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veroffentlicht in Automation & Digitalisierung, Ausgabe Marz 2022

Bei all den Megatrends wie Industrie 4.0 sollte in
der Industrieautomatisierung eigentlich seit lan-
gem ein starker Anstieg von Unternehmenskaufen
zu verzeichnen sein. Nun wachst die Branche wohl
noch starker, befeuert durch die Corona-Pandemie,
mit keinem Ende in Sicht. Allerdings war dies auch
bereits in den letzten Jahrzehnten der Fall. Den-
noch waren bis auf einige kleinere Start-Up-Trans-
aktionen und unvermeidliche Nachfolgeldsungen
nur wenig Unternehmenskaufe zu registrieren. Wa-
rum war das so? Trifft diese Beobachtung auf das
Heute und Morgen auch zu? Ist jetzt der Zeitpunkt
der Industriekonsolidierung gekommen? Dies sind
die Fragen, die wir in diesem Artikel beantworten.

Dabei beschreiben wir, was wir unter Industrieauto-
matisierung verstehen und wie wir sie segmentie-
ren. Wir stellen die Spielregeln der einzelnen Seg-
mente dar und arbeiten deren Gemeinsamkeiten
heraus, die wiederum erklaren, warum der M&A-
Markt in der Industrieautomatisierung bisher weit-
gehend so trage, und im Vergleich zu anderen In-
dustrien so inaktiv war. Schlief3lich bewerten wir
den Grad der Industriekonsolidierung, bevor wir die
Implikationen aufzeichnen, die sich fir den han-
delnden Unternehmer daraus ergeben.

Die Segmentierung ist aufgrund der Vielféltigkeit
der Anwendungen, Produkte und Dienstleistungen
eine Herausforderung und kann dieser nie vollkom-
men gerecht werden. Jedoch lassen sich nach ein-
gehender Analyse vier grobe Segmente innerhalb
der industriellen Automation ausmachen:

1. Sensorik, Mess- und Priiftechnik: Dieses
Segment umfasst die Sensorik und dazu-
gehorige Bauteile zur Messung und Verar-
beitung physiochemischer Parameter: Me-
chanische und elektronische Sensoren,
(elektro-)magnetische Sensoren, MEMS,
optische Sensoren & Kameras, Akus-
tiksensoren, (bio-)chemische Sensoren
und weitere.

2. Kabel & Steckverbinder: Hierunter verste-
hen wir jegliche Anschluss- und Verbin-
dungstechnik zwischen den einzelnen Ma-
schinenkomponenten. Dieses Segment ist
vergleichsweise stark standardisiert und
umkampft.

3. Steuer-, Regelungs- und Antriebstechnik:
Dieses Segment umfasst Elektromotoren
bzw. Aktuatoren, industrielle Steuerungen
(SPS) und Regelkomponenten. Auch hier
ist das Geschaft stark komponenten-las-
tig.

4. Industrielle Software: Dieser stark wach-
sende, und auch in den Dienstleistungsbe-
reich reinragende Markt setzt sich aus
Software fur zahlreiche Anwendungen zu-
sammen: Shop Floor, ERP, PLM, Logistik &
SCM sowie Implementierungsservice. Der
Markt ist jung und zeichnet sich durch
starke M&A-Aktivitat aus.

Naturlich ist uns bewusst, dass damit nicht alle Be-
reiche der Automation abgedeckt werden. Viele
weitere Segmente bestehen allerdings aus Kombi-
nationen aus den oben genannten, darunter
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Stromversorgungen, Router & Switches, Robotik &
Handling-Equipment, Displays, HMI, Eingabege-
rate, Steuerschranke, industrielle PCs & Embedded
Systems und viele mehr.

