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Die deutsche Private-Equity-Branche 2020
Markttrends-Strategien-Strukturen

Zusatzlich zu anhaltenden internationalen Spannungen wie den Handelskonflikten
zwischen den USA und China oder dem Brexit halt die Covid-19 Pandemie
Deutschland und seine Handelspartner seit nunmehr einem halben Jahr fest im
Griff. In dieser historisch einmaligen Krise hat die Hanse Corporate Finance GmbH
(H.C.F.) fir ihren 6ten Private Equity (PE) Monitor eine umfangreiche Umfrage
unter deutschen Beteiligungshausern durchgefiihrt. Die Ergebnisse zeugen zum
einen von der Schwere der Krise, liefern aber andererseits auch Grund zu

Optimismus.
Bestandsaufnahme
Die Covid-19 Pandemie wirkt sich . . . .
negativ auf die Profitabilitat ihrer Dl_e Covid-19 Pandemie hat die deutsche
Portfoliounternehmen aus Wirtschaft schwer getroffen. Umsatz-

rickgange von Uber 50% sind keine
Seltenheit, viele Firmen stecken tief in
it o , sok den roten Zahlen und augh die
it voll 2u % | Portfoliounternehmen der Beteiligungs-

' i i i gesellschaften leiden mehrheitlich unter
0% 2% 40% - 60% | o wirtschaftlichen Abschwung.

trifft nicht zu 0% i
trifft weniger zu 30%

Dementsprechend gab innerhalb des H.C.F. PE-Monitors keine der befragten
Gesellschaften an, dass die Profitabilitdt ihrer Portfoliounternehmen nicht negativ
durch die Pandemie beeinflusst wurde und nur 30% rechnen mit eher leichten
Auswirkungen. Ebenso spiegeln die erwarteten Umsatz- und Gewinnriickgange die
Auswirkungen der Pandemie wieder und zeigen, dass nur wenige Investment
Manager mit leichten Folgen rechnen.
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Finance GmbH (Erwartung in %) : mit einem Umsatzriickgang von mehr als
St.-Jakobs-Platz 12 >0 8:2 30% rechnet, dass PE gestitzte
80331 Miinchen 20-30 ﬁ i 40% Unternehmen  wédhrend der Krise

Tel.: 089-23887690 3;5%

e 089938876919 259 verhaltnismaRig solide performten.
ax: 5 °

0% 20% 40% 60%
info@hansecf.de

www.hansecf.de

HANSE CORPORATE
FINANCE GMBH




H.C.F. Newsletter 2020

Insbesondere in Anbetracht der Tatsache, dass viele mittelstdndische
Unternehmen Gewinnriickgdnge von (iber 50% oder sogar einen Gesamtverlust
flir 2020 erwarten, erscheinen die Erwartungen der PE-Fonds wenngleich
substanziell noch verhaltnismaRig moderat.

Obwohl ein GroRteil der Teilnehmer
Wie hoch ist der durchschnittliche, durch hohe Gewinnriickezinee zwischen 20 und
Corona verursachte, Gewinnriickgang fiir gang ;
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' i der PE-Fonds mit den Auswirkungen der
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Corona-Krise umzugehen.

Stimmung unter den PEs

Noch sitzt der Schock der Krisenverluste bei den meisten Beteiligungs-
gesellschaften tief und Vorsicht ist das Gebot der Stunde. Jedoch ist die Hoffnung
der Investment Manager, ihre Portfolios durch neue Akquisitionen und
Investitionen wahrend der Krise zu stiarken, mindestens ebenso omniprasent.
Auch wird den Akteuren bewusst, dass sie, wenn auch haufig hart getroffen, in
vielen Fallen besser abgeschnitten haben als traditionelle Anlagevehikel wie
beispielsweise Aktien. Daraus resultiert eine verhalten optimistische Stimmung
und die Hoffnung, dass PE mittelfristig gestarkt aus der Covid-19 Pandemie
hervorgehen wird.

