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Executive Summary

Marktüberblick

04
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M&A Aktivität

• Markttreiber, Trends und Herausforderungen

• Marktsegmentierung nach Gewerk

• Regulatorischer Rahmen

• Wesentliche Marktteilnehmer

12

Fazit 18
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Unsere Dienstleistungen 19
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Spezialisiertes Team für den TGA-Sektor

Oliver Kolb
Managing Partner 

+49 151 11217107
okolb@blok-

management.de

Dennis Schober
Vice President
+49 170 3816126

dschober@blok-
management.de

Marc Klein
Associate

+49 151 26931069
mklein@blok-

management.de

BLOK verfolgt einen klaren Sektorfokus, um ihren Mandanten die
bestmögliche Beratung in den jeweiligen Branchen zu bieten

− Das Business Services Team von BLOK ist seit Jahren im
Bereich der technischen Gebäudeausrüstung tätig und
unterstützt seine Mandanten in sämtlichen Bereichen der
Transaktionsberatung (u.a. Sell- und Buy-Side Beratung,
Fundraising sowie Finanzierungsberatung)

− Dank unserer exzellenten Beziehungen zu führenden
Marktteilnehmern verfügen wir über tiefgehende Einblicke
in Branchentrends, Konsolidierungsbewegungen und
strategische Wachstumschancen im Bereich der
technischen Gebäudeausrüstung

− Unsere Unabhängigkeit ermöglicht es uns, unsere
Mandanten frei von Interessenkonflikten zu beraten und
stets deren Ziele in den Mittelpunkt zu stellen

− Durch unsere internationale Reichweite sowie die
persönliche Betreuung auf Partnerebene erzielen wir
nachhaltige und hochwertige Ergebnisse für alle Beteiligte

3

Sell-Side Beratung

beim Verkauf an

Sell-Side Beratung

beim Verkauf an

Privatinvestoren

3
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Perspektiven

Anteil der TGA-Gewerke

Bewertung deutscher 
Vergleichstransaktionen 

Marktüberblick 

• Sinkende Zinsen, Förderprogramme und
regulatorische Vorgaben werden
voraussichtlich ab 2026 zu einer
beschleunigten Markterholung führen

• Langfristig verlagert sich das
Marktwachstum vom Neubau hin zu
Bestandsmodernisierung, Servicegeschäft
und integrierten HKLS-Lösungen

• Heizung und Sanitär bleiben die größten
Volumensegmente und werden zu-
nehmend durch Modernisierung im
Bestand, Wärmepumpen, regulatorische
Vorgaben und integrierte TGA-Lösungen
geprägt

• Klima-, Kälte- und Lüftungstechnik gewinnt
innerhalb des TGA-Markts ebenfalls
strukturell an Bedeutung, getrieben durch
wärmere Sommer, steigende
Anforderungen an Innenraumluftqualität
und energieeffiziente Gebäudetechnik

Marktkennzahlen

Die Beschäftigung wächst bis 2026
auf rund 424.000 Mitarbeitende
und unterstreicht die anhaltend
hohe Nachfrage im deutschen
TGA-Markt

Mit rund 49.220 Unternehmen
bleibt der Markt stark fragmentiert
und bietet erhebliches
Konsolidierungspotenzial für Buy-
and-Build-Strategien

4

Executive Summary

51,9%41,0%

7,1%

Heizung Sanitär Klima und Lüftung

EUR 70,5 
Mrd.

▪ Der deutsche TGA-Markt erreicht 2026 ein
Volumen von EUR70,5 Mrd. und wächst bis 2031
voraussichtlich mit einem CAGR von 4,2 % auf EUR
86,5Mrd. – getragen durch energetische
Sanierungen, regulatorische Vorgaben und einem
strukturell hohen Modernisierungsbedarf im
Gebäudebestand. Deutschland bleibt mit ~24%
Marktanteil der größte Einzelmarkt Europas

▪ Während der Neubau seit 2023 unter hohen
Finanzierungskosten leidet, verlagert sich die
Nachfrage zunehmend in den Bestand:
Modernisierung und Heizungstausch sind die
zentralen Wachstumstreiber. 81% aller
Wärmepumpe-Installationen 2025 entfielen auf
Modernisierungen, nicht auf Neubau

▪ Die Wärmepumpe etabliert sich als
Leittechnologie und steigert ihren Marktanteil von
14 % (2020) auf 48 % (2025). Nach dem
regulatorisch bedingten Einbruch in 2024, zog der
Absatz um 55% auf 299 Tsd. Geräte in 2025 an

▪ GEG bzw. GModG, BEG/KfW sowie die
EU-Gebäuderichtlinie (EPBD) schaffen
verbindliche Investitionsanreize und erhöhen den
Modernisierungsdruck strukturell bis 2030

▪ Parallel gewinnen Klima-, Kälte- und
Lüftungstechnik durch steigende Temperaturen,
höhere Anforderungen an die
Innenraumluftqualität und integrierte
Gebäudesysteme zunehmend an Bedeutung

▪ Die hohe Marktfragmentierung und der
anhaltende Fachkräftemangel fördern die
Konsolidierung und treiben Buy-and-Build-
Strategien sowie regionale Plattformmodelle voran

