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erfolgreich aktiv. Die 50 Bliros von Roland Berger befinden sich

an zentralen Wirtschaftsstandorten weltweit. Das Beratungsunter-
nehmen ist eine unabhéngige Partnerschaft im ausschlief3lichen
Eigentum von rund 220 Partnern.

HSH Nordbank steht als ,Bank fiir Unternehmer”, fir Menschen
mit Weitsicht, Leidenschaft und Initiative. Insbesondere fur

mittelstandische Unternehmer ist sie ein kompetenter Partner —
und fokussiert auf die Branchen Energie & Infrastruktur, Handel &
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Sie ist fuhrend in der gewerblichen Immobilienfinanzierung in
Deutschland. In der maritimen Wirtschaft ist die Bank gut verankert
und lberzeugt Unternehmen weltweit.



Coverfoto: kiri / Adobe Stock  Fotos: Roland Berger GmbH, HSH Nordbank AG

VORWORT

Der Kfz-Aftermarket steckt in einem tiefgreifenden Strukturwandel. Unsere Studienreihe ana-
lysiert die Transformation dieser Branche und gibt Denkanstof3e, wie deren Akteure sich
positionieren konnen. Die als Auftakt im April 2018 verdffentlichte Publikation , Konsolidie-
rung im europdischen Kfz-Aftermarket“ hat das Panorama der Trends gezeichnet, welche die

Branche derzeit bewegen. Nun werden diese Entwicklungen in den Teilstudien detailliert
betrachtet.

Die vorliegende Ver6ffentlichung stellt Mergers & Acquisitions (M&A) in den Fokus. Seit 2005

werden in Europa 65 Deals gezihlt, wobei die M&A-Aktivitédten in den Jahren 2016 und 2017
deutlich zugelegt haben - sowohl in Hinblick auf die Anzahl der Transaktionen als auch in

Hinblick auf deren Volumina. Seit die nordamerikanischen Mega-Player mit Wucht auf den

europdischen Markt drangen, bekommt der Konzentrationsprozess eine ganz neue Dynamik.
Wie konnen die Branchen-Akteure diese Konsolidierungswelle reiten und die Umbruchphase

fir ihre Weiterentwicklung nutzen? Wie konnen sich Organisationen durch ein kluges

Post-Merger-Integration-Management nach einer Ubernahme schnell zu einer erfolgreichen

Einheit entwickeln? Diese Fragen stellen sich derzeit viele Spieler. Einfache Antworten darauf
gibt es nicht. Aber Analysen und die Darstellung moglicher Strategien tragen dazu bei, den

individuellen Erfolgspfad durch die verdnderte Wettbewerbslandschaft zu finden.

Diesem Ziel dient diese zweite Publikation unserer Studienreihe. Darin beschreiben wir, wel-
che Akteure und Entwicklungen den Konsolidierungsprozess im europdischen Kfz-Aftermar-
ket vorantreiben. Der Fokus liegt im Independent Aftermarket (IAM) auf dem Segment Per-
sonenkraftwagen (Pkw), da dieser Bereich derzeit eine besonders ausgepriagte Dynamik zeigt.
Im Einzelnen gehen wir auf die Marktbereinigung durch passive und aktive Konsolidierung
ein, beschreiben grenziiberschreitende Deals und geben Einblicke in das Kduferuniversum

des M&A-Marktes. Auf dieser Basis arbeiten wir heraus, welche kritischen Punkte die Bran-
chen-Akteure beachten miissen, und skizzieren strategische Optionen fiir Teilegrofshidndler.

Schon heute mochten wir auf die ndchsten Publikationen unserer Studienreihe hinweisen,
die im Herbst und Winter 2018 erscheinen: Darin werden Erfolgsfaktoren aus der Kunden-
perspektive sowie der Reifenhandel beleuchtet.

~ : /

f/' /I('_/ 7 ' ': - " /f . { .r"
e LA lohity Binermacet (
Alexander C. Brenner Patrick Heinemann Jens Thiele Julian-Kaya Bagbasi, MBA

Roland Berger Roland Berger HSH Nordbank HSH Nordbank



MARKT
IM
UMBRUCH

Der Wettbewerbsdruck steigt, die Digitalisierung stellt
bewahrte Geschaftsmodelle infrage, der Online-Handel grabt
den traditionellen Vertriebskanalen das Wasser ab.
Gleichzeitig steckt der Kfz-Aftermarket in einem Konsolidierungs-
prozess, der das Marktdesign nachhaltig verandert.



Markt im Umbruch

Auch in der Umbruchphase bleibt der européische Kfz-
Aftermarket auf Wachstumskurs: Bis 2025 wird das

Volumen dieses Marktes um circa 1-2% pro Jahr zule-
gen. Schon heute wird die Wettbewerbslandschaft im

europdischen Kfz-Aftermarket von den grofden, interna-
tional agierenden Teilegrof3hdndlern geprigt. Unter-
nehmen in der Grofienklasse von mehr als 1 Mrd. Euro

Jahresumsatz weisen ein stabiles Wachstum auf und

verzeichnen die héchsten EBITDA-Margen. Bei dieser
Kennzahl fiir die Rentabilitét liegt die Benchmark fiir
grof3e Spieler (iiber 400 Mio. Euro Jahresumsatz) bei

4-5%, fiir die kleineren Akteure (weniger als 100 Mio.
Euro Jahresumsatz) bei 2-3%.

Das Umsatzwachstum tiber dem Branchendurchschnitt
sowie tendenziell hohere EBITDA-Margen konnen die
»,Big Player“ vor allem durch ihre Einkaufs- und Ver-
triebsvolumina realisieren. Durch die Mitgliedschaft in
Einkaufverbiinden profitieren die mittleren Player
ebenfalls von giinstigen Konditionen bei der Beschaf-
fung, allerdings nicht im selben Umfang wie die grofen

Branchen-Akteure. Als weiteren Vorteil konnen die

Branchen-Riesen ihre paneuropéische Priasenz in die

Waagschale werfen: Sie sind in der Lage, vom Wachstum

in unterschiedlichen européischen Teilmérkten zu pro-
fitieren sowie die Chancen und Risiken ihrer paneuro-
paischen Expansion auszugleichen.

Zu den Stirken der grof3en Teilegrof3hdndler z&hlt auch

das effektive Lager- und Logistikmanagement. Das dich-
te Netzwerk in den meisten europdischen Landern - in

der Regel liegen zwischen den einzelnen Standorten we-
niger als 30 Kilometer - ermdglicht es, Werkstétten mit

bis zu acht Lieferungen pro Tag zu bedienen. So lassen

sich die steigenden Serviceerwartungen der Kunden er-
fullen. Vor derselben Herausforderung stehen kleinere

und mittlere Unternehmen. Auch diese Spieler miissen

ihr Augenmerk auf die Optimierung ihrer Lager- und

Logistikprozesse richten.

Der europiische Kfz-Aftermarket weist teilweise Unter-
schiede zwischen Ost und West auf. Im Teilegrof3handel

gilt Osteuropa als Wachstumsmarkt. Fiir diese Einschit-
zung sprechen die Entwicklung des Fahrzeugbestands

und das Alter der Fahrzeuge. Zwischen 2010 und 2016
hat sich die Anzahl der Personenkraftwagen (Pkw) in
Polen, Tschechien, Ungarn und der Slowakei um 23%
erhoht. In Polen sind fast 40% der Pkw élter als zehn
Jahre, in Tschechien rund 60%. Hinzu kommt, dass
deutlich weniger OEM in diesen Landern prasent sind
und die Markenvielfalt geringer ist — was die Komplexi-
tit im Teilegrof3handel reduziert.

TeilegrolRhandel in Osteuropa:
schnell wachsende Umsitze, relativ niedrige
Rentabilitat

Vor diesem Hintergrund ist das Umsatzwachstum im
osteuropdischen Teilegrofthandel hoher als in Westeu-
ropa, allerdings fallen die EBITDA-Margen niedriger
aus. Die Griinde fiir die geringeren Gewinne liegen vor
allem in der stdrker ausgepréigten Preissensitivitét der
Kunden sowie im relativ umfangreichen Sortiment von
No-Name- und Handelsmarken-Teilen. Aufserdem spielt
in diesen Mirkten die Aufbereitung gebrauchter Teile
(Remanufacturing) eine grof3ere Rolle als in den westeu-
ropdischen Lindern.

