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,Etwas besser machen!®

Lautet die VAS-Unternehmensvision seit 1989. Mit Erfolg: Heute zahlt die VAS Unternehmensgruppe zu
den weltweit fUhrenden Unternehmensgruppen im Bereich Umwelt-, Feuerungs- und Verfahrenstechnik.
Ende 2022 flihrte die Rosinger Group die zur VAS Unternehmensgruppe gehdrende VAS AG an die Borse.
Vom einstigen EPU zum bérsenotierten Unternehmen — eine Erfolgsgeschichte

In Kooperation mit VAS Holding GmbH & Rosinger Group

»Unser Ziel ist es, eine

dezentrale Energiever-
sorgung zur Grundlast-
sicherung zu schaffen!”

Lukas Thurner ist seit 2021
Geschaftsfiihrer der VAS Holding
GmbH und Vorstand der VAS AG.
vas.co.at
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amals, als Norbert Thurner 1989 mit
Dder Entwicklung und Realisierung

erster Abgasreinigungsanlagen den
Grundstein seines Unternehmens legte, war er
eine ,,One-Man-Show®. Doch sein Ehrgeiz
und Innovationsgeist machten sich schon bald
bezahlt; das Geschiftsfeld wuchs: Durch per-
manente technische Weiterentwicklung und
zusitzliche Innovationen in Bezug auf die ge-
samte Prozesstechnik, konnte sich das Unter-
nehmen unter dem Namen VAS - ,Verfah-
renstechnik und Anlagensysteme® - in den
vergangenen 30 Jahren als verlisslicher Liefe-
rant von Systemkomponenten bis hin zu
schliisselfertigen Feststoffverbrennungsanla-
gen positionieren. Alleine wihrend der letz-
ten fiinf Jahre hat die VAS-Gruppe iiber 17
Anlagen zur Energiegewinnung in sechs eu-
ropéischen Landern errichtet. Global betrach-
tet, wurden seit der Griindung mehr als 400

Dipl.-Ing. Gregor Rosinger
entstammt einer Borsianer-
und Investorendynastie, die
seit 1530 im Finanzgeschaft

tatig ist. Seit 1985 fUhrt der
Unternehmer die Rosinger
Group, die als einziger Finanz-
konzern gleichzeitig als
professioneller Investor,

Capital Market Coach, Direct

Funding Partner und
Indextrager an der Wiener
Borse aktiv ist.
rosingerfinance.com

Standorte mit VAS-Technologie ausgestattet.
Der Platz an der Spitze weltweit fithrender
Unternehmen im Bereich Umwelt-, Feue-
rungs- und Verfahrens- sowie Prozesstechnik
ist damit gesichert. Wiahrend die Historie der
VAS von stetiger Weiterentwicklung gekenn-
zeichnet ist, blieb eines die ganzen Jahre iiber
jedoch konstant: Der Anspruch, etwas besser
zu machen.

Fiir Lukas Thurner, seit 2021 Geschiftsfith-
rer der VAS Holding GmbH, ist es ebendieser
Anspruch, der das Unternehmen zu seinem
heutigen Erfolg gefiihrt hat. ,,Diese nach wie
vor giiltige Vision hatte schliellich zur Folge,
dass man nicht blof3 einzelne Komponenten
optimiert, sondern auch deren synergetisches
Zusammenwirken erkannt und gefordert hat
- die technologische Palette hat sich so laufend
erweitert, erklart Thurner das Unterneh-
menswachstum. Vom einstigen Ein-Perso-
nen-Unternehmen ist somit langst nichts mehr
zu spiren: Die VAS Gruppe zahlt derzeit neun
Unternehmen, wovon vier nach wie vor in der
Entwicklung, Planung und Realisierung im
Anlagenbau, dem Kerngeschift, aktiv sind.

