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,Heuschrecken“ im Mittelstand?

Eigentlich sollten sich der deutsche Mittelstandd uRrivate-Equity-Gesellschaften gut
erganzen. Der Mittelstand steht durch hohe Auflagen Banken und Kreditversicherern
haufig vor einem Finanzierungsengpass - bei ti@ul schwachen Eigenkapitalquoten.
Zudem haben Uber 30% der deutschen Mittelstandtdi€me, einen geeigneten Nachfolger
zu finden. Nur noch gut 40% der Unternehmen bleibdframilienhand, Gber 25% werden an
ein internes oder externes Management ubergeberZukunft der restlichen Unternehmen
ist ungewiss. Zur Wachstumsfinanzierung und Zulasntherung konnte der Mittelstand
privates Beteiligungskapital also gut gebrauchen.

Private Equity Gesellschaften hingegen verfugernr éoee rekordverdachtige Liquiditat, in
2006 wurden Uber 100 Mrd. € in européischen Foredmmmelt. Und dieses Kapital muss
investiert werden. Mittlerweile wird es fur immerdo@gere Transaktionen eingesetzt, aktuelle
Beispiele sind Kion, die Gabelstaplersparte vondkinund ProSieben Satl. In diesem
Segment von Transaktionen Uber 1 Mrd. € konnte 0862auch das gr6f3te Wachstum
verzeichnet werden. Die Anzahl der Transaktionemns knapp 30% gestiegen, der gesamte
Transaktionswert hat sich in diesem Segment mshraatioppelt.

Allerdings ist die Zahl der milliardenschweren Tsaktionen naturgemald begrenzt, so dass
mittlerweile auch viel Beteiligungskapital in kleire Unternehmen flie3t. So ist die Anzahl
an Transaktionen unter 1 Mrd. € ebenfalls
1001 — 1l gestiegen, allerdings weniger stark wie die
80% | I :“Eg;nnﬁ:lm{: gréBeren Transaktionen. Betrachtet man
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Bezogen auf das Transaktionsvolumen und die UmsidréJnternehmen wird dieses Bild
noch weiter gescharft. Grol3e Unternehmen mit Unesétiber 500 Mio. € machen nur ein
gutes Viertel der Gesamtumsétze der betrachtetéertishmen (wiederum nur Unternehmen
mit einem Mindestumsatz von 10 Mio. €) aus. In dg&eSegment werden aber Uber drei
Viertel aller Buy-Out-Fondsmittel investiert.
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Der Mittelstand wird also offensichtlich
von Finanzinvestoren vernachlassigt — oder
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Transaktion im Milliardenbereich zu

tatigen als viele kleine unter 100 Mio. €.
Oder liegt es auf der anderen Seite an der mangelBereitschaft von Unternehmern, die
Kontrolle tber lhr Lebenswerk abzugeben? Geradiumiliar gepragten Mittelstand existiert

sie noch — die personelle Einheit von Eigentum @ebchéaftsfihrung. Dies bringt einen
hohen Kontrollgrad und entsprechende Verantwortomigsich und fiihrt oftmals auch zu

grof3en Erfolgen. Dementsprechend schwer fallt es iabder Regel auch dem Unternehmer,
andere Parteien an seinem Unternehmen, das oféeialsn Namen tragt, zu beteiligen.

Umsatz Unternehmen Volumen Buyouts MSG e

Gibt es dartber hinaus kulturelle Grinde fur diangee gegenseitige Anziehungskraft? Die
Private Equity Branche und die dort handelnden dhens sind stark finanzgetrieben und
sprechen nicht unbedingt die Sprache der unternefchen ,Macher, von denen der
Mittelstand dominiert wird. Es kénnte auch seinssglaas Verstandnis von Private Equity
Gesellschaften fir die kulturellen Besonderheiten #amilienunternehmen nicht sehr stark
ausgepragt ist. Hier spielen oftmals psychologiscimel familieninterne Faktoren eine
bedeutende Rolle. Finanzinvestoren sind schon waodgrder zugrunde liegenden
Fondsstrukturen mittelfristig stark renditeorierttievahrend sich der Unternehmer dartber
hinaus Ublicherweise fir sein Unternehmen und desamte soziale Umfeld personlich
verantwortlich fuhlt. Die genauen Grunde fur dierdtkhaltung beider Seiten sollen in einer
Untersuchung der Munich Strategy Group (MSG) néHmmleuchtet werden. Die
Veroffentlichung ist im August 2007 geplant.

MSG ist davon Uberzeugt, dass die vermuteten, rnmettehenden Hindernisse in den
nachsten Jahren an Bedeutung verlieren. Die Zusaamnet von Finanzinvestoren und dem
Mittelstand durfte explosionsartig wachsen, denm @hancen und Potenziale sind enorm.
Ziehen beide Seiten an einem Strang, kann dasefiiddutschen Mittelstand ein Segen sein.
Mit frischem Geld, dem internationalen Netzwerk uddr hohen Professionalitat von

Finanzinvestoren kdnnen Auslandsmarkte erschlosseh Wachstumspotenziale gehoben
werden. Die viel gescholtenen ,Heuschrecken® kénsieh in solchen Fallen nicht als Plage,
sondern im Gegenteil als Heilsbringer erweisen.
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