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Die mittelstandischen Beteiligungsgesells

ens

Mehr Freiraume flir Innovation und Wachstum

Die Burgmaier Hightech GmbH & Co. KG in Laupheim stellt Prazisionsteile her —und wurde dabei von der MBG Baden-Wirttemberg unterstiitzt.

Jahr fir Jahr finanzieren mehr als 500 mittelstandische
Unternehmen ihre Zukunftsprojekte mit dem Beteiligungs-
kapital der MBGen. Diese bieten neben Beteiligungskapital
auch Beratung und Netzwerk. Ingesamt werden in
Deutschland derzeit mehr als 2700 Unternehmen mit
Beteiligungskapital der MBGen begleitet.

MBGen stellen langfristig Beteiligungskapital —in der Regel
in Form von stillen Beteiligungen —bereit und tragen damit
zur Verbesserung der Bilanzrelationen von Existenzgriindern
sowie mittelstandischen Unternehmen bei. Damit wird die
Grundlage fir eine solide Unternehmensentwicklung und
weiteres Wachstum gelegt. Der Unternehmer bleibt Herr im
Haus, da sich die MBGen nicht ins Tagesgeschaft einmischen.

Beteiligungen der MBGen sind fiir jedes aussichtsreiche Vor-
haben einsetzbar. Dazu gehdren Wachstumsfinanzierungen
ebenso wie die Finanzierung von Existenzgriindungen oder
Innovationen sowie Unternehmensnachfolgen.

Die Mittelstandischen Beteiligungsgesellschaften sind Mitglied im
Bundesverband Beteiligungskapital (BVK) und assoziiertes Mitglied im
Verband Deutscher Blirgschaftsbanken (VDB).

f MITTELSTANDISCHE
r

J BETEILIGUNGSGESELLSCHAFTEN
=4

++WACHSTUM++INNOVATION++UNTERNEHMENSNACHFOLGE++

MBG Mittelstandische Beteiligungsgesellschaft
Baden-Wirttemberg GmbH
www.mbg.de

BayBG Bayerische Beteiligungsgesellschaft mbH
www.baybg.de

Mittelstandische Beteiligungsgesellschaft Bremen mbH
www.mb-bremen.de

MBG Mittelstandische Beteiligungsgesellschaft Hamburg mbH
www.mbg-hh.de

MBG H Mittelstandische Beteiligungsgesellschaft Hessen mbH
www.mbg-hessen.de

Mittelstandische Beteiligungsgesellschaft Berlin-Brandenburg GmbH
www.mbg-bb.de

Mittelstandische Beteiligungsgesellschaft
Mecklenburg-Vorpommern mbH
www.mbmv.de

Mittelstandische Beteiligungsgesellschaft Niedersachsen (MBG) mbH
www.mbg-hannover.de

Kapitalbeteiligungsgesellschaft fiir die mittelstandische Wirtschaft
in Nordrhein-Westfalen mbH -KBG-
www.kbg-nrw.de

Mittelstandische Beteiligungsgesellschaft Rheinland-Pfalz mbH (MBG)
www.bb-rlp.de/mbg

Mittelstandische Beteiligungsgesellschaft Sachsen mbH
www.mbg-sachsen.de

Mittelstandische Beteiligungsgesellschaft Sachsen-Anhalt mbH
www.bb-mbg.de

MBG Mittelstandische Beteiligungsgesellschaft Schleswig-Holstein mbH
www.mbg-sh.de

Mittelstandische Beteiligungsgesellschaft Thiiringen mbH
www.mbg-thueringen.de

Saarlandische Kapitalbeteiligungsgesellschaft mbH
www.sikb.de/kbg_beteiligungen



Ulrike Hinrichs
Vorstandssprecherin,
BVK

Das Jahr 2024 war ein Jahr des Ubergangs. Nach einer
langen Phase wirtschaftlicher Unsicherheit, politi-
scher Spannungen und finanzieller Zuriickhaltung hat
Deutschland an der Wahlurne einen neuen politischen
Kurs eingeschlagen. Der Regierungswechsel bringt nicht
nur frischen Wind in die Berliner Politik, sondern weckt
auch neue Erwartungen: auf eine wachstumsorientierte
Wirtschaftspolitik, auf bessere Rahmenbedingungen fiir
Investitionen - und auf den lange erhofften konjunkturel-
len Aufschwung.

Gleichzeitig stand der Beteiligungskapitalmarkt vor be-
sonderen Herausforderungen. Die Gesamtinvestitionen
in Private Equity in Deutschland sind 2024 deutlich gesun-
ken - von 13 Mrd. EUR im Vorjahr auf 11,3 Mrd. EUR. Be-
sonders betroffen war das Buy-out-Segment: Mit einem
Volumen von 5,5 Mrd. EUR lag es spiirbar unter dem Vor-
jahreswert von 8,1 Mrd. EUR. Insbesondere grof3e Trans-
aktionen gingen zuriick. Diese Entwicklung ist Ausdruck
wirtschaftlicher Unsicherheiten, eines restriktiven Fi-
nanzierungsumfelds und zuriickhaltender Bewertungen.
Doch gerade in der Breite des Markts zeigt sich auch Wi-
derstandskraft: Transaktionen im Mid-Market - mit In-
vestitionsgroflen zwischen 15 Mio. und 150 Mio. EUR -
zeigten sich vergleichsweise robust und machten weiter-
hin einen bedeutenden Teil des Gesamtvolumens aus.
Hier liegt die Stirke des deutschen Mittelstands, der ein-
mal mehr seine Stabilitdt und Attraktivitit fiir Beteili-
gungskapital unter Beweis gestellt hat.

Auch auf der Exitseite spiegelt sich der Strukturwandel
im Markt wider: Mit einem Volumen von rund 1 Mrd.
EUR war der strategische Verkauf an Industriepartner er-

GruBwort

Zeiten des Wandels -
Chancen fiir den Mittelstand

neut der stdrkste Exitkanal. Gleichzeitig zeigt sich, dass
Investoren zunehmend individuelle, oft bilaterale Losun-
gen fiir den Ausstieg aus Beteiligungen suchen - mit Au-
genmal}, Kreativitdt und einem klaren Fokus auf nach-
haltige Wertrealisierung. Ergo: Private-Equity-Investo-
ren reagieren flexibel auf neue Marktgegebenheiten und
finden auch in schwierigen Phasen Wege, Mehrwert zu
realisieren.

Was bedeutet das fiir die Zukunft? Trotz aller Unsicher-
heiten bleibt Beteiligungskapital ein verldsslicher und
langfristig orientierter Partner des Mittelstands - insbe-
sondere in Fragen der Unternehmensnachfolge, des
Wachstums und der Transformation. Mit Blick auf die po-
litische Neuaufstellung im Land hoffen wir als Branche,
dass nun Impulse fiir Investitionen, Innovation und Un-
ternehmertum gesetzt werden. Die Voraussetzungen sind
gegeben - es braucht jetzt entschlossene Schritte, um sie
zu nutzen.

Als Bundesverband Beteiligungskapital (BVK) werden wir
diesen Weg weiter aktiv begleiten — im Dialog mit Investo-
ren, Unternehmen und der Politik. Denn nur gemeinsam
kann es gelingen, aus einer Phase der Unsicherheit eine
Phase der Erneuerung zu machen.

Herzlichst,

Ulrike Hinrichs

Vorstandssprecherin

Bundesverband Beteiligungskapital e.V.

Investoren im Mittelstand 2025 Unternehmeredition |
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Famhenuntemehmen und Prlvate Eqwty Gesellschaften erganzen sich im Grunde

genommen perfekt: Der Unternehmer erhalt frisches (Eigen-)Kapital und der Finanz-
investor eine angemessene Rendite sowie ein Mitspracherecht. In den letzten drei harten
Krisenjahren haben Beteiligungsgesellschaften die Unternehmen als Gesellschafter aktiv
mit zusatzlichem Kapital und enger Unterstitzung begleitet. Dennoch begegnen
Mittelstandler Beteiligungsgesellschaften nach wie vor haufig mit Skepsis. Ursachlich
sind meist nicht harte Fakten, sondern Missverstandnisse und Informationsdefizite.
Diesen zu begegnen und die unterschiedlichen Arten der Investoren vorzustellen ist ein

ie Bandbreite der Investoren im
D Mittelstand ist so vielfdltig wie

der Mittelstand selbst: Von mit-
telstandischen Beteiligungsgesellschaf-
ten, die bereits mittlere fiinfstellige
Betrédge in KMU investieren, bis hin zu
Large-Buy-out-Fonds, die teils {iber 100
Mio. EUR Eigenkapital pro Unternehmen
aufwenden, findet sich allein in Deutsch-
land eine deutlich dreistellige Zahl an
Kapitalgebern mit Fokus auf mittelstin-
dische Unternehmen. Ein Grof3teil steigt
bevorzugt als Mehrheitsinvestor ein,
doch auch Minderheitsinvestments stel-
len fiir viele Adressen eine Option dar.
Expansion, Nachfolgeregelung, Gesell-
schafterwechsel, Konzernausgliederung
und Restrukturierung zdhlen zu den
héaufigsten Finanzierungsanlédssen.

20 Investorensteckbriefe,

19 Interviews

Im vorliegenden Spezial ,Investoren
im Mittelstand“ prasentieren sich 20
renommierte Mittelstandsinvestoren

erklartes Ziel dieser Ausgabe. VON EVA RATHGEBER

in sogenannten Investorensteckbrie-
fen; 19 von ihnen haben wir dariiber
hinaus interviewt und zu Investitions-
fokus, Finanzierungsanldssen, Markt-
einschitzung sowie Herausforderun-
gen in der aktuellen Situation befragt.
Diese berichten hier von ihren Erfah-
rungen und gewdhren anhand zahl-
reicher Fallbeispiele tiefe Einblicke in
die Praxis.

Buy-out-Fonds

Die 20 Mittelstandsinvestoren, die an
dieser Ausgabe mitgewirkt haben, zdh-
len zu den Top-Adressen in Deutsch-
land, verwalten gemeinsam knapp 40
Mrd. EUR an Kapital und sind im
Schnitt etwa 20 bis 30 Jahre im Markt.
Seit 1965 investiert beispielsweise die
Deutsche Beteiligungs AG (DBAG) aus
Frankfurt in mittelstdndische Unter-
nehmen. Mit einem verwalteten Kapi-
tal von 2,9 Mrd. EUR zdhlt sie zu den
grofiten Adressen in Deutschland; sie
kann pro Investment zwischen 15 Mio.

| Unternehmeredition Investoren im Mittelstand 2025

und 200 Mio. EUR Eigenkapital inves-
tieren. Eine um lediglich vier Jahre
jlingere Geschichte weist die Nord Hol-
ding auf, die ebenfalls 4 Mrd. EUR
Kapital verwaltet. Auf eine #hnlich
langjdhrige Investitionshistorie kon-
nen auch VR Equitypartner und die
SidBG (beide 1970 gegriindet) sowie
(1979)
blicken. Mit Triton und Avedon préa-

Hannover Finanz zuriick-
sentieren sich zudem zwei internatio-
nal tdtige Private-Equity-Héuser, die
seit Langem iiber eine Niederlassung
in Deutschland prisent sind.

Mittelsténdische
Beteiligungsgesellschaften
Wesentlich kleinteiliger ist das Geschéft
der Mittelstdndischen Beteiligungsge-
sellschaften, die zwischen 50.000 und
2,5 Mio. EUR pro Beteiligung investie-
ren, und zwar in Form von stillen
Beteiligungen (Mezzaninekapital) oder
offenen Beteiligungen. Die Zahl der
Unternehmen im Portfolio ist indessen

w@iesja steidckadoteaom




ungleich hoher als bei den groRen Buy-
out-Hausern. Mit einem investierten
Volumen von rund 382 Mio. EUR ist die
BayBG einer der grofiten Beteiligungs-
kapitalgeber fiir mehr als 400 kleine
und mittlere aus Bayern stammende
Unternehmen. Auch die MBG Baden-
Wiirttemberg gehort zu den groflen
Beteiligungskapitalgebern in Deutsch-
land: Sie ist aktuell bei knapp 750 KMU
in Baden-Wiirttemberg mit rund 250
Mio. EUR engagiert. Insgesamt werden
in Deutschland derzeit mehr als 2.500
Unternehmen mit Beteiligungskapital
der MBGen begleitet.

Industrieholding als Alternative

Wahrend die Beteiligungen bei her-
kémmlichen Private-Equity-Hausern
nach mehrjahriger Zusammenarbeit
wieder verduflert werden, kaufen
Industrieholdings ihre Portfoliounter-
nehmen mit dem Ziel, diese ohne Ver-
kaufsabsicht im Portfolio zu behalten
und am langjdhrigen Geschéftserfolg
zu partizipieren. Mit Indus, Gesco und
Mutares stellen sich unter anderem
drei grofle borsennotierte Vertreter in
dieser Ausgabe vor. Auch Aequita und
Abacus alpha sind hier zu nennen.

Einflihrung & Statistik Hintergrund

Fakten zur Rolle von Private Equity in der deutschen Wirtschaft

@
Mehr als 500 .lh

Beteiligungsgesellschaften

ke

Mehr als 6000

Portfoliounternehmen

=

74,5 mrd. EUr

investiert 2019-2024

1,58 Millionen Beschéftigte
in den Portfoliounternehmen

295 Mrd. EUR Umsiitze
der Portfoliounternehmen

Quelle: BVK

Wihrend Aequita vornehmlich auf
Unternehmen in Sondersituationen
spezialisiert ist, legt Abacus alpha Wert
auf ein ausgewogenes Portfolio aus
jungen und etablierten Unternehmen.

FAZIT & AUSBLICK

Das Angebot an Beteiligungskapital fiir
mittelstindische Unternehmen in
Deutschland ist grof. Viele Gesell-
schaften sitzen nach Jahren beachtl-

icher Fundraisingerfolge auf gut
gefiillten Fonds, die trotz der krisen-
bedingten Einschnitte investiert wer-
den miissen. Doch letztlich entschei-
det bei einer Zusammenarbeit neben
den Hard Facts auch immer das Zwi-
schenmenschliche. In dieser Spezial-
ausgabe stellen sich zahlreiche hoch
qualifizierte Investoren vor - vielleicht
ist auch der passende Partner fiir Thr
Finanzierungsvorhaben dabei! |

Investitionsvolumen

Im Jahr 2024 investierten Beteiligungsge-
sellschaften in Deutschland insgesamt 11,3
Mrd. EUR und blieben damit 13% unter
dem Wert des Vorjahres (13,0 Mrd. EUR).
Die Zahl der im Jahresverlauf finanzierten
deutschen Unternehmen lag mit 850 auf
dem Vorjahresniveau (848). 610 davon
sind dem Venture-Capital-Sektor zuzu-
ordnen.

Entwicklung der Marktsegmente
Nachdem die Venture-Capital-Investitio-
nen im Anschluss an das Rekordjahr 2021
zwei Jahre in Folge gesunken waren,
brachte 2024 erstmals wieder ein Investi-
tionsplus. Insgesamt 3,4 Mrd. EUR wurden

von Beteiligungsgesellschaften in Start-
ups investiert und damit ein gutes Viertel
mehr als im Vorjahr (2,6 Mrd. EUR) bezie-
hungsweise knapp mehr als 2022 (3,3
Mrd. EUR). Praktisch unverandert geblie-
ben sind die Investitionen im Bereich
Wachstumsfinanzierungen (Growth) und
andere Minderheitsbeteiligungen (Re-
placement- und Turnaround-Finanzierun-
gen) bei mittelstandischen Unternehmen
und reiferen Jungunternehmen (jeweils
rund 2,3 Mrd. EUR). Buy-outs machten
rund die Halfte aller Investitionen aus. Ihr
Volumen sank im Vergleich zum Vorjahr
(8,1 Mrd. EUR) auf 5,5 Mrd. EUR. Die
Transaktionszahl lag mit 93 ebenfalls un-
ter dem Vorjahreswert (113).

Die deutsche Private-Equity-Branche 2024 - ein Uberblick in Zahlen

Welche Unternehmen wurden finanziert?
Auch 2024 wurden vor allem kleine und
mittelstandische Unternehmen durch Be-
teiligungskapital unterstitzt. Neun von
zehn der im Jahresverlauf finanzierten
Unternehmen mit bekannter Beschaftig-
tenzahl hatten weniger als 500 Mitarbei-
ter, gut drei Viertel weniger als 100.

Wie entwickelte sich das Fundraising?
Nach einem kraftigen Riickgang des
Fundraisings im Jahr 2023 von 8,7 Mrd.
auf 6,0 Mrd. EUR konnten deutsche Be-
teiligungsgesellschaften 2024 mit 6,3
Mrd. EUR etwas mehr neues Kapital ein-
werben. Die Zahl der neu geschlossenen
Fonds lag bei 32 (2023: 33).

Quelle: BVK

Investoren im Mittelstand 2025 Unternehmeredition |
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Hintergrund MBGen im Uberblick

,Der Bedarf ist da - aber viele
Firmen investieren noch nicht*

Mittelstandische Beteiligungsgesellschaften wie die BayBG leisten einen wichtigen
Beitrag zur Stabilisierung und Weiterentwicklung des Mittelstands. Gerade in wirtschaft-
lich unsicheren Zeiten sind sie oft entscheidend, um Eigenkapitalllcken zu schlieBen,
Investitionen zu ermdglichen und die Wettbewerbsfahigkeit von Unternehmen zu sichern.

INTERVIEW ALEXANDER GORBING

Unternehmeredition: Welche Bran-
chen sehen Sie aktuell mit besonders
hohem Finanzierungsbhedarf? Und wo
investiert die BayBG derzeit ver-
stirkt?

Peter Pauli: Die Notwendigkeit von
Investitionen und damit potenzieller
Finanzierungsbedarf besteht aktuell in
nahezu allen Branchen - daran hat sich
grundsitzlich nichts gedndert. Was sich
verdndert hat, ist das Verhalten der Un-
ternehmen. Es gab im letzten Jahr eine
deutlich spiirbare Investitionszuriick-
haltung. Viele mittelstdndische Unter-
nehmerinnen und Unternehmer haben
sich angesichts der Krisen der letzten
Jahre sowie der Rahmenbedingungen
in Deutschland fiir eine abwartende

=
<

ZUM INTERVIEWPARTNER
Peter Pauli,
Geschaftsfhrer,

BayBG Bayerische
Beteiligungsgesellschaft
peter.pauli@baybg.de

Das Investorenprofil zur BayBG Bayerische
Beteiligungsgesellschaft finden Sie auf Seite 38.

8

Haltung entschieden. Das betrifft nicht
nur einzelne Sektoren, sondern fast al-
le Branchen. Die Griinde dafiir sind gut
nachvollziehbar. Die Unternehmen wa-
ren mit einer Krisensituation nach der
anderen konfrontiert: erst die Pande-
mie, dann der Krieg in der Ukraine, in
der Folge gestorte Lieferketten, stark
steigende Energiepreise, Inflation. Hin-
zu kamen schwierige wirtschaftspoliti-
sche Rahmenbedingungen in Deutsch-
land, nach der Wahl in den USA eine
groBe Unsicherheit durch die errati-
sche Wirtschaftspolitik der Trump-
Administration sowie anhaltende geo-
politische Spannungen. Vor diesem
Hintergrund halten viele Firmen einer-
seits nachvollziehbarerweise ihr Kapi-
tal zusammen.

Investitionen in Digitalisierung und
KI, die Transformation hin zur Nach-
haltigkeit oder in die Weiterentwick-
lung von Geschéftsmodellen sind an-
dererseits zum Erhalt der Wettbe-
werbsfihigkeit notwendig. Zu-
kunftsprojekte werden aktuell nur viel-
fach verschoben. Immerhin: Die Kon-
junkturindikatoren - etwa der ifo-Ge-
schiéftsklimaindex - zeigten im Zuge
der schnellen Regierungsbildung in
Deutschland eine leichte Stimmungs-
aufhellung, die allerdings im Zuge der
Trump’schen Zollkapriolen schon wie-
der verfliegt. Die Investitionsdynamik
wird zuriickkommen, sobald die Un-
ternehmer wieder mehr Vertrauen in
die wirtschaftlichen und (geo)politi-

Unternehmeredition Investoren im Mittelstand 2025

schen Rahmenbedingungen gewinnen
konnen. Die BayBG investiert entspre-
chend ihrem Investmentfokus vor al-
lem in mittelstdndische Unternehmen
und Start-ups aus dem Technologie-
sektor, der Industrie sowie industrie-
nahem Handel und Dienstleistungen.

Viele Mittelstindler haben durch Co-
rona, steigende Kosten und geopoliti-
sche Risiken an Eigenkapital einge-
biif3t. Wie kann die BayBG dabei un-
terstiitzen, finanzielle Stabilitit wie-
derherzustellen?

Wir haben in den vergangenen Jahren
eine Krisenkette erlebt, die in dieser In-
tensitidt zumindest in den Nachkriegs-
jahren wohl beispiellos ist. Die Auswir-
kungen auf mittelstdndische Unterneh-
men waren erheblich. Viele Betriebe
haben die Verschuldung erhdht, Verlus-
te gemacht und ihre Eigenkapitalbasis
geschwicht. Eine solide Eigenkapital-
ausstattung ist allerdings unverzichtbar
- nicht nur zur Bewiltigung von Krisen,
sondern auch als Grundlage fiir nach-
haltiges Wachstum. Unser Angebot: Ei-
genkapital und eigenkapitaldhnliche
Mittel, um Unternehmen zu stabilisie-
ren und ihnen Entwicklungsspielrdu-
me zuriickzugeben beziehungsweise zu
erdffnen.

Zahlreiche Unternehmen berichten
von zuriickhaltender Kreditvergabe
seitens der Banken. Welche Rolle
spielt Eigenkapital in dieser Lage?



MBGen im Uberblick Hintergrund

Mittelstandische Beteiligungsgesellschaften

MBG Mittelsténdische Beteiligungsgesellschaft Hamburg MBG Mittelstindische Beteiligungsgesellschaft
Schleswig-Holstein

Mittelstandische lIschaft Bremen

MBG MV Mittelsténdische Beteili lIschaft
Mecklenburg-Vorpommern

Mittelstandische Beteiligungsgesellschaft Niedersachsen

Mittelstandische Beteiligungsgesellschaft
Berlin-Brandenburg

Kapitalbeteiligungsgesellschaft fir die mittelstédndische

Wirtschaft in Nordrhein-Westfalen " — o
Mittel dische Beteili haft

Sachsen-Anhalt

MBG H Mittelstandische Beteiligungsgesellschaft Hessen

Mittelstandische Beteiligungsgesellschaft Sachsen

Mittelsténdische Beteiligungsgesellschaft
Rheinland-Pfalz

Mittelstandische Beteiligungsgesellschaft Thiiringen

Saarléndische K iligy haft

BayBG Bayerische Beteiligungsgesellschaft

MBG Mittelsténdische Beteiligungsgesellschaft
Baden-Wiirttemberg

Quelle: BVK >
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Hintergrund MBGen im Uberblick

Zunachst ist zu konstatieren, dass die
Nachfrage nach Fremdkapital aktuell
niedrig ist - auch das ist ein Ausdruck
der Investitionszuriickhaltung. Gleich-
zeitig achten Banken zunehmend auf
Risiken. Die Kreditvergabe ist vorsichti-
ger geworden; allerdings kann man
nicht von einer Kreditklemme spre-
chen. Banken arbeiten stark ratingba-
siert. Je schlechter das Rating, desto
schwieriger wird es fiir ein Unterneh-
men, einen Kredit zu bekommen. In
diesem Zusammenhang spielt Eigenka-
pital eine zentrale Rolle: Wer seine Ei-
genkapitalquote erhdht, verbessert in
der Regel auch sein Rating - und hat da-
mit besseren Zugang zu klassischen Fi-
nanzierungsinstrumenten. Unsere Be-
teiligungen helfen, genau diesen Effekt
zu erzielen. Das ist ein wichtiger Hebel,
gerade in unsicheren Zeiten.

Welche Voraussetzungen muss ein
Unternehmen erfiillen, um von der
BayBG eine Beteiligung zu erhalten?
Wichtig ist fiir uns zunéchst ein wettbe-
werbsfdhiges Geschéftsmodell. Unter-
nehmen, die unsere Unterstiitzung su-
chen, miissen in der Lage sein, sich
nachhaltig im Markt zu entwickeln und
ihren Wert zu steigern. Dabei ist uns ei-
ne nachvollziehbare Wachstums- oder

auch Turnaround-Strategie wichtig. Ein

weiteres zentrales Kriterium ist das Ma-
nagement. Wir legen groflen Wert da-
rauf, dass das Fiihrungsteam iiber Kom-
petenz, Erfahrung und die richtige Hal-
tung verfiigt. Kapital allein ist kein Er-
folgsfaktor; es kommt darauf an, was
man daraus macht. Natiirlich analysie-
ren auch wir Finanzkennzahlen, zum
Beispiel Verschuldungsgrad, Cashflow
und EBITDA-Marge - aber das Rating
allein ist fiir uns nicht ausschlagge-
bend. Unsere Entscheidung basiert auf
einer ganzheitlichen Betrachtung des
Unternehmens und seiner Potenziale.

Der Mittelstand steht vor grof3en He-
rausforderungen - von Digitalisie-
rung iiber Nachhaltigkeit bis hin zum
Fachkriftemangel. Welche Rolle
spielt die BayBG dabei, Unternehmen
zukunftsfahig zu machen?
Primdr ist die BayBG ein Investor, der
den Unternehmen Eigen- beziehungs-
weise Risikokapital zur Bewéltigung der
genannten Herausforderung zur Verfii-
gung stellt. Dariiber hinaus helfen wir
mit unserer Erfahrung und unserem
Netzwerk bei der Losung unter ande-
rem der angesprochenen Probleme.
Letztlich ist es Aufgabe des Ma-
nagements, zum Beispiel durch Digita-
lisierung und KI-Einsatz Prozesse zu
optimieren, Fachkrifte zu gewinnen

| Unternehmeredition Investoren im Mittelstand 2025

oder die Transformation zur Klima-
neutralitdt anzugehen. Eine Heraus-
forderung haben Sie in Ihrer Frage
nicht angesprochen, ndmlich die Biiro-
kratie. Man kann nur hoffen, dass die
neue Bundesregierung beim Biirokra-
tieabbau erfolgreich ist und européi-
sche Biirokratiemonster wie das Lie-
ferkettengesetz oder die Nachhaltig-
keitsberichtserstattung vereinfacht be-
ziehungsweise zuriickdréngt.

