deutschland zeigt sich eine ausgeglichenere Verteilung der
Transaktionen. Finanzinvestoren hingegen offenbaren eine
sehr viel gleichmaRigere Verteilung Uber die drei GréRenklas-
sen, wie auch die drei Regionen.

Europa 256 o0
DACH E E E E E S
Deutschland N
Europa (@)
DACH S
Deutschland N
Europa : 24 : o

o
Deutschland (@

0 100 200 300 400 500 600 700 800 900

Abb. 5 - M&A-Transaktionen nach Region und Investorentyp

Quelle: Mergermarket, S&P Capital IQ, Accenture Strategy
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Deutsche Unternehmer im Bereich Maschinen- und Anlagenbau
kénnen davon ausgehen, dass bei fast jedem zweiten Firmen-
verkauf ein deutscher strategischer Kaufer oder aber deutscher
Finanzinvestor Vertragspartner ist. In den Jahren 2018 bis 2020
bewegte sich diese Quote stabil zwischen 43% und 50%. Dies ist
sicherlich auf sogenannte ,weiche Faktoren”, wie gemeinsame
Sprache, Kultur und ahnliche Wertesysteme zurlckzufihren.

Bei den knapp 50% internationalen Kdufern kommen zuvor-
derst die US-Amerikaner mit einem Anteil zwischen 9% und 1%
aller Transaktionen, gefolgt von europdischen ,Nachbarn”, wie
u.a. der Schweiz, Schweden, Frankreich und dem Vereinigten
Konigreich. Japanische Unternehmen, eine weltweit flhrende
Maschinenbaunation, treten auch immer wieder als Kaufer
deutscher Maschinen- und Anlagenbauer auf.

Flr deutsche Unternehmer, die eine VerduRerung lhres Unter-
nehmens in Erwdgung ziehen bedeutet dies, dass fast jeder
internationalen

zweite Unternehmensverkauf mit einem

Abb. 6 - Kduferherkunft bei deutschen M&A-Transaktionen

DES.

Unternehmen abgewickelt wird. Das heilt wiederum, dass man
von Anfang an auch internationale potentielle Kdufer im Fokus
haben sollte und den Verkaufsprozess englischsprachig aufsetzt.

Die primdr verwendeten EBITDA- und EBIT-Multiples zur initialen
Einschdtzung des Unternehmenswertes (EV) bewegten sich von
Ende 2018 bis Mitte 2020 recht stabil. So verharrte das EBITDA-
Multiple in einer Bandbreite von 7x EBITDA bis 8x EBITDA bis
Ende 2019, um dann in 2020 auf 12x EBITDA zu steigen. Im ersten
Quartal 2021 erfolgte ein weiterer Anstieg auf bis zu 15x EBITDA,
den héchsten Wert der dargestellten Zeitreihe. Beim EBIT-Mul-
tiple ist die Entwicklung analog. Der starke Multiple-Anstieg ist
unseres Erachtens auf die Covid-bedingte stark ricklaufige Pro-
fitabilitat des Jahres 2020 zurlckzuflhren. Zukinftig erwarten
wir eine wieder steigende Profitabilitdt der deutschen Maschi-
nen- und Anlagenbauunternehmen und eine damit einherge-
hende leicht rickldufige Multiple-Entwicklung.

M Deutschland

W usa
Schweden
Japan
Schweiz
Frankreich

B Andere

28,7x%
/\/§_— 15’0)(

M cv/Umsatz

14,3x
9,8x EV/EBITDA
0,8% 0,7% -
Q18 Q218 Q318 Q418 Q119 Q120 Q220 Q320 Q420 QI EV/EBIT

Abb.7 - Median-Multiple-Entwicklung Maschinen- und Anlagenbau 2018 - Q12021
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Aktuelle Transaktionen in der Maschinen- und Anlagenbauindustrie

Die Dirr AG erwirbt 75% der Anteile an der teamtechnik
GmbH, einem deutschen Anbieter von Automatisierungs-
team I6sungen fiir die Automobil-, Medizin- sowie Solarindust-

-
. rie. Durch die Akquisition kann Diirr sein Automatisierungs-
tEChnlk geschaft um den Bereich E-Mobilitdt erweitern.

