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» Drei-Jahres-Aufwartstrend bei Fundraisingklima und Exitklima bleibt trotz Rlickgangen intakt

* Grune Klimaampeln bei Einstiegsbewertungen und Investitionsbereitschaft

* Unzufriedenheit mit makrodkonomischen Bedingungen

Nach dem vorherigen Stimmungssprung auf dem deutschen Pri-
vate Equity-Markt ist die Entwicklung im dritten Quartal erniich-
ternd. Der Geschéaftsklimaindikator fiir das auf Investitionen in
etablierte Unternehmen ausgerichtete Segment des Beteili-
gungskapitalmarkts knickte um 33,3 Zahler auf -36,9 Punkte ein
und verlor damit seinen kompletten Zugewinn des zweiten Quar-
tals. Sowohl die Beurteilung der aktuellen Geschaftslage als
auch der Geschaftslage in sechs Monaten (Geschaftserwartun-
gen) fielen stark. Der Indikator fiir die Geschaftslage verlor

28,8 Zahler auf -40,9 Punkte, der Indikator fiir die Geschéaftser-
wartungen stiirzte um 37,9 Zahler auf -32,8 Punkte ab.

Anders als beim Geschaftsklima fallen die Verluste im dritten
Quartal bei zwei wichtigen Teilindikatoren geringer aus als die
vorherigen Zugewinne. So fallt das Fundraisingklima mit einem
Minus von 16,3 Zahlern zwar auf -20,0 Punkte zurtick, liegt aber
immer noch deutlich Gber seinem Q1-Stand. Der Aufwartstrend
nach dem Drei-Jahres-Tief im dritten Quartal 2022 bleibt intakt.
Gleiches gilt fiir das Exitklima. Der Indikator fiir das Exitklima
steht mit -2,6 Zahlern kaum verandert bei -24,0 Punkten. Insge-
samt sind die Investoren mit Fundraising und Exits somit aktuell
zufriedener als zu Jahresbeginn. Dagegen fallt es den Investo-
ren offenbar schwer, in ausreichendem Male Investitionsgele-
genheiten zu finden, trotz sehr guter Stimmung hinsichtlich Ein-
stiegsbewertungen und Investitionsbereitschaft — die beiden ein-
zigen Teilindikatoren mit griiner Klimaampel.

Deutlich schlechter beurteilten die Investoren dagegen die
makrookonomischen Bedingungen. Das Konjunkturklima und
das Zinsklima gaben deutlich nach. Das verschlechterte Zins-
klima kdnnte enttduschte Markterwartungen widerspiegeln, da
die EZB eine Zinssenkungspause einlegte. Dariiber hinaus sind
die Risikopramien am langen Ende der Zinskurve gestiegen,
was zu héheren Marktzinsen fiir [angerfristige Kapitalanlagen
fuhrte. Mit dem Zinsklima verschlechterte sich auch die Investo-
renzufriedenheit mit der Verfligbarkeit und den Konditionen von
Akquisitionsfinanzierung.
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Geschaftsklima Lage Erw artung
Private Equity-Klimaampeln
Werte in Saldenpunkten
Q3'25 AQ225  Tief Hoch
Geschaftsklima @ 369 ¥-333 811 [ +39,4
Geschaftslage @ 0o ¥ s s [ 486
Geschaftserwartung . 328 ¥ 379 859 | +30,1
Fundraising -20,0 #-163 -643 | +50,2
Einstiegsbewertungen.+17,8 -1,5 -38,0 | +56,8
Exitmoglichkeiten @ -24,0 ~ -26 836 | +59,6
Neuinvestitionen ® 1356 +1,0 785 | 258
Quantitat Dealflow . -20,2 $-214 282 || +227
Qualitat Dealflow +2,5 30 -235 | +24,2
Wertberichtigungen @ -242 # -54 -504 [ +35,6
Konjunktur . 425 ¥-205 -854 | +81,5
Zinsniveau . 296 ¥-280 -8438 | +416
Verflgb. Akquise -Fin. 171 ® 75 664 | +42,9
Kond. Akquise -Fin. @ -29,5 ®-197 818 ] +46,2

Farbschema der ,Klimaampeln“: Werte im schlechtesten Wertedrittel sind ,rot*, im
mittleren Wertedrittel ,gelb” und im besten Wertedrittel ,griin“ markiert. Abweichun-
gen zu friheren Verdffentlichungen konstruktionsbedingt moglich.

