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Von derlei pragmatischen Erklärungen ist man hierzulande noch
weit entfernt. „Kleinanlegern“ rät man mit dem pauschalen
Verweis auf die „hohen Risiken“ oder die „Komplexität“ von
einer Anlage in Private Equity grundsätzlich ab. Doch gerade
auch unter institutionellen Investoren werden noch immer und
mit oft ehrlichster Überzeugung klassische Vorurteile über die
Anlageklasse Private Equity gepflegt. 

Aufklärung tut also Not! Selbst bei denen, die es eigentlich
schon besser wissen sollten. 

Dieser Herausforderung stellte sich kürzlich der Bundesverband
Alternative Investments (BAI) und hat hierzu eigens eine
Informationsbroschüre für institutionelle Investoren erstellt, die
diesen laut Vorwort auf verständliche Art „Grundlagen, Informa-
tionen und Gründe für diese Assetklasse“ näher bringen soll. 

„Kleinanleger“ als mündige Anleger zu behandeln, die nach ver-
ständlicher Aufklärung selbst sachgerecht über ihre Vermögens-
anlagen entscheiden können, ist Unternehmensphilosophie der
RWB und daher Grundprinzip unserer Informationspolitik.
Vielleicht aus diesem Grund sind in der Infobroschüre des BAI
für institutionelle Anleger ganze Passagen wortwörtlich aus den
Basisinformationen der RWB AG abgeschrieben worden. 

Wir fühlen uns geehrt und wünschen viel Erfolg bei Anwendung
der gewonnenen Erkenntnisse!

Horst Güdel und Norman Lemke
Vorstand der RWB AG

Henry Kravis, Gründer und Geschäftsführer der legendären Private Equity Gesellschaft Kohlberg Kravis Roberts & Co.
(KKR) antwortete sinngemäß auf die Frage eines deutschen Journalisten, was er von der Bezeichnung „Heuschrecke“
halte : „Finde ich klasse. Das macht tausenden amerikanischen Lehrern und Feuerwehrleuten, deren Pensionskassen
zu den maßgeblichen Investoren unserer Fonds zählen, unmissverständlich klar, wie attraktiv die Renditeerwartungen
von Private Equity sind, in die ein Teil ihrer Altersrücklagen investiert wurde.“

Liebe Anleger und Geschäftspartner der RWB AG,
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Investitions-
tätigkeit
der RWB AG

Die Allokationsvorgaben des Emissionsprospektes des Private Capital Fonds • International I (PCF I) wurden in optimaler Weise
erfüllt. Das Diversifikationskriterium Streuung nach Finanzierungsanlässen wird mit dem Anteil der Spätphasenfinanzierung
von 78% der Zielvorgabe von 75% nahezu gerecht. Der Anteil der Frühphasenfinanzierung entspricht mit 22% annähernd der
Zielvorgabe von 25%. Die Diversifikationsrichtlinie Streuung nach Lancierungsjahren ist mit der Realisierung von sechs Jahren
optimal erfüllt.

Private Capital Fonds • International I
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Aufgrund des Abschlusses der zweiten Investitionsrunde wurden keine weiteren Zielfonds gezeichnet.
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Portfoliobeteiligungen Private Capital Fonds • International I, Stand 30.06.2006

1 Währungsumrechnung € : $ = 1 : 1; € : £ = 1,5 : 1
2 Abweichungen in den Summen resultieren aus Rundungsdifferenzen.
3 FT = First Time Fund
4 Historische Rendite p. a.
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INVESTITIONSTÄTIGKEIT

Beteiligung Gründungsjahr des
Management-Teams

Track
Record4

Quartal der
Zeichnung

gezeichnetes Kapital
in Mio. €1 Portfolioanteil

iGlobe (USD)
Alta-Berkeley VI (EUR)
Veritas II (USD)
Granite II (USD)
Triangle IV (EUR)
Eden (GBP)

1988
1982
1990
1992
1997
2004

38%
34%
86%
82%
3%
FT3

I/2001
III/2001
IV/2001
II/2005
III/2005
IV/2005

3,0
2,0
2,0
3,0
2,0
2,3

4,7%
3,1%
3,1%
4,7%
3,1%
3,5%

Early Stage

Summe2 14,3 22,4%

Direktbeteiligungen
(€, nur bis 08/2000)
Midwest III (USD)
CRP V (USD)
Merit IV (USD)
Caltius III (USD)
Montauk III (USD)
Northstar IV (USD)

