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3. Quartal 2003

Drittes Quartal bringt deutlichen Stimmungsaufschwung
a) aktuelle Lage

Die Geschéftslage auf dem deutschen Private Equity Markt hat sich nach einem Tief im 2.
Quartal inzwischen wieder deutlich erholt. Darauf deutet das von BVK und
KfW Bankengruppe erstellte German Private Equity Barometer fir das Geschaftsklima auf
dem deutschen Beteiligungskapitalmarkt hin. Bemerkenswert ist das Ausmald der Stim-
mungsverbesserung: Im 3. Quartal sind sowohl fur den Gesamtmarkt als auch in den einzel-
nen Teilsegmenten ,Early Stage“ und ,Wachstum® jeweils die bisher hochsten Barometer-
Werte im Jahresverlauf zu beobachten.

Erstmals durchbricht der Wert fir den Gesamtmarkt im 3. Quartal die Nulllinie, d.h. erstmals
Uberwiegen die positiven Geschaftslage-Einschatzungen der Beteiligungsgesellschaften.
Dies ist nach Angaben der Befragten ganz wesentlich auf eine im Vergleich zu den beiden
Vorquartalen freundlichere Entwicklung auf den Aktienmarkten zurickzufihren. Daneben
haben sich nach Einschatzung der Beteiligungsgesellschaften die steuerlichen Rahmenbe-
dingungen fur Private Equity verbessert. Aber auch der Einfluss der allgemeinen konjunktu-
rellen Lage wird als nicht mehr so negativ angesehen wie zuvor.

Besonders stark macht sich der Stimmungsumschwung bei Wachstumsfinanzierern bemerk-
bar. Doch auch die Frihphasenspezialisten verzeichnen nach eigener Einschatzung nun-
mehr eine — wenn auch vergleichsweise verhaltene - Verbesserung ihrer Geschaftslage,
nachdem die Situation in den letzten beiden Quartalen eher gedampft beurteilt wurde. Den-
noch Ubersteigen im Early Stage-Segment die negative Lagebeurteilungen immer noch
knapp die negativen. Dies ist vor allem auf die nach wie vor gro3en Schwierigkeiten bei der
Einwerbung neuer Investorengelder zurtickzufiihren. Auch nachfrageseitig ist im Frihpha-
sensegment noch keine durchgreifende Verbesserung der Situation feststellbar. Als negative
Faktoren werden hier die (fehlende) Griindungsdynamik sowie die (mangelnde) Qualitat von
Finanzierungsanfragen genannt.

b) Erwartungen fir die nachsten 6 Monate

Tatsachlich ist es auffallend, dass nicht nur die Wachstumsfinanzierer — getragen vor allem
von zunehmend positiven Konjunkturaussichten und einer erwarteten Entspannung der Exit-
Problematik - fir die nachsten 6 Monate von einer klaren Verbesserung ihrer Geschaftslage
ausgehen. Auch die Early Stage-Finanzierer blicken mit groBem Optimismus in die unmittel-
bare Zukunft. Im Early Stage-Segment ist die Verbesserung der in 6 Monaten erwarteten



Geschéftslage gegenlber der heutigen Situation sogar am gréften. Dieser Optimismus
stitzt sich vor allem auf die Erwartung einer zunehmenden Grindungsdynamik und einer
steigenden Qualitat der Finanzierungsanfragen.
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* Prognose der Beteiligungsgesellschaften

Der Indikatorwert zeigt den Saldo aus den Prozentanteilen "guter" und "schlechter" Einschatzungen der aktuellen
sowie der in 6 Monaten erwarteten Geschéftslage der Beteiligungsgesellschaften an.

Das German Private Equity Barometer wird seit November 2003 quartalsweise exklusiv im Handelsblatt publiziert.
Quelle: KfW/BVK-Erhebung