PRODUCTION TECHNODLOGY

Announced 16.12.2020

Die russische JSC Transmashholding (TMH) hat den Kauf von
Bergen Engines AS, dem norwegischen Hersteller von mittel-

BERGEN ENGINES schnelllaufenden Gas- und Dieselmotoren, von der britischen

Rolls-Royce Holdings Plc bestatigt. TMH wird durch den Kauf
seine Geschaftsaktivitaten diversifizieren.

@ TMH

Announced 04.02.2021

Die CS Wind Corporation hat die US-amerikanische Turmfer-
tigung von Vestas Wind Systems A/S fiir einen geschdtzten

Vestas Kaufpreis von 150 Mio. USD tbernommen. Damit stadrkt der
b koreanische Anlagenbauer seine internationale Prdasenz und

beschleunigt seine Expansionsstrategie.
Announced 03.06.21

Der finnische Technologiedienstleister fiir die Zellstoff-,
Papier und Energieindustrie - Valmet Oy - hat die EWK

A Umwelttechnik GmbH Ubernommen. Damit erweitert Val-

Valmet \ met Oy seine Produktlsungen, insbesondere innerhalb der

FORWAR D , EWK Technologiesparte. Dies offeriert neue Mdglichkeiten im
UMWELTTECHMIK Umweltsystemgeschaft.

Announced 03.06.21

Kadant Inc. hat die Ubernahme der Clouth Gruppe bestitigt.
Die Clouth Gruppe ist in der Herstellung von Rakelklingen und

CLOUTH GROUP der Produktion von Rakeldesigns fiir die papier- und blattver-
arbeitende Industrie tatig. Kadant gewinnt mit der Akquisition
KADANT

weiteren europdischen Marktanteil.
Announced 17.06.21
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| CASE STUDY

Die Kaltenbach Unternehmensgruppe geht eine strategische Partnerschaft

mit der Zobel Values AG ein.

Die Kaltenbach Unternehmens-

gruppe ist ein deutsches Famili-

enunternehmen mit Schwerpunkt

im Maschinen- und Anlagenbau in
KALTENBACH der Metallverarbeitung und blickt
auf eine beinahe 130 Jahre dauernde familiengefihrte,
mittelstandische Unternehmensgeschichte zuriick. Kloepfel
Corporate Finance beriet die Gesellschafter bei der Identifizie-
rung und Gewinnung eines langfristigen Partners.

Mit dem Schweizer Family Office Zobel Values AG wurde ein
starker strategischer Partner gewonnen, welcher einen zwei-
stelligen Millionenbetrag in die Kaltenbach Unternehmens-
gruppe investierte und damit die Zukunft des Traditionsunter-
nehmens langfristig gesichert hat.

,Die Neuaufstellung mit Zobel Values AG als strategischem
Partner eroffnet der Kaltenbach Unternehmensgruppe
vielfdltigste neue Mdglichkeiten und Chancen, um die starke
Position als Qualitatsfiihrer und Losungsbringer am Markt aus-
zubauen”, so damalig Valentin Kaltenbach.

Nachfolgend erldutern wir drei essentielle Prozessschritte
bzw. -aktivitdten bei M&A- Transaktion

Die Identifizierung potentieller passender Investoren fiir das
zu verdauBernde Unternehmen ist ein erster wichtiger Teil
eines jeden M&A Prozesses. Auf Basis eines umfassenden und
tiefen Verstandnisses des Unternehmens (harte und weiche
Faktoren) werden international potentielle Investoren in unse-
ren Netzwerken, Verbanden und Datenbanken ,detektiert”
und sorgfdltig analysiert. Die gepriiften potentiellen Investoren
(Longlist, haufig mehr als 150 strategische und Finanzinvesto-
ren) werden dem VerduBerer vorgestellt und mit ihm gemein-
sam die Gruppe der anzusprechenden potentiellen Investoren
(Shortlist) definiert. Die Shortlist besteht hdufig aus rund 50
potentiellen Investoren, bestehend aus Strategen, Finanzin-
vestoren sowie Family Offices.

Wir danken dem Team von Kloepfel
Corporate Finance fiir das hohe Engagement
und die professionelle Herangehensweise
wahrend des gesamten Prozesses. Mit der
Zobel Values AG haben wir nicht nur einen
idealen Partner mit langfristiger Orientierung
und klassischen Werten gewonnen, sondern
auch die gesamte Unternehmensfinanzierung
neu strukturiert.”