-

1994
1988
1992
1997
1999
1993

-

20%
16%
38%
28%
43%
14%

I/2000

IV/2002
II/2003
II/2004
II/2004
III/2005
IV/2005

1,3

3,0
3,0
2,0
2,0
4,0
2,0

2,0%

4,7%
4,7%
3,1%
3,1%
6,3%
3,1%

Mezzanine, Secondary und Sonstige

Summe2 17,3 27,2%

Gesamtinvestitionssumme2 63,6 100,0%

VP IV (EUR)
Arcadia (EUR)
Cinven III (EUR)
Apollo V (USD)
Carlyle Europe II (EUR)
VSS IV (USD)
Carlyle US IV (USD)
Banexi MMF III (EUR)
Baring India II (USD)
Arner (EUR)
India Value Fund II (USD)
Apollo VI (USD)
Francisco II (USD)
KKR Europe II (EUR)

1992
1993
1977
1990
1987
1987
1990
1993
1997
1989
1999
1990
1999
1976

34%
56%
43%
50%
34%
31%
32%
29%
38%
78%
38%
41%
20%
39%

III/2000
III/2001
I/2002
II/2002
III/2004
IV/2004
IV/2004
IV/2004
IV/2004
IV/2004
I/2005

III/2005
III/2005
III/2005

0,5
2,0
2,0
2,0
2,0
3,0
3,0
3,0
1,5
2,0
2,0
3,0
2,0
4,0

0,8%
3,1%
3,1%
3,1%
3,1%
4,7%
4,7%
4,7%
2,4%
3,1%
3,1%
4,7%
3,1%
6,3%

Later Stage/Buyout

Summe2 32,0 50,4%



Im ersten Halbjahr 2006 wurden in den US-amerikanischen
Mezzanine Fonds KPP III 4 Mio. $ investiert. Da die Gesell-
schaft ihren Fokus auf den Lower Middle Market legt, der nur
unzureichende Finanzierungsmöglichkeiten in den USA
erfährt, bieten sich KPP vielfältigste Beteiligungsmöglichkeiten. 

Die exzellente Expertise der Senior Partner als auch ein erfolg-
reicher Track Record veranlassten die RWB in den Folgefonds
Ares II zu investieren. Mit einer Zeichnungssumme von
5 Mio. $ partizipieren die Anleger in verstärkter Form an dem
Erfolgspotenzial der US-amerikanischen, mittelständischen
Unternehmen. 

Am Buyout Fonds Veritas III wurde die Summe von 5 Mio. $
gezeichnet. Dieser Fonds legt seinen Fokus auf die mit hohen
Barrieren versehenen Nischenmärkte Verteidigungsindustrie,
staatliche Dienstleistungen und Raumfahrt in den USA. Durch
hervorragende Kontakte in höchsten Regierungskreisen hat das
Management-Team eine starke Transparenz über die Marktak-
tivitäten und zählt zu den 35 Top-Vertragspartnern des
Verteidigungsministeriums.

Die RWB investierte in den Buyout Fonds HgCapital 5 2,5
Mio. £, dessen Gesellschaft zu den führendsten Europas zählt
und eine paneuropäische Investitionsstrategie verfolgt.

Am Fonds Cinven IV des etablierten Buyout Spezialisten ist
der Dachfonds PCF II mit 5 Mio. € beteiligt. Cinven führt
mit diesem Fonds seine erfolgreiche „Value-Creation“ Strategie
fort und fokussiert sich weiterhin auf die sechs Sektoren
gewerbliche Dienstleistungen, Konsum- sowie Investitions-
güter, Gesundheit, Einzelhandel und TMT. 

Eine weitere Beteiligung wurde am Fonds Euroknights V in
Höhe von 5 Mio. € gezeichnet. Das aus 15 eingespielten Inves-
titionsspezialisten bestehende Team der Fondsgesellschaft ist
mit Büros in Paris, Genf und Mailand vertreten. Die Anwesen-
heit in diesen Ländern begründet spezifische Kenntnisse im
fokussierten MidMarket und sorgt so für exzellente
Beteiligungsmöglichkeiten.

In die Reihe der neuen Buyout Fonds gesellt sich ebenfalls der
Folgefonds Gresham 4, in den 3,5 Mio. £ investiert wurden.
Das Management-Team des Fonds strebt bei ihren Trans-
aktionen grundsätzlich sowohl die Rolle des alleinigen
Investors als auch die des maßgeblichen Einflussfaktors an.