Uberbriickung der Krise

Die HilfsmalRnahmen der Regierung kommen den Portfoliounternehmen und den
Investoren zugute. Beispielsweise muss bei Liquiditatsengpéassen voriibergehend
kein Insolvenzantrag gestellt werden. Managern der Portfoliogesellschaften wird

H.C.F.

Hanse Corporate so die Moglichkeit gegeben, sich vollstindig auf die Stabilisierung des
Finance GmbH Unternehmens zu konzentrieren. Um die Rezession zu handhaben konnten die

St.-Jakobs-Platz 12 deutschen PE-Fonds zudem zahlreiche kurzfristige MaRnahmen ergreifen. Unter
80331 Miinchen anderem wurden im grofRen Stil Kreditlinien gezogen sowie Kurzarbeit und, in
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Fov. 089238876919 ausgewadhlten Fallen, KfW-Hilfen beantragt.
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Ist Private Debt inzwischen eine
addquate Alternative zum Bankkredit?
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Zu den weiteren Faktoren, die es
Investment Managern ermoglichten sich
auf die Uberbriickung der Krise zu
konzentrieren, ohne dass sie um das
Wegbrechen ihrer Finanzierungen
bangen missen, zdhlen unter anderem
verhdltnismalig  hohe  Eigenkapital-
guoten vor der Corona-Krise (@>40%)
und die vermehrte Nutzung von
Covenant-lite und Covenant-loose
Strukturen.

Auch verfigten die Akteure im
deutschen Private Equity Markt wahrend
der Krise groBtenteils iber relativ hohe
Barmittel, die es ihnen, wenn notig,
erlaubten Eigenkapitalspritzen an ihre
Portfoliounternehmen auszugeben und
die Krise somit gut zu Uberbricken.
Dariber hinaus sind, verglichen mit der
Finanzkrise, Banken in 2020 noch
verhaltnismaRig liquide und vergeben
Kredite. Ferner etablieren sich Debt
Fonds zunehmend als ,heue”
Fremdkapitalgeber. Insbesondere in
Krisenzeiten kénnen diese im Gegensatz
zu Banken, welche oftmals strenge

Auflagen bei der Vergabe von Krediten befolgen missen, als Geldgeber fungieren.
In diesem Rahmen tragt auch die expansive Geldpolitik der EZB dazu bei, dass die
Finanzierungssituation trotz offensichtlicher Einschnitte noch als durchaus solide

bewertet werden kann.
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Branchen Gewinner und Verlierer

Die Corona-Krise hat einige Branchen weniger und andere besonders hart
getroffen. So wird erwartet, dass die solide Krisenperformance der Bereiche
Technologie, Software und Gesundheitswesen mittel- und langfristig Kapital
anziehen wird. Im Gegensatz dazu dirften einige PE-Fonds ihr Engagement in
Sektoren wie dem Einzelhandel, der Gastronomie oder der Industrie reduzieren,
nachdem sich diese als krisenanféllig entpuppt haben.

Was sind lhrer Meinung nach sogenannte Zukunftsbranchen?

IT / Software r 71%
Gesundheit 36%

MedTech /...- 21%
Digital/ loT | 14%
Food (Tech) | 14%
andere | 14%
0% 2(;% 4(;% 6(;% 8(;%

Innerhalb der attraktiven Sektoren interessieren sich Investment Manager aktuell
einerseits fur krisenresistente Unternehmen die Geldgebern gegeniliber den
Diversifikationszweck von PE rechtfertigen und andererseits fiir gesunde
Unternehmen mit Corona-bedingten Liquiditatsproblemen, an denen sie giinstig
Beteiligungen erwerben kénnen. Aufgrund der relativ hohen Verfiligbarkeit
vielversprechender Investments und der nach wie vor angespannten Situation
stehen im Gegensatz dazu Unternehmen mit tiefgreifenderem Restrukturierungs-
bedarf bis dato nicht sehr hoch im Kurs.