Mit einem Marktanteil von rund
48 % im Jahr 2025 hat sich die
Wärmepumpe zur führenden
Technologie im deutschen
Wärmeerzeugermarkt entwickelt

nach Umsatz in 2026

Quellen: BLOK Analyse, IBIS World 

80%
Transaktionen 
mit deutschem 
Target in 2025

#35
*Anteil 

strategischer 
Käufer in 2025

*Strategische Käufer umfassen auch PE-
backed Unternehmen
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67,3 69,1 70,5 73,7 76,9 80,1 83,3 86,5

2024A 2025A 2026E 2027F 2028F 2029F 2030F 2031F

▪ Die Entwicklung des TGA-Markts ist stark
konjunktur- und zinsgetrieben und reagiert
sensibel auf Bauaktivität und staatliche Eingriffe

▪ Nach mehreren Wachstumsjahren bis 2022 führten
Baukrise, Inflation und steigende Zinsen ab 2023 zu
einer spürbaren Abschwächung

▪ Seit den ersten Zinssenkungen ab 2024 verbessern
sich die Finanzierungsbedingungen wieder, wobei
die Erholung aufgrund verzögerter
Investitionszyklen erst ab 2026 zu einer spürbaren
Belebung der Bautätigkeit führen dürfte

▪ Trotz schwacher Baukonjunktur wuchs der
deutsche TGA-Markt von 2021–2026 moderat mit
2,2% p. a. auf EUR 70,5Mrd. und bleibt damit leicht
unter dem EU-Wachstum

▪ Ab 2026 wird für den deutschen TGA-Markt ein
durchschnittliches Wachstum von 4,2% erwartet,
getragen durch energetische Sanierung,
regulatorische Vorgaben und Förderprogramme

▪ Deutschland bleibt trotz des niedrigeren
Wachstums mit rund 24 % des europäischen
TGA-Marktes einer der bedeutendsten Einzelmärkte
Europas

▪ Das höhere Wachstum in Europa resultiert vor
allem aus staatlich geförderten Neubau- und
Infrastrukturprogrammen, während Deutschland
primär durch energetische Sanierung und
Heizungstausch im Gebäudebestand getragen wird
und daher mit einem Wachstum von 4,2% p.a. das
europäische Wachstum nicht übertreffen wird

Marktübersicht

5

TGA-Markt in Deutschland

“Der TGA-Markt steckt kurzfristig in einer Bau- und 
Zinsflaute, bleibt mit Blick auf Energiewende und 
regulatorische Vorgaben jedoch ein klarer 
Wachstumsmarkt..”
Oliver Kolb, Partner BLOK

TGA-Markt in Europa

in EUR Mrd.

in EUR Mrd.

CAGR: 4,2%

Quellen: BLOK-Analyse, IBIS World, BDH

267,0 273,6 290,6 309,1 328,7 349,8 372,6 395,9

2024A 2025A 2026E 2027F 2028F 2029F 2030F 2031F

CAGR: 6,4 %

*GEG: Gebäudeenergiegesetz
*BEG: Bundesförderung für effiziente Gebäude

Für weitere Informationen kontaktieren Sie bitte:

Oliver Kolb

okolb@blok-management.de

https://blokmanagement-my.sharepoint.com/personal/fdieter_blok-management_de/Documents/Dokumente/TGA%20-%20Report/Data_TGA-Report.xlsx?web=1
https://blokmanagement.sharepoint.com/sites/BLOKManagementGmbH/Freigegebene%20Dokumente/Organisation/Marketing/Branchenreports/TGA/2026/Research/Data_TGA-Report.xlsx
https://blokmanagement-my.sharepoint.com/personal/fdieter_blok-management_de/Documents/Dokumente/TGA%20-%20Report/Data_TGA-Report.xlsx?web=1
https://blokmanagement.sharepoint.com/sites/BLOKManagementGmbH/Freigegebene%20Dokumente/Organisation/Marketing/Branchenreports/TGA/2026/Research/Data_TGA-Report.xlsx
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Markttreiber

Treiber Trends Challenges

Quellen: BLOK Analyse, IBIS World, Statistisches Bundesamt 

Sinkende
Finanzierungs-
kosten beleben die
Bauaktivität und
stützen mittelfristig
neue TGA-Aufträge

Regulierung und
Förderung
beschleunigen den
Austausch fossiler
Heizsysteme im
Gebäudebestand

Hoher Modern-
isierungsbedarf im
Bestand schafft
stabile Nachfrage
jenseits des Neu-
baus

Wärmepumpen
dominieren den
Neubau mit rund
74 % Marktanteil in
2025

Bereits 44 % der
Deutschen nutzten
2023 Smart-Home-
Systeme, mit weiter
steigender Tendenz

Elektrogewerke
werden zu-
nehmend in TGA-
Plattformen inte-
griert, als Cross-
selling Hebel und
Bewertungstreiber

Die Neubau-
Erholung durch
sinkende Zinsen
stützt die
Nachfrage erst
zeitverzögert

Fehlende Fach-
kräfte begrenzen
Kapazitäten und
dämpfen das
Marktwachstum

Förderunsicherheit
und geringes
Verbraucher-
vertrauen
verzögern
Modernisierungs-
projekte

