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1 Methodologie der Befragung

Die „Private Equity-Prognose“ erscheint seit 2009 jährlich und fasst die Geschäftserwartungen der in

Deutschland aktiven Beteiligungsgesellschaften für das jeweils begonnene Jahr zusammen. Dazu wur-

den in Deutschland aktive Beteiligungsgesellschaften im Januar 2016 zu ihren Einschätzungen bezüg-

lich des Fundraisings, der Investitionstätigkeit und der Divestments befragt. In die Auswertung flossen

die Angaben von 114 Beteiligungsgesellschaften ein, darunter 38 Venture Capital-Gesellschaften sowie

76 Beteiligungsgesellschaften, die als Mittelstandsfinanzierer und Buy-Out-Spezialisten aktiv sind. Zur

besseren Darstellung der unterschiedlichen Einschätzung in einzelnen Marktsegmenten wurden die

Befragungsergebnisse – soweit angebracht – auch getrennt für die Marktsegmente Venture Capital-

Gesellschaften und Mittelstandsfinanzierer/Buy-Out-Gesellschaften ausgewiesen.

2 Zum Fundraising

2.1 Neue Fonds

Die folgende Übersicht berücksichtigt Fonds deutscher Beteiligungsgesellschaften, zu denen Informati-

onen über ein Closing z.B. in Pressemeldungen veröffentlicht wurden. 2013 vermeldeten sieben Betei-

ligungsgesellschaften neue Fonds, darunter fünf Venture Capital-Fonds. Vier der neuen Fonds erreich-

ten dreistellige Millionenhöhen. 2014 folgte ein deutlich erfolgreicheres Fundraising-Jahr. 2014 wurden

13 neue Fonds geschlossen, darunter acht Fonds, die dreistellige Mittel einwerben konnten. Dieses

Niveau konnte 2015 nicht ganz gehalten werden: Acht neue Fonds, darunter fünf im dreistelligen Be-

reich, wurden gezählt.

Abbildung 1: Seit 2013 geschlossene Fonds deutscher Beteiligungsgesellschaften

Gesellschaft Fonds
Fonds-

volumen

in Mio. €

Investitionsfokus

2013

AFINUM AFINUM IV 280 Small-/Mid-cap Buy-outs, DACH-Region

Berlin Technologie Hol-
ding

BTH-Fonds
zweistellige
Millionen-

Höhe
Venture Capital, Mobiltechnologien

Capnamic Ventures Capnamic United Venture Fund I

mittlerer
zweistelliger
Millionenbe-

reich (1st

Closing)

ITK (Mobile, E-Commerce, Gaming,
Payment, Advertising, SaaS)

Earlybird Earlybird IV 150
Technologie, Consumer & Enterprise
Internet, DACH-Region

EMERAM Capital Part-
ners EMERAM Fund I

350
Mid-market Buy-Outs, deutschsprachiger
Raum

Global Founders Capital Global Founders Capital-Fonds 150 Venture Capital, weltweit

Point Nine Venture Point Nine Capital II
40

(1st Closing)
Frühphase, Internet, Europa

2014

Ananda Ventures Ananda Social Venture Fund II 22,3 Sozialunternehmen

AUCTUS AUCTUS IV 230 Buy-outs, Buy and Build-Strategien

Bauer Venture Partners Bauer Venture Partners 100 Venture Capital, Digitale Medien

Brockhaus Private Equity Brockhaus Private Equity III 250
Buy-Outs, Wachstumsfinanzierungen,
Mittelstand

Capiton capiton V
425

(2nd Closing)
Mid-market, DACH-Region

Castik Capital Partners EPIC I
625

(1st Closing)
Buy-Outs, Europa

Earlybird Venture Capital Earlybird Digital East Fonds
110 M$

(1st Closing)
Venture Capital, IKTT, Osteueropa/Türkei

HV Holtzbrinck Ventures HV Holtzbrinck Ventures Fund VI 285 Internet, Mobile, Digitale Medien

MBG Baden-Württemberg VC Fonds Baden-Württemberg 8 Venture Capital, Baden-Württemberg
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Palero Capital palero invest Fonds II 85 Buy-Outs, DACH und Großbritannien