Wie ist das vergangene Geschiftsjahr
fiir Sie verlaufen?

In einem schwierigen Umfeld haben
wir mit rund 45 Mio. EUR ein solides
Volumen bei Neuinvestments erreicht -
zwar unter dem Vorjahresrekordwert
von 75 Mio. EUR, jedoch war diese Ent-
wicklung antizipiert. Besonders erfreu-
lich war der deutlich gesteigerte Jahres-
iiberschuss: Wir konnten unser Ergeb-
nis auf 9,4 Mio. EUR verbessern - nach
5,1 Mio. EUR im Vorjahr. Das ist in Tei-
len auf Ertrdge aus dem Verkauf von
Beteiligungen an Unternehmen zurtiick-
zufiihren, die wir seit ldngerer Zeit ge-
halten haben.

Im Bereich Mittelstand/Wachstum
beliefen sich die Investitionen auf 22
Mio. EUR. Innerhalb der anderen Ge-
schiftsfelder entwickelten sich vor al-
lem die Investments im Zusammen-
hang mit Unternehmensnachfolgen
gut, das Volumen lag bei 10,2 Mio. EUR.
Insgesamt ist die BayBG derzeit an 457
Unternehmen beteiligt, die iiber
40.000 Arbeitspldtze sichern. Unser
Beteiligungsbestand liegt bei mehr als
382 Mio. EUR, das Eigenkapital bei
rund 278,7 Mio. EUR.

Wie blicken Sie auf das Jahr 2025?

Wir gehen mit einem vorsichtig opti-
mistischen Blick in die Zukunft, wenn-
gleich die Investitionszuriickhaltung
im Mittelstand auch im aktuellen Ge-
schéftsjahr - zumindest bisher - beste-
hen bleibt. Bayern ist eine wirtschaft-
lich starke Region mit hoher unterneh-
merischer Innovationskraft. Wir sehen
mittelfristig gute Mdéglichkeiten, mit
unseren Investments mittelstandische
Unternehmen und Start-ups weiterzu-
entwickeln. |



Boérsennotierte Beteiligungsgesellschaften Hintergrund

Borsennotierte Beteiligungs-
gesellschaften

Unternehmeredition-Basket aus 15 Mittelstandsinvestoren
reprasentiert 4,7 Mrd. EUR Borsenwert

Der deutsche Mittelstand ist eine jahrzehntelange Erfolgsgeschichte und bildet das
Rulckgrat der deutschen Wirtschaft. Private-Equity-Investoren aus aller Welt sind auf der
Suche nach Mehrheitsbeteiligungen an deutschen ,,Hidden Champions®. Die Unterneh-
meredition befasst sich regelmalig mit der Entwicklung der 15 gréBten bdrsennotierten

Beteiligungsgesellschaften Deutschlands. VON FLORIAN HAINZL

er deutsche Mittelstand sah sich
Dim Jahr 2024 zahlreichen Her-
ausforderungen gegeniiber. Die
deutsche Wirtschaft schrumpfte zum
zweiten Mal in Folge. Neben biirokrati-
schen Hiirden und Fachkriftemangel
kidmpfen immer mehr Unternehmen
nach der Coronapandemie und den
wirtschaftlich schwachen Folgejahren
mit finanziellen Problemen.
Gleichzeitig haben ausldndische
Private-Equity-(PE)-Investoren ihren
Anteil am deutschen M&A-Markt in
den vergangenen Jahren einer Studie
von PwC zufolge kontinuierlich ausge-
baut. Fiir das Gesamtjahr diirfte er mit
47% einen neuen Hochststand errei-
chen. Die Attraktivitdt Deutschlands
fiir ausldndische Investoren ist ein-
leuchtend. Weltweit gibt es 2.700 ,,Hid-
den Champions” - fast die Hilfte da-
von sind deutsche Mittelstdndler.

Der Unternehmeredition-Basket
Wihrend ausldndische Investoren die
Chancen im deutschen Mittelstand al-
so zunehmend nutzen, schlagen auch
hierzulande etablierte Finanzierungs-
partner eine Briicke zwischen Kapital-
markt und mittelstindischen Unter-
nehmen. Borsennotierte Beteiligungs-
gesellschaften agieren hiufig als lang-
fristige Partner und stellen neben Ka-
pital auch Know-how bereit.

Im Jahr 2022 haben wir eine Auswahl

von 15 borsennotierten Beteiligungsge-

sellschaften zusammengestellt, die die

folgenden Kriterien erfiillen:

1. Sie investieren in den nicht-borsen-
notierten deutschen Mittelstand, die
Unternehmen befinden sich in einer
fortgeschrittenen Phase ihrer Ent-
wicklung.

2. Sie gehen iiberwiegend Mehrheitsbe-
teiligungen ein und/oder halten diese.

3. Sie weisen mindestens teilweise Merk-
male eines Private-Equity-Geschifts-
modells auf (Erwerb von nicht-bor-
sennotierten Unternehmen mit dem
Ziel der aktiven Performanceverbes-
serung und Wertsteigerung).

Dabei haben wir borsennotierte ,Value-
Fonds“ und Vermdgensverwalter, die in

Aktien investieren (etwa Value Holdings,
Shareholder Value Beteiligungen oder
Scherzer), sowie Venture-Capital-Inves-
toren (zum Beispiel Mountain Alliance)
nicht in die Auswahl aufgenommen.

Anderungen im Basket
Aurelius und Bavaria Industries neh-
men wir nach deren Delisting-Antréa-
gen aus unserem Basket heraus, auch
wenn die Aurelius-Aktie noch rege an
der Borse Hamburg gehandelt wird.
Ein Einstieg ist fiir Neuinvestoren
nicht mehr wirklich empfehlenswert,
da sich die Gesellschaft keinerlei Pub-
lizitats- und Transparenzvorschriften
mehr zu unterwerfen hat.

GBK Beteiligungen (Wert mit der

kleinsten Marktkapitalisierung) und =

Deutsche Beteiligungs AG (WKN: A1TNUT)

= Deutsche Beteiligungs AG (Frankfurt, Last) 24,700
®© 30.05.2022 - 02.06.2025 (3 Jahre, 1 Woche)

Quelle: stock3

Investoren im Mittelstand 2025 Unternehmeredition
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Hintergrund Bérsennotierte Beteiligungsgesellschaften

MBB SE (WKN: AOETBQ)

= VBB SE (Frankfurt, Last) 149,200
© 01.06.2020 - 02.06.2025 (5 Jahre, 1 Woche)

149,200

Quelle: stock3

die Private Assets AG (Handel aus-
schliefflich an der Borse Berlin, Liqui-
ditdt im Borsenhandel kaum gegeben)
haben wir ebenfalls aus dem Basket
herausgenommen.

Dafiir werden mit der Chapters
Group, der Platform Group, Nynomic
und AdCapital gleich vier neue Unter-
nehmen in den Basket aufgenommen.

15 Gesellschaften,

4,7 Mrd. EUR Boérsenwert

Die 15 neu ausgewahlten Beteiligungs-
gesellschaften bringen es zusammen
auf einen Borsenwert von rund 4,7
Mrd. EUR. Nach unseren Recherchen
halten sie aktuell insgesamt rund 289
Unternehmensbeteiligungen.

Derzeit sind mit MBB, der Indus
Holding und der Deutschen Beteili-
gungs AG (DBAG) drei Unternehmen
im SDAX vertreten. Mutares steht vor
der Wiederaufnahme am 23.06.2025.
Die Chapters Group kdme aufgrund ih-
res Borsenwerts ebenfalls fiir den
SDAX infrage; sie kann jedoch aus
Griinden, die wir spiter noch erldu-
tern, derzeit nicht beriicksichtigt wer-
den. Diese fiinf Unternehmen verei-
nen einen Borsenwert von 3,6 Mrd.
EUR und damit rund 75% der gesam-
ten Marktkapitalisierung des Baskets
auf sich.

Demgegeniiber stehen vier Unter-
nehmen mit einem Borsenwert zwi-
schen 170 Mio. und 216 Mio. EUR und
sechs Unternehmen mit einem Bor-
senwert im zweistelligen Millionenbe-
reich. Die durchschnittliche Marktka-

pitalisierung dieser 15 Unternehmen
betrédgt 314 Mio. EUR. Die Beteiligun-
gen aus unserem Basket decken iiber-
wiegend die Bereiche Dienstleistung/
IT sowie verschiedene Bereiche der In-
dustrie ab.

Das Geschéftsmodell der deutschen
Beteiligungsgesellschaften

Unter den deutschen Beteiligungsge-
sellschaften dhnelt die DBAG mit ihrem
Geschiftsmodell der internationalen
Konkurrenz am stirksten. Ahnlich wie
die grofRen internationalen Player KKR,
EQT oder Blackstone legt sie geschlos-
sene PE-Fonds auf, verfiigt aber auch
liber ein weiteres Standbein, tiber das
direkt und ,,klassisch” in Unternehmen
investiert wird. Die Verwaltungsgebtih-
ren und Erfolgsbeteiligungen aus den
Fonds stellen die Haupteinnahmequel-
le der genannten Player dar.

Die meisten deutschen Beteili-
gungsgesellschaften agieren jedoch
anders: Sie investieren direkt auf eige-
ne Rechnung. Dadurch werden die Be-
teiligungen in der eigenen Bilanz ge-
fiihrt und ihr Erfolg wirkt sich unmit-
telbar auf das operative Ergebnis aus.

Unabhéngig davon eint alle Priva-
te-Equity-Investoren das Ziel, Unter-
nehmen zu mdéglichst vorteilhaften
Konditionen zu erwerben, sie in ihren
Wachstumsambitionen aktiv zu unter-
stlitzen, ihre Profitabilitit zu steigern
und Wertsteigerungspotenziale zu rea-
lisieren. In unserem Basket verfolgen
lediglich zwei Unternehmen - Mutares
und Blue Cap - eine Spezialisierung
auf klassische Turnaround-Situatio-
nen, bei denen die iibernommenen
Zielunternehmen von Grund auf res-
trukturiert werden miissen.

Immer mehr Unternehmen in unse-
rem Basket verfolgen dagegen einen mit
dem der amerikanischen Danaher ver-
gleichbaren Ansatz. Unternehmen wie
Brockhaus Technologies, Max Automati-
on oder die neu aufgenommenen Chap-
ters Group, Platform Group und Nyno-
mic AG fokussieren sich auf ein The-
mengebiet. Darin wollen sie durch ein
vollstindiges Angebot aus einer Hand,
ihre Kompetenz sowie Synergieeffekte
und Effizienzsteigerungen einen Mehr-
wert fiir ihre Kunden erzielen.

Ein Blick auf die Aktionédrsstruktur
unseres Neuzugangs Chapters Group
zeigt, dass es sich nicht um eine ge-
wohnliche deutsche Beteiligungsge-

Chapters Group - mit bekannten Investoren direkt auf Platz zwei

Anteilseigner Anteil
Float 39,50 %
Sator Grove Holdings 15,10 %
Mitch Rales 14,60 %
Anteia (Family Office Daniel Ek) 11,20 %
Massachusetts Institute of Technology Investment Management Company 6,80 %
Funds founded by Mathias Saggau & Jan Mohr 6,30 %
Sun Mountain Partners 510 %
Management Team 1,40 %

Die dargestellte Aktionarsstruktur basiert auf den Informationen, die der Gesellschaft zum Zeitpunkt der letzten
Hauptversammlung vorlagen. Aktionare der Gesellschaft unterliegen nicht den Meldepflichten gem. § 33 WpHG.
Die Aktionarsstruktur kann sich daher seit der letzten Hauptversammlung geandert haben, ohne dass die Ge-

sellschaft davon Kenntnis hat. Quelle: Chapters Group

Unternehmeredition Investoren im Mittelstand 2025



sellschaft handelt. Mit Mitch Rales von
Danaher und Daniel Ek von Spotify ge-
horen zwei dullerst erfolgreiche Griin-
derpersonlichkeiten zu den Ankerakti-
ondren, die mit ihren Firmen sensatio-
nelle Wachstumsgeschichten geschrie-
ben haben. Da die Aktionadrsbasis zu
einem grofen Teil aus institutionellen
Anlegern besteht, liegt der Free Float
nur bei 39,5%. Dies ist neben der No-
tierung im Freiverkehr der Grund,
weshalb das Unternehmen aktuell
nicht fiir den SDAX infrage kommt.

Die Chapters Group ist hauptséch-
lich iiber ihre Investitionsplattformen
in drei Bereichen tétig: Unternehmens-
nachfolge, Dienstleistungen fiir die Te-
lekommunikationsbranche und Soft-
wareanbieter, die fiir den Betrieb un-
verzichtbar sind und fithrende Positio-
nen in attraktiven Nischen innehaben.
Zudem hat die Chapters-Aktie zuletzt
mit einem Kurssprung von circa 15%
auf Schaffung eines Fintech-Segments
durch die Fusion eines Tochterunter-
nehmens reagiert. Die Beteiligungen
der Chapters Group zeichnen sich
durch eine langfristige Kundenbindung
und einen hohen Anteil wiederkehren-
der Umsétze aus. Das Beteiligungsport-
folio umfasst Unternehmen in der
DACH-Region sowie in der Tschechi-
schen Republik und Frankreich.

Die Chapters Group AG hat vorladufi-
ge Pro-forma-Ergebnisse fiir das Ge-
schiftsjahr 2024 verdffentlicht. Mit ei-
nem Wachstum von 42% im Vergleich
zum Vorjahr zeigen diese eine starke
Umsatzdynamik. Das Management un-
terstreicht mit einem operativen
Wachstum von 11%, dass organisches
Wachstum strategische Prioritét ge-
niefllt. Dabei setzt das Unternehmen
auf die Einfiihrung der intern entwi-
ckelten ,Manuskriptmethode®, eine
Reihe von Best Practices, sowie auf die
Forderung der Eigenverantwortung
der Mitarbeiter.

Angesichts der beschleunigten an-
organischen Wachstumsstrategie miis-
sen Anleger damit rechnen, dass ihre
Anteile auch zukiinftig weiter verwis-
sert werden. Derzeit reicht der Cash-
flow aus den operativen Einheiten da-
fiir nicht anndhernd aus.

Boérsennotierte Beteiligungsgesellschaften Hintergrund

Chapters Group (WKN: 661830)

= Chapters Group AG (Frankfurt, Last) 42,600
® 01.06.2020 - 02.06.2025 (5 Jahre, 1 Woche)

Quelle: stock3

MBB riickt einen Platz vor

Mit einer Marktkapitalisierung von 813
Mio. EUR ist MBB einen Platz in unse-
rem Ranking nach vorne gerutscht.
Das Unternehmen konnte zudem auf
den Tag genau 19 Jahre nach der Erst-
notiz den Einzug in den SDAX feiern -
eine Folge der positiven Entwicklung
auf Jahressicht.

Im Geschiftsjahr 2024 erzielte das
Unternehmen erstmals einen Umsatz
von iiber 1 Mrd. EUR und konnte das
Konzernergebnis mehr als verdoppeln.
Daneben erreichten die EBIT-Marge
(9,7%) und die Nettoliquiditét (554 Mio.
EUR) historische Hochstwerte. Dieser
Erfolg steht im Kontrast zur gesamt-
wirtschaftlichen Lage und ist vor allem
auf die Fokussierung auf Zukunft-
strends sowie die Diversifizierung der
Gruppe zuriickzufiihren.

Mit einem Umsatz von 498 Mio. EUR
(+33%) und einem EBITDA von 80 Mio.
EUR (+152%) steuerte der Energienetz-
bauer Friedrich Vorwerk einen Grof3teil
zum Ergebnis bei. Dabei wirkten sich
die starke Auftragslage und Investitio-
nen in die Strom- und Wasserstoffinfra-
struktur deutlich aus. Aumann, Spezia-
list fiir Automatisierung, erzielte mit 312
Mio. EUR den hochsten Umsatz seiner
Geschichte und ein bereinigtes EBITDA
von 36 Mio. EUR (+71%). Der Auf-
tragseingang ging jedoch aufgrund der
Investitionszuriickhaltung in der Auto-
mobilindustrie spilirbar zuriick. Im
Next-Automation-Segment setzt das Un-
ternehmen daher verstérkt auf die Be-
reiche Defence, Aerospace und Life

Sciences. Der IT-Security-Anbieter DTS
schloss mit 99 Mio. EUR Umsatz und 13
Mio. EUR EBITDA leicht unter dem Vor-
jahr ab, verzeichnete aber ein Rekord-
wachstum bei seinen Softwarelésungen.
Wie sehr MBB den Kapitalmarkt
nutzt, zeigt die Tatsache, dass mit
Friedrich Vorwerk, Aumann und De-
lignit drei wesentliche Beteiligungen
selbst an der Borse gelistet sind. Anle-
ger konnen somit auch direkt in diese
Unternehmen investieren.

Mutares liefert und muss
Spitzenplatz trotzdem abgeben

Mit einer Marktkapitalisierung von
nur noch 727 Mio. EUR musste die
Mutares SE ihren Spitzenplatz im Ran-
king der 15 Beteiligungsgesellschaften
abgeben. Der Sanierungs- und Res-
trukturierungsspezialist konnte opera-
tiv durchaus iiberzeugen. Der vorlaufi-
ge Nettogewinn der Holding betrug fiir
das Geschiftsjahr 2024 stolze 108,3
Mio. EUR und ist damit um 5,7% ge-
geniiber dem Vorjahr gestiegen. We-
sentliche Faktoren hierfiir waren der
erfolgreiche Bérsengang von Steyr Mo-
tors und der Verkauf von Frigoscandia,
die zusammen mit fiinf weiteren Exits
oder Teilexits einen Mittelzufluss von
rund 70 Mio. EUR generierten. Gleich-
zeitig schloss Mutares 13 Akquisitio-
nen ab und kiindigte sechs weitere an.
Steyr Motors entpuppte sich nach ruhi-
gem Start an der Borse aufgrund der
Riistungs-Sonderkonjunktur zu einer
wahren Kursrakete. Mutares nutzte die
Vervierfachung (!) der Kurse zu einer

Investoren im Mittelstand 2025 Unternehmeredition
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Hintergrund Bérsennotierte Beteiligungsgesellschaften

Mutares (WKN: A2NB65)

= Mutares SE & Co. KGaA (Frankfurt, Last) 33,250
® 01.06.2020 - 02.06.2025 (5 Jahre, 1 Woche)

Quelle: stock3

Reduzierung ihrer Beteiligung von
70,9% auf nur mehr 40,1%.

Da allerdings die Dokumentations-
pflichten des Abschlusspriifers auf-
grund komplexer Transaktionsstruktu-
ren nicht fristgerecht erfiillt werden
konnten, musste Mutares aber die Ver-
offentlichung der gepriiften Jahresab-
schliisse fiir das Geschéftsjahr 2024
verschieben. Aufgrund dieser Verspa-
tung wurde das Unternehmen, das
sich bereits im vergangenen Herbst ei-
nem Angriff des Shortsellers Gotham
City ausgesetzt gesehen hatte, aus dem
Kleinwerteindex SDAX ausgeschlos-

sen. Ausldser der Misere war die Insol-
venz von Serneke. Hier waren die Siid-
deutschen im vergangenen Jahr einge-
stiegen, doch der Sanierungsversuch
der schwedischen Bau- und Projekt-
entwicklungsgruppe endete relativ zii-
gig mit deren Pleite.

Wihrend Mutares argumentierte,
man habe keine Kontrolle iiber Serneke
erlangt, vertrat der Wirtschaftspriifer
Deloitte zunéchst eine andere Ansicht.
Nach zeitraubenden Gespriachen hat
sich Deloitte dem Standpunkt des Unter-
nehmens angeschlossen. Inzwischen
konnte der Geschéftsbericht verdffent-

licht werden und Mutares wird noch im
Juni wieder in den SDAX aufgenommen.

Die anderen Neuzugdnge
Die Nynomic-Gruppe ist mit ihren
Tochtergesellschaften im langfristig
wachstumsstarken Markt der beriih-
rungslosen und zerstérungsfreien op-
tischen Messtechnik titig. Durch Uber-
nahmen ist das Unternehmen fiir sei-
ne Kunden aus verschiedenen End-
miérkten zu einem One-Stop-Shop ge-
worden, der alles abdeckt: von der Ent-
wicklung individueller Messlosungen
iiber die Produktion bis hin zur Integ-
ration in die kundenspezifischen Pro-
zesse. Damit verfiigt Nynomic iiber ei-
ne einzigartige Marktposition und ein
deutliches Abgrenzungsmerkmal ge-
geniiber dem Grofiteil der internatio-
nalen Wettbewerber. Die zuriickhal-
tende Investitionsstimmung der Kun-
den belastet allerdings das Ergebnis
fiir 2024 sowie die Prognose fiir 2025.
Bei der Platform Group l4uft es dage-
gen deutlich besser. Aufgrund der er-
folgreichen Geschiftsentwicklung
konnte das Unternehmen schon friih
im Jahr die Umsatzprognose um 15%
erhohen. Die Platform Group bietet sta-
tionédren Hindlern die Mdglichkeit, ih-

Borsennotierter Mittelstandsbasket 2025

Rang Unternehmen WKN Sparte Strategie Marktkapi- Kurs am

talisierung 6.6.2025
1.¢-) Chapters Group AG 661830 Technologieholding Buy, Improve, Hold 9994 43,00
2.(3) MBB SE AOETBQ Mittelstandsholding Buy, Build, Hold 813,8 149,00
3.(1) Mutares SE A2NB65 Sondersituationen Buy, Turnaround, Sell 7270 33,95
4.(2.) Indus Holding AG 620010 Mittelstandsholding Buy, Improve, Hold 558,6 22,35
5.(4) Deutsche Beteiligungs AG AITNUT Integriertes PE-Geschaftsmodell Buy, Build, Sell 464,4 24,70
6.(8.) Max Automation SE A2DA58 Automatisierung/Umwelttechn. Buy, Improve, Hold 216,1 5,22
7.¢-) Platform Group AG A2QEFA Technologieholding Buy, Improve, Hold 213,4 10,45
8.(9.) Gesco SE A1K020 Mittelstandsholding Buy, Improve, Hold 187,5 17,85
9.(7) Brockhaus Technologies AG A2GSU4 Technologieholding Buy, Improve, Hold 170,8 15,15
10.(-) Nynomic AG AOMSN1 Photonik Buy, Improve, Hold 89,5 14,15
11.01) Blue Cap AG AO0JM2M Transformation & Turnaround Buy, Transform, Sell 78,6 17,60
12.(10.) Kap AG 620840 Mittelstandsholding Buy, Improve, Hold 777 10,30
13.(12.) 3U Holding AG 516790 Mittelstandsholding Buy, Improve, Hold 54,1 1,46
14.(13.) MS Industrie AG 585518 Industrieholding Buy, Improve, Hold 46,2 1,53
15.(-) AdCapital AG 521450 Mittelstandsholding Buy, Improve, Hold 18,3 1,31

Summe 4.715,5

*)in Mio. EUR **) Vorlaufige Zahlen beziehungsweise Prognose Unternehmen; Quelle: Borse Frankfurt beziehungsweise IR-Seiten der Unternehmen

Unternehmeredition Investoren im Mittelstand 2025



Boérsennotierte Beteiligungsgesellschaften Hintergrund

Nynomic-Gruppe (WKN: AOMSN1)

= Nynomic AG (Frankfurt, Last) 13,650
® 01.06.2020 - 02.06.2025 (5 Jahre, 1 Woche)

Quelle: stock3

ren Warenbestand online anzubieten.
Dies geschieht sowohl iiber eigene
Plattformen als auch iiber Seiten wie
Amazon oder Zalando. Dabei wichst
die Plattform stark anorganisch, da das
Unternehmen kleinere Onlinehéndler
zu giinstigen Konditionen iibernehmen
kann. Da das Geschéftsmodell im An-
schluss Working Capital freisetzt, soll-
ten gute Kapitalrenditen erzielbar sein.

Unter den neu aufgenommenen Be-
teiligungsgesellschaften ist AdCapital
mit Abstand die kleinste. Thr Geschifts-
modell entspricht am ehesten dem her-
kommlichen Modell einer Industriehol-

ding. Der Schwerpunkt liegt auf den
Kernindustrien Elektrotechnik, Metall-
und Kunststoffverarbeitung, Maschi-
nen- und Werkzeugbau sowie Automo-
tive. Das Unternehmen musste zum En-
de des Geschiftsjahres 2024 eine fiir die
Branche typische Prognosesenkung
vornehmen. Dadurch werden die Um-
satze fiir das Jahr 2024 voraussichtlich
auch unter denen des Vorjahres liegen.

Was spricht fiir bérsennotierte
Beteiligungsgeselilschaften?

Der augenscheinlichste Grund besteht
darin, dass die Assetklasse Private

Equity auf diese Weise fiir jeden Anle-
ger investierbar wird. Dies steht im Ge-
gensatz zu Private-Equity-Fonds der
weltweit fiihrenden Anbieter, bei de-
nen eine Anlage oft erst ab Ticketgro-
Ren im siebenstelligen Bereich mog-
lich ist. Borsennotierte Beteiligungsge-
sellschaften bieten hier eine attraktive
Alternative, da sie aufgrund fehlender
Mindestinvestitionen eine hohe Diver-
sifikation {iber verschiedene Anlagesti-
le und Branchen ermdglichen.

Hinzu kommt ein bedeutender Liqui-
ditédtsvorteil: Aktien von borsennotier-
ten Beteiligungsgesellschaften kénnen
jederzeit wieder an der Borse verdulRert
werden. Das ist ein enormer Vorteil ge-
geniiber klassischen Private-Equi-
ty-Fonds, die typischerweise iiber einen
Zeitraum von fiinf bis zehn Jahren ge-
bunden sind und keinen vorzeitigen
Ausstieg erméglichen. Auch die anfang-
lich negativen Renditen von Private
Equity lassen sich dadurch vermeiden.