Investoren Gewinner und Verlierer

H.C.F.
Hanse Corporate Neben den Performanceunterschieden zwischen verschiedenen Branchen lassen
Finance GmbH sich auch Unterschiede zwischen verschiedenen Arten von Investoren feststellen.
St.-Jakobs-Platz 12 So performten langfristig ausgerichtete Fonds und solche deren Portfolios
80331 Miinchen Nachhaltigkeitsaspekte starker beachten wahrend der Krise besser.
Tel.: 089-23887690
Fax: 089-238876919
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Folgen der Pandemie

Kurzfristige Folgen — Abgebrochene Deals

Bei kaum einer Branche innerhalb des Finanzmarktes hangt ahnlich viel am
personlichen Kontakt wie im Private Equity Bereich. Dementsprechend fiihrten die
Lockdowns wahrend des ersten Halbjahrs, zu einem signifikanten Riickgang der
Deal Aktivitdten, da eine Mehrheit der Beteiligungshauser laufende Investment-
prozesse abbrach oder einfror.

Kurzfristige Folgen - Liquiditat

In diesem Zusammenhang ist es erfreulich, dass sich die Beflirchtung eines
Kapitalabzugs aus dem Sektor zumindest im zweiten Quartal nicht bewahrheitet
hat. Diese war aufgrund der tGberdurchschnittlichen Performance der PE-Fonds
wahrend der Krise und der haufig festen Anlagequoten groBer Investoren
aufgekommen. Zwar veranlassen die hohen verfligbaren Geldmittel in
Kombination mit dem schwierigen Investment Umfeld 95% der deutschen PEs zu
der Aussage, dass der Markt Gber zu viel Liquiditat verfiigt, andererseits wachst
hierdurch die Hoffnung auf ein baldiges Anziehen des Dealflows.

Der deutsche PE Markt verfiigt liber zuviel Liquiditat
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Um den Folgen der Covid-19 Pandemie
entgegenzutreten werden Sie Kurzarbeit
/ Corona Soforthilfen in ihren
Portfoliounternehmen beantragen.
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Um den Folgen der Covid-19 Pandemie
entgegenzutreten werden Sie
Mitarbeiter ihrer Portfoliounternehmen
entlassen.
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Um den Folgen der Covid-19 Pandemie
entgegenzutreten werden sSe weniger in
ihr bestehendes Portfolio investieren.
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Kurzfristige Folgen —

Reaktionen der PEs

Um die negativen Auswirkungen der
Corona-Krise abzuschwachen plant eine
groRe Mehrheit der von H.C.F. befragten
PE-Gesellschaften staatliche Hilfen oder
Kurzarbeit fir ihre Unternehmen zu
beantragen. Dariiber hinaus kénnen nur
40% Mitarbeiterentlassungen mit hoher
Sicherheit ausschlieRen.

Gleichzeitig  planen die  meisten
Investment Manager Investitionen in ihr
bestehendes Portfolio nicht oder nur
geringfligig zu verringern. Insbesondere
wenn Konkurrenzunternehmen ohne PE-
Unterstltzung durch Liquiditats-
probleme dazu gezwungen werden neue
Investitionen zurickzufahren, konnte
dies fir einige Portfoliounternehmen zu
einer Starkung der Marktposition fiihren.
Folglich ist es wahrscheinlich, dass die
Finanzkraft der PE-Fonds wdahrend der
Krise einen mittel- bis langfristigen
Performanceanstieg  fir zahlreiche
Beteiligungsgesellschaften nach sich
ziehen wird.
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Dle Preise fiir mittelstandische
Unternehmen sind zu hoch
trifft voll zu

trifft zu 80%

trifft weniger zu

trifft nicht zu 8%
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In naher Zukunft werden EBITDA-
Multiplikatoren, bezogen auf den
Kaufpreis, bei Unternehmensverkdufen
sinken

trifft voll zu _ﬂ%IS%
trifft zu  [— 55%
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trifft nicht zu 5% 179

