S3E € O

Unternehmensfinanzierung O | 32008 |

Kapital und Know-how fir
sevat sty Painers Jen Mittelstand

Beteiligungsgesellschaften sind nicht nur zuverlissige

Geldgeber, sondern auch wertvolle Ratgeber.

Global Equity Partners (GEP), Oster-
reichs fllhrende unabhéngige Invest-
mentgesellschaft bei Eigenkapitalfinan-
zierungen, ist seit zehn Jahren am Markt
etabliert. Das Unternehmen sitzt in
Wien und unterhalt Tochtergesellschaf-
ten in Miinchen und Ziirich. Mit einem
veranlagten Kapital von rund 550 Mil-
lionen Euro zahlt die GEP auch zu den
fuhrenden mitteleuropdischen Invest-
menthdusern und erwirtschaftete bisher
fiir seine Kapitalgeber im europdischen
Vergleich Gberdurchschnittliche Jahres-
renditen von 20 bis 25 Prozent.

Bereits 1999 realisierte die GEP mit den
Borsegangen der ,BETandWIN.com*"
und dem Trade Sale der , Global Data
Trade" die ersten erfolgreichen Exits.
Das Unternehmen konzentrierte sich auf
drei Geschéftsbereiche: Eigenkapitalfi-
nanzierung von Wachstums- und
Hightech-Unternehmen, Mittelstand-
und Industrieunternehmen sowie Immo-
bilen.

im Bereich industrie & Mittelstand be-
teiligt sich Buy_Out Central Europe Il -
alleine oder mit Partnern — mehrheitlich
an etablierten Gewerbe- und Indus-
trieunternehmen mit signifikanten Wert-
steigerungspotenzialen, wobei auch ein
léngerfristiges Engagement moglich ist.
Der Bereich Wachstums- und Hightech-
Finanzierung (aktueller Fonds Central
European_Growth [V) steigt in einer
friheren Phase bei kleineren Unterneh-
men ein und dbernimmt in den meisten
Féllen Minderheitsanteile. Insgesamt
flihrte das Global Equity Partners-Team
seit Grindung sechs Portfoliounterneh-
men an die Borse und realisierte neun-
zehn Trade Sales.

a3ECO hat sich mit BuyOut Central
Europe Il-Vorstand Herbert Roth,
Growth-Vorstand William Rees und
Associate Partner Alexander M. Swoboda
Uber die Praxis der Private Equity-
Finanzierung unterhalten.

aZECO: Was sind die Voraussetzungen,
um von GEP Eigenkapital zu bekom-
men?

Herbert Roth: Bezogen auf die Branchen
haben wir einen breiten Fokus, wobei
wir nur den Finanzdienstleistungsbereich
und den Immobilienbereich ausschlie-

Vorstand

Herbert Roth: , Wir
investieren nicht
in Kklassische

Sanierungsfalle”

Ren, flr den wir eine eigene Gesell-
schaft haben. Erforderlich ist jedenfalls
ein expansionsfihiges Geschaftsmodell.
Ebenso wichtig ist fiir uns, dass uns die
Unternehmerpersdnlichkeit und die Gu-
te des Managements Uberzeugen. Was
die UnternehmensgroBe betrifft, sind fir
unser Mittelstandssegment Gesellschaf-
ten mit einem Umsatz von 30 bis 300
Millionen Euro interessant.

William Rees: Im Wachstumssegment
konzentrieren wir uns auf die Bereiche
Telekom, Software, Internet, Services,
aber auch ,,Old Economy“-Engeneering.
Es gelten im Prinzip die gleichen Krite-
rien wie fiir das Mittelstandssegment,
wobei wir uns bereits Unternehmen mit

Growth-Vorstand
William Rees:

L Wir sind aktive
Investoren und
arbeiten mit"

zwei, drei Millionen Euro Umsatz an-
sehen. Weniger als eine Million sollte es
aber nicht sein. Die Obergrenze liegt bei
etwa 30 Millionen. Dort beginnen
unsere Mittelstandaktivitdten. Gemein-
sam decken wir also das ganze Spekt-
rum ab.

a3ECQ: Das trifft auf viele Unterneh-
men zu ...

Alexander M. Swoboda: Wir legen auch
bei jungen Unternehmen Wert darauf,
dass sie bereits am Markt aktiv sind, die
Produkte bewiesen haben, dass sie
funktionieren und dass es eine Nachfra-
ge gibt. Wichtig ist fir uns auBerdem,
dass das Unternehmen gewisse Allein-
stellungsmerkmale besitzt: d. h. entwe-
der patentierte Technologien oder ein
nicht reproduzierbares, besonders gutes
Mitarbeiterteam.

a3ECO: Was sind typische Geschdfts-
félle?