Trotz etwas geringerer Rentabilitit haben westeuro-
péaische Branchen-Akteure bei ihren Expansionsplidnen
die Absatzmirkte Osteuropas auf dem Radar. Jedoch
sind diese Absichten schwer zu verwirklichen, weil so-
wohl einheimische Spieler - in Polen beispielsweise In-
ter Cars, in Ungarn Unix Auto - als auch Tochtergesell-
schaften paneuropiischer Player dort bereits aktiv sind.
Diese Lokalmatadore sind auf diesen Mérkten fest eta-
bliert und nutzen ihre First-Mover-Vorteile, etwa das
Wissen tiber die Fahrzeuge und die Beziehungen zu den
Werkstdtten.



EUROPA
ALS
M&A-HOTSPOT

Die Konsolidierungswelle hat den europaischen Aftermarket
erreicht — die Zahl der Deals hat zuletzt deutlich zugenommen.
Doch die regen M&A-Aktivitaten werden die Marktstruktur in

Europa zugunsten der grol3en Spieler verandern.



Europa als M&A-Hotspot

Der Kfz-Aftermarket in Europa ist noch stark fragmen-
tiert: Die fithrenden drei Akteure halten einen Marktan-
teil von circa 15%. Dagegen ist der Konzentrations-
prozess in den USA bereits weit fortgeschritten: Dort
dominieren die Top-3-Player mit einem Anteil von fast
50% den Markt.

Ein Grund fir die Fragmentierung des européischen
Marktes ist die grofde Heterogenitét: So unterscheidet
sich der Fahrzeugbestand in den einzelnen Landern in
puncto Alter und Preissegment erheblich, aber auch die
Bediirfnisse und Erwartungen von den Werkstétten und
deren Kunden sind oftmals grundlegend anders. Bei
den Garantievereinbarungen weichen die Gepflogenhei-
ten in den internationalen Mérkten ebenfalls deutlich
voneinander ab. Hinzu kommt die gréfsere Markenviel-
falt in Europa, welche die Teileversorgung im Aftermar-
ket relativ kompliziert gestaltet.

Immer mehr Mega-Deals:
grof3e Player auf Einkaufstour

Diesen Rahmenbedingungen zum Trotz zeichnet sich
ab, dass die Konsolidierungswelle nun auch den euro-
péischen Kfz-Aftermarket erfasst. Die M&A-Aktivititen
nehmen seit einigen Jahren zu - A. Im Zeitraum 2005
bis 2017 gab es 65 Deals.! Bemerkenswert ist sowohl die
Zahl der Transaktionen als auch deren neue Qualitit:
Der Markt erlebt immer mehr Mega-Deals, an denen die
grofden Player beteiligt sind. Haufig kaufen diese Bran-
chen-Schwergewichte kleinere Akteure auf. Aber es gibt
auch Ubernahmen zwischen grof3en Spielern.

Betrachtet man die M&A-Aktivitdten im europiischen
Kfz-Aftermarket durch die geografische Brille, zeigen
sich Grof3britannien mit 14 sowie Deutschland und die
Niederlande mit jeweils zwolf Deals als Hotspots > B.
Fir diese Schwerpunktsetzung gibt es mehrere Erkla-
rungen: Zum einen sind Grof3britannien und Deutsch-
land mit einem Fahrzeugbestand von 30,8 und 45,8 Mio.
Pkw per se attraktive Markte. Zum anderen ist Grof3bri-
tannien fiir nordamerikanische Player, die nach Europa
expandieren wollen, der ideale Ankerpunkt. Die Kaufer-

struktur im Vereinigten Kénigreich weist Ahnlichkeiten
mit dem Heimatmarkt auf. Aufierdem gibt es keine
Sprachbarriere. Dies macht Grof3britannien fiir Teile-
grofshéndler aus den USA und Kanada zum idealen Aus-
gangsort, um die Erweiterung Richtung Zentraleuropa
mit den grof3en Mérkten Frankreich, Deutschland und
den Beneluxstaaten voranzutreiben.

Aber auch in diesen Landern anséssige Teilegrofdhdnd-
ler sind attraktive Ubernahmekandidaten. Die Akquisi-
tionen grofder zentraleuropiischer Spieler hatten haufig
das Ziel, deren Netzwerk zu nutzen, um die Marktpri-
senz Richtung Osten zu erweitern.

1 Bei diesen 65 Transaktionen handelt es sich um 50 Vollibernahmen, sieben
Mehrheitsbeteiligungen, eine 50/50-Beteiligung, vier Minderheitsbeteiligungen
und drei Deals, die keiner dieser Kategorien eindeutig zuzuordnen waren.
Tatséchlich dirfte die Zahl der Transaktionen allerdings héher liegen, weil
kleinere Deals haufig nicht statistisch erfasst werden oder stille Beteiligungen
eingegangen worden sind.
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Deals pro Jahr in Europa 2005-2017

Seit einigen Jahren nimmt die Zahl der Fusionen und Ubernahmen im europsischen
Kfz-Aftermarket spiirbar zu. Dabei kommt es auch zu immer mehr Mega-Deals.

b Deals pro Jahr
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Deals pro Land in Europa seit 2005

GroRbritannien, Deutschland und die Niederlande sind die Hotspots fiir M&A. Gerade GroRbritannien
wird gerne von nordamerikanischen Akteuren als Einflugschneise in den europaischen Markt genutzt.
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DEALS
OHNE
GRENZEN

Grenziiberschreitende Ubernahmen und Fusionen
im europaischen Kfz-Aftermarket nehmen zu: 39 der seit
2005 verzeichneten 65 M&A-Transaktionen gehoren
zur Kategorie Cross-Border-Deal. Auffillig dabei ist die besondere
Umtriebigkeit nordamerikanischer Unternehmen.



Deals ohne Grenzen

Wie auf Abbildung C zu sehen, gab es 2016 und 2017
deutlich mehr Cross-Border-Transaktionen als in den
Vorjahren > C. Bei diesen kiirzlich vollzogenen M&A-
Aktivitdten im europiischen Teilegrof$handel spielten
insbesondere bei den ,Big Deals“ die US-amerikani-
schen und kanadischen Player eine Hauptrolle, die
schon langer hungrig und angriffslustig nach Wachs-
tumspotenzialen in Europa suchten. Bei 20 der 39 grenz-
iiberschreitenden Ubernahmen wurden die Fiden in
Firmenzentralen westlich des Atlantiks gezogen.

Das Paradebeispiel fiir eine aggressive Expansionsstra-
tegie, die mit dem Ankerpunkt in Grof3britannien nach
und nach eine flichendeckende Prisenz auf dem ,,alten
Kontinent“ aufbaut, ist die LKQ Corporation. Das US-
Unternehmen mit Stammsitz in Chicago wurde 1998 ge-
griindet und ist durch Zukiufe rasant gewachsen. Die
Aktiengesellschaft mit einem Jahresumsatz von 9,74 Mrd.
US-Dollar (Geschéftsjahr 2017) ist in Nordamerika, Taiwan
und Europa mit verschiedenen Tochtergesellschaften ak-
tiv, die jeweils unterschiedliche Mirkte bearbeiten.

Global Player im Kfz-Aftermarket bauen
paneuropdische Prasenz auf

Die Initialziindung fiir den Ausbau des Europageschiéfts
war 2011 die Akquisition von Euro Car Parts Limited,
mit diber 200 Niederlassungen der grofite Autoteile-
héndler in Grof$britannien. 2016 erwarb LKQ die belgi-
sche Sator Holding, deren 15 Tochtergesellschaften mit
insgesamt rund 2.700 Beschéftigten die Niederlande,
Belgien und Luxemburg abdecken. Die néchste Station
der ,Europe-Shopping-Tour“ war 2016 Italien: LKQ
kaufte der Private-Equity-Gesellschaft Apax Partners fiir
rund 1 Mrd. Euro die Rhiag Holding ab. Der Teilegrof3-
héandler aus der Lombardei bearbeitet die Méarkte Itali-
en, Spanien und die Schweiz sowie ost- und stidosteuro-
piische Liander (Tschechien, die Slowakei, Ungarn,
Polen, Ruminien, Bulgarien und die Ukraine).

