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Eine Branche
vor dem
Comeback

PRIVATE EQUITY Das Interesse von Anlegern,

in Fonds zur Beteiligung an nicht borsennotierten
Unternehmen zu investieren, ist zuletzt splirbar
gestiegen, berichten mehrere Anbieter.

Was bieten die verschiedenen Konzepte?

o gut wie derzeit war die Stim-
mung auf dem deutschen Betei-
ligungsmarkt schon lange nicht

mehr. So hielt sich der Geschiftsklima-
index des German-Private-Equity-Baro-
meters, das von der staatlichen KfW-
Bank zusammen mit dem Bundesver-
band Deutscher Kapitalbeteiligungsge-
sellschaften (BVK) veroffentlicht wird,
im ersten Quartal bei 61,8 Saldenpunk-
ten und lag damit nur leicht (-0,2 Zihler)
unter dem hohen Niveau des Vorquartals
und nur unwesentlich unter dem Hochst-
stand von 2007/2008 (siehe Grafik Seite
54). Das Barometer basiert auf einer
Befragung, die der BVK unter rund 250
seiner Mitglieder und weiteren deut-
schen Beteiligungsgesellschaften vier-
teljdhrlich durchfiihrt. Es setzt sich aus
der Beurteilung der aktuellen Geschiifts-
lage und den Geschiiftserwartungen fiir
die kommenden sechs Monate zusam-
men und unterscheidet zwischen den
Spitphasen- und den Friihphasen-Inves-
toren (Venture Capital).

Besonders positiv war im ersten
Quartal 2017 die Einschitzung der Ven-
ture-Capital-Investoren. Hier stieg der
Geschiftsklimaindikator um nicht we-

niger als 11,3 Zéhler auf 59,7 Salden-
punkte. Dabei bewerten die Investoren
Geschiiftslage und Geschiiftserwartung
fast identisch. Bei den wichtigsten Fak-
toren des Venture-Capital-Marktum-
felds gab es gar drei Rekorde zu ver-
zeichnen: Fundraising-Klima, offentli-
che Forderung und Hohe des Dealflows
(Anzahl potenzieller Zielunternehmen)
wurden noch nie besser bewertet, be-
richtet die KfW. Sehr gut bewertet wur-
den zudem Exitmoglichkeiten und
Dealflow-Qualitit. Bei den Einstiegs-
preisen zeichne sich eine Besserung der
zuletzt gemessenen Unzufriedenheit ab.
..Das gegenwiirtige Marktumfeld spricht
fiir ein sehr gutes Venture-Capital-Jahr
2017%, sagt Dr. Jorg Zeuner, Chefvolks-
wirt der KfW.

In diesem Segment unterwegs ist die
HMW Emissionshaus AG aus Pullach,
die zusammen mit der von der Finanz-
aufsicht BaFin als Kapitalverwaltungs-
gesellschaft (KVG) zugelassenen MIG
Verwaltungs AG Venture-Capital-Fonds
fiir Privatanleger auflegt. Die MIG
Fonds investieren auferborsliches Betei-
ligungskapital in technologieorientierte
Unternehmen im deutschsprachigen
Raum. Zielsetzung ist dabei in der Re-

Matthias Hallweger, HMW:
»Die guten Nachrichten
haben uns im Vertrieb einen
kraftigen Schub verliehen.”
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gel, die Entwicklung und das Wachstum
der Zielunternehmen zu fordern, eine ent-
sprechende Wertsteigerung zu erreichen
und die Unternechmensanteile wieder zu
verdufern. Laufende Ertrige wie etwa Di-
videnden oder Zinsen spielen eine unterge-
ordnete Rolle.

Wie das funktionieren kann, belegt
der jiingste Exit aus dem MIG-Portfolio:
die Brain AG. An dem Biotechnologie-
Unternehmen aus Zwingenberg in der Ni-
he von Darmstadt hatten sich seit 2006
verschiedene MIG Fonds beteiligt. Im Ja-
nuar 2016 ging das Unternehmen an die
Borse, und im Februar 2017 haben die
Fonds ihre Aktien im Rahmen einer Privat-
platzierung auf einen Schlag an institutio-
nelle Investoren verkauft. Kasse gemacht
haben dabei die MIG Fonds 3, 4, 5 und 13.

