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UNTERNEHMENSBETEILIGUNGEN

Ein unternehmerischer Baustein fiir die Vermdogensstruktur

Lesedaner: 8 Minuten

Private Beteiligungen alias Private Equity (PE) sind eine unternehmerisch
gepriagte Anlageoption, die Investoren eine Erginzung zum klassischen
Aktiengeschift bietet. Welche Moglichkeiten offerieren sie dem Anleger?
Diese und weitere Fragen beantwortet dieser Beitrag aus unserer aspekte-
Reihe.

Insgesamt wurden in Deutschland zwischen 2011 und 2015 rund 23 Milliarden
Euro in Beteiligungskapital investiert. Weltweit verfiigt die PE-Branche tiber rund
1,5 Billionen US-Dollar. Unternechmerische Beteiligungen haben in den letzten

ahren wachsende Aufmerksamkeit in den Asset Allokati- o . . . .
J »2015 investierten in Deutschland rund 250 Beteilignngs-

gesellschaften 6,6 Milliarden Euro in mebr als 1000

Unternebmen.«

onen der groBen Vermdégensinhaber erfahren. Im Jahr
2015 investierten rund 250 Beteiligungsgesellschaften 6,6
Milliarden Euro in meht als 1000 Unternehmen.! Der
Anteil von PE-Investitionen in Relation zum Bruttoinlandsprodukt liegt in
Deutschland bei 0,22 Prozent. Dies ist deutlich unter dem Anteil in angelsichsi-
schen Lindern, wie beispielsweise dem Vereinigten Kénigreich mit 0,48 Prozent.?
Somit lisst sich Wachstumspotenzial in diesem Markt vermuten.

Seit den Nullerjahren wird zudem eine gestiegene Haltedauer von durchschnittlich
3,9 auf 5,5 Jahre beobachtet. Stand in der Vergangenheit noch die Finanzoptimie-
rung als vorrangige Strategie im Fokus, so setzen PE-Investoren heute immer
mehr auf die operative Optimierung des jeweils akquirierten Unternehmens.
Private Beteiligungen umfassen alle Arten von Investitionen in das Eigenkapital
nicht bérsennotierter Unternehmen und bieten vor allem Family Offices und
Unternehmern eine gute Alternative und passende Erginzung zum Portfolio. Die
Absichten der Investoren sind dabei so vielseitig wie ein solches Investment
selbst. So ist bei vielen das unternehmerische Interesse oder der Wunsch nach In aspekte bereiten die Wealth-
Diversifikation der Motivator. Aber auch die Niedrigzinspolitik der EZB und die Management-Rompetenzzentren

daraus resultierenden geringen Renditen auf Anlagen und Staatsanleihen lassen

gemeinsam mit Netzwerkpartnern
Themen auf, die fur Sie relevant sind.
Investoren umdenken. www.berenberg.de/unternehmer

Drei Optionen fiir eine Unternehmensbeteiligung

Steht fir einen Investor das unternehmerische Engagement im Fokus, entscheidet
er sich fur eine Direktbeteilignng. Stehen allerdings Diversifikation und damit eine
gewisse Risikostreuung des Portfolios an oberster Stelle, sind Private-Equity-Fonds
und Private-Equity-Dachfonds in der Regel die passendere Anlagealternativen.

Von Sarah Kobi,
Berenberg Investment Adpisory,

! Vel. Heinrichs, 2017.

Direktbeteiligungen
2 Vgl. Statista, 2017.
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e Direktbeteiligung

Im Rahmen einer Direktbeteilignng investiert der Anleger direkt in nicht gelistete
Unternehmen. Das bietet sehr gute Chancen auf eine hohe Rendite, aber auch ein
sehr erhebliches Teil- oder gar Totalverlustrisiko. Fir Unternehmerfamilien bieten
Direktbeteiligungen eine aussichtsreiche Moglichkeit, neben der finanziellen Un-
terstiitzung auch eigene Ressourcen und Know-How in das Beteiligungsunter-
nehmen einflieen zu lassen. Das Interesse an anderen oder neuen Geschiftsmo-
dellen, die aktive Zusammenarbeit mit Unternehmern, als auch die Weitergabe
von Erfahrung sowie das Einbringen des eigenen Netzwerks sind zusitzliche Mo-
tive. Mitglieder einer Unternehmerfamilie engagieren sich hdufig aktiv im Beteili-
gungsunternehmen bis hin zur operativen Fihrung. Die Folge: Ein unternehmeri-
sches (Co-)Investment erfordert deutlich mehr Aufmerksamkeit als herkémmliche
Anlageoptionen, bietet aber im Erfolgsfall lukrative Renditen. Der Markt fiir Di-
rektbeteiligungen an Unternehmen ist wenig strukturiert und der Zugang erfolgt
hiufig auf Basis von Zufillen oder privaten Netzwerken. Als weiterer Zugangsweg
dienen Netzwerke von Unternehmen oder Banken sowie spezialisierte Berater.

Private-Equity-Fonds
Single PE-Fonds investieren in viele verschiedene Unternehmen. Die breite Streu-
ung mindert das Risiko. Die Fonds haben hiufig Themenschwerpunkte. Ihre
Fonds-Manager sind ausgewiesene Spezialisten in den jeweiligen Gebieten. Ein-
zelne PE-Fonds sind allerdings nicht fir Kleinanleger, sondern meist nur fir
GroBinvestoren zuginglich.

e Private-Equity-Dachfonds

Die PE-Dachfonds stehen aus Diversifikationssicht eine Stufe Uber den PE-
Fonds. Sie haben somit ein kleineres Risikopotential. Eine Anlage in einen Dach-
fonds ist eine Beteiligung an einem Fonds. Dieser wiederum bundelt mehrere
Private-Equity-Fonds, die in mehrere Unternehmen investieren.

3 Beteiligungsoptionen
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Quelle: Eigene Darstellung.

Direktbeteilignngen zeichnen sich

durch Maglichkeiten gum unter-

nebmerischen Engagement aus.

Eine Fondslisung bietet
Diversifikation und
Risikominderung.
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Unser Fazit

Unternehmerische Beteiligungen erfahren zunehmende Aufmerksamkeit und
kénnen ein interessanter und werttreibender Baustein im Rahmen der strategi-
schen Allokation eines Vermdgens sein. Je nach Grad des unternehmerischen
Interesses eines Investors bieten die verschiedenen Ausprigungen: direkte Beteili-
gungen, Private Equity Fonds bezichungsweise Private Equity Dachfonds unter-
schiedliche Chancen- und Risikoprofile, die unter dem Aspekt der jeweiligen per-
sonlichen Vermdégensverhiltnisse zu bewerten sind.
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