6

▪ Bild

▪ Die Marktentwicklung wird primär durch
gesetzliche Vorgaben wie das
Gebäudeenergiegesetz, die CO₂-Bepreisung und
europäische Effizienzrichtlinien bestimmt, während
Förderprogramme und Finanzierungskosten die
Investitionstätigkeit unterstützend beeinflussen

▪ Sinkende Zinsen gegenüber dem Zinshoch 2023,
ein jährlicher Neubaubedarf von rund 302.800
Einheiten (2026–2030) sowie steigende
elektrotechnische Anforderungen fungieren als
Markttreiber und steigern den Bedarf breiten TGA-
Plattformen

▪ Parallel verlagert sich die Nachfrage zunehmend
vom Neubau in den Gebäudebestand, wodurch
Modernisierungen, Austauschinvestitionen und
Serviceleistungen zu den wichtigsten
Wachstumstreibern des TGA-Marktes werden

▪ Darüber hinaus gewinnt die Klima- und
Lüftungstechnik strukturell an Bedeutung, was sich
unter anderem in einem Anstieg der Produktion
von Klimageräten um 75% zwischen 2019 und 2024
widerspiegelt

▪ Gleichzeitig bleibt der Fachkräftemangel ein
wesentlicher Engpass, da trotz eines
Beschäftigtenwachstums von 1,2% zwischen 2021
und 2026 weiterhin rund 113.000 Stellen unbesetzt
sind, darunter 12.200 im SHK-Bereich, wodurch die
Installationskapazitäten das Wachstum begrenzen

Fernwartung,
Monitoring und
BIM1) gewinnen als
Differenzierungs-
merkmale an
Bedeutung

Regulatorische
Übergangsphasen
erhöhen kurzfristig
die Planungs-
unsicherheit

Klimatisierung ge-
winnt an Bedeut-
ung und entwickelt
sich zu einem
wachsenden Markt-
segment

1) BIM = Building Information Modeling

Für weitere Informationen kontaktieren Sie bitte:

Oliver Kolb

okolb@blok-management.de
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44,1%

47,7%

4,6% 3,6%

Gas Wärmepumpen Biomasse Heizöl

Quellen: BLOK-Analyse, BDH, BWP, IBIS World

2020

74,0%

14,3%

6,4% 5,3%

Struktur deutscher Wärmeerzeueger

7

Heizung

2025
154

236

356

193

299
333

370
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100

200

300
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2021A 2022A 2023A 2024A 2025A 2026E 2027E

Absatz Wärmepumpen in Deutschland

81%
der 2025 

installierten 
Wärmepumpen 

entfielen auf 
Modernisierungen

CAGR: 24,2%in Tsd.

▪ Der Heizungsmarkt umfasst Gas-, Öl- sowie
erneuerbare Heizsysteme und verschiebt sich
strukturell zur Wärmepumpe, deren Marktanteil
von 14 % (2020) auf 48 % (2025) gestiegen ist,
während Gas und Öl weiter Marktanteile verlieren

▪ Die Wärmepumpe etabliert sich damit als
Leittechnologie im Heizungsmarkt; nach dem
regulierungsbedingten Einbruch 2024 stieg der
Absatz um 55 % auf 299 Tsd. Geräte in 2025 und soll
2026 rund 333 Tsd. Geräte erreichen

▪ Das Wachstum wird dabei überwiegend durch den
Bestand getragen, da 81% der Installationen im Jahr
2025 auf Modernisierungen und lediglich 19% auf
den Neubau entfielen

▪ Trotz Anschaffungskosten von EUR 15.000–30.000
gegenüber EUR8.000–15.000 für Gasheizungen
verbessern Förderungen, niedrigere Betriebs- und
Wartungskosten sowie steigende CO₂-Kosten die
Wirtschaftlichkeit von Wärmepumpen, die sich
häufig innerhalb von 8 bis 15 Jahren amortisieren

Für weitere Informationen kontaktieren Sie bitte:

Oliver Kolb

okolb@blok-management.de

https://blokmanagement-my.sharepoint.com/personal/fdieter_blok-management_de/Documents/Dokumente/TGA%20-%20Report/Data_TGA-Report.xlsx?web=1
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Sanitär

8 Quellen: BLOK-Analyse, IBIS World, VDS

Bild

51,9%41,0%

7,1%
Arbeiten an
Heizungsanlagen

Arbeiten an
Sanitäranlagen

Verkauf von Sanitär-
und
Klimaeinrichtungen

Marktsegmentierung nach Umsatz in 2026

EUR 70,5 
Mrd.

durchschnittliche 
Badgröße eines 

Badezimmers mit 
WC in Deutschland

EUR 1.200 
pro qm

Durchschnittskosten 
einer Badsanierung 

mit 
Standardausstattung

~7 Mio.
Bäder in 

Deutschland gelten 
als renovierungs-

bedürftig

~10qm

▪ Der Sanitärmarkt umfasst insbesondere Bad-,
Trinkwasser- und Abwasserinstallationen und ist
innerhalb von HKLS mit einem Marktanteil von
rund 41 % und einem Umsatz von ca. EUR 28,9 Mrd.
nach den Wärmeerzeugern das zweitgrößte
Segment

