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Editorial

Liebe Leserinnen und Leser,

im zuruckliegenden Quartal haben wir die Stahl- und
metallverarbeitende Industrie naher beleuchtet. In
dieser Ausgabe des SektorReports Industrials
mochten wir unseren Fokus auf die Technischen
Gebaudeausruster legen. Eine wachsende Branche,
die sich durch ihre vielféltigen Einsatzbereiche und
ihre wesentliche Rolle bei der Gestaltung und
Modernisierung von Bauwerken auszeichnet.

Aktuell steht die deutsche Wirtschaft diversen
Herausforderungen gegeniber. Trotz einer
allgemeinen Verlangsamung des Wirtschafts-
wachstums, insbesondere beeinflusst durch hohe
Zinsen und militarische Konflikte sowie internen
Strukturanpassungen, bleibt die Technische
Gebaudeausristungsbranche robust. Investitionen
in nachhaltige und energieeffiziente Technologien
treiben den Sektor voran. Staatliche Férder-
programme zur Modernisierung von Infrastrukturen
und ein steigendes Bewusstsein fiir kologische
Bauweisen unterstutzen diesen Trend weiterhin.

Bedeutende Transaktionen wie die Ubernahme der
Viessmann Climate Solutions SE durch die Carrier
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Q12023

Den letzten SektorReport Industrials zum Thema
.Metallverarbeitende Industrie” finden Sie hier:

Global Corp. sowie zahlreiche Deals von Lindab
International AB und Caverion Corp. bestatigen das
Interesse von Investoren im Markt. Aber auch im
kleineren MaBstab gibt es einen Trend zur
Konsolidierung von Marktteilnehmern. So zum
Beispiel bei der Ubernahme des Planungs- und
Ingenieurburos Waidhas GmbH durch die Gruner
Deutschland GmbH, welche von Transfer Partners
begleitet wurde.

Insgesamt zeigt die dynamische Entwicklung in der
Technischen Gebaudeausristung, dass trotz
wirtschaftlicher Herausforderungen, signifikante
Investitionen und strategische Ubernahmen
weiterhin stark vertreten sind. Dies spricht fir die
anhaltende Resilienz und die Attraktivitat der
Branche in aktuellen und zukinftigen Markten.
Investoren erkennen zunehmend die Bedeutung der
Technischen Gebaudeausristung als essenziellen
Bestandteil nachhaltiger Entwicklungsstrategien und
der Modernisierung bestehender Infrastrukturen.
Diese Ausgabe des SektorReports Industrials wird
Ihnen einen Uberblick (iber die jiingsten
Transaktionen geben.

Q22023 Q32023 Q42023 Q12024


https://transfer-partners.de/sektorreport

Sektor Insight

Das attraktive Geschaft der Technischen

Gebaudeausruster

Die Branche der Technischen Gebaudeausriister

In den vergangenen Jahren verzeichnete die
Branche der Technische Gebaudeausristung in
Deutschland eine stetige Nachfragesteigerung.
Dieser Trend lasst sich auf die vielfaltigen Aufgaben-
bereiche zurtickfihren, in die Technische Gebaude-
ausruster involviert sind, darunter Planung,
Ausfihrung, Umbau und Sanierung von Gebauden.

Hinter diesem wachsenden Bedarf stehen gesetz-
liche Rahmenbedingungen, die auf eine nachhaltige
Entwicklung und Energieeffizienz abzielen.
Insbesondere das Klimaschutzgesetz, das flr
Deutschland bis 2045 Treibhausgasneutralitat
fordert, und das Gebaudeenergiegesetz, das Anfang
2024 in Kraft getreten ist, treiben die Nachfrage
weiter voran. Diese gesetzlichen Vorgaben stellen
einen entscheidenden Treiber fur Innovationen und
Investitionen in energieeffiziente Technologien dar.
Ein einschlagiges Beispiel fur diese Entwicklung ist
die verstarkte Verbreitung von Warmepumpen.

Dieser starke Anstieg (+~50%) ist vor allem auf
staatliche FérdermaBnahmen zurlckzufiihren, die
den Einsatz von energieeffizienten Technologien
unterstutzen. Die zunehmende Prasenz von
Warmepumpen verdeutlicht die wachsende
Bedeutung dieser Technologie im Rahmen des
Klimaschutzes und der Férderung von Energie-
effizienz im Gebaudesektor.

Transaktionen in der Branche der Technischen
Gebaudeausriistern (TGA)

Die verstarkte Nachfrage nach technischer Gebau-

deausristung hat nicht nur direkte Auswirkungen auf

die Branche selbst, sondern zieht auch einschlagige
Transaktionen und Partnerschaften nach sich. Ein in
offentlichen Medien diskutiertes Beispiel hierflr ist
die Ubernahme der Viessmann Climate Solutions SE
- eines deutschen Herstellers von Heizsystemen —
durch die Carrier Global Corp. — einen in den USA
ansassigen Anbieter innovativer Heizung-, Luftung-,
Klima-, Kélte-, Brandschutz-, Sicherheits- und
Gebaudeautomatisierungstechnologien — mit einem
Deal-Wert von 13,2 Mrd. $. Diese Ubernahme
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Die Technische Geb&audeausriistung umfasst gem. §53 HOAI:

1. Abwasser-, Wasser- und Gasanlagen

2. Warmeversorgungsanlagen

3. Lufttechnische Anlagen

4. Starkstromanlagen

5. Fernmelde- und informationstechnische Anlagen

6. Forderanlagen

7. nutzungsspezifische Anlagen und verfahrenstechnische Anlagen

8. Geb&udeautomation und Automation von Ingenieurbauwerken

Quelle: Honorarordnung fiir Architekten und Ingenieure §53
Bundesministerium der Jusitz

Installierte Warmepumpen in Deutschland
(nach Jahren)
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Anzahl installierter Warmepumpen in Deutschland
Quelle: Bundesverband Warmepumpe e.V.



Anzahl Transaktionen in der TGA Branche
(nach Quartalen)
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Anzahl Transaktionen
Quelle: MergerMarket

verdeutlicht das Potenzial, welches strategische
Investoren in der Branche sehen.