Die Experten hinter den borsenno-
tierten Beteiligungsgesellschaften verfii-
gen dabei oft iiber eine ebenso herausra-
gende Marktkenntnis und ein gutes Ge-
splir fiir neue Investments. Aufgrund
der Ver6ffentlichungspflichten am Kapi-
talmarkt und ihres gelisteten Status sind

Performance Dividendenrendite Anzahl Umsatz Umsatz 2024/ Anzahl
1Jahr in% Aktien 2023* 2024e** Beteiligungen
87,0% 0,0% 235 Ul m 46
29,8% 0,7% 54 955 1.068 6
-12,4% 5,9% 214 4.689 5.262 33
-16,5% 5,5% 25,8 1.802 1.721 44
-1,0% 1,0% 18,8 155 109 35
-13,9% 0,0% 41,2 397 366 6

5,8% 0,0% 20,4 432 525 30
-11% 0,6% 10,8 561 514 9
-47,7% 1,4% 11,0 187 205** 2
-51,2% 0,0% 6,6 118 103** 13
-74% 37% 4,5 273 206 7
-10,4% 0,0% 78 337 253 34
-21,4% 0,0% 36,8 52 56 13
-9,5% 0,0% 30,0 247 171 5
-49,6% 0,0% 14,0 165 159 6
10.441,2 10.519,8 289
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Hintergrund Bérsennotierte Beteiligungsgesellschaften

ihre Einschitzungen und Handlungen
jederzeit transparent und unterliegen
hohen Offenlegungsstandards.

Worauf Anleger achten sollten
Wie alle borsennotierten Unterneh-
men unterliegen auch borsennotierte
Beteiligungsgesellschaften  den
Schwankungen des Markts. Der Akti-
enkurs wird zu jedem Zeitpunkt vom
Markt bestimmt. Eine Aktie kann mit
einem Aufschlag gehandelt werden,
wenn ihr Marktpreis pro Aktie hoher
als ihr Nettoinventarwert (NAV) pro
Aktie ist. Sie kann aber auch mit einem
Abschlag gehandelt werden, wenn ihr
Marktpreis pro Aktie niedriger als ihr
Nettoinventarwert pro Aktie ist.
Im Zusammenhang mit bérsenno-
tierten Beteiligungsgesellschaften sind
haufig Abschlidge zu beobachten. Dies
kann fiir Anleger beim Einstieg eine
Chance darstellen, beim Ausstieg jedoch
auch ein Risiko sein. Es gibt verschiede-
ne Faktoren, die beeinflussen, wie sich
diese Zu- beziehungsweise Abschlidge im
Verhéltnis zum Aktienkurs entwickeln:
« Wie schiatzt der Markt die Fahigkei-
ten des Managements ein?

+ Halt der Markt die Bewertungen der
Portfoliounternehmen fiir realistisch?

« Wie komplex ist die Struktur der Be-
teiligungsgesellschaft?

+ Bestehen Synergieeffekte zwischen
den Beteiligungen?

Anleger sollten allerdings beach-
ten, dass diese Kennzahl bei immer

mehr Beteiligungsunternehmen nicht
mehr unbedingt zum Geschiftsmodell
passt und daher nicht immer eine
sinnvolle Messgrofle zur Beurteilung
der Unternehmensleistung darstellt.

Internationale Einordnung

In den letzten 20 Jahren verzeichnete
der Markt fiir borsennotiertes privates
Beteiligungskapital ein stetiges Wachs-
tum - sowohl hinsichtlich der Markt-
kapitalisierung als auch der Anzahl der
Borsennotierungen. Um umfassende
Daten und Einblicke in den globalen
borsennotierten Private-Equity-Markt
zu bieten, hat das Schweizer Unterneh-
men LPX das, Listed Private Equity Ba-
rometer” entwickelt. Im August 2024
erfiillten 103 borsennotierte Beteili-
gungsgesellschaften die Liquiditétskri-
terien fiir eine Beriicksichtigung. Die-
se Unternehmen verwalten 3,4 Bio.
EUR und ihre Marktkapitalisierung be-
trug 553,7 Mrd. EUR.

Die US-Riesen Blackstone und KKR
bringen es zusammen auf eine Markt-
kapitalisierung von 246 Mrd. EUR.
Doch selbst diese beiden Konzerne
verblassen neben Berkshire Hathaway,
der Holding von Warren Buffett, der
bei der letzten Hauptversammlung in
Omaha seinen Riickzug als CEO be-
kannt gegeben hat. Die Holding ver-
eint ein riesiges Portfolio nicht bérsen-
notierter Unternehmen, die (ohne Ver-
sicherungsgeschift) im Jahr 2024 ins-
gesamt 350.876 Personen beschiftig-

Entwicklung der Marktkapitalisierung fiir borsennotierte Private-Equity

Gesellschaften international
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ten und einen Nettogewinn von 22
Mrd. EUR erzielten.

Selbst in Europa hat unser Korb aus
15 deutschen Gesellschaften mit einer
Marktkapitalisierung von 4,7 Mrd. EUR
kaum Bedeutung. Die britische 3i
Group, die in Deutschland durch die
Einzelhandelskette Action bekannt
wurde, bringt es beispielsweise auf ei-
nen Borsenwert von 48,1 Mrd. EUR.
Auch die schwedische EQT-Gruppe mit
einer Bewertung von rund 31,8 Mrd.
EUR oder die in der Schweiz anséssige
Partners Group mit 31,4 Mrd. EUR spie-
len in einer vollig anderen GroRenklas-
se als unsere deutschen Unternehmen.

FAZIT

Der deutsche Mittelstand zeichnet sich
durch seine zahlreichen, meist familien-
gefiihrten, hoch spezialisierten und agi-
len kleinen und mittleren Unternehmen
aus. Sie sind das Riickgrat der deutschen
Wirtschaft und sorgen maflgeblich fiir
Beschiftigung, Innovation und weltwei-
te Marktfiihrerschaften. Es ist daher
kaum verwunderlich, dass diese Unter-
nehmen bei Private-Equity-Investoren
auf der ganzen Welt begehrt sind.

Auch die 15 borsennotierten Beteili-
gungsgesellschaften des Unternehmere-
dition Basket Deutscher Mittelstand in-
vestieren in diese vielversprechenden
Unternehmen. In ihren Portfolios befin-
den sich fast 300 Unternehmensbeteili-
gungen. Obwohl die kumulierte Markt-
kapitalisierung der 15 Werte nur 4,7
Mrd. EUR betrégt, sind hier viele attrak-
tive Geschiftsmodelle zu finden. Gerade
unsere Neuaufnahmen zeigen, wie man
mit einem klaren Fokus auf einzelne
Themen auch in dieser schwierigen Pha-
se wachsen kann.

Die aktuell schwichelnde Weltwirt-
schaft und die Investitionszuriickhal-
tung der Kunden bereiten aber vor allem
den exportabhéngigen Industrieunter-
nehmen im Mittelstand Probleme. Diese
eingetriibten Aussichten spiegeln sich
auch in der Kursentwicklung und den
Bewertungen vieler borsennotierter Be-
teiligungsgesellschaften wider. Gerade
bei diesen Unternehmen konnten sich
fiir mutige Anleger interessante Ein-
stiegsgelegenheiten bieten. |



Investoren im Gesprach

, WIr Investieren nicht in Unterneh-
men - wir gestalten ihre Zukunft*

Abacus alpha ist ein langfristig orientierter Investor. Der Fokus liegt auf der nachhaltigen
Weiterentwicklung mittelstandischer Unternehmen durch technologische Innovation und

partnerschaftliches Wachstum. INTERVIEW ALEXANDER GORBING

Unternehmeredition: Herr Hiither,
was unterscheidet Ihre Herangehens-
weise bei Beteiligungen von klassi-
schen Private-Equity-Investoren?
Frank Hiither: Wahrend traditionelle In-
vestoren primér auf Rendite und einen
klaren Exitfokus setzen, verstehen wir
uns als Impact Investor mit dem Ziel, Un-
ternehmen nachhaltig weiterzuentwi-
ckeln. Unser Engagement zielt nicht auf
kurzfristige Kennzahlenoptimierung,
sondern auf messbare, positive Effekte
fiir Gesellschaft, Umwelt und Unterneh-
mensfiihrung. Diese wertebasierte Hal-
tung pragt unsere Beteiligungen - sei es
im strukturellen Aufbau, in der strategi-
schen Ausrichtung oder in der partner-
schaftlichen Zusammenarbeit mit der
Geschiftsfithrung.

Was macht fiir Sie ein attraktives Ziel-
unternehmen aus?

Attraktive Zielunternehmen fiir Abacus
alpha zeichnen sich durch ihre Positio-
nierung in Nischenmérkten mit hohem
Wachstumspotenzial, klare Differenzie-
rungsmerkmale und eine starke Innova-
tionskraft aus. Besonders spannend sind
Familienunternehmen mit technologi-
schem Fokus, wie etwa unsere jlingste
Beteiligung MTS Knobloch, die durch Au-
tomatisierung und Digitalisierung ihre
Marktstellung festigen und ausbauen
will. Ein weiteres Beispiel ist die airinotec
GmbH aus Bayreuth, ein international ta-
tiger Systemanbieter fiir industrielle Kli-
ma- und Prozesslufttechnik, die sich fiir
energieeffiziente und wirtschaftliche Kli-
matisierung anspruchsvoller Produkti-
onsprozesse in der Nahrungsmittel-, Pa-
pier- und Tabakindustrie einsetzt. Neben
harten Finanzkennzahlen legen wir

grofRen Wert auf kulturelle Ubereinstim-
mung, nachhaltige Werte und ein Mana-
gement, das bereit ist, gemeinsam mit
uns an der Zukunft zu arbeiten.

Welche typischen Herausforderungen
begegnen Ihnen bei der Unterneh-
mensnachfolge im Mittelstand?

Die Unternehmensnachfolge ist oft mit
Unsicherheit verbunden - sei es auf emo-
tionaler, struktureller oder finanzieller
Ebene. Hier setzen wir auf einen ganz-
heitlichen Ansatz: Neben Kapital bringen
wir strategisches Know-how, operative
Erfahrung und ein starkes Netzwerk mit.
Wir helfen beim Aufbau professioneller
Strukturen, begleiten aktiv bei der Fiih-
rungskrifteentwicklung und bieten flexi-
ble Beteiligungsmodelle wie Manage-
ment-Buy-outs, um familieninterne oder
-externe Ubergaben reibungslos zu ge-
stalten. Unser Ziel ist es, den Generati-
onswechsel nicht nur zu erméglichen,
sondern aktiv als Partner mitzugestalten.

Welche Rolle nehmen KI und datenge-
triebene Technologien bei IThnen ein?

Technologische Weiterentwicklung ist fiir
uns kein Selbstzweck, sondern integraler
Bestandteil unserer Investmentstrategie.
Bei der Due Diligence nutzen wir daten-
getriebene Analysen, um Marktpotenzia-
le, Geschiftsmodelle und Prozesse effizi-
ent und risikoorientiert zu bewerten. In
der operativen Phase helfen wir unseren
Portfoliounternehmen, durch digitale
Tools und Automatisierung Effizienzge-
winne zu realisieren, neue Geschéftsmo-
delle zu entwickeln und ihre technologi-
sche Souverénitit auszubauen. KI-basier-
te Losungen spielen dabei eine zuneh-

mende Rolle - von der Prozess-

optimierung bis zur Innovationsent-
wicklung.

Wie gelingt es Abacus alpha, sich als
strategischer Mitgestalter zu positio-
nieren?

Unser Verstdndnis als strategischer Part-
ner basiert auf einem tiefen Vertrauen
und einer langfristig angelegten Zusam-
menarbeit. Wir agieren nicht als rein fi-
nanzieller Investor, sondern als Impact
Investor, der technologische Innovatio-
nen fordert und strategische Impulse
setzt, um Synergien zu schaffen, die un-
sere Portfoliounternehmen nachhaltig
weiterentwickeln und ihre Zukunftsfa-
higkeit im Markt starken. Wir verstehen
uns als Mitunternehmer auf Augenhdhe.
Durch die Kombination aus Kapital, stra-
tegischem Sparring und operativer Un-
terstiitzung entwickeln wir gemeinsam
mit dem Management mallgeschneider-
te Wachstumsstrategien. Unser aktiver
Beitrag reicht von der Reorganisation
iiber Marktanalysen bis hin zur Interna-
tionalisierung. |

ZUM INTERVIEWPARTNER
Frank Hiither,
Geschaftsflhrer,

Abacus alpha GmbH
frank.huether@ab-alpha.de

Das Investorenprofil zur Abacus alpha
GmbH finden Sie auf Seite 38.
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,carve-outs sind komplex - aber
genau darin liegt unsere Starke*

Aequita ist eine inhabergefuhrte Industriegruppe, die Unternehmen in Sondersituatio-
nen, insbesondere Carve-outs aus Konzernen, durch Kapital, Know-how und operative
UnterstUtzung starkt. INTERVIEW ALEXANDER GORBING

Unternehmeredition: Aequita gilt als
erfahrener Spezialist fiir Carve-outs.
Was macht Ihr Team in diesem Bereich
besonders?

Simon Schulz: Wir haben bislang mehr
als 20 erfolgreiche Transaktionen abge-
schlossen, darunter zahlreiche Carve-
outs aus internationalen Unterneh-
mensgruppen. Unser Team besteht aus
iiber 80 operativen Experten, die ent-
lang der gesamten Wertschopfungsket-
te — von IT und Produktion bis hin zu Fi-
nanzen und Vertrieb - tief eingebunden
sind. Diese operative Stiarke hilft uns,
Unternehmen nicht nur sauber aus
Konzernstrukturen herauszul6sen, son-
dern auch in kurzer Zeit neu auszurich-
ten. Wichtig ist uns auch unser ,Part-
nership Approach”. Wir arbeiten immer
sehr eng mit dem Verkaufer zusammen
und legen groflen Wert auf Transparenz
und Vertrauen.

Wie kommen Sie mit Konzernen ins
Gesprich, die sich von Unternehmens-
teilen trennen mochten?

ZUM INTERVIEWPARTNER
Simon Schulz,

Partner,

Aequita SE & Co. KGaA
simon.schulz@aequita.com

Das Investorenprofil zur Aequita SE & Co. KGaA
finden Sie auf Seite 39.
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Oftmals werden wir iiber Investment-
banken oder M&A-Berater angespro-
chen, die vom Verkdufer mandatiert
wurden. Unsere gute Positionierung als
Carve-out-Experte mit einem starken
Track Record und mit einem erfahrenen
operativen Team macht uns in solchen
Situationen attraktiv. Unsere Erfahrung
zeigt, dass wir gerade dann tiberzeugen,
wenn es darum geht, den Ubergang fiir
alle Beteiligten so reibungslos wie mog-
lich zu gestalten. Dabei spielt es eine gro-
Re Rolle, dass wir nicht nur Kapitalgeber
sind, sondern uns aktiv in die operative
Umsetzung einbringen. Unsere Partner
und Experten begleiten die Unterneh-
men direkt vor Ort, um den Erfolg des
Ubertragungsprozesses zu garantieren.

Wie gehen Sie bei der Umsetzung eines
Carve-outs konkret vor?

Jeder Carve-out ist individuell: Wir star-
ten mit einer intensiven Analyse und ar-
beiten eng mit dem Verkiufer an einem
maflgeschneiderten Konzept. Dazu ge-
horen eine enge Abstimmung der Exper-
tenteams und eine friihzeitige gemeinsa-
me Kommunikation, um Unsicherheiten
zu vermeiden. Auch die Transparenz im
Prozess ist entscheidend - wir wollen
von Beginn an das Vertrauen aller Betei-
ligten gewinnen. Ein weiterer wichtiger
Schritt ist die flexible Transaktionsstruk-
tur, damit wir die Besonderheiten und
Wiinsche des Konzerns beriicksichtigen
konnen. Oft arbeiten wir mit einem
Transitional Service Agreement, um si-
cherzustellen, dass das ausgegliederte
Unternehmen in der Ubergangszeit wei-
ter stabil lduft, wihrend wir parallel ei-
gene Strukturen fiir das selbststidndige
Unternehmen aufbauen.

Unternehmeredition Investoren im Mittelstand 2025

Was sind aus Ihrer Sicht die wichtigs-
ten Erfolgsfaktoren?

Ein Carve-out erfordert eine klare Road-
map und ein verbindliches Governan-
ce-Modell. Wir setzen auf ein stringentes
Programmmanagement. Es definiert kla-
re Verantwortlichkeiten und Ziele. Eben-
so wichtig ist die Einbindung der iiber-
greifenden Teams. Nur wenn alle an ei-
nem Strang ziehen, lassen sich Carve-
outs effizient und erfolgreich umsetzen.
Ein weiterer Schliisselfaktor ist techni-
sches Know-how: Unsere Experten ver-
fligen iiber tiefgehende Erfahrung in
zentralen Bereichen wie SAP ERP, CRM,
HCM und IT-Infrastruktur. Und wir le-
gen groflen Wert darauf, Leistungstrager
im Unternehmen zu halten, denn sie
sind oft entscheidend fiir die Stabilitit in
der Umbruchphase.

Wie grenzt sich Aequita in diesem Um-
feld von anderen Wetthewerbern ab?

Wir sind ein unternehmerisch geprigtes
Family Office und investieren langfristig.
Anders als viele klassische Finanzinves-
toren stehen wir nicht unter einem kurz-
fristigen Exitdruck. Unser Ziel ist es, das
Potenzial eines Unternehmens durch
operative Exzellenz zu heben und es stra-
tegisch weiterzuentwickeln. Mit unse-
rem Fokus auf produzierende Unterneh-
men und industrienahe Dienstleistun-
gen in Europa - von Mittelstdndlern bis
zu Geschiftsbereichen groferer Konzer-
ne - haben wir uns eine klare Nische ge-
schaffen. Unsere Beteiligungen erzielen
zusammen aktuell rund 3,3 Mrd. EUR
Umsatz mit iiber 16.000 Mitarbeitenden.
Pro Transaktion investieren wir typi-
scherweise bis zu 20 Mio. EUR Eigenka-
pital. |
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,WIr unterstutzen Unternehmer
mit einer klaren Vision*

Avedon ist ein langfristig orientierter Investor, der sich darauf konzentriert, Unternehmen
so aufzustellen, dass sie ihr Potenzial bestmdglich ausschdpfen kdnnen. Zu diesem
Zweck geht er sowohl Mehrheits- als auch Minderheitsbeteiligungen ein.

INTERVIEW BARBEL BROCKMANN

Unternehmeredition: Avedon hat sich
an der Softwarefirma Cumulocity be-
teiligt. Inwieweit ist diese Transaktion
typisch fiir Avedon?

Ben von Schulz: Wir wollen Unterneh-
mer unterstiitzen, die eine klare Vision
davon haben, wie sie zukiinftig ihren
Kunden noch groReren Mehrwert bieten
konnen, und die das mit einer stringen-
ten Strategie untermauern. Zugleich soll-
ten sie die Ambition und die Energie ha-
ben, diese Strategie mit uns umzusetzen.
Genau das haben wir bei Bernd Gro3 und
seinem Team vorgefunden. Fiir uns ist
Cumulocity eines der spannendsten Soft-
wareunternehmen in Deutschland in die-
ser Grofe. Typischerweise sind wir der
erste Investor, dem sich Unternehmer im
Zuge einer Nachfolge oder zur Wachs-
tumsbeschleunigung anvertrauen. Bei
Cumulocity war fiir uns entscheidend,
dass wir diese Beteiligung gemeinsam
mit dem Management gestalten konnten.

Herr Grof3, warum haben Sie Ihren
Management-Buy-out zusammen mit
Avedon realisiert?

Bernd Grof3: Wir sind davon iiberzeugt,
dass der Internet-of-Things-(IoT-)Markt
in den kommenden Jahren mit zuneh-
mendem Tempo wachsen wird. Maschi-
nenbauer, beispielsweise, haben ldngst
erkannt, dass sie sich zukiinftig mehr
uiber digitale Dienstleistungen, wie die
Fernwartung, differenzieren kénnen als
iiber die Maschine selbst. Die Umsetzung
ist fiir sie aber hdufig sehr herausfor-
dernd. Genau hier setzt Cumulocity an:
Unsere Plattform erméglicht es den Kun-
den, schnell und kosteneffizient IoT-ba-
sierte Dienstleistungen auf den Markt zu

bringen. Wir als Griinderteam hatten Cu-
mulocity 2017 als Start-up an die Software
AG verkauft. Um die heutige grofe Markt-
chance nutzen zu kénnen, haben wir uns
letztes Jahr entschlossen, das Unterneh-
men zurlickzukaufen - und zwar mithil-
fe von externen Investoren. Wir haben
recht schnell festgestellt, dass Avedon
und wir gut zueinander passen.

Wie sieht diese Zusammenarbeit kon-
kret aus?

Grof3: Der Riickkauf von Cumulocity er-
folgte als Carve-out aus der Software AG.
Unsere Technologie, Produktentwick-
lung und Support sind immer unabhin-
gig geblieben. Funktionsbereiche wie Fi-
nance und Controlling sowie HR wurden
allerdings zuvor vom Konzern erbracht,
sodass wir diese jetzt unabhidngig neu
aufbauen. Hierbei hat Avedon uns sehr
geholfen. Dariiber hinaus unterstiitzt
Avedon uns mit seinem Erfahrungs-
schatz und Netzwerk bei der Umsetzung
unserer Strategie.

Welche Ziele haben Sie sich gesetzt?

Grof3: In den ersten Monaten nach der
Transaktion stand der Abschluss des
Carve-outs bei unverdnderter Betreuung
unserer Kunden im Fokus. Mittelfristig
haben wir vor, unsere Position in den fiir
uns wichtigsten Regionen auszubauen,
also in den USA, in Europa, Japan und
dem Mittleren Osten. Langfristig wollen
wir 100 Mio. EUR an jahrlich wiederkeh-
renden Umsitzen erreichen. Mit diesem
Ziel haben wir mit unseren Partnern,
Avedon als Hauptgesellschafter sowie
zwei weiteren Minderheitsinvestoren, ei-
ne langfristige strategische Zusammen-

arbeit vereinbart. Nur mit diesem Funda-
ment kdnnen wir zu einem Global Player
werden.

Welche Bedeutung haben Digitalisie-
rungs- und Softwarethemen bei
Avedon? Nimmt sie zu?

Von Schulz: Wir investieren bereits seit
Anfang der 2000er-Jahre auch in Soft-
wareunternehmen. Die Digitalisierung
ist fiir alle Unternehmen, die wir unter-
stlitzen, inzwischen ein Wachstumsfo-
kus. Wir sind zum Beispiel am bald 120
Jahre alten Maschinenbauer Altendorf
beteiligt und haben ihn dabei unterstiitzt,
das erste KI-basierte Sicherheitssystem
flir Formatkreissdgen zu entwickeln.
Altendorf ist iibrigens inzwischen auch
ein Kunde von Cumulocity und nutzt die
Plattform, um IoT-basierte Dienstleistun-
gen anzubieten. |
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ZU DEN INTERVIEWPARTNERN

Ben von Schulz,

Investment Director,

Avedon GmbH
benjamin.vonschulz@avedoncapital.com

Bernd GroB,
Grinder und CEOQ,
Cumulocity GmbH
info@cumulocity.com

Das Investorenprofil zur Avedon GmbH
finden Sie auf Seite 39.
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,Wir stellen unsere Portfolio-
unternehmen resilient auf*

BU Bregal Unternehmerkapital setzt auf nachhaltiges Wachstum, gezielte Zukaufe und
resiliente Geschaftsmodelle. Im Fokus steht der Aufbau starker Unternehmen, die auch in
einem volatilen Umfeld erfolgreich bestehen kénnen. INTERVIEW BARBEL BROCKMANN

Unternehmeredition: Welchen strate-
gischen Ansatz verfolgt BU?
Jan-Daniel Neumann: In unseren 40
origindren Beteiligungen wurden in
den letzten zehn Jahren pro Jahr im
Schnitt drei Zukaufe pro Beteiligung ge-
tatigt. Fiir das Heben der internen Po-
tenziale setzen wir verschiedene Hebel
ein. Ein wichtiger ist die Starkung des
Vertriebs. Viele Unternehmen verfiigen
iiber hervorragende Produkte, schépfen
ihr Vertriebspotenzial aber noch nicht
voll aus. Ein zweiter Punkt ist die Preis-
findung. Aus Erfahrung wissen wir, dass
bei der Preisgestaltung vieler Unterneh-
men fiir ihre Produkte und Dienstleis-
tungen noch Spielraum besteht.
Schlieflich begleiten wir unsere Beteili-
gungen bei der Entwicklung moderner
Organisationsstrukturen und einer zu-
kunftsfahigen Unternehmensfiihrung.

Sind Sie mit 2024 zufrieden?
Wir leben seit Jahren mit grolen He-
rausforderungen. 2020 begann alles mit

ZUM INTERVIEWPARTNER
Jan-Daniel Neumann,

Mitbegrinder und Partner,

BU Bregal Unternehmerkapital GmbH
info@bu-partners.de

Das Investorenprofil zur BU Bregal Unterneh-
merkapital GmbH finden Sie auf Seite 40.
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der Coronapandemie, dann brachte der
Krieg in der Ukraine massive Lieferket-
tenprobleme. Danach belastete eine
uber anderthalb Jahre andauernde In-
flation die Wirtschaft, und aktuell ha-
ben wir eine erhebliche geopolitische
Unsicherheit, was den Kurs der USA,
aber auch die Antwort Chinas darauf
angeht - und was das fiir einen Mittel-
standler bedeutet. Vor diesem Hinter-
grund kann ich sagen: 2024 war wieder
ein herausforderndes Jahr, das unsere
Portfoliounternehmen operativ sehr gut
gemeistert haben. Wir achten stark auf
Resilienz, defensives Wachstum, stabile
Cashflows und Geschiftsmodelle mit
hohem Anteil wiederkehrender Umsit-
ze. Dieser Ansatz hat sich bewihrt:
Trotz des volatilen Umfelds konnten vie-
le unserer Beteiligungen Umsitze und
Ergebnisse steigern, was uns zuver-
sichtlich fiir die Zukunft stimmt.

Was ist die grof3te Herausforderung?
Die Unsicherheit ist die grofSte Heraus-
forderung. Wenn man nicht weif3, was
einen morgen erwartet, wie das regula-
torische Umfeld aussehen wird, dann
ist es sehr schwierig, zu investieren.
Deshalb ist {iberall eine Investitionszu-
riickhaltung spiirbar; jeder wartet ab,
auch die Kunden. Die Zuriickhaltung
birgt die Gefahr, dass das Geschift nicht
schnell genug wieder hochgefahren
werden kann, wenn der Bedarf wieder
steigt. Es ist ein stdndiger Balanceakt:
einerseits das geopolitische Umfeld
richtig zu erkennen und das Geschift
anzupassen, andererseits nicht zu kon-
servativ zu sein, um gegebenenfalls
schnell auf Wachstum umzuschalten.