W 2020
2018

25% 449

0% 50% 100%

Als Folge der Covid-19 Pandemie wird
das leveragen von Investments
erschwert.
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In naher Zukunft ist mit steigenden Deal-
Aktivitdten zu rechnen
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Kurz- und mittelfristige Folgen —

Preise

Die durch die Krise im Markt herrschende
Unsicherheit fahrt dazu, dass Investment
Manager die Preise fiir mittelstéandische
Unternehmen, obwohl diese bereits
gesunken sind, als zu hoch empfinden.
Dementsprechend geht eine Mehrheit
davon aus, dass Bewertungen in naher
Zukunft eher sinken werden. Folglich sind
potenzielle Verkaufer nicht gewillt bei

eventuell nur temporar niedrigen
Bewertungen zu verkaufen wahrend
Kaufer, unsicher Gber zuklnftige

Bewertungen, mit neuen Investitionen
zuriickhaltend sind.

Das Transaktionsgeschehen wird zusatzlich
dadurch belastet, dass ein Grofteil der
Investoren hinsichtlich der Verfligbarkeit
von Fremdkapital pessimistisch ist und
erwartet, dass der Eigenkapitalanteil bei
neuen Investitionen ansteigen wird.
Dementsprechend gehen aktuell 75% der
befragten Investment Manager davon aus,
dass es mittelfristig vermehrt zu ,all
equity” Transaktionen kommen wird.

Die Skepsis gegeniber der zukiinftigen
Performance einzelner Unternehmen, der
generellen Marktentwicklung sowie
insbesondere dem Finanzierungsumfeld
fihrt dazu, dass nur ein Viertel der
befragten Investment Manager glaubt,
dass der historisch niedrige Dealflow in
naher Zukunft ansteigen wird.
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Kurz- und mittelfristige Folgen —

Entry statt Exit

Aufgrund der vermeintlich niedrigeren
Bewertungen wird vielerorts versucht,
Verkdufe wadhrend der Krise zu
vermeiden. Andererseits ist, vermutlich
?15% : aufgrund der hohen Liquiditat und der
' : i ‘ Hoffnung durch glinstige Beteiligungen
0% 20% - 40% 00% von degr Kriseg zu gproﬁtierei, gdie

Als Folge der Covid-19 Pandemie werden
Sie weniger Exits durchfiihren.

trifft nicht zu 20%

trifft weniger zu 25%

trifft zu - 40%

trifft voll zu

Mehrheit der befragten Investment

A.Is Folg.e der Covid-19 P.a.ndemie werden Manager nach wie vor an Neu-
sie weniger neue Investitionen . e . .
durchfiihren. investitionen interessiert. Infolgedessen

tendieren Beteiligungsgesellschaften im
H.C.F. Monitor aktuell eher zu Entry- als
zu Exit-Strategien. Kurzfristig konnte ein

trifft nicht zu

trifft weniger zu

trifft zu 25% .
_ a s Anstieg des Dealflows daher
trifft voll zu 5% H | . . .
| ; ; ; insbesondere im Primary Market
0% 20%  40%  60% zustande kommen.