▪ Ein bestehender Renovierungsstau schafft
strukturelle Nachfrage, da 2024 rund 18% der
deutschen Bäder bzw. ca. 7Mio. Einheiten
renovierungsbedürftig waren und damit einen
nachhaltigen Modernisierungsbedarf im Bestand
erzeugen

▪ Vor diesem Hintergrund treibt insbesondere die
zunehmende Premiumisierung das
Projektvolumen, da größere Badflächen sowie
steigende Komfort- und Designansprüche
Komplettsanierungen typischerweise auf EUR
10.000–20.000 anheben

Für weitere Informationen kontaktieren Sie bitte:

Oliver Kolb

okolb@blok-management.de
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Quellen: BLOK-Analyse, IBIS World, VDKF, Statis. Bundesamt

Klima und Lüftung

▪ Der Bereich Klima und Lüftung umfasst Systeme
zur Kühlung und Luftbehandlung, einschließlich
RLT1), Wohnraumlüftung, Klimaanlagen sowie
zugehörige Service- und Wartungsleistungen

▪ Die hohe Fragmentierung des Marktes mit rund
58 % Unternehmen unter EUR 2,0 Mio. Umsatz
bietet ein ideales Umfeld für Buy & Build-
Strukturen

▪ Ein zentraler Treiber ist die steigende Relevanz der
Innenraumluftqualität, da dichtere Gebäudehüllen
kontrollierte Lüftungssysteme zunehmend
erforderlich machen

▪ Parallel gewinnt die Klimatisierung an Bedeutung,
was sich in einem Anstieg der
Klimageräteproduktion um 75 % zwischen 2019
und 2024 widerspiegelt, getrieben durch
steigende Temperaturen, häufigere Hitzeperioden
und höhere Komfortansprüche

▪ Mit einer Haushaltsdurchdringung von lediglich
19 % in 2024 besteht weiterhin erhebliches
Nachhol- und Wachstumspotenzial, da typische
Split-Klimaanlagen bereits ab etwa EUR2.000–
5.000 inklusive Installation verfügbar sind

▪ Die hohe Nachfrage zeigt sich in einer starken
Auslastung der Betriebe mit einem
durchschnittlichen Auftragsbestand von 13
Wochen und einer Auslastung von rund 94 %

▪ Die neue F-Gase-Verordnung treibt zusätzlich den
Austausch HFKW-basierter Kälte- und
Klimasysteme voran und schafft dadurch
strukturellen Investitionszwang im Kälte-Klima-
Bereich

Produktion von Klimageräten
in Tsd. Stück

180,8 193,3 183,3 185,5
164,7

316,6

2019 2020 2021 2022 2023 2024

EUR 1,5 
Mrd.

beträgt der 
Produktionswert 
von Klimageräten 

im Jahr 2024

1) RLT : Raumlufttechnik9

Für weitere Informationen kontaktieren Sie bitte:

Oliver Kolb

okolb@blok-management.de
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Politisches Umfeld

Quellen: BLOK-Analyse, IBIS World, VDS

Strom- und Gaspreis-Entwicklung in Deutschland
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Strompreis Gaspreis

in EUR ct.

Mit dem GModG
entfällt die 65 %-
EE-Pflicht zugunsten
größerer Technologie-
freiheit, während die
„Bio-Treppe“ eingeführt
wird (ab 2029 mind.
10 % → bis 2040 bis zu
60 % klimafreundliche
Brennstoffe); aktuell im
Gesetzgebungs-
verfahren, Inkrafttreten
voraussichtlich ab Ende
2026

Die BEG-Förderung
wurde 2024 neu
ausgerichtet und er-
möglicht über die KfW
beim Austausch fossiler
Heizungen Zuschüsse
von bis zu 70 %,
bestehend aus 30 %
Grundförderung und
zusätzlichen Boni

Seit 2024 ist die
Wärmeplanung gesetz-
lich verpflichtend:
Städte bis 2026, kleinere
Kommunen bis 2028
erstellen Wärmepläne
mit Festlegung von
Fern-/Nahwärme und
schaffen so Planungs-
sicherheit

Die EU-F-Gase-
Verordnung reduziert
schrittweise den Ein-
satz HFKW-basierter
Kältemittel und fördert
den Umstieg auf
alternative
Technologien. Dadurch
entsteht zusätzlicher
Investitionsbedarf im
Kälte- und Klimamarkt

GModG soll GEG 
ersetzen

Förderpolitik 
(BEG / KfW)

Kommunale 
Wärmeplanung

F-Gase-
Verordnung

70%
max. Förderung für 
Heizungstausch (KfW, 
inkl. Boni)

2026/
2028

EE-Pflicht im GEG 
entfällt → mehr 
Technologiefreiheit65%
Fristen für kommunale 
Wärmeplanung (Städte / 
kleinere Kommunen)

10

▪ Das politische Umfeld wird durch Regulierung,
Förderung und lokale Umsetzung bestimmt, wobei
die Förderung primär den Heizungsmarkt
adressiert, während Sanitär sowie Klima und
Lüftung vor allem von Effizienz- und
Regulierungsvorgaben beeinflusst werden