Unternehmeredition Investoren im Mittelstand 2025

Welche Branchen sind fiir BU am
spannendsten?

Wir haben seit mehreren Jahren einen
klaren Branchenfokus. Wir investieren
nur in Software, Industrietechnik,
Dienstleistungen fiir Unternehmen und
in das Gesundheitswesen. Wir haben
unser Team auf diese Sektoren aufge-
teilt. Dadurch bauen wir kontinuierlich
Sektor-Know-how auf und kdnnen bei
jedem infrage kommenden Unterneh-
men gut beurteilen, wo die Chancen
und wo die Herausforderungen liegen,
welche Strategien wir sehen. Wir kon-
nen dadurch auch sehr gut einschitzen,
was wir in einem Unternehmen leisten
konnen und was nicht. Wir sind sehr
friih vom Generalisten zum Spezialisten
geworden.

Wie wird sich das Beteiligungsge-
schift in den kommenden Jahren ent-
wickeln?

Wir erwarten, dass die geopolitische
und wirtschaftliche Unsicherheit mit-
telfristig bestehen bleibt. Dadurch
bleibt auch das makrodkonomische
Umfeld schwierig. Darauf miissen wir
uns im Portfolio einstellen. Das heif3t:
Effizienzen, Budgets und Investitions-
programme kritisch priifen und Kurse
nach Bedarf korrigieren. Wir suchen
nach resilienten Geschéftsmodellen -
nach herausragenden Unternehmern
und Unternehmen, deren Produkte und
Dienstleistungen fiir ihre Kunden un-
verzichtbar sind. Denn in volatilen Zei-
ten braucht man Substanz, Relevanz
und die Fahigkeit, sich flexibel an ver-
anderte Rahmenbedingungen anzupas-
sen. |
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,Der M&A-Markt befindet sich in
einem perfekten Sturm“

Die Deutsche Beteiligungs AG ist eine bdrsennotierte deutsche Beteiligungsgesellschaft
mit Sitz in Frankfurt am Main. Sie initiiert geschlossene Private-Equity-Fonds und inves-
tiert in gut positionierte mittelstandische Unternehmen mit Potenzial.

INTERVIEW ALEXANDER GORBING

Unternehmeredition: Die neue Bun-
desregierung hat ein gewaltiges Inves-
titionsprogramm aufgelegt. Rechnen
Sie hier mit positiven Auswirkungen
auf den deutschen Mittelstand?
Thomas Weber: Der aktuelle M&A-Ge-
samtmarkt befindet sich in einem perfek-
ten Sturm. Die makrodkonomische Lage
ist nach wie vor gepragt von Herausfor-
derungen, und geo- sowie wirtschaftspo-
litische Umsténde triiben die konjunktu-
relle Entwicklung zusétzlich. Insbheson-
dere die globale handelspolitische Lage
und deren Volatilitdt schiiren zusétzliche
Unsicherheiten. Dies spiegelt sich auch
in den Marktzahlen wider. So verzeichnet
der HCOB Purchasing Manager Index
nach wie vor schwache Exportverkiufe.
Nichtsdestoweniger zeichnen sich positi-
ve Entwicklungen ab. So wuchs der PMI
im Marz 2025 von 46,5 Punkten im Febru-
ar auf 48,3 und erreichte damit den
hochsten Stand seit August 2022. Die Pro-
duktion stieg erstmals seit fast zwei Jah-
ren, angetrieben durch stirkere Neuauf-
trage, vornehmlich bei Vorleistungsgii-
tern. Diese Entwicklung wird durch die
anberaumten Investitionen des Bundes
in die Infrastruktur massiv gestarkt. Zu-
dem schafft diese Initiative finanziellen
Spielraum fiir 6ffentliche Auftraggeber
und sorgt fiir eine klare Budgetplanung
in Kommunen und Ministerien, was die
Investitionsbereitschaft des Mittelstands
befliigelt. Besonders Projekte zur Digita-
lisierung von IT-Infrastruktur und Soft-
wareentwicklung werden profitieren, da
die Unsicherheit iiber kiinftige Etats bei
vielen Unternehmen nun einer konkre-
ten Perspektive weicht. Experten erwar-
ten dadurch mittelfristig ein Wachstum

in Richtung 1,5%, sofern die Mittel zielge-
richtet und ziigig flieRen.

Welchen Beitrag kann die DBAG dabei
leisten, den deutschen Mittelstand
weiter zu stirken, und wo sehen Sie
hier einen hohen Handlungs-/Nach-
holbedarfin den Unternehmen?

Die DBAG bringt drei zentrale Hebel ein.
Smartes Kapital: Wir investieren flexibel
in Eigenkapital, eigenkapitaldhnliche
und hybride Finanzierungsinstrumente
und kénnen so gezielt Entwicklungs- und
Wachstumsprojekte unterstiitzen. Nach-
folge- und Buy-and-Build-Expertise:
Rund ein Drittel aller Mittelstandler steht
vor dem Generationswechsel; wir mana-
gen diesen Prozess und heben Potenziale
durch gezielte Zukdufe und Komplemen-
tierungen. Branchenspezifische Wachs-
tumsstrategien: Unsere Portfoliounter-
nehmen profitieren von Best Practices in
Automatisierung, Robotik, Digitalisie-
rung und Industrieanwendungen, da wir
uns traditionell auf wachstumsstarke,
weniger zyklische Geschéftsmodelle in
DACH und Norditalien fokussieren.

Was sind fiir die DBAG aktuell die
wichtigsten Sektoren mit Blick auf In-
vestments? Und haben Sie in der Zu-
kunft dafiir ausreichende Mittel?

Die DBAG investiert vorrangig in die In-
dustrie und Industrietechnologie, indus-
trielle Dienstleistungen, Umwelt/Ener-
gie/Infrastruktur, IT-Services und Soft-
ware sowie Healthcare. Mit unserem
Flaggschifffonds DBAG Fund VIII sowie
unserer Small-Cap-Strategie in Form des
DBAG ECF IV und einer starken Liquidi-
tétssituation auf Konzernebene verfiigen

wir liber ausreichende Mittel, um die at-
traktiven Chancen am Markt zu nutzen.

Wie schiitzen Sie den Stand im Priva-
te-Equity-Sektor ein?

Die Marktbedingungen bleiben heraus-
fordernd: Hohere Kapitalkosten, restrik-
tivere Finanzierungsbedingungen und
geopolitische Unsicherheiten verlangsa-
men Transaktionsprozesse und erfor-
dern selektive Investmentansitze.
Gleichzeitig zeichnet sich ein klarer Stim-
mungsumschwung ab: Die Zahl der Pri-
vate-Equity-Deals im Mid-Market-Seg-
ment stieg von 34 Transaktionen im Jahr
2023 auf 42 Transaktionen im Jahr 2024
und befindet sich damit auf Wachstums-
kurs. Ahnlich verhilt es sich mit dem
Transaktionsvolumen, das mit 4,8 Mrd.
EUR gegeniiber 3,9 Mrd. EUR im Vorjahr
substanziell anstieg. Die groRvolumigen
offentlichen Investitionen der Bundesre-
gierung setzen nun einen neuen, starken
Impuls fiir Unternehmensnachfolgen
und Wachstumsfinanzierungen. |

ZUM INTERVIEWPARTNER

Thomas Weber,

Mitglied der Geschaftsleitung,
Deutsche Beteiligungs AG
welcome@dbag.de

Das Investorenprofil zur Deutsche Beteili-
gungs AG finden Sie auf Seite 41.
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,carve-outs sind ein
struktureller Trend“

Der M&A-Markt bleibt trotz wirtschaftlicher Unsicherheiten in Bewegunag.
Die Ecco Group setzt dabei vor allem auf Carve-outs und sieht darin grof3e
Chancen fur Wachstum und Unternehmertum. INTERVIEW EVA RATHGEBER

Unternehmeredition: Welche Markt-
trends beobachten Sie derzeit im
M&A-Bereich?

Uli Lorenz: Der M&A-Markt ist aktuell
von Zuriickhaltung bei groen Transak-
tionen gepragt, da hohe Zinsen und geo-
politische Unsicherheiten die Finanzie-
rung erschweren. Gleichzeitig bereini-
gen viele Unternehmen ihre Portfolios
und setzen auf strategische Zukaufe. Im
Mittelstand ist die Stimmung ambiva-
lent: Einerseits herrscht Verunsicherung
durch Konjunktur- und Kostenrisiken,
andererseits entstehen Chancen durch
Nachfolgeregelungen und gezielte
Akquisitionen, sodass der Markt trotz
Unsicherheiten in Bewegung bleibt.

Der Carve-out ist Ihre Kernkompetenz.
Welche strukturellen und operativen
Herausforderungen begleiten Sie nach
Abschluss solcher Transaktionen -
insbesondere in den ersten 100 Tagen?
Carve-outs sind anspruchsvoll, weil sie
nicht nur die Trennung von Systemen,
Vertrdgen und Prozessen bedeuten, son-

ZUM INTERVIEWPARTNER

Uli Lorenz,

Grander und Managing Partner,
Ecco Group
u.lorenz@ecco-group.de

Das Investorenprofil zur Ecco Group finden Sie
auf Seite 41.
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dern auch einen kompletten Identitéts-
wandel. In den ersten 100 Tagen geht es
darum, eine stabile operative Basis zu
schaffen: IT- und Finanzstrukturen miis-
sen stehen, Lieferketten gesichert, Va-
kanzen besetzt und die Mitarbeiter mit-
genommen werden. Gleichzeitig legen
wir friih Wert auf Kulturarbeit und stra-
tegische Fokussierung, damit das neue
Unternehmen schnell Fahrt aufnimmt -
unabhingig und zukunftsgerichtet.

Wie unterscheiden sich grenziiber-
schreitende Projekte von nationalen?
Internationale Carve-outs sind per defi-
nitionem komplexer: Es gilt, unter-
schiedliche arbeitsrechtliche Rahmen-
bedingungen, Gewerkschaftsstrukturen,
Zeitzonen und Kulturen sowie Sprachen
zu beriicksichtigen. Strategisch erfor-
dern sie ein sehr stringentes Projektma-
nagement, das landesspezifische Anfor-
derungen integriert. Die Fahigkeit, lokal
zu flihren und gleichzeitig zentral zu
steuern, entscheidet iiber den Erfolg.

Sie erwerben derzeit die beiden Nest-
1é-Cereal-Standorte in Frankreich und
Grof3britannien. Was macht diese Mog-
lichkeit fiir die Ecco Group attraktiv?
Die Werke in Itancourt und Bromborough
verfiigen tiber erfahrene Teams, starke in-
dustrielle Strukturen und jahrzehntelan-
ge FMCG-Erfahrung. Fiir uns ist das eine
seltene Gelegenheit, ein eigenstdndiges
europaisches Produktionsnetzwerk im
Bereich Cerealien aufzubauen - mit einer
soliden Basis und klarem Wachstumspo-
tenzial. Wir glauben an die Relevanz von
Private Labels im Lebensmittelsektor -
und sehen hier die Mdglichkeit, langfris-
tig Mehrwert zu schaffen.

Unternehmeredition Investoren im Mittelstand 2025

Mit der Akquisition des Stahlhandels-
unternehmens in Graz haben Sie
zuletzt einen Carve-out umgesetzt.
Welche Entwicklungspotenziale
sehen Sie dort fiir die kommenden
Jahre?

Das Unternehmen in Graz bringt alles
mit, was man fiir eine erfolgreiche
Transformation braucht: eine starke re-
gionale Kundenbasis, tiefes technisches
Know-how und engagierte Mitarbeiter.
Mit dem Carve-out in Graz haben wir
die Grundlage geschaffen, das Geschaft
deutlich agiler und marktniher zu steu-
ern. Wir sehen Potenzial inshesondere
im Ausbau der Kundenbeziehungen in
der Region, in effizienteren Prozessen
und in der Erweiterung unseres Ser-
vice- und Leistungsangebots. So wollen
wir Graz zu einem starken Hub fiir Os-
terreich und Siidosteuropa entwickeln.

Zum Schluss: Wie blicken Sie auf die
néachsten Jahre — werden Carve-outs
und Portfoliobereinigungen weiter-
hin die M&A-Agenda im Mittelstand
prigen?

Ganz klar: Ja. Carve-outs sind kein kon-
junkturelles Phinomen, sondern ein
struktureller Trend. Viele groRRe Unter-
nehmen konzentrieren sich auf ihr Kern-
geschift und geben Aktivitdten ab, die
strategisch nicht mehr im Fokus stehen.
Das 6ffnet dem Mittelstand und Investo-
ren Chancen, starke Einheiten zu tiber-
nehmen und neu auszurichten. Gleich-
zeitig ermoglicht der Carve-out kleine-
ren Einheiten, wieder unternehmeri-
scher und agiler zu agieren. Die Kombi-
nation aus Fokus, Schnelligkeit und
Unternehmertum wird in Zukunft iiber-
durchschnittlich erfolgreich sein. |
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,,IN den Krisen stecken viele
Moglichkeiten*

Emeram Capital ist eine fuhrende Beteiligungsgesellschaft fur mittelstandische Unter-
nehmen mit Fokus auf Digitalisierung, Gesundheit und Energiewende. Selbst in einem
herausfordernden Marktumfeld baut die Gesellschaft ihr Portfolio konsequent aus und
unterstitzt ihre Beteiligungen aktiv beim Wachstum. INTERVIEW ALEXANDER GORBING

Unternehmeredition: Herr Dr.
Oleownik, wie lief das Jahr 2024 fiir
Emeram?

Dr. Sven Oleownik: Das vergangene Jahr
war fiir die Branche herausfordernd.
Dennoch haben wir es sehr erfolgreich
abgeschlossen: Wir konnten vier neue
Investments tdtigen. Dazu zdhlt zum
Beispiel die Provital GmbH, ein Anbie-
ter fiir artgerechtes Hunde- und Katzen-
futter. Ebenfalls neu im Portfolio sind
die Garderos GmbH, die robuste Router-
16sungen fiir sichere Datenkommunika-
tion liefert, sowie die CoCoNet AG, ein
Softwareanbieter fiir das digitale Fir-
menkundengeschéft von Banken. Au-
Rerdem haben wir uns an der ace Group
beteiligt, einem EPC-Anbieter im Be-
reich Clean Energy.

Gab es auch Exits im vergangenen
Jahr?

Ja. Ein bedeutender Exit war der Ver-
kauf von diva-e an die niederlandische
Conclusion Group. Wir hatten das Un-

ZUM INTERVIEWPARTNER

Dr. Sven Oleownik,

Partner,

Emeram Capital Partners GmbH
sven.oleownik@emeram.com

Das Investorenprofil zur Emeram Capital
Partners GmbH finden Sie auf Seite 42.

24

ternehmen seit 2015 begleitet. Durch
die Integration von zwolf Firmen ist di-
va-e zu einem fiithrenden Anbieter im
Bereich Digital Experience im DACH-
Raum herangewachsen. Das war ein
sehr erfolgreicher Entwicklungspro-
zess, auf den wir stolz sind.

Wie ist Emeram ins Jahr 2025
gestartet?

Sehr dynamisch. Gleich im ersten Quar-
tal konnte unser gemeinsames Portfo-
lio-unternehmen mit Rivean Capital,
die Jinit[ AG, die Ubernahme der HBSN-
Gruppe abschliefen. Dadurch entsteht
ein fiihrender Digitalspezialist mit tiber
1.500 Mitarbeitenden an 18 Standorten.
Insgesamt erwarten wir fiir das laufen-
de Jahr ein zweistelliges Umsatzwachs-
tum lber unser gesamtes Portfolio.

Wie schiitzen Sie die aktuelle
Marktlage fiir Transaktionen ein?

Die Multikrisen - Corona, Ukraine-
krieg, geopolitische Unsicherheiten -
haben die letzten Jahre geprégt, und
Unsicherheit sowie Volatilitdt erschwe-
ren nun einmal die Preisbildung und
Verhandlungen. Das gilt auch fiir Ban-
ken, die Finanzierungen kritischer prii-
fen. Aber dadurch denken auch manche
Unternehmer dariiber nach, sich einen
Partner an Bord zu holen, der in diesen
Situationen hilft, Chancen zu entwi-
ckeln, Optionen zu gestalten und so im
Wettbewerb vorne zu bleiben und sogar
an Abstand zu gewinnen. Das birgt auch
viele Chancen.

Was macht Carve-outs aktuell
attraktiv?

Unternehmeredition Investoren im Mittelstand 2025

In groRBen Unternehmensgruppen kén-
nen nicht alle Geschéftsbereiche gleich
priorisiert werden. Gerade Randaktivi-
titen fallen da oft hinten runter - und
werden zum Verkauf gestellt. Auch vie-
le Familienunternehmer denken ange-
sichts der Unsicherheit iiber einen
(Teil-)Riickzug nach. Man will Vermo-
gen absichern, Risiken begrenzen. Die-
se Nachfrage nach Nachfolgeldsungen
spliren wir deutlich.

Wie sieht es mit dem Thema
kiinstliche Intelligenz in Threm
Portfolio aus?

Wir haben dazu eine gruppenweite Initi-
ative gestartet. Ziel ist es, Erfahrungen zu
biindeln und Anwendungsfille zu teilen.
In unseren Portfoliounternehmen
kommt KI etwa bei der Bearbeitung von
Ausschreibungen oder fiir die Erstellung
digitaler Lerninhalte zum Einsatz. Au-
Rerdem nutzen wir KI-Tools fiir Recher-
chen. Das gesammelte Wissen stellen
wir auch anderen Beteiligungen zur Ver-
fligung. So entsteht ein Kompetenzpool,
von dem alle profitieren.

Welche Strategie verfolgt Emeram in
den kommenden Monaten?

Unser Fokus liegt weiter auf wachs-
tumsstarken Unternehmen in Transfor-
mationsmarkten - also dort, wo Digita-
lisierung, Gesundheit und Energiewen-
de zentrale Treiber sind. Wir sehen ge-
rade in schwierigen Zeiten attraktive
Chancen. Der Dealflow bleibt robust.
Wir sind davon liberzeugt, dass jetzt der
richtige Moment ist, um Unternehmen
auf ihrem nédchsten Entwicklungs-
schritt zu begleiten. |
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,WIr wollen in diesem Jahr

Unternehmen kaufen“

Die Beteiligungsgesellschaft GESCO vereinigt mittelstandische Unternehmen der
InvestitionsgUterindustrie unter dem Dach einer Holding und unterstutzt sie dabei,
sich international zu entwickeln. INTERVIEW BARBEL BROCKMANN

Unternehmeredition: Was macht
GESCO als Investor aus?

Jean Christ: Wir wollen den Unternehmen
im Mittelstand helfen, nachhaltig erfolg-
reich zu wachsen. Viele Unternehmen
sind schon hervorragend aufgestellt, sie
sind technologisch weit vorne. Was ihnen
noch fehlt, ist der Sprung auf die internati-
onale Bithne. Da kommen wir ins Spiel.
Wir helfen den Unternehmen dabei, welt-
weit prasent zu sein. Anders als klassische
Private-Equity-Hauser verfolgen wir keine
Exitstrategie, sondern wollen unsere Un-
ternehmen langfristig im Verbund halten.
Dabei lassen wir den Beteiligungen einen
Grof3teil ihrer Eigensténdigkeit, bieten ih-
nen zugleich aber aus der Holding heraus
umfangreiche professionelle Expertise an.
Unsere Unterstiitzung liefern wir im Rah-
men des GESCO Business Systems (GBS).
Ein wichtiger Schwerpunkt dabei ist Lean
Enterprise, also das kontinuierliche Ver-
bessern der betrieblichen Abldufe und
Effizienzsteigerungen. Wir unterstiitzen
aber auch beispielsweise im Finanz-
management. Unsere Business Directors
ermitteln vor Ort gemeinsam mit dem
Management der Beteiligungen die Poten-
ziale. Aullerdem findet in der Gruppe ein
regelmilliger Austausch zwischen allen
Unternehmen und der Holding statt.

Wollen Sie auch akquirieren?

Wir haben Ende 2024 zwei Portfolioberei-
nigungen vollzogen. Damit haben wir
eine gesunde Basis geschaffen. Wir haben
uns fiir dieses Jahr zum Ziel gesetzt, eine
Basisbeteiligung zuzukaufen, aber auch
Add-on-Akquisitionen zu tatigen, mit
denen wir bestehende Beteiligungen
stirken. Unsere sehr starke Bilanz er6ff-
net uns alle finanziellen Spielrdume, die

wir brauchen. Wir sichten derzeit viele
Angebote und sind guter Dinge, dass wir
mit dem einen oder anderen attraktiven
Target zusammenkommen werden.

Welche Unternehmen sind fiir GESCO
interessant?

Wir haben seit Jahresbeginn eine neue
Segmentstruktur: Materials Refinement
and Distribution, Life Science and Health-
care und Industrial Assets and Infra-
structure. Unsere Unternehmen darin
sind entweder prozessorientiert, pro-
duktorientiert oder auf Projektierung
spezialisiert. Grundsétzlich sind wir an
Unternehmen interessiert, denen wir
mit unserem Know-how zu einer Wert-
steigerung verhelfen konnen. Das kann
in den bestehenden Segmenten gesche-
hen oder auch in einem neuen Bereich.

In welcher Grof3enordnung konnten
Sie investieren?

Unser Sweet Spot fiir kiinftige Basisbetei-
ligungen liegt bei 20 Mio. bis 40 Mio. EUR
Umsatz. Jedoch schauen wir uns gerne
auch Unternehmen mit mehr oder weni-
ger Umsatz an. Ausschlaggebend ist, dass
wir langfristiges Potenzial sehen. Innova-
tionsfahigkeit, differenzpriagende Wert-
schopfung und eine hohe Kundenrele-
vanz sind fiir uns entscheidende Faktoren.
Add-ons haben idealerweise eine Umsatz-
grofle von 5 Mio. bis 10 Mio. EUR. Aber
auch hier ist der strategische Fit wichtiger
als der Umsatz. Add-on-Zuk&ufe bieten da-
riiber hinaus den Vorteil, dass die Risiken
iiberschaubarer sind. In der Regel kennen
wir diese Unternehmen als Marktbeglei-
ter schon und koénnen ihre weitere Ent-
wicklung relativ gut einschétzen. Die Inte-
gration fallt entsprechend leicht.

Wie schiitzen Sie die wirtschaftliche
Lage fiir die Unternehmen von GESCO
ein?

Bei GESCO gehen wir konsequent den
Weg in Richtung Globalisierung. Ange-
sichts des aktuellen wirtschaftlichen
Umfelds ist das nicht nur ein , Kann
sondern ein ,,Muss“. Heute muss ein
Unternehmen international aufgestellt
sein, wenn es auch in Zukunft bestehen
will. Unsere Beteiligung Kesel, zum Bei-
spiel, hat als Spezialist fiir Werkzeug-
maschinen bereits eine Vertretung in
China und eine Dependance in den
USA. Ohne diese Globalisierungsstrate-
gie, die wir schon vor Jahren begonnen
haben, hitten wir die letzten beiden
schwierigen Jahre nicht so gut abge-
schlossen - denn der Maschinen- und
Anlagenbau schwichelt in Europa. In
Asien sieht es trotz aller Unsicherheit
iiber Handelsbeschrankungen besser
aus. Wir halten durch die Internatio-
nalisierung eine wichtige Balance. Wir
bedienen die Bedarfe, wo sie sind. M

ZUM INTERVIEWPARTNER
Jean Christ,

Business Director,
GESCO SE
M&A@gesco.de

Das Investorenprofil zur GESCO SE finden
Sie auf Seite 42.
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Impressionen

Initiative Investoren im Mittelstand

PRIVATE EQUITY TRIFFT...

Transaktionsideen entwickeln mit der Stoppuhr!

84 Teilnahmen von 51 verschiedenen Private-Equity-Investoren, 43 M&A-Berater-Teilnahmen aus
21 verschiedenen Hdusern, 24 Male Vertreter von Investmentbanken (11 verschiedene Hduser),

20 Teilnahmen aus M&A-Abteilungen von 13 groRen Corporates - das war das Business-Speed-
Dating-Format ,,Private Equity trifft... von Januar 2024 bis Mai 2025. Ein herzliches DANKESCHON
an alle Teilnehmer, aber auch die Veranstaltungs- und Location-Partner Dentons, Gowling WLG,
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Bundesverband Beteiligungskapital (BVK), Deal Circle

und die Deutsche Borse Group!
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,Herausforderungen bieten

iImmer auch Chancen*

Die Hannover Finanz Gruppe ist seit Uber 45 Jahren als Eigenkapitalpartner im deutsch-
sprachigen Mittelstand aktiv. 1979 gegrindet, gehort sie zu den erfahrensten Beteili-
gungsgesellschaften in Deutschland und Osterreich. INTERVIEW ALEXANDER GORBING

Unternehmeredition: Wie schiitzen Sie

die aktuelle Lage im deutschen Private-

Equity-Markt ein?

Goetz Hertz-Eichenrode: Die Dealaktivi-
tét ist weiterhin geddmpft. Zwar konnten
wir mit dem Einstieg bei 8com, einem
Anbieter fiir Cybersecurity, eine Trans-
aktion umsetzen, aber der Markt ist ins-
gesamt sehr ruhig. Der Dealflow bleibt
niedrig, was sicherlich auch mit den
wirtschaftlichen Unsicherheiten zusam-
menhéngt. Filir die kommenden zwolf
bis 18 Monate rechne ich allerdings mit
einer leichten Erholung - auch getrieben
durch die Investitionsprogramme der
Bundesregierung. Zusitzlich sehen wir,
dass strategische Kdufer wieder aktiver
werden, was mittelfristig fiir Bewegung
sorgen diirfte.

Wie wirkt sich das schwierige Umfeld
auf Thr Fundraising aus?

Das Fundraising ist in der Tat anspruchs-
voller geworden. Institutionelle Investoren
sind aktuell oft tiberallokiert, weil sie
selbst keine Riickfliisse aus Exits erhalten.