Welches Potenzial in der Branche der Technischen
Gebaudeausrustung steckt, zeigt nicht nur die
Ubernahme der Viessmann Climate Solutions SE
durch die Carrier Global Corp. Das hohe Investoren-
interesse unterstreichen auch 12 Deals, die Lindab
International AB seit dem 01.01.2021im Bereich der
TGA abgeschlossen hat. Als strategischer Investor
verfolgt Lindab International AB eine Buy & Build-
Strategie, die darauf abzielt, das eigene Geschaft
durch gezielte Add-on-Akquisitionen auszubauen
und zu starken.

Ebenso hat auch Caverion Corp. seit Anfang 2021
neun Deals in diesem Bereich abgeschlossen.
Caverion Corp. agiert hierbei als Portfolio-Firma des
Private Equity Hauses Triton. Diese Aktivitaten zeigen
deutlich, dass neben strategischen Investoren
ebenfalls Finanzinvestoren das Potenzial der
Branche erkennen und entsprechende Transakti-
onen durchflihren. Dies spricht nicht nur fir das
Vertrauen der Investoren in das Potenzial des
Marktes, sondern auch fir die Dynamik und den
Wettbewerb innerhalb der Branche.

Quelle: Quelle: BCG, BTGA, MergerMarket, Viessmann, BDH
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Add-Ons im Bereich TGA
seit dem 01.01.2021

Lindab International AB

Liftungssysteme

Warmeversorgung +
Luftungssysteme

Caverion Corp.

123
104
102 o7
Q22023 Q323 Q42023 Q12024
Airmaster A/S
Giroventialtion AB
H A Helgensen & Sonner AS

TGA KlimaPartner GmbH & Co KG
Irish Ventialtion & Filtration Ltd
R-Vent Netherlands BV

Felderer AG

Klimatek A/S

Raab Liftungstechnik GmbH
Ventilace EU as

Liftasud SAS
Tecnovent SA

PE-Backed (Triton Advisers Ltd.)

Liftungssysteme

Fernmelde- und
informationstechni-
sche Anlagen

Technische
Installationen

Abwasser-, Wasser-,
und Gasanlagen

Quelle: MergerMarket

VVS Teknikk More AS
Carrier Corp.
Rph Linc AB

Lukkopro Oy

Visi Oy

WT-Service OY

DI-Teknik A/S



Deal Report

Transfer Partners berat das Planungsburo Waidhas bei
der Ubernahme durch die Gruner Deutschland

Kurzprofil Verkaufer
® Planungsbiro Waidhas GmbH

Hauptsitz Chemnitz, DE
Mitarbeiter 43

Umsatz 4,5 Mio. EUR (2023)
® = begleitet von Transfer Partners

Kurzprofil Verkaufer

Gruner Deutschland GmbH

Hauptsitz Hamburg, DE
Mitarbeiter 30

Umsatz n/a

Weitere von Transfer Partners begleitete Transaktionen
finden Sie in unserer Transaktionstibersicht.
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Im Rahmen ihrer Nachfolgeplanung verauBerten die
Gesellschafter des Planungsbiros Waidhas GmbH
ihre Anteile an die Gruner Deutschland GmbH. Diese
Transaktion basiert auf der strategischen Ausweitung
des TGA-Geschafts im Bereich Gesundheitswesen
und starkt die Expertise im Klinik- und
Krankenhausbereich von Gruner nachhaltig. Zudem
profitiert die Waidhas GmbH durch die
Weiterfiihrung als eigenstandige Business Unit bei
gleichzeitiger Nutzung von Synergiepotentialen mit
der Gruner Gruppe in Deutschland und international.

Die Planungsbiiro Waidhas GmbH ist ein
renommiertes Planungs- und Ingenieurbtiro, das
sich auf die technische Gebaudeausriistung mit
hohem technischem Anspruch spezialisiert hat. Mit
weit Uber 20 Jahren Erfahrung kann Waidhas auf
eine lange Liste einzigartiger Referenzen verweisen.
Insbesondere bei der Planung von Kliniken und
Krankenhdusern zahlt Waidhas zu den fihrenden
mittelstdndischen Unternehmen mit exzellenter
Expertise und Marktkenntnis.

Die Gruner Deutschland GmbH mit Hauptsitz in
Hamburg ist ein Ingenieurbliro, das sich auf
Brandschutz, Barrierefreiheit und andere
Ingenieurdienstleistungen spezialisiert hat und
innerhalb des Gruner-Konzerns tatig ist. Seit seiner
Grindung im Jahr 2013 bietet das Unternehmen
seinen Kunden im deutschen Raum eine schnelle,
flexible und personliche Betreuung fur Neu- und
Bestandsbauten aller GroBenordnungen.

Quelle: markus (Bureau van Dijk), Gruner Deutschland GmbH,
Planungsbtiro Waidhas GmbH
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Sektor Trends

Anzahl Transaktionen im Industrial-Sektor in Europa
(nach Quartalen)

Transaktionen
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® Anzahl M&A-Transaktionen nach Quartalen
© Anzahl M&A-Transaktionen Q12024

@ Transaktionsvolumen pro Transaktion in Mio. EUR
Quelle: Mergermarket

Transaktionsvolumen im Industrial-Sektor in Europa
(in Mrd. EUR, nach Quartalen)
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® Transaktionsvolumen in Mrd. EUR nach Quartalen
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@ Transaktionsvolumen in Mrd. EUR Q12022 - Q12024
Quelle: Mergermarket

Transaktions-Multiples im Industrial-Sektor in Europa
(nach Quartalen)
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EV/EBITDA
Quelle: Mergermarket
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Sektor Performance

Sektor Performance Indizes
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Performance im Betrachtungszeitraum

1 6 4% In Q12024 zeigt die Grafik, dass sowohl der DAX als
) auch der DAX All-Industrial Gber ihrem Ausgangswert
© DAX40 aus Q12022 liegen. Der DAX All-Industrial weist einen
0 besonders starken Anstieg auf und steht aktuell weit
1 6 y 8 /0 Uber der 100%-Marke, was auf das starke Wachstum
DAX All Industrial in diesem speziellen Segment hinweist. Der DAX steht

erstmalig seit Beginn dieses Betrachtungszeitraums

Quelle: S&P Capital IQ . .
leicht schlechter als der DAX All-Industrial dar.
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Peer Group
Bewertung (1/3)

Bewertungstrends
(EV/EBITDA)
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Aerospace and Defense (201010)
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® Trading Companies & Distributors (201070)
® Building Products (201020)
Electrical Equipment (201040)
® Machinery (201060)
Quelle: S&P Capital IQ