Im Dezember 2017 sorgte LKQ fiir Schlagzeilen in den
deutschen Wirtschaftsmedien, als die Akquisition von
Stahlgruber publik wurde. Mit der inzwischen von den

Kartellbehorden genehmigten Ubernahme hat LKQ sei-
ne Position als Global Player im Kfz-Aftermarket gefes-
tigt: Der Stahlgruber-Deal mit einem Volumen von rund
1,5 Mrd. Euro verschafft dem US-Multi nicht nur erheb-
liche Marktmacht in Deutschland. Das in Poing bei
Miinchen ansissige, 1923 gegriindete Traditionsunter-
nehmen Stahlgruber bringt als Mitgift tiber 100.000 Bu-
siness-Kunden sowie Niederlassungen in Deutschland,
Osteuropa, Italien und der Schweiz ein. Diese Niederlas-
sungen passen ausgezeichnet in die Expansionsstrate-
gie der LKQ Corporation mit dem Ziel einer paneuropé-
ischen Prisenz. Dazu LKQ-CEO Dominick Zarcone in
einer Pressemitteilung: ,We are very excited to bring
Stahlgruber into the LKQ family. This transaction de-
monstrates our ongoing commitment to expand our Eu-
ropean footprint. (...) We believe that Stahlgruber’s lea-
ding market position in Germany, unparalleled
distribution network and unique value proposition will
play a pivotal role in our efforts to grow LKQ’s business
in Europe.“

In diese Vision passt auch, dass der US-Teile-Multi seine
Fithler nach Nordeuropa ausstreckt: 2016 erwarb LKQ
eine Beteiligung von 26,5% an der Mekonomen Group.
Die Aktiengesellschaft mit Sitz in Stockholm ist im
skandinavischen Kfz-Aftermarket mit den drei Marken
MELA, Mekonomen sowie BilXtra aktiv und betreibt 340
Niederlassungen mit {iber 2.100 angeschlossenen Werk-
stdtten. In Schweden liegt der Marktanteil des Unter-
nehmens bei 15%, in Norwegen bei 25%. Der Aktienan-
teil von 26,5% macht LKQ zum grofdten Anteilseigner
der Mekonomen Group.

Der kanadische Teile-Multi Uni-Select, 1968 gegriindet,
hat als Einflugschneise auf den européischen Markt
ebenfalls Grofbritannien gewdhlt: Bislang war die Akti-
engesellschaft - Jahresumsatz 1,7 Mrd. kanadische Dol-
lar 2017 - in Kanada und den USA aktiv. 2017 erwarb das
Unternehmen mit Stammsitz in der Provinz Quebec fiir
265 Mio. US-Dollar The Parts Alliance, mit einem Markt-
anteil von 7% der zweitgrofdte Teilegrof3hdandler im Ver-
einigten Konigreich. ,We are excited to establish a third
growth pillar in the large UK parts aftermarket that is

m



Cross-Border-Deals und ihre Entwicklungen in Europa

Gerade fir die gréfReren Akteure wird es immer wichtiger, auf méglichst vielen européischen Méarkten
prasent zu sein. Bei ihrer Expansion stehen regional verankerte Unternehmen im Fokus.

Die Ziele sind noch im Westen

B Bidder
[l Bidder & Target

GrenzUberschreitende Deals

" Cross-Border




Deals ohne Grenzen

expected to be immediately accretive in a market with
great upside potential from future consolidation oppor-
tunities”, kommentierte Henry Buckley, CEO von Uni-
Select, den Abschluss dieser Transaktion.

Mit der Genuine Parts Company war 2017 noch ein wei-
teres US-Schwergewicht des globalen Kfz-Aftermarket
an einem transatlantischen Mega-Deal beteiligt: Die
Aktiengesellschaft mit der Zentrale in Atlanta (Umsatz
2017 16,3 Mrd. US-Dollar) hat dem Finanzinvestor Black-
stone die Alliance Automotive Group (AAG) abgekauft.
Das Volumen dieses Deals wird auf 2 Mrd. US-Dollar
geschitzt. Die AAG z#hlt zu den fithrenden Anbietern
von Kfz-Teilen, Werkzeugen und Werkstattausriistungen
in Europa.

Die Heterogenitit und Kleinteiligkeit des europiischen
Wirtschaftsraums ist eine ungewohnte Herausforde-
rung fiir die nordamerikanischen Teilehdndler. Thre
Heimatméarkte USA und Kanada bestehen aus zwei Nati-
onalstaaten. Europa dagegen besteht aus fast 50 Lan-
dern, von denen 28 zur Europiischen Union gehoren.
Den europidischen Markt gibt es nicht, denn die einzel-
nen Linder unterscheiden sich zum Teil deutlich in
puncto Kiuferpriaferenzen, Handelsusancen, Einkom-
mensniveau, Siedlungsstruktur und Steuersystem.
Diese Unterschiede machen es den nordamerikani-
schen Teilemultis schwer bis unméglich, fiir Europa ein
einheitliches Grofshandelskonzept zu implementieren.
Die Geschéftsmodelle lassen sich nicht einfach nach
dem Motto ,one size fits all“ skalieren und den europé-
ischen Standorten tberstiilpen. Das heifst, dass nord-
amerikanische Player ihren paneuropéischen Expansi-
onskurs auch kiinftig durch Zukiufe regional veran-
kerter Teilegrofshdndler fortsetzen.

Fir die regen M&A-Aktivitdten in Europa sorgen jedoch
nicht allein die neuen transatlantischen Spieler, son-
dern auch die bereits etablierten Teilegrof3hidndler. An-
gesichts der Wettbewerbsoffensive aus Nordamerika
suchen sie einen Weg, ihr Geschéftsmodell zu skalieren,
denn trotz signifikanter Grofie und guter Positionie-
rung auf ihren Heimatmarkten fiihlen sich viele Bran-
chen-Akteure in Europa verunsichert.

Trotz guter Positionie-
rung auf den Heimat-
markten fiihlen sich
viele Branchen-Akteure
in Europa durch die
Wettbewerbsoffensive
aus Nordamerika
verunsichert. Deshalb
suchen sie einen Weg,
ihr Geschiftsmodell zu
skalieren.
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GESTALTEN
STATT
AUSSITZEN

Die Konsolidierungswelle rollt, der Konzentrationsprozess im
Kfz-Aftermarket wird sich in den nachsten Jahren fortsetzen.
Es gibt zwei Optionen, diese Phase zu durchleben: als Getriebene
oder als Gestalter des Strukturwandels.



Gestalten statt aussitzen

Die Gestalter sind aktive Player, die Verdnderungen als
Chance fiir die Entwicklung des eigenen Unternehmens
nutzen. Differenziert nach Unternehmensgrofie haben
wir analysiert, welche Strategien und Szenarien sich da-
bei fiir Teilegrof3hdndler anbieten.

Konsolidierung bedeutet stets auch eine Marktbereini-
gung: Anbieter verschwinden vom Markt, weil sie von
Wettbewerbern aufgekauft werden, in die Insolvenz ge-
hen oder keinen Nachfolger finden. Die Nachfolgepro-
blematik spielt besonders in Deutschland eine Rolle, da
hier der Teilegrof$handel mafdgeblich aus inhaberge-
fithrten Unternehmen besteht.

Die Varianten Ubernahmeobjekt, Insolvenz und Ge-
schéftsaufgabe mangels Nachfolge haben die Gemein-
samkeit, dass die betroffenen Unternehmen im Struktur-
wandel keine gestaltende Rolle einnehmen. Stattdessen
treibt sie der ,Wind des Wandels“, der ihre Branche
durcheinanderwirbelt, vor sich her.

Vor allem die kleinen Akteure mit einem Jahresumsatz
von weniger als 100 Mio. Euro gehoren im verschérften
Wettbewerb des Kfz-Aftermarket zu den bedrohten oder
gar aussterbenden Arten: Regionalitdt und Kundennihe
allein reichen nicht mehr aus, um sich langfristig am
Markt zu behaupten. Nur mit diesen Pluspunkten kén-
nen die kleinen Player ihre Gréf3ennachteile nicht wett-
machen. Zu diesen strukturellen Handicaps gesellen
sich hiufig noch hausgemachte Probleme, etwa bei der
Integration neuer IT- und Warenmanagement-Systeme.

