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— Geschaftserwartungen etwas optimistischer als aktuelle Lage

— Fast alle Klimakomponenten tief im roten Bereich

— Hohe Zufriedenheit mit Einstiegsbewertungen ist Lichtstreif

MaRige Stimmung zum Jahresende, dhnlich unterkiihlter
Start ins neue Jahr erwartet

Auf dem deutschen Private Equity-Markt ist das Geschéfts-
klima erneut leicht gestiegen. Der Geschaftsklimaindikator
legt im vierten Quartal 2023 um 8,9 Zahler auf -17,3 Salden-
punkte zu. Damit bleibt die Investorenstimmung zum Jahres-
ende unterkuhlt. Aber sowohl das Lageurteil als auch die Ge-
schéaftserwartungen konnten sich verbessern. So steigt der
Indikator fiir die aktuelle Geschéaftslage um 6,0 Zahler auf
-22,0 Saldenpunkte und der Indikator fur die Geschaftserwar-
tungen um 11,9 Zahler auf -12,5 Saldenpunkte. Damit sind
die Geschéaftserwartungen fur den Start ins neue Jahr etwas
optimistischer als die aktuelle Geschéftslage.

Hohe Zufriedenheit mit Einstiegsbewertungen ist
Lichtstreif im sonst trilben Marktklima

Das Marktklima auf dem deutschen Private Equity-Markt hat
sich im Schlussquartal etwas aufgehellt. Zwar stehen die
meisten Klimaindikatoren noch immer tief im Minus, es ist
aber eine breite Aufwartsentwicklung zu erkennen. Insbeson-
dere der Nachfrageindikator zur Hohe des Dealflows sowie
Marktumfeldindikatoren wie zum Zinsniveau oder zur Akqui-
sitionsfinanzierung konnten zulegen. Der einzige echte Licht-
streif im sonst triiben Marktklima ist die hohe Zufriedenheit
mit den Einstiegsbewertungen. Der Indikator kann zwar sein
13-Jahres-Hoch aus dem Vorquartal nicht halten, steht trotz
des leichten Rickgangs aber solide im griinen Bereich. Die
Investorenstimmung bezlglich des Zinsniveaus zieht im
Schlussquartal am starksten an. Das hat vermutlich damit zu
tun, dass die Fed und die EZB als die marktrelevantesten
Notenbanken seit dem Spatsommer 2023 die Leitzinsen
nicht weiter erhéhten. Je langer die Zinsen stabil bleiben,
desto eher schwindet die Sorge vor weiteren Zinserhéhun-
gen, zumal im Sommer 2024 bereits erste Zinssenkungen in
Aussicht stehen. Diese Gemengelage wirkt sich auch positiv
auf die Beurteilungen der Verfligbarkeit und der Konditionen
von Akquisitionsfinanzierung aus. Sollte diese Aufhellung an-
halten und auch die Dealflow-Indikatoren sich weiter verbes-
sern, kdnnte bei gegebenen glinstigen Einstiegsbewertungen
die Investitionstatigkeit anspringen und fiir eine Aufhellung
des gesamten Geschaftsklimas sorgen.

Entwicklung Private Equity-Geschaftsklimaindikator
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Eckdaten Private Equity-Klimakomponenten
Werte in Saldenpunkten
Q4/23  £Q3/23  Tief Hoch

@ 173 89 832 —F +37,3
. 220 % +60 7187 —} +46,3

Geschaftsklima

Geschaftslage

Geschaftserwartung . -12,5 #+11,9 -877 —|- +28,3
Fundraising @ 452 2 10 668 —— +47,7
Einstiegsbewertungen @ +33,0 & -93 -355 — f— +593

@ 404 ¥ 59 857 — +57,5
() +1,9 *+72 769
@ 133 #+08 286 — +222
@ 3838 # 64 240 —} +236

Exitmdglichkeiten

Neuinvestitionen | +27,4
Quantitat Dealflow

Qualitat Dealflow

Wertberichtigungen . -33,8 ¥ 76 519 —|— +34,1
Konjunktur @ 504 %85 895 — 77,4
Zinsniveau @ 473 #+190 874 —— +39.1

Verfiigh. Akquise-Fin. @) -32,5 #+156 71,9 —}— +373
Kond. Akquise-Fin. @ -43,7 #+169 -890 —}— +39,0
Farbschema der ,Klimaampeln®: Werte im schlechtesten Wertedrittel sind ,rot",

im mittleren Wertedrittel ,gelb“ und im besten Wertedrittel ,griin“ markiert. Ab-
weichungen zu friheren Verdffentlichungen konstruktionsbedingt méglich.

Quelle: KfW Research, BVK und DBVN.