ZUM INTERVIEWPARTNER

Goetz Hertz-Eichenrode,
Sprecher der Geschaftsfuhrung,
Hannover Finanz GmbH
mail@hannoverfinanz.de

Das Investorenprofil zur Hannover Finanz
GmbH finden Sie auf Seite 44.
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Gleichzeitig erleben wir eine Renaissan-
ce alternativer Anlagen wie festverzinsli-
cher Wertpapiere, die fiir viele Kapitalge-
ber attraktiver geworden sind. Das fiihrt
zu einer Verschiebung: Family Offices
gewinnen als Kapitalquelle an Bedeu-
tung. Uns ist es gelungen, unseren neu-
en HFO Deutschland Fund I mit einem
Volumen von 100 Mio. EUR zu schliefRen.
Ein grofler Teil dieses Kapitals stammt
von Family Offices - erginzt durch unse-
re langjéhrigen Investoren.

Das Exitumfeld hat sich deutlich abge-
kiihlt. Welche Strategien verfolgen Sie
beim Verkauf von Beteiligungen?

Es ist richtig, dass sich die Exitmdglich-
keiten verengt haben. Viele Portfolioun-
ternehmen im Markt zeigen aktuell nicht
die erwartete Performance. Gleichzeitig
haben sich Bewertungsniveaus gesenkt.
Das fiihrt dazu, dass Beteiligungen l4n-
ger gehalten werden. Unternehmen in
robusten Sektoren lassen sich nach wie
vor gut verkaufen - vorausgesetzt, sie
zeigen stabile Ergebnisse. Auch wir er-
warten in diesem und im kommenden
Jahr erfolgreiche Exits, weil wir unser
Portfolio entsprechend ausgerichtet ha-
ben. Wichtig ist in diesem Zusammen-
hang, potenzielle Kdufer friihzeitig zu
identifizieren und individuelle Exitpfade
zu entwickeln.

Hat sich dadurch Ihre Strategie zur
Wertsteigerung verindert?

Unser Fokus liegt seit Jahren auf aktiver
Wertentwicklung, nicht auf finanzieller
Optimierung. Der operative Ansatz ge-
winnt weiter an Bedeutung. Das wird
auch von unseren Portfoliounterneh-
men eingefordert. Die Unternehmens-
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fiihrung will einen echten Sparringspart-
ner, der sich in der Tiefe mit der Weiter-
entwicklung und Transformation von fa-
miliengefiihrten Unternehmen aus-
kennt - nicht nur als Geldgeber. Deshalb
haben wir mit HF Performance Partners
eine interne Einheit aufgebaut, die unse-
re Beteiligungen direkt unterstiitzt. Die-
se berit in den Bereichen Financial-,
Operational- und Commercial Excellen-
ce, aber auch bei HR-Themen und Orga-
nisationsentwicklung. Buy-and-Build,
Effizienzsteigerung und Digitalisierung
stehen dabei im Vordergrund. Ange-
sichts steigender Zinsen und volatiler
Mirkte ist ein aktives, operatives Ma-
nagement unerlésslich geworden.

Wie verindern sich die Kapitalgeber-
landschaft und der Wettbewerb?

Wir sehen eine Konsolidierung der Bran-
che. Trotzdem entstehen neue Teams,
und auch grofRe Fonds dréngen zuneh-
mend in unser Marktsegment. Der Wett-
bewerb nimmt nicht ab, sondern eher
zu. Dabei ist Deutschland trotz aller He-
rausforderungen weiterhin ein attrakti-
ver Markt. Der Bedarf an Transformation
und Nachfolgelosungen bleibt hoch. Un-
sere langjdhrige Erfahrung in verschie-
denen Konjunkturphasen wird gerade
jetzt zu einem entscheidenden Vorteil.
Hinzu kommt: Es gibt jenseits der be-
kannten Boomsektoren wie IT und Medi-
zintechnik zahlreiche gut aufgestellte
Unternehmen mit realistischen Bewer-
tungen. Gerade der von uns aufgelegte
HF-Opportunities-Fonds, der auf Son-
dersituationen fokussiert ist, profitiert
stark von der aktuellen Marktlage und
zeigt, dass auch in schwierigen Zeiten at-
traktive Investments moglich sind. W
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,WIr wollen unsere internationale
Prasenz ausbauen*

Die Indus Holding ist eine Beteiligungsgesellschaft, die darauf setzt, die einzelnen Toéch-
ter im Verbund zu halten und weiterzuentwickeln. Nach einer Phase der Neuaufstellung
begibt sich das Unternehmen nun auf eine weltweite Einkaufstour.

INTERVIEW BARBEL BROCKMANN

Unternehmeredition: Indus hat sich
ehrgeizige Wachstumsziele gesetzt.
Wie wollen Sie diese erreichen?

Dr. Johannes Schmidt: Wir haben in un-
serer neuen Strategie ,Empowering Mit-
telstand“ drei zentrale Wachstumstreiber
definiert - Akquisitionen, Internationali-
sierung und Technologiefokus. Bisher
haben wir auf der Indus-Ebene nur auf
Akquisitionen im deutschsprachigen
Raum gesetzt. Jetzt verbreitern wir unser
Suchfeld auf Europa. Bei Add-ons fiir un-
sere Tochtergesellschaften suchen wir
nun sogar weltweit. Im Fokus ist dabei
neben Europa vor allem Nordamerika,
aber zum Beispiel auch Indien. Zu dieser
Strategie der Internationalisierung ge-
hort, dass unsere Beteiligungen ihre
weltweite Prasenz auch organisch erwei-
tern. Derzeit geschieht das zum Beispiel
durch den Aufbau von Produktionsstand-
orten in den USA. Dort haben wir inzwi-
schen 13 Standorte, und in diesem Jahr
werden zwei weitere hinzukommen.

Wie viel Geld wollen Sie fiir Akquisitio-
nen ausgeben und welche Schritte sind
geplant?

Wir haben uns vorgenommen, bis zum
Jahr 2030 rund 500 Mio. EUR fiir Akquisi-
tionen auszugeben. Das wird progressiv
geschehen. Wir beginnen in diesem Jahr
mit rund 50 Mio. EUR fiir Akquisitionen
und steigern uns schrittweise auf {iber
100 Mio. EUR im Jahr 2030. Wir werden
diese Akquisitionen nach wie vor mit
sehr stabilen Bilanzrelationen errei-
chen. Die Eigenkapitalquote soll iliber
40% liegen, die Entschuldungsdauer bei
maximal 2,5 Jahren. Auch unsere Divi-
dendenpolitik, die Ausschiittungen an

die Aktionire von bis zu 50% der Gewin-
ne vorsieht, bleibt unveriandert.

Welche Zukiufe sind fiir Indus inte-

ressant? Wo wollen Sie weiterwachsen?
Mit unserer Technologiekompetenz
wollen wir in genau die Technologie in-
vestieren, die heute und in der Zukunft
gebraucht wird. Es geht dabei um inno-
vative Produkte, innovative Geschifts-
prozesse, innovative Geschéftsmodelle.
Das gilt fiir Zukdufe wie fiir die Weiter-
entwicklung unseres Portfolios. Wir
wollen zum Beispiel den Einsatz kiinst-
licher Intelligenz deutlich vorantreiben.
Wir interessieren uns dabei nicht nur
fiir Effizienzsteigerung, sondern beson-
ders fiir das Innovationspotenzial von
KI. Da geht es um die Optimierung tech-
nischer Prozesse, bis hin zur Entwick-
lung neuer Werkstoffe. Wir haben be-
reits zahlreiche Ansidtze in unserer
Gruppe, die werden wir verstdrken.

Hat sich die neue Struktur bei Indus
bewihrt?

Das Segmentmanagement, das wir vor
zwei Jahren eingefiihrt haben, hat sich
bewédhrt. Wir haben dadurch einen gu-
ten strategischen Gesamtblick auf unse-
re Segmente Engineering, Infrastruc-
ture und Material Solutions. Angesichts
unserer groflen Akquisitionspldne ha-
ben wir gerade den M&A-Bereich perso-
nell verstérkt. Da wir internationaler
einkaufen wollen, werden wir ein Netz-
werk von Partnern aufbauen, mit denen
wir die neuen Mérkte erschlieRen.

Ist das Beteiligungsmodell von Indus
in einer von Schnelligkeit und Dis-

ruption geprigten Wirtschaft noch
zeitgemald?

Ja, unser Buy-and-Grow-Modell ist gera-
de bei dem aktuell hohen Verédnde-
rungstempo zeitgemafl. Wir spliren im
Gesprach mit vielen Unternehmensver-
kdufern — wir adressieren Familienun-
ternehmen, die Nachfolgel6sungen su-
chen -, dass sie genau diesen Veradnde-
rungsdruck erkennen. Sie fragen uns,
was wir als neuer Eigentliimer dazu bei-
tragen konnen, dass ihr Unternehmen
in dieser Situation gut fahrt. Durch in-
ternationales Wachstum, Akquisitionen
und unsere Technologiekompetenz
konnen wir unsere Unternehmen opti-
mal unterstiitzen und zukunftsfahig
aufstellen. Deshalb heif3t unsere Strate-
gie ,Empowering Mittelstand“. Das Be-
wusstsein der Unternehmer hat sich
verdndert: Friither war es ihnen wichtig,
dass nach der Ubernahme méglichst al-
les so blieb, wie es war; heute wollen sie
Antworten auf und Losungen fiir den
schnellen Wandel haben. |

ZUM INTERVIEWPARTNER
Dr. Johannes Schmidt,
CEO,

Indus Holding AG
indus@indus.de

Das Investorenprofil zur Indus Holding AG
finden Sie auf Seite 44.
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,wenn andere vorsichtig sind,
marschieren wir los*

Mutares ist eine auf Restrukturierungen spezialisierte bérsennotierte Private-Equity-
Firma. Der Fokus des international aufgestellten Geschafts liegt auf Konzernausgliede-
rungen. INTERVIEW BARBEL BROCKMANN

Unternehmeredition: Wie liduft das
Geschiift in dieser von Unsicherheit
geprigten Zeit fiir Mutares?

Johannes Laumann: Es lauft ausge-
zeichnet. Fiir uns ist eine Situation der
Unsicherheit und Zuriickhaltung immer
vorteilhaft. Wir er6ffnen ein Biiro in
China, wenn andere das Land verlas-
sen. Wir eroffnen ein Biiro in den USA,
wenn die versuchen, sich abzuschotten.
Wenn andere vorsichtig sind, marschie-
ren wir los. In Boomphasen, in denen es
Unternehmen gut geht, ist es fiir uns
schwieriger, Assets zu finden. Wir su-
chen ja Unternehmen oder Konzern-
téchter, die Probleme haben, sei es, weil
sie Verluste schreiben oder dass sie
nicht die Profitabilitit zeigen, die die Ei-
gentlimer sehen mdochten. Das kommt
in einer Phase wie der aktuellen hiufi-
ger vor als in guten Zeiten.

Nach welchen Kriterien suchen Sie die
Unternehmen aus, die Sie kaufen?

Wir haben Grundprinzipien, die alle erfiil-
len miissen, damit wir sie uns ansehen.

h

ZUM INTERVIEWPARTNER
Johannes Laumann,
Chief Investment Officer,
Mutares SE & Co. KGaA
ir@omutares.com

Das Investorenprofil zur Mutares SE & Co. KGaA
finden Sie auf Seite 45.
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Erstens muss es eine Firma sein, in der
wir operatives Verbesserungspotenzial
erkennen. Zweitens braucht diese Fir-
ma eine Wertschopfungskette. Diese ist
Voraussetzung dafiir, dass man operativ
etwas verandern kann. Dann sollte die
Firma in eines unserer vier Segmente
passen: Automobilzulieferung, Anla-
genbau, Service sowie Retail und Food.
Wir interessieren uns fiir Firmen mit ei-
ner Umsatzgrofle zwischen 100 Mio.
und 1 Mrd. EUR. Auch sollte sich die Fir-
ma in einem Land befinden, in dem wir
uns auskennen, in dem wir ein Biiro ha-
ben. Schliefllich braucht man auch ein
gutes Bauchgefiihl.

Was ist das Schwierigste bei der Re-
strukturierung eines Unternehmens?
Das Schwierigste ist es, einen Wandel in
der Kultur einer Firma durchzusetzen.
Wir kaufen in der Regel Einheiten von
Konzernen wie Siemens, der Deutschen
Bahn, der niederlédndischen Post oder
dem portugiesischen Staat, sogenannte
Carve-outs. Die Mitarbeiter sind dort
Teil eines groflen Konzerns, teilweise
seit Jahrzehnten. Sie denken in den
Strukturen des Konzerns. Wenn wir Un-
ternehmen kaufen und erfolgreich fiir
den Markt aufbauen, sind sie aber Mit-
telstandler. Im Mittelstand gibt es ande-
re Aufgaben, weniger Hierarchien,
schnellere Entscheidungen, man muss
in allem agiler sein. Ein Beispiel: Nach
der Ubernahme eines Konzernunter-
nehmens in Frankreich musste ich im
Aufsichtsrat einen Investantrag fiir den
Kauf einer Maschine gutheiflen. Dieser
Investantrag fiir eine einzige Maschine
umfasste 86 Seiten. Ich habe ihn abge-
lehnt und darum gebeten, den Antrag
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auf einer Seite einzureichen. In einem
mittelstdndischen Unternehmen kénn-
te es der Chef niemals erlauben, dass
sein Mitarbeiter sich die Zeit nimmt, fiir
den Kauf einer einzigen Maschinen 86
Seiten auszuarbeiten. Dieser Kultur-
wandel, dieser Wandel im Denken, ist
die grofte Herausforderung.

Wie sieht es in einer Zeit wie der aktu-
ellen auf der Exitseite aus?

Da sieht es in diesem Jahr wieder sehr
gut aus. Wir bekommen zwar nicht
mehr die Masse an Angeboten, wenn
wir etwas verkaufen wollen, aber dafiir
steigt die Qualitdt der Angebote deut-
lich. Aullerdem kommt uns auch bei
Exits zugute, dass wir international auf-
gestellt sind: Denn dadurch haben wir
immer auch Markte, die auf der Kauf-,
aber speziell auch auf der Exitseite inte-
ressiert sind. Um noch ein Beispiel zu
geben: Wenn man in Deutschland oder
Frankreich liber das Thema Automobil-
zulieferer spricht, dann schlagen alle
die Hiande liber dem Kopf zusammen,
denn dieser Branche geht es in diesen
Léandern nicht gut. Fiir andere Mérkte
trifft das aber so nicht zu. In Nordafrika,
in Indien, in Stidamerika und sogar in
China sieht die Situation ganz anders
aus. Da gibt es durchaus noch viele Exit-
gelegenheiten. In Summe kann man sa-
gen: Wir profitieren durch unsere inter-
nationale Ausrichtung davon, dass sich
viele Mérkte quasi ausbalancieren. Wir
haben uns bei Mutares fiir dieses Jahr
zehn Exits vorgenommen. Zwei haben
wir bereits abgeschlossen - jetzt haben
wir noch acht Monate Zeit fiir die restli-
chen acht. Ich bin sicher, dass wir das
schaffen. |
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,,Das Vertrauen ist da, aber die
Stimmung muss besser werden

Die NORD Holding konzentriert sich bei ihren Direktinvestments auf zukunftssichere
Branchen und ertragsstarke Unternehmen. Die auf den Small- und Mid-Cap-Bereich fo-
kussierte Beteiligungsgesellschaft sieht aber auch groBes Entwicklungspotenzial bei
klassischen Mittelstandlern. INTERVIEW BARBEL BROCKMANN

Unternehmeredition: Sie schlief3en
derzeit einen neuen Fonds. Wo wollen
Sie das Geld investieren?

Andreas Bosenberg: Wir dndern unse-
re Strategie nicht. Wir investieren in
etablierte Unternehmen, die eine Nach-
folgelosung suchen, oder in Unterneh-
men, die wir im Laufe der Zeit zu groRRe-
ren thematischen Einheiten zusam-
menfassen konnen, um ihnen nachhal-
tiges Wachstum zu ermoéglichen. Dabei
haben wir uns auf einzelne Branchen
fokussiert und dort auch erhebliches
Sektorwissen aufgebaut: IT und Soft-
ware, Healthcare und Medizintechnik
sowie sogenannte Smart Industries; das
sind in erster Linie engineeringge-
triebene Firmen mit viel technischem
Know-how. In einem Markt wie dem ak-
tuellen, in dem die Exit-Multiples nicht
mehr ansteigen, sondern eher stagnie-
ren, setzen wir auf Value Deals, das
heilt auf Deals mit einem klaren Ent-
wicklungspotenzial.

Bietet der KI-Bereich auch in
Deutschland Investitionschancen?
Kiinstliche Intelligenz ist gekommen,
um zu bleiben. Fast jedes zweite unserer
Portfoliounternehmen ist schon dabei,
seine Prozesse oder Produkte bezie-
hungsweise Dienstleistungen um KI-Ele-
mente zu erweitern. Wir stehen aber so-
wohl in der Entwicklung als auch in den
Anwendungen von KI erst ganz am An-
fang. Die Entwicklung geht in hohem
Tempo weiter, es wird eine Vielzahl neu-
er Einsatzmoglichkeiten geben. Unsere
Portfoliounternehmen setzen KI sukzes-
sive liberall dort ein, wo sie zu Effizienz-
gewinnen und Kostenreduktionen fiihrt,

denn das ist den Kunden unserer Unter-
nehmen das wichtigste Ziel.

Welche Unternehmen sind gefragt?

Es gibt genug gute Mittelsténdler in der
deutschen Industrie. Die stehen zwar
nicht so sehr im Fokus wie Software
oder neue Technologien wie KI. Diese
klassischen Unternehmen mit Potenzial
gibt es zum Beispiel in der Messtechnik,
in der Sensorik, in der Elektrotechnik.
Bei vielen muss dieses Potenzial aber
erst gehoben werden; etwa, indem neu-
es Management die veralteten Fiih-
rungsstile dndert, Prozesse so gestaltet,
dass sie Innovationen hervorbringen.
Es gibt genug sogenannte Perlen, die
man bestens weiterentwickeln kann.
Manche Branchen, wie etwa der Ma-
schinenbau oder die Automobilindus-
trie, werden derzeit aber gemieden.

Wie sehen Sie das Geschiift fiir Private
Equity in der niichsten Zeit?

Da zeigt sich kein einheitliches Bild.
Der Secondary-Markt ist komplett ein-
gebrochen. Eine Belebung ist nicht in
Sicht. Das liegt vor allem daran, dass die
Multiples deutlich zuriickgegangen
sind. Wer vor ein paar Jahren ein Unter-
nehmen mit hohen Multiples gekauft
hat, wartet jetzt lieber ab, bis die Bewer-
tungen wieder steigen. Derzeit lassen
sich am Secondary-Markt nur hervorra-
gende Firmen verkaufen - solche, die
diese hohen Multiples rechtfertigen. Im
Small-Cap-Bereich ist das Marktumfeld
anders. Der Dealflow ist in den letzten
beiden Jahren fast unverdndert gewe-
sen. Wenn da ein Unternehmer ent-
scheidet, zu verkaufen, dann ist es ihm

einerlei, wie hoch die Zinsen gerade
sind oder wo die Weltwirtschaft steht.
Es ist oft eine Lebensentscheidung. Wir
schauen vor allem auf diese Primaries
und nicht so sehr auf die Secondaries.

Wann wird es wieder besser?

Das Private-Equity-Geschéft zieht erst
wieder an, wenn sich Deutschland wirt-
schaftlich wieder etwas erholt hat. Vor
allem die Stimmung muss besser werden.
Man muss nur nach Frankreich, Spanien
oder in die Schweiz schauen - {iberall ist
die Stimmung viel positiver. Wenn die
Stimmung hierzulande steigt, haben wir
auch wieder eine bessere Perspektive.
Wir sammeln ja weiterhin Investitions-
mittel ein, das Interesse der Investoren an
der DACH-Region ist nach wie vor gege-
ben. In moderne Technologien und in In-
novationen fliel3t weiterhin viel Geld. Das
Grundvertrauen ist immer noch da, aber
die Stimmung muss besser werden. H

ZUM INTERVIEWPARTNER

Andreas Bésenberg,
Geschaftsfihrer,

NORD Holding Unternehmens-
beteiligungsgesellschaft MBH
info@nordholding.de

Das Investorenprofil zur NORD Holding
Unternehmensbeteiligungsgesellschaft
MBH finden Sie auf Seite 45.
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,,ES gibt eher zu viel als zu wenig
Kapital fiir gute Transaktionen

Novum Capital ist eine auf Small- und Mid Caps fokussierte Beteiligungsgesellschaft, die
erfolgreiche Unternehmen Ubernimmt und weiterentwickelt, aber auch in Spezialsituati-
onen investieren kann. INTERVIEW BARBEL BROCKMANN

Unternehmeredition: Wie steht es ak-
tuell mit der Bereitschaft von Investo-
ren, Kapital zur Verfiigung zu stellen?
Christian Lange: Grundsitzlich ist das
Interesse, Kapital in Private Equity zu
investieren, weiterhin hoch - vor allem,
weil das Risiko-Ertrags-Profil im Vergleich
zu den Alternativen immer noch sehr gut
ist. Aber die Investoren schauen schon et-
was genauer hin, wem sie ihr Geld anver-
trauen. Haben sie gute Erfahrungen mit
einem Private-Equity-Haus gemacht, in-
vestieren sie gerne in den Folgefonds. Ka-
pital wird nach Einschitzung von Markt-
beobachtern in Zukunft nicht vom Markt
abgezogen werden, aber vielleicht etwas
konzen- trierter eingesetzt. Die hohe Ver-
fiigharkeit von Kapital und das resultie-
rende starke Kiuferinteresse fiihren je-
doch auch dazu, dass die Bewertungser-
wartungen der Verkiufer weiterhin recht
hoch sind. Daher scheitern Verkaufspro-
zesse auch oft, wenn die relativen Bewer-
tungserwartungen zu hoch sind.

ZUM INTERVIEWPARTNER

Christian Lange,

Finance Director, Novum Capital
Management GmbH & Co. KG
clange@novumcapital.com

Das Investorenprofil zur Novum Capital
Management GmbH & Co. KG finden Sie auf
Seite 46.
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Bieten sich Novum trotzdem Beteili-
gungschancen?

Die meisten Wettbewerber suchen gut
aufgestellte Unternehmen. Dort sind die
Preiserwartungen der Verkaufer weiter-
hin besonders hoch. Bei Novum haben
wir ebenfalls ein hohes Interesse an sol-
chen Unternehmen - wir konnen mit un-
serem Special Opportunities Fund je-
doch auch in Unternehmen investieren,
die sich in einer komplexeren Situation
befinden und deren Bewertungen daher
realistischer sind. Zwar muss man mehr
Zeit und Arbeit investieren, das zahlt
sich aber oft aus. Solche Beteiligungs-
chancen gibt es inzwischen wieder ver-
mehrt.

Bekommen die Unternehmen aktuell
noch Finanzierungen?

Fiir den Finanzierungsmarkt gilt das
Gleiche wie fiir den Private-Equi-
ty-Markt. Die Private-Debt-Funds sind
immer noch hervorragend aufgestellt,
was das verfiighare Kapital angeht. Es
gibt eher zu viel Kapital als zu wenig.
Debt Funds sind sehr daran interessiert,
weiterhin Unternehmen zu finanzieren,
und gerne auch solche, die wachsen wol-
len. Auch die Banken haben Liquiditét,
die investiert werden soll. Eine wichtige
Rolle spielt der Finanzierungsbedarf -
angesichts des vorhandenen Kapitals
sind Kreditgeber immer mehr bestrebt,
héhere Kreditvolumina pro Transaktion
zu vergeben, da das Ertragspotenzial aus
Verzinsung und Underwriting Fees im
Vergleich zur nétigen Arbeit hoher ist.
Dies gilt fiir Private-Debt-Funds ange-
sichts der hohen Mittelaufnahme in den
letzten Jahren, aber auch bei den Banken
lasst sich dieser Trend feststellen. Fiir al-
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le Kreditgeber spielt die Frage nach An-
schlussfinanzierungen, und nach Wachs-
tums- oder Akquisitionsfazilitdten, eine
grofRe Rolle. Sie finanzieren lieber Unter-
nehmen, die sie schon kennen und die
sich bewiesen haben, als Unternehmen,
die neu fiir sie sind und die sie erst ein-
mal analysieren und verstehen miissen.

Wen sprechen Sie zuerst an?

Das ist situationsabhéngig. Zunédchst ein-
mal finden wir mit unseren Finanzie-
rungsstrukturen auch die Unterstiitzung
regionaler Banken und Sparkassen. So-
fern maglich, sprechen wir daher gerne
auch eine Bank an, die schon finanziert.
Im Small- und Mid-Cap-Bereich ist das
héufig eine regionale Sparkasse oder
Bank. Diese sind inzwischen auch in der
Lage, durchaus hohere Volumina allein
bereitzustellen, aber bei groferen Fi-
nanzierungen oder auch Folgefinanzie-
rungen wird unter Umstédnden doch ein
iiberregionaler Partner nétig. Dies ist je-
doch in der Regel nicht allzu schwierig,
denn die Tatsache, dass eine Bank ein
Unternehmen schon lange finanziert,
sagt anderen Banken, dass da ein Kredit-
geber ist, der das Unternehmen kennt
und fiir so gut befindet, dass er weiterhin
dabeibleiben mdchte. Deshalb ist der
Hinweis, dass man gerne weitere Darle-
hen ausreichen wiirde, aber keine ver-
fligharen Mittel einsetzen kann, fiir an-
dere eine plausible Begriindung bei ei-
ner Refinanzierung. Daneben arbeiten
wir auch regelméRig mit Debt Funds zu-
sammen, zum Beispiel, wenn wir ein
groReres Kreditvolumen aus einer Hand
suchen oder wenn ein Fund schon Erfah-
rungen in der Branche des Zielunterneh-
mens hat. |
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,WIir streben Partnerschaften

mit Unternehmern an“

Patrimonium hilft mit seinen Private-Equity-Beteiligungen mittelstandischen Unterneh-
men dabei, den nachsten Wachstumsschritt zu machen. Im Fokus sind dabei etablierte
Geschaftsmodelle, die von langfristigen Trends profitieren. INTERVIEW BARBEL BROCKMANN

Unternehmeredition: Herr Mogwitz,
wie ist Patrimonium aufgestellt?
Ulrich Mogwitz: Patrimonium ist ein ei-
gentlimergefiihrter Investmentmanager
in der Schweiz, der sich auf nicht liquide
Investitionen, also Privatmarktinvestitio-
nen fokussiert. Angefangen haben wir
mit Immobilieninvestitionen, vor allem
in der Schweiz. Angesichts unserer Erfol-
ge in dieser Assetklasse fiir unsere zu-
meist institutionellen Investoren haben
wir unser Angebot im Laufe der Zeit aus-
geweitet. Heute sind wir aktiv in den Be-
reichen Real Estate, Private Credit, Infra-
struktur und Private Equity. Das sind die
vier dominantesten nicht-liquiden Asset-
klassen. Das erlaubt unseren Investoren
eine Diversifizierung zwischen verschie-
denen Asset-Klassen zum Schutz bei un-
terschiedlichen Marktentwicklungen.