Passive Konsolidierung:
insolvente Unternehmen als Ubernahme-
kandidaten

Der Strukturwandel im deutschen Teilegrofdhandel
lasst sich in der Insolvenzstatistik ablesen: Im Jahr 2017
verzeichnete das Statistische Bundesamt 638 Insolven-
zen im Kfz-Gewerbe, 9% mehr als im Vorjahr. Wie der
Blick auf die einzelnen Segmente der Kfz-Branche zeigt,
gerieten insbesondere die Hindler mit Kfz-Teilen und
Zubehor in Existenznot: 105 meldeten Insolvenz an, ein
Drittel mehr als 2016.

Regionalitit und Kun-
dennihe allein reichen
nicht mehr aus, um
sich langfristig am
Markt zu behaupten.
Nur mit diesen Plus-
punkten konnen die
kleinen Player ihre
Grofdennachteile nicht
wettmachen.

Damit verlduft die Entwicklung der Insolvenzen im
Kfz-Gewerbe insgesamt und insbesondere im Teilehan-
del deutlich gegen den Trend der Gesamtwirtschaft,
wonach die Zahl der insolventen Unternehmen in den
letzten Jahren stetig zurtickgegangen ist. Mit 20.093
Fillen erreichte die Insolvenzstatistik 2017 den nied-
rigsten Stand seit 1999.

In Hinblick auf die Konsolidierung der Branche ist die
Zunahme der Insolvenzen sowohl eine Folge als auch
Treiber des Konzentrationsprozesses, der sich selbst
verstédrkt. Je mehr Akteure unfreiwillig vom Markt ver-
schwinden, desto grof3er ist der Einfluss der verbleiben-
den Spieler und desto mehr steigt der Wettbewerbs-
druck auf die kleineren Unternehmen.

15



In Schieflage geratene Unternehmen werden h&ufig zu
Ubernahmekandidaten: Am 1. Februar 2017 wurde das
Insolvenzverfahren iiber die Karl Riicker Kfz-Teile
GmbH und Co. KG erdffnet. Der 1933 gegriindete Fami-
lienbetrieb mit Sitz in Heilbronn ist ausschliefilich regi-
onal aktiv. Die drei Verkaufsniederlassungen in Crails-
heim, Eppingen und Schwibisch Hall will Stahlgruber
tibernehmen und fortfithren.

Es gibt auch Insolvenzfille, die nicht in eine Ubernah-
me miinden, sondern mit der Geschéftsaufgabe. Die in
Essen anséssige Hengstenberg-Gruppe ist ein Beispiel
fiir ein mittelstindisches Unternehmen, das den Struk-
turwandel im Kfz-Aftermarket nicht verkraftet hat: Der
1930 gegriindete Teilegrof3hdndler - inhabergefiihrt in
der dritten Generation, knapp 200 Beschiftigte — ging
im Juli 2017 ins Insolvenzverfahren in Eigenregie. In-
zwischen hat Hengstenberg Regelinsolvenz angemeldet.
Im Mai 2018 wurde das Anlagevermogen — vom Gabel-
stapler tiber Lagerregale bis zur Schneeschaufel - per
Online-Auktion versteigert.

Selbst Teilegrofshdndler, die in einer hoheren Umsatzliga
spielen, konnen zum Sanierungsfall werden. Forstinger,
die grofite heimische Autozubehorkette Osterreichs, hat
Ende Januar 2018 wegen Uberschuldung und Zahlungs-
unfihigkeit das Sanierungsverfahren ohne Eigenverwal-
tung beantragt. Zum Jahreswechsel 2017/2018 betrieb
Forstinger in Osterreich 108 Filialen mit tiber 100 ange-
schlossenen freien Autowerkstitten. Mit mehr als 800
Beschiftigten hat der Teilehdndler im Geschéiftsjahr
2016/2017 einen Umsatz von 111 Mio. Euro erwirtschaftet.

Aktive Konsolidierung:
den Konzentrationsprozess als Chance nutzen

Es gibt ein Sprichwort: ,Wenn der Wind des Wandels
weht, bauen die einen Schutzmauern, die anderen
Windmihlen.“ Letztere nutzen den Konsolidierungs-
prozess, um die eigene Position im Markt zu stirken.
Aktive Spieler gestalten das Marktdesign zu ihrem Vor-
teil. Thr strategisches Ziel ist es, durch M&A-Aktivitdten
ihre Marktdominanz auszubauen sowie eine kritische
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Grof3e zu erreichen. So wird die aktuelle Konsolidie-
rungswelle maf3geblich vom Streben nach Synergie-
effekten getrieben. Ein weiteres Motiv ist die internatio-
nale Expansion durch anorganisches Wachstum:
Anhand von Zukiufen wollen sich die Unternehmen in
auslidndischen Absatzmaérkten etablieren und sich eine
multinationale Présenz aufbauen.

Die Akteure im Kfz-Aftermarket versprechen sich von
Ubernahmen und Fusionen das Erschliefen neuer Re-
gionen und Grofdenvorteile. Dazu zdhlen Einsparungen
beim Einkauf von Teilen sowie die Optimierung von
Logistik- und Lagerkosten. Diese Economies of Scale
erreichen im Teilegrofthandel beachtliche Dimensio-
nen. Bei der Beschaffung von Markenteilen sind Ein-
sparungen zwischen 10 und 20% moglich. Bei Private-
Label-Teilen lassen sich die Kosten um eine Spanne von
5-10% reduzieren.

Wichtig ist ein ausgewogenes
Verhaltnis zwischen Feeder- und End-
kunden-Geschaft

Von Ubernahmen erhoffen sich Teilegrof3héindler auch
Vorteile im ,Feeder-Geschéft“. Dieser Begriff steht fiir
die Belieferung lokal agierender, kleinerer Teilegrof3-
héndler. Grofie Branchen-Akteure erwirtschaften mit
dem Feeder-Geschéft zwischen 15 und 30% des Gesamt-
gewinns. Ein Teilegrofdhdndler mit 1,5 Mrd. Euro Um-
satz kann durch Konsolidierung erwarten, dass das Fee-
der-Geschift ein Umsatzplus von circa 5% einspielt.
Allerdings ist der unbegrenzte Ausbau des Feeder-Ge-
schifts nicht zwangsliaufig der Konigsweg zur Steige-
rung der Rentabilitit, denn der Druck in diesem
B2B-Segment ist hoch und die Margen sind bisweilen
niedrig. Vor diesem Hintergrund ist es ratsam, auf ein
ausgewogenes Verhiltnis zwischen Feeder-Geschift
und dem Endkunden-Geschift zu achten. Hinzu kommt,
dass auf lange Sicht die zunehmende Konzentration im
Kfz-Aftermarket das Feeder-Geschift schmailert: Wenn
die Zahl der kleineren Teilegrofshdndler weiter sinkt,
brockelt die Kundenbasis im Feeder-Geschéft.



Gestalten statt aussitzen

Skaleneffekte sind jedoch bei Weitem nicht die einzigen
Griinde fiir Ubernahmen und Fusionen im Kfz-After-
market. Die Akteure der groféen Deals in dieser Branche
fithren eine Reihe strategischer Motive an, die unter-
schiedliche Glieder der Wertschopfungskette betreffen:
Ausbau des globalen Beschaffungsnetzwerks, Verbreite-
rung des Produktportfolios und unmittelbare Erweite-
rung des Kundenzugangs.

Fir Zulieferer spielt dartiber hinaus die Chance eine
wichtige Rolle, sich durch eine Ubernahme den direk-
ten Zugang zum Kontrollpunkt im Markt zu verschaffen.
Ein wesentlicher Aspekt bei vielen Deals ist das Ziel, auf
den europiischen Absatzmiérkten eine flachendeckende
Prisenz zu erreichen.

Dieses Motiv steht hiufig hinter Deals, bei denen die
»Big Player“ kleine und mittlere Teilegrof$héndler schlu-
cken. Mit solchen Akquisitionen ergreifen die grofien
Akteure die Chance, ihr lokales Netz dichter zu kniipfen
und ihr regionales Wachstum so effizient wie moglich
voranzutreiben. Auf diese Weise stellen sie Kunden-
nédhe her und schaffen die Voraussetzung fiir ein hohes
Servicelevel.