Ihr Unternehmen beschiftigt sich

Ihr Unternehmen beschiftigt sich ) .
momentan eher mit Entry-Strategien.

momentan eher mit Exit-Strategien

i 5%
trifft voll zu 8% trifft voll zu 7 17%
trifftzu |- 0% 22% trifft zu 5(63%%
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. . 4 0,
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Kurz- und mittelfristige Folgen — Size matters

Vor allem groBe Beteiligungshauser, die gut durch die Krise gekommen sind,
haben im Hinblick auf die Zeit nach Corona Grund zu Optimismus. So wird sich der
Trend unter PE-Geldgebern in unsicheren Zeiten auf vermeintlich sichere,
renommierte Gesellschaften zu setzen voraussichtlich kurz- bis mittelfristig weiter
verstarken.
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Kurz- und mittelfristige Folgen — Trade Sales und Anforderungen

Im Einklang mit dem Befu

nd, dass Beteiligungshduser versuchen ihre Exits

aufzuschieben bis sich Unternehmensbewertungen wieder normalisiert haben,
erwarten im Vergleich zu 2018 heute nur noch rund die Halfte der befragten
Investment Manager, dass Trade-Sales in Zukunft eine grofRere Rolle spielen

werden.

trifft voll zu

trifft zu

trifft weniger zu

trifft nicht zu

Der Trade Sale als Exit Strategie wird in Zukunft eine

groRere Rolle spielen
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Generell ist davon auszugehen, dass PEs ihre Anforderungen an Investmenttargets

Uberarbeiten und erhohen

werden. Infolgedessen konnte es fir manche

mittelstandischen Unternehmen schwieriger werden, Kaufpreise zu den erhofften
Konditionen zu erhalten. Jene, denen es gelingt einen strategisch passenden
Partner zu finden dirfen allerdings darauf hoffen, dass sie wahrend der Corona-

Krise ihre Marktposition ausbauen kdnnen.

Als Folge der Covid-19 Pandemie werden sie bei
Neuinvestitionen niedrigere Bewertungen/
Multiplikatoren anwenden.
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Mittel- und langfristige Folgen -
Als Folge der Covid-19 Pandemie werden k derl
Sie in Zukunft vermehrt MAC Klauseln in Struktur der Investments
Ihre SPAs integrieren. Die Corona Pandemie hat laut den
trifft nicht zu Befragten auch Auswirkungen auf die
trifft weniger zu s5% | Struktur von Akquisitionen. So scheint die
trifft zu - | vermehrte Nutzung von MAC Klauseln in
trifft voll zu 10% Vertragen zwar eher ein schwacher Trend
' i i i zu sein, Earn-Out Strukturen hingegen
0% 20% 40% 60% . . . :
werden in zukiinftigen Transaktionen eine
noch grolRere Rolle spielen als bisher.
Als Folge der Covid-19 Pandemie werden . . . .
Sie in Zukunft vermehrt Earn Out In Kombination mit ge5|cherten
Strukturen verwenden. Finanzierungen schiitzen sich Private
trifftnichtzu | 0% : Equity Firmen so zukiinftig starker vor der
trifft weniger zu 25% .| Verpflichtung  zum  Investment und
trifft zu so% | gleichzeitig auch vor dem Wegfallen
trifft voll zu C ooy .| glinstiger Finanzierungen unter Eintritt
' i : ' | unvorhergesehener Umstande.
0% 20% 40% 60%
Mittel- und langfristige Folgen -
Als Folge der Covid-19 Pandemie werden TR TN
Sie in Zukunft vermehrt auf gesicherte D!gltalls!eru ng . .
Finanzierungen setzen Die Covid-19 Pandemie hat gezeigt, dass
trifft nichtzu | 0% digitalisierte Prozesse nicht nur die
trifft weniger zu 20% Effizienz eines Unternehmens unter
trifft 2u o 60% normalen Umstdnden erhchen, sondern
trifft voll zu 0% 5 auch die Krisenanfalligkeit verringern
' i i kénnen. So setzten beispielsweise einige
0, 0, 1009 . . .
0% >0% 00% | fortschrittliche Unternehmen Home-Office
Konzepte leichter um und konnten
Um den Folgen der Covid-19 Pandemie dementsprechend ihre Krisen-Performance
entgegenzutreten werden Sie verstarkt . X
auf Digitalisierung und Automatisierung verbessern. Vermutlich aufgrund dieser
setzen. Erfahrung gaben die befragten PE-
trifft nicht zu Unternehmen mehrheitlich an, in Folge der
ifft weni % | . . .
trifft weniger zu 25% | .| Covid-19  Pandemie  verstarkt  auf
trifft zu ) 50% T ..
) g : Digitalisierung und Automatisierung zu
trifft voll zu i 20% :
. . i i setzen.
0% 20% 40% 60%
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Langfristige Folgen —
@ Beteiligungsdauer
Entsprechend der Erwartung, dass es
eine gewisse Zeit dauern dirfte bis
einige der vor der Krise gekauften