In Q12024 liegt der EBITDA-Multiplikator im Bereich
Aerospace and Defense nahe an der 20x-Marke, was
ihn zu dem Sektor mit der héchsten Bewertung
macht. Electrical Equipment, Industrial Conglo-
merates und Machinery finden sich mit ihren
Bewertungen knapp unter der 15x-Marke und bilden
damit das mittlere Drittel. Am unteren Ende der Skala
positionieren sich Construction & Engineering sowie
Trading Companies & Distributors,

Transfer Partners’ SektorReport Industrials Q12024

Q12023

Q22023 Q32023 Q42023 Q12024

die beide leicht tiber der 10x-Marke angesiedelt sind
und somit die niedrigsten Bewertungen im Vergleich
zu den anderen Industrie-Subsektoren aufweisen. Im
ersten Quartal 2022 lagen die EBITDA-Multiplika-
toren aller betrachteten Subsektoren eng
beieinander, mit Bewertungen, die sich hauptséach-
lich zwischen 10x und 20x bewegten. Bis Q12024 hat
sich eine starkere Differenzierung zwischen den
Sektoren ergeben.



Peer Group

Bewertung (2/3)

Bewertungen ausgewahlter Unternehmen

Unternehmen

Aerospace and Defense (201010)
Airbus SE

Babcock International Group PLC
BAE Systems plc

Dassault Systéemes SE

Leonardo S.p.a.

MTU Aero Engines AG
Rheinmetall AG

Rolls-Royce Holdings plc

Safran SA

Thales S.A.

Mittelwert

Building Products (201020)
BELIMO Holding AG

Carel Industries S.p.A.
Compagnie de Saint-Gobain S.A.
Geberit AG

Genuit Group plc

Rockwool A/S

Systemair AB (publ)
Wienerberger AG

Villeroy & Boch AG

Volution Group plc
Mittelwert

Construction & Engineering (201030)

ACS, Actividades de Construccion y Servicios, S.A.

Balfour Beatty plc

Budimex SA

Eiffage SA

Ferrovial SE

HOCHTIEF Aktiengesellschaft
Sacyr, S.A.

Skanska AB (publ)

Vinci SA

Webuild S.p.A.

Mittelwert

Electrical Equipment (201040)
ABB Ltd

Accelleron Industries AG
discoverlE Group plc
Huber+Suhner AG
Nexans S.A.

Prysmian S.p.A.
Schneider Electric S.E.
SGL Carbon SE

Signify N.V.

TKH Group N.V.
Mittelwert

Market Value
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201,1
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850,4

.610,1
.572,0
22.

504,7

Enterprise Value
(Mio. EUR)

129

[N

® R

w R

82.
.514,3
.001,5
.279,7
.458,1

14.
128.

N )

[SEES

Mittelwert ist der Durchschnitt aller Multiples, Median exkludiert die Min/Max Werte

Quelle: S&P Capital IQ
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50.
54.
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659,4
863,8
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.345,2
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455,6
264,0
470,1
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.116,6
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.938,4
.861,4
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22.
35.
.849,7
10.
.781,0
90.
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19.

667,2
862,4

247,4

280,6

181,1

367,3

627,1

196,2
969,6

.811,1
.126,9
24.

