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23. Mai 2006

IPO-Umfrage 2006: Beteiligungsgesellschaften streben weitere Borsengange an

e |PO-Geschehen profitiert von Private Equity-finanzierten Unternehmen
e 143 Portfoliounternehmen als bérsenreif klassifiziert
e Entry Standard belebt Borsenplatz Deutschland

Die deutschen Private Equity-Gesellschaften haben maR3geblich am IPO-Aufschwung hierzulande mitgewirkt und
verfiigen nach eigener Einschatzung tber zahlreiche bdrsenfahige Unternehmen in ihren Portfolios. Die
Verbesserung der IPO-Bedingungen ist insbesondere auf die Einfiihrung des Entry Standard im letzten Jahr
zurtickzufuihren, die der deutsche Borsenlandschaft zu einem Zuwachs an Attraktivitat verholfen hat. Dies ist das
Ergebnis der IPO-Umfrage 2006, die der Bundesverband Deutscher Kapitalbeteiligungsgesellschaften — German
Private Equity and Venture Capital Association e. V. (BVK) im Marz 2006 durchgefiihrt hat. Insgesamt 99 Private
Equity-Gesellschaften gaben darin ihre Einschétzung zur aktuellen Bdrsensituation ab.

IPO-Aufschwung dank Private Equity

Von den 35 Neuemissionen in den geregelten Markten der Frankfurter Wertpapierborse seit dem Jahr 2002 waren
15 mit Private Equity finanziert. Auffallig ist, dass mit dem Aufleben der deutschen IPO-Aktivitaten im Jahr 2005
ein besonders hoher Anteil von Bdrsenkandidaten mit einer vorherigen Venture Capital-Finanzierung bzw. einem
Buy-out festzustellen war. ,Neun der 15 Neuemissionen des Jahres 2005 in Prime und General Standard sind im
Vorfeld mit Private Equity finanziert worden®, erklart Thomas Putter, Vorstandsvorsitzender des BVK. ,Im
laufenden Jahr waren es drei der bisher neun Bdrsenneulinge.“ Dartiber hinaus zog auch der im Oktober 2005
eingeflhrte Entry Standard Private Equity-finanzierte Unternehmen an. Im vergangenen Jahr nutzten zwei, im
laufenden Jahr bislang vier entsprechende Unternehmen das neue Segment zum Bdrsengang.

Erhebliches IPO-Potenzial bei Private Equity-finanzierten Unternehmen

Zahlreiche Unternehmen werden derzeit als Borsenkandidaten diskutiert oder haben bereits offiziell ihre
IPO-Absichten geadufert. Hierunter fallen vielfach Portfoliounternehmen von Beteiligungsgesellschaften. ,Von den
derzeit als Bérsenkandidaten gehandelten Unternehmen ist mindestens jedes zweite Private Equity-finanziert®,
erlautert Dr. Holger Frommann, BVK-Geschéftsfilhrer. Neben diesen 6ffentlich diskutierten Unternehmen existieren
aber noch weitere Private Equity-finanzierte Bérsenaspiranten: Laut Umfrageergebnis verfligen fast zwei Drittel der
Beteiligungsgesellschaften tiber mindestens ein bérsenfahiges Unternehmen in ihrem Portfolio.

Insgesamt 143 Unternehmen kommen nach Meinung der Beteiligungsgesellschaften fir einen Bdorsengang in Frage.
37 Beteiligungsgesellschaften gaben an, fiir insgesamt 61 Unternehmen an konkreten Borsenvorbereitungen fiir
einen IPO noch in diesem Jahr zu arbeiten. Bei weiteren 42 Unternehmen haben Vorbereitungen fir einen
Bdrsengang im kommenden Jahr begonnen.

Private Equity-Branche begri3t Entry Standard
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In den beiden Vorgangerstudien beklagten die Beteiligungsgesellschaften noch das Fehlen eines auf die
Bedurfnisse kleiner und mittlerer Unternehmen (KMU) ausgerichteten Bérsensegmentes. ,Mit der Einfihrung des
Entry Standard hat die Deutsche Borse auf Kritik reagiert und ein KMU-Segment geschaffen, das durch seine
Regelungen einen schnellen und kostenglinstigen Bérsengang fiir diese Unternehmen erméglicht”, sagt Pltter. So
machen die befragten Gesellschaften neben der allgemein besseren Kapitalmarktstimmung vor allem das
gestiegene Investoreninteresse an deutschen Neuemissionen und die Einfihrung des Entry Standard fir die
auflebenden IPO-Aktivitéaten in Deutschland verantwortlich.