Dieses Vorgehen illustriert das Beispiel der Alliance Au-
tomotive Group (AAG). Das Unternehmen treibt seine
Expansion vor allem in Grof3britannien, Frankreich und
Deutschland voran. Dabei setzt AAG auf Akquisitionen
regional verankerter Unternehmen. Der Ubernahme
des Teilegrof3hdndlers Coler 2015 folgte im Sommer
2016 der Erwerb der Busch GmbH (Jahresumsatz 20
Mio. Euro) aus Freiburg. Kurz darauf setzte AAG die Ein-
kaufstour in Norddeutschland fort. Seit Herbst 2016 ge-
hort die Biige-Unternehmensgruppe (Jahresumsatz 18
Mio. Euro) zum AAG-Portfolio. Der jiingste Zukauf ist
die Hennig Fahrzeugteile GmbH. Anfang Juni 2018 gab
AAG in einer Pressemitteilung die Akquisition der in Es-
sen ansdssigen Unternehmensgruppe bekannt. Hennig
Fahrzeugteile betreibt insgesamt 31 Niederlassungen
und beliefert tiber 9.000 Kunden, iiberwiegend aus dem
Bereich des Handels und der freien Werkstitten. Die
Kartellbeh6rden miissen dieser Transaktion noch zu-
stimmen.

,Mit Ubernahmen

von kleineren Unter-
nehmen ergreifen die
grofden Akteure die
Chance, ihr lokales
Netz dichter zu kniipfen
und ihr regionales
Wachstum so effizient
wie moglich voran-
zutreiben.”

Julian-Kaya Bagbasi, Vice President der HSH Nordbank
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Strategische Optionen fiir kleine, mittlere und

grol3e TeilegroBhandler

Verénderung als Chance: Fiir aktive Player jeglicher GroRe gibt es verschiedene Moglichkeiten,
die Konsolidierungswelle im Kfz-Aftermarket erfolgreich zu bewaltigen.

M Kleine TGH
7 Mittlere TGH
" GroRe TGH

,Groeist alles” —

nationale und

internationale M&A .Mixed Strategy”

Konsolidiert

i, Innovative Anpassung
des Geschaftsmodells”

MARKT-

STRUKTUR

Wachstum zum
Uberleben”

. ,Service Champion” .
Fragmentiert
.Kontrolliertes ; ‘

Wachstum”

,Local Champion” . ‘

,Online”

Reiner Teilehandel GESCHAFTS- Erweiterter Teilehandel
MODELL (Services, Produktion)




Gestalten statt aussitzen

Auch deutsche Player sind bestrebt, ihre Marktposition
durch Zukaufe zu stirken. So hat beispielsweise die Kol-
ner Hess-Gruppe zum 1. Januar 2017 den Teilegrof3-
hiandler Schwenker (Minden) iibernommen. Schwenker
agiert am Markt weiterhin unter eigenem Namen. Durch
die Ubernahme des bundesweit und international agie-
renden Grof3hidndlers Schwenker hat die Hess-Gruppe,
die bislang schwerpunktméiflig in Nordrhein-Westfalen
und Rheinland-Pfalz aktiv war, ihre Marktbearbeitung
erheblich ausgebaut. Die Priasenz in Rheinland-Pfalz
und im Saarland wurde durch die Ubernahme der Auto-
teile Jakobs GmbH & Co. KG verstirkt.

Auf Erfolgskurs durch die Konsolidierung:
Strategien und Szenarien fir TeilegroBhandler

Wir analysieren die strategischen Optionen fiir Teile-
grof3hdndler im europiischen Kfz-Aftermarket. Aller-
dings ist Europa kein heterogenes Gebilde, sondern die
einzelnen Regionen und Lander unterscheiden sich
deutlich. Deshalb gibt es keine Blaupausen mit Rat-
schldgen, die allen europdischen Playern gerecht wer-
den. Dennoch lassen sich ein paar Empfehlungen und
Denkanstofie ableiten. Da die Voraussetzungen und
Handlungsmdoglichkeiten mafdgeblich von der Unter-
nehmensgrofie abhidngen, werden drei Kategorien ge-
bildet: Der Gruppe ,kleine Teilegrof3hédndler“ werden
Betriebe mit einem Jahresumsatz von bis zu 100 Mio.
Euro zugeordnet; ,mittlere Teilegrof3hdndler” erwirt-
schaften Jahresumséitze zwischen 100 und 400 Mio.
Euro. Zur Kategorie ,grof3e Teilegrofshéndler” gehoren
Unternehmen mit einem Jahresumsatz von mehr als
400 Mio. Euro > D.

Kleine TeilegroBhandler:
Jahresumsatz weniger als 100 Mio. Euro

Fir Unternehmen dieser Kategorie bietet sich die Rolle
des ,Local Champion“ an. Es gibt durchaus Spielraum
fiir eine regionale Nischenstrategie. Ambitionen auf
eine nationale oder gar internationale Ausweitung der

Geschiftstitigkeit sollten Teilegrof3hédndler unterhalb
der Umsatzschwelle von 100 Mio. Euro pro Jahr aller-
dings kritisch hinterfragen. Die Wettbewerber in dieser
Liga konnen ndmlich ganz andere Grofdenvorteile in der
Lagerhaltung und in der Logistik ausspielen, sodass
kleinere Anbieter unterlegen sind. Fiir sie kann sich eine
Vorwirtsvertikalisierung als sinnvoll erweisen: Eine
Ausweitung des Angebotsportfolios durch Services
starkt die Kundenbindung und trigt zur Profilierung als
,Local Champion“ bei. Hinzu kommt, dass die vertikale
Integration der Risikodiversifikation dient und den Un-
ternehmenswert steigern kann. Dieses ,,Aufhiibschen“
kann sich als wertvoll erweisen, falls sich ein kleinerer
Spieler doch fiir eine Fusion mit einem gréf3eren Akteur
entscheiden sollte.

Nattrlich ist auch ,kontrolliertes Wachstum* eine Opti-
on. So konnen sich kleinere Teilegrofshéndler zu mittel-
grofien Spielern entwickeln. Allerdings ist es dabei es-
senziell, die eigenen Kriéfte realistisch einzuschéitzen.
Dasselbe gilt fiir den Ausbau des Online-Geschéfts. Statt
diesen Kraftakt in Eigenregie zu bewiltigen, kommen
hier Kooperationen mit Online-Plattformen infrage. Es
bieten sich hier Plattformen an, die als reiner Markt-
platz fungieren, etwa Tyre24. Durch die Kooperation
kann ein kleinerer Teilegrof$héndler von der Bekannt-
heit, von der IT-Infrastruktur und vom Know-how der
Plattform profitieren — ohne selbst betrachtliche Sum-
men und Manpower zu investieren.

Mittelgrol3e TeilegroRhéandler:
Jahresumsatz zwischen 100 und
400 Mio. Euro

»Never get stuck in the middle.“ Diese Empfehlung aus
der englischen Managementliteratur sollten mittelgro-
3e Teilegrofdhéndler stets im Hinterkopf haben. Einer-
seits sind sie zu grof$ fiir eine Nischenstrategie, anderer-
seits konnen sie nicht im selben Umfang Skaleneffekte
realisieren und Marktpriasenz aufbauen wie die ,Big
Player“. Welche Auswege gibt es also aus der unkomfor-
tablen Position ,,zwischen zwei Stiithlen“?
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Konzentrationsprozess im europaischen Kfz-Aftermarket
in ausgewahlten Landern

In den meisten Landern haben die drei groBten Unternehmen noch einen relativ kleinen Marktanteil.

Kumulierter Marktanteil
der Top-3-Spieler

in Prozent

Vier Konsolidierungsstufen
OFFNUNG  KUMULATION FOKUSSIERUNG BALANCE

Industrie- :
konsolidierungs- !

Schweden

Dénemark

Tschechien
Deutschland

Frankreichi

Konsolidierungsprozess
(Dauer ca. 25 Jahre)
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Eine Option ist eine Strategie, die auf anorganisches
Wachstum mittels Joint Ventures oder Akquisitionen
setzt. In etwa der Hilfte der europdischen Mérkte gibt
es einen oder zwei regionale Marktfiihrer, die als Kandi-
daten fiir eine Ubernahme interessant sein kdnnten.
Wird eine Akquisition vollzogen, sind Integration und
Logistik die mit Prioritit zu bearbeitenden Handlungs-
felder. Dazu gehoren beispielsweise die Anbindung neu-
er Standorte an bestehende ERP- und CRM-Systeme.
Beim Logistikmanagement sollte von Anfang an die In-
tegration des neu erworbenen Unternehmens mit der
Prozessoptimierung verkniipft werden.