Uber den genauen Erlés schweigt
HMW sich aus. Aus dem Bérsenkurs zum
Zeitpunkt des Exits lisst sich jedoch schiit-
zen, dass den MIG Fonds aus dem Verkauf
der Aktien, die zusammen gut 15 Prozent
des Grundkapitals der Brain AG ausmach-
ten, insgesamt ein Betrag in der Grofien-
ordnung von 45 bis 50 Millionen Euro zu-
geflossen sein diirfte. ,,Insgesamt entsprach
der Riickfluss vor Kosten und Gewinnbe-
teiligungen in etwa dem Faktor drei bezo-
gen auf die Gesamtinvestition der MIG
Fonds bei Brain, wobei er sich je nach
Einstiegszeitpunkt bei den einzelnen Fonds
unterschiedlich auswirkt®, verrit Dr. Mat-
thias Hallweger, Vorstand der HMW.,

Schon im vergangenen Herbst hatten
die MIG Fonds einen erfolgreichen Exit zu

vermelden. Damals kaufte die Astellas
Pharma Inc. mit Sitz in Tokio das MIG-
Beteiligungsunternehmen Ganymed fiir
zunichst 422 Millionen Euro. Je nach der
kiinftigen Entwicklung des biopharmazeu-
tischen Unternehmens, an dem verschiede-
ne MIG Fonds insgesamt 7.8 Prozent hiel-
ten, konnen zusatzliche, erfolgsabhingige
Zahlungen bis zu weiteren 860 Millionen
Euro fillig werden, insgesamt also fast 1,3
Milliarden Euro.

..Nach den jiingsten Exits haben wir in
diesen Tagen die bisher groBten Ausschiit-
tungen der MIG Fonds von insgesamt 64
Millionen Euro vorgenommen*, sagt Hall-
weger. So wiirde etwa bei dem MIG Fonds
3, der sich derzeit in der Liquidationsphase
befindet, allein der erste Teil des Ganymed-
Exits sowie der Brain-Exit eine Ausschiit-
tung von 68 Prozent des urspriinglichen
Gesamtkapitals des Fonds ermdglichen.
,.Die guten Nachrichten haben uns auch im
Vertrieb des aktuellen MIG Fonds 14 einen
kriftigen Schub verliehen®, so Hallweger.
Der Fonds war im August 2016 aufgelegt
worden, bis Ende des Jahres hatte sich der
Vertrieb aber noch auf den Fonds 15 fiir
Einmalzahler konzentriert, der zum Jahres-
wechsel geschlossen wurde. ,,Fiir den MIG
Fonds 14 haben wir mittlerweile deutlich
tiber zehn Millionen Euro Zeichnungskapi-
tal platziert und der Vertrieb zieht derzeit
kriiftig an”, berichtet Hallweger.

HMW bezeichnet die Emission als
Hybridfonds”, Gemeint ist damit eine
Kombination aus Einmal- und Teilzah-
lungskomponente. Neben einer Startzah-
lung leisten die Anleger fiinf gleich hohe

Beste Stimmung am deutschen Beteiligungsmarkt

Das German-Private-Equity-Barometer ist seit Anfang 2016 nochmals angestiegen.
Geschiftslage und -aussichten halten sich schon seit einiger Zeit iber dem Normal-
bereich, der auf Basis der historischen Indikatorwerte definiert wurde (grau unterlegt).

German-Private-Equity-Barometer
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Norman Lemke, RWB: ,Der Druck, der von
den niedrigen Zinsen ausgeht, sorgt dafiir,
dass das Interesse der Anleger da ist.”

Jahresraten (,,Capital Calls®) und eine
Schlusszahlung. Die Einzahlung der Betei-
ligungssumme erstreckt sich damit tber
sechs bis sieben Jahre. ,,Durch die Capital
Calls wird eine liberméBige Kapitalbin-
dung durch nicht sofort investiertes Kapital
vermieden und dem Fonds zudem ermdg-
licht, an weiteren Finanzierungsrunden
seiner Zielunternehmen teilzunehmen®, so
Hallweger. Trotzdem benétige der Fonds
nicht die lange Laufzeit der reinen Anspar-
konzepte von mehr als 20 Jahren.