Aus Abfall wird Energie

Ein Wachstum, das sich seit einigen Jahren
auch in den Bilanzen widerspiegelt. Den Trei-
ber des klaren Aufwirtstrends in den Umsit-
zen sieht Lukas Thurner nicht einzig in den
Wachstumsregionen: ,Coronapandemie, die
angeschlagene Wirtschaft und letztlich der
Ukrainekrieg haben die Notwendigkeit der
Energiewende mit aller Deutlichkeit unter-
mauert - nicht nur, um unsere Unabhéngigkeit
zu sichern, sondern auch um Emissionen ein-
zusparen’, erklért er. Und genau hier setzt VAS
an: Einer ,waste-to-energy“-Philosophie fol-
gend, mochte man mittels Energiegewinnung 4
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aus regionalen Ressourcen und Reststoffen -
sprich, Biomasse wie Hackschnitzel und Wald-
abfillen oder nicht weiter recyclingfiahigen
Abfillen - eine dezentrale Energieversorgung
zur Grundlastsicherung schaffen. Und damit
die Loslosung von fossilen Brennstoffen und
Atomkraft fordern. Damit besetzen VAS-An-
lagen jene Liicke, die sich auftut, wenn bei-
spielsweise die Produktionsmengen aus
PV-Anlagen und Windkraft die Verbrauchs-
mengen aufgrund des Wetters nicht decken
konnen. ,,Der Zukauf teuren Stroms aus Atom-
oder Kohlekraftwerken wire somit obsolet®,
erklart Thurner. ,Immerhin sind unsere Anla-
gen so konzipiert, dass sie mit einem Leis-
tungsregelbereich zwischen 10 und 100 Pro-
zent an den Energiebedarf respektive die Effi-
zienz anderer Energiequellen abgestimmt
werdenkonnen.“ Den Einwand der CO,-Emis-
sionen im Vergleich zu Energie aus Sonnen-
bzw. Wasserkraft weifs Thurner zu relativieren:
»Technologisch wire es moglich, das verur-
sachte CO, direkt aus dem Abgasstrang dieser
Grundlastkraftwerke zu filtern - damit liele
sich sogar eine negative CO,-Bilanz der Anla-
gen erreichen. Bereits heute konnen VAS An-
lagen die geforderten Grenzwerte weit unter-
schreiten.

Die Idee vom Bérsengang

»Eine richtungsweisende Technologie®, ist
Gregor H. Rosinger iiberzeugt. Der Investor
und Finanzexperte, der selbst auch Unterneh-
men im Bereich der Energietechnik — wenn-
gleich mit technologisch anderer Ausrichtung
- besitzt, sieht in ,,nachhaltiger Energieerzeu-
gung“ schon seit geraumer Zeit einen der Me-
gatrends der Zukunft. Dass es neben Sonnen-,
Wind und Wasserkraft dabei kiinftig weiterer
nachhaltiger Energiequellen bedarf, steht au-
Ber Frage. ,Biomasse und Energie aus energe-
tischer Verwertung biogener Abfille bzw.
nicht weiter recyclingfihiger Reststoffe wer-
den dabei eine zentrale Rolle spielen®, erkann-
te Rosinger und identifizierte die VAS-Gruppe
nicht zuletzt aufgrund ihrer Reputation und
wirtschaftlich soliden Basis als moglichen Bor-
senkandidaten.

Aufgrund anderer Themen stand man auf
operativer Ebene bereits seit einigen Jahren in
regelméfligem Kontakt mit VAS. ,,Gegen Ende
2020 sind wir dann allgemein auf die zahlrei-
chen Vorteile einer Borsennotiz fiir kapitalin-
tensive Wachstumsunternehmen des Anlagen-
baus sowie auf das Thema Sicherung der Nach-
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folgeregelung iiber Borsengang zu sprechen
gekommen®, erinnert sich Rosinger, der mit der
Rosinger Group zu den fithrenden Finanzkon-
zernen in Mitteleuropa mit Fokus auf Small &
Mid Caps zéhlt und deren ,Rosinger Index
mit einer Indexkapitalisierung von rund 3,5
Milliarden Euro notiert. Was Small & Mid Caps
definiert? ,Eine einheitliche Definition gibt es
nicht, erklért er. ,,Bezieht man den Begriff auf
die Region der entwickelten Volkswirtschaften
Europas und Amerikas, werden darunter alle
Unternehmen, deren an einer Borse oder ei-
nem MTF gelistete Finanzinstrumente eine
Marktkapitalisierung zwischen 10 Millionen
Euro und 5 Milliarden US-Dollar aufweisen,
verstanden.