Als vielversprechendste Wettbewerbsstrategie bietet
sich fiir mittelgrof3e Teilegrof3héndler eine Variante der
Qualititsfiihrerschaft an: Sie sollten eine Position als
LBeratungschamps“ anstreben. Wer diese Rolle erfolg-
reich ausfiillt, kann sich von den ,Big Playern“ abgren-
zen, die insbesondere mit Produktvielfalt und Preisfiih-
rerschaft punkten. Fithrt man sich beispielsweise vor
Augen, dass ein Drittel des deutschen Marktes von WM
und Stahlgruber beherrscht werden, ist eine Differenzie-
rungsstrategie dringend geboten. Hier bietet die Option
»Beratungschamp* den mittelgrof3en Akteuren selbst in
der Konsolidierungswelle eine Uberlebenschance und
eine Entwicklungsperspektive.

Grolie TeilegroRhéandler:
Jahresumsatz Gber 400 Mio. Euro

Grofie ist ein relativer Begriff - verglichen mit den nord-
amerikanischen Giganten LKQ wirken die ,Big Player“
des europiischen Kfz-Aftermarket eher zierlich gebaut.
Die Herausforderungen fiir die Branchen-Riesen in Euro-
pa sind vielschichtig: Zum einen miissen sie dem Druck
der Konkurrenten aus den USA und Kanada standhalten,
die mit Vehemenz ihre Marktmacht auf dem ,alten Kon-
tinent“ ausbauen wollen. Dieser Wettbewerb wird nicht
zuletzt tiber Synergieeffekte in der Beschaffung und der
Logistik sowie tiber das Online-Geschift ausgefochten.

Um langfristig in dieser Liga mitspielen zu kdnnen, be-
darf es einer iiberregionalen bzw. internationalen Ex-

pansionsstrategie. Interessant sind vor allem Lander in
Sudosteuropa oder Stideuropa, in denen die Konsolidie-
rung noch nicht so weit fortgeschritten ist wie in den
meisten osteuropdischen Mirkten. Polen bietet hier
durchaus noch Perspektiven als grofder Zukunftsmarkt
mit einem Fahrzeugbestand von mehr als 21 Mio. Pkw.
Auflerdem gilt Polen als Sprungbrett in Richtung Stid-
osteuropa. Allerdings darf man beim Schritt in den pol-
nischen Markt nicht mehr lange zogern.

Die Ausdehnung der Geschéftstiatigkeit nach Grof3bri-
tannien oder in die skandinavischen Lénder verspricht
keinen Erfolg - fiir neue Spieler ist der Zug auf diesen
Mairkten sowohl im Online- als auch im Offline-Geschéft
schon lidngst abgefahren.

Die Konsolidierungskurve in Abbildung E illustriert, wie
weit der Konzentrationsprozess in den einzelnen europi-
ischen Liandern fortgeschritten ist. Die Konsolidierung
im Kfz-Aftermarket wird iber einen Zeitraum von etwa
25 Jahren in vier Phasen dargestellt: Offnung, Kumulati-
on, Fokussierung und Balance. Die Punkte auf der Kon-
solidierungskurve bilden ab, welchen Anteil die drei
grofdten Firmen am jeweiligen Markt halten. Die meisten
europdischen Staaten sind derzeit in der Phase der Ku-
mulation. Lediglich in Grof3britannien, Ddnemark und
Schweden ist die Konzentration im Kfz-Aftermarket be-
reits in der dritten Phase (Fokussierung) angelangt - E.

Geschwindigkeit gefragt:
Lieferfrist als Differenzierungsmittel

Kritische Erfolgsfaktoren fiir grof3e Teilegrofshéndler
sind eine Ausweitung der Sortimentsvielfalt und schnel-
le Zustellung der Teile. Eine besonders kurze Lieferfrist
ist ein Differenzierungsmittel im Wettbewerb, denn ten-
denziell steigen die Erwartungen der Kunden an das
Beschaffungstempo. Fiir die grofien Akteure kann es
sich also lohnen, die Benchmark in puncto Geschwin-
digkeit zu setzen (,role model®).

Bei der innovativen Anpassung des Geschéftsmodells ist
das Online-Geschift ein mafdgeblicher Baustein. Die
Moglichkeit, Teile via Internet zu ordern, ist inzwischen
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kein Differenzierungsmerkmal mehr, sondern aus der
Perspektive der Kunden eine Selbstverstandlichkeit. Ein
digitales Bestellsystem ist fiir Teilegrof$hdndler keine
Kiir, sondern Pflichtprogramm.

Bei der Verstarkung der Online-Priasenz kann gerade fiir
grof3e Spieler die Kooperation mit Intermedidren wie
beispielsweise Versicherungen oder Online-Plattformen
sinnvoll sein: Die Intermedidre gewinnen an Macht und
Einfluss im Markt, da sie den Grofdteil der Werkstatt-
und Servicesteuerung tibernehmen. Die Zusammenar-

Post Merger Integration

An Fusionen und Ubernahmen sind haufig hochfliegende
Erwartungen gekniipft. Umso hérter ist dann die Landung in
der Realitdt. Wenn nach dem Closing der Transaktion zwei
Organisationen zusammenwachsen sollen, geht dies in der
Regel nicht reibungslos vonstatten. Nach einer Umfrage von
Roland Berger enden zwei Drittel aller M&A-Aktivitdten mit
Frustration, weil die erhofften Synergieeffekte ausbleiben.
Solche Enttduschungen lieRen sich vermeiden, wenn die
Verantwortlichen die Post Merger Integration (PMI) mit der
gebiihrenden Sorgfalt angingen. Auf der Unternehmens-
seite erfordert die Konsolidierung ein durchdachtes und gut
organisiertes PMI-Management. Nach der Ubernahme
insolventer Branchen-Akteure und im Kontext strategischer
Investitionen stehen die Beteiligten vor vielfaltigen Heraus-
forderungen. Im Detail auf sie einzugehen, ist im Rahmen
dieser Publikation nicht mdglich. Dennoch sollen hier

im Uberblick die wichtigsten Dimensionen des komplexen
Themas PMI-Management skizziert werden.
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beit mit Intermedidren er6ffnet den Teilegrof$hdndlern
uber einen weiteren Vertriebskanal die Chance, neue
Kunden zu gewinnen.

Grundsitzlich kommen fiir den Ausbau des Online-Ge-
schéfts unterschiedliche Ansétze wie Kooperationen,
Partnerschaften oder Beteiligungen infrage. Es gibt
auch Teilegro8hdndler, die an Konzepten fiir Inter-
net-Shops in Eigenregie arbeiten. Allerdings sind die
Umsitze tber die virtuelle Ladentheke bislang noch
nicht in astronomische Hohen gewachsen. In Deutsch-

Struktur & Organisation

> Aufbauorganisation: Wie soll der hierarchische Aufbau
nach einer Ubernahme aussehen? Wo werden in einer neu
formierten Organisation Zusténdigkeiten und Verantwort-
lichkeiten verortet?

> Ablauforganisation: Wie lassen sich die Arbeitsabldufe
so gestalten, dass durch die Integration des akquirierten
Unternehmens Synergieeffekte realisiert werden? Wie
lassen sich Doppelstrukturen vermeiden bzw. so schnell
wie moglich abbauen?

> Key Player: Wer sind die Mitarbeiter, die der PMI und der
weiteren Entwicklung des Unternehmens entscheidende
Impulse geben kdnnen? Wie gelingt es, diese Beschaftigten
in das PMI-Management einzubinden? Wie ldsst sich eine
langfristige Bindung dieser Key Player an das Unternehmen
erreichen?

> Markenstrategie: Soll die durch Ubernahme neu ent-
standene Organisation unter einer Dachmarke auftreten?
Ist es gegebenenfalls sinnvoll, regional starke Marken
beizubehalten?

