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Finanzinvestoren beflrchten Marktiberhitzung

Frankfurt/Main — Extrem offene Finanzierungsmaérkte bei gleichzeitig steigenden Kaufpreisen
werden flr Private Equity-Investoren in Deutschland zum Problem: Sie finden kaum mehr
attraktiv bewertete Investitionsziele, die Zuversicht auf gute Geschéafte beginnt zu schwinden.
Laut dem aktuellen Private Equity Panel, fiir das CMS Hasche Sigle und das Magazin
"FINANCE" dreimal jahrlich rund 40 Private Equity-Hauser anonym befragen, glaubt eine
Mehrheit von 54 Prozent, dass sich der der Markt fiir fremdkapitalfinanzierte Ubernahmen
(leverage buyouts) gerade uberhitzt.

Hohe Kaufpreise dampfen Renditechancen

Fur diesen Stimmungswandel spricht auch die Einschatzung der Finanzinvestoren in Sachen
Finanzierungsumfeld — gegeniiber der Februar-Umfrage legten die Verfugbarkeit um funf
Prozent sowie Konditionen und Bedingungen um drei Prozent auf neue Rekordmarken zu. Zu
dem gesellen sich GiberschielRende Kaufpreise: Die Attraktivitat der aufgerufenen Preise bricht
gegenuber den vorangegangenen Befragungen ein und die Investoren sehen den Markt als zu
teuer an. Damit wird auch die im Februar noch formulierte Erwartung, dass das gute
Finanzierungsumfeld den Knoten bei der Transaktionstatigkeit am deutschen PE-Markt in
Kirze 16sen kdnnte, zunehmend unwahrscheinlich. "Banken bestehen bei den Kdufern nach
wie vor auf hohen Eigenkapitalbetragen, so dass die steigenden Kaufpreise trotz der besseren
Finanzierungsmoglichkeiten stark auf die Renditeaussichten der Investments durchschlagen®,
erlautert CMS Hasche Sigle-Partner Dr. Tobias Schneider. "Falls der Trend zu hohen
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Kaufpreisen anhélt, missen PE-H&user verstérkt Gber moglichst giinstige Zuké&ufe,
Rekapitalisierungen oder dhnliche Instrumente nachdenken." Lichtblick der aktuellen
Befragung: Sollte eine mdgliche Finanzierungsblase platzen, beftirchten aktuell nur wenige
der Panelisten groRe Auswirkungen. 57 Prozent halten eine Entwicklung ahnlich wie im Jahr
2008, als taumelnde Debt-Investoren und viele Briiche von Finanzierungsvertragsklauseln
(Covenants) in den Portfoliounternehmen der gesamten Anlageklasse Private Equity schweren
Schaden zuftigten, fur unwahrscheinlich.

Viele Zielbranchen werden unattraktiver

Die momentan schwindende Attraktivit4t von Ubernahmezielen kann auch anhand der
Zielbranchen ausgemacht werden. So rutschen aktuell zw6lf von 15 Branchen in der
Bewertung ab — mit teils deutlichen Einbriichen: Automotive und Financial Services bufen elf
Prozent ein, die zuletzt sehr hoch eingeschétzte Elektronikbranche acht Prozent. Damit z&hlt
sie auch nicht mehr zu den drei beliebtesten Zielbranchen und rangiert nunmehr auf Platz
Sechs. "Die Attraktivitit eines Ubernahmeziels hangt maRgeblich von dessen Preis ab. Die
allgemein steigenden Kaufpreise lassen die Attraktivitat fast aller Branchen aus Sicht der
Finanzinvestoren schwinden", so Dr. Joachim Dietrich, Partner bei CMS Hasche Sigle. Als
attraktivste Branche gilt nach wie vor der Healthcare-Sektor (minus vier Prozent), nun gefolgt
vom Dienstleistungssektor, der als eine von nur drei Branchen leicht an Attraktivitat
gewinnen konnte. Auf den hintersten Réangen finden sich nach wie vor die Erneuerbaren
Energien, nun aber gleichauf mit dem Bausektor, der mit sieben Prozent einen starkeren
Einbruch verzeichnet als die Cleantech-Branche (minus finf Prozent).

Folgen Sie uns auf Twitter: https://twitter.com/CMSHascheSigle

Uber CMS Hasche Sigle:

CMS Hasche Sigle ist eine der flihrenden Anwaltssozietiten auf dem Gebiet des Wirtschafts-
rechts in Deutschland. Ausgewiesene Spezialisten bieten eine innovative Beratung, deren
Bandbreite alle denkbaren nationalen und internationalen Fragestellungen einschlief3t.

Mehr als 600 Anwalte, Steuerberater und Notare betreuen deutsche und auslédndische Unter-
nehmen aus den unterschiedlichsten Branchen — vom erfolgreichen Mittelstandler bis zum
weltweit agierenden Konzern — sowie 6ffentliche Institutionen. CMS Hasche Sigle verfugt
Uber Biiros an acht groRRen deutschen Wirtschaftsstandorten sowie in Briissel, Moskau und
Shanghai.
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Weitere Informationen finden Sie unter www.cms-hs.com.

Uber CMS:

CMS wurde 1999 gegrundet und zéhlt heute mit ihrem breiten Angebot an spezialisierter Be-
ratung und gemessen an der Anzahl der Rechtsanwalte zu den zehn fuhrenden internationalen
Kanzleien (Am Law 2012 Global 100). Mit 3.000 Rechtsanwalten und 58 Biros in 32 Lan-
dern verfugt CMS (ber eine langjahrige lokale sowie auch grenzlbergreifende Expertise. Zu
den CMS Mandanten gehdren etliche der in den Listen Fortune 500 und FT European 500
vertretenen Unternehmen sowie die Mehrheit der DAX-30-Unternehmen. Im Jahr 2012 er-
wirtschaftete CMS einen Gesamtumsatz von 838 Millionen EUR.

Die breitgefacherte Expertise von CMS erstreckt sich auf insgesamt 17 Branchen und Fachbe-
reiche, darunter Gesellschaftsrecht, Energiewirtschaft, Lifesciences/Pharma, TMT (Technolo-
gie, Medien & Telekommunikation), Steuerrecht, Banking & Finance, Commercial, Kartell-
recht, Dispute Resolution, Arbeitsrecht, Gewerblicher Rechtsschutz sowie Real Estate &
Construction.

Weitere Informationen finden Sie unter www.cmslegal.com.

CMS-Biiros und verbundene Biros: Aberdeen, Algier, Amsterdam, Antwerpen, Barcelona,
Belgrad, Berlin, Bratislava, Bristol, Briissel, Budapest, Bukarest, Casablanca, Dubai, Dissel-
dorf, Edinburgh, Frankfurt/Main, Genf, Glasgow, Hamburg, Istanbul, Kiew, Kéln, Leipzig,
Lissabon, Ljubljana, London, Luxemburg, Lyon, Madrid, Mailand, Maskat, Mexiko-Stadt,
Moskau, Minchen, Paris, Peking, Prag, Rio de Janeiro, Rom, Sarajevo, Sevilla, Shanghai,
Sofia, StraBburg, Stuttgart, Tirana, Utrecht, Warschau, Wien, Zagreb und Zrich.
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