Private Equity

,Der Markt fur Small Caps wird sich
in absehbarer Zeit deutlich beleben*

Interview mit Dr. Hannspeter Schubert, Vorstand, Blue Cap AG

Die Blue Cap AG ist eine bérsennotierte Beteiligungsgesell-
schatft, die seit 2006 vor allem in mittelstindische Nischen-
unternehmen investiert. Im Interview spricht Vorstand
Dr. Hannspeter Schubert iiber die Trends im Private-Equity-
Markt und seine Strategie.

Unternehmeredition: Herr Dr. Schubert, welche Trends
konnen Sie derzeit im Private-Equity-Markt speziell im
Mittelstandssegment feststellen?

Schubert: Wahrend der Krise waren viele Unternehmen
mit ihrer Konsolidierung beschaftigt. Auch wenn sich
vermeintlich giinstige Einstiegsmoglichkeiten ergeben
haben, waren diese aufgrund fehlender Akquisitions-
finanzierungen kaum zu nutzen. Auf den Markt kamen
nur echte Sanierungsfille, meist hervorgerufen durch
restriktiv agierende Banken. Gesunde Unternehmen
waren aufgrund der Planungsunsicherheit schlecht zu
bewerten und wurden daher kaum gehandelt. Mit dem
Abflauen der Wirtschaftskrise stabilisieren sich die
Rahmenbedingungen in den Unternehmen. Damit werden
sowohl Bewertungen als auch Fremdfinanzierungen
wieder moglich. Einen Leverage-Effekt wie vor der Krise
sehen wir aber noch lange nicht, wodurch Akquisitionen
nach wie vor schwierig sind. Zudem werden einige
Unternehmen auf den Markt kommen, die von kurzfristig
orientierten Private-Equity-Gesellschaften durch die
Krise hindurch gehalten wurden.

Unternehmeredition: Welche Investitionsstrategie ver-
folgen Sie?

Schubert: Blue Cap hat sich auf mittelstandische Nischen-
unternehmen konzentriert, die zumeist aufgrund ihrer
Technologie oder ihres Produktes iiber ein Alleinstel-
lungsmerkmal verfiigen. In solchen Nischen ist die Ein-
trittsbarriere fiir Wettbewerber meist hoch. Gleichzeitig
sind solche Nischen haufig zu klein und uninteressant
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fir Grofunternehmen. Interessante Targets sollten da-
riiber hinaus {iber ein internationales Sourcing und eine
internationale Kundenstruktur verfiigen, um von auslan-
dischen Markten profitieren zu konnen. Wir sehen in
diesem Marktsegment interessante Akquisitionsmog-
lichkeiten. Insbesondere in dem Korridor von bis zu
50 Mio. EUR Umsatz gibt es kaum Wettbewerb mit den
grof3en Finanzinvestoren. Blue Cap versteht sich zu-
dem als eine Unternehmensholding mit einem langfristig
orientierten Investitionsansatz. Unsere Unternehmen
sollen auch in ihrer Eigenstandigkeit erhalten bleiben.

Unternehmeredition: Wie viele Investments haben Sie
seit Ihrer Griindung 2006 bereits getatigt? Wie viel Kapital
steht Ihnen zur Verfiigung?

Schubert: In ihrem fiinfjidhrigen Bestehen hat Blue Cap
in acht Unternehmen investiert. Wenn wir die Krisenzeit
aufder Acht lassen, realisieren wir damit pro Jahr durch-
schnittlich zwei Akquisitionen. Blue Cap investiert gerne,
jedoch nicht ausschlief3lich in Produktionsunternehmen.
Interessant sind dabei nicht nur Unternehmen im Spe-
zialmaschinenbau, sondern auch im Bereich der Mess-
und Priiftechnik sowie der Labor- und Medizintechnik.
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Unlangst haben wir mit Planatol in eine Unternehmens-
gruppe im Bereich der Klebstofftechnik investiert. Durch
Kapitalerh6hungen konnten wir uns in der Vergangen-
heit erfolgreich mit Eigenkapital versorgen. Zudem hilft
die hohe Eigenkapitalquote von Blue Cap im Bedarfsfall
fremdfinanzierte Akquisitionen anzubieten. Schlussend-
lich sind wir bemiiht, fiir alle unsere Beteiligungen eine
passende Unternehmensfinanzierung zu finden, um die
Kapitalausstattung von Blue Cap von derzeit ca. 6,7 Mio.
EUR bestmoglich zu nutzen.

Unternehmeredition: Welche Voraussetzungen miissen
Unternehmen erfiillen, um eine Finanzierung von lhnen
zu erhalten?

Schubert: Wir sehen eine Starke von Blue Cap insbeson-
dere darin, neben Kapital auch Management zur Verfiigung
zu stellen. Dies kommt uns insbesondere in Restrukturie-
rungsfallen zugute. Auch komplexe Gesellschafterstruk-
turen oder komplizierte Unternehmensgebilde sind fiir
uns kein Ausschlussgrund. Voraussetzung ist jedoch, dass
wir ein attraktives und entwicklungsfahiges Kerngeschaft
sehen. Die Moglichkeit zur schnellen Wiederherstellung
der Profitabilitat ist sicherlich ein wesentliches Kriterium
fiir die Auswahl des Investments.

Unternehmeredition: Wie schitzen Sie die Aussichten
im Private-Equity-Markt fiir die ndchsten zwolf Monate
ein?

Schubert: Insbesondere deutsche Unternehmen be-
finden sich am Beginn eines Aufwértstrends, der sich
zunehmend auch in der Investitionsgiiterbranche nie-
derschlagen wird. Parallel dazu werden wir mit einer
Inflationsgefahr konfrontiert, die die Anleger gerne in
Sachwerte investieren lasst. Hierzu gehoren neben Im-
mobilien und Rohstoffen auch direkte Unternehmens-
beteiligungen. Wir gehen deshalb davon aus, dass sich
der Markt dann auch fiir Small Caps, die in der Vergan-
genheit vielleicht unterbewertet waren, deutlich belebt.
Damit einhergehen werden verbesserte Rahmenbedin-
gungen auf dem Kapitalmarkt. Steigende Bewertungen
werden auch die Refinanzierungsmaoglichkeiten und
damit die Abhangigkeit von Bankfinanzierungen verrin-
gern. Der PE-Markt diirfte dadurch ebenfalls vor einem
positiven Trend stehen.

Unternehmeredition: Herr Dr. Schubert, vielen Dank fiir
das Gesprach.

Das Interview fithrte Markus Hofelich.
markus.hofelich@unternehmeredition.de
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