335,2

FY 2023

2,0x
0,7x
1,9x
9, 1x
1,1x
2,3x
3,3x
2,3x
3,7x
2,0x
2,8x

5,9x
3,6x
0,9x
5,8x
2,2x
1,7x
1,4x
1,1x
0,4x
2,9
2,6x

0,3x
0,2x
1,6x
1,0x
4,2x
0,3x
2,2x
0,5x
1,3x
0,2x
1,2x

2,8x
4,2x
2,0x
1,4x
0,6x
0,9x
3,6x
0,9x
0,7x
1,2x
1,8x

EV/Sales
FY 2024

1,8x
0,7x
1,5x
8,4x
1,0x
1,7x
2,4x
2,2x
3,2x
1,9x
2,5x

5,9x
3,4x
0,9
6,3x
2,1x
1,7x
1,4x
1,1x
0,4x
2,7x
2,6x

0,3x
0,2x
1,5x
1,0x
4,1x
0,3x
2,2x
0,5x
1,3x
0,2x
1,1x

2,6x
4,0x
1,9x
1,4x
0,7x
0,9x
3,4x
0,9
0,7x
1,1x
1,8x

FY 2025

1,6x
0,7x
1,4x
7,7x
1,0x
1,5x
2,0x
2,1x
2,8x
1,7x
2,3x

5,4x
3,1x
0,9x
6,0x
2,0x
1,7x
1,4x
1,0x
0,4x
2,6x
2,4x

0,3x
0,2x
1,3x
1,0x
3,9x
0,3x
2,1x
0,5x
1,2x
0, 1x
1,1x

2,5x
3,9x
1,8x
1,3x
0,6x
0,9x
3,2x
0,8x
0,7x
1,1x
1,7x

FY 2023

21,1x
13,3x
15,6x
36,4x
10,6x
22,2x
16,6x
19,8x
15,6x
19,0x

28,3x
18,3x
6,7x
19,9x
10,7x
8,5x
11,9x
6,9x
4,3x
13,0x
12,9x

9,7x
8,7x
19, 5x
6,6x
36,0x
10, 4x
7,4x
12,8x
8,1x
3,1x
12,2x

16,3x
15,6x
15,0x
11,2x
9, 5x
10,9x
18,9x
7,1x
6,4x
9,1x
12,0x

EV/EBITDA
FY 2024

13,6x
7,2x
11,7x
23,1x
8,3x
10, 4x
13,7x
13,4x
16,3x
11,8x
12,9x

27,0x
16,4x
6,3x
21,8x
10, 4x
8,3x
11,7x
5,7x
2,6x
11,0x
12,1x

5,4x
4,6x
16,2x
6,0x
27,2x
5,9x
7,0x
8,6x
7,3x
1,9x
9,0x

14,6x
15,1x
12,3x
10,5x
6,5x
9,1x
16,3x
5,7x
5,6x
7,1x
10,3x

FY 2025

11,3x

6,6x
10,7x
20,9x

7,6x

9,1x
10,9x
11,8x
14,3x
10,9x
11,4x

24,2x
14,2x
6, 1x
20, 1x
9, 6x
7,9x
11,0x
5,3x
2,5x
10,7x
11,2x

5,1x
4,4x
14,6x
5,8x
24,2x
5,9x
6,8x
7,8x
7,0x
1,8x
8,3x

13,4x
13,8x
11,4x
9,2x
6,2x
8,3x
14,9x
4,7x
5,3x
6,1x
9,3x

FY 2023

30, 4x
20,9x
18,7x
41,6x
14,2x
28,3x
21,0x
27, 4x
23,6x
25,1x

33,5x
22,5x
8,7x
23,1x
15,0x
11,8x
15,1x
10, 1x
6,3x
16,3x
16,2x

14,3x
11,1x
21,6x

9,6x
54,3x
13,1x

8,2x
18,0x
11,2x

4,4x
16,6x

18,7x
17,8x
23,0x
15,4x
10,8x
13,9x
21,6x
11,5x
8, 1x
11,9x
15,3x

EV/EBIT
FY 2024

18,7x
10, 5x
14,4x
25,7x
11,6x
13,7x
17,1x
19,4x
21,3x
15,5x
16,8x

33, 4x
20,2x
8,6x
26, 3x
13,2x
12,6x
16,0x
8,9x
3,7x
12,4x
15,5x

7,9x
6,6x
19,7x
9,3x
40,7x
8,0x
8,2x
11,7x
10,4x
3,3x
12,6x

17,0x
17,3x
15,1x
14,5x
9, 5x
12,3x
19,3x
10,3x
7,1x
11,5x
13,4x

FY 2025

15,1x
9, 6x
13,0x
23,1x
10,5x
12,0x
13,1x
17,0x
18,0x
13,9x
14,6x

29,7x
17,6x

8,2x
24,2x
11,8x
11,8x
14,6x

8,2x

3,5x
12,1x
14,2x

7,2x
6,3x
17,5x
9,0x
33,3x
8,1x
7,8x
10, 4x
9,9x
2,8x
11,2x

15,6x
15,3x
13,9x
12,3x
8,6x
11,1x
17,5x
7,1x
6,5x
8,9x
11,7x



Peer Group

Bewertung (3/3)

Bewertungen ausgewahlter Unternehmen

Unternehmen

Industrial Conglomerates (201050)

Chargeurs SA

DCCplc

Italmobiliare S.p.A.

Lifco AB (publ)

MBB SE

Mytilineos S.A.

Nolato AB (publ)

Siemens Aktiengesellschaft
Smiths Group plc
Storskogen Group AB (publ)
Mittelwert

Machinery (201060)

Alfa Laval Corporate AB
Alstom SA

Atlas Copco AB

Daimler Truck Holding AG
Interpump Group S.p.A.
KONE Oyj

Sandvik AB (publ)
Schindler Holding AG
Spirax-Sarco Engineering plc
Traton SE

Mittelwert

Trading Companies & Distributors (201070)

Addtech AB (publ.)
Ashtead Group plc
Azelis Group NV
BayWa Aktiengesellschaft
Beijer Ref AB (publ)
Bossard Holding AG
Brenntag SE

Bunzl plc

Klockner & Co SE
Rexel S.A.
Mittelwert

Zusammenfassung
Min

Mittelwert

Median

Max

)

17.

15.
.430,0
73.
37.
.834,0
22.
25.
24.
.663,3
16.
23.

= o

®© ~

19.
6.
138.

Market Value
(Mio. EUR)

286,6

.665,6
.463,0
11.

009,5
585,4

.935,8
117,2
138.
.644,4

782,2

824,9

231,5

077,7

273,7
736,5

325,7
848,0
612,0

670,0
447,1

.700,9
28.
J777,4

817,7

919,4

.985,7
.733,1
11.
11.

274,0
979,1
673,3

.444,5
.030,5

286,6
693,8
719,8
782,2

Enterprise Value
(Mio. EUR)

-]

16.
.714,0
75.
55.
.329,8
21.
29.
21.
.558,0
36.
28.

~

22,
.249,6
182.

Mittelwert ist der Durchschnitt aller Multiples, Median exkludiert die Min/Max Werte

Quelle: S&P Capital IQ
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576,9

.534,4
.707,4
11.