Herbert Roth: Ein klassischer Fall ist die
Unternehmensnachfolge. Wenn ein
Unternehmer sich beispielsweise in ein
paar Jahren zurlickziehen will und keine
Nachfolger hat. Dann kénnen wir hel-
fen, die strategische Positionierung des
Unternehmens festzulegen, ein Ma-
nagementteam zusammenzustellen,
einen Mehrwert zu generieren und
schlieBlich das Unternehmen fiir einen
spatern Verkauf vorzubereiten. Wir
werden aber auch haufig in Restruktu-
rierungssituationen angesprochen. Wir
investieren nicht in klassische Sanie-
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rungsfélle. Wenn die Problembereiche
jedoch bereits aktiv angegangen wurden
und sich das Unternehmen aus eigener
Kraft aus dem Argsten herausgelsst hat,
dann wird eine Unterstiitzung durch uns
denkbar.

Alexander M. Swoboda: Generell ist
Private Equity, also Eigenkapital, fiir alle
Unternehmen interessant, die in eine
viel versprechende Wachstumsphase
eintreten wollen und die nichsten
Schritte nicht selbst finanzieren kénnen,

Alexander M.
Swoboda, Associate
Partners: , Win-Win-
Situation fiir alle
beteiligten Partner”

weil Banken bei der Kreditvergabe
zdgern. Das kann beispielsweise eine
Auslandsexpansion sein. Oder, wenn ein
neues Produkt entwickelt wurde und
funktioniert, kann der Aufbau eines
schlagkraftigen Vertriebssystems
finanziert werden. Das bietet dann oft
so hohe Wertsteigerungschancen, dass
sich fir die beteiligten Partner eine Win-
Win-Situation ergibt. Das funktioniert
aber leider nicht immer, denn hohe
Ertrage sind eben auch mit hohem
Risiko verbunden. Manche unserer
Investitionen sind auch schon ge-
scheitert.
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William Rees: Eine aktuelle Investition
ist zum Beispiel die 2005 gegriindete
Kufsteiner Firma Smapper Technologies,
die eine einzigartige Losung zum intelli-
genten Management unstrukturierter
Daten entwickelt hat. Das sind Dateien
in Formaten wie Word, Excel, Power-
point, PDF, mp3 etc., die nicht in einer
Datenbank organisiert sind. Das trifft im
Schnitt auf rund 80 Prozent aller Unter-
nehmensdaten zu. Smapper, deren
Griinder zuvor bei Network Appliance
gearbeitet haben, optimiert unterneh-
mensweit die Datenhaltung. Dadurch
kénnen erstaunliche Kostensenkungen
erreicht werden. Zwei DAX-Unterneh-
men haben das System von Smapper
bereits im Einsatz. Die Beteiligung an
Smapper ist das zweite Investment des
Wachstumsfonds Central European
Growth IV und wurde im Juli 2007 ge-
meinsam mit dem SAP-Griinder Hasso
Plattner eingegangen. Hasso Plattner
hélt die Smapper-Technologie, wie wir,
fur weltweit einzigartig. Wir haben

3,5 Millionen Euro investiert und halten
jetzt wie Plattner 26 Prozent. Geplant
ist, die anstehende Wachstumsphase zu
begleiten und um 2011 lber €éinen
Bdrsengang oder einen Trade Sale aus-
zusteigen.

a3ECO: Abgesehen vom Geld, was
kann GEP noch beitragen?

Alexander M. Swoboda: Wir sind aktive
Investoren, beteiligen uns aber nicht
direkt am operativen Geschaft. Gerade
in Phasen mit starkem Wachstum ist fiir

Private Equity-Terminologie

die meisten Unternehmen jedoch unser
Finanz-Know-how besonders wichtig,
dazu unsere Erfahrungen im Marketing
und Vertrieb. In Summe vereinigt unser
Buy-Out- und Wachstums-Team (ber
100 Mannjahre an internationaler
Industrie- und Beteilgungsmanagement-
Erfahrung. Dariiber hinaus verfiigen wir
uber ein starkes Netzwerk, das viele
Méglichkeiten eréffnet, besonders im
Verkauf und im Personalbereich. In der
Vergangenheit haben wir schon hiufig
sehr gute Manager an unsere Unter-
nehmen vermittelt. Smapper unter-
stitzten wir beispielsweise spezielle




Programmierer aus dem CEE-Raum zu finden, da das Unter-
nehmen in Osterreich keine geeigneten Personen ausma-
chen konnte.