▪ Mit dem GModG soll die 65 %-Vorgabe* entfallen
und durch mehr Technologieoffenheit ersetzt
werden, wodurch Investitionsentscheidungen
flexibler werden

▪ Die kommunale Wärmeplanung konkretisiert die
Wärmewende auf lokaler Ebene und schafft
Orientierung für langfristige Investitionen

▪ Die Förderpolitik bleibt mit Zuschüssen von bis zu
70 % beim Austausch fossiler Heizungen ein
zentraler Investitionshebel

▪ Hohe Energiepreise bremsen Investitionen
kurzfristig, erhöhen langfristig jedoch den Bedarf an
energieeffizienter Gebäudetechnik

*Mindestens 65 % der bereitgestellten Heizenergie 
müssen aus erneuerbaren Energien stammen (GEG)

Für weitere Informationen kontaktieren Sie bitte:

Oliver Kolb

okolb@blok-management.de
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Quellen: BLOK Analyse, IBIS World, Capital IQ, Orbis

HQ:         Neu-Isenburg

Umsatz : EUR 4.000 Mio.

EBITDA-Marge: n.a.

FTEs: 40.000 (2025)

HQ:         Amsterdam

Umsatz : EUR 1.300 Mio.

EBITDA-Marge: n.a.

FTEs: 5.000 (2025)

HQ:         Hamburg

Umsatz : EUR 776 Mio.

EBITDA-Marge: n.a.

FTEs: 4.236 (2025)

HQ:         Eislingen

Umsatz: EUR 500 Mio.

EBITDA-Marge: n.a.

FTEs: 2.400 (2025)

HQ:         Cergy-Pontoise

Umsatz: EUR 10.400 Mio..

EBITDA-Marge: 8,5%

FTEs: 55.000 (2025)

Spie bietet ein breites Leistungsspektrum an, das
den gesamten Lebenszyklus von Gebäuden und
Anlagen umfasst und ist ein führender
Multitechnik-Dienstleister für Gebäude, Anlagen
und Infrastrukturen

Apleona ist einer der größten inländischen
Anbieter von Dienstleistungen im Bereich Facility-
Management., Innenausbau und Gebäudetechnik

Assemblin Caverion Group ist auf Gebäude- und
Servicelösungen spezialisiert und unterstützt
Kunden bei der Steigerung von Effizienz,
Nachhaltigkeit und Betriebssicherheit

Elevion entwickelt und betreibt integrierte
Energie- und Gebäudetechniklösungen mit Fokus
auf Energieeffizienz, Dekarbonisierung und
technische Infrastruktur

Die HPM Handwerksgruppe ist eine der führenden
Handwerksplattformen im DACH-Raum und
vereint spezialisierte Unternehmen aus Bau,
Ausbau und Gebäudetechnik

Salvia Gebäudetechnik ist ein führender Anbieter
technischer Gebäudeausrüstung und bietet
integrierte Lösungen in den Bereichen Heizung,
Sanitär, Klima, Lüftung und Elektrotechnik
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HQ:         Stockholm

Umsatz : EUR 3.700 Mio.

EBITDA-Marge: 7,9%

FTEs: 20.000 (2025)

Wesentliche Marktteilnehmer

Für weitere Informationen kontaktieren Sie bitte:

Oliver Kolb

okolb@blok-management.de
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▪ Der deutsche TGA-Markt bleibt ein attraktiver
Konsolidierungsmarkt, was sich in insgesamt 162
Transaktionen mit deutschen Ziel-unternehmen
zwischen 2021 und 2025 widerspiegelt

▪ Die Mehrheit der Transaktionen entfiel auf die
Gewerke Heizung sowie Klima & Lüftung, wobei
viele Targets ein gewerkeübergreifendes TGA-
Leistungsprofil abdecken

▪ Nach dem Rückgang Ende 2023 stabilisierte sich
die M&A-Aktivität 2024 wieder und blieb 2025 auf
einem vergleichbaren Niveau, was die strukturell
hohe Konsolidierungsdynamik in dem Sektor
unterstreicht

▪ Getrieben wird diese Entwicklung vor allem durch
regionale Expansion, den Zugang zu Fachkräften
sowie die gezielte Erweiterung des TGA-
Leistungsportfolios

▪ Strategische Käufer dominieren 2025 mit rund
80 % der Transaktionen (inkl. PE-backed
Unternehmen) und liegen damit deutlich über
dem Durchschnitt von rund 61 % (2021–2025), was
die fortschreitende Plattformisierung des TGA-
Marktes verdeutlicht

▪ Finanzinvestoren bleiben dennoch ein
wesentlicher Markttreiber, da sie viele dieser
Plattformen finanzieren und die
Buy-and-Build-Entwicklung maßgeblich
vorantreiben

▪ Entsprechend stellen inländische Transaktionen
mit ~74% auch 2025 den Großteil der Deals dar
und unterstreichen die Bedeutung regionaler
Präsenz, Kundennähe und lokaler
Umsetzungskapazitäten

12

M&A-Aktivität
Anzahl TGA-Transaktionen in Deutschland pro Quartal (2021-2025)
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2021A 2022A 2023A 2024A 2025A