Mit einem ,,Heuschrecken*-Image,
das Private-Equity-Investoren nicht selten
angedichtet wird, miissen sich die Fonds bei
den Zielunternehmen offenbar nicht herum-
schlagen. Das belegt nicht nur das State-
ment von Dr. Jirgen Eck, Vorstandsvorsit-
zender der Brain AG: ,.Die MIG Fonds ha-
ben die Entwicklung der Brain AG lange
Jahre finanziell unterstiitzt und haben damit
auch wesentlichen Anteil an unserem Er-
folg. Ich mochte mich daher ausdriicklich
fiir die hervorragende und vertrauensvolle
Zusammenarbeit in den vergangenen Jah-
ren bedanken®, sagte er nach dem Exit der
[nvestoren.

Ahnlich #uBerte sich auch Bernhard
Bohmer, Griinder und CEO des Software-
unternehmens Webfactory aus Buchen
(Odenwald), nach dem Ausstieg von zwei

Fonds der Miinchener Fidura Ende Januar
2017 aus seinem Unternehmen: ,,Fiir kleine
Software-Hiuser wie Webfactory ist es
erfolgsentscheidend, qualifizierte Investo-
ren mit Technologie- und Unternehmerhin-
tergrund an Bord zu haben. Mit dem Fidu-
ra-Fondsmanagement konnten wir so ge-
meinsam das Unternechmen weiterentwi-
ckeln®, sagte er.

Die beiden Fidura-Fonds hatten ih-
re Mehrheitsanteile an Webfactory an die
Technischen Werke Ludwigshafen ver-
kauft. Uber den Kaufpreis sei Stillschwei-
gen vereinbart worden, so Fidura. Die bei-
den Fondsgesellschaften hétten fiir ihre
[nvestoren, bei denen es sich ausschliefilich
um Privatanleger handelt, durch die Trans-
aktion aber eine Verdoppelung des einge-
setzten Kapitals erreicht. ,,Wir sehen unsin
unserer Investitionspolitik erneut bestitigt,
in kleinere Technologieunternehmen mit
grofiem Wachstumspotenzial zu investie-
ren, die ein vergleichsweise geringes Risiko
aufweisen”, so Klaus Ragotzky, Geschifts-
fithrer von Fidura. Aktuell hat das Unter-
nehmen allerdings keinen Fonds im Ange-
bot, bereitet aber die Vertriebszulassung
fiir den Fidura Fonds 4 vor.

Nun diirfen die Erfolgsmeldungen nicht
dariiber hinwegtiuschen, dass die Investi-
tionen im Einzelfall auch mit Risiken ver-
bunden sein kénnen. So mussten MIG
Fonds ihre Beteiligungen an dem Biotech-
nologieunternechmen Nexigen auf einen
Euro abschreiben und auch bei dem
Pharmaunternehmen Isarna (vormals An-
tisense) waren Riickschldge zu verkraften.
»Sicherlich hat Isarna die Erwartungen bis-
lang nicht erfiillt", riumt HMW-Chef Hall-
weger ein, ,.es handelt sich jedoch keines-
wegs um ein Investment, das gescheitert
wire", betont er.

So kiindigte Isarna Mitte Mai die Ver-
offentlichung positiver klinischer Ergebnis-
se fiir ein Medikament gegen fortgeschrit-
tenen Griinen Star (eine Augenkrankheit,
die zur Erblindung fiihren kann) sowie
vorklinischer Daten fiir einen weiteren
Wirkstoffan. ,,Wir sind zuversichtlich, dass
die Bewertung von Isarna wieder die Hohe
des investierten Kapitals erreichen kann.
Welches Potenzial dariiber hinaus besteht,
ldsst sich heute noch nicht absehen und
hidngt wesentlich von den weiteren For-
schungsergebnissen ab™, so Hallweger. Ge-
nerell sei eine Risikomischung durch die
Investition in eine Mehrzahl von Unter-
nehmen wesentlich, da Risiken im Einzel-
fall nie auszuschliefien seien, so Hallweger.
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Wem die Risikomischung bei einem
direkt investierenden Konzept nicht aus-
reicht, beteiligt sich an einem Private-Equi-
ty-Dachfonds. Diese investieren das Kapi-
tal in mehrere Zielfonds, die ihrerseits
verschiedene Beteiligungen eingehen. Das
Kapital wird dadurch breiter gestreut, aller-
dings auch die Chancen, die durch einzelne
besonders erfolgreiche Zielunternchmen
bestehen. Platzhirsch unter den Dachfonds
ist die RWB aus Oberhaching. Sie legt
schon seit 1999 Private-Equity-Dachfonds
fiir Privatanleger aufund betreut ein Zeich-
nungskapital (teilweise Rateneinlagen) von
insgesamt rund 1,8 Milliarden Euro. Die
bisherigen Fonds investieren entweder un-
ter der Bezeichnung ,,Global Market
Fonds™ breit gestreut weltweit oder als
»Special Market Fonds™ in bestimmte Re-
gionen oder Finanzierungsanlisse. Derzeit
hat RWB, die wie MIG iiber eine eigene
KVG-Zulassung der BaFin verfiigt, neben
zwei Varianten der bekannten Global-Mar-
ket-Reihe ein neuartiges Konzept in der
Platzierung: den RWB Direct Return.