Herbert Roth: Zuerst geht es aber meistens darum, einen
klaren Uberblick iiber die Finanzen zu bekommen, da tun
sich vor allem kleinere Unternehmen oft schwer, weil sie
sich voll auf das operative Geschift konzentrieren. Zusitz-
lich helfen wir bei der strategischen Ausrichtung und bei der
Finanzstruktur. Generell ermdglichen wir den Unternehmen,
die oft stark fokussiert sind und ein wenig zur Betriebsblind-
heit neigen, Uber den Tellerrand hinaus zu schauen.

a3ECO: Was sind die Knackpunkte beim Einstieg?
Alexander M. Swoboda: Wie Sie sich denken konnen, geht
es vor allem um den Preis. Wir wollen hohe Renditen und
die Unternehmer wollen einen hohen Preis fr ihr Unter-
nehmen, das ist beim Einstieg ein natirlicher Widerspruch.
Darum vereinbaren wir oft, den tatsachlichen Einstiegspreis
nicht anhand der Ergebnisse der Vergangenheit zu be-
stimmen, sondern auf Basis der Ergebnisse des ersten Jahres
nach dem Einstieg. Werden dann die Ziele ibertroffen, bes-
sern wir nach und umgekehrt. Es hat sich zudem bewdhrt,
sehr viel im Vorhinein vertraglich zu regeln. Insbesondere
sagen wir von Anfang an, dass wir nach drei bis sechs Jah-
ren auch wieder aussteigen wollen und wie wir uns das vor-
stellen. Allgemein gilt, je klarer die Strategien und Interes-
senlagen abgeklart werden, umso besser.

a3ECO: Wie gestaltet sich die laufende Zusammenarbeit?
William Rees: Das ist natiirlich abhdngig von den jeweili-
gen Erfordernissen und es dauert ein wenig, bis sich die Zu-
sammenarbeit eingespielt hat. In so gut wie allen Féllen
sind wir aktive Investoren. Das heift, es gibt zum Beispiel
ein Mal die Woche einen Jour-fix, bei dem wir — durchaus
auch telefonisch — kurz absprechen, wo das Unternehmen
steht und wie wir es unterstitzen kénnen. Das dauert finf
Minuten bis zu einer Stunde. Mindestens alle zwei bis drei
Monate setzen wir uns fiir einen halben Tag zusammen.

a3ECO: Wie und wann erfolgt der Ausstieg?

Herbert Roth: Im Schnitt steigen wir nach drei bis sechs
Jahren wieder aus. Der Ausstieg aus einem Beteiligungsun-
ternehmen ist fir einen Private Equity-Investor genauso
wichtig wie der Einstieg. Erscheint eine VerauBerung der
Unternehmensbeteiligung sinnvoll oder notwendig, werden
alle Verwertungsmaglichkeiten gepriift und gemeinsam mit
dem Unternehmen die bestmagliche Variante gewahlt. Im
Vorfeld des Exits wird das Portfoliounternehmen auf unter-
schiedliche Ausstiegs-Szenarien vorbereitet. Der Ausstieg
erfolgt im Regelfall iber einen Borsengang oder einen Ver-
kauf an einen strategischen Partner.

Alexander M. Swoboda: Bei Wachstumsunternehmen sind
groBe Industrieunternehmen oft erst dann bereit, in neue
Technologien einzusteigen, wenn sie ihre erste Bewdhrungs-
probe bestanden haben. Dann zahlen sie aber auch recht an-
standige Preise. Flir uns als Eigenkapitalgeber bedeutet das,
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dass es in der Entwicklungs- und Wachstumsphase kaum Aus-
schiittungen gibt, sondern die Ertrige reinvestiert werden miis-
sen. Daraus folgt auch, dass das Ertragswachstum nicht in erster
Linie entscheidend ist, sondern die Umsétze und eine nachhaltig
abgesicherte Position im Markt. Unser Ziel ist es auf jeden Fall,
dass unsere Unternehmen innerhalb von spatestens zwei Jahren
zumindest operativ einen neutralen Cash-flow erreichen.

a3ECO: Ist GEP von der aktuellen Finanzkrise betroffen?
Herbert Roth: Der Private Equity-Aspekt der Krise betrifft vor
allem die Finanzierungen der Mega-Ubemahmen des Vorjahres.
Da haben viele Banken Finanzierungen an Private Equity-Unter-
nehmen vergeben, die sie dann nicht, wie geplant, verkaufen
konnten und in die eigenen Biicher nehmen mussten. Diese
Kredite wurden — wie sich inzwischen herausgestellt hat — zu-
dem zu sehr giinstigen Konditionen vergeben, so dass die Ban-
ken ernsthafte Probleme damit haben und bei fremdfinanzierten
Ubernahmen nun extrem vorsichtig geworden sind. Das ist aber
nicht unser Geschéftsmodell. Wir finanzieren konservativer und
mit weniger Fremdkapital. Flir uns ergeben sich durch die Krise
sogar Chancen. Denn die Banken scheinen bei der Unterneh-
mensfinanzierung allgemein etwas zuriickhaltender zu werden.
Als Folge wird unser Eigenkapital von Unternehmen als Finan-
zierungsform noch stdrker nachgefragt. m|
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