707,2
407,5

.268,3
.220,2
.159,2
.261,4
.754,2
.159,7

004,9

141,2
531,5

226,6
383,6
765,7

769,0
042,4

.094,7
39.
.155,2
.964,7
.715,0
.988,1
.254,4
.014,2
.453,0
.715,4
.845,3

098,1

348,5
744,2

159,2

FY 2023

0,9
0,3x
2,9x
5,3x
0,4x
1,1x
1,4x
2,3x
2,0x
0,5x
1,7x

2,8x
0,6x
4,8x
1,0x
2,4x
1,9x
2,6x
1,8x
4,9x
0,8x
2,4x

3,7x
4,5x
1,5x
0,3x
2,7x
1,7x
0,8x
1,0x
0,2x
0,6x
1,7x

0,2x
2,0x
1,6x
9,1x

EV/Sales
FY 2024

0,8x
0,3x
2,7x
5,3x
0,4x
0,9x
1,5x
2,3x
2,0x
0,6x
1,7x

2,7x
0,6x
5,0x
1,0x
2,4x
1,9x
2,7x
1,8x
4,7x
0,8x
2,4x

3,5x
3,9x
1,4x
0,3x
2,6x
1,8x
0,8x
1,0x
0,2x
0,5x
1,6x

0,2x
1,9x
1,5x
8,4x

FY 2025

0,7x
0,3x
2,5x
4,9x
0,4x
1,0x
1,4x
2,1x
1,9x
0,6x
1,6x

2,6x
0,5x
4,7x
1,0x
2,3x
1,8x
2,6x
1,8x
4,4x
0,8x
2,3x

3,4x
3,7x
1,3x
0,3x
2,4x
1,7x
0,7x
1,0x
0,2x
0,5x
1,5x

0,1x
1,8x
1,4x
7,7x

FY 2023

13,7x
9,5x
15,2x
21,7x
6,2x
6,3x
11,7x
15,3x
11,7x
5,3x
11,7x

16,1x
10,4x
19,3x

8,9x
10,3x
15,3x
11,5x
14,6x
21,8x

5,8x
13,4x

26,6x
10,2x
13,1x
17,2x
25,2x
14,2x
10, 2x
12,4x
12,7x
8,0x
15,0x

3,1x
13,7x
12, 4x
36, 4x

EV/EBITDA
FY 2024

9,0x
8,0x
15,5x
21,1x
4,0x
5,7x
9,8x
12,4x
9,8x
5,0x
10, 0x

14,0x
9,2x
19,0x
8,6x
10, 1x
13,0x
11,7x
13,1x
18,6x
6,1x
12,3x

22,5x
8,6x
11,8x
10,3x
20,1x
13,8x
8,1x
10, 5x
5,6x
6,6x
11,8x

1,9x
11,2x
10,3x
27,2x

FY 2025

7,2x
7,6x
12,5x
19,1x
3,5x
5,4x
8,8x
11,4x
9, 1x
4,8x
8,9x

13,5x
5,7x
17,6x
7,9x
9,6x
12,1x
10,6x
12,3x
16,8x
5,9x
11,2x

22,2x
8,0x
11,0x
10,3x
18,5x
12,1x
7,7x
10,2x
4,7x
6,4x
11,1x

1,8x
10,2x
9,4x
24,2x

FY 2023

23,5x
14,1x
20, 3x
27,2x
12,7x
7,0x
20,7x
19,7x
14,1x
8,3x
16, 8x

19,4x
36,8x
21,9x
10, 3x
12,8x
17,0x
14,0x
17,2x
26,9x
8,8x
18,5x

32,1x
17,2x
15,7x
28,0x
27,9x
16, 4x
12,3x
15,0x
27,7x
8,5x
20,1x

4,4x
18,3x
16, 4x
54,3x

EV/EBIT
FY 2024

14,7x
10, 6x
25,1x
27,7x
7,8x
6,6x
16,7x
16,0x
11,6x
9,2x
14,6x

16,1x
20,9x
22,5x
10, 5x
12,8x
15,5x
15,0x
16,0x
22,5x
9,7x
16, 1x

28,7x
15,3x
14,8x
20, 3x
25,8x
16,9x
10,9x
12,9x
10,9x
8,4x
16, 5x

3,3x
15,1x
14, 4x
40,7x

FY 2025

10,9x
10,0x
18,4x
25,1x
5,9x
6,3x
14,2x
14, 4x
10, 6x
8,2x
12,4x

15,6x
7,9x
21,0x
9,6x
12,2x
14, 4x
13,6x
14,8x
20,1x
9,3x
13,8x

28,1x
14, 4x
13,2x
19,2x
23,7x
14,6x
10,0x
12,6x
8,4x
8,1x
15,2x

2,8x
13,3x
12,2x
33,3x
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Peer Group

Key Financials (1/2)

Key Financials ausgewahlter Unternehmen

Unternehmen

Aerospace and Defense (201010)
Airbus SE

Babcock International Group PLC
BAE Systems plc

Dassault Systéemes SE

Leonardo S.p.a.

MTU Aero Engines AG
Rheinmetall AG

Rolls-Royce Holdings plc

Safran SA

Thales S.A.

Mittelwert

Building Products (201020)
BELIMO Holding AG

Carel Industries S.p.A.
Compagnie de Saint-Gobain S.A.
Geberit AG

Genuit Group plc

Rockwool A/S
Systemair AB (publ)
Wienerberger AG

Villeroy & Boch AG

Volution Group plc
Mittelwert

Construction & Engineering (201030)

ACS, Actividades de Construccion y Servicios, S.A.

Balfour Beatty plc

Budimex SA

Eiffage SA

Ferrovial SE

HOCHTIEF Aktiengesellschaft
Sacyr, SA.

Skanska AB (publ)

Vinci SA

Webuild S.p.A.

Mittelwert

Electrical Equipment (201040)
ABB Ltd

Accelleron Industries AG
discoverlE Group plc
Huber+Suhner AG
Nexans S.A.

Prysmian S.p.A.
Schneider Electric S.E.
SGL Carbon SE

Signify N.V.

TKH Group N.V.
Mittelwert

Sales (Mio. EUR)

FY 2023 FY 2024
65.446,0 71.715,2
5.054,0 5.046,2
26.594,3 32.878,6
5.951,4 6.418,1
15.291,0 16.432,2
5.363,0 7.418,9
7.176,0 9.822,9
18.997,9 19.740,6
23.651,0 27.271,5
18.428,4 20.034,8
19.195,3 21.677,9
922,7 930,1
650,2 682,0
47.944,0 47.221,4
3.313,3 3.048,2
675,9 681,4
3.620,0 3.592,9
1.065,2 1.053,0
4.224,3 4.600,4
901,9 940,0
382,8 410,1
6.370,0 6.315,9
35.739,2 37.190,1
9.210,9 10.557,4
2.255,5 2.372,6
22.369,0 22.772,7
8.514,0 8.815,3
27.756,0 29.638,7
4.620,8 4.598,6
15.038,5 14.166,6
69.885,0 71.316,6
9.290,1 11.172,2
20.467,9 21.260,1
29.163,0 31.202,2
827,7 878,4
511,1 520,3
914,4 907,6
7.790,0 6.554,0
15.404,0 15.459,0
35.902,0 37.805,5
1.089,1 1.089,0
6.704,0 6.514,8
1.847,5 1.868,4
10.015,3 10.279,9

Mittelwert ist der Durchschnitt aller Multiples, Median exkludiert die Min/Max Werte

Quelle: S&P Capital IQ

Transfer Partners’ SektorReport Industrials Q12024

FY 2025

81.

5.
35.

7.
17.

8.
11.
21.
31.
21.
23.

[

48.
.231,4

w

w

(S

[}

38.
10.
.655,2
23.
.282,3
30.
.992,8
14.
73.
11.
21.

32.

koo R

057,1
206,7
234,5
020,7
143,6
127,1
771,3
141,9
004,2
339,38
904,6

.014,1

768,1
782,3

716,2

.749,7
.070,5
.013,0

995,0
427,6

.576,8

390,9
560,5

275,7

248,5

761,0
508,9
969,0
964,5

799,1
902,5
551,5
961,4

.868,6
16.
40.
.208,7
.667,5
.999,7
10.

371,4
558,0

888,8

EBITDA Margin

FY 2023 FY 2024

9,4%
5,4%
12,2%
25,0%
10, 2%
-1,2%
15,0%
14,1%
18,7%
12,9%
12,2%

21,0%
19,7%
13,6%
29,2%
20, 1%
20, 4%
11,6%
16,6%
8,9%
22,4%
18,4%

3,2%
2,3%
8,0%
15,4%
11,7%
2,7%
29,8%
3,5%
15,9%
6,3%
9,9%

17,4%
27,2%
13,1%
12,5%

6,0%

8,7%
18,9%
12,6%
11,3%
12,7%
14,0%

13,3%
10,1%
13,3%
36,5%
12,2%
16,2%
17,8%
16,7%
19,7%
15,7%
17,1%

21,9%
21,0%
14,7%
28,9%
20,6%
21,0%
11,9%
18,5%
14,3%
24,9%
19,8%

5,4%
3,9%
9,2%
16,5%
14,9%
4,5%
31,8%
5,6%
17,4%
8,3%
11,7%

18,1%
26,4%
15,6%
13,5%
10,5%
10,4%
20,7%
15,6%
13,1%
16,1%
16,0%

FY 2025

14,1%
10,6%
13,5%
36,9%
12,7%
17,0%
18,7%
17,8%
19,8%
15,9%
17,7%

22,4%
21,4%
14,8%
29,6%
21,3%
21,1%
12,5%
18,4%
13,8%
24,5%
20,0%

5,6%
4,0%
9,1%
16,7%
15,9%
4,4%
30,3%
5,9%
17,6%
8,6%
11,8%

18,7%
28,3%
15,9%
14,5%
10,5%
10,8%
21,2%
17,1%
13,7%
17,5%
16,8%

FY 2023

6,5%
3,5%
10,2%
21,8%

11,8%
11,1%
13,4%
8,6%
9,0%

17,8%
16,1%
10,5%
25,1%
14,3%
14,7%

9,2%
11,3%

6,2%
17,9%
14,3%

2,1%
1,8%
7,3%
10,6%
7,8%
2,2%
27,2%
2,5%
11,5%
4,4%
7,7%

15,1%
23,9%
8,5%
9,1%
5,3%
6,8%
16,6%
7,7%
8,9%
9,6%
11,2%

EBIT Margin
FY 2024

9,7%

6,9%
10,8%
32,7%

8,8%
12,3%
14,3%
11,6%
15,1%
11,9%
13,4%

17,7%
17,0%
10,8%
24,0%
16,2%
13,8%

8,7%
11,8%

9,9%
22,0%
15,2%

3,7%
2,7%
7,5%
10,7%
10,0%
3,3%
27,3%
4,1%
12,2%
4,9%
8,6%

15,5%
23,2%
12,7%
9,7%
7,2%
7,7%
17,6%
8,7%
10,4%
9,9%
12,3%

FY 2025

10,6%

7,3%
11,1%
33,3%

9,2%
12,8%
15,5%
12,3%
15,6%
12,5%
14,0%

18,2%
17,4%
11,0%
24,6%
17,2%
14,1%

9,4%
11,8%
10,1%
21,7%
15,5%

4,0%
2,8%
7,6%
10,8%
11,6%
3,2%
26,2%
4,4%
12,4%
5,3%
8,8%

16,1%
25,5%
13,1%
10,8%

7,5%

8,1%
18,1%
11,2%
11,1%
12,0%
13,4%

Net Earnings Margin

FY 2023

5,8%
-0,8%
8,0%
17,7%
4,3%
-1,9%
7,5%
14,6%
14,6%
5,6%
7,5%

15,9%
10,9%
5,6%
20,0%
6,6%
10,7%
8,6%
7,9%
6,7%
11,4%
10,4%

2,2%
2,5%
7,5%
4,5%
5,4%
1,9%
3,3%
3,0%
6,7%
1,3%
3,8%

11,6%
11,1%
4,7%
7,5%
2,8%
3,4%
11,1%
3,8%
3,0%
9,0%
6,8%

FY 2024

7,3%
4,5%
7,3%
27,1%
5,2%
9,1%
9,6%
7,3%
10,9%
9,0%
9,7%

14,3%
12,1%
6,8%
19,0%
10,8%
10,5%
5,7%
7,8%
6,8%
15,4%
10,9%

1,8%
2,3%
6,8%
4,5%
5,6%
2,0%
3,2%
3,6%
6,9%
2,2%
3,9%

11,8%
17,6%
8,0%
7,7%
4,3%
4,9%
12,6%
5,5%
5,8%
6,8%
8,5%

FY 2025

8,0%
4,8%
7,5%
27,4%
5,7%
9,4%
10,5%
8,3%
11,5%
9,3%
10,2%

14,9%
12,2%
7,0%
20,0%
11,6%
10,6%
6,6%
8,4%
7,0%
15,3%
11,4%

1,9%
2,3%
6,6%
4,7%
6,9%
2,1%
3,2%
3,9%
7,1%
2,4%
4,1%

12,1%
18,5%
8,0%
8,4%
4,7%
5,1%
13,1%
7,5%
6,6%
7,8%
9,2%
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Peer Group

Key Financials (2/2)

Key Financials ausgewahlter Unternehmen

Unternehmen

Industrial Conglomerates (201050)

Chargeurs SA

DCCplc

Italmobiliare S.p.A.

Lifco AB (publ)

MBB SE

Mytilineos S.A.

Nolato AB (publ)

Siemens Aktiengesellschaft
Smiths Group plc
Storskogen Group AB (publ)
Mittelwert

Machinery (201060)

Alfa Laval Corporate AB
Alstom SA

Atlas Copco AB

Daimler Truck Holding AG
Interpump Group S.p.A.
KONE Oyj

Sandvik AB (publ)
Schindler Holding AG
Spirax-Sarco Engineering plc
Traton SE

Mittelwert

Trading Companies & Distributors (201070)

Addtech AB (publ.)
Ashtead Group plc
Azelis Group NV
BayWa Aktiengesellschaft
Beijer Ref AB (publ)
Bossard Holding AG
Brenntag SE

Bunzl plc

Klockner & Co SE
Rexel S.A.
Mittelwert

Zusammenfassung
Min

Mittelwert

Median

Max

Sales (Mio. EUR)

FY 2023 FY 2024
653,2 738,0
25.283,7 24.599,0
593,6 643,0
2.199,9 2.212,5
977,4 1.012,5
5.491,7 6.737,1
858,8 834,4
77.769,0 80.705,7
3.544,5 3.691,7
3.239,1 2.999,8
12.061,1 12.417,4
5.721,8 5.941,9
16.507,0 17.619,0
15.532,9 15.062,8
55.890,0 54.522,6
2.240,0 2.226,5
10.952,3 11.170,5
11.380,2 10.817,6
12.349,0 11.779,1
1.939,0 2.044,9
46.872,0 45.887,0
17.938,4 17.707,2
1.663,3 1.758,6
8.759,5 10.013,3
4.152,2 4.396,3
23.991,3 26.030,6
2.892,2 2.983,9
1.148,5 1.088,9
16.815,1 17.501,2
13.594,6 13.928,1
6.956,6 7.335,8
19.153,4 19.640,9
9.912,7 10.467,8
382,8 410,1
13.708,7 14.303,7
6.830,3 7.036,5
77.769,0 80.705,7

Mittelwert ist der Durchschnitt aller Mulitples, Median exkludiert die Min/Max Werte

Quelle: S&P Capital IQ

Transfer Partners’ SektorReport Industrials Q12024

FY 2025

25.

