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— Lageurteil erneut schwacher, Geschéaftserwartungen ziehen deutlich an
— Einstiegsbewertungen werden gunstiger, Bereitschaft fir Neuinvestitionen legt wieder zu

— Konjunkturoptimismus kommt zurtick

Stimmungsabschwung auf dem Private Equity-Markt Entwicklung Private Equity-Geschaftsklimaindikator
stoppt vorerst
Das Geschaftsklima auf dem deutschen Private Equity-Markt 50
hat sich im vierten Quartal des Jahres positiv entwickelt. Der 25
Geschaftsklimaindikator steigtum 9,2 Zahler auf -30,8 Sal- 0
denpunkte. Zwar wurde das Lageurteil erneutschlechter, das -25
wurde allerdings durch die Verbesserung der Geschéftser- -50
wartungen tiberkompensiert. Der Indikator fir die aktuelle -5
-100

Geschaftslage verliert8,2 Zahler auf -37,4 Saldenpunkte.
Der Indikator fir die Geschéaftserwartungen steigtum
26,6 Zahlerauf-24,2 Saldenpunkte.
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Konjunkturoptimismus lasst Stimmung steigen

Nach den jingsten BIP-Zahlen haben sich die Prognosen
aufgehelltund Deutschland schrammtoffenbar an der be-
flrchteten Rezession vorbei.Im Zuge dessen hat sich der Quelle: KfW Research, BVK und DBVN.
Stimmungsindikator zum Konjunkturklima verbessertund ge-
winntdeutlichen Abstand von seinem Tiefpunktdes VVorquar-
tals. Das gilt auch sowohl furden Stimmungsindikator zum Werte in Saldenpunkten
Zinsniveau, der sich trotz neuer Leitzinserh6hungen zur Be-
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Eckdaten Private Equity-Klimakomponenten

kampfung derhohen Inflation nun wieder von seinem Tief- Q422 nase el -
punkt geldsthat, als auch fir die Beurteilung der Konditionen Geschéftsklima @ 308 # 02 a3 [N +36.2
fur Akquisitionsfinanzierung, die aufgrund der typischerweise Geschéftslage @ 374 ¥ 52 s00 N +45,0
groRen Rolle von Fremdkapital bei Private Equity-Transaktio- Geschaftserwartung @ -24,2 #+266 -ssc [N +27,5
nen wichtig fir den Markt sind. Trotz der positiven Entwick- —

lung dieser Indikatoren bleiben sie im vierten Quartal tief im Fundraising @ 539 1 oo I o
Minus. Die Beurteilung des Fundraisingklima und der Exit- Einstiegsbewertungen @ +36,9 #+167 -336 [l [ 612
méglichkeiten hatsich hingegen jeweils kaum verandert und Exitmoglichkeiten @ -43,4 > +s50 -s7.2 [ +56,0
bleibtsomitebenfalls sehr negativ. Alle Indikatoren haben Neuinvestitionen O +33 s 770 M| 27,3
abergemein, dass die Erwartungskomponente deutlich zule- .

gen konnte. Offenbaristein grundsatzlicher Optimismus zu- Quantitat Dealfiow () +1,6 #+102 -200 Ml | e
rickgekehrt. Ohne diesen hatten sich das Fundraisingklima Qualitat Dealflow O 52 o9 242 *+23,4
und das Exitklima weiter verschlechtertund auch die Stim- Wertberichtigungen . 21,8 #+137 533 [N +32.7
mung h|r.15|chtllch Wertberlchtlguhgen hé‘mg sich nlcht.gebes- Konjunkiur @ 613 307 <20 Ml o
sert. So ist es zu erklaren, dass die Beurteilung der Ein-

stiegsbewertungen wieder zulegen konnte. Sie liegtim histo- Zinsniveau @ 670 217 o I e
rischen Vergleich nun auf einem deutlich tiberdurchschnittli- Verfiigh. M&A-Finanz. @ -65,8 > 06 -76.1 || +29.8
chen Niveau und deutet — bei gegebener Nachfrage — auf Kond. M&A-Finanz. @ -67,3 #+140 -s14 [N +29.3
gunstige Einstiegsgelegenheiten hin. Vermutlich istdas der

Hauptgrund dafiir, dass die auch die Bereitschaftfiir Neuin- Farbschema der ,Klimaampeln*: Werte im schlechtesten Wertedrittel sind ,rot*,

im mittleren Wertedrittel ,gelb” und im besten Wertedrittel ,grin“ markiert. Ab-

vestiionen wieder stark gestiegenist. weichungen zu friheren Verdéffentlichungen konstruktionsbedingt moglich.