Inländische vs. grenzüberschreitende Transaktionen in Deutschland

66,7%
45,7%

63,2%
75,0% 74,3%

33,3%
54,3%

36,8%
25,0% 25,7%

2021A 2022A 2023A 2024A 2025A
Inland Inbound

Aufteilung der Transaktionen nach Strategen und Finanzinvestoren

39,5%

60,5%

2021 -2025

Finanzinvestor Stratege

80,0%
*Anteil strategischer 

Käufer in 2025

#162

*Strategische Käufer umfassen auch PE-
backed Unternehmen Quellen: BLOK-Analyse, Capital IQ, Mergermarket

Für weitere Informationen kontaktieren Sie bitte:

Oliver Kolb

okolb@blok-management.de
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Quellen: BLOK-Analyse, Capital IQ, Mergermarket13

▪ Der deutsche TGA-Markt bleibt stark fragmentiert und wird 2025 zunehmend durch Buy &
Build-Plattformen geprägt; Finanzinvestoren wie Triton, Brookfield, EMK Capital und Fabri
erwerben gezielt regionale Fachbetriebe, um Dichte, Marktzugang und
Ausführungskapazitäten auszubauen

▪ Die Zukäufe zeigen eine klare Verschiebung von reiner Heizungs-/Sanitärkompetenz hin zu
integrierten TGA-Plattformen; besonders Klima-, Kälte-, Lüftungs-, Elektro- und
Servicekompetenzen werden ergänzt, um von steigender Bestandsmodernisierung und dem
Bedarf an gewerkeübergreifenden Lösungen zu profitieren

Insights

Ausgewählte Transaktionen der größten Käufer in Deutschland 2025

( ) )( )(

Ausgewählte Buy & Build-Strategien in Deutschland

Für weitere Informationen kontaktieren Sie bitte:

Oliver Kolb

okolb@blok-management.de
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14 Quellen: BLOK-Analyse, Capital IQ, Mergermarket

„Die Konsolidierung im TGA-Markt 
wird weiterhin durch Buy-and-Build-

Strategien, Fachkräftemangel und 
regionale Abdeckung getrieben.“

Oliver Kolb, Partner BLOK

Datum Target HQ Beschreibung Investor HQ

Nov 25

Übernahme von Builtech stärkt VDKs Präsenz
im deutschen TGA-Markt und erweitert die
Plattform um zusätzliche technische
Ausführungskapazitäten

Nov 25

Durch den Erwerb von Haberstock baut die
Fabri Gruppe ihre regionale Abdeckung aus
und erweitert ihr Leistungsportfolio im
gebäudetechnischen Handwerk

Okt 25

HomeServe erweitert mit Hammer
Heizungsbau seine Handwerksplattform und
stärkt die regionale Abdeckung im Heizungs-
und Sanitärbereich

Okt 25

Die Akquisition von Natelberg unterstützt
HomeServes Buy-and-Build-Strategie und
ergänzt die Gruppe um gebäudetechnische
Kompetenzen

Sep 25

Die Übernahme von Gast stärkt HomeServes
regionale Plattform und erweitert das
Leistungsangebot im Heizungs- und
Sanitärhandwerk

Sep 25

Der Einstieg von Klar unterstützt die
Weiterentwicklung von Konzmann und stärkt
die Plattform im Bereich technischer
Gebäudeausrüstung

Aug 25
Mit Jaeger Heizung-Sanitär baut HomeServe
seine lokale Handwerkspräsenz aus und stärkt
die Servicekapazitäten im TGA-Markt

Aug 25

Die Transaktion stärkt Tritons Positionierung
im Bereich Luft- und Klimatechnik und
unterstützt die weitere internationale
Skalierung der FläktGroup

Ausgewählte Transaktionen (I/III) 

Für weitere Informationen kontaktieren Sie bitte:

Oliver Kolb

okolb@blok-management.de



#83AB60

#8BD8F7

#E35972

#7C8BCB

#222638

#495278

#253478

#8DA1FC

#B5C3FF

#FFA700

#83AB60

#8BD8F7

#E35972

#7C8BCB

#222638

#495278

#253478

#8DA1FC

#B5C3FF

#FFA700

#83AB60

#8BD8F7

#E35972

#7C8BCB

#222638

#495278

#253478

#8DA1FC

#B5C3FF

#FFA700

Quellen: BLOK-Analyse, Capital IQ, Mergermarket15

Wesentliche Einflussfaktoren 
für M&A-Transaktionen

Stark fragmentierter TGA-Markt

Buy-and-Build-Plattformen treiben 
Konsolidierung

Regionale Dichte und Technikerkapazität als 
zentrale Deal-Rationale

Klima-, Lüftungs- und Elektrokompetenzen 
gewinnen an Bedeutung

Ausgewählte Transaktionen (II/III) 

Datum Target HQ Beschreibung Investor HQ

Aug 25

Vinci erweitert mit Zimmer & Hälbig seine
gebäudetechnischen Kompetenzen und
stärkt die Präsenz im deutschen Klima- und
Lüftungsmarkt

Aug 25

Durch den Erwerb von Henrich
Elektroanlagen verbreitert die Fabri Gruppe
ihr technisches Leistungsspektrum und stärkt
die regionale Umsetzungskapazität