Ul

Valentin Kaltenbach, geschaftsfiihrender Gesellschafter
der Kaltenbach Unternehmensgruppe
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AnschlieRend folgt die Vermarktungsphase. Dieser Prozess-
schritt ist entscheidend fir die Erzeugung von Interesse bei
den potentiellen Investoren. Zur Erreichung dieses Ziels wird
zundchst ein anonymisiertes zwei- bis flinfseitiges Kurzprofil
(,teaser”) des zu verduRernden Unternehmens versendet. Bei
Interesse und nach Unterzeichnung einer Vertraulichkeits-
vereinbarung erhdlt der potentielle Investor eine sorgfdltig
erarbeitete rund 50 bis 70 Seiten umfassende Unterneh-
mensbeschreibung (,Information Memorandum®), welche die
Unternehmensgeschichte, das operative Geschaftsmodell, das
Marktumfeld und den Wettbewerb, die Unternehmensstrate-
gie, Finanzkennzahlen u.v.m beinhaltet. Potentielle Investoren
erhalten in dieser Phase einen umfassenden Einblick in das
gesamte Unternehmen.

Ein wichtiger Bestandteil des Transaktionsprozesses ist die
Unternehmensbewertung und damit die Bestimmung
des Verkaufspreises. Typischerweise ndhert man sich der
Bewertung Uber mehrere Methodologien bzw. Ansatze.
Weit verbreitet ist der in diesem Bericht erwdhnte Ansatz
Uber branchenspezifische Multiples bzw. Multiplikatoren von
Finanzkennzahlen, wie Umsatz, insbesondere aber EBITDA und
EBIT. Ergdnzend erstellen wir immer mit Ihnen gemeinsam eine
sehr detaillierte Unternehmens- bzw. Finanzplanung und ana-
lysieren die daraus resultierenden Cashflows, welche auf den
aktuellen Wert abgezinst werden (DCF- oder Discounted Cash-
flow Bewertung).

Der Unternehmenswertrechner auf unserer Webseite errech-
net lhnen nach der Eingabe von nur drei Datenpunkten und
der Beantwortung von nur fiinf Multiple-Choice-Fragen
einen ersten indikativen Unternehmenswertes auf Basis von
Branchen-Multiplikatoren.



DISCLAIMER

Die Inhalte dieses Research Reports werden mit groRtmaoglicher Sorgfalt erstellt. Die Kloepfel Corporate
Finance Ubernimmt jedoch keine Gewabhr fur die Richtigkeit, Vollstandigkeit und Aktualitat der bereitgestell-
ten Inhalte. Die Nutzung der Inhalte des Research Reports erfolgt auf eigene Gefahr des Nutzers. Nament-
lich gekennzeichnete Beitrage geben die Meinung des jeweiligen Autors und nicht immer die Meinung der
Kloepfel Corporate Finance wieder. Mit der reinen Nutzung des Research Reports der Kloepfel Corporate
Finance kommt keinerlei Vertragsverhaltnis zwischen dem Nutzer und dem Anbieter zustande.

Die in diesem Research Report verdffentlichten Inhalte unterliegen dem deutschen Urheber- und Leistungs-
schutzrecht. Jede vom deutschen Urheber- und Leistungsschutzrecht nicht zugelassene Verwertung bedarf
der vorherigen schriftlichen Zustimmung der Kloepfel Corporate Finance oder jeweiligen Rechteinhabers.
Dies gilt insbesondere fiir Vervielfaltigung, Bearbeitung, Ubersetzung, Einspeicherung, Verarbeitung bzw.
Wiedergabe von Inhalten in Datenbanken oder anderen elektronischen Medien und Systemen. Inhalte und
Rechte Dritter sind dabei als solche gekennzeichnet. Die unerlaubte Vervielfaltigung oder Weitergabe ein-
zelner Inhalte oder kompletter Seiten ist nicht gestattet und strafbar. Lediglich die Herstellung von Kopien
und Downloads fur den persdnlichen, privaten und nicht kommerziellen Gebrauch ist erlaubt.
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