Paragon Partners Paragon II 412 Small/Midcap Buy-Outs, DACH-Region

Quantum Capital Partners Quantum Opportunity Fund 57 Turnarounds, Westeuropa

S-UBG Gruppe/FM Fonds-
Management für die
Region Aachen

Seed Fonds II für die Region Aachen 15,5 Seed-Finanzierungen, Region Aachen

2015

Acton Capital Partners Heureka Growth Fund II 170 IKT/Internet, Europa/Nordamerika

BlueYard Capital BlueYard Capital 110 Early Stage-Venture Capital, Europa

BonVenture BonVenture III
13,2

(1st Closing)
Venture Capital, soziale und ökologische
Projekte

Nord Holding
Deutsche Mittelstands-Holding für Indust-
riebeteiligungen 150 Unternehmensnachfolgen/Carve-Outs

Odewald KMU Odewald KMU II >200 Buy-outs, Deutschland

Paua Ventures Paua Ventures I
41

((1st Closing) Early Stage-Venture Capital, Europa

Point Nine Capital Point Nine Capital III 55
Early Stage-Venture Capital, Soft-
ware/Internet

SHS SHS IV 125 Medizintechnik, DACH-Region

Ausschließlich in Presse oder anderen öffentlichen Quellen veröffentlichte Fonds, Quelle: BVK-Recherchen, Unter-

nehmensmeldungen, diverse Presseberichte, Stand: Februar 2016. Überblicke über frühere Jahre finden sich in den

vorherigen Ausgaben der „Private Equity-Prognose“.

2.2 Fundraising-Aussichten

Für die Einschätzungen zu den Fundraising-Aussichten für das Jahr 2016 wurden ausschließlich die

Aussagen der 76 Beteiligungsgesellschaften berücksichtigt, die als unabhängige Gesellschaften ihre

Mittel bei externen, zumeist institutionellen, Investoren einwerben. Von diesen Gesellschaften wiede-

rum können 25 dem Bereich Venture Capital und 39 dem Bereich Mittelstandsfinanzierung/Buy-Outs

zugeordnet werden. Unberücksichtigt blieben die Einschätzungen von öffentlichen Beteiligungsgesell-

schaften des Bundes oder der Bundesländer sowie von abhängigen Gesellschaften, sofern sie sich

nicht über externe Kapitalquellen, sondern vollständig oder größtenteils über ihre Muttergesellschaft

oder öffentliche Quellen finanzieren. Diese Gesellschaften agieren weitgehend unabhängig von den

Stimmungen und Einschätzungen institutioneller Anleger. Ebenso unberücksichtigt blieben ausländi-

sche Beteiligungsgesellschaften, die nur mit Büros in Deutschland vertreten sind.

2.2.1 Aktuelle Fonds

Auf die Frage, wann die Gesellschaften ihre letzten Fonds schließen konnten, antworteten 63 Gesell-

schaften. Sechs der Gesellschaften investieren aus Fonds, die bis einschließlich 2008 geschlossen

wurden. Aus den Jahren der Finanz- und Wirtschaftskrise 2009/2010 stammen noch fünf der aktuellen

Fonds, wobei einige Gesellschaften mit Fonds aus diesen Jahren in den Folgejahren bereits neue Fonds

starteten. In den Folgejahren wurden dann wieder deutlich mehr Fonds geschlossen, mit Ausnahme

des Einschnitts im Jahr 2013, als nur sechs neue Fonds gezählt wurden. Dieser Rückgang wurde aber

2014 kompensiert, als sich die Zahl der Closings auf 18 verdreifachte. 2015 konnte dieses Niveau

nicht gehalten werden.



Abbildung 2: Zahl der aktuellen Fon

Quelle: BVK-Befragung 2016
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Abbildung 3: Zuletzt geschlossene Fonds nach Fondsgröße

Quelle: BVK-Befragung 2016
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Abbildung 4: Stand des aktuellen Fundraisings der Gesellschaften

Quelle: BVK-Befragung 2016

Die derzeitigen Fundraising-Pläne der befragten Gesellschaften lassen für 201

jahr zunehmende Aktivitäten erwarten.
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Abbildung 5: Im Fundraising befindliche bzw. geplante Fonds nach Fondsart

Quelle: BVK-Befragung 2016
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Abbildung 6: Im Fundraising befindliche bzw. geplante Fonds nach Fondsgröße

Quelle: BVK-Befragung 2016
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Abbildung 7: Bewertung der Rahmenbedi

Quelle: BVK-Befragung 2016
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zugenommen hat. Trotzdem befinden sich auch viele Fonds im Fundraising und da

um dieses Kapital.

Bei den rechtlichen Rahmenbedingungen

verändertes Bild. Gleichzeitg gibt es mit 14 % bzw. 16

schärfung oder Verbesserung der derzeit

einer Verschlechterung aus und nur 4 % von einer Verbesserung. Grundsätzlich scheint die Branche

nach der 2013 erfolgten Einführung des Kapitalanlagegesetzbuches (KAGB) als Umsetzung der eur

päischen AIFM-Richtlinie und nach der

len rechtlichen Umfeld auszugehen. Gleichzeitig scheint die Hoffnung auf Verbesserung der

bedingungen für die Branche durch das im Koalitionsvertrag der aktuellen Bundesregierung angekü

digten Venture Capital-Gesetz nicht besonders ausgeprägt zu sein. Für 2016 erwarten die Befragten

offensichtlich keine Lösung für die

die fehlende gesetzliche Steuertransparenz von deutschen Private Equity

auf Geschäftsführungsleistungen des Managements.
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weniger zu investieren.

Abbildung 8: Erwartungen bzgl. der eigenen Investitionen
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Quelle: BVK-Befragung 2016
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Abbildung 9: Erwartungen bzgl. der Erstinvestitio

zu 2015 nach Art der befragten Gesellschaften

Quelle: BVK-Befragung 2016

Co-Investitionen sind insbesondere im

Investitionsrisiko zu minimieren und

Drittel aller befragten Gesellschaften

erwartet aber auch ein Drittel

Wachstumsfinanzierern/Buy-Out

Capital-Gesellschaften, wo er von 37 % auf

Abbildung 10: Erwartungen bzgl. der Syndizierungen/Co

Art der befragten Gesellschaften
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Abbildung 11: Erwartungen bzgl. der Bewertung der Ziel

Art der befragten Gesellschaften

Quelle: BVK-Befragung 2016
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Nachdem Übernahmen von Konzern

70 % der Befragten zu den drei wichtigsten Deal
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nehmen in der aktuellen Wirtschaftslage.
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ternehmen dürften dagegen wieder nur eine untergeordnete Rolle spielen.
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Buy-Out-Spezialisten wenig überraschend die eigenen Branchenvertreter an erster Stelle. Direkt d

hinter folgende strategische Investoren und dann mit deutlicherem Abstand Family Offices, die zumi

dest noch von jedem zweiten Befragten genannt wurden. Eine gewisse Relevanz wird daneben noch

Industrieholdings zugeschrieben. Bei allen weiteren Akteuren wird nur

gesehen.

Abbildung 13: Erwartungen der Buy

Transaktionen im Jahr 2016

Quelle: BVK-Befragung 2016. Angaben von 4
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Abbildung 14: Erwartungen der Buy

Transaktionsfinanzierung 2016 im Vergleich zu 201

Quelle: BVK-Befragung 2016
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Quelle: BVK-Befragung 2016
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4 Zu den Unternehmensverkäufen

4.1 Divestment-Aktivitäten
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Abbildung 16: Erwartungen bzgl. der eigenen Unternehmensverkäufe 201

Quelle: BVK-Befragung 2016
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Abbildung 17: Erwartungen bzgl. einzelner Exit

Quelle: BVK-Befragung 2016
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eine Zunahme dieser Verkäufe. Dabei ist der Anteil der Optimisten bei Secondaries/Secondary Buy-

Outs im Vergleich zum Vorjahr (35 %) noch einmal angestiegen, bei Trade Sales (40 %) jedoch ge-

sunken.

4.2 IPO-Geschehen und Private Equity

Das vergangene Jahr war im Hinblick auf die Anzahl der Börsenneulinge das beste IPO-Jahr seit 2007.