»Nachhaltige Energie-
erzeugung ist einer
der Megatrends der
Zukunft - die VAS-
Technologien zahlen
darauf ein”

Gregor Rosinger iiber eines der
Motive fiir den Borsengang

Motive fiir eine Bérsennotiz
,Fur uns®, so Thurner, ,war klar, dass, wenn
wir das Potential der Unternehmen und der
entwickelten Technologien nutzen méchten,
wir die entsprechenden Rahmenbedingungen
schaffen miissen - die Aktiengesellschaft mit
anschlieflendem Listing war und ist hier fiir
uns das optimale Vehikel, Gregor Rosinger der
perfekte Partner.“ Die wesentlichen Motive fiir
einen Borsengang sind mannigfaltig, weif} Ro-
singer: ,Die Eigenkapitalbeschaffung, die in
Medien oftmals als Leitmotiv betitelt wird,
spiegelt die vielfiltigen Beweggriinde mit ho-
hem Nutzen nur zum Teil wider. Dariiberhin-
aus sichert ein Borsengang beispielsweise die
Nachfolgeregelung, wodurch ein Unterneh-
men als Ganzes erhalten bleibt, bietet die Mog-
lichkeit eines gleitenden Ausstiegs des Unter-
nehmers, steigert die Sichtbarkeit, liefert mit
den Aktien eine Art Ubernahmewihrung und
spiegelt durch laufende Bewertung tiber den
Borsenkurs den Unternehmenswert wider.
»Auflerdem haben uns die Regulatorien und
Prozesse, die eine AG und ein Listing mit sich

bringen, dabei geholfen, interne Strukturen
und Abldufe zu optimieren®, so Thurner. Etwas
mehr als zwei Jahre hat der Borsengang der
VAS von den ersten Gesprichen iiber die Vor-
teile einer Notiz bis zum tatsdchlichen Bor-
senstart letztlich gedauert. ,Von der Mandatie-
rung, dem ersten Schritt des Borsenganges,
vergehen im Durchschnitt 12 bis 14 Monate bis
zur Erstnotiz - bei sehr komplexen Strukturen
der Unternehmensgruppen kann es auch ein-
mal langer dauern, weif8 Rosinger.

Mannigfaltige Moglichkeiten

Heute notiert die VAS AG im ,,direct market
plus“ des Vienna MTE ,Dem Premiumseg-
ment der drei Marktsegmente des von der Wie-
ner Borse AG gefithrten multilateralen Han-
delssystem, in denen per Stichtag 31. Oktober
807 Unternehmen notieren®, so der Finanzex-
perte, der mit der VAS AG seit 1985 sein 68.
Unternehmen an die Borse begleitet hat. Trotz
der Routine ist ein jeder Borsengang einzigar-
tig. Rosingers Highlight: Das Bell-Ringing-
Event. ,,Das Borseglockenlduten ist ein unbe-
schreibliches Gefiihl - es fiihlt sich an, als hit-
te man einen Adler grofigezogen, ihm das
Fliegen gelehrt, ihn fiir die Jagd trainiert und
mit der Erstnotiz schliellich in die weite Welt
entlassen — wohlwissend, dass er immer wie-
derkehrt, so er Unterstiitzung braucht.“ Unter-
stitzung, die vielen Unternehmen gelegen
kommt. Denn mit der Borsennotiz tun sich
weitere, spannende Moglichkeiten auf: ,Viele
Unternehmen machen einige Zeit nach der
Erstnotiz Kapitalerhéhungen, verwenden die
Aktien als Ubernahmewihrung im Rahmen
einer Buy & Build Strategie und/oder schaffen
Beteiligungsprogramme zur Gewinnung und
Bindung von Mitarbeiterinnen und Mitarbei-
tern. Auch Stock-Option-Programme fiir das
Management sind grundsitzlich méglich, was
aber mehr im britischen und amerikanischen
Raum vorkommt und hierzulande seltener ge-
niitzt wird. Weit hiufiger werden hingegen
iiber Aktienbeteiligungen auch strategische
Partnerschaften auf der operativen Geschifts-
ebene begriindet oder gefestigt.”

