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private equity

Verdienen mit innovativen Unternehmen

Von Karl-Heinz Möller

Die Niedrigzinsphase hat viele Investoren überzeugt, ihr Kapital lieber Unternehmen zur Verfügung stellen. Im besten Falle 
entsteht eine Gewinn-Situation für beide Seiten, und Geldgeber erzielen mit ihrem Engagement eine passable Rendite.

Steht hinter dem Gedanken, eigenes Geld dem Unternehmer für seine Ge-
schäftsidee verzinslich bereit zu stellen, ist diese Investition volkswirt-
schaftlich äußerst sinnvoll. Reüssiert das Unternehmen, fließt das Kapi-
tal an den Geber zurück plus der vereinbarten Vergütung. Die aktuelle 
Startup-Euphorie surft auf dieser Welle. Positive Nebeneffekte sind Wert-

schöpfung, Innovationen und die Schaffung von Arbeitsplätzen.
Private-Equity-Konzepte als Geldanlagemodelle funktionieren nicht anders. Im 

Beispiel der Finanzierung eines jungen Unternehmens handelt es sich um Ven-
ture-Capital (Risikokapital zur Anschubfinanzierung). Sie zeichnen sich durch ein 
höheres Risiko-Rendite-Profil aus. Private-Equity-Investitionen im weiteren Sinne 
umfassen ebenso Investitionen in etablierte Unternehmen, deren Produkte neu sind 
oder in fortgeschrittenen Lebenszyklen stecken.

Fonds bilden die Brücke zu Kapitalbeteiligungsgesellschaften
Der Begriff  Private Equity  wird als ‚außerbörsliches Eigenkapital‘ verstanden. Als 
Kapitalgeber fungieren oftmals Kapitalbeteiligungsgesellschaften, die Private-Equi-
ty-Investments anbieten. Der Anleger erwirbt für einen begrenzten Zeitraum durch 
seinen Einsatz Unternehmensanteile und kann so eine Rendite erzielen.

Fondsgesellschaften schlagen die Brücke zwi-
schen den Anlegern und Kapitalbeteiligungsgesell-
schaften. Manchmal investieren die Fondsmanager 
auch direkt in die Unternehmen, die im Fonds ent-
halten sind. Zu den Besonderheiten zählt, dass in 

den ersten Jahren meistens nur Geld in den Fonds eingezahlt wird. Rückzahlungen 
oder Ausschüttungen mit Gewinn erfolgen später, da die Unternehmen das Kapital 
plus Zinsen erwirtschaften müssen. Weil die Kostenkurve der Zielunternehmen die 
Form eines ‚J‘ hat, wird sie J-Kurve genannt und ist ein Symbol für Private-Equity-In-
vestments.

Ohne Private Equity wäre die Gründerszene arm
Privat Equity Fonds bieten in der Regel nicht nur überdurchschnittliche Renditen, 
die zwischen acht und zwölf Prozent liegen können. Sie ermöglichen Anlegern mit 
ihren Investitionen Zugang zu interessanten Firmen und Entwicklungen. Dieses 
Know-how schafft Verständnis und macht aus den Investoren Spezialisten, die wis-
sen wollen, was mit ihrem Geld geschieht. Und nicht nur das. Private Equity hat 
einen enormen ökonomischen Stellenwert. Professor Bert Rürup, Präsident des 
Handelsblatt Research Institute, schätzt die gesamtwirtschaftliche Bedeutung von 
Beteiligungskapital in Deutschland hoch ein: „Wenn Deutschland erfolgreich altern 
will, benötigen wir mehr Unternehmensgründungen. Die Tatsache, dass unsere 
Volkswirtschaft derzeit der Wachstumsmotor Europas ist, ändert daran nichts“.	 ●

gastbeitrag

Lukrativ aber komplex

Absolute Return-Anlagen, also Produkte mit positiven Ertragszielen, 
sind so etwas wie der Heilige Gral der Vermögensverwaltung: oft be-
schworen, nie wirklich entdeckt. Hierzu äußert sich Detlef Mackewicz, 
Gründer Mackewicz & Partner.

Bei der Suche nach Absolute Return-Anlagen kann man – auch auf 
Dauer – in einer Anlageklasse fündig werden: Private Equity! In prak-
tisch keiner Statistik findet sich nämlich eine Periode, in der sich ein 

diversifiziertes Betei-
ligungsportfolio unter 
Wasser befindet. Wird die-
se komplexe Asset-Klasse 
mit der nötigen Profes-
sionalität angegangen, 
sind aber auch absolut 
übernatürliche Renditen 
möglich. So weist das Pri-
vate-Equity-Portfolio der 
Stiftung der Yale Univer-
sity, deren Private-Equi-

ty-Quote 32 Prozent beträgt, seit 1973 im Schnitt eine Jahresrendite von 
üppigen 29,9 Prozent auf. Der deutsche Versicherungskonzern Talanx, 
für den neben der Rendite auch das Risiko und stabile Cashflows eine 
große Rolle spielen, berichtet über seine Kapitalanlage, dass Private 
Equity seit 20 Jahren die erfolgreichste Anlageklasse ist.

Derzeit erfreuen sich Investoren an den gestiegenen Bewertungen 
und insbesondere an Rückflüssen auf Rekordniveau, welche die Kapi-
talabrufe deutlich übersteigen. Die Hoffnung ist berechtigt, dass diese 
Entwicklung anhält, da die Fondsmanager gelernt haben, eine hohe 
Preisdisziplin zu wahren. Erkennbar ist jedoch, dass die Herausforde-
rungen wachsen. Damit gilt für die Investoren nach wie vor, bei der Aus-
wahl der Fondsangebote genau hinzuschauen. Ein Wermutstropfen in 
diesem Heiligen Gral ist, dass die Commitments der institutionellen In-
vestoren gegenüber diesen Fonds sehr hoch sind und die Möglichkeiten 
eines Kleinanlegers in der Regel übersteigen.

Die J-Kurve sichert die 
zügige Rückzahlung 

des Kapitals.

„ 
Private Equity-Investitionen in Deutschland 
ansässiger Beteiligungsgesellschaften 
von 1990 bis 2014 (in Millionen Euro)
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