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wPrivate Equity ist endgiiltig im Mittelstand angekommen* —
Anzahl und Volumen der MBOs auf Rekordhoch

e Markt wichst seit Jahren mit zweistelliger Rate

e _Dominanz der Software-, IT- und Healthcare-Transaktionen
voriibergehend*

o Hilfte der Transaktionen entfillt auf multinationale PE-Fonds

Frankfurt am Main, 26. Januar 2022. Das starke Wachstum der vergangenen
Jahre setzt sich fort: 2021 haben Finanzinvestoren 62 Management-Buy-outs
(MBOs) im deutschen Mittelstand strukturiert, soviel wie nie zuvor. Die durch
die Pandemie verursachte Delle ist iiberwunden, der Rekordwert von 51
Transaktionen (2019; 2020: 34) wurde deutlich iibertroffen. Das gilt auch fiir das
Volumen, also die Summe der mit den Transaktionen bewegten
Unternehmenswerte. Sie stieg auf 6,6 Milliarden Euro, 1,2 Milliarden Euro mehr
als im Vor-Corona-Jahr 2019 (2020: 4,0 Milliarden Euro). In den vergangenen
finf Jahren ist der Markt um durchschnittlich rund 13 Prozent jéhrlich
gewachsen. Die Branchenstruktur der Mittelstands-MBOs hat sich weiter
zugunsten der Sektoren Healthcare und Software/IT-Services verschoben,
Beteiligungen mit Industriebezug spielen nur noch eine untergeordnete Rolle.
»IT-Services und Software sind gefragt, weil sie vom Trend zu Automatisierung
und Digitalisierung profitieren, und sie sind — wie auch der Gesundheitssektor —
weniger konjunkturanfillig®, kommentiert Torsten Grede, Sprecher des
Vorstands der Deutschen Beteiligungs AG (DBAG), die Marktzahlen.
»AuBerdem macht ihr eher kleiner CO»-Footprint sie derzeit besonders begehrt*,
so Grede weiter.

Mit 62 Transaktionen strukturierten Finanzinvestoren 2021 im deutschen
Mittelstand 80 Prozent mehr MBOs als im Durchschnitt der vorangegangenen
zehn Jahre. In mehr als der Hilfte der Transaktionen (33 von 62) verduB3erten
Griinder oder Familien ihre Unternehmen. Oft war damit auch die Nachfolge
durch ein neues Management in der Unternehmensleitung verbunden. Solche
Transaktionen waren noch bis Mitte des vergangenen Jahrzehnts eine
Ausnahme. 13 MBOs waren Transaktionen zwischen Finanzinvestoren, womit
der Anteil von Secondary Buy-outs auf ein Rekordtief fiel. Die iibrigen Buy-outs
gehen darauf zuriick, dass Konzerne Randgeschifte an einen Finanzinvestor
verdufert haben.
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,Die Zahlen zeigen, dass Private Equity endgiiltig im deutschen Mittelstand
angekommen ist“, so DBAG-Vorstandssprecher Grede, ,und spielt eine
wichtige  Rolle bei der Transformation der  Volkswirtschaft.
Verinderungsprozesse anzustoflen und zu begleiten, ist die Kernkompetenz von
Private-Equity-Gesellschaften.*

Die DBAG trigt zu den beiden dominierenden Markttrends bei. Mit allen drei
DBAG-MBOs des vergangenen Jahres wird die Nachfolge in Griinder- oder
Familienunternehmen geregelt, zwei Unternehmen sind Software- oder IT-
Service-Unternehmen. Die DBAG genieBit seit jeher eine besondere
Wertschidtzung unter den Gesellschaftern von Familienunternehmern. In den
vergangenen zehn Jahren lag der DBAG-Anteil der Transaktionen mit
Familienunternehmen bei rund 60 Prozent — unter den 376 Mittelstands-Buy-
outs 2012-2021 fielen nur 40 Prozent in diese Kategorie.