Quelle: KfW Research, BVK und DBVN.
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Stimmen zur aktuellen Entwicklung

Dr. Fritzi Koéhler-Geib,

Chefvolkswirtin der KfW

,Die schwierige Konjunkturlage in Deutschland driicktdas
Geschaftsklima auf dem deutschen Private Equity-Markt
zweifellos*, sagtDr. Fritzi K&hler-Geib, Chefvolkswirtin der
KfW. ,Die stark gestiegenen und vermutlich weiter steigen-
den Leitzinsen sind sowohl fiir das typische Private Equity-Fi-
nanzierungskonzept herausfordernd wie auch fir die zusatz-
lich von stark gestiegenen Energiekosten geplagten Zielun-
ternehmen. Furviele Unternehmen giltes zunéachst einmal,
maoglichstunbeschadetiiber den Winter zu kommen. Wenn
das geschafftist,ist schon einmal viel Unsicherheitgenom-
men. Angesichts von Fachkraftemangel, Beschaffungseng-
passen und Energiekrise wird aber so manches Unterneh-
men gezwungen sein, sich neu aufzustellen. Die Wahr-
scheinlichkeit, dass sich hier Investitionschancen fiir Private
Equity-Investoren ergeben, ist gro3.”

Zur Konstruktion des German Private Equity Barometers

Ulrike Hinrichs,

geschaftsfihrendes Vorstandsmitglied des BVK

.Der Beteiligungsmarktkann sich vom gesamtwirtschatftli-
chen Umfeld nichtentkoppeln. Das giltfiir das Spatphasen-
segmentnoch viel mehralsfir das Venture Capital-Seg-
ment. Eine Rezession wird inzwischen deutlich eingepreist,
deshalb auch die historisch niedrige Bewertung des Konjunk-
turumfelds, sagt Ulrike Hinrichs, geschaftsfihrendes Vor-
standsmitglied des BVK. ,Der Wettbewerb um die im aktuel-
len Umfeld attraktivsten Unternehmen dirfte sich verstéarken.
Gleichzeitig giltes, die bestehenden Portfoliounternehmen
durch die Krise zu mandvrieren. Langfristig belastend diirften
sich vor allem das schwierige Exitumfeld und die Fundrai-
singsituation erweisen.”

Das German Private Equity Barometer wird unter den Mitgliedern des Bundesverbands Deutscher Kapitalbeteiligungsge-
sellschaften, (seitdem 2. Quartal 2021) den Mitgliedsinvestoren des Deutsche Borse Venture Networks sowie weiteren Be-
teiligungsgesellschaften mit Sitz in Deutschland vierteljahrlich erhoben. Berichtetwird das Marktklima auf dem deutschen
Private Equity-Marktauf Basis der Einschatzungen von Beteiligungsgesellschaften miteinem Fokus auf reife, mittelstandi-
sche Unternehmen. Alle Klimaindikatoren entsprechen dem Durchschnittdes Saldos der Lageeinschatzung (Anteil ,gut*
minus Anteil ,schlecht‘)und des analog ermittelten Saldos der Erwartungen fur die kommenden 6 Monate, bereinigtum die
jeweiligen historischen Saldenmittelwerte. Positive Indikatorwerte stehen somitkonstruktionsbedingt fur ein berdurch-
schnittliches Klima, negative fir ein unterdurchschnittliches Klima.

Der Bundesverband Deutscher Kapitalbeteiligungsgesellschaften (BVK) ist

die Stimme und das Gesicht der Beteiligungsbranche in Deutschland. Der

Verband setzt sich flir bessere Rahmenbedingungen und einen leichteren Zugang M
zu Beteiligungskapital ein, damitnoch mehr Unternehmen in Deutschland von

Beteiligungskapital profitieren kénnen. Der Verband vereintca. 300 Mitglieder. Bundesverband

Darunter befinden sich rund 200 Beteiligungsgesellschaften und Investoren sowie Beteiligungskapital e V.
rund 100 Beratungsgesellschaften und Dienstleister der Branche.

Das Deutsche Borse Venture Network (DBVN) wurde 2015 gegriindetund ist

mittlerweile das grote Netzwerk fiir Wachstumsfinanzierung und ,Capital Market De UtSC h e BO rse
Readiness"in Europa. Der Fokus liegtneben einem effizienten Kapitalzugang auf

einem umfangreichen Netzwerk- und Trainingsangebot. Aus dem 200+ Wachstums- Ventu re N etWO rk
unternehmen und 450+ Investoren umfassenden Netzwerk sind bereits 13 Bérsen-

génge und zahlreiche Trade Sales hervorgegangen.
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