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Marktmonitor 2021 zur Maklernachfolge

Die Transaktionen im Vermittlermarkt nehmen zu. Wie sich diese gestalten, hangt immer mebr davon ab, in
welchem Umsatzsegment sich ein Maklerunternehmen, das verkauft werden soll, befindet. Billiges Geld, aber
auch andere Motivationen treiben den Markt.

r. Adams & Associates
beobachtet und analysiert
als Beratungsunternehmen

den Marke fiir Bestands- und Unter-
nehmensverkdufe im Maklerseg-
ment seit mehr als 20 Jahren.
Erstmalig verdffentlicht das
Unternehmen Erkenntnisse und
Ergebnisse, die bisher ausschlieflich
mit den eigenen Kunden geteilt
wurden. Auszugsweise werden im
Folgenden verschiedene Aspekte
der Marktentwicklung im ersten
Halbjahr 2021 wiedergegeben.

Hohere Ubernahmeaktivititen
in allen Segmenten

Die Anzahl der Ubernahmen
respektive des Erwerbs von Makler-
unternehmen hat sich gegeniiber
den Vorjahren im Betrachtungszeit-
raum deutlich erhoht und zum Teil
sogar vervielfacht.

Dies gilt insbesondere fir Unter-
nehmensgrofen ab 2 Mio. Euro
Courtage pro Jahr. In diesem Segment
haben grofle Maklerunternehmen,
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in der Regel die Top-30-Player, sowie
Private-Equity-Investoren  zahlreiche
Maklerbetriebe erworben. Da einige
professionelle Kaufer unter dem
Radar der Offentlichkeit agieren,
spiegeln die erschienen namentlichen
Aufzihlungen bisher nur den kleine-
ren Teil der Transaktionen wider.

Im mittleren Maklersegment,
das etwa Courtageumsitze von
250.000 bis 2 Mio. Euro pro Jahr
umfasst, lassen sich ahnliche Ent-
wicklungen erkennen. Bezogen auf
die Stiickzahl kam es hier aber zu
einer deutlich hoheren Anzahl an
Transaktionen als im oberen Seg-
ment — volumenbedingt mit gerin-
geren Kaufpreisen.

Im unteren Marktsegment bis
250.000 Euro Courtageeinnahmen
pro Jahr wichst die Transaktions-
anzahl seit Jahren sukzessive durch
den Einstieg jingerer oder neuer
Marktteilnehmer. Entsprechend des
hohen prozentualen Anteils dieses
Segments am Gesamtmarke, ist die
Anzahl der durchgefiihrten Transak-
tionen hier mit Abstand am grofSten.

Treiber fiir den Anstieg
der Transaktionen

Die Grinde fir den Anstieg der
Ubernahmen sind vielfaltig und auf
der Kauferseite nahezu durch-
gehend betriebswirtschaftlich moti-
viert. Hintergrund bildet oft die
Notwendigkeit zu Grofenkosten-
ersparnissen, also die Erzielung von
Skaleneffekten oder auch ,Econo-
mies of Scale®

Ein Ranking der primir genann-
ten Motivationen auf der Verkaufer-
seite sicht wie folgt aus:

* Demografische Entwicklung:
Immer mehr Inhaber von Mak-
lerunternehmen aus der Baby-
boomer-Generation wachsen in
eine Altersklasse hinein, die eine
Entscheidung hinsichtlich der
Nachfolge unaufschiebbar
macht. Kinder wollen oder kon-
nen haufig nicht ibernehmen
und die externe Suche nach
einem Geschaftsfuhrer wird —
ebenfalls demografiebedingt —
zunehmend schwieriger.
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Corona-Frust: Die Corona-Maf3-
nahmen fithren zu héherem
Verkaufsinteresse bei Marktteil-
nehmern, die meist Gber 60 Jahre
alt sind und den Lockdown als
Einschrankung der Freiheits-
rechte sehen. Das gilt insbeson-
dere fir Reisetatigkeiten und
wird als ,,Diebstahl“von Lebens-
zeit und Lebensqualitat wahr-
genommen. Insofern tritt fir
diese Gruppe der weitere Auf-
bau von Vermégen in den Hin-
tergrund. Man nimmt diesen
sogar gerne in Kauf, um sich da-
fir mehr auf Reisen, Freizeit und
Hobbys fokussieren zu kdnnen.
Strategie der Versicherer: Die
Produktgeber fokussieren sich
zunehmend auf grole Markt-
teilnehmer. Makler im unteren
und mittleren Segment erhal-
ten bei bestimmten Risiken
keine Angebote mehr von Ver-
sicherern und/oder werden in
der Dienstleistung/-Schaden-
bearbeitung nachgeordnet zu
groflen Maklerunternehmen
bedient. Die Frustrationstole-
ranz vieler Inhaber von Makler-
unternehmen des unteren und
mittleren Segments nimmt hier
ab und fihrt immer hiufiger
zum Exit.