Der Fonds kommt mit Ausnahme des
Agios von fiinf Prozent komplett ohne
Emissionskosten aus. Anders als die vorhe-
rigen RWB-Fonds setzt er nicht auf ein
Re-Investitionskonzept, also die erneute
Investition von zuriickgeflossenen Beteili-
gungsertrigen. ,,Bei Initialkosten in iibli-
cher Hohe ist die Re-Investition von Riick-
flissen notwendig, um das Gesamt-Inves-
titionsvolumen ohne zusitzliche Emissi-
onskosten zu erhohen und auf diese Weise
die anfingliche Belastung zu kompensie-
ren’, sagt Norman Lemke, RWB-Vorstand.
»wUnser Track Record belegt, dass dies —
anders als vielfach bei unseren Wettbewer-
bern mit nur einem Investitionszyklus — bei
unseren bisherigen Fonds funktioniert™, so
Lemke.

Nachteil sei jedoch, dass die bisheri-
gen RWB-Fonds durch die Re-Investitio-
nen eine lange Laufzeit haben und die
Anleger keine laufenden Auszahlungen
erhalten, sondern erst im Zuge der Liquida-
tion bedient werden. ,,Gerade in Hinblick
auf das allgemein unsichere wirtschaftliche
Umfeld und Enttduschungen in anderen
Bereichen sind manche Anleger misstrau-
isch, wenn sie die positive Entwicklung nur
im Geschiiftsbericht lesen, sie das Geld
aber noch nicht auf dem Konto haben®, sagt
Lemke.

Der Direct Return hingegen konne von
Beginn an eine Investitionsquote von 100
Prozent erreichen und daher auf das Re-
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»Wir wollen kein Mengengeschaft betreiben®

INTERVIEW Mit der Fereal AG, einer Tochter der Feri AG, ist im April erstm

1als seit Langem wieder ein

Unternehmen neu in das Publikumsgeschéft mit alternativen Investmentfonds (AlFs) eingestiegen — mit einem
Private-Equity-Fonds. Cash. fragte Marcel Renné, Vorstand von Feri und Fereal, nach den Hintergriinden.

Was hat Sie bewogen, jetzt in den Bereich
der Publikums-AIFs zu starten?