In naher Zukunft wird die @
Beteiligungsdauer zunehmen

trifft voll zu Unternehmen wieder mit Gewinn
trifft zu 6997 verkauft werden kénnen, gehen die
trifft... 20% Befragten davon aus, dass die

33%
durchschnittliche Beteiligungsdauer in

trifft nicht zu O‘%%
. i Folge der Covid-19 Pandemie zunimmt.

s 0% 50% 100% | verglichen mit den Ergebnissen aus
2018 spiegelt sich die langere

Mittelfristig wird die Laufzeit der Fonds Haltedauer schon jetzt in den Portfolios
zunehmen (Stichwort Evergreen-Fonds) der PE Gesellschaften wieder. So
trifft voll zu stiegen gleichzeitig der Anteil der Fonds
wrifft 2u 9% mit einer Laufzeit von lber 8 Jahren

von 64% auf 93% und der Anteil der
Investment Manager, die Fonds
| Restlaufzeiten von Uber 7 Jahren
0% 50% 100% erwarten von 57% in 2018 auf 93% in
2020

trifft weniger zu

trifft nicht zu

M 2020
2018

Nachhaltigkeit und Green Recovery
Durch die gute Performance der PE-Fonds die Nachhaltigkeitsaspekte in ihren
Investmentkriterien und Strategien beachten, dirfte sich der Trend zum
nachhaltigen Investieren innerhalb der Branche verstdarken. Ferner werden
insbesondere die von der EU-Kommission und der Bundesregierung unter dem
Stichwort ,Green Recovery” geplanten Forderungen voraussichtlich auch
innerhalb der PE-Branche dazu beitragen, dass verstarkt auf Umwelt- und
HanseHé%:;;orate Klimaschutz geachtet wird. In diesem Rahmen werden die Einfihrung einheitlicher
Finance GmbH BewertungsmaRstdbe und die damit einhergehende Verbesserung der
Transparenz dazu beitragen, dass sich ein groRerer Fokus auf Nachhaltigkeit in

St-Jakobs Platz 12 Zukunft mehr lohnen kann. (Neuerungen (Bsp.): (1)Offenlegungsverordnung zum

80331 Miinchen

Tel.: 089-23887690 Umgang mit Nachhaltigkeitsrisiken, (2)Taxonomie-Verordnung zur Bewertung der
Fax: 089-238876919 Nachhaltigkeit von Wirtschaftstdtigkeiten, (3)Merkblatt der BaFin zum Umgang mit
) Nachhaltigkeitsrisiken)
info@hansecf.de
www.hansecf.de
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Ausblick Dealflow

Recovery Dauer: <2 Jahre

Nach der Finanzkrise 2008 brauchten Beteiligungshauser mehr als 2 Jahre bis sie
zurlick auf Vorkrisenniveau angelangt waren. Unter anderem aufgrund der
besseren Finanzierungssituation sowie schnelleren und effektiveren Staatshilfen
gehen wir davon aus, dass die Erholung nach der Corona-Krise schneller
vonstatten gehen wird.