Die RWB investierte ergänzend dazu 6 Mio. $ in den Early Stage
Fonds Apex VI. In der Tradition des vielversprechenden Vor-
gängers Fonds V legt er seinen geografischen Fokus erneut auf
den Mittleren Westen Nordamerikas sowie den Branchenfokus
auf Frühphasen-Pionier-Unternehmen im Technologiesektor.
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Der Private Capital Fonds • International II (PCF II) entwickelt sich gemäß den Allokationsvorgaben: Die Streuung über
Lancierungsjahre erhöhte sich von drei auf sechs Jahre. Die Verteilung der Investitionsanlässe erreichte mit 22% bei den
Mezzanine & Secondary Fonds die annähernd idealtypische Zielvorgabe von 20%. Abweichungen ergaben sich bzgl. der
Buyout Fonds mit 64% bei angestrebten 50% und bzgl. der Early Stage Fonds mit 14% bei anvisierten 30%.

Private Capital Fonds • International II
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Arcadia (EUR)
Monitor Clipper II (USD)
Halder (EUR)
Gresham III (GBP)
Ares (USD)
Founders (USD)
Banexi MMF III (EUR)
Accent (EUR)
Carlyle Europe II (EUR)
VSS IV (USD)
Carlyle US IV (USD)
Baring India II (USD)
Arner (EUR)
India Value Fund II (USD)
CVC Europe IV (EUR)
Apollo VI (USD)
Francisco II (USD)
KKR Europe II (EUR)
Corpfin III (EUR)
Veritas III (USD)
Ares II (USD)
HgCapital 5 (GBP)
Euroknights V (EUR)
Cinven IV (EUR)
Gresham 4 (GBP)

1993
1997
1991
1966
1997
1969
1993
1994
1987
1987
1990
1997
1989
1999
1981
1990
1999
1976
1990
1992
1997
2000
1989
1988
1966

56%
28%
28%
32%
FT 3

43%
29%
52%
34%
31%
32%
38%
78%
38%
30%
41%
20%
39%
28%
55%
64%
35%
33%
40%
34%

I/2003
III/2003
III/2003
IV/2003
IV/2003
I/2004
II/2004
II/2004
II/2004
IV/2004
IV/2004
IV/2004
IV/2004
I/2005

III/2005
III/2005
III/2005
III/2005
IV/2005
I/2006
I/2006
I/2006
I/2006
II/2006
II/2006

3,0
5,0
7,0
4,5
5,0
3,0
6,0
6,0
6,0
7,0
7,0
4,0
5,0
4,0
5,0
8,0
5,0
8,0
7,0
5,0
5,0
3,8
5,0
5,0
5,3

1,5%
3,5%
2,2%
2,2%
2,5%
1,5%
3,0%
3,0%
3,0%
3,5%
3,5%
2,0%
2,5%
2,0%
2,5%
4,0%
2,5%
4,0%
3,5%
2,5%
2,5%
1,9%
2,5%
2,5%
1,7%
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INVESTITIONSTÄTIGKEIT

Portfoliobeteiligungen Private Capital Fonds • International II, Stand 30.06.2006

1 Währungsumrechnung € : $ = 1 : 1; € : £ = 1,5 : 1
2 Abweichungen in den Summen resultieren aus Rundungsdifferenzen.
3 FT = First Time Fund
4 Historische Rendite p. a.

Beteiligung Gründungsjahr des
Management-Teams

Track
Record4

Quartal der
Zeichnung

gezeichnetes Kapital
in Mio. €1 Portfolioanteil

Apex V (USD)
Eden (GBP)
Granite II (USD)
Triangle IV (EUR)
VIMAC III (USD)
Apex VI (USD)

1987
2004
1992
1997
1995
1987

29%
FT 3

82%
3%
35%
24%

II/2003
IV/2004
II/2005
III/2005
III/2005
II/2006

3,0
4,1
5,0
5,0
5,0
6,0

1,5%
2,0%
2,5%
2,5%
2,5%
3,0%

Early Stage

CRP V (USD)
Merit IV (USD)
Caltius III (USD)
Montauk III (USD)
Northstar IV (USD)
Windjammer III (USD)
PNC III (USD)
KPP III (USD)

1988
1992
1997
1999
1993
1990
1998
1998

16%
38%
28%
43%
14%
32%
21%
27%

II/2003
II/2004
II/2004
III/2005
IV/2005
IV/2005
IV/2005
II/2006

4,0
6,0
4,0
8,0
6,0
6,0
6,0
4,0

2,0%
3,0%
2,0%
4,0%
3,0%
3,0%
3,0%
2,0%

Mezzanine & Secondary

Summe2 44,0 21,5%

Gesamtinvestitionssumme2 206,7 100,0%

Summe2 134,6 64,8%

Summe2 28,1 13,7%

Later Stage/Buyout



6

INVESTITIONSTÄTIGKEIT

RWB PRIVATE CