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Wieder mehr Private-Equity-Deals

Studie: 148 Mrd. Dollar im Quartal — Citigroup: Finanzinvestoren aggressiver

Borsen-Zeitung, 8.12.2020
cru Frankfurt — Trotz der turbulen-
ten Ereignisse des Jahres 2020 hat
sich die Private-Equity-Branche da-
von schon wieder erholt. Nach ei-
nem kurzen, heftigen Schock im
zweiten Quartal und vielen Aukti-
onsprozessen, die vom Kurs abge-
kommen waren, erreichte die ge-
samte Buy-out-Aktivitdt im dritten
Quartal 148 Mrd. Dollar und iiber-
traf das Niveau von 2019 um 10 %.
Grund dafiir sind unter anderem
die Rekordsummen an ,,Dry Pow-
der“. Das geht aus dem Global Priva-
te Equity Outlook 2021 hervor, ei-
nem von der Anwaltskanzlei Dechert
und dem Analysehaus Mergermar-
ket gemeinsam veroéffentlichten Jah-
resbericht hervor, der auf einer Um-
frage unter 100 leitenden Private-
Equity-Fiihrungskriften basiert.

Auch andere Marktbeobachter er-
warten, dass sich der Boom der Pri-
vate-Equity-Investments  fortsetzt:
,Wir beobachten, dass Finanzinves-
toren sehr aggressiv vorgehen®, sagt
Citigroup-Investmentbanker Holger
Knittel. , Jeder der Fonds ist be-
strebt, die immensen angehiuften
Mittel einzusetzen. In den Verkaufs-
prozessen flir Unternehmen in
Deutschland hat ein scharfer Wett-
bewerb der Bieter eingesetzt. Es wer-
den sehr hohe Preise bezahlt.“

Haufig Preempts

Es gebe auch immer haufiger den
Fall, dass eine Auktion vorzeitig be-
endet werde, weil einer der Private-
Equity-Bieter einen unterschriftsrei-

fen Vertrag mit einem guten Preis
vorlegt. ,,Das nimmt zu“, sagt Knit-
tel.

Laut Dechert-Studie werden Kre-
dite von Finanzinvestoren (Private
Credit) beliebter. 35% der Unter-
nehmen haben solche Kredite in
den letzten drei Jahren in Anspruch
genommen, und fast die Hilfte
(49 %) nutzt private Kredite von ,,Al-
ternative Lenders“ jetzt genauso
héufig wie herkommliche Bankfi-
nanzierungen fiir ihre Buy-outs.
Eine groRere Flexibilitdt bei den Fi-
nanzierungsbedingungen und eine
einfache Ausfithrung wurden als
Hauptvorteile dieser Art der Ge-
schéftsfinanzierung genannt.

Biden so gut wie Trump

Wihrend 58 % der Befragten der
Meinung waren, dass eine mogliche
zweite Amtszeit von Président
Trump in Kombination mit einer re-
publikanischen Kontrolle des Kon-
gresses die positivsten Auswirkun-
gen auf den Private-Equity-Markt
hétte, ist auch der Wahlsieg fiir den
gewdhlten Présidenten Joe Biden
eine Erleichterung fiir die Befragten.

Ausgliederungsaktivitidten grofder
Konzerne diirften zunehmen: 60 %
der Befragten prognostizieren eine
Zunahme der Carve-outs von Ge-
schéftszweigen. Angesichts des kon-
junkturellen Gegenwinds, der die
Gewinne unter Druck setzt, gaben
33% der Private-Equity-Fondsma-
nager als Haupttreiber von Carve-
outs den Abbau von Schulden an,
21 % wiesen auf den Wunsch hin, Li-

quiditat zu erhalten. Ausgliederun-
gen sind auch eine Strategie fiir die
Private-Equity-Hauser selbst: 17 %
planen solche Carve-outs fiir Einhei-
ten von Portfoliounternehmen.

Unter den herausfordernden Be-
dingungen des Jahres wurden Unter-
nehmen bei einer Vielzahl von
Transaktionen ,kreativ‘ — eine Ent-
wicklung, die auch 2021 anhalten
diirfte. 98% der Befragten priifen
Partnerschaften mit strategischen
Kaufern, wiahrend der Erwerb not-
leidender Unternehmen von 87 %
der Private-Equity-Hauser erwogen
wird. Strukturierte Investitionen
bleiben ebenfalls attraktiv und bie-
ten den Private-Equity-Investoren
Flexibilitdt, mehr Sicherheit und
eine erhohte Verlustabsicherung.

Unternehmen, insbesondere im
asiatisch-pazifischen Raum, machen
sich Sorgen iiber Handelskonflikte.
Ein Viertel der Befragten in Asien
nannte den Handelskonflikt zwi-
schen den USA und China als das
grolite Problem fiir das Geschafts-
umfeld in den néchsten 12 bis 18
Monaten, sogar groBer als die Co-
vid-19-Pandemie.

Auslandsinvestments schwer

Uber den Handelskonflikt hinaus
diirften neue Regeln fiir Auslandsin-
vestitionen, die von Landern wie In-
dien, Japan und Australien festge-
legt wurden, das Agieren in der Re-
gion Asien erschweren. Trotzdem
verzeichnete der asiatisch-pazifische
Raum im Vergleich zu 2019 einen
Anstieg der Buy-outs um 13 %.