Personalqualitit: Das ,,Jammern®
hinsichtlich der Qualitat und
des Anspruchsverhaltens des
Personals nimmt zu. Die Baby-
boomer-Jahrginge dufSern ihre
Unzufriedenheit tiber die
Arbeitseinstellung, die Leis-
tungsbereitschaft und die
Arbeitsqualitat jingerer Mit-
arbeiter. Die Akquisition neuer
Mitarbeiter wird fir Unterneh-
men des unteren und mittleren
Marktsegments zunehmend
schwieriger und kostenintensi-
ver. Dies liegt nicht zuletzt
daran, dass das am Markt ver-
fugbare Personal aufgrund feh-
lender Qualifikationen nicht
den Qualitatsansprichen der
heutigen Inhaber entspricht.
Hinzu kommt, dass die Erben-
gesellschaft — ein Grofteil der
Deutschen erbt zukinftig
Immobilien- oder Geldvermo-
gen — dazu fihrt, dass viele jiin-
gere Mitarbeiter und Kinder der
Inhaber, laut deren Einschat-

zung, wenig Bereitschaft zu
Uberstunden oder Wochenend-
arbeit zeigen.

Unterschiedliche
Kaufpreisentwicklung

Die Kaufpreise haben sich in
den verschiedenen Segmenten sehr
unterschiedlich entwickelt.

* Im oberen Segment werden
Kaufpreise mit in der Spitze bis
zu zweistelligen EBITDA-Multi-
plikatoren bezahlt, insbesondere
wenn Bieterverfahren von Bera-
tern durchgefiithrt werden.

* Im mittleren Segment liegen

diese Multiplikatoren deutlich

niedriger (ca. 25 bis 30%).

Das untere Segment hat erneut

einen Abrieb zu verzeichnen.

Untersuchungen von Beratungs-

unternehmen, die auf Umsatz-

basis das 1,6- bis 1,8-fache der
wiederkehrenden Courtage-
einnahmen pro Jahr statistisch
belegen konnten, wiirden heute
auf Umsatzbasis zu niedrigeren

Ergebnissen kommen.

Entwicklungen auf
Verkaufer- und Kauferseite

Auch auf Kaufer- und Verkaufer-
seite tut sich einiges.

* E-Commerce/Onlinemakler
erzielen Spitzenpreise, sofern
unter anderem Nachhaltigkeit
und Zielgruppenausrichtung
gewihrleistet sind.

* Erwerber im oberen und mittle-
ren Segment ,kiimmern“sich
nicht um Verkaufer im unteren
Segment. Von diesen Erwerbern
werden keine Angebote im
unteren Segment unterbreitet.

¢ Hinzukommt, dass der Schwer-
punke nahezu ausschlieflich auf
Gewerbemaklern liegt (teilweise
mit Industriegeschaft).

* Das untere Segment dominie-
ren Privatkundenmakler, einige
davon mit kleineren KMU-
Kunden.

* Spezialmakler mit hoher Rendite

sind gefragt, wenn sie auf nicht

von Corona betroffene Branchen
fokussiert sind oder sogar auf der

Gewinnerseite stehen.

Der Mafstab fiir ein Angebot ist

aus Kaufersicht immer mit dem
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nachhaltig erzielbaren Gewinn
des Zielunternehmens verbunden.
¢ Der Bestandsverkauf ist nahezu
tot, da der einzelvertragliche
Ubergang fur Kaufer zu mith-
sam und zu risikobehaftet ist.

* Die Due-Diligence-Prifung
wird zunehmend intensiver und
tiefer gehend durchgefihrt. Der
Wirecard-Skandal hat hier noch
einmal zu einer weiteren Sensi-
bilisierung geftihrt.

* Die Risikoanalyse im Tax- und
Legal-Bereich, die Branchen-
analyse und die Analyse der IT -
Landschaft mit DSGVO-Konfor-
mitdt sind hier zu nennen.

Fazit

Die unterschiedlichen Preisent-
wicklungen der letzten Jahre in den
verschiedenen Maklersegmenten
setzen sich nicht zuletzt zinsbedingt
fort. Die Anzahl der Transaktionen
wird weiter zunehmen, da es auf
Verkiuferseite zahlreiche Treiber
fir einen Verkauf gibt. Die Verkiu-
fer treffen auf Kaiufer, die aus
betriebswirtschaftlichen Griinden
wachsen wollen und miussen. Die
Professionalisierung des Transakti-
onsprozesses fihrt zu mehr Sicher-
heit fur Verkaufer und Kaufer — die
Rickzahlung von Kaufpreisen aus
Verkiufersicht und Bestandsverluste
aus Kaufersicht werden zunehmend
vermieden.

Bleibt eine Frage: Was passiert
mit dem fir viele Akteure scheinba-
ren ,,Goldilocks Szenario®, wenn die
Zentralbanken  inflationsbedingt
die Zinsen anheben und das billige
Geld einsammeln? John Maynard
Keynes meinte dazu: ,Andern sich
die Fakten - verandert sich meine
Einschitzung"® o
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