Wie sieht der Investitionsansatz bei
Private Equity aus?

Wir streben grundsétzlich Partnerschaf-
ten mit Unternehmern und Unterneh-
men an, die nicht schon mehrfach in der
Hand von institutionellen Investoren ge-
wesen sind. Wir zielen auf Unterneh-
men, die vor der Herausforderung ste-
hen, eine nichste Entwicklungsstufe zu
erreichen. Da geht es zum Beispiel da-
rum, neue Mirkte zu erschlieflen, Ma-
nagementstrukturen einzuziehen, das
Finanz- und Rechnungswesen zu profes-
sionalisieren und die Unternehmen da-
mit in die Lage zu versetzen, Bankfinan-
zierungen aufzunehmen. Wir gehen in
der Regel Mehrheitspositionen ein, neh-
men aber keinen Einfluss auf das opera-
tive Tagesgeschift. Da setzen wir auf die
Unabhiéngigkeit unserer Management-
teams. Aber wir begleiten das Unterneh-

men aktiv bei der Umsetzung von Wachs-
tumsstrategien, die wir vorher gemein-
sam mit dem Management und unseren
Mitgesellschaftern definiert haben.

Wer sind die Mitgesellschafter?

Das sind jeweils erfahrene Branchen-
kenner, die ihre Expertise in ein Unter-
nehmen einbringen. Sie werden am Un-
ternehmen beteiligt, damit sie auch an
dem gemeinsam geschaffenen Wert par-
tizipieren kénnen. Diese Experten be-
gleiten das Management beim Aufbau
von Strukturen, bei Umbauten der Orga-
nisation. Gerade wenn man Zukaufstra-
tegien verfolgt, erfordert das oft neue Or-
ganisationsformen, in die die neuen Un-
ternehmen integriert werden konnen.

Der Fokus liegt auf kleineren Unter-
nehmen?

Wir sind im unteren Mittelstand aktiv -
das heift, wir investieren in profitable
und etablierte Unternehmen, die 15 Mio.
bis 30 Mio. EUR Umsatz erzielen; gerne
in Unternehmen, die in fragmentierten
Mirkten mit starken Wachstumsper-
spektiven aktiv sind. Durch Zukéufe und
auch organisches Wachstum wollen wir
diese Unternehmen dann zligig in eine
GroRenordnung von 50 Mio. EUR und
mehr Umsatz entwickeln. Wir haben kei-
nen dezidierten Branchenfokus. Uns in-
teressieren Geschiftsmodelle, die von
langfristigen Trends profitieren - bei-
spielsweise Unternehmen, die einen Bei-
trag zur digitalen Transformation leisten
oder sich mit dem soziodemografischen
Wandel beschiftigen.

Wie kommen Sie zu den Transaktio-
nen?

Als breit aufgestellter Investmentmana-
ger profitieren wir dabei von unserem
groflen Netzwerk aus Unternehmern,
Steuerberatern, Anwalten und M&A-Be-
ratern. Ein Beispiel: Wenn man, wie wir,
im Schweizer Immobilienmarkt sehr ak-
tiv ist, kennt man auch die gesamte Bau-
branche sehr gut. Man erkennt Trends,
weild um die rechtlichen Gegebenheiten,
hat tiefen Einblick in Geschéftsmodelle.
Dariiber hinaus spielen seit einiger Zeit
strukturierte Verkaufsprozesse eine im-
mer wichtigere Rolle. Auch bei sehr klei-
nen Unternehmen ist es heute {iblich,
dass sich Unternehmer einen Berater an
die Seite holen, der dann fiir einen ge-
wissen Wettbewerb sorgt. Bei Zukdufen
sieht es etwas anders aus: Da definieren
wir schon bei der Unternehmensprii-
fung weitere Unternehmen, die gut zu ei-
ner neuen Beteiligung passen wiirden.
Diese kontaktieren wir dann iiber einen
M&A-Berater. Im besten Fall kennen un-
sere Manager die Unternehmer, die die-
se Unternehmen fiihren, und sprechen
sie direkt an. |

ZUM INTERVIEWPARTNER

Ulrich Mogwitz,

Managing Director,

Patrimonium Asset Management AG
Ulrich.mogwitz@patrimonium.ch

Das Investorenprofil zur Patrimonium Asset
Management AG finden Sie auf Seite 47.
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,Langfristiges Unternehmertum
In einem dynamischen Umfeld“

Die Serafin Unternehmensgruppe mit Sitz in MiUnchen ist als familiengeflhrte Beteili-
gungsgesellschaft in ganz Europa mit Mehrheitsbeteiligungen aktiv.

INTERVIEW ALEXANDER GORBING

Unternehmeredition: Herr Pfletschin-
ger, was genau zeichnet die Serafin Un-
ternehmensgruppe aus?

Martin Pfletschinger: Die Serafin Unter-
nehmensgruppe mit Sitz in Miinchen
versteht sich als langfristig orientierter
Investor. Unser Fundament bildet eine
Unternehmerfamilie mit industrieller
Tradition - die Familie Haindl. Wir inves-
tieren in etablierte mittelstandische Un-
ternehmen in ganz Europa, quer iiber
Branchen hinweg, unter anderem mit
Anbietern von Industrie- und Sporthd-
den, im Werkzeugbereich sowie im
Markt fiir medizinische Hilfsmittel.

Bei unseren Investments denken
und handeln wir nicht in Quartalen,
sondern in Generationen. Unser Ziel ist
es, Unternehmen operativ und strate-
gisch wiahrend der gemeinsamen Zu-
sammenarbeit weiterzuentwickeln. Im
Fokus steht dabei stets die nachhaltige
Wertsteigerung - fiir das jeweilige Un-
ternehmen, aber auch fiir die Gruppe

als Ganzes.

ZUM INTERVIEWPARTNER

Martin Pfletschinger,
Geschéftsfuhrer,

Serafin Unternehmensgruppe GmbH
serafin@serafin-gruppe.de

Das Investorenprofil zur Serafin Unternehmens-
gruppe GmbH finden Sie auf Seite 47.
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Wie identifizieren Sie geeignete Betei-
ligungen fiir Thr Portfolio?

Unsere Investitionsstrategie ist klar defi-
niert: Wir suchen etablierte Unterneh-
men mit einem Jahresumsatz zwischen
20 Mio. und 200 Mio. EUR. Unser Kapital-
einsatz pro Transaktion liegt bei bis zu 40
Mio. EUR - ausschliefllich aus Eigenmit-
teln. Dabei erwerben wir grundsétzlich
Mehrheiten an den investierten Unter-
nehmen. Besonders interessieren uns
Konzernausgliederungen, Nachfolgesi-
tuationen und Unternehmen in Trans-
formationsphasen. Wir sind nicht auf be-
stimmte Branchen fixiert, sondern be-
werten jede Investition entlang ihres Po-
tenzials. Unsere Diversifizierung ist da-
bei ein echter Vorteil - sie schafft Stabili-
tét und erdffnet Spielrdume.

Wie wirkt sich das aktuelle wirt-
schaftliche Umfeld auf Thre Aktiviti-
ten aus?

Ohne Frage befinden wir uns in einem
herausfordernden Umfeld fiir mittel-
stdndische Unternehmen, aber auch fiir
Beteiligungsgesellschaften. Die Unsi-
cherheit auf den Markten ist grof8. Unse-
re Aufgabe besteht darin, unsere beste-
henden Beteiligungen erfolgreich durch
diese Phase zu steuern. Gleichzeitig er-
geben sich gerade jetzt interessante
Kaufgelegenheiten. Viele Groffkonzerne,
insbesondere aus den USA und Asien,
trennen sich von nicht zum Kernge-
schift gehérenden europdischen Einhei-
ten. Auch national sehen wir eine zuneh-
mende Bereitschaft zum Verkauf. Fiir ei-
nen langfristig denkenden Investor wie
Serafin entstehen daraus Chancen. Wir
konnen ohne Zeitdruck agieren und ver-
folgen keine Exitzwange.
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Gibt es konkrete Beispiele fiir erfolg-
reiche Transaktionen im aktuellen
Umfeld?

Ein gutes Beispiel ist unser Engagement
im Bereich medizinischer Hilfsmittel.
Letztes Jahr haben wir die OTB, einen
iiberregionalen Anbieter, {ibernommen.
Dieses Jahr folgte mit der Firma Gross
der erste Zukauf in diesem Bereich. Das
Unternehmen war bis zuletzt in Famili-
enbesitz. Fiir uns war das eine ideale Ge-
legenheit, unsere Position in dieser
Branche weiter auszubauen. Gerade hier
sehen wir viele eigentiimergefiihrte Un-
ternehmen mit anstehender Nachfolge.
Der zunehmende Kostendruck und die
Digitalisierung erfordern neue Struktu-
ren. Hier kann Serafin seine Stdrken ein-
bringen - mit Kapital, Know-how und
langfristiger Perspektive.

Welche Erfolgsfaktoren sind maf3geb-
lich, um die Transformation der iiber-
nommenen Portfoliounternehmen
aktiv zu gestalten?

Ein zentraler Erfolgsfaktor ist unser
Team aus operativen Experten. Diese
Kolleginnen und Kollegen begleiten
nicht nur den Transaktionsprozess, son-
dern auch die anschliefende Weiterent-
wicklung der Unternehmen. Das reicht
von der Herauslosung aus Konzernstruk-
turen bis zu umfassenden Transformati-
onsprojekten. Diese enge operative Be-
gleitung unterscheidet uns von vielen
anderen Investoren. Gerade im aktuel-
len, dynamischen Umfeld ist dieser An-
satz aus unserer Sicht unverzichtbar. Wir
verstehen uns nicht als reine Kapitalge-
ber, sondern als aktive Mitgestalter. Un-
sere Beteiligungen profitieren davon -
sowohl kurz- als auch langfristig. |



Investoren im Gesprach

,WIr entwickeln gemeinsam mit
Unternehmern Losungen“

Die SUdBG unterstitzt mittelstandische Unternehmen mit Eigenkapitalldsungen bei
Nachfolgeregelungen, Gesellschafterwechseln, Wachstumsfinanzierungen und Spin-offs.
Als 100%ige Tochter der LBBW und Evergreen-Investor verfolgt sie dabei einen langfris-
tig orientierten und partnerschaftlichen Ansatz. INTERVIEW BARBEL BROCKMANN

Unternehmeredition: Wie hat sich das
Geschiift der SiidBG im vorigen Jahr
entwickelt?

Christian Gehrlein: Wir hatten uns ambi-
tionierte Ziele gesetzt - und die haben
wir auch erreicht. Wir haben zwei Trans-
aktionen umgesetzt und unser Portfolio
damit deutlich ausgebaut. DEKOM und
webesan sind hervorragende Unterneh-
men, die unter anderem aufgrund ihrer
Grofle, Internationalitdt und Entwick-
lungsmoglichkeiten das Portfolio auch
strategisch gut ergénzen. In beiden Fal-
len konnten wir uns in kompetitiven
Bieterprozessen durchsetzen und damit
unsere Wetthewerbsfahigkeit unter Be-
weis stellen. Das freut mich personlich.
Auflerdem haben wir 2024 strategisch
einiges bewegt und uns personell gut
verstarkt. Wir spiliren natiirlich die
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen
und die hohe Unsicherheit. In diesem
anspruchsvollen Markt gilt es, Unter-
nehmen flexibel an das sich schnell
verdndernde Umfeld anzupassen. Da-
bei hilft uns unser branchenagnosti-
scher und diversifizierter Ansatz.

Wie bewiiltigen IThre Unternehmen
den konjunkturellen Gegenwind?
Management ist zentral. Das Team muss
Entwicklungen friihzeitig erkennen und
Strategien entsprechend anpassen. Das
aktuelle Marktumfeld ist volatil und &u-
Rerst komplex. Hier zeigt sich auch, wie
wichtig finanzielle Transparenz sowie
Qualitit von Zahlen und Informationen
als Grundlage fiir Entscheidungen und
Steuerung sind. Da steigen wir bei neu-
en Beteiligungen direkt ein und unter-
stiitzen mit unserer Erfahrung. Dariliber

hinaus vernetzen und teilen wir andere
Learnings iiber Beteiligungen und
Branchen hinweg, 6ffnen unsere Netz-
werke und bringen Experten und Know-
how aus dem LBBW-Konzern an den
Tisch. Schlieflich kénnen wir strategi-
sche Initiativen durch zusétzliches Ka-
pital unterstiitzen, da wir einen lang-
fristigen Investitionsansatz verfolgen.

Welche Rolle kdonnen Beiriite spielen?
Eine entscheidende. Wir arbeiten schon
in der Beteiligungspriifung mit Indus-
trieexperten zusammen. Wenn eine Be-
teiligung zustande kommt, begleiten
uns diese Experten in der Regel als be-
ratende Beirdte. Zusétzlich versuchen
wir, den Beirat um die Kompetenzen
und Erfahrungen zu ergénzen, die das
Unternehmen und dessen individuelle
Strategie unterstiitzen. Ich denke hier
weniger an den ,klassischen Industrie-
experten”, sondern an Fachleute fiir Di-
gitalisierung, bestimmte geografische
Mirkte, Kundengruppen, technische
oder organisatorische Themen.

Wie sieht Ihre Beteiligungsstrategie
im aktuellen Marktumfeld aus?

Die Herausforderung ist es, auch in ei-
ner konjunkturellen Flaute die ,Perlen
des Mittelstands® zu identifizieren, die
aufgrund von Megatrends, klarer Wett-
bewerbsdifferenzierung und herausra-
gendem Management grofartig perfor-
men. Trotzdem md&chten wir flexibel in
unseren Ansdtzen bleiben und gleichen
unser ,, Angebot” laufend mit der Nach-
frage aus dem Markt ab. Aktuell erhal-
ten wir verstirkt Anfragen fiir Mezzani-
nekapital. Wir versuchen, gemeinsam

mit Unternehmern die besten Losun-
gen zu entwickeln, unabhingig von der
Beteiligungsform. Wir wollen Partner
fiir Wachstum und Wertsteigerung sein.
Distressed- und Turnaround-Félle sind
nicht in unserem Fokus.

Was erwarten Sie vom Jahr 20252

Wir erwarten ein herausforderndes po-
litisches und wirtschaftliches Marktum-
feld und damit weiter zunehmenden
Wettbewerb um gute Unternehmen. Da
kommt es besonders auf Differenzie-
rung an. Mit unserer Strategie, maf3ge-
schneiderten Beteiligungsansétzen,
nachhaltigen Konzepten und Partner-
schaft auf Augenhohe bieten wir das,
was in der aktuellen Gesamtstimmungs-
lage gesucht wird. Ein grof3er Vorteil ist
unsere Evergreen-Struktur. Das Fundrai-
sing ist aktuell fiir viele Wettbewerber
schwierig. Wir investieren die Mittel der
LBBW, und diese stehen uns langfristig
zur Verfiigung. Damit bieten wir unseren
Partnern Finanzierungssicherheit.

ZUM INTERVIEWPARTNER

Christian Gehrlein,
Geschaftsflhrer,

Sud Beteiligungen GmbH (SUdBG)
info@suedbg.de

Das Investorenprofil zur Stid Beteiligungen
GmbH finden Sie auf Seite 48.
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,,Die Aussichten fur Private Equity
In Europa sind weiterhin gut“

Die Beteiligungsgesellschaft Triton ist darauf spezialisiert, wachstumsstarke Unterneh-
men zu kaufen und weiterzuentwickeln. Angesichts drangender Nachfolgesuchen lauft

das Neugeschaft auch in der aktuell angespannten Lage gut.
INTERVIEW. BARBEL BROCKMANN

Unternehmeredition: Wie ldsst sich
Thr Buy-and-Build-Ansatz in der aktu-
ellen wirtschaftlichen Situation um-
setzen?

Andi Klein: Wir konnen unsere Strate-
gie fiir unseren Mittelstandsfonds TSM
II weiterhin gut umsetzen. Die aktuelle
Phase der Unsicherheit bringt uns teil-
weise sogar mehr Geschéft - und zwar
durch Nachfolgelosungen. Viele Unter-
nehmer wissen nicht, wie sie die wirt-
schaftliche Zukunft und ihr Umfeld ein-
schétzen sollen. Von denjenigen, die
aus Altersgriinden an eine Nachfolge
denken oder weil sie andere Priferen-
zen filir ihr Leben haben, sehen wir ver-
mehrt auch Offenheit gegeniiber Pri-
vate-Equity-Losungen. Dort, wo wir un-
terwegs sind, zum Beispiel im nachhal-
tigen Kéltebereich, funktioniert das
sehr gut - weil wir gute Losungen und
eine attraktive Perspektive bieten. Auch
trifft die angespannte wirtschaftliche Si-
tuation nicht alle Branchen gleicherma-
Ren.

—_—

ZUM INTERVIEWPARTNER

Andi Klein,

Managing Partner,

Triton Beratungsgesellschaft GmbH
mittelstandsfonds@triton-partners.com

Das Investorenprofil zur Triton Beratungs-
gesellschaft GmbH finden Sie auf Seite 48.
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Welche Rolle spielt das Zinsniveau?
Der Zinsanstieg hat Private Equity na-
tlirlich getroffen, aber er hat auch alle
anderen getroffen. Das gilt fiir die
Staatsfinanzen ebenso wie fiir Unter-
nehmen, die Zukdufe fremdfinanzieren
- und erst recht fiir Unternehmen, de-
ren Ertragslage beeintrdchtigt ist. Da
spielt es schon eine Rolle, dass durch
den Anstieg des Basiszinssatzes deut-
lich hohere Zinsen anfallen. Schwierig
wird es dann, wenn ein Zinsanstieg mit
einer gesamtwirtschaftlichen Schwé-
chephase zusammenfillt. Diese Kombi-
nation ist sehr herausfordernd.

Wie sieht es angesichts dieser Doppel-
belastung bei Ihren Portfoliounter-
nehmen aus?

Das ist sehr unterschiedlich, je nach Un-
ternehmenssituation und Sektor.
Grundsaitzlich stellen die trotz leichten
Zinsriickgangs deutlich h6éheren Zins-
kosten bei bestehenden Investitionen
eine Herausforderung fiir das Cashflow-
management dar. Temporar sind daher
Wachstumsmoglichkeiten durch Zukau-
fe eingeschrénkt. Zudem schlégt die ho-
he Lohninflation jetzt durch. Die Aufga-
be der Finanzchefs ist es, die Unterneh-
men durch diese schwierige Phase zu
steuern. Krisen sind ja nichts Neues -
aber die Aneinanderreihung von he-
rausfordernden Situationen in den letz-
ten Jahren ist auBergewohnlich. Die Un-
ternehmen, auch die familiengefiihr-
ten, sind schon seit Jahren weit davon
entfernt, wieder in einen einigermaflen
normalen Geschéftsalltag zu kommen.
Durch die geopolitischen Unsicherhei-
ten hat die Planungssicherheit deutlich
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abgenommen. In Kombination mit ho-
heren Zinsen ist das anspruchsvoll.

Welche Branchen stehen im Fokus?
Wir haben in den letzten Jahren sehr
viel in Dienstleistungen investiert. Die-
ser Bereich ist tendenziell etwas weni-
ger konjunkturabhéngig und weniger
zyklisch als etwa der Maschinenbau.
Wir haben gezielt investiert und lagen
mit unserer Strategie liberwiegend rich-
tig. Insgesamt sind unsere Investitionen
gut verteilt. Wir investieren ja nicht nur
in Deutschland, sondern auch in den
nordischen Lindern. Dort ist die kon-
junkturelle Situation teilweise etwas
besser, weil die Wirtschaft dort weniger
industriell ausgerichtet ist.

Wie geht es mit Private Equity in

Deutschland und Europa weiter?

Der mittelfristige Ausblick ist positiv -
denn Europa wird sich emanzipieren
und auch starker zusammenriicken. Im
Zuge dessen besteht hoher Investitions-
und Transformationsbedarf. Dafiir ist
viel privates Kapital, auch Risikokapital,
vonnéten. Gleichzeitig gibt es die Nach-
folgeproblematik und eine starke Frag-
mentierung der Mérkte. Viele sehr klei-
ne Einheiten sind nicht in der Lage, die
notigen technologischen Weiterent-
wicklungen zu stemmen. Insofern wer-
den die Marktmdglichkeiten fiir Private
Equity wahrscheinlich sogar noch gro-
Rer werden, insbesondere in Deutsch-
land. Kurzfristig laufen wir sicher durch
eine unruhige Phase, die stark von Un-
sicherheit gepragt ist. Aber mittelfristig
stehen die Aussichten fiir Private Equity
gut. |



Investoren im Gesprach

,, 1 T=-Projekte sind fur KMU nicht
uber Nacht zu stemmen*

Der Mittelstandsinvestor VR Equitypartner, der zur Genossenschaftlichen FinanzGruppe
gehort, hilft bei der strategischen Unternehmensentwicklung mit Kapital und Know-how.
Zur Investmentphilosophie gehdren Verstandnis fur die Unternehmer und Geduld.

INTERVIEW JURGEN HOFFMANN

Unternehmeredition: Deutschlands
Wirtschaft steckt in der Lingsten Re-
zession seit 20 Jahren. Wie ist aktuell
die Stimmung im Mittelstand?
Christian Futterlieb: In unseren Gespra-
chen mit Unternehmen erleben wir wei-
terhin eine abwartende Haltung. Die Be-
triebe fragen sich, in welche Richtung es
weitergehen wird. Was bedeuten die Zdl-
le, die die USA verhingen, fiir uns? Ahn-
lich ist es mit Blick auf die Bundespolitik
in Berlin: Was kommt konkret durch die
Koalitionsvereinbarungen auf uns zu?
Die Folge der Unsicherheiten: Die Unter-
nehmen warten ab, bevor sie grof3ere In-
vestitionsentscheidungen treffen. Aller-
dings merkt man, dass Eigentiimer und
Manager wieder hoffnungsvoller als 2024
sind. Diesen Stimmungsumschwung
brauchen wir auch dringend im Mittel-
stand. Nur mit Vertrauen in die Zukunft
wird der deutsche Mittelstand weiter am
Standort investieren.

Was erhoffen sich mittelstindische
Betriebe, wenn Sie als Private-Equi-
ty-Gesellschaft ins Haus kommen?

Sie erwarten unsere Unterstiitzung bei
einer strukturierten Unternehmensent-
wicklung. Die Betriebe mdchten mit uns
die Antworten erarbeiten auf die Frage:
Wo wollen wir in fiinf Jahren stehen?
Momentan ist das aufgrund der Unsi-
cherheit mit einigem Wenn und Aber
verbunden. Die gefiihlte Visibilitat liegt
aktuell bei drei, vielleicht vier Monaten.
In den iliberwiegenden Fillen wenden
Betriebe sich mit dem Thema Unterneh-
mensnachfolge an uns. Kapital von unse-
rer Seite ist nur die eine Hilfte der Miete
- die andere ist unsere Erfahrung. Als Ei-

gentiimer allein eine Ubergabe vorzube-
reiten und umzusetzen, ist schwierig,
weil man emotional involviert und Teil
der Organisation ist. Da ist es sinnvoll, ei-
nen Partner an Bord zu holen. Ahnlich
ist es bei einem Gesellschafterwechsel.
Das war bei unserem Portfoliounterneh-
men Dittrich+Co so, wo der Sohn des
Griinders firmenintern an die néichste
Generation libergeben hat. Besonders
gern machen wir Wachstumsfinanzie-
rungen, denn hier kénnen wir die Unter-
nehmen bei spannenden Entwicklungs-
phasen begleiten. Ich denke zum Bei-
spiel an Norafin, die wir bei der Eroff-
nung eines neuen Werks in den USA un-
terstiitzt haben.

Sind bei kleineren Mittelstindlern
andere Probleme zu l6sen als bei gro-
RReren Unternehmen?

Wir haben heute 30 Direktbeteiligungen
an Unternehmen im Small-Cap-Segment
ab 2 Mio. EUR EBITA. Bei vielen Betrie-
ben dieser GréRenordnung sind Financi-
al Reporting, Controlling oder Personal-
management wenig entwickelt. Oft fehlt
eine dezidierte Unternehmensplanung.
Ein Finanzinvestor hilft hier, notwendige
Prozesse aufzubauen.

Was sind die grof3ten Hiirden bei Ih-
ren Beteiligungen an Small Caps?
Wenn Nachfolgeregelungen anstehen,
bietet sich aufgrund des Ubergangs per-
soneller Verantwortung auch die Chan-
ce, grofRere Transformationsthemen wie
Digitalisierung anzugehen. Viele kleine-
re mittelstdndische Unternehmen befin-
den sich in der Phase, ein leistungsfahi-
ges ERP-System aufzusetzen, eine saube-

re Datenhaltung zu gewéahrleisten und
eine Datenhistorie zu entwickeln, um
spater fiir ihr Wachstum Daten wirksam
nutzen zu kénnen. Diese IT-Projekte sind
fiir kleinere Unternehmen nicht {iber
Nacht zu stemmen, miissen gut geplant
und umgesetzt werden.

Was unterscheidet Sie von anderen
Beteiligungsunternehmen?

Meiner Ansicht nach ist das Besondere
unsere spezifische DNA. Wir sind soziali-
siert durch den genossenschaftlichen
Verbund und sein Wertekonzept. Wir
verstehen uns als Mittelstandsfinanzie-
rer und Partner von Unternehmern,
nicht als Investmentbanker. Wir leben
eine Hands-on-Mentalitit, wollen den
kleinen Mittelstand verstehen, seine Be-
geisterung und Innovationskraft teilen.
Es macht Spaf3, Menschen kennenzuler-
nen, die sich nicht durch schwierige
Rahmenbedingungen oder Krisen beein-
flussen lassen, sondern ihre Ideen und
Ziele mit Nachdruck verfolgen. |

ZUM INTERVIEWPARTNER
Christian Futterlieb,
Geschaftsflhrer,

VR Equitypartner GmbH
christian.futterlieb@vrep.de

Das Investorenprofil zur VR Equitypartner
GmbH finden Sie auf Seite 49.

Investoren im Mittelstand 2025 Unternehmeredition
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Welcher Investor passt zu mir?