> Mitarbeiterschulungen: Mit welchen Qualifizierungs-
angeboten lésst sich die PMI unterstiitzen (zum
Beispiel Informationen tiber Produkte, Service-Level-
Agreements etc.)?



Gestalten statt aussitzen

land, Osterreich und der Schweiz (DACH-Region) liegt
der Online-Anteil am IAM-Teilehandel bei circa 10-12%.
Hinzu kommt, dass Amazon, ebay und andere Inter-
net-Unternehmen starke Player im Online-Teilehandel
sind. Teilegrofshédndler, die neu in das eigenstdndige
Online-Geschift einsteigen wollen, miissen in diesem
Segment mit schwierigen Marktbedingungen rechnen.

Eine weitere strategische Option, um die Positionierung
im Wettbewerb zu verbessern, stellt die Riickwiértsverti-
kalisierung dar. Die Fertigung von Eigenmarken bietet

> Entlohnung: Wie lassen sich die Gehaltsstrukturen
angleichen? Welche Tarifvertrége liegen zugrunde? Welche
Bonuszahlungen waren bislang fir Vertriebsmitarbeiter
und Beschéftigte anderer Abteilungen tiblich?

> E-Commerce-Strategie: Gibt es einen oder diverse Online-
shops, die in Eigenregie betrieben werden? Auf welchen
Plattformen war das akquirierte Unternehmen présent?
Wie steht es um die Suchmaschinen-Optimierung (SEO)
des Internetauftritts?

Logistik

> Sortimentsgestaltung: Wie setzen sich die Sortimente des
eigenen und des akquirierten Unternehmens in Breite und
Tiefe zusammen? Gibt es Synergien im Produktportfolio?
Welche Produkte sollen erhalten bzw. ergénzt werden?

> Logistik/Lagerpolitik: Ist es sinnvoll, ein Zentrallager zu
schaffen? Oder hat das bereits existierende Zentrallager
ausreichend Kapazitaten, das akquirierte Unternehmen
mitzuversorgen? Ist eine dezentrale oder eine zentrale
Logistik vorteilhafter, wenn das Liefertempo ein
entscheidender Erfolgsfaktor ist? Lohnt sich die Investition
in ein automatisiertes Lager?

> Einkauf/Einkaufsverbiinde: Welchem Einkaufsverbund

gehort das akquirierte Unternehmen an? Welche

einen wirkungsvollen Hebel, die Margen zu erhohen.
Allerdings birgt die Integration vorgelagerter Wert-
schopfungsstufen auch die Gefahr, einen zu starren
Fixkosten-Block aufzubauen. Unternehmen sollten des-
halb darauf achten, dass sie trotz Riickwirtsverti-
kalisierung flexibel auf verdnderte Rahmenbedingun-
gen reagieren konnen.

Vertragslaufzeiten und Kiindigungsfristen gibt es? Wie
gestalten sich die Prdmienzahlungen? Falls ein Wechsel
des Einkaufsverbundes beabsichtigt ist: Wie l&dsst sich
der Interimszeitraum Uberbriicken, insbesondere in
Bezug auf Finanzierung und Einkauf?

Finanzen & Controlling

> Gemeinsame Planung: Wie erfolgt die Integration des
akquirierten Unternehmens in das Controlling, sowohl
auf Einzel- als auch auf konsolidierter Ebene?

> Finanzierungsstruktur/Cash Management: Wie wird
sichergestellt, dass die Kunden tiber die Anderung der
Bankverbindung im Zahlungsverkehr informiert werden?

Vertrieb

> Client-Relationship-Management-System: Wie wird
gewdhrleistet, dass die Zusammenfiihrung (Alignment)
der CRM-Systeme zeitnah erfolgt?

> Marketingaufwendungen: Gibt es bei den Markenauf-
tritten in den Regionen Synergieeffekte? Welche Marken
sollen in welchen Mérkten positioniert werden?

> Rabatte: Welche Rabattpolitik betrieb das akquirierte
Unternehmen? Wie erreicht man zligig eine Angleichung
der Rabattsysteme in der neuen Organisation?
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BLICK IN
DAS KAUFER-
UNIVERSUM

Die M&A-Aktivitaten im Kfz-Aftermarket gewinnen
an Dynamik. Das Kauferuniversum wird von strategischen
Investoren und Private-Equity-Gesellschaften dominiert.



Blick in das Kduferuniversum

In der M&A-Szene bewegen sich zwei unterschiedliche
Kaufergruppen: Finanzinvestoren und strategische In-
vestoren. Die bekannteste Gruppe der Finanzinvestoren
sind Private-Equity-Gesellschaften. Ein strategischer In-
vestor ist haufig ein Wettbewerber: Durch Akquisitio-
nen soll in der Regel die Marktposition des eigenen
Unternehmens durch vertikale oder horizontale Integra-
tion gestiarkt werden. Hiufig ist ein Unternehmenskauf
auch das Mittel der Wahl, um sich Zugang zu neuen
Mirkten zu verschaffen oder in neue Geschiftsfelder
zu expandieren.

Betrachtet man die M&A-Transaktionen auf dem europé-
ischen Kfz-Aftermarket seit 2005, zeigt sich auf der Kau-
ferseite eine deutliche Mehrheit der strategischen Inves-
toren. Diese Gruppe hat 52 von insgesamt 65 Deals
getitigt. Dieses Zahlenverhiltnis soll jedoch nicht den
Blick auf einen bemerkenswerten Trend verstellen: Seit
2012 nimmt das Engagement von Private-Equity-Gesell-
schaften bei Akquisitionen und Beteiligungen zu. Diese
Finanzinvestoren haben den Kfz-Aftermarket als Inves-
titionsmoglichkeit entdeckt. Zu den aktiven Private-
Equity-Firmen, die in Teilegrofshidndler investiert ha-
ben, gehoren Bain Capital (Autodis Group), Blackstone
(Alliance Automotive Group), Apax Partners (Rhiag) so-
wie Hg Pooled Management Limited (The Parts Alliance).
Das Engagement der Finanzinvestoren ist in zwei Aus-
préagungen zu beobachten: Entweder tibernehmen PE-
Fonds Anteile oder das gesamte Unternehmen und tre-
ten damit als Kdufer und (Mit-)Eigentiimer auf. Oder die
Private-Equity-Gesellschaft stellt einem strategischen
Investor das fiir die Transaktion erforderliche Kapital
zur Verfiigung. Diese Variante war bei sechs Deals der
Fall > F.

Attraktive Bewertungen:
TeilegrolRhéndler sind vergleichsweise glinstig

Dass Investitionen im Kfz-Aftermarket in den letzten
Jahren immer greller auf dem Radar von Private-Equi-
ty-Gesellschaften aufblinkten, liegt auch an den relativ
glinstigen Einstiegskonditionen. Der Markt fiir Beteili-

,Betrachtet man
M&A-Transaktionen
auf dem europiischen
Kfz-Aftermarket

seit 2005, zeigt sich
auf der Kauferseite
eine deutliche Mehr-
heit der strategischen
Investoren.*

Julius Fabian Roberg, Managing Director der
Alliance Automotive Service GmbH
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Die Akteure im Kauferuniversum

Der Kfz-Aftermarket ist auf dem Radar von Private-Equity-Gesellschaften aufgetaucht.

Anzahl an Deals

o o

Finanzinvestor Stratege Finanzinvestor/Stratege

Bewertungsniveaus in Europa’

Relativ giinstig: Die Multiples bei Ubernahmen sind noch vergleichsweise niedrig.

Maximum Median Minimum

Umsatz? '

EBITDA

1 Ausgenommen SFS-Agricultural-Ubernahme
2 Inklusive zwélf Transaktionen




Blick in das Kduferuniversum

gungen an bzw. Ubernahmen von Unternehmen war im
Kfz-Aftermarket nicht so iberhitzt wie in anderen Bran-
chen. Ein Indikator dafiir sind die sogenannten Multip-
les, die als Anhaltspunkte fiir die Ermittlung des Unter-
nehmenswerts bei Transaktionen herangezogen werden.
Die Hohe dieser Multiples féllt in einzelnen Branchen
unterschiedlich aus. Beispielsweise ist in Europa in der
Medizintechnik ein EBITDA-Multiple von 16,3 (Median)
tiblich, in der Pharmaindustrie ein Umsatz-Multiple von
6,6 (Median). Ein Vergleich dieser Werte mit der Uber-
sicht in Abbildung G zeigt, dass die Multiples im Kfz-
Aftermarket noch relativ niedrig liegen - was den
Einstieg fiir Private-Equity-Gesellschaften tendenziell
attraktiv macht <> G.