Renné: Feri ist seit jeher als Multi-Asset-
Manager positioniert. Das Geschift und die
Kundenbasis sind daher mit denen eines
klassischen Emissionshauses nicht ver-
gleichbar, weil wir seit mehr als 15 Jahren
ausschlieBlich fiir unsere eigenen instituti-
onellen und vermdgenden Privatkunden
Private-Equity-Investments titigen, in de-
nen bereits mehr als 2,5 Milliarden Euro
investiert wurden. Damit verfiigt Feri tiber
die Zuginge zu fithrenden Fonds und
Fondsmanagern, die fiir Privatkunden
nicht direkt zuginglich sind. Mit der Griin-
dung unserer Multi-Real-Asset-Kapitalver-
waltungsgesellschaft Ende 2015 haben wir
neben den Bereichen Research, Manage-
ment und Consulting ein weiteres strategi-
sches Standbein in unserem Investment-
haus geschaffen. Wir wollen dabei drei
Sachwert-Sparten beriicksichtigen: Private
Equity, Immobilien und Infrastruktur.
Wie ist die Platzierung des Fonds angelau-
fen und wie zufrieden sind Sie damit?
Renné: Wir sind mit dem Feedback aus den
bisher geflihrten Gesprichen mit unseren
eigenen Investoren und externen Vertriebs-
partnern iiberaus zufrieden. Der Fonds be-
findet sich ja erst am Anfang der Platzie-
rungsphase. Umso gliicklicher sind wir,
dass die ersten Kunden schon gezeichnet
haben. Dariiber hinaus liegen uns Kapital-
zusagen von eigenen Kunden im zweistel-
ligen Millionen-Euro-Bereich vor. Die
Priifprozesse mit externen Partnern aus
dem Banken- und Sparkassenbereich dau-
ern ja erfahrungsgemif eine gewisse Zeit,
aber wir bekommen widergespiegelt, dass
die langjihrige Private-Equity-Erfahrung
der Feri und die Reputation, der attraktive
Zielmarkt und die investorenfreundliche
Kostenstruktur klare Alleinstellungsmerk-

Marcel Renné: Wir sind mit dem
bisherigen Feedback tUberaus zufrieden.”

male gegeniiber bestehenden Wettbewerbs-
produkten darstellen.

Aus welchen Griinden haben Sie sich fiir
die hohe Mindestbeteiligung von 50.000
Euro entschieden?

Renné: Wir wollen kein Mengengeschift
betreiben. Um den Banken und Finanz-
dienstleitern, die unser Portfolio anbieten,
die Mdglichkeit zu geben, auch gezielte
Portfolio-Beimischungen vorzunehmen,
haben wir die Mindestzeichnungssumme
in der Anteilklasse | bewusst etwas tiefer
angesetzt. Mit der Anteilklasse 11 haben
wir eine Ldsung mit einer Mindestbetei-
ligung von 250.000 Euro. Das gesamte
Beteiligungsprogramm fiir die beiden
Anteilklassen ist vom Investmentkonzept
her identisch.

Schwerpunkt des Fonds sind Small-to-
Mid-Cap-Buyouts in Europa, also kleine
bis mittelgrofie Unternehmensiibernah-
men. Warum ist dieser Bereich aus Ihrer

Investitionskonzept verzichten. Statt der
sonst tiblichen Initialvergiitung erhélt RWB
eine erfolgsabhingige Vergiitung. Diese
setzt im Gegenzug schon relativ friih ein:
Wenn die Anleger ihr Kapital mit einer
Verzinsung von 0,25 Prozent pro Jahr voll-
stindig zurilickerhalten haben. Von den
weiteren Riickfliissen erhdlt RWB dann 25
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Prozent, wovon das Unternehmen einen
Teil an den Vertrieb weiterleitet.

Das Konzept setzt also voraus, dass
auch der Vertrieb mitspielt. Er muss eine
vergleichsweise niedrige Abschlussprovisi-
on von zundchst maximal vier Prozent
akzeptieren und darauf vertrauen, dass der
Fonds Erfolg hat und die avisierte Gewinn-

Sicht derzeit besonders attraktiv fiir ein
Investment?

Renné: Seit Beginn des Private-Equity-
Programms der Feri liegt der Fokus auf
dem Small/Mid-Cap Bereich, welcher
auch im aktuellen Marktumfeld attraktive
Renditen bietet. Wir investieren am liebs-
ten in Fonds von den Private-Equity-Ma-
nagern, die wir schon seit vielen Jahren
kennen, weil wir in mehr als 100 Vorgin-
gerfonds der Gesellschaften investiert
sind. Wir kennen uns im Bereich Small-
to-Mid-Market-Buyout am besten aus
und haben in diesem Bereich hervorra-
gende Netzwerke und Zugiinge zu Mana-
gern sowie einen sehr guten Erfolgsnach-
weis. Unser Private-Equity-Team steht
regelmiiflig mit den Managern in Kontakt.
So erfahren wir auch, wann diese Mana-
ger neue Fonds auflegen und konnen un-
sere eigene Deal-Pipeline aufstellen sowie
den Zugang zu den besten Singlefonds
sicherstellen. Wir investieren auf diese
Weise gezielt in den Markt, der derzeit die
attraktivsten Risiko- und Renditepotenzi-
ale bietet. Das ist nicht das Segment der
bekannten Large- und Mega-Large-Cap-
Funds, in die grofie institutionelle Inves-
toren wie Staatsfonds und Pensionskassen
und andere Kapitalsammelstellen teilwei-
se bis zu zweistellige Milliarden US-Dol-
lar-Summen in einzelne Fonds grofler
Private-Equity-Héuser investieren.