In der Auswertung werden ausschlieflich Transaktionen beriicksichtigt, in
denen Finanzinvestoren Unternehmen in Deutschland mehrheitlich unter
Beteiligung des Managements erworben haben und die einen Transaktionswert

TRANSAKTIONSVOLUMEN 50-250 MIO. €
70 7,0

60 6,0

50 5,0

40 4,0

30 ' I 3,0

20 I F I 2,0
29 31

0 I 0,0

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
mm Anzahl Wert (Mrd. €)

o
-

fiir das schuldenfreie Unternehmen von 50 bis 250 Millionen Euro aufweisen.
Grundlage sind oOffentlich zugédngliche Quellen sowie Schitzungen und
Recherchen der DBAG in Zusammenarbeit mit dem Fachmagazin FINANCE.

Deutsche Beteiligungs AG mit hochstem Marktanteil iiber zehn Jahre

Die Wettbewerbsintensitéit ist unverdndert hoch: Die 62 Transaktionen im
deutschen Mittelstand verteilten sich 2021 auf mehr als 40 Finanzinvestoren. Gut
die Hilfte davon sind deutsche Private-Equity-Gesellschaften. Sie strukturierten
32 der 62 MBOs. Der Anteil multinationaler, pan-europiischer Private-Equity-
Fonds ist gegeniiber dem Vorjahr zuriickgegangen (48 nach 56 Prozent). Eine
Private-Equity-Gesellschaft ist mit fiinf MBOs in der Liste vertreten, die DBAG
— ebenso wie drei weitere Gesellschaften — mit drei Transaktionen. Uber die
vergangenen zehn Jahre erreicht die DBAG mit 25 von 376 MBOs den hochsten
Marktanteil (sieben Prozent); in der Auswertung folgt ein Wettbewerber mit
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19 Transaktionen in dem betrachteten Marktsegment, drei sind mit 16 MBOs
verzeichnet. Neben der DBAG weist die Statistik fiir lediglich sechs PE-Hauser
mehr als zehn Mittelstands-Buy-outs seit 2012 aus.

Asset-Light-Geschéiftsmodelle dominieren den Markt

Nach der jiingsten Rotation entspricht die Branchenstruktur des Buy-out-
Marktes gegenwirtig nicht der Struktur des deutschen Mittelstands: 2021 fand
jede dritte Buy-out-Transaktion im Segment der Unternehmen zur Informations-
und Kommunikationstechnologie statt. Auf Transaktionen im Gesundheitssektor
entfielen weitere 21 Prozent der MBOs. ,In dieser Ausprigung ist der
Branchenmix sicherlich voriibergehend, denn Geschiftsmodelle mit Bezug zur
Industrie sind angesichts der strukturellen Verdnderung im Automobilbereich
und der Lieferengpésse gegenwirtig eben schwer einzuschétzen®, sagte DBAG-
Vorstandssprecher Grede. Und: ,,Grundsétzlich sehen wir fiir uns weiterhin gute
Chancen fiir erfolgreiche Beteiligungen an technologieorientierten
Industrieunternehmen, vor allem dann, wenn sie mit ihren Produkten die
Prozesse in anderen Unternehmen schneller, einfacher und damit effektiver
machen. Uberhaupt wird Private Equity bei der Transformation des
produzierenden Sektors im Zuge der Dekarbonisierung eine wichtige Rolle
spielen.

Die borsennotierte Deutsche Beteiligungs AG initiiert geschlossene Private-
Equity-Fonds und investiert — iiberwiegend an der Seite der DBAG-Fonds — in
gut positionierte mittelstindische Unternehmen mit Potenzial. Ein Schwerpunkt
ist seit vielen Jahren die Industrie. Ein zunehmender Anteil der Eigenkapital-
beteiligungen entfillt auf Unternehmen in den Wachstumssektoren Breitband-
Telekommunikation, IT-Services/Software und Healthcare. Der langfristige,
wertsteigernde unternehmerische Investitionsansatz macht die DBAG zu einem
begehrten Beteiligungspartner im deutschsprachigen Raum. Das vom DBAG-
Konzern verwaltete oder beratene Vermaogen betrdgt 2,5 Milliarden Euro.

Die Liste der 62 Transaktionen ist auf der Website verfiigbar.
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