Was ist all diesen Segmenten gemeinsam bzw.
was sind die Gesamtkennzeichen der Industrieau-
tomatisierung? Um dies zu erfassen, muss man
verstehen, dass jede realisierte Automatisierungs-
|6sung letztendlich eine einzigartige Losung flr ein
spezifisches Unternehmen darstellt. Jedes Unter-
nehmen, jeder Standort, jede Produktion hat eigene
spezifische Anforderungen. Die Folge ist, dass es
eine unuberschaubare Anzahl von Nischenproduk-
ten, Nischenlosungen und damit eben auch Ni-
schenanbietern gibt, deren ,Bauchladen” alle ihre
Berechtigung haben. Es ist ein wunderbares Feld
fur ingenieursgetriebene Familienunternehmen,
um Nischen zu besetzen. Die Anzahl von kleineren
und mittelstandisch gepragten Familienunterneh-
men in der Industrieautomatisierung ist daher sehr
hoch, und es tummeln sich nur einige wenige Gi-
ganten wie bspw. SIEMENS unter ihnen. Dieses ,In-
genieursgetriebene” ist jedoch vermutlich auch ein
Grund, warum der deutschsprachige Raum, neben
Japan, weltweit so stark ist. So kommen 20 der 25
fuhrenden Sensorunternehmen aus dem DACH-
Raum und zwei der groRten aus Japan (Keyence
und Omron). Die USA und China spielen noch eine
eher untergeordnete Rolle, wobei die Betonung hier
ausdricklich auf dem ,noch” liegt. Eine weitere Be-
grindung fur die Starke des DACH-Raumes und Ja-
pan liegt vielleicht auch in der Knappheit, der fir
Produktionsanlagen zur Verfligung stehenden Fla-
chen.

Neue Automatisierungslosungen werden in der Re-
gel mit neuen Produktionsanlagen eingefihrt und
sind an die entsprechend langen Investitionszyklen
gekoppelt. Ein Stillstand der laufenden Produktion
und deren Umrustung ware nicht akzeptabel und
erklart folglich die hohen Qualitatsanforderungen,
die an automatisierte Produktionen gestellt wer-
den. Sicherlich ist dies ein Grund, warum die Indust-
rie insgesamt als sehr konservativ bezeichnet wer-
den kann.

All diese Charakteristika haben dazu gefiihrt, dass
es in der Industrieautomatisierung eine Vielzahl
von Familienunternehmen gibt, die in ihrer jeweili-
gen Nische bisher tber ein wunderbares Auskom-
men verfligten bei hohem einstelligem, jahrlichem
Wachstum, und fiir die es somit keinen Anlass gab
zu verkaufen, wenn nicht ein zwingender familiarer

Grund vorlag: Daher die bisher geringe Zahl von
Transaktionen in der Industrieautomatisierung.
Die Spielregeln haben sich allerdings geandert:

> Globale Standards werden definiert, und zwar
nicht mehr nur von den Automatisierern.

> Neue Fertigungskonzepte sind gefragt, die eine
hohe Flexibilitat der Produkte zulasst.
Kurzere Investitionszyklen.
Durchgehende Digitalisierung.
Neue Produkte und Losungen erfordern ra-
sche/rapide  globale  Vermarktung, um
schnellstmdglich Degressionseffekte zu reali-
sieren.

Die M&A-Dynamik in der Industrieautomatisierung
musste also deutlich zunehmen. Gehen wir nun
noch einmal einen Schritt zurlick und Ubertragen
unsere Segmente auf die sogenannte Merger End-
game Graphik. Sie bildet den Grad der Industriekon-
zentration im Zeitablauf ab, und zwar unter der An-
nahme, dass sich jede Industrie konsolidiert.

Sensorik, Mess- und Priiftechnik

Die Konsolidierung hat begonnen. Die groften Sen-
soranbieter, wie bspw. die SICK AG, wachsen star-
ker als die Uberwiegende Mehrheit der kleineren
Anbieter (< 100 Mio. EUR Umsatz). Auch die Tatsa-
che, dass Finanzinvestoren vermehrt in den Markt
einsteigen, ist ein klares Zeichen von zunehmender
Industriekonsolidierung.

Beispielsweise hat die Industrieholding ADCURAM
Ende 2019 mit der STEINEL-Gruppe, einem interna-
tional agierenden Anbieter von Sensoren, Sensor-
leuchten, Heilluftgeraten sowie Industriekompo-
nenten, eine Investition in der Automatisierung ge-
tatigt. Strategisch setzt man auf ein gemeinschaft-
liches Wachstum, insbesondere in der Gebaudein-
telligenz und durch Internationalisierung. Uber den
Kaufpreis wurde Stillschweigen vereinbart.
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Kabel & Steckverbinder

ODU (Markt & Technik, 13/2021, GF Denis Giba und
Thomas Irl): ,Wir beteiligen uns nie an Standardisie-
rungslosungen.” Der Fokus bei vielen Steckverbin-
der-Herstellern liegt in der kundenspezifischen Lo-
sung. Ist das Unternehmen erst einmal ,einde-
signt”, oftmals als Single-Source, ist es Gber den ge-
samten Produktlebenszyklus ein stabiler Ergebnis-
bringer. Dieser Ansatz ist in der Industrieautomati-
sierung jedoch kaum mehr Uberlebensfahig. Ein
gutes Beispiel ist diesbezlglich die Medizintechnik,
die durch ein sehr hohes (Produktions-) Volumen
den Nischenanbietern keinen Platz mehr bietet.

Steuer-, Regelungs- und Antriebstechnik

Wahrend es bei den Steuerungen mit Siemens und
Fanuc schon langer zwei dominante Anbieter gibt,
befinden sich die Antriebe, aufgrund eines hoheren
Volumens, neuen technischen Standards und
Schnittstellendefinitionen, in der Konsolidierung.

Industrielle Software

Die industrielle Software befindet sich in der Phase
der Kumulation mit vielen Venture Investments
oder Start-Up Transaktionen. So gab jlingst Bach-
mann die Ubernahme des deutschen Tech-Start-
ups Indalyz Monitoring & Prognostics (IM&P) be-
kannt, das von dem Physiker Professor Michael
Schulz gegrindet und geleitet wurde. Prof. Schulz
und sein Expertenteam haben sich auf die Entwick-
lung, die Implementierung und den Betrieb von in-
telligenter Monitoring-Software spezialisiert. Auch
die Akquise von Lantek durch Trumpf, die damit auf
SW in der Blechbearbeitung setzen, die unabhangig
vom Maschinenhersteller lauft, unterstreicht die-
sen Trend. Das SW-Know-how fir nahezu jedes
Unternehmen in der Industrieautomatisierung not-
wendig ist, ist offensichtlich, daher auch die stei-
gende Zahl kleinerer Ubernahmen. Was noch fehlt
ist der Einstieg der Giganten, die noch abwarten, bis
sich die Marktstrukturen klarer herausgebildet ha-
ben bzw. bis sich skalierbare, nachhaltige Bereiche
oder Plattformen gefestigt haben.

Um es pointiert zu formulieren, haben Gesellschaf-
ter von Unternehmen aus dem Bereich der Auto-
mation nur zwei Moglichkeiten: entweder zu kau-
fen oder zu verkaufen. Die Uber Jahrzehnte vorherr-
schende Form des ausschlieBlich organischen
Wachstums ist keine dauerhafte Option mehr.
Wachstum allein ist kein Erfolg, sondern nur das

starkere Wachstum im Vergleich zu Wettbewer-
bern.

Diese Schlussfolgerung ist zugegebenermalien
sehr polarisierend und kommt dazu noch aus dem
Munde einer M&A-Beratungsgesellschaft. Es wird
sicherlich immer Nischen geben, in welchen Unter-
nehmen noch Uber Jahrzehnte bestens Uberleben
und hohe Ertrage einfahren werden. Auch die
Dauer des ,Merger Endgames"” kann von nieman-
den genau bestimmt werden. Zudem ist und war
die Automatisierung mit ihrer Vielzahl von mafige-
schneiderten Unternehmenslosungen Uber viele
Branchen hinweg von jeher eine eher zahe Indust-
rie hinsichtlich der Veranderungsgeschwindigkeit.

Aber auch die Automation kann sich dem Merger
Endgame, - ,Jede Branche konsolidiert sich” - nicht
auf Dauer entziehen. Alle Zeichen einer zunehmen-
den Dynamisierung sprechen dafir: das starkere
Wachstum der ,GroRen”, die Globalisierung, der
Eintritt von Branchenfremden und von Finanzinves-
toren.

Welche Optionen habe ich nun als Unternehmer?
Seien Sie offen flir M&A, der Konigsdisziplin der Un-
ternehmensstrategie. Beobachten Sie die M&A-
Transaktionen genau: Wer kauft wen, flr wieviel
und warum? Sehen Sie M&A nicht als Bedrohung
fur Ihr Unternehmen, als ein unangenehmes
Thema an, sondern als Chance, als integralen Be-
standteil ihrer Unternehmensstrategie.

Welche Implikationen hat diese zunehmende In-
dustriekonsolidierung jedoch fir den Unterneh-
mer? Dabei betonen wir ausdrlcklich, dass dies
spezifisch flr jedes einzelne Unternehmen unter-
sucht werden muss.