Sie haben angekiindigt, dass sich bei Fere-
al weitere Private-Capital-Programme in
Planung befinden. In welche Richtung ge-
hen die Planungen?

Renné: Wir denken aktuell in Richtung
interessanter Immobilieninvestments nach.
Dabei kann es durchaus auch Richtung
USA gehen.

Die Fragen stellte Stefan Lower, Cash.

beteiligung dann auch tatsachlich erreicht.
~Etwa zwei Drittel unserer bisherigen Ver-
triebspartner bringen uns dieses Vertrauen
entgegen und bieten ihren Anlegern den
Fonds an”, berichtet Lemke. ,,Die anderen
wollen bisher nicht auf eine hohe Ab-
schlussprovision verzichten, oder sie kén-
nen es sich nicht leisten.” Der Prozentsatz

fiir die Provision sei jedoch nicht alles, so
Lemke. Dass Anleger, Initiator und Ver-
trieb in einem Boot sitzen und Letztere erst
dann verdienen, wenn die Anleger ihr Geld
zuriickerhalten haben, sei schlief3lich auch
ein gutes Argument, den Anleger von der
Beteiligung oder einer hdheren Einlage zu
tiberzeugen. ,,Wenn wir weiterhin ein Mul-
tiple von etwa 1.9 auf Ebene der Zielfonds
erreichen, ist die Provision fiir den Vertrieb
zudem insgesamt héher als bei fritheren
RWB-Fonds", sagt Lemke. Das Multiple
beschreibt das Verhiltnis von Riickfluss
zum investierten Kapital einer Beteiligung.

Insgesamt sei die Platzierung des
Fonds ,.sehr gut angelaufen und bereits
zwel Zielfonds gezeichnet, sagt Lemke.
Bis Ende Mai waren demnach rund acht
Millionen Euro Eigenkapital platziert. Un-
ter Berticksichtigung des neuartigen Kon-
zepts und der Anlaufphase seit dem Ver-
triebsstart im Dezember 2016 sei er mit
dem bisherigen Platzierungsverlauf sehr
zufrieden. ,,Der Druck, der von den niedri-
gen Zinsen ausgeht, sorgt dafiir, dass das
Interesse bei den Anlegern da ist. Viele
brauchen einfach Zeit plus intensive Bera-
tung, um sich fiir etwas so grundsétzlich
Neues zu entscheiden”, berichtet Lemke.

Der Direct Return investiert grundsitz-
lich global, der Schwerpunkt liegt jedoch in

Gabriele Volz, WealthCap: ,Das Segment
Buyout ist in Bezug auf das Rendite-
Risko-Verhaltnis die beste Alternative.”
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Private-Equity-Fonds fiir Privatanleger
Unter sieben Fonds von fiinf Anbietern kénnen Privatanleger derzeit wahlen. Sechs davon
sind Dachfonds, nur der MIG Fonds investiert direkt. Quelle: Eigene Recherche

Emission

Anbieter

| Investitionsschwerpunkt

| Mindest-
| beteiligung

Fereal Private Equity Portfolio 2017 | Buyout Europa (Dachfonds) ______;_50_.I1qn__E_urq
HUW | MIG Fonds 14 | Technalogieunternchmen Deutschiand (direkt) | 20.000 Euro”
I_.I_al'_l:l_ls_H_ullSE | European Mid Market Fund | Mid Cap Europa (Dachfonds) | 25,000 Euro
RWB | Global Market Fonds VI | Global (Dachfonds) | 2500 Euro"
?WB | Direct Return | Global; Fokus Europa/Nordamerika (Dachfo.) i 5.000 Euro
WealthCap | Private Equity 19 | Buyout Europa (Dachionds) | 0000 Ewe
'W-ea;lth[:ap Private Equity 20 | Buyout Europa (Dachfonds) | 250,000 Euro

" in sechs bis siehen Jahresraten U Ratenzahlungen ab 7.200 Euro Zeichnungssumme

Nordamerika sowie in Europa und soll vor
allem die Ubernahme und die Wachstums-
finanzierung bereits bestehender Unterneh-
men umfassen (Segmente ,,Buyout®™ und
,Growth™). Auf Venture Capital, also die
Friihphasenfinanzierung, verzichtet RWB
derzeit soweit wie maoglich. ,.Im Bereich
Venture Capital sind die Investitionen im
Einzelfall zu riskant und die Ergebnisse
schwanken zu stark®, so Lemke.