(SIS N

85.
.900,3
.098,0
12.

w w

o

oW

15.
.417,0
85.

794,3
305,0
684,0

.390,9
.108,9
.539,2

891,9
008,1

972,1

.125,1
18.
15.
57.
.313,0
11.
11.
12.
.179,4
46.
18.

017,0
943,7
903,0

590,1
248,1
148,9

773,0
424,1

.798,6
10.
.6583,5
25.
.195,7
.153,2
18.
14.
.813,3
20.
10.

638,6

764,9

521,9

292,6

331,0

816,3

427,6

078,2

008,1

FY 2023

6,4%

3,5%
18,9%
24,5%

6,7%
18,1%
12,2%
15,3%
17,6%
10,2%
13,4%

17,4%
5,7%
25,0%
11,1%
23,1%
12,7%
22,4%
12,0%
22,6%
13,5%
16, 6%

13,8%
43,7%
11,3%
1,9%
10,6%
12,2%
7,7%
8,3%
1,6%
7,0%
11,8%

-1,2%
13,7%
12,6%
43,7%

EBITDA Margin
FY 2024

8,6%

4,4%
17,1%
25,0%
10,1%
16,3%
14,9%
18,3%
20,1%
11,7%
14,7%

19,2%

6,0%
26,3%
11,8%
23,8%
14,6%
23,3%
14,1%
25,2%
13,1%
17,7%

15,4%
45,4%
11,8%
3,0%
12,8%
13,3%
9,3%
9,6%
3,6%
8,3%
13,2%

3,0%
15,8%
14,9%
45,4%

FY 2025

10,1%

4,5%
20,0%
25,7%
10,6%
17,6%
15,5%
18,8%
20,5%
11,9%
15,5%

19,4%

9,5%
26,7%
12,2%
24,0%
15,1%
24,6%
14,6%
26,1%
13,4%
18,5%

15,3%
45,9%
12,0%
3,0%
13,1%
14,3%
9,3%
9,6%
4,0%
8,3%
13,5%

3,0%
16,3%
15,4%
45,9%

FY 2023

3,8%
2,4%
14,2%
19,6%
3,3%
16,2%
6,9%
11,9%
14,5%
6,5%
9,9%

14,4%

1,6%
22,1%

9,7%
18,6%
11,4%
18,4%
10,3%
18,3%

8,9%
13,4%

11,4%
25,9%
9,5%
1,2%
9,5%
10,6%
6,4%
6,9%
0,8%
6,6%
8,9%

-4,7%
10,6%

9,7%
27,2%

EBIT Margin
FY 2024

5,3%
3,3%
10,6%
19,1%
5,1%
14,1%
8,7%
14,1%
16,9%
6,3%
10,4%

16,7%

2,6%
22,1%

9,7%
18,7%
12,2%
18,1%
11,5%
20,8%

8,3%
14,1%

12,1%
25,5%
9,5%
1,5%
10,0%
10,8%
7,0%
7,8%
1,8%
6,5%
9,3%

1,5%
11,9%
10,7%
32,7%

FY 2025

6,7%
3,4%
13,6%
19,5%
6,2%
15,2%
9,7%
14,8%
17,6%
6,9%
11,4%

16,8%

6,8%
22,5%
10,0%
19,0%
12,7%
19,2%
12,1%
21,8%

8,5%
14,9%

12,1%
25,5%
10,0%
1,6%
10,2%
11,8%
7,2%
7,8%
2,2%
6,5%
9,5%

1,6%
12,5%
11,7%
33,3%

Net Earnings Margin

FY 2023

0,2%
1,5%
11,2%
13,4%
1,2%
11,3%
4,6%
10,2%
7,6%
2,2%
6,3%

10,0%
-0,8%
16,2%
6,8%
12,2%
8,5%
12,1%
7,5%
10,9%
5,2%
8,9%

8,0%
16,7%
4,3%
-0,4%
7,4%
6,9%
4,3%
4,5%
-2,7%
4,0%
5,3%

-2,7%
7,0%
6,7%

20,0%

FY 2024

2,1%
2,2%
10,4%
12,5%
3,6%
9,8%
6,9%
10,4%
11,6%
3,6%
7,3%

11,6%
-1,8%
17,1%
6,8%
12,5%
9,4%
13,0%
8,3%
13,7%
5,6%
9,6%

9,2%
15,6%
5,7%
0,2%
6,6%
7,7%
4,7%
5,2%
0,9%
3,9%
6,0%

-1,8%
8,0%
7,1%

27,1%

FY 2025

3,5%
2,3%
11,6%
13,2%
3,1%
10,8%
7,6%
10,7%
12,2%
4,6%
8,0%

12,1%
4,6%
17,3%
7,0%
13,1%
9,8%
13,8%
8,8%
14,8%
5,8%
10,7%

9,4%
15,5%
6,0%
0,8%
7,0%
8,7%
4,8%
5,3%
1,0%
4,0%
6,3%

0,8%
8,5%
7,7%
27,4%
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Transaktionen
Q12024

Ausgewihlte Transaktionen im Sektor Industrials

Datum Zielunternehmen

Deutschland

01.03.24 SMT Scharf AG

18.01.24 KATEK SE

05.03.24 EMA Indutec GmbH

04.03.24 Sundwiger Messingwerk GmbH & Co KG
26.02.24 RobCo GmbH

20.02.24 KME Group SpA

20.02.24 Mannesmann Stainless Tubes GmbH
20.02.24 Cunova GmbH

08.02.24 Daedalus GmbH

01.02.24 Luciol Instruments SA

31.01.24 Rabot Charge GmbH

24.01.24 Gigaset Communications GmbH
23.01.24 instagrid GmbH

23.01.24 Kyon Energy Solutions GmbH
03.01.24 Allgaier Werke GmbH

01.03.24 Wittur AG

25.02.24 Dornseiff Autokrane & Schwertransporte GmbH
05.02.24 ae group AG

16.01.24 GT-Solar GmbH

25.03.24 ebm-papst Mulfingen GmbH & Co KG
12.03.24 TGA KlimaPartner GmbH & Co KG
27.02.24 Ostsee Tank Solutions GmbH
12.02.24 Spilker GmbH