Mit 16 Neuemissionen an den gesetzlich geregelten Segmenten Prime und General Standard der

Frankfurter Börse wurden die Vorjahre deutlich übertroffen. Zudem vervielfachte sich das Emissions-

volumen, da allein fünf Emissionen die Milliardengrenze übertrafen. Gleichzeitig setzte sich 2015 ein

positiver Trend fort, nachdem 2013 nur sechs Börsengänge gezählt wurden und 2014 zumindest 10

Unternehmen die positive Börsenstimmung für den Gang aufs Parkett nutzten.

Abbildung 18: Börsengänge und Private Equity-Beteiligung in Deutschland seit 2013

Unternehmen Private Equity-Gesellschaft
Platzierungsvolumen

in Mio. €

2013

Bastei Lübbe AG / Verlag - 30

Deutsche Annington AG / Immobilien Terra Firma 575

Kion Group AG / Maschinenbau KKR 475

LEG Immobilien / Immobilien
Whitehall Private Equity Fonds, Goldman
Sachs 1.165

OSRAM Licht AG / Elektronik - 0

RTL Group SA / Medien - 1.415

2014

Braas Monier Building Group S.A. / Baustoffe Apollo Management u.a. (zuvor PAI Partners) 470

BUWOG AG / - 0

Fenghau SoleTech AG / Konsumgüter - 1

Hella KGaA Hueck & Co. / Automobil - 152

JJ Auto AG / Automotive - 1

SLM Solutions Group AG / Industrie DPE Deutsche Private Equity 180

Snowbird AG / Handel - 10

Stabilus S.A. / Automotive Triton 261

TLG Immobilien AG / Immobilien Lone Star 396

Zalando SE / Handel
Global Founders, HV Holtzbrinck Ventures,
Tengelmann Ventures, Kinnevik 605

2015

ADO Properties S.A./Immobilien - 704

CHORUS Clean Energy AG/Energie - 270

Corestate Capital Holding S.A./Immobilien - 0

Covestro AG/Chemie - 5.265

Deutsche Pfandbriefbank AG/Finanzdienstleistung - 1.540

EDAG Engineering Group AG/Automotive - 489

elumeo SE/Handel - 138

Ferratum Oyj/Finanzdienstleistungen Pontos Capital 380

Hapag-Lloyd AG/Transport - 2.368

Schaeffler AG/Automotive - 3.025

Scout24 AG/ITK Hellman & Friedman, Blackstone 3.309

Siltronic AG/Halbleiter - 945

SIXT Leasing AG/Finanzdienstleistungen - 421



Steilmann SE/Konsumgüter

Tele Columbus AG/Medien

windeln.de AG/Handel

Quelle: BVK-Recherchen, Deutsche Börse AG,
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Quelle: BVK-Recherchen, Deutsche Börse AG, Stand: Februar 2015. Berücksichtigt wurden nur Neuemissionen an

Prime und General Standard, ohne Notierungsaufnahmen und
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Mit weiteren Börsengängen aus den Portfolios von Beteiligungsgesellschaften

rechnen. So gaben 13 der hierzu antwortenden

senreifes Unternehmen im Portfolio

sellschaften mit 28 börsenreifen Unternehmen. Offensichtlich scheint man sich bei einigen Unterne

men von Börsenplänen verabschiedet zu haben.

Abbildung 20: Beteiligungsgesellschaften mit IPO

Quelle: BVK-Befragung 2016

Insgesamt wurden 17 Portfoliounternehmen von

tet. Von diesen wiederum entfallen 1

von Wachstumsfinanzierern/Buy

samt Venture Capital-Beteiligungen

Vorbereitungen begonnen.

Hinsichtlich der denkbaren Börsenplätze bzw.

lios nannten 50 % der Beteiligungsgesellschaften

deutschen Börsensegmente Prime und General Stand

55 %) als geeignet genannt. Daneben

senplatz. London oder andere europäische Börsen

als möglicher Börsenplatz genannt, spielen in den IPO

Abbildung 21: Bevorzugte Börsenplätze/

Quelle: BVK-Befragung 2016. Mehrfachnennungen möglich.
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