Mehr als die Halfte der Befragten bewertet die neue Bérsensegmentierung, bestehend aus Prime, General, Open
und Entry Standard, mit der Mindestnote ,gut. Damit liegt die Bewertung deutlich héher als im letzten Jahr, in dem
fast 60 Prozent lediglich die Note ,ausreichend” oder schlechter vergaben. Die Segmente Open und Entry Standard
werden hierbei im Vergleich zu den gesetzlich regulierten Open und Prime Standard als die deutlich geeigneteren
fur den Bérsengang von KMU und als Exit-Kanal fur Beteiligungsgesellschaften eingeschétzt. ,Am besten
schneidet der neu geschaffene Entry Standard ab, was aber angesichts seiner Regelungen und Zielgruppe nicht
Uiberrascht“, so Frommann.

Borsenplatz Deutschland erhélt gute Noten

Aber nicht nur der neu geschaffene Entry Standard wurde auf Anhieb als &ufRerst attraktiv eingeschéatzt, auch
Prime und General Standard konnten in der Gunst der befragten Beteiligungsgesellschaften zulegen. Befragt nach
den fiir einen IPO bevorzugten Borsenplatzen lag der Schwerpunkt mit insgesamt 56 Nennungen beim Entry
Standard. Mit zusammen 70 Nennungen erhielten die gesetzlich geregelten Segmente Prime und General Standard
eine deutlich héhere Bewertung als im Vorjahr. Wahrend der AIM im letzten Jahr noch auf dem zweiten Platz
rangierte, wurden die internationalen Konkurrenzbdrsen wie AIM London, Euronext oder NASDAQ in diesem Jahr
weit weniger oft genannt. ,Zu der positiveren Einschatzung der nationalen Bérsen haben neben der Einflihrung des
Entry Standard sicher auch die gestiegene Zahl deutscher IPOs und die positiven IPO-Beispiele des letzten
Jahres beigetragen. Diese haben bewiesen, dass auch an deutschen Boérsen erfolgreiche Bérsengéange mdglich
sind“, sagt Putter.

Beteiligungsgesellschaften sind optimistisch

LAuch wenn der Bérsengang seit dem vergangenen Jahr wieder an Attraktivitdt gewonnen hat, streben
Beteiligungsgesellschaften ihn nur fiir geeignete Portfoliounternehmen an®, ergdnzt Frommann. ,Nicht alle
Beteiligungsgesellschaften verfolgen diese Exit-Option fur ihre Portfoliounternehmen.” Historisch gesehen sei der
Verkauf an industrielle Kaufer (Trade sale) der wichtigste Weg des Beteiligungsverkaufs. ,Bérsenbewertungen
haben aber indirekt auch Auswirkungen auf die Bewertungen bei M&A-Transaktionen, weshalb wir bei dem
anhaltend positiven Bérsen- und M&A-Umfeld weiterhin gute Exit-Chancen sehen®, schlie3t Putter ab.

Weitere Grafiken enthehmen Sie der Vollversion der IPO-Studie 2006 im Anhang.

Anmerkungen:

Terminologie

Beteiligungskapital oder Private Equity bezeichnet die Vergabe von Beteiligungskapital an nicht bdrsennotierte
Unternehmen in allen Unternehmensphasen, d. h. Venture Capital und Buy-outs. Venture Capital bezieht sich auf
Early stage- (Frihphasenfinanzierung: Seed und Start up) und Later stage-(Expansions-) Finanzierung.
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Uber den BVK
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Der 1989 in Berlin gegriindete Bundesverband Deutscher Kapitalbeteiligungsgesellschaften — German Private
Equity and Venture Capital Association e.V. (BVK) ist die umfassende Organisation der deutschen und der in
Deutschland tatigen Reprasentanten auslandischer Kapitalbeteiligungsgesellschaften. Er hat die zentrale Aufgabe,

die Interessen seiner Mitglieder zu vertreten und das 6ffentliche Bewusstsein zu Funktion und Bedeutung von
Beteiligungsgesellschaften als verlassliche Partner fir Unternehmen, Initiatoren wirtschaftlichen Wachstums und
Stabilitatsfaktor fur die Wirtschaft Deutschlands zu fordern
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BVK-Vorsitzender Thomas Putter ist Observer in EU-Expertengruppe "Alternative Investmentfonds”
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