07.02.24 Buderus Guss GmbH; Robert Bosch Lollar Guss GmbH
02.02.24 Noyes Technologies GmbH
Zusammenfassung

Min

Mittelwert

Median

Max

Europa

28.03.24 Spirent Communications plc
12.03.24 Vallourec SA

07.03.24 Talgo SA

06.03.24 Wood Communications Ltd
05.03.24 Spirent Communications plc

09.02.24  Triveneta Cavi SpA

18.01.24 Hydratec Industries NV
11.01.24 Pirelli & C SpA
08.01.24 Pirelli & C SpA
05.03.24 Groupe ADF

04.03.24 TT Electronics |OT Solutions Ltd
01.03.24 D-Line (Europe) Ltd
01.03.24 Enel Libra Flexys Srl
18.01.24 Sulo

22.02.24 Marlowe plc

13.02.24 Eurofeu SAS
23.02.24 Sogefi Filtration SA
15.01.24 Arquus SAS

12.02.24 Coretrax Global Ltd
15.01.24 Deep Green Technologies Ltd
24.01.24 Framatome SAS
27.03.24 Civitanavi Systems SpA
07.03.24 Fives SAS

01.02.24 Friulair Srl

17.01.24 Frigoveneta SPA
Zusammenfassung

Min

Mittelwert

Median

Max

Mittelwert ist der Durchschnitt aller Multiples, Median exkludiert die Min/Max Werte

Quelle: Mergermarket
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Land

DE
DE
DE
DE
DE
DE
DE
DE
DE
DE
DE
DE
DE
DE
DE
DE
DE
DE
DE
DE
DE
DE
DE
DE
DE

Erwerber

Yankuang Energy Group Co Ltd
Kontron AG

Park-Ohio Holdings Corp

KME Group SpAet al

Sequoia Capital et al

Cunova GmbH

Cogne Acciai Speciali srl et al

SDCL EDGE Acquisition Corporation
NGP Capital LLC et al

Judges Scientific plc et al

HV Capital Adviser GmbH et al
VTech Holdings Ltd et al

Ontario Teachers' Pension Plan et al
TotalEnergies SE

Tianyu Eco-Environment Co Ltd

KKR &Co Inc

AURELIUS Wachstumskapital SE & Co KG
Deutsche Invest Capital Partners GmbH et al
E.ONSE

Siemens AG

Lindab AB et al

CST Industries Inc

Boels & Partners

AEQUITA SE & Co KGaA

Knapp AG

Keysight Technologies Inc
ArcelorMittal SA

Corvinus Nemzetkozi Befektetesi Zrt et al
Alcadon Group AB

Keysight Technologies Inc

Nexans SA

Ten Cate Investeringsmaatschappij BV et al
Marco Tronchetti Provera

Marco Tronchetti Provera et al

Si Participations SCA et al

Cicor Technologies SA

Luceco plc

Sosteneo Fund 1HoldCo sarl et al
One Rock Capital Partners LLC
Inflexion Private Equity Partners LLP
IK Investment Partners Ltd et al
Pacific Avenue Capital Partners LLC
John Cockerill SA

Expro Americas LLC

Octopus Energy Ltd

Electricite de France SA-EDF
Honeywell International Inc

Ardian France SA et al

Ingersoll Rand Inc

Ambienta SGR SpA

Land

CN
AT
us

us
DE

us
us
UK
DE
BM
CA
FR

CN
us
DE
DE
DE
DE
SE

us
NL
DE
AT

Enterprise Value
(Mio. EUR)

2,5
95,1
45,5

464,8

i

.353,8
955,2
929,5

13,0

.353,8

500,0
56,4
190,6
135,5
250,0
24,3
14,5

.100,0
600,0
502,4
460,0
374,0
300,0
246,0
226,0
205,0
193,8
150,0
133,9
125,0

-

[

13,0
415,7
246,0

1.353,8

Sales

0,4x
0,6x
0,6x
0,8x

2,9
0,8x
1,4x

2,9x
0,6x
0,7x
1,2x
1,2x
0,5x

0,3x
1,2x
0,8x
2,9

Multiple
EBITDA

4,6x
13,9x
13,9x
23,2x

4,2x
18,7x
10, 1x
41,5x

EBIT

3,9x
5,6x
5,6x
7,3x

4,8x
11,0x
6,0x
24,7x
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Kontakt

Transfer Partners' Ausgewihlte Referenzen
Mergers & Acquisitions, Corporate Finance, Sell side Buy side
Wirtschaftspriifung und Steuerberatung.
Ihr Partner fir Unternehmenstransaktionen ® Planungsbiro Gruner
im deutschen Mittelstand. Waidhas
® S&M Services GmbH Dr. Hoffmann Gebéaude-
® REIKU Delfingen Industry
® Toman Loxone Lightshouse
Andreas Jaeger
f';iﬁ Partner ® Dietz-motoren Deutsche Elektro-
; jaeger@transfer-partners.de motoren HoIding
A /. +49 211506689 21
® Borsig Vorsprung
Maximilian Bischopink
Analyst ® Betonbau capiton
3 bischopink@transfer-partners.de
MVl 0250668024 ® IMA Dresden Applus+
Reifen Baierlacher ® Goodyear
Alfa Laval ® Bitzer

® = begleitet von Transfer Partners

Transfer Partners Unternehmensgruppe
Ursulinengasse 1
40213 Dusseldorf

+49 211506689 0
info@transfer-partners.de

This document has been produced by Transfer Partners Unternehmensentwicklungsgesellschaft mbH and is furnished to you solely for your information and may not
be reproduced or redistributed, in whole or in part, to any other person. No representation or warranty (expressed or implied) is made as to, and no reliance should be
placed on, the fairness, accuracy or completeness of the information contained herein and, accordingly, none of Transfer Partner’s officers or employees accepts any
liability whatsoever arising directly or indirectly from the use of this document.
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