Jun 25

VDK erweitert mit Marc Schmitz ihre
regionale Handwerksplattform und stärkt die
Kompetenzen im Heizungs- und
Sanitärbereich

Mai 25

Mit Adolf Kindler ergänzt die Fabri Gruppe ihr
regionales Leistungsspektrum und stärkt die
Ausführungskapazitäten im
gebäudetechnischen Handwerk

Mai 25

HomeServe erweitert mit Ferdi Heimel seine
regionale Präsenz und ergänzt die Plattform
um etablierte Heizungs- und Sanitär-
kompetenzen

Mai 25

Der Erwerb durch private Investoren
unterstützt die Weiterentwicklung von Laux &
Meurers und schafft Spielraum für Wachstum
im TGA-Markt

Private 
Investoren

Apr 25

Bain Capital übernimmt mit Apleona eine
führende Gebäudedienstleistungsplattform
und unterstützt die weitere internationale
Expansion im Facility-Management-Markt

Mrz 25
Die Übernahme von Koschke stärkt bluu unit
im Bereich Kälte- und Klimatechnik und
verdichtet die regionale Präsenz der Gruppe

Für weitere Informationen kontaktieren Sie bitte:

Oliver Kolb

okolb@blok-management.de
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16 Quellen: BLOK-Analyse, Capital IQ, Mergermarket

Ausgewählte Transaktionen (III/III) 

Datum Target HQ Beschreibung Investor HQ

Mrz 25

VDK erweitert mit Klaus Foelske seine
regionale Präsenz und stärkt das
Leistungsportfolio im Sanitär- und
Heizungsbau

Mrz 25

HomeServe ergänzt mit Ernst Wohlfeil seine
Handwerksplattform und stärkt die regionale
Abdeckung im Installations- und
Gebäudetechnikmarkt

Feb 25

m+m Gebäudetechnik stärkt mit Pritzens
Klimatechnik ihre Kompetenzen im Kälte- und
Klimabereich und erweitert die regionale
Serviceabdeckung

Feb 25

bluu unit ergänzt mit ACI Group ihre Kälte-
und Klimatechnikplattform und stärkt die
Präsenz in einem fragmentierten
Spezialmarkt

Feb 25

Die Übernahme von KKL stärkt bluu unit als
Plattform für Kälte- und Klimatechnik und
unterstützt die weitere Buy-and-Build-
Strategie

Jan 25

Mit Heuberger Kälte Klima erweitert bluu unit
ihre regionale Marktpräsenz und ergänzt die
Gruppe um zusätzliche Kälte- und
Klimakompetenz

Jan 25
K3 Kälte Klima Köln baut mit WILMS seine
regionale Abdeckung aus und stärkt das
technische Leistungsangebot im Klimaservice

Jan 25
VDK erweitert mit Joh. Storm ihre deutsche
TGA-Plattform und stärkt die regionale
Präsenz im Heizungs- und Sanitärmarkt

Für weitere Informationen kontaktieren Sie bitte:

Oliver Kolb

okolb@blok-management.de
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Quellen: FINANCE, Capital IQ, Mergermarket, BLOK-Analyse

Bewertungsniveau

▪ Die Höhe des erzielbaren Bewertungsniveaus wird
neben der allgemeinen Marktentwicklung
maßgeblich von unternehmensspezifischen
Faktoren beeinflusst: Größe, Profitabilität,
Kundenstruktur, Marktpositionierung, Profes-
sionalität der Organisations- und Reporting-
standards sowie das Wachstumspotenzial sind
hierbei wesentliche Faktoren

Beispielhafte Bewertungsspannen:

▪ <5.5x EBIT: Kleinere Unternehmen zeichnen sich
häufig durch eine begrenzte Größe, niedrigere
Margen (unter 5 %) und ein geringes historisches
Wachstum aus. Dadurch sind sie als Add-on-
Akquisitionen für bestehende
Plattforminvestments besonders attraktiv und
bewegen sich typischerweise am unteren Ende
der dargestellten Bewertungsspanne

▪ 5.5x – 6.5x EBIT: Mittelgroße Unternehmen weisen
typischerweise branchenübliche Margen (5–8 %)
und eine regional führende Marktposition auf. Ein
breites, langjährig gewachsenes Kundenportfolio,
wiederkehrende Umsätze aus Wartungsverträgen
sowie ein starkes Managementteam steigert die
Attraktivität, wodurch diese häufig im mittleren
Bewertungsniveau liegen

▪ >6.5x EBIT: Größere Unternehmen zeichnen sich
durch starke Margen (>8 %), einen hohen
Digitalisierungsgrad mit führenden IT-Systemen,
Smart-Home sowie Elektroservices, ein breites
Leistungsportfolio mit tiefer Wertschöpfung sowie
hochqualifizierte Mitarbeiter aus und eignen sich
häufig als Buy-and-Build-Plattform – diese
Merkmale führen zu einem erhöhten
Bewertungsniveau

17

0.6x

0.7x

0.6x 0.6x

0.5x

0.6x

0.8x

0.6x 0.6x

0.5x

Jan 21 Jul 21 Jan 22 Jul 22 Jan 23 Jul 23 Jan 24 Jul 24 Jan 25 Jul 25 Jan 26 Jul 26

