25. Januar 2018 B
Deutsche

Beteiligungs AG

Ergebnisse des Mid-Market-Private-Equity-Monitor
von Deutscher Beteiligungs AG und FINANCE

Private Debt Funds mehr als eine Zeiterscheinung: ,,Marktanteil bei
Buy-out-Finanzierungen wird steigen*

Private-Equity-Manager setzen auf Private Debt: Drei von vier Beteiligungsma-
nagern erwarten, dass der Marktanteil der Kreditfonds (Private Debt Funds bei
Buy-out-Finanzierungen kiinftig hoher sein wird als bisher. Das ergab eine Um-
frage unter Investmentmanagern aus mehr als 50 in Deutschland titigen Private-
Equity-Héusern, die alle sechs Monate im Auftrag der Deutschen Beteiligungs
AG (DBAG) vom Fachmagazin FINANCE iiber Trends im deutschen Mittel-
standssegment befragt werden. Zuletzt wurde nahezu jede dritte Transaktion un-
ter Beteiligung eines Kreditfonds finanziert. Der Wettbewerb zwischen diesen
Fonds und Banken hat dazu gefiihrt, dass Gebiihren und Zinsen fiir Buy-out-
Finanzierungen zuriickgegangen sind. Jeder zweite Beteiligungsmanager hat in
der zum Jahresende 2017 durchgefiihrten Befragung angegeben, dass er mit ei-
nem weiteren Riickgang der Konditionen rechne.

Erwarten Sie, dass Private-Debt-
Anbieter ihren Marktanteil
gegeniiber Banken bei der
Finanzierung von Buy-outs im
deutschen Mittelstand weiter
ausbauen werden?

Ja Nein

1 Quelle: Mid-Market-Private-Equity-Monitor; Umfrage unter Top-Managern von mehr als 50 Pri-
vate-Equity-Hdusern durch FINANCE im Auftrag der DBAG
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Grofleres Angebot an Transaktionsmoglichkeiten — trotz schérferen
Wettbewerbs

Institutionelle Investoren und Family Offices vertrauen Private-Equity-Fonds so
viel Geld an wie noch nie. Dies fiihrt zu hoheren Preisen — die Bewertungsmul-
tiplikatoren sind in den meisten Sektoren 2017 abermals gestiegen.

Weil auf diese stirkere Nachfrage eine mehr oder weniger gleichleibende An-
zahl potenzieller Beteiligungsmoglichkeiten kommt, liegt die Erwartung nahe,
dass der wahrgenommene Dealflow der Private-Equity-Fonds sinkt. Doch das
Gegenteil ist der Fall. Dies kann zum Beispiel daran liegen, dass die Mid-Mar-
ket-H&user ihre Methoden, um sich Beteiligungsmdglichkeiten zu erschlieBBen,
laufend verbessern, zum Beispiel, indem Sie eigens Dealsourcing-Spezialisten
beschéftigen.

Wie schatzen Sie den aktuellen
Dealflow im Vergleich zum
langfristigen Durchschnitt ein?

1=deutlich schlechter,
5=identisch
10=deutlich besser

Dez Jun Dez Jun Dez
15 16 16 17 17

2 Quelle: Mid-Market-Private-Equity-Monitor; Umfrage unter Top-Managern von mehr als 50 Private-
Equity-Hdusern durch FINANCE im Auftrag der DBAG

Private Equity erstarkt gegeniiber anderen Kiufergruppen

Die aktuelle Befragung unterstreicht einen Trend, der sich schon seit lingerem
abzeichnet: Die Private-Equity-Manager sehen sich in einer immer stérkeren Po-
sition gegeniiber strategischen Kdufern. So haben die Befragten ihre eigene Kon-
kurrenzfahigkeit gegeniiber Konzernen auf einer Skala von 1 bis 10 jiingst mit
5,3 beziffert, ein so hoher Wert wie noch nie.

Auch andere Kéufergruppen stellen fiir Private-Equity-Investoren nach deren
Wahrnehmung immer weniger gefahrliche Wettbewerber dar. So gaben vor ei-
nem Jahr noch 76 Prozent der Beteiligungsmanager an, Family Offices wiirden
ihnen Konkurrenz machen, jetzt sind es noch 59 Prozent. Auch
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Wie konkurrenzfihig sind
Private-Equity-Investoren in
aktuellen M&A-Prozessen
gegentiber
sbschlusswilligen
strategischen Kaufern?

1=klar unterlegen,
5=ausgeglichen,
10=klar iiberlegen

Dez 1

Ul

Jun 16 Dez 16Jun 17 Dez 17

3 Quelle: Mid-Market-Private-Equity-Monitor; Umfrage unter Top-Managern von mehr als 50 Private-
Equity-Hdusern durch FINANCE im Auftrag der DBAG

Industrieholdings, Stiftungen und sonstige Kéufergruppen werden als Wettbe-
werber immer weniger brisant wahrgenommen. Gleichzeitig nehmen die Pri-
vate-Equity-Manager den Wettbewerb untereinander am deutschen Mid-Market
als immer schérfer wahr: So bezifferten die Umfrageteilnehmer die Konkurrenz
unter PE-Investoren auf einer Skala von 1 (sehr gering) bis 10 (sehr hoch) im
Durchschnitt mit 8,6. Vor sechs Monaten lag der Wert ebenfalls bei 8,6, vor
einem Jahr allerdings erst bei 8,0.

Private Equity: Wertsteigerung durch Wachstum und Ausbau —
Kostensenkung nach wie vor von untergeordneter Bedeutung

Auf die Frage nach den aktuell aussichtsreichsten Wertsteigerungsmethoden ha-
ben die Private-Equity-H&user in den vergangenen zwei Jahren recht gleichblei-
bende Antworten gegeben. Das Bild, das sich herauskristallisiert, ist klar: Alle
Ansitze, die mit Wachstum und Ausbau zu tun haben, sind beliebt. Die durch-
weg populdrste Methode ist, Portfoliofirmen mittels anorganischer Weiterent-
wicklung voranzubringen, zum Beispiel durch geografische MarkterschlieBung,
komplementdre Ergdnzung der Produktpalette, den Ausbau des Ersatzteilge-
schéfts oder eine aktive Branchenkonsolidierung (Buy-and-build). Zuletzt haben
69 Prozent der befragten Beteiligungsmanager dies als eine besonders aussichts-
reiche Strategie hervorgehoben.
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Was sind die aktuell aussichtsreichsten Wertsteigerungsmetho-
den?

Dez. 15 Juni 16 Dez. 16 Juni 17 Dez. 17
—a—Buy and Build —=—Ausbau zusatz-
licher Geschaftsfelder
—=—|Internationalisierung Kostensenkungen/
Effizienzprogramme
—a—Repositionierung —=—Financial Engineering

(Buy and Break)

4 Quelle: Mid-Market-Private-Equity-Monitor;, Umfrage unter Top-Managern von mehr als 50 Private-
Equity-Hdusern durch FINANCE im Auftrag der DBAG

Ein Schattendasein fristen nach wie vor reine KostensenkungsmafBnahmen. Sie
gelten als wenig attraktiv und zielfiihrend.
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