Auf den folgenden Seiten prisentieren sich 20 Investoren in
Form halbseitiger Steckbriefe. Diesen kdnnen Sie auf einen
Blick die wichtigsten Informationen wie Beteiligungsformen,
Investitionseinstieg und -volumen sowie Branchenfokus entneh-
men. Wenden Sie sich gerne direkt an die genannten Ansprech-

Investor Seite
Abacus alpha...ccceiieieeiiiiiiiiecieiiirrreeee e 38
AEQUITA ... .39
Avedon Capital Partners....ccccceeeeerereureeeieeeeriinnsinnieeeceeeenns 39
BayBG Bayerische Beteiligungsgesellschaft ........ccccceeuu.ee. 40
BU Bregal Unternehmerkapital........ccceeviiiveiinnieeeeeeninnnnne 40
Deutsche Beteiligungs AG .. .

T OO I €' 3§ o PR 41
EMERAM Capital Partners .....ccccceveeeeeeerieineninneeeeeceeseennenns 42
GESCO ccvuiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiin et e 42
Hannover FINanZ.........ccccccviinnmiiiiiiiiiniiiiiieeeccceans 44

INDUS Holding

partner. Fiir den Inhalt der Steckbriefe ist die jeweilige Gesell-
schaft verantwortlich, es erfolgte keine redaktionelle Priifung.
Wir hoffen, Thnen hiermit eine Entscheidungshilfe bei der Suche
nach einem passenden Finanzierungspartner an die Hand geben

zu konnen.

MULATES wuvvviiiiiiiiiiiiiiiieeieee e 45
NORD HOIdINg.....uuuevereieieeiiiiiiiiiiieieeeeeiiiirenereceeeseennnns 45
Novum Capital .. .46
NRW.BANK ...ootiiiimiiiiiiiiiiiiiiiicc et 46
Patrimonium Asset Management.......cccccevvvvvvvreemmnnnnnennnenne. 47
Serafin Unternehmensgruppe ......cccceeeeerevveimeeeeereeeeninnnnnnns 47
Siid Beteiligungen...

851103 o U
VR EQUILYPATTNET «ioviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiennee e eeeeeeees

Die Steckbriefe finden Sie auch unter:
www.unternehmeredition.de/investoren-im-mittelstand-2

Abacus alpha ist eine Beteiligungsgeselischaft
im Besitz einer Holding, die wesentlich mehr-
heitlich an einem traditionsreichen bdrsen-
notierten Industrieunternehmen beteiligt ist.

Unser Ziel ist die Entwicklung einer erfolg-
reichen Unternehmensgruppe mit einer ausge-
wogenen Struktur aus jungen und etablierten
Unternehmen. Dabei verfahren wir nach den
strategischen Grundsétzen ,Buy and Hold* —
Unternehmen langfristig und nachhaltig fortftin-
ren—und ,Buy and Build“ — gemeinsame Stér-
ken flir Wachstum und Ausbau der Marktposition
nutzen. Mehr noch als Zahlen und Fakten zahit
fir uns der Mensch, denn wir sind {berzeugt
davon, dass nachhaltiges Wachstum ein Klima
vertrauensvoller Zusammenarbeit und Professi-
onalitét braucht. Als Impact Investor bieten wir
mehr als Kapital: Wir nutzen unser Know-how
und unsere Netzwerke, um die Starken unserer
Unternehmen zu fordem und  weiterzuent-
wickeln. Auch fordern wir aktiv den Austausch
und die Zusammenarbeit unserer Portfolio-
Unternehmen miteinander, um Kréfte zu biin-
deln und von Synergien zu profitieren.

Abacus alpha GmbH

Verwaltetes Kapital
k.A. — investiert werden ausschlieBlich Mittel der Gesellschafterin.

Finanzierungsprodukte
Eigenkapital

Beteiligungsformen
Minderheitsbeteiligungen, Mehrheitsbeteiligungen, direkte/offene
Beteiligungen, Management Buy-outs/Buy-ins

Investitionseinstieg

Expansion/Wachstum, Innovation, Internationalisierung, Gesellschaf-

terwechsel, Nachfolgeregelung/Unternehmensnachfolge, Manage-
ment Buy-outs/Buy-ins; alle Phasen auBer pre-seed, tendenziell eher
spétere Phasen

Investitionsvolumen
1 Mio. bis 30 Mio. Euro

GroBe Portfoliounternehmen
Grundsétzlich bis 50 Mio. Euro, Ausnahmen mdglich

Branchenfokus
Automatisierung und Digitalisierung, Clean Tech/Green Tech,
innovative Werkstoffe und Fertigungsverfahren, Dienstleistungen

Referenzen

Abacus Experten GmbH, Abacus neo GmbH, Abacus Resale GmbH,
airinotec GmbH, ASB Glassfloor, ASB Rental Solutions GmbH,
Autec GmbH, Fireboard GmbH, Jumag Dampferzeuger GmbH,
Ludwig Heuse GmbH, MTS Knobloch GmbH, PersonalHub

Holding GmbH, SMART PR GmbH, VinRoc Solutions GmbH,

VSR Elektrotechnik GmbH

| Unternehmeredition Investoren im Mittelstand 2025

ﬁjJ abacus alpha

Adresse
EisenbahnstraBe 4-6
67227 Frankenthal

Telefon/Telefax
+49 6233 /511 91-0/-99

E-Mail
info@ab-alpha.de

Web-Adresse
www.ab-alpha.de

Griindung
Dezember 2005

Anzahl Professionals

Frank Hiither
Geschaftsfihrer
T+496233 511 91-33
frank.huether@ab-alpha.de



AEQUITA ist eine inhabergefihrte Minchner
Industriegruppe, die in mittelsténdische Unter-
nehmen aus dem produzierenden Gewerbe
und industrienahen Dienstleistungen mit
Sitz in Europa investiert. Die Unternehmen
befinden sich bei Akquisition hdufig in einer
Sondersituation wie einer Konzernabspal-
tung (Carve-out), einer ungeldsten Nachfolge
oder vor der Herausforderung eines Turn-
arounds. Die dadurch vorhandenen operati-
ven Hausaufgaben 16st AEQUITA durch ein
eigenes Team von erfahrenen Managern
und Spezialisten, die die langfristige Ent-
wicklung der Portfoliounternehmen voran-
treiben. Durch die starke Kapitalbasis von
AEQUITA schlieBt diese Entwicklung einen
strukturierten Buy-&-Build-Ansatz mit ein,
um den Portfoliounternehmen auch die Még-
lichkeit fir anorganisches Wachstum zu
bieten. AEQUITA verfolgt mit allen Stake-
holdern einen partnerschaftlichen Ansatz fiir
eine nachhaltige Zusammenarbeit.

AVEDON

PITAL PART

Avedon Capital Partners ist eine unabhangige
Beteiligungsgesellschatt, die sich auf die Finan-
zierung von wachstumsstarken, mittelstandisch
geprégten Unternehmen mit Sitz in Deutsch-
land und den Beneluxlandern spezialisiert hat.

Avedon bietet flexible und individuelle
Eigenkapitallésungen, zugeschnitten auf den
Bedarf der Unternehmen, an und (ibernimmt
dabei Mehrheits- wie auch signifikante
Minderheitsbeteiligungen.

Als Partner des Mittelstands begleitet
Avedon Portfoliounternehmen mit unternehme-

Beteiligungsgesellschaften im Portrait

AEQUITA SE & Co. KGaA

Verwaltetes Kapital
+100 Mio. Euro

Finanzierungsprodukte
Eigenkapital

Beteiligungsformen
Mehrheitsbeteiligungen

Investitionseinstieg

Konzernausgliederungen, Nachfolgeregelungen oder

Turnaroundsituationen ab 50 Mio. Euro Umsatz

Investitionsvolumen
Bis zu 30 Mio. Euro Eigenkapital

GroBe Portfoliounternehmen
+3,2 Mrd. Euro Umsatz

Branchenfokus

Branchenibergreifend mit Fokus auf produzierendem Gewerbe und

industrienahen Dienstleistungen

Referenzen
Nehmen Sie gerne Kontakt zu uns auf

Standort
Minchen

Avedon Capital Partners

Fondsvolumina
612 Mio. Euro (aktueller Fonds)

Finanzierungsprodukte
Eigenkapital (Minderheit oder Mehrheit)

Beteiligungsformen

o Expansions-/Wachstumsfinanzierung
o (esellschafterwechsel

¢ Nachfolgeregelung

Investitionseinstieg

Unternehmenswert zwischen 25 Mio. und 250 Mio. Euro

Investitionsvolumen
Mindestens 30100 Mio. Euro Eigenkapital

Branchenfokus
keine Branchenfestlegung

Referenzen

AEQUITA

Adresse
Gabrielenstr. 9
80636 Minchen

Telefon
+49 89 2620 4840-0

E-Mail
contact@aequita.com

Web-Adresse
www.aequita.com

Griindung
2018

Anzahl Professionals
>90

Simon Schulz
Partner
simon.schulz@aequita.com

AVEDON

Adresse
Ria Thiele Str. 2a
40549 Diisseldorf

Telefon
+49 211 5988-908

E-Mail
oficedus@
avedoncapital.com

Web-Adresse
www.avedoncapital.com

Griindung
2011

Anzahl Professionals
23

Altendorf, Cumulocity, Delabo Group, DMS, Hauck, FormMed, SLF,
Tesch Inkasso, GRW, Seebach, Jost-Werke, Brand Masters, Kinly,
Macaw, Waste Vision, WCC, CCS, 2theloo, Detron/Zetacom, Salves,
Prolndustry, Newtone und andere

rischer Kompetenz bei der Umsetzung von
Wachstumspldnen und stellt ambitionierten
Managementteams dariiber hinaus zusétz-
liches Kapital fur die Expansion im In- und Aus-
land sowie fiir Akquisitionen zum Ausbau der

=

Marktposition zur Verfligung. Avedon verfligt SE:; e‘ljd?)':eAmsterd am i v
{iber Biiros in Diisseldorf und Amsterdam sowie ’
ein Investmentteam mit  komplementéren '\( ‘\ /
Fahigkeiten und fundierter Beratungserfahrung. ' i )

Im Auftrag seiner institutionellen Anleger Alexis Weege, Hannes Hinteregger, ~ Moritz Merkert,

Partner Partner Partner
Alexis.weege@ hannes.hinteregger@  Moritz.merkert@
avedoncapital.com  avedoncapital.com avedoncapital.com

verwaltet Avedon Capital Partners (ber 750
Mio. Euro und halt aktuell Beteiligungen an 17
Unternehmen.

Investoren im Mittelstand 2025 Unternehmeredition | 39
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Mit einem investierten Volumen von mehr als
382 Mio. Euro ist die BayBG einer der griBten
Beteiligungskapitalgeber vor allem fiir den bay-
erischen Mittelstand. Mit ihren Beteiligungen
und Venture Capital-Investments ermdglicht die
BayBG mittelsténdischen Unternehmen  die
Umsetzung von Innovations- und Wachstums-
vorhaben, die Regelung eines Gesellschafter-
wechsels oder der Unternehmensnachfolge,
die Optimierung der Kapitalstruktur sowie die
Umsetzung von Turnaround-Projekten.

Die von einzelnen Investoren oder Kapital-
gebern unabhéngige BayBG verfolgt aus-
schlieBlich die Interessen ihrer Portfolio-
unternehmen. Ihre Beteiligungsmodelle sind
individuell auf die Bediirfnisse, Notwendig-
keiten und Voraussetzungen eines konkreten
Mittelstandsunternehmens hin mafgeschnei-
dert. Mit ihrem breiten, Ciber fiinf Jahrzehnte
gewachsenen Netzwerk aus Banken, Unter-
nehmen, Beratungshdusern und offentlichen
Institutionen 6ffnet die BayBG Tiiren fiir ihre
Partner: BayBG-Beteiligungen sind viel mehr
als Kapital.

BU Bregal Unternehmerkapital (,BU“) ist
eine fiihrende Beteiligungsgesellschaft mit
Biiros in Zug, Miinchen, Mailand und Lon-
don. Mit insgesamt €7,0 Mrd. an eingewor-
benem Kapital seit Griindung ist BU somit
der groBte MidCap-Investor mit Hauptsitz in
der DACH-Region. Die von BU beratenen
Fonds investieren in mittelstdndische Un-
ternehmen mit Sitz in Deutschland, der
Schweiz, Italien und Osterreich. Mit der
Mission, der bevorzugte Partner fiir Unter-
nehmer und Familienunternehmen zu sein,
setzt BU auf Partnerschaften mit Marktfih-
rern und ,Hidden Champions“ mit starken
Managementteams und Wachstumspoten-
zial. Seit der Griindung im Jahr 2015 haben
die von BU beratenen Fonds (iber €3,5 Mil-
liarden in knapp 150 Unternehmen mit iber
29.000 Mitarbeitern investiert. Dabei konn-
ten knapp 10.000 Arbeitsplétze geschaffen
werden. BU unterstlitzt Unternehmer und
Familien als strategischer Partner, um ihre
Unternehmen weiterzuentwickeln, zu inter-
nationalisieren und zu digitalisieren.

BayBG Bayerische
Beteiligungsgesellschaft mbH

Verwaltetes Kapital
395 Mio. Euro

Beteiligungsformen

e stille Beteiligungen

o offene Beteiligungen (Minderheit)
e Mezzanine

Investitionseinstieg

o Wachstum / Transformation
e |nnovation

e Venture Capital / Start-up
o \ermbgensdiversifikation
o Unternehmensnachfolge

e Turnaround
o Existenzgriindung

Investitionsvolumen
250 Tsd. bis 10 Mio. Euro

GroBe Portfoliounternehmen

Umsatz von 5 Mio. bis 200 Mio. Euro (gréBere Unternehmen auf

Anfrage)

Branchenfokus
alle Branchen

Referenzen

Eine Auswahl aus zahlreichen Portfoliounternehmen finden Sie unter
www.baybg.de; einige Beispiele: ChargeOne, Fenecon, Giesinger

Bréu, happybrush, tado®,VEDES AG, Wohner

Standorte
Miinchen, Niirnberg

BU Bregal Unternehmerkapital

Verwaltetes Vermdgen
7 Mrd. EUR

Finanzierungsprodukte
Beteiligungskapital mit Fokus auf Nachfolgeldsungen

Beteiligungsformen

Mehrheits-, Minderheits-, direkte/offene Beteiligungen,
Gesellschafterdarlehen, nachrangig haftende Darlehen,
Mezzanine Kapital, strukturiertes Eigenkapital

Investitionsvolumen
50 Mio. EUR — 500 Mio. EUR

Branchenfokus
Industrial Tech, Software, Business Services, Healthcare

Referenzen

u.a. Actico Group, ATP, billbee, BSI Software, eGroup, Embassy-Kirch-
hofer-Gruppe, Flipp, GENII, Hettich, Italgel, Kunststoff Schwanden,
Linimed Gruppe, Medavis Gruppe, Murnauer Markenvertrieb, Netrics,
Novem, Onlineprinters, PDSG, proALPHA, Relatech, RELINE UV Group,
Safety21, STP, SYSTABUILD Software Group, Tark Thermal Solution,

Theobald Software, Trendtours, woom

Standorte
Zug, Miinchen, Mailand und London

40 | Unternehmeredition Investoren im Mittelstand 2025

BayBGa

Adresse
Koniginstr. 23
80539 Miinchen

Telefon/Telefax
+49 89 122 280-100/-101

E-Mail
info@baybg.de

Web-Adresse
www.baybg.de

Griindung
1972

Anzahl Professionals
65

Peter Pauli
Sprecher der Geschaftsfiihrung

O B I
OOB BU Uﬁgfnehmerkapital

Adresse
MarstallstraBe 11
80539 Miinchen

Telefon
+49 89 435 715-0

E-Mail
info@bu-partners.de

Web-Adresse
www.bu-partners.de

Griindung
2015

Anzahl Professionals
95

Lars Meier

Head of Business Development
T+49 89 435 715157
lars.meier@bu-partners.de
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Die seit 1985 borsennotierte Deutsche Betei-
ligungs AG (DBAG) ist eines der renommier-
testen Private-Equity-Unternehmen Deutsch-
lands. Als Investor und Fondsberater liegt der
Investitionsschwerpunkt der DBAG traditionell
im Mittelstand mit einem Fokus auf gut positi-
onierten Unternehmen mit Entwicklungspo-
tenzial, vorrangig in der DACH-Region. Bran-
chenschwerpunkte liegen auf Produzenten
von Industriegiitern,  Industriedienstleistern
und IndustryTech-Unternehmen — also Unter-
nehmen, deren Produkte Automatisierung,
Robotertechnik und Digitalisierung  ermdg-
lichen — sowie Unternehmen aus den Bran-
chen IT-Services, Software, Healthcare, Um-
welt, Energie und Infrastruktur. Seit 2020 ist
die DBAG auch in Italien mit einem eigenen
Biro in Mailand vertreten. Das vom DBAG-
Konzern verwaltete oder beratene Vermdgen
betragt rund 2,9 Milliarden Euro. Im Rahmen
der strategischen Partnerschaft mit der ELF
Capital Group, ergdnzt die DBAG ihr Angebot
an flexiblen Finanzierungslosungen fiir den
Mittelstand um privates Fremdkapital.

Die ECCO GROUP ist auf die Ubernahme

und Transformation von Unternehmen spe-
zialisiert, die nicht mehr zum Kerngeschéft
gehoren. Unser Name steht fiir unsere
Mission: European Corporate Carve-Outs.
Wir entwickeln ausgegliederte Unterneh-
mensbereiche zu eigenstandigen, wettbe-
werbsféhigen Mittelstéandlern.

Unsere Strategie ist es, Unternehmen
mit operativem Potenzial zu identifizieren,
gezielt zu férdern und nachhaltigen Wert zu
schaffen. Wir konzentrieren uns insbeson-
dere auf Carve-outs und vernachldssigte
Randbereiche aus Konzernen und Gruppen,
wo wir durch unser Know-how strategi-
schen und operativen Mehrwert generieren
kénnen. Unser Ziel ist es, Transformationen
nicht nur finanziell, sondern auch durch
enge Zusammenarbeit mit dem Manage-
mentteam aktiv zu gestalten.

Beteiligungsgesellschaften im Portrait

Deutsche Beteiligungs AG

Verwaltetes oder beratenes Vermégen
2,9 Mrd. Euro

Finanzierungsprodukte
Eigenkapital & Privates Fremdkapital (liber ELF Capital Group)

Beteiligungsformen
e Management-Buy-out & Wachstumsfinanzierung
e |angfristige Beteiligung & Privates Fremdkapital

Investitionseinstieg

e \Wachstumsphase
Gesellschafterwechsel
Nachfolgeregelung

Losldsung vom Konzern
Verbesserung der Kapitalstruktur

Investitionsvolumen
Eigenkapitalinvestment (15 Mio. bis 200 Mio. Euro) &
Fremdkapitalinvestment (10 Mio. bis 50 Mio. Euro)

GroBe Portfoliounternehmen
Umsatz 20 Mio. bis 500 Mio. Euro

Branchenfokus

Besonderer Fokus auf: IT-Services und Software, Healthcare,
Umwelt, Energie, und Infrastruktur. Weitere Schwerpunkte sind
Industrie und IndustryTech und Industriedienstleistungen
(Automatisierung, Robotertechnik und Digitalisierung).

Referenzen
in-tech (ehem.), Cloudflight (ehem.), freiheit.com, BTV Multimedia
(ehem.), Oechsler AG, Karl Eugen Fischer, Avrio Energie

ECCO Group

Verwaltetes Kapital (in Mio. EUR)
60

Finanzierungsprodukte
Eigenkapital

Beteiligungsformen
Mehrheitsbeteiligungen

Investitionseinstieg
Corporate Carve-outs und mittelstandische Unternehmen mit
Transformationsbedarf, MBO/MBI

Investitionsvolumen
bis zu 25m EUR Eigenkapital

GroBe Portfoliounternehmen
Erwerb von Unternehmen von 20 Mio. bis 500 Mio. EUR Umsatz

Branchenfokus
BranchenUbergreifend mit Fokus auf produzierendem Gewerbe,
Dienstleistungen

Referenzen
Sprechen Sie uns gerne an / s. Website

Standort
Minchen (HQ)

Investoren im Mittelstand 2025 Unternehmeredition |

' ( Deutsche
Beteiligungs AG
Adresse

Untermainanlage 1
60329 Frankfurt am Main

Telefon/Telefax
+49 69 957 87-01/-199

E-Mail
welcome@dbag.de

Web-Adresse
www.dbag.de

Griindung
1965

Anzahl Professionals
36

Thomas Weber

Mitglied der Geschéftsleitung
T +49 69 95787-270
thomas.weber@dbag.de

@ ECCO GROUP

Adresse
Sudliche Miinchner StraBe 55
82031 Griinwald

Telefon
+49 89 4515 1959-0

E-Mail
info@ecco-group.de

Web-Adresse
https://ecco-group.de

Griindung
2025

Anzahl Professionals
10

e

Uli Lorenz

Managing Partner
T+49 89 4515 1959-0
u.lorenz@ecco-group.de
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EMERAM Capital Partners ist eine der
fuhrenden Beteiligungsgesellschaften fir
mittelsténdische Unternehmen im deutsch-
sprachigen Raum. Als Business Develop-
ment Partner fordern wir mit Kapital und
Know-how das langfristige Wachstum unse-
rer Portfoliounternehmen. Die von EMERAM
beratenen Fonds investieren in den Branchen
Digitale Transformation, Gesundheit und Well-
being sowie die Energy Transition. Derzeit
umfassen die Fonds ein Volumen von iber
800 Mio. Euro. In der Regel erwerben sie
eine signifikante Beteiligung am Unterneh-
men und bieten dem jeweiligen Manage-
ment an, sich ebenfalls zu beteiligen.

Seit mehr als 30 Jahren erwirbt GESCO eta-
blierte Unternehmen des technologieorien-
tierten industriellen Mittelstands. Ob im Zu-
sammenhang mit einer klassischen Nachfol-
geregelung oder als Partner fiir die néchsten
Wachstumsschritte:  Erfolgreiche - Unterneh-
men finden in der GESCO-Gruppe eine dauer-
hafte Heimat.

GESCO st stets auf der Suche nach eta-
blierten Unternehmen mit einem Uberzeugen-
den Geschaftsmodell und einer mdglichst
starken Marktposition, die sich durch Innovati-
onsfahigkeit, differenzierende Wertschopfung
und eine hohe Kundenrelevanz auszeichnen.
Die Mittelstandsholding erwirbt mehrheitlich
und langfristig. GESCO unterstitzt die Unter-
nehmen intensiv und entwickelt sie im Rah-
men des GESCO Business Systems aktiv wei-
ter. Die  GESCO-Gruppe vereint aktuell 9
Tochtergesellschaften unter ihrem Dach, die
den Segmenten Materials Refinement and
Distribution, Life Science and Healthcare und
Industrial Assets and Infrastructure zugeord-
net sind. Die GESCO SE ist seit 1998 borsen-
notiert und im Prime Standard gelistet.

EMERAM Capital Partners GmbH

Verwaltetes Kapital
800 Mio. EUR

Finanzierungsprodukte
Eigenkapital

Beteiligungsformen
Mehrheitsbeteiligungen

Investitionseinstieg
Growth buy out

Investitionsvolumen
Sweetspot 15-40 Mio. EUR. Bis 100 Mio. EUR méglich.

GroBe Portfoliounternehmen
Ab 4 Mio. EUR EBITDA (bei iberdurchschnittlichem organischen
und/oder anorganischem Wachstum ggf. auch weniger)

Branchenfokus
Digitale Transformation, Gesundheit und Wellbeing, Engery Transition

Standort
Miinchen

GESCO SE

Beteiligungsansatz

e Mehrheitsheteiligungen

Unternehmenserwerb ohne Exit-Strategie

Erhalt von Lebenswerken und Bewahrung der Unternehmenskultur
Operative Eigenstandigkeit der Beteiligungen

Erfahrene Business Directors als aktive Sparringspartner
Umfangreiche Methodenkompetenz durch GBS

Vernetzung und Wissenstransfer innerhalb der Gruppe

Beteiligungssituation

o Nachfolgeregelungen

® Konzernabspaltungen/Spin-Offs
e \Wachstumsphasen

e MBO/MBI

Investitionsfokus

e Umsatz 20-50 Mio. Euro (Add-ons > 5,0 Mio. Euro)

e Positiver nachhaltiger Cashflow, moderate Bankverbindlichkeiten,
keine Sanierungsfalle

e Ftabliertes B2B-Geschaftsmodell in einer Nischenposition

o Europa mit Fokus Deutschland (Add-ons: weltweit)

Branchenfokus

* Materials Refinement and Distribution
o Life Science and Healthcare

e |ndustrial Assets and Infrastructure

e Technologiegetriebener Mittelstand

Referenzen

Akguisition der Tremblay Tool Steels, LLC (USA), einem Anbieter von
Werkzeug- und Edelstédhlen

Weitere ausfihrliche Informationen tber die GESCO SE, die
Tochtergesellschaften sowie die GESCO-Aktie unter: www.gesco.de
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CAPITAL

EMERA

Adresse
MuhlbaurstraBe 1
81677 Minchen

Telefon/Telefax
+49 89 41999 67-0/-10

E-Mail
info@emeram.com

Web-Adresse
www.emeram.com/de

Griindung
2012

Anzahl Professionals
18

Dr. Sven Oleownik

Partner

T+49 173 6714038
sven.oleownik@emeram.com

GESCO

Adresse
Johannisberg 7
42103 Wuppertal

Telefon/Telefax
+49 202 248 20-0/-49

E-Mail
m&a@gesco.de

Web-Adresse
www.gesco.de

Griindung
1989

Anzahl Professionals
15

Peter Alex

Head of IR

T. +49 202 248 20-18
ir@gesco.de

PARTNERS
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Beteiligungsgesellschaften im Portrait

Die Hannover Finanz (HF) ist seit 1979 der Ei-
genkapitalpartner flr mittelstédndische Famili-
enunternehmen in der D-A-CH-Region und
selbst ein familiengeftihrtes Unternehmen. Sie
untergliedert sich in die Geschéftsbereiche HF
Equity (Eigenkapitalbeteiligungen), HF Debt
(Kreditfinanzierungen) und HF Opportunities
(Sonder-  bzw. Restrukturierungssituationen
mit eigenem Fonds).