EV/Umsatz Multiplikatoren
Mid-cap Durchschnitt: 0.6x

Small-cap Durchschnitt: 0.6x

6.3x
6.5x

6.2x

5.9x 5.8x 5.9x

7.6x
7.9x

6.9x

6.5x 6.5x 6.4x

Jan 21 Jul 21 Jan 22 Jul 22 Jan 23 Jul 23 Jan 24 Jul 24 Jan 25 Jul 25 Jan 26 Jul 26

EV/EBIT Multiplikatoren
Mid-cap1) Durchschnitt: 6.9x

Small-cap2) Durchschnitt: 6.0x

1) bis EUR 50 Mio. Umsatz
2) bis EUR 250 Mio. Umsatz

Für weitere Informationen kontaktieren Sie bitte:

Oliver Kolb

okolb@blok-management.de
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Fazit

▪ Klima-, Kälte- und Lüftungstechnik gewinnt durch
steigende Anforderungen an Komfort, Luftqualität und
Energieeffizienz zunehmend an Bedeutung

▪ Heizung und Sanitär bleiben die größten Segmente,
werden jedoch zunehmend durch
Bestandsmodernisierung, Wärmepumpen, regulatorische
Vorgaben und integrierte TGA-Lösungen getrieben

▪ Elektrogewerke werden zur strategischen Ergänzung von
HKLS-Plattformen, um Kundenbindung zu erhöhen und
Cross-Selling-Potenziale zu nutzen

▪ Der deutsche TGA-Markt profitiert weiterhin von
energetischer Sanierung, Modernisierungsbedarf und
regulatorischen Anforderungen und soll bis 2031 mit
einem CAGR von 4,2% auf EUR 86,5 Mrd. anwachsen

▪ Das Marktwachstum verlagert sich zunehmend vom
Neubau zur Bestandsmodernisierung, wodurch
integrierte TGA-Plattformen mit breitem
Leistungsportfolio weiter an Bedeutung gewinnen

▪ Der TGA-Markt bleibt für Investoren attraktiv aufgrund
einer stabilen Nachfrage und einem anhaltenden
Konsolidierungspotenzial

▪ Der TGA-Markt wird 2025 maßgeblich von Buy & Build-
Strategien geprägt, wobei insbesondere PE-backed
Unternehmen durch Add-on-Akquisitionen ihre
Marktposition sowie ihr Leistungsspektrum ausbauen

▪ Nachgefragt sind insbesondere regionale Heizungs- und
Sanitärbetriebe sowie spezialisierte Klima-, Kälte- und
Lüftungsanbieter

▪ Höhere Bewertungsmultiplikatoren werden vor allem von
profitablen Unternehmen mit professionellen Strukturen
und klaren Wachstumsperspektiven erzielt

Markttrends

M&A/Bewertung

Ausblick

1818
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Unsere Dienstleistungen

M&A Sell-Side

▪ Corporate Carve-out/Spin-off

▪ Private Equity Sell-Side

▪ Unternehmensnachfolge

▪ Exit Readiness

M&A Buy-Side

▪ Add-on Akquisitionen

▪ Private Equity

▪ Growth Capital

▪ Venture Capital

▪ Unternehmensbewertung

Finanzierungsberatung

▪ Sell-Side Lender Education

▪ Übernahmefinanzierung/LBO

▪ Refinanzierung

▪ Immobilienfinanzierung

▪ Working Capital Finanzierung

▪ Wachstumsfinanzierung - Capex/Add-
ons

19

Sektorfokus im Bereich Business Services

Facility Services Bauwirtschaft Transport & Logistik Großhandel

>5 EUR Mrd.

Transaktionsvolumen

>20

erfahrene
Transaktionsberater

50%

Cross-Border

>100

Abgeschlossene 
Transaktionen1)

70%

Sell-Side

BLOK im Überblick

1) Enthält frühere Transaktionen von BLOK-Teammitgliedern19

Professional Services Gastgewerbe Bildung Equipment as a 
Service (EaaS)



#83AB60

#8BD8F7

#E35972

#7C8BCB

#222638

#495278

#253478

#8DA1FC

#B5C3FF

#FFA700

#83AB60

#8BD8F7

#E35972

#7C8BCB

#222638

#495278

#253478

#8DA1FC

#B5C3FF

#FFA700

#83AB60

#8BD8F7

#E35972

#7C8BCB

#222638

#495278

#253478

#8DA1FC

#B5C3FF

#FFA700

Quellen20

Haftungsausschluss
Für die Richtigkeit, Aktualität und Vollständigkeit des Inhalts übernimmt BLOK Management keine Garantie. Dieser Bericht soll keine Anlageberatung bieten oder zu Investitionen
anregen. Entscheidungen könnten im Lichte der hier vorgestellten Ideen getroffen werden. BLOK Management ist nicht für Verluste verantwortlich, die jemandem entstehen, der
sich auf diese Veröffentlichung verlässt.

Lokale Unterstützung durch das globale Partnernetzwerk von BLOK

BLOK – Ihr regionaler Partner mit globaler Präsenz

+49 69 808 859 00

okolb@blok-management.de

Contact us:
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