Diese Prognose wird durch die Erwartung gestiitzt, dass innerhalb der nachsten
Monate vermehrt vielversprechende Unternehmen, in denen sich wahrend der
Covid-19 Pandemie der Wunsch nach einem strategischen Partner gebildet hat,
auf den Markt kommen werden. Gepaart mit der hohen Liquiditidt im deutschen
PE-Markt und dem Druck wahrend und nach der Krise gewinnbringende
Investitionen zu tatigen, besteht hier Potenzial fir einen Anstieg des Dealflows in
Kombination mit mittelfristig steigenden Preisen. Ferner dirften strategische
Neuausrichtungen innerhalb der Beteiligungsgesellschaften diesen Prozess noch
beschleunigen.

Dealflow-Anstieg in 2021

Der Mangel an verlasslichen Informationen Uber die Auswirkungen der Pandemie
auf die Performance einzelner Unternehmen fiihrt aktuell dazu, dass
insbesondere Unternehmen, die an einem Verkauf interessiert sind, aber gut
durch die Krise kommen, vorerst noch ihre Jahresberichte abwarten sollten. Somit
ist mit einem mittelfristigen Anstieg des Dealflows im ersten und zweiten Quartal
2021 zu rechnen.

Erholung des Sekundarmarktes
Die H.C.F. Umfrage ergab, dass ein

Sind fiir Ihre Beteiligungen in naher
Zukunft wieder Exits zu erwarten? In

welchem Zeitraum (in Monaten)? Grofteil der deutschen PE-Fonds Exits
<6 5% 18% innerhalb der néachsten 1-2 Jahre
H.C.F. )

Hanse Corporate 6-12 16% 540, erwartet. Mit dem dadurch erneut
Finance GmbH 12-24 So 42% anwachsenden Markt fir Secondary-
St.-Jakobs-Platz 12 m 200 299 37% Beteiligungen wird voraussichtlich die
80331 Miinchen 18 1 ' : : gesamte  deutsche PE-Branche zu

Tel.: 089-23887690 0% 20% 40% 60%

alter GroRe zurtckfinden.

Fax: 089-238876919

info@hansecf.de
www.hansecf.de
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Ausblick

Sektor Recovery

Die Erholung der Deal Aktivitat wird sich vorrausichtlich nicht in allen Bereichen
gleichmalig vollziehen. So wird erwartet, dass Segmente, die besonders hart von
der Covid-19 Pandemie betroffen waren, wie beispielsweise Tourismus und
Gastronomie, langer brauchen werden um sich zu erholen. Andere Bereiche wie
Health-Tech, die wahrend der Krise gut performt haben und somit dem
Diversifikationszweck von PE besonders entsprachen kénnten hingegen sogar
gestarkt aus der Krise hervorgehen.

Generell muss davon ausgegangen werden, dass die Bewertungen in einigen
Bereichen in denen die Unsicherheit besonders tief sitzt kurz- bis mittelfristig nicht
auf ihr vor-Krisen Niveau zurtickkehren werden.

H.C.F. Conclusion

Wahrend der Covid-19 Pandemie geraten zahlreiche Unternehmen mit
grundsatzlich soliden Geschaftsmodellen mehr oder minder unverschuldet in
finanzielle Schwierigkeiten. Aufgrund der gesunkenen Bewertungen bieten sich
hier fiir Beteiligungsgesellschaften zukiinftig zahlreiche vielversprechende
Investmentmoglichkeiten.

Auf der anderen Seite missen Unternehmen, die in diesem Umfeld nach einem
Investoren suchen nicht prinzipiell vor niedrigen Bewertungen zuriickschrecken.
Die Flexibilitdt unterschiedlicher Investmentstrukturen kann hier beide Parteien
gleichermalien absichern.

Folglich bieten gerade wéahrend und nach der der Wirtschaftskrise wohl
durchdachte Partnerschaften sowohl K&ufern als auch Verkaufern
vielversprechende Moglichkeiten.

H.C.F.

Hanse Corporate
Finance GmbH

St.-Jakobs-Platz 12
80331 Miinchen
Tel.: 089-23887690
Fax: 089-238876919
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