Seite 1


mailto:georg.metzger@kfw.de
mailto:wolfram.schweickhardt@kfw.de

KfW Research

German Private Equity Barometer 4. Quartal 2023

Stimmen zur aktuellen Entwicklung

Dr. Fritzi Kohler-Geib,

Chefvolkswirtin der KW

.Das Geschéaftsklima auf dem deutschen Private Equity-
Markt legt zum Jahresende zwar erneut leicht zu, an der
schlechten Stimmung andert dies aber kaum etwas*, sagt Dr.
Fritzi Kbhler-Geib, Chefvolkswirtin der KfW. ,Insgesamt ist
das Marktklima stark eingetriibt, abgesehen von einer hohen
Zufriedenheit mit Einstiegsbewertungen als Lichtstreif. Be-
merkenswert ist, dass sich die Beurteilung des Zinsniveaus
vermutlich aufgrund der Zinserhéhungspausen der Noten-
banken deutlich verbessert hat. Das hebt auch die Stimmung
hinsichtlich Méglichkeiten der Akquisitionsfinanzierung. An-
gesichts der offenbar glinstigen Einstiegsbewertungen
kénnte das frischen Wind in die Investitionstatigkeit bringen.*

Zur Konstruktion des German Private Equity Barometers

Ulrike Hinrichs,

geschiftsfiilhrendes Vorstandsmitglied des BVK

,Die nochmalige Stimmungsverbesserung im deutschen Pri-
vate Equity-Markt setzt sich fort und die leichte Aufhellung
bei nahezu allen Marktindikatoren macht Hoffnung auf 2024,
sagt Ulrike Hinrichs, geschaftsfiihrendes Vorstandsmitglied
des BVK. ,Noch fehlen wirkliche Impulse. Die Marktteilneh-
mer setzen auf die in Aussicht gestellten Zinssenkungen.
Spatestens dann durfte sich die Marktstimmung kraftig auf-
hellen. Bis dahin bleibt das Marktsentiment dominiert von
Zinspolitik, Konjunktur und gesamtwirtschaftlichen Unsicher-
heiten. Trotz des herausfordernden Umfelds haben wir im
abgelaufenen Jahr durchaus rege Investitionsaktivitaten beo-
bachtet, was fiir einen robusten deutschen Markt mit attrakti-
ven Investitionschancen spricht.”

Das German Private Equity Barometer wird unter den Mitgliedern des Bundesverbands Beteiligungskapital, (seit dem

2. Quartal 2021) den Mitgliedsinvestoren des Deutsche Borse Venture Networks sowie weiteren Beteiligungsgesellschaften
mit Sitz in Deutschland vierteljahrlich erhoben. Berichtet wird das Marktklima auf dem deutschen Private Equity-Markt auf
Basis der Einschatzungen von Beteiligungsgesellschaften mit einem Fokus auf reife, mittelstandische Unternehmen. Alle
Klimaindikatoren entsprechen dem Durchschnitt des Saldos der Lageeinschatzung (Anteil ,gut‘ minus Anteil ,schlecht”) und
des analog ermittelten Saldos der Erwartungen fiir die kommenden 6 Monate, normiert auf die jeweiligen historischen Sal-
denmittelwerte als Nulllinie. Dadurch kann der Hochst- bzw. Tiefstwert eines Indikators +100 bzw. -100 als eigentliches Ma-
ximum bzw. Minimum Uber- bzw. unterschreiten. Positive Indikatorwerte stehen konstruktionsbedingt fir ein Gberdurch-
schnittliches Klima, negative fiir ein unterdurchschnittliches Klima.

Der Bundesverband Beteiligungskapital (BVK) ist

die Stimme und das Gesicht der Beteiligungsbranche in Deutschland. Der
Verband setzt sich fiir bessere Rahmenbedingungen und einen leichteren Zugang
zu Beteiligungskapital ein, damit noch mehr Unternehmen in Deutschland von
Beteiligungskapital profitieren konnen. Der Verband vereint ca. 300 Mitglieder.
Darunter befinden sich rund 200 Beteiligungsgesellschaften und Investoren sowie

Bundesverband
Beteiligungskapital e.V.

rund 100 Beratungsgesellschaften und Dienstleister der Branche.

Das Deutsche Borse Venture Network (DBVN) wurde 2015 gegriindet und ist

mittlerweile das groRte Netzwerk fur Wachstumsfinanzierung und ,Capital Market
Readiness" in Europa. Der Fokus liegt neben einem effizienten Kapitalzugang auf
einem umfangreichen Netzwerk- und Trainingsangebot. Aus dem 200+ Wachstums-

Deutsche Borse
Venture Network

unternehmen und 450+ Investoren umfassenden Netzwerk sind bereits 13 Borsen-

gange und zahlreiche Trade Sales hervorgegangen.
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