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e VVC-Fundraisingklima kann Rekordniveau nicht halten, bleibt aber sehr gut
e Hohe und Qualitat des VC-Dealflows sacken im Friihsommer ab

e Allgemeines VC-Exitklima erholt sich wieder — IPO-Klima féllt aber weiter

Vorbemerkung: Seit dem zweiten Quartal 2019 wird das German Venture Capital Barometer als eigener Stimmungsindika-
tor fur den deutschen Venture Capital Markt ausgewiesen. Zuvor war es Teil des German Private Equity Barometers, dem
Stimmungsbarometer fur den gesamten deutschen Beteiligungsmarkt.

VC-Geschaftsklima zieht nach Ruckfall wieder an Entwicklung VC-Geschéaftsklimaindikators

— Marktumfeld-Indikatoren verschlechtern sich aber

Das Geschéftsklima auf dem VC-Markt erholt sich nach zwei 50
kraftigen Riicksetzern wieder. Der Geschaftsklimaindikator 40
des Frihphasensegments steigt im 2. Quartal 2019 deutlich 30
um 13,2 Zahler auf 23,2 Saldenpunkte. Die VC-Investoren 20
bewerten ihre aktuelle Geschéftslage besser, sind vor allem (1)0

aber beziglich ihrer Geschéaftserwartung wieder deutlich op-
timistischer. Der Indikator fiir die aktuelle Geschaftslage 0214 0215 0216 Q217 Q218 Q2 ,1;310
steigt auf 24,3 Saldenpunkte (+7,5) und der Indikator fur die

Geschéftserwartung legt auf 22,1 Saldenpunkte zu (+18,8).

Die VC-Klimaindikatoren fiir das Marktumfeld verschlechtern

sich allerdings zusehends: Bei immer mehr Indikatoren steht 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019
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reich bleiben die Bewertungen von Fundraising, Exitmdglich- Quelle: KW Research und BVK.
keiten, steuerlichem Rahmen und Abschreibungsdruck. Das
Fundraisingklima fallt etwas vom Rekordniveau des ersten Eckdaten VC-Klimaindikatoren
Quartals ab, ist aber weiterhin deutlich positiv. Das Exitklima _
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war dagegen im ersten Quartal eingebrochen und erholte ,

. . . . Q2/19 Avs. Q1/19 Hoch Tief
sich nun wieder. Dabei ziehen die Bewertungen fast aller
Exit-Alternativen an, mit Ausnahme des IPO-Klimas, das im- Geschattsklima @ +232 4 +132 B +345 B 504
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fur Neuengagements an, das heif3t der Klimaindikator fur die
Einstiegspreise steht seither im roten Bereich. Zwar ent- Die Farbkodierung der Saldenwerte basiert auf den historischen Werten des
spannte sich die Situation nach dem Tiefpunkt im zweiten jeweiligen Indikators (1. Terzil ,rot*, 2. Terzil ,gelb®, 3. Terzil ,griin“). Abwei-

i K K chungen zu friheren Veréffentlichungen konstruktionsbedingt moglich.

Quartal 2017 bis Ende 2018 deutlich. Die Bewertung des
Preisklimas verschlechterte sich bis zuletzt aber wieder. Quelle: KW Research und BVK.

Treiber dieser Entwicklung ist die Erwartung zu den Ein-
stiegspreisen, die sich im ersten Halbjahr 2019 deutlich ein-
getrubt hat.

Hinweis: Dieses Papier gibt die Meinung des Autors wieder und représentiert nicht notwendigerweise die Position der Kfw.
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Kommentierung der aktuellen Entwicklung Ulrike Hinrichs, geschéftsfiuhrendes BVK-Vorstandsmitglied
,Das Geschéftsklima auf dem deutschen VC-Markt hat sich dazu: ,Die Stimmung im deutschen Venture Capital-Markt
zwar im Frihsommer vom vorherigen Rickschlag erholt, das bleibt gut. Dies zeigt sich nicht zuletzt in regen Investitionsak-
Marktumfeld schwéchelt gerade aber etwas®, sagt Dr. Georg tivitaten und einigen zum Teil sehr gro3en Finanzierungsrun-
Metzger von KfW Research. ,Im Grof3en und Ganzen sehen den, die allerdings von internationalen Kapitalgebern ge-
wir hier aber noch keine trendmafige Entwicklung, weshalb stemmt werden. Auch die Fundraising- und Exits-Lage blei-
es sich auch um eine voriibergehende Schwachephase han- ben vorteilhaft. Die durchaus ambitionierten Einstiegspreise
deln kann, wie wir sie Anfang 2016 schon einmal sahen.* erdffnen gleichzeitig Chancen auf attraktive Exit-Bewer-
tungen.“ m

Zur Konstruktion des German Venture Capital Barometers

Das German Venture Capital Barometer wird unter den rund 200 Mitgliedern des Bundesverbands Deutscher Kapitalbeteili-
gungsgesellschaften (BVK) sowie weiteren deutschen Beteiligungsgesellschaften vierteljahrlich erhoben. Berichtet wird das
Marktklima auf dem deutschen Venture Capital Markt auf Basis der Einschatzungen von Beteiligungsgesellschaften mit ei-
nem Fokus auf Investitionen in Start-ups und jungen Technologieunternehmen. Alle Klimaindikatoren entsprechen dem
Durchschnitt des Saldos der Lageeinschatzung (Anteil ,gut“ minus Anteil ,schlecht®) und des analog ermittelten Saldos der
Erwartungen fur die kommenden sechs Monate, bereinigt um ihren jeweiligen historischen Mittelwert.
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