Quelle: KfW Research und BVK.
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Stimmen zur aktuellen Entwicklung

Dr. Dirk Schumacher,

Chefvolkswirt der KfwW

,Nach dem lberraschenden Stimmungssprung im Friihsommer
gab es fiir die Investorenstimmung auf dem deutschen Private
Equity-Markt im dritten Quartal eine harte Landung®, sagt Dr.
Dirk Schumacher, Chefvolkswirt der KfW. ,Das Geschaftsklima
ist wieder auf sein vorheriges, sehr frostiges Niveau zurtickgefal-
len. Von der Entwicklung wichtiger Teilindikatoren wie Fundrai-
sing und Exits geht insgesamt dennoch ein Hoffnungsschimmer
aus. Deren Aufwartstrend nach ihren Tiefs vor drei Jahren bleibt
trotz des Dampfers intakt. Auch die sehr gute Stimmung der In-
vestoren hinsichtlich Einstiegsbewertungen und Investitionsbe-
reitschaft ist erfreulich, auch wenn aktuell offenbar ihr Dealflow
schwéchelt.”

Zur Konstruktion des German Private Equity Barometer

Ulrike Hinrichs,

Vorstandssprecherin des BVK

,Nach dem deutlichen Stimmungssprung im Friuhjahr zeigt sich
der Private-Equity-Markt im dritten Quartal wieder deutlich ver-
haltener. Die Eintriibung des Geschaftsklimas verdeutlicht, dass
konjunkturelle Unsicherheiten und das Zinsumfeld die Branche
weiterhin bremsen*, kommentiert Ulrike Hinrichs, BVK-Vor-
standssprecherin. ,Positiv zu bewerten ist jedoch, dass Fund-
raising und Exits sich stabil halten und die Investoren ihre Inves-
titionsbereitschaft beibehalten. Das zeigt, dass der Markt trotz
der kurzfristigen Herausforderungen solide aufgestellt ist und
eine gute Basis flr eine Erholung in den kommenden Quartalen
bietet.”

Das German Private Equity Barometer wird unter den Mitgliedern des Bundesverbands Beteiligungskapital sowie weiteren Beteili-
gungsgesellschaften mit Sitz in Deutschland vierteljahrlich erhoben. Berichtet wird das Marktklima auf dem deutschen Private
Equity-Markt auf Basis der Einschatzungen von Beteiligungsgesellschaften mit einem Fokus auf reife, mittelstandische Unterneh-
men. Alle Klimaindikatoren entsprechen dem Durchschnitt des Saldos der Lageeinschatzung (Anteil ,gut* minus Anteil ,schlecht)
und des analog ermittelten Saldos der Erwartungen fur die kommenden 6 Monate, normiert auf die jeweiligen historischen Salden-
mittelwerte als Nulllinie. Dadurch kann der Hochst- bzw. Tiefstwert eines Indikators +100 bzw. -100 als eigentliches Maximum bzw.
Minimum Uber- bzw. unterschreiten. Positive Indikatorwerte stehen konstruktionsbedingt fiir ein Gberdurchschnittliches Klima, nega-

tive flr ein unterdurchschnittliches Klima.

Der Bundesverband Beteiligungskapital (BVK) ist

die Stimme und das Gesicht der Beteiligungsbranche in Deutschland. Der
Verband setzt sich fir bessere Rahmenbedingungen und einen leichteren Zugang
zu Beteiligungskapital ein, damit noch mehr Unternehmen in Deutschland von
Beteiligungskapital profitieren konnen. Der Verband vereint ca. 300 Mitglieder.

Bundesverband
Beteiligungskapital e.V.

Darunter befinden sich rund 200 Beteiligungsgesellschaften und Investoren sowie

rund 100 Beratungsgesellschaften und Dienstleister der Branche.
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