FINANZINVESTOREN

Unternehmen als Ware

Der ,Private Equity Monitor Deutschland” zeigt das AusmaR der Ubernahmen durch private
Beteiligungsgesellschaften im Jahr 2013. Fiir die Mitbestimmung stellen Finanzinvestoren eine grof3e

Herausforderung dar.

Vor fast genau zehn Jahren, im April 2005, bezeichnete der
damalige SPD-Vorsitzende Franz Mintefering sogenannte
Private-Equity-Gesellschaften als ,,Heuschrecken®. Thnen
gehe es allein um kurzfristige Gewinnmaximierung, so der
Vorwurf. Die Finanzinvestoren hielten dagegen, sie erfillten
eine wichtige Funktion als Kapitalgeber fiir die Wirtschaft.
So vehement die Diskussion tiber Jahre gefithrt worden ist,
so wenig wissenschaftliche Erkenntnisse tiber die Rolle und
das aktuelle AusmafS von Private-Equity-Beteiligungen liegen
vor. Das Wissen sei nach wie vor sehr begrenzt, schreiben
Christoph Scheuplein und Florian Teetz von der Universitit
Miinster. Es existierten fiir Deutschland nur wenige Studien,
deren Daten nicht auf die Branchenverbinde der Private-
Equity-Industrie zuriickgehen.

In einem von der Hans-Bockler-Stiftung geforderten Projekt
haben die beiden Forscher die Aktivitaten von Private-Equi-

Internationale Investoren dominieren

Diese Private-Equity-Firmen gaben 2013 in Deutschland am meisten fiir Ubernahmen aus ...

Investoren waren vorwiegend im Rahmen kleinerer Uber-
nahmen beteiligt.

Besonders begehrt waren exportstarke Firmen aus den
Branchen Chemie, Elektrotechnik, Fahrzeugbau und Ma-
schinen- beziehungsweise Anlagenbau. In diesen Bereichen
fand gut ein Drittel aller Ubernahmen statt, gleichzeitig
war hier ein Viertel aller betroffenen Arbeitnehmer be-
schiftigt. Einen weiteren Schwerpunkt bildeten Dienst-
leistungsfirmen, die 12 Prozent aller Ubernahmen und 19
Prozent aller Beschiftigten ausmachten.

Verkdufer an Private-Equity-Investoren waren natiirliche
Personen mit einem Anteil von 44 Prozent — meist Firmen-
inhaber auf der Suche nach einem Nachfolger. Insbesonde-
re bei groflen Ubernahmen spielten auch auf der Verkiu-
ferseite Private-Equity-Investoren eine zentrale Rolle. In
26 Prozent der Faille kam es zu sogenannten ,,Secondary
Buyouts“ von Finanzinves-
tor zu Finanzinvestor. Nach
Ansicht der Forscher wirft
dies kritische Fragen beziig-
lich der Nachhaltigkeit des
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ty-Gesellschaften, deren Geschiftsmodell aus dem Kaufen
und Verkaufen von Unternehmen besteht, systematisch er-
fasst.* Der ,,Private Equity Monitor Deutschland“ zeigt ein
umfassendes Bild der Ubernahmen und Weiterverkiufe von
Finanzinvestoren in Deutschland im Jahr 2013.
Private-Equity-Gesellschaften kauften 2013 insgesamt 191
Unternehmen mit Sitz in Deutschland. Diese Unternehmen
wiesen einen Umsatz von 16,5 Milliarden Euro aus und
beschiftigten 117.000 Arbeitnehmer.
Vier Funftel der betroffenen Beschaftigten waren in Unter-
nehmen mit mehr als 500 Mitarbeitern beschaftigt.
Das Transaktionsvolumen belief sich insgesamt auf 18,9
Milliarden bis 21,3 Milliarden Euro.
Finanzinvestoren aus den USA und Grof$britannien do-
minierten den Markt. Sie waren fiir rund drei Viertel des
gesamten Transaktionsvolumens verantwortlich. Deutsche
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ternehmen verkaufte, dann
nicht selten ins Ausland, in
vielen Fillen stiegen asiati-
sche Eigentiimer ein.
Der Einstieg eines Private-Equity-Investors sei fiir die Be-
schiftigten immer mit Unsicherheit verbunden, so die Wis-
senschaftler. Wichtige Fragen seien, mit welchen MafSnah-
men der Investor den Weiterverkaufswert seines Investments
zu steigern versucht und welche Folgen dies fur Arbeitsplatze
und Arbeitsbedingungen hat. Betriebsrite stiinden haufig vor
dem Problem, dass der Investor als eigentlicher Entschei-
dungstrager nicht als Ansprechpartner vor Ort ist. ,,Mit ih-
rem befristeten Geschiaftsmodell und mit ihren aktivistischen
Restrukturierungsstrategien bleiben die Finanzinvestoren ei-
ne dauerhafte Herausforderung fir das deutsche System der
Mitbestimmung®, schreiben Scheuplein und Teetz.

* Quelle: Christoph Scheuplein, Florian Teetz: Private Equity Monitor
Deutschland 2013, unter Mitarbeit von Friedrich Sommer, Westfalische
Wilhelms-Universitat Miinster, 2014
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