Fir Thurner und seinen Vater war der Bor-
sengang eine wichtige Erfahrung im Unter-
nehmertum. ,Wir sind in kiirzester Zeit durch
alle Hohen und Tiefen gegangen, die ein Um-
strukturierungsprozess mit sich bringen kann.
Jedoch ist es am Ende bekanntlich immer das
Ergebnis, das zahlt - und dieses ist durchwegs
positiv, freut sich Lukas Thurner. ®

Mit der Rosinger Group
in 10 Schritten an die Borse!

Mandatierung sowie
Strategie- und
Geschiftsentwicklung

Schritte zur Verbesserung und
Skalierung des Geschaftsmodells,
zum Aufbau der Firmenstruktur (meist
noch GmbH oder GmbH & Co KG) und
zur Vernetzung mit moglichen
Multiplikatoren werden gesetzt. Das
Unternehmensprofil wird gescharft.

Beauty-

Contest
Unternehmer werden bei der Auswahl
von Anwalten, Wirtschaftspriifern,
uws. unterstiitzt - Mandatsvertrage
werden verhandelt.

,Bau des
Konzerns”

Durch Umgriindungen in eine AG bzw.

Holdinggriindung in Form einer AG
inklusive, durch Einbringung von
Unternehmensanteilen als Sacheinla-
ge, durch Kapitalberichtigungsma@-
nahmen oder Verschmelzung.

Vorgesprache mit
Wiener Borse

Gemeinsame Definition von Zielen,
aus denen sich ableitet, ob das
Listingprozedere weitergefiihrt wird.

Informations-
memorandum

Die Erstellung erfolgt in enger
Abstimmung mit dem Unternehmen
und der Wiener Borse.

Kapitalerhohungen &
Private Placements

Vorbérsliche Kapitalerh6hungsrunden
oder Aktienverkdufe in Form von
Private Placements zur Herstellung
des fiir das Listing erforderlichen
Streubesitzes. Oftmals investiert in
dieser Projektphase auch die

Rosinger Group bzw. deren
Gesellschafter in die AG.

Verhandlungen mit
Dienstleistern

Wie beispielsweise der Bank, die fir
das Umbuchen der Aktien in die
Depots der Aktiondre zustandig ist
sowie der Bank, die als
Dividendenzahlstelle fungiert.

Market
Maker

Falls erforderlich, werden,Market
Maker” ausgewahlt und deren
Mandatierung vorbereitet.

Compliance-Schulungen,
Investor Relations,
Einbeziehungsantrag

Unter Beiziehung von Kapitalmarktan-
walten wird korrektes Verhalten im
Borsenhandel vermittelt. AuBerdem
wird das Unternehmen bei Aufbau
von Investor-Relations und beim
Einbeziehungsantrag unterstiitzt.

Nach dem

Listing
Nach erfolgreicher Erstnotiz wird das
Unternehmen zumindest lber ein
Jahr bei der Erfiillung der
Aufnahmefolgepflichten, durch
Coaching bei Investor-Relations und,
so erforderlich, bei spateren
Kapitalerh6hungsrunden begleitet.
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