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— Geschaftsklima auf Private Equity-Markt fangt sich nach Corona-Schock wieder: Indikator macht

mehr als die Halfte des Einbruchs wieder wett

— Klimaindikatoren haben sich wieder verbessert, bleiben aber gréftenteils im Minus

— Gute Aussichten fur Investitionstatigkeit: Bereitschaft flir Neuinvestitionen erholt sich deutlich, bei
gleichzeitiger positiver Beurteilung der Einstiegsbewertungen

Private Equity-Geschiftsklima I6st sich vom Tiefpunkt
Das Geschéaftsklima auf dem deutschen Private Equity-Markt
hat sich nach dem massiven Corona-Einbruch wieder gefan-
gen. Der Geschéftsklimaindikator des Spatphasensegments
macht mehr als die Halfte der Verluste wett und steigt im

2. Quartal 2020 um 45,6 Zahler auf -40,6 Saldenpunkte. So-
wohl die aktuelle Geschaftslage als auch die Geschaftser-
wartungen werden durch die Later Stage-Investoren wieder
besser bewertet. Der Indikator fur die aktuelle Geschéftslage
steigt auf -44,0 Saldenpunkte (+37,6 Zahler), der Indikator fir
die Geschéaftserwartungen deutlicher auf -37,1 Saldenpunkte
(+53,6 Zahler).

Klimaindikatoren bleiben aber gréBtenteils im Minus

Die Stimmung auf dem Private Equity-Markt hat sich zwar
deutlich von ihrem Tiefpunkt geldst, die meisten Klimaindika-
toren bleiben trotz der Erholung aber im Minus. Insbesondere
was das Fundraisingklima, die Exitmdglichkeiten sowie den
Wertberichtigungsdruck angeht, sind die Private Equity-
Investoren noch verstimmt. Die Werte bleiben trotz der Ver-
besserung auf einem mit der Finanzkrise von 2009/2010 ver-
gleichbaren Niveau. Was die Bereitschaft fiir Neuinvestitio-
nen angeht, haben die Private Equity-Investoren sich dage-
gen wieder aus ihrer Schockstarre gelost. Der entsprechende
Indikator kann deutlich zulegen. Zusammen mit der nun nach
wie vor guten Beurteilung der Einstiegsbewertungen sind das
positive Aussichten fir die Investitionstatigkeit. Ebenfalls
verbessert hat sich die Beurteilung staatlicher Férdermaf3-
nahmen — hier steigt der Indikator sogar auf sein Allzeithoch.
Grund hierfir durften die umfangreichen Corona-
Hilfsprogramme sein, die relativ schnell umgesetzt wurden.
Sie kommen zwar nicht den Private Equity-Investoren direkt
zugute, aber ihren Portfoliounternehmen.

Entwicklung Later Stage-Geschéftsklimaindikator
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Quellen: KfW Research und BVK.
Eckdaten Later Stage-Klimaindikatoren
Werte in Saldenpunkten
Q2/20 Avs. Q1/20 Hoch Tief

Geschaftsklima @ 406 @ +456 B +344 T 861
Geschaftslage @ -440 4 +376 ® +434 P 816
Geschéftserwartung @ 371 & +536 T +254 ¥ 906
Fundraisingklima @ 368 # +275 T +449 ¥ 696
Einstiegsbewertungen @®+236 ¥ 49 T +600 © -334
Neuinvestitionen @ 240 4 +527 © +174 ¥ 767
Exitméglichkeiten @ 558 4@ +230 ® +556 ® 868
Quantitat Dealflow @ 165 & 161 ® 4221 B 259
Qualitat Dealflow @ 98 4 +113 T +233 ® 221
Forderung @ +341 4§ +83 ® +341 ¥ 297
Steuerlicher Rahmen ®+138 & 113 T +251 ¥ 386
Innovationsklima @ 26,1 4 +204 T +331 ® 465
Wertberichtigungsdruck @ -390 ¢ +16,1 ® +309 ® 552

Die Farbkodierung der Saldenwerte basiert auf den historischen Werten des
jeweiligen Indikators (1. Terzil ,rot*, 2. Terzil ,gelb®, 3. Terzil ,griin“). Abwei-
chungen zu friiheren Veréffentlichungen konstruktionsbedingt méglich.

Quellen: KfW Research und BVK.
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Stimmen zur aktuellen Entwicklung

,Die Schockstarre, in die der deutsche Private Equity-Markt
nach dem Ausbruch der Corona-Krise fiel, hat sich wieder
gelost”, sagt Dr. Friederike Kohler-Geib, Chefvolkswirtin der
KfW. ,War das Geschaftsklima nach dem ersten Quartal na-
he des absoluten Tiefpunkts, zeigen sich die Private Equity-
Investoren nun erleichtert dariiber, dass sich die schlimmsten
Beflirchtungen nicht bewahrheitet haben. Zwar sind die wirt-
schaftlichen Auswirkungen der Krise schwerwiegend, es sind
aber nicht alle Branchen gleichermafen schlimm betroffen.
Die schnelle Umsetzung der Corona-HilfsmalRnahmen hat
geholfen, das Allerschlimmste zu verhindern — auch fur die
Portfolien der Private Equity-Investoren.*

Zur Konstruktion des German Private Equity Barometers

“Die Zuversicht ist zurlick. Vieles wird jedoch davon abhan-
gen, ob und wie schnell sich die Wirtschaft insgesamt erho-
len wird. Bei vielen Unternehmen werden sich erst im zwei-
ten Halbjahr die vollen Auswirkungen der Krise zeigen. Betei-
ligungskapital kann sich dann als Stabilisierungsanker erwei-
sen”, erganzt Swantje von Massenbach, stellvertretende Ge-
schaftsflihrerin des BVK. ,Das Investitionsgeschehen ist in
den letzten Monaten nicht zum Erliegen gekommen. Das ge-
sunkene Bewertungsniveau eréffnet zudem Chancen und
dirfte ein Grund sein, warum die Gesellschaften wieder op-
timistischer in die Zukunft schauen.”

Das German Private Equity Barometer wird unter den rund 200 Mitgliedern des Bundesverbands Deutscher Kapitalbeteili-
gungsgesellschaften (BVK) sowie weiteren deutschen Beteiligungsgesellschaften vierteljahrlich erhoben. Seit dem zweiten
Quartal 2019 wird das German Private Equity Barometer als eigenstandiger Stimmungsindikator fir den deutschen Later
Stage-Beteiligungsmarkt ausgewiesen. Zuvor wurden im German Private Equity Barometer auch die Einschatzungen von
Venture Capital-Gesellschaften berticksichtigt, die ab sofort separat im German Venture Capital Barometer abgebildet wer-
den. Berichtet wird das Marktklima im Later Stage-Segment des deutschen Private Equity-Markts auf Basis der Einschat-
zungen von Beteiligungsgesellschaften mit einem Fokus auf reife, mittelstandische Unternehmen. Alle Klimaindikatoren ent-
sprechen dem Durchschnitt des Saldos der Lageeinschatzung (Anteil ,gut® minus Anteil ,schlecht®) und des analog ermittel-
ten Saldos der Erwartungen fiir die kommenden sechs Monate, bereinigt um ihren jeweiligen historischen Mittelwert
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