Dass sich die Charakteristika innerhalb der einzel-
nen Segmente der Industrieautomatisierung unter-
scheiden, haben wir in diesem Artikel hinlanglich
dargestellt. Auf ein Produktunternehmen haben die
Spielregeln andere Auswirkungen als auf einen Lo-
sungsanbieter; und fur einen Sensorhersteller, der
kleinere Nischen besetzt, wiederum andere als fur
den Sensorhersteller, der Hochvolumensensoren
anbietet.

Sicherlich wird es weiterhin Unternehmen mit einer
begrenzten Anzahl von Kunden geben, die auch
kinftig auf die spezifische Losung eines Anbieters
und dessen Weiterentwicklung zurtickgreifen. Aber
fur die Mehrzahl der Unternehmen trifft dies nicht
zu. Fur diese Mehrzahl ist es dringend geboten,
sich mit dem Thema M&A und Partnerschaften
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auseinanderzusetzen. Ein Investor kauft nicht die
wunderschone Vergangenheit und die Ist-Zahlen,
denn diese gehodren ja noch dem gegenwartigen
Gesellschafter, sondern die zukiinftigen Ergeb-
nisse. Er kauft die Zukunft des Unternehmens. Ob
jedes Unternehmen die Kraft hat, die guten Ergeb-
nisse zu halten und die damit notwendigen Schritte
umzusetzen (Stichwort Globalisierung oder Digita-
lisierung)?

M&A ist in der Industrieautomatisierung eindeutig
angekommen.

Oder wie es Christian Wolf (Geschaftsflhrer der
Turck Gruppe) formuliert: ,Unser griindergeprégtes
Unternehmen wollte immer organisch wachsen,
keine Akquisitionen tatigen und alles selber ma-
chen. Doch die Digitalisierung gibt uns die Zeit dafir
nicht! Wer als Hardware-Anbieter die Software kom-
plett alleine aufbauen will, kann mit der Dynamik des
Marktes nicht mehr mithalten.”
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Uber Aquin Bitte richten Sie lhre Anfragen an:

Profunde Branchenkenntnisse Besarte Shala
shala@aquin.com
Aquin hat sich seit mehr als 10 Jahren auf die Au- t+49 (0) 894135390
tomatisierungsbranche spezialisiert mit einer Viel-
zahl von erfolgreich abgeschlossenen Transaktio- Aquin & Cie. AG
nen. Das Automatisierungsteam bei Aquin wird von Vorstand:
Jirgen Kuttruff geleitet, der zuvor auch bei Infineon Martin Kanatschnig,
fur die Sensorik verantwortlich war. Ubernahmen Dr. Jurgen Kuttruff
(,Wer kauft wen, warum und fir wieviel?") werden Vorsitzender des Aufsichtsrats:
kontinuierlich analysiert. Hans-Peter Metzler
Direkter Kontakt zu Entscheidungstragern Biiro Miinchen:
Schackstrale 1
Aquin arbeitet erfolgreich mit fihrenden GroRun- 80539 Mlnchen
ternehmen, mittelstandischen Unternehmen sowie +49 (0) 894135390
Finanzinvestoren und hat Zugang zu den Entschei-
dungstragern der Unternehmen in der Automatisie- Biiro Lindau:
rungsbranche. Ludwigstralle 11
88131 Lindau
+49 (0) 83829768767

info@aquin.com
www.aquin.com
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(>500 Mio. € Umsatz) aufgebaut und geleitet

> Lehrauftrag an der Hochschule St. Gallen

Thomas Grauvogl / Managing Director

grauvogl@aquin.com

> 10 Jahre M&A-Erfahrung, Leiter von M&A-Projekten in der Automation

> Expertise in 10T, Elektronik, Automotive und Anlagenbau

> Fruher Strategieberater bei goetzpartners

> Master of Science (hons.) in Finance and Information Management
(TU Miinchen, Universitat Augsburg, Georgia State University - USA)

Bennet Former / Associate

former@aquin.com

> 4 Jahre M&A-Erfahrung

> Projekterfahrung in diversen Branchen, u.a. Spezialmaschinenbau und High-Tech

> Expertise in Industrie-Research und Unternehmensbewertung

> Master of Science in Technologie- und managementorientierter BWL (TU Minchen)
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