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Berlin/Minchen (ots) - Deloitte-Report: Renaissance der Private-Equity-Branche/ Shift der
Spi el regel n

Die letzten zwei Jahre haben sich zwar nassiv auf den Bereich Mergers & Acquisitions (MA)
ausgewi rkt, doch nach einer schw eri gen Phase erwarten Experten nun ei nen Rebound di eses
Segnents - nicht zul etzt durch den krisenbedi ngten I nvestitionsstau. Allerdings werden sich
di e Rahnenbedi ngungen signifi kant andern: Die |Investoren, inshesondere Private-Equity (PE)-
Cesel | schaften, missen ihre Transaktionen grindlich prufen, die Kapital beschaffung bl ei bt
schwierig, die Hirden fur den Exit via IPO liegen deutlich héher und vor allemdas |nstrunent
des Kredithebels wird zurickhal tender genutzt werden. Al's attraktive européische |nvestitionen
gel ten Unternehnen aus Frankreich und Deutschl and, insbesondere aus der Finanz- und
Heal t hcar e- Branche. Dabei ist jedoch mt geringeren Renditen zu rechnen, wie der Deloitte-
Report "Upfront - the rules have changed; insights for corporate MRA and private equity"
zeigt - der zum heutigen Start der Private-Equity-Konferenz "2010 Super Return" erscheint.

"Ent sprechend der gesamtwirtschaftlichen Entwi cklung ist 2010 mit einem Anstieg der MA-
Aktivitaten zu rechnen. Dabei werden vor allemjene Investoren zu den Gewi nnern zahlen, die
auf Unternehnen nmit hohem Wertschopfungspot enzi al setzen, wahrend Kredithebel an Bedeutung
verlieren. Das hei 3t auch: Die Private-Equity-Investoren suchen sich ihre Cbjekte kinftig sehr
genau aus. Al's attraktiv gelten Unternehmen aus Zukunftsbranchen wi e Heal thcare, wobei der

eur opai sche Fokus auf Deutschland und Frankreich liegt", erklart Karsten Hollasch, Partner
Transaction Advisory Services von Deloitte.

Oper ati ve Konpet enz gefragt

I ndi kat oren des MSA- Auf schwungs: Die Deal -Pipeline ist prall gefullt - dabei werden aktive

Unt er nehmen, institutionelle Anleger und Private-Equity-Cesellschaften glei chernmafRen eine
tragende Roll e spielen. PE-Gesellschaften werden das Busi ness kinftig noch starker aktiv (mt)
entw ckel n -Investoren werden di e entsprechenden Unternehnmen respektive i hre Perfornmance und
Pot enzi al e sehr genau prufen.

Kapi t al beschaf fung bl ei bt schwierig

Ei ne zentrale Rolle, insbesondere i mZusamrenhang nmit der zu befurchtenden Kreditkl emre,
spielt die Finanzierungsfrage. Hier gibt es nehrere Miglichkeiten: Nach Ei nschatzung von

M chael Smith, Chairman von CVC Partners, komren fir die Kapital beschaf fung bei kl ei nen und
mttleren Deals vor allem Banken-Syndi kate infrage, wahrend bei gro6Reren Vorhaben ergéanzend
Fonds oder der Bondmarkt - hier vor allemin Form hochverzinslicher Anleihen - in Anspruch
genomen werden. Auch wird es eine grdéBBere Anzahl von All-Equity Deals geben. Probl ematisch
i st, dass auch fir viele Banken die Kapital beschaffung und danit fir Investoren die

Fi nanzi erung Uber Kredithebel schwierig ist. Dementsprechend sind auch Mezzani ne Funds

weni ger freigiebig und konzentrieren sich auf die Absicherung i hrer Portfolios. Eine

Al ternative dazu sind kapital starke Staatsfonds.

Exit: I PO Tal sohle ist durchschritten

Die Exit-Optionen fur Investoren sind aktuell merklich geschrunpft - insbesondere nmit Blick
auf | PGCs, die durch Faktoren wi e die negative Marktentw cklung, sinkendes Anl egervertrauen
und unsi chere Unt ernehnmensperformances auf ein M ndestmaf3 zurickgegangen sind. Nach Ansicht
vieler Experten wird das Pendel aber allnm@hlich w eder in die andere Ri chtung ausschl agen -
Crai g Coben von Bof A Merrill Lynch rechnet noch in diesem Jahr nmit der Re-Nornalisierung der
Lage. Jedoch unter verscharften Bedi ngungen: Di e Verschul dung bzw. Bilanz spielt hier ebenso
eine Rolle wie die Qualitat des Managenents und di e aktuell en Marktaussi chten. Sicher ist:

Ei n Borsengang wird deutlich nehr Zeit und Sorgfalt in Anspruch nehmen als vor der Krise - so
kann all ein die Planungsphase bis zu zwei Jahre dauern. Andere Exit-Varianten w e Trade

Deal s erfordern ebenfalls genaueste Vorbereitung, wdhrend das Gelingen von Secondary Buyouts
eng von den Potenzial en der gehandel ten Unternehnen abhéngt.

"Eine weitere Miglichkeit fir Investoren ist die Abspaltung des Kerngeschafts von weni ger
profitablen Unternehnensteilen. Deloitte hat hierfir eine Zehn-Punkte-Liste erarbeitet, die

al | e notwendi gen MaRBnahnen bei nhaltet. Doch unabhangi g davon: Damit der MA-Markt w eder in
Schwung konmen kann, bedarf es sowohl einer ausreichenden Liquiditat aller Beteiligten als
auch der Erschliefung neuer Potenziale - beispielswise in den aufstrebenden Mirkten", ergéanzt
Karsten Hol I asch.

Den konpl etten Report erhalten Sie auf Anfrage.
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