Bei unseren Investoren handelt es sich haupt-
séchlich um Versicherungen, berufssténdi-
sche Versorgungswerke und vermégende Pri-
vatinvestoren. Die von der HF Equity betreuten
Evergreenfonds haben keine Laufzeitbegren-
zung. Dies erdffnet uns die Mdglichkeit, so
lange an einem Unternehmen beteiligt zu blei-
ben, wie alle Seiten es fiir passend halten. Seit
unserer Griindung haben wir tiber 250 Unter-
nehmen erfolgreich begleitet. Das betreute
Beteiligungsportfolio umfasst aktuell 30 Un-
ternehmen. Die HF hat namhafte Unterneh-
men wie Fielmann, Rossmann oder Aixtron mit
groBem Erfolg bei ihrem Wachstum unterneh-
merisch begleitet, teilweise Uber 20 Jahre
lang. Die Hannover Finanz verwaltet derzeit
Uber 900 Millionen Euro.

Seit 1989 erzielt INDUS mit einem breiten
Portfolio mittelstandischer Unternehmen nach-
haltiges Wachstum. Wir konzentrieren uns
auf den Erwerb von Familienunternehmen,
die sich durch besondere Engineering-Fahig-
keiten auszeichnen, und entwickeln diese
international weiter. Wir stellen sicher, dass
unsere Flhrungskréfte wie echte Unterneh-
mer handeln, um ihr Geschaft auszubauen.
Dabei kdnnen sie sich auf unsere verldss-
liche Perspektive als langfristiger Investor
verlassen.

Im deutschsprachigen Mittelstand ver-
wurzelt, besitzt und fiihrt INDUS heute mehr
als 40 Unternehmen mit weltweiten Aktivi-
téten. Seit 1995 an der Frankfurter Borse
(SDAX) notiert, haben wir eine einzigartige
Briicke zwischen Mittelstand und Kapital-
markt geschlagen.

Hannover Finanz

Verwaltetes Kapital
900 Mio. Euro

Finanzierungsprodukte
Eigenkapital

Beteiligungsformen
* Mehrheiten
e Minderheiten

Investitionseinstieg
e Wachstum

o Nachfolgeregelung

* MBO/MBI

e Ausgliederungen

e Sondersituationen / Restrukturierungen

Investitionsvolumen
20 Mio. Euro bis 50 Mio. Euro Eigenkapital

GroBe Portfoliounternehmen
20 Mio. bis 500 Mio. Euro Jahresumsatz

Branchenfokus
Kein Branchenfokus

Referenzen
Dental Direkt GmbH, Léwenstark Digital Group GmbH,
Ziemann Sicherheit Holding GmbH, PEAK Technology GmbH

Standorte
Hannover, Frankfurt am Main, Wien

INDUS HOLDING AG

Beteiligungsformen
Mehrheitsbeteiligungen

Investitionseinstieg

e Nachfolgeregelung,

* Gesellschafterwechsel,

o eitere Beteiligungsanldsse denkbar: unter anderem Carve-out,
Wachstumsfinanzierung

Finanzielle Kriterien

e Umsatz: 20-100 Mio. EUR

e EBIT (iber 4 Mio. EUR pro Jahr

e Figenkapitalquote > 30%

e (Cashflow-Orientierung

e Geringe / keine Bankverbindlichkeiten

Geschaftsmodell

* Breite Abnehmerstruktur

e Nischenpositionierung

o FEigene industrielle Wertschdpfung

e Wachstumsperspektive auch international

Branchenfokus

e Engineering

e |mfrastructure

e Materials Solutions

Referenzen
Weitere Informationen zur INDUS-Gruppe finden Sie unter
www.indus.eu.

44 | Unternehmeredition Investoren im Mittelstand 2025

m Hannover Finanz

Werte schaffen - mit Verantwortung.

Adresse
Giinther-Wagner-Allee 13
30177 Hannover

Telefon
+49 511 280 07-25

E-Mail
slopianka@hannoverfinanz.de

Web-Adresse
www.hannoverfinanz.de

Griindung
1979

Goetz Hertz-Eichenrode
Managing Partner / Geschéftsfiihrer
T+49 51128007 84
ghertz@hannoverfinanz.de

INDUS

Adresse
Kolner StraBe 32
51429 Bergisch Gladbach

Telefon/Telefax
+49 2204 40 00-0/ -20

E-Mail
indus@indus.de

Web-Adresse
www.indus.eu

Griindung
1989

Anzahl Professionals
Rund 40 in der Holding,
rund 9.000 in der Gruppe

Sabine Schonenborn
Mergers & Acquisitions
T +49 2204 40 00-25
schoenenborn@indus.de



“'iﬁ-u
Die Mutares SE & Co. KGaA, Miinchen
(www.mutares.com), erwirbt als bdrsenno-
tierte Private-Equity-Holding mittelstandi-
sche Unternehmen und Konzernteile in Um-
bruchsituationen, die ein deutliches operatives
Verbesserungspotenzial aufweisen und nach
einer Stabilisierung und Neupositionierung
wieder verduBert werden.

Mutares unterstutzt und entwickelt dabei
die Portfoliounternehmen aktiv mit eigenen
Investment- und Expertenteams sowie durch
strategische Add-on-Akquisitionen. Ziel ist
es, mit Fokus auf nachhaltigem Wachstum
der Portfoliounternehmen eine signifikante
Wertsteigerung mit einer Rendite von 7 bis
10 Mal ROIC (Return on Invested Capital) auf
die Gesamtinvestitionen zu erreichen.

Mutares setzt stark auf eine nachhaltige
Dividendenstrategie, die aus einer Basisdivi-
dende und einer exit-abhdngigen Perfor-
mance-Dividende besteht. Die Aktien der
Mutares SE & Co. KGaA werden an der
Frankfurter Wertpapierbdrse unter dem Kiir-
zel ,MUX" (ISIN: DEOOOA2NBE50) gehandelt.

Mit ihrer 50-jdhrigen Geschichte und einem
verwalteten Vermogen von >3 Mrd. Euro
zahlt die NORD Holding zu einer der flihren-
den Private Equity Asset Management-
Gesellschaften in Deutschland. Der Fokus
ist dabei auf die Geschéftsbereiche Direkt-
investments und Fund of Funds-Invest-
ments gerichtet. Der Schwerpunkt des
Direktgeschéfts liegt in der Strukturierung
und Finanzierung von Unternehmens-
nachfolgemodellen (MBOs/LBOs), in der
Ubernahme  von  Konzernteilen/-tochter-
gesellschaften sowie in der Expansions-
finanzierung mittelstandischer Unterneh-
men in der DACH-Region.

Der Geschaftsbereich Fund Invest-
ments zielt auf das Small Cap-Segment
des europdischen Private Equity-Marktes
ab und setzt den Fokus auf Primar-, Sekun-
dédr- und Co-Investments. Die NORD Hol-
ding konzentriert sich dabei stark auf am
Markt neu etablierte Buyout-Manager, ope-
rative Anlagestrategien und tritt zudem
regelmaBig als Ankerinvestor auf.

Beteiligungsgesellschaften im Portrait

Mutares SE & Co. KGaA

Beteiligungsformen
Mutares erwirbt vollstdndig mittelstandische Unternehmen als
Nachfolgeregelung und Konzernabspaltung.

Investitionseinstieg
Konzernausgliederungen, Nachfolgeregelungen oder Turnaround-
situationen mit einem Umsatz von 100-750 Mio. EUR

GroBte Portfoliounternehmen
von 20 Mio. EUR bis 1 Mrd. EUR Umsatz

Branchenfokus

Branchen(ibergreifend mit Fokus auf die Segmente Automotive &
Mobility, Engineering & Technology, Goods & Services und

Retail & Food

Referenzen
fur weitere Informationen besuchen Sie unsere Website
www.mutares.com

Standorte

Miinchen (HQ), Amsterdam, Chicago, Frankfurt, Helsinki, London,
Madrid, Mailand, Mumbai, Paris, Shanghai, Stockholm, Warschau
und Wien

NORD Holding Unternehmens-
beteiligungsgesellschaft mbH

Verwaltetes Kapital
4 Mrd. Euro

Beteiligungsformen
Unternehmensnachfolge (MBOs/LBOs), Buy & Build-Strategien,
Mehr- sowie Minderheiten

Investitionseinstieg

Unternehmen mit einem Umsatz zwischen 20 Mio. und 250 Mio.
Euro sowie einem EBITDA zwischen 1 Mio. und 15 Mio. Euro tiber
die Marktsegmente

Investitionsvolumen
Eigenkapital zwischen 10 Mio. Euro und 75 Mio. Euro

Branchenfokus
Smart Industries, Healthcare, Business Service sowie Software &
Technology

Referenzen

BestFit, Circlon Group, Dr. Fédisch Umweltmesstechnik AG,
EWERK, hg medical, Ohrwerk, KADI AG, NEC Med Pharma GmbH,
PDV-Systeme GmbH, Public Cloud Group, ZG Zentrum Gesundheit
GmbH, Heizkurier, LivEye, VERSO, Book

Standorte
Hannover, Berlin, Frankfurt, Minchen
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MUTARES

Adresse
ArnulfstraBe 19
80335 Miinchen

Telefon/Telefax
+49 89 929 277 6-0

E-Mail
ir@mutares.de

Web-Adresse
www.mutares.com

Griindung
2008

Anzahl Professionals

230 (M&A, Operations,

Johannes Laumann
Chief Investment Officer
T +49 89 929 277 6-0
ir@mutares.com

Adresse
WalderseestraBe 23
30177 Hannover

Telefon/Telefax
+49 511 270415-0/-5

E-Mail
info@nordholding.de

Web-Adresse
www.nordholding.de

Griindung
1969

Administrative)

| &

HOLDING

Anzahl Professionals
52

Andreas Bi)sen.berg
Geschéftsfiihrer

Rainer Effinger
Geschéftsfiihrer
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Beteiligungsgesellschaften im Portrait

JUST
SOMETHING

SEARCH LESS

MOTORS

Novum Capital investiert Kapital von deut-
schen und internationalen Pensionskassen,
Versorgungswerken und Stiftungen in mittel-
standische Unternehmen mit Jahresumsétzen
von bis zu 200 Millionen Euro. Damit tragt
Novum Capital dazu bei, dass die Kapital-
geber ihre Beginstigten weiterhin finanziell
versorgen und/oder ihrem Stiftungszweck
umfanglich nachgehen kénnen. Seine Port-
foliounternehmen untersttitzt Novum Capital
dabei, ihre Marktposition zu verbessern, ihre
Profitabilitat zu erhdhen, den Nutzen ihrer
Geschéftsmodelle fur die Gesellschaft zu
erweitern — und den Unternehmenswert zu
steigern. Daflr investiert Novum Capital
auch betriebswirtschaftliches Know-how —
und Leidenschaft.

Novum Capital Management GmbH & Co. KG

Verwaltetes Kapital
300 Mio. Euro

Beteiligungsformen
Mehrheiten, Minderheiten, Mezzanine/Wandeldarlehen

Investitionseinstieg

Wachstumsfinanzierungen, Finanzierung von Zukdufen und
Buy-and-Build-Strategien, Carve-outs/Spin-offs, Nachfolgeldsungen
und Sondersituationen (Kapital- und/oder Liquiditatsbedarf),
Management Buy-Outs, Management Buy-Ins

GroBe Portfoliounternehmen
ab 5 Mio. Euro EBITDA, bis zu 200 Mio. Euro Umsatz

Branchenfokus
Kein Branchenfokus

Referenzen

Hecht Contactlinsen (Gesundheitswesen), Gumtree & Motors.co.uk
(E-Commerce), MMC Studios (Unterhaltung), Schiuckwerder
(StiBwaren), C.C. Umwelt (Aufbereitung und Verwertung von
HMV-Schlacke), VulkaTec Riebensahm (Stadt- und Dachbegriinung),
PsoriSol Hautklinik (Gesundheitswesen)

Standort
Frankfurt am Main

NOVVUM

CAPITAL

Adresse
FriedrichstraBe 31-33
60323 Frankfurt am Main

Telefon
+49 69 247525121

E-Mail
gbassewitz@novumcapital.com

Web-Adresse
www.novumcapital.com

Griindung
2006

Anzahl Professionals
10

Py

Gerd Bassewitz
Partner

T+49 69 247525121
gbassewitz@novumcapital.com /

-

rhein-Westfalen. In enger Partnerschaft mit
ihrem Eigentiimer, dem Land NRW, trdgt sie
dazu bei, dass mittelstandische Unternehmen
die richtige Kapitalausstattung und innovative
Start-ups die passende Starthilfe bekommen.
Denn: Keine gute Idee in Nordrhein-Westfalen
soll an der Finanzierung scheitern. Um dieses
Ziel zu erreichen, stellt die NRW.BANK ein
umfangreiches Angebot an Mezzanine- und
Eigenkapitalfinanzierungen bereit. Diese decken
den gesamten Lebenszyklus von Unternehmen
ab: von der Pre-Seed- (iber die Griindungs-
und Frilhphase bis hin zur Wachstums- und
Spétphase sowie Unternehmensnachfolge und
Restrukturierung. Auf die Transformationsthe-
men Nachhaltigkeit und Digitalisierung setzt
sie dabei einen besonderen Schwerpunkt.
Auch durch ihre Aktivitdten als Investor in
Fonds stimuliert die NRW.BANK die Entwick-
lung des Venture Capital- und Private Equity-
Markts. Neben dem Kapital steht sie auch mit
ihrem Netzwerk und ihrem Know-how zur Ver-
fiigung.

Die NRW.BANK ist die Forderbank fiir Nord-

NRW.BANK

Verwaltetes Kapital
k.A.

Finanzierungsprodukte

e win NRW.BANK Business Angels Initiative
NRW.SeedCon

NRW.SeedCap

NRW.SeedBridge

NRW.Venture
NRW.BANK.Mittelstandsfonds
NRW.BANK.Spezialfonds

Beteiligungsformen

¢ Minderheitsbeteiligungen
o stille Beteiligungen

e Mezzanine-Kapital

Investitionen
von 50 Tsd. bis 15 Mio. Euro

Branchenfokus
e kein Branchenfokus
e regionaler Fokus in NRW

g
&S NRW.BANK

Adresse
Kavalleriestr. 22
40213 Diisseldorf

Telefon/Telefax
+49 211 917 41-4800/-1829

E-Mail
beteiligungen@nrwbank.de

Social Media
www.linkedin.com/company/nrw-bank.de
www.instagram.com/nrw.bank

Web-Adresse
www.nrwbank.de

Griindung
2002

Christoph Biith

Leiter Eigenkapitalfinanzierungen

T+49 211 91741-1916

christoph.bueth@nrwbank.de )

46 | Unternehmeredition Investoren im Mittelstand 2025



Die PATRIMONIUM Private Equity Advisors
AG ist ein fiihrendes Beteiligungsunterneh-
men im deutschsprachigen Raum. Wir
suchen Partnerschaften mit erfolgreichen
Unternehmern, mit denen wir gemeinsam
Marktfihrer aufbauen. Wir beteiligen uns
vorzugsweise mehrheitlich an erfolgreichen
Unternehmen, die technologischen und sozio-
demographischen Wandel vorantreiben.
Typische Beteiligungsanidsse sind beispiels-
weise die Finanzierung von Wachstums-
strategien, Umsetzung von Zukaufstrategien,
langfristige Nachfolgeregelungen oder Aus-
gliederungen von erfolgreichen Unterneh-
mensteilen. Als Teil der eigenttimergefiihrten
Schweizer  Vermdgensverwaltungsgesell-
schaft PATRIMONIUM Asset Management
AG agieren wir unternehmerisch und schaffen
individuelle Ldsungen, die die Interessen
der beteiligten Parteien optimal beriicksich-
tigen.

Serafin ist eine diversifiziert aufgestellte
Unternehmensgruppe, deren Philosophie
auf die 150-jahrige Unternehmertradition
der Gesellschafterfamilie Haindl zurlick-
geht. Darauf aufbauend investiert Serafin in
Unternehmen, die ein etabliertes Geschafts-
modell aufweisen und vor Herausforderun-
gen stehen — zum Beispiel auf Grund der
notwendigen Herausldsung aus einem Kon-
zemverbund oder durch die Regelung der
Nachfolge. Mit dem eigenen operativen
Team kann Serafin derartige Transforma-
tionsprozesse unterstitzen und die Unter-
nehmen langfristig weiterentwickeln.

Beteiligungsgesellschaften im Portrait

Patrimonium Asset Management AG

Beteiligungsform
Mehrheits- und qualifizierte Minderheitsbeteiligungen

Investitionsanldsse
Nachfolgeregelungen, Wachstumsfinanzierungen, Zukaufstrategien,
Ausgliederungen

UnternehmensgroBen
ab 15 Mio. EUR Umsatz

Finanzierungsprodukte
Eigenkapital

Branchenfokus
Business Services, Technology, Assembly

Referenzen | Beteiligungen
em engineering methods, TestSolutions Gruppe, Grouplink Gruppe,
Octo Actuators, Bachler + Gittinger, Bauwerk Boen

Philosophie in einem Satz

Wir investieren in Partnerschaften mit Unternehmern und helfen als
aktive Gesellschafter mit Know-How, Netzwerk und hohem persén-
lichen Einsatz, Marktfuhrer aufzubauen.

Standorte
Baar, Lausanne, Zlirich

Serafin Unternehmensgruppe GmbH

Umsatz
Uber 1 Mrd. Euro

Kapitaleinsatz
Bis zu 40 Mio. Euro pro Transaktion
(ausschlieBlich mit eigenen Mitteln)

Beteiligungsformen
Erwerb von Stimmenmehrheiten

Investitionseinstieg
Konzernausgliederung, Nachfolgeregelung, Management Buy-in/-out

UnternehmensgroBe
Erwerb von Gesellschaften mit 20 Mio. bis 200 Mio. Euro Umsatz;
ergénzende Zukdufe (,add-ons") auch < 20 Mio. Euro

Portfoliounternehmen
u.a. RCR Industrial Flooring, Conica, OTB, Schrauben-Jager

Branchenfokus

Unternehmen mit industrieller Fertigung sowie Dienstleistungsunter-
nehmen in attraktiven Nischen, die von einem operativ erfahrenen
und langfristig ausgerichteten Eigentiimer profitieren kénnen

Standorte
Miinchen, London

Investoren im Mittelstand 2025 Unternehmeredition |

PATRIMONIUM

Your Partner in Private Markets

Adresse
Zugerstrasse 74
CH-6340 Baar (Schweiz)

Telefon
+41 58 787 00-00

E-Mail
privateequity@patrimonium.ch

Web-Adresse
www.patrimonium.ch

LinkedIn
Patrimonium Asset Management

Griindung
2006

Ulrich Mogwitz

Managing Director Private Equity
T+41587870013
ulrich.mogwitz@patrimonium.ch

serafin

Adresse
Léwengrube 18
80333 Miinchen

Telefon/Telefax
+49 89 30 90 66-90/-911

E-Mail
serafin@serafin-gruppe.de

Web-Adresse
www.serafin-gruppe.de

Griindung
2010

Anzahl Mitarbeiter
5.000

Dr. Dominik Socher
Geschéftsfihrer

Martin Pfletschinger
Geschéftsfiihrer

47



Beteiligungsgesellschaften im Portrait

Seit tiber 50 Jahren z&hlt die St Beteiligun-
gen GmbH (SiidBG) zu den flihrenden Betei-
ligungsgesellschaften Deutschlands und
unterstiitzt mittelsténdische Unternehmen
in Deutschland, Osterreich und der Schweiz
mit maBgeschneiderten Eigenkapitallosun-
gen. Seit Griindung hat sie sich an mehr als
70 Unternehmen beteiligt und verwaltet heute
(iber EUR 300 Mio. investiertes Kapital.

Die StidBG investiert in mittelstdndische
Unternehmen mit starker Marktposition, quali-
fiziertem Management und guten Wachs-
tumsaussichten. Als 100%ige Tochter der
Landesbank Baden-Wiirttemberg (LBBW)
bietet sie ihren Beteiligungen als Evergreen-
Investor Mehrwert vor allem durch eine
langfristige Perspektive bei der Wertsteige-
rung und Zugang zum breiten Netzwerk der
LBBW-Gruppe und dem Sparkassenverbund.

zehn Fonds aufgelegt und rund 21 Mrd. EUR
von mehr als 180 Investoren eingesammelt.

Tritons Ziel ist es, seine Portfoliounter-
nehmen langfristig durch partnerschaftliche
Zusammenarbeit erfolgreich weiterzuent-
wickeln und durch die nachhaltige Verbes-
serung operativer Prozesse und Strukturen
positiven Wandel und Wachstum zu gene-
rieren.

Der erste Mittelstandsfonds von Triton
wurde 2017 mit einem zugesagten Kapital
von 448 Mio. EUR aufgelegt. Er hat zehn
Plattforminvestitionen abgeschlossen und per
Ende 2022 mehr als 40 Zukdufe fir seine
Portfoliounternehmen unterstiitzt. Der zweite
Triton Mittelstandsfonds schloss 2021 erfolg-
reich mit einem Kapital von 815 Mio. EUR.
Die Triton Mittelstandsfonds investieren in
mittelstadndische Unternehmen, die in ihrer
Marktnische fiihrend sind, aber unter ihrem
vollen Potenzial arbeiten.

Siid Beteiligungen GmbH

Verwaltetes Kapital
(iber 300 Mio. Euro

Finanzierungsprodukte
Direktbeteiligungen und Mezzanine-Kapital

Beteiligungsformen
Mehrheitsbeteiligungen, Minderheitsbeteiligungen,
Mezzanine-Kapital

Investitionseinstieg
Nachfolgeregelung, Gesellschafterwechsel, Wachstumsfinanzierung,
Spin-off

Investitionsvolumen
ab 2,5 Mio. Euro

GroBe Portfoliounternehmen
Jahresumsatz ab 20 Mio. Euro

Branchenfokus
kein Branchenfokus

Referenzen

AGVS Aluminium Werke, Deharde, DEKOM, Fabmatics,
Fischer Panda, KKL Klimatechnik, m+m Gebéudetechnik,
Sovereign Speed, webesan

Triton Beratungsgesellschaft GmbH

Gebundenes Kapital
21 Mrd. EUR

Finanzierungsprodukte
Private Equity, Credit

Beteiligungsformen
Eigenkapitalinvestments bei angestrebter Mehrheitsbeteiligung

Investitionseinstieg
e Nachfolgeldsungen
e Corporate Carve-Outs

Investitionsvolumen

Triton investiert in Unternehmen mit einem Wert zwischen 50 Mio. und
1 Mrd. EUR. Der Triton Mittelstandsfonds investiert zwischen 40 und
100 Mio. EUR.

Branchenfokus

e Dienstleistungen
e Gesundheitswesen
® Industrie

Standorte
Amsterdam, Frankfurt, Helsinki, St Helier, London, Luxemburg,
Mailand, New York, Oslo, Shanghai und Stockholm
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SudBG

Adresse
KonigstraBe 10c
70173 Stuttgart

Telefon
+49 711 892007-0

E-Mail
info@suedbg.de

Web-Adresse
www.suedbg.de

Griindung
1970 (Vorgéngerunternehmen)

Anzahl Professionals
15

A

Christian Gehrlein

Gunter Max
Sprecher der Geschéftsfiinrung  Geschftsfiihrer

Triton

Adresse
GroBe GallusstraBe 12
60312 Frankfurt am Main

Telefon
+49 89 69 92 102-0

E-Mail
mittelstandsfonds@triton-partners.com

Web-Adresse
www.triton-partners.de

Griindung
1997

Anzahl Professionals
Ca. 200 (inkl. 20 TSM Investment Professionals)

Andi Klein
Managing Partner und Head TSM
T +49 69 92 102-190, mittelstandsfonds@triton-partners.com



Verwaltetes Kapital
400 Mio. Euro

VR Equitypartner GmbH

Beteiligungsgesellschaften im Portrait

E"a VR Equitypartner

Adresse

o Direktbeteiligungen
® Mezzanine-Kapital

Finanzierungsprodukte

Platz der Republik, 60265 Frankfurt am Main
Sentmaringer Weg 21, 48151 Minster

Telefon/Telefax

Beteiligungsformen
e Mehrheitsbeteiligungen
e Minderheitsbeteiligungen
® Mezzaninefinanzierung

VR Equitypartner zéhlt zu den fiihrenden

Eigenkapitalfinanzierern in - Deutschland,

+49 69 710 476-0/-161
+49 251 788 789-0/-26

E-Mail

Osterreich und der Schweiz. Mittelstdndi-
sche Familienunternehmen begleitet die
Gesellschaft zielorientiert und mit jahrzehn-
telanger Erfahrung bei der strategischen

Investitionseinstieg

Unternehmensnachfolgen, Wachstumsfinanzierung,
Gesellschafterwechsel, Internationalisierung

mail@vrep.de

Web-Adresse
www.vrep.de

Losung komplexer Finanzierungsfragen.
Beteiligungsanlésse sind Wachstumsfinan-
zierungen und Expansionsfinanzierungen,
Unternehmensnachfolgen  oder  Gesell-

Investitionsvolumen

Mehrheitsbeteiligungen, Minderheitsbeteiligungen und Mezzanine
bis 30 Mio. Euro (mit Co-Investor bis zu 60 Mio. Euro)

Griindung
1970 (Vorgéngergesellschaft), Deutschland

schafterwechsel. VR Equitypartner bietet
Mehrheits- und Minderheitsbeteiligungen
sowie Mezzaninefinanzierungen an. Als

Anzahl Professionals

GroBe Portfoliounternehmen 30
Fokus liegt auf mittelstindischen Familienunternehmen

Tochter der DZ BANK, des Spitzeninstituts
der Genossenschaftsbanken in Deutsch-
land, stellt VR Equitypartner die Nachhaltig-

Branchenfokus
kein Branchenfokus

N |

keit der Unternehmensentwicklung konse-
quent vor kurzfristiges Exit-Denken. Das
Portfolio von VR Equitypartner umfasst
derzeit rund 40 Engagements mit einem
Investitionsvolumen von ca. 400 Mio. Euro.
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Accelerated Solutions GmbH (accso), Bookwire GmbH, Cygna Labs
Group, DITTRICH + Co GmbH (DICO), Evolit Consulting GmbH,
Gottfried Stiller GmbH — Megabad.com, HeizungsDiscount24 GmbH,
HERO Textil AG, Midoco GmbH, Zimmer & Halbig GmbH

Standorte
Frankfurt am Main, Miinster
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