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— Private Equity-Geschéaftsklimanur noch knapp imroten Bereich

— Konjunkturoptimismus macht sich bemerkbar: Qualitat und Stérke des Dealflows wieder positiv be-
urteilt, Wertberichtigungsdruck sinkt

— Beurteilung der Bereitschaft zu Neuinvestitionen steigt deutlich

Stimmung im Private Equity-Markt wird freundlicher Entwicklung Later Stage-Geschaftsklimaindikator
Nachdemdie Erholung des Geschéftsklimas auf dem deut-

schen Private Equity-Markt im Zuge des Corona-Einbruchs 50
zuletzt nur schleppend vorankam, hat sie nun an Dynamik 25
zugelegt. Der Geschaftsklimaindikator des Spatphasenseg- 0
ments gewinntim ersten Quartal 2021 18,7 Zahler auf -5
-12,2 Saldenpunkte und liegtsomitnurnochknappimroten -0
Bereich. Dabei steigen sowohldie Bewertung der aktuellen 'Igo

Geschéftslage als auch der Geschaftserwartungen. Der Indi-
kator fir die aktuelle Geschéftslage legtum 19,4 Z&hler auf

-15,4 Saldenpunkte zu, der Indikator fur die Geschaftserwar- S TN I VWA Y - - - Y -
tungen klettertum 17,9 Zahler auf -9,0 Saldenpunkte.
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Erholung des Marktumfelds geht weiter Geschaftsklima Lage = = = Erwartung

Die Klimaindikatoren des deutschen Private Equity-Markts
geben zwar insgesamt ein gemischtes Bild ab, zum Jahres- Quelle: KfW Research und BVK.
start legen die meisten von ihnen jedoch zu. Ein aufflam-
mender Konjunkturoptimismus fihrtwohl zu einer insgesamt
verbesserten Einschétzung tber die Lage mittelstandischer

Eckdaten Later Stage-Klimaindikatoren

Werte in Saldenpunkten
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Unternehmen — die typische Zielgruppe von Private Equity -

Beteiligungen —, wodurch die Qualitatund die Starke des Geschaftsklima @122 4 +187 P+355 | 850
Dealflows wieder positiv beurteilt werden, der Wertberichti- Geschaftslage @ -154 A +194 P46 P -804
gungsdrucksinktund die Bereitschaft fir Neuinvestitionen Geschaftserwartung @® 90 A +179 [P +264 P -897
durch die Private Equity-Investoren deutlich zunimmt. Fundraising ©+116 4 +187 P +452 > 693
Glelchzeltlg sinktdie Zufrl.(.adf'enhelutmltden Einstiegsbewer- Einstiegsbewertungen © 140 & 75 Ppi6le P 330
tungen — ein fast zwangslaufiges Ubel der Markterholung.

Auch die Beurteilung der Exitmoglichkeiten ist miteinem Neuinvestitionen @174 A +384 P+199 P -748
deutlichen Anstieg zurtick im griinen Bereich. Hier wird vor Exitmoglichkeiten @®+258 A +214 P +559 > 873
allem das IPO-Klima sehr gutbewertet. Die boomenden Ak- Quantitat Dealflow © +44 4 +139 P +227 P 282
tienmérkte und somitder Ausblick auf eine mégliche starke Qualitat Dealflow @ 61 A 98 [P+237 P 239
IPO-Pipeline dirften hierfir ausschlaggebend sein. Die Beur- Forderung ®+269 ¥ 62 P+331 P -308
teilung der Mdglichkeiten fur Trade-Sales hatsich seitdem : : : :
Corona-Einbruch zwar auch stetig erholt, die Klimaampel Steuerlicher Rahmen @ 97 & -283 P +248 > -389
steht hier aber noch aufgelb. Der Exitweg scheintalso noch Innovationen © +06 A +86 [P+333 > -463
nichtgénzlichwieder frei zu sein. Wertberichtigungen @111 A +216 [P +321 P -539

Die Farbkodierung der Saldenwerte sowie der Veranderungen basieren auf
der Historie des jeweiligen Indikators (1. Terzil ,rot“, 2. Terzil ,gelb, 3. Terzil
,grin®). Abweichungen zu friiheren Veréffentlichungen konstruktionsbedingt
maglich.

Quelle: KfW Research und BVK.
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Stimmen zur aktuellen Entwicklung

.Nachdem das Geschéftsklima ein halbes Jahr stagnierte,
lasstder deutsche Private Equity-Marktzum Jahresbeginn
2021 den Corona-Schock nun dochwieder ein Stlick weiter
hinter sich®, sagt Dr. Fritzi Kéhler-Geib, Chefvolkswirtinder
KfW. ,Die positive Entwicklung dirfte mit den zunehmend
besseren Konjunkturaussichten fur mittelstandische Unter-
nehmen zu tun haben, auf denen bei Private Equity-
Beteiligungen der Fokus liegt—gehtes den Mittelstandlern
besser, sind auch die Investoren zufriedener.”

Zur Konstruktion des German Private Equity Barometers

“Wahrend im Venture Capital-Marktder Optimismus schnel-
ler zuriickgekehrte, istdie Zurickhaltung bei den Private
Equity-Investoren versténdlich. Die Pandemie hat im Mittel-
stand tiefere Spuren hinterlassen und viele Unternehmen vor
zum Teil auch existenzielle Herausforderungen gestellt*, er-
ganzt Ulrike Hinrichs, geschaftsfiihrendes Vorstandsmitglied
des BVK. ,Aber diefreundlicheren Einschatzungen hinsicht-
lich Fundraising, Exits und Dealflow sowie inshesondere die
zunehmende Bereitschaft fiir Neuinvestitionen zeigen, dass
die Beteiligungsgesellschaften wieder nach vorn blicken. Auf-
fallig istjedoch die kritischere Einschatzung des steuerlichen
Rahmens. Hier dirfte die Enttauschung der Mittelstandsin-
vestoren Uber das neue Fondsstandortgesetz entscheidend
sein,denn siewurden von Beginn an von den angedachten
Verbesserungen hinsichtlich der Umsetzbesteuerung von
Fondsmanagementleistungen ausgenommen. Eine verpass-
te Chancedes Gesetzgebers, die deutsche Mittelstandsfi-
nanzierung zu starken.”

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