Auf das Segment der europiischen
Buyouts setzen auch die Feri-Tochter Fere-
al mit ihrem ersten Publikumsfonds sowie
die beiden Schwesterfonds Private Equity
19 und 20 des Miinchener Anbieters
WealthCap. Fereal fokussiert dabei in erster
Linie auf'kleine bis mittlere Buyouts (siche
Interview), WealthCap auf mittelgrofle bis
grofie Unternehmen. ,,Das Buyout-Seg-
ment ist nach unserer Ansicht in Bezug auf
das Rendite-Risiko-Verhiltnis die attrak-
tivste Alternative in der Anlageklasse Pri-
vate Equity”, so WealthCap-Geschiiftsfiih-
rerin Gabriele Volz. ,,Die Unternehmen
verfiigen iiber Substanz, regelmaBig iiber
positive Cashflows und sind bereits in einer
Nische einer der Marktfiihrer, erklirt sie
weiter. Der europdische Markt habe sich bei
etablierten grofien und mittelgroflen euro-
piischen Unternehmen iiber unterschiedli-
che Wirtschaftszyklen hinweg positiv und
stabil entwickelt. ,,Das ist eine gute Wahl
fiir unsere Kunden vor allem im Vergleich
mit dem viel schwankungsanfilligeren
Segment Venture Capital”, sagt sie.

Die beiden WealthCap-Fonds unter-
scheiden sich lediglich durch die Mindest-
beteiligung (20.000 oder 250.000 Euro)
sowie die daraus resultierende Kosten-
struktur. Die Investition erfolgt {iber eine
gemeinsame Zweckgesellschaft, die bis-
lang zwei Zielfonds gezeichnet hat: 40 Mil-
lionen Euro Kapitalzusage fiir den BC
Partners European Capital X und zehn

Millionen Euro fiir den Carlyle Europe
Partners 1V. ,Wir planen, zeitnah einen
dritten Zielfonds anzubinden und damit
unsere Investitionsstrategie der zeitlichen
Streuung konsequent umzusetzen®, kiin-
digt Gabriele Volz an.

WealthCap habe in den beiden Schwes-
terfonds insgesamt bereits deutlich tiber 70
Millionen Euro platziert und werde sie in
Kiirze in der Nihe des Zielvolumens von
80 Millionen Euro schliefien. ,,Die Planun-
gen zu einem Nachfolgeprodukt sind be-
reits sehr weit fortgeschritten™, sagt sie. Die
Grundparameter werden demnach ver-
gleichbar bleiben und weiter auf renom-
mierte Private-Equity-Zielfonds mit Fokus
auf europiische Unternehmen im Buyout-
Segment setzen. ,,Wir werden jedoch fiir
die Anleger mit grofleren Tickets — ab
200.000 Euro — das Produkt nochmals at-
traktiver und exklusiver gestalten™, kiindigt
die WealthCap-Geschiiftsfiihrerin an.

So haben deutsche Privatanleger in-
nerhalb des insgesamt noch immer einge-
schrinkten Angebots an alternativen In-
vestmentfonds (AIFs) bei Private-Equity-
Fonds weiterhin eine vergleichsweise grofie
Auswahl. Noch sind die sehr positiven
Einschitzungen der deutschen Beteili-
gungsgesellschaften, die das German-Pri-
vate-Equity-Barometer wiedergibt, sicher-
lich nicht vollstindig bei den Anlegern
angekommen. Doch das recht breite
Fondsangebot und die Statements der Ak-
teure im Markt lassen erwarten, dass sich
die Stimmung auch bei den Privatinvesto-
ren hierzulande weiter aufhellt. =
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