Im Jahr 2017 haben sich einige Private-Equity-Gesell-
schaften von ihren Investments getrennt. Die Gelegen-
heit war gilinstig, um die Exit-Karte zu ziehen. Zum ei-
nen beeindruckten die Teilegrof$héndler durch ihr
starkes Wachstum und eine Steigerung der Profitabili-
tdt. Zum anderen warteten auf der Kéuferseite Teile-
grofshéndler, vor allem aus den USA und Kanada, auf
die Chance, durch Zukiufe ihre internationale Reich-
weite zu erhOhen, die Expansion in Europa voranzutrei-
ben und Grofienvorteile zu realisieren.

Finanzinvestoren etablieren sich:
Weitere Deals sind absehbar

Nicht zuletzt diese Entwicklung hat fiir Private-Equity-
Gesellschaften frische Anreize gesetzt, weitere Beteili-
gungen im Kfz-Aftermarket in ihr Portfolio aufzuneh-
men. Dieser Trend l4sst eine weitere Professionalisierung
des IAM, insbesondere des Teilegrofshandels, erwarten.
In der Regel sind Private-Equity-Gesellschaften bestrebt,
die Wettbewerbsfahigkeit der akquirierten Unterneh-
men durch Prozessoptimierung zu verbessern und den
Umsatz sowie die Rentabilitidt zu erhéhen. Auf diese
Weise soll das Unternehmen fiir den Weiterverkauf ,auf-
gehiibscht* werden, damit der Exit fiir den Finanzinves-
tor moglichst rentabel wird. Dieses Geschiftsmodell
lasst weitere Deals erwarten.

So wird das Engagement der Finanzinvestoren die Dyna-
mik im Konsolidierungsprozess auf einer hohen Dreh-
zahl halten und in eine neue Dimension fiithren: Es ist
damit zu rechnen, dass die Private-Equity-Beteiligungen
in Verbindung mit der allgemeinen Professionalisie-
rung des Teilegrofdhandels zu einer weiteren Ausbrei-
tung der neu entstandenen konsolidierten Teilegrof3-
héndler in der Wertschopfungskette fithren. Sie werden
neue Abschnitte der Wertschopfungskette besetzen, so-
wohl durch Riickwirtsintegration, etwa durch eine eige-
ne Teileherstellung, als auch durch Vorwirtsintegration,
indem sie das Angebot von Service- und Werkstattleis-
tungen erweitern.
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AUF
ERFOLGS-
KURS

Wer gestarkt aus dem Konsolidierungsprozess hervorgehen
will, darf nicht in Schockstarre verfallen. Stattdessen
gilt es, die Zukunft des Unternehmens zu gestalten. Wir haben
Handlungsempfehlungen zusammengestellt.



Auf Erfolgskurs

1. Optionen analysieren

Den Konzentrationsprozess in der Branche fiir die Stér-
kung der eigenen Marktposition zu nutzen, ist fiir die
Branchen-Akteure eine enorme Herausforderung. Sie zu
meistern, gelingt nur mit einer klaren Vision. Das Ma-
nagement muss ein Bewusstsein entwickeln, auf wel-
chem Kurs das Unternehmen erfolgreich durch die Kon-
solidierungswelle kommen soll. Mehrere Optionen sind
moglich; ihr Fiir und Wider muss individuell analysiert
und erortert werden. Will man exklusive Partnerschaf-
ten oder Beteiligungen eingehen? Mochte man einen
Wettbewerber aufkaufen? Hélt man auch eine Vorwiérts-/
Riickwértsintegration in der Wertschopfungskette fiir
sinnvoll?

2. Marktposition sichern

Eine fundierte Entscheidung fiir eine Strategie in der
Konsolidierungsphase des europiischen Kfz-Aftermar-
ket lasst sich nur auf Basis einer genauen Marktbeob-
achtung treffen. Erforderlich ist aufierdem eine klare
Linie im Umgang mit Intermedidren oder Online-Platt-
formen. Wie sollen die Beziehungen zu diesen neuen
Spielern im Teilegrofshandel gestaltet werden? Es bie-
ten sich Partnerschaften, Akquisitionen oder Minder-
heitsbeteiligungen an, je nachdem, welcher Grad der
Einflussnahme angestrebt wird. Langfristig eine erfolg-
reiche Marktposition zu sichern, setzt in der Regel das
Erreichen einer kritischen Grofe voraus. Erst dann ist
es moglich, Skaleneffekte zu realisieren und die Profita-
bilitat des Kerngeschifts zu erhohen.

3. Digital denken

In der sich neu formierenden Wettbewerbslandschaft
ist eine klare Online- und Digitalisierungsstrategie ein
erfolgskritischer Faktor. Es gibt verschiedene Wege, das
Online-Geschift auszubauen: Aufsetzen eines rein inter-
nen Bestellsystems, Kooperation mit einem Marktplatz,
Aufbau einer eigenen externen Plattform oder Beteili-
gung an einer Plattform. Allerdings wird sich die letztge-
nannte Option eher schwierig gestalten, denn auch im
Online-Teilehandel hat bereits der Konsolidierungspro-
zess begonnen.

4. Strukturen anpassen

Ein Unternehmen wird sich im von Konkurrenzdruck
und Konzentrationstendenzen gepriagten Kfz-Aftermar-
ket nur dann erfolgreich bewegen, wenn Strukturen und
Ablédufe schnell und flexibel an verdnderte Rahmenbe-
dingungen angepasst werden kénnen. Dazu ist die Ent-
wicklung interner Kompetenzen eine unabdingbare Vo-
raussetzung, vor allem im PMI-Management. Eine
Schliisselrolle spielt der Aufbau einer effizienten Infra-
struktur, vor allem in der IT und der Logistik. Die Logis-
tik hat einen besonderen Stellenwert. Dementsprechend
gilt es, genau abzuwigen, ob zentrale oder dezentrale
Losungen vorteilhafter sind. Versdumnisse in diesem Be-
reich richen sich bitter, denn Fehler schlagen unmittel-
bar auf die Lieferqualitdt und damit auf die Kundenzu-
friedenheit durch.
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Die Automobilindustrie befindet sich im Umbruch. Die vier Megatrends Mobilitdt, Autonomes

Fahren, Digitalisierung und Elektrifizierung, von Roland Berger als MADE bezeichnet, werden in
den néchsten 10 bis 15 Jahren zu einer Disruption in der Branche fiihren. Diese Umwalzung
wird — zeitlich verzogert — auch den Kfz-Aftermarket verandern.

MOBILITAT

Durch Carsharing und andere Konzepte von Shared Mobility ist absehbar, dass der Fahrzeug-
bestand insgesamt langfristig schrumpft. Allerdings werden die Nutzungsintensitat des einzelnen
Fahrzeugs und die Ausgaben pro Auto zunehmen — was sich positiv auf den Kfz-Aftermarket
auswirken wird.

AUTONOMES FAHREN

Es ist zu erwarten, dass autonomes Fahren die Unfallzahlen reduzieren wird. Auch wenn
mit héheren Kosten flr die Reparatur zu rechnen ist, wird der Nettoeffekt auf den zukiinftigen
Aftermarket eher negativ ausfallen.

DIGITALISIERUNG

Konnektivitatslosungen und andere datengetriebene Losungen werden positive Impulse fiir den
Kfz-Aftermarket setzen. Allerdings werden von dieser Entwicklung in erster Linie die Original
Equipment Manufacturer (OEM) profitieren. Die Akteure des Independent Aftermarket kénnen
die Chance der Digitalisierung nutzen, wenn sie eigene Losungen anbieten, wie zum Beispiel
OBD-Dongle.

ELEKTRIFIZIERUNG

Die Folgen der Elektrifizierung fir den Kfz-Aftermarket werden ambivalent ausfallen. Einer-
seits wird die Elektrifizierung der Fahrzeuge die Nachfrage nach Wartung und Instandhaltung
reduzieren; andererseits er6ffnen Reparaturen fiir Batterien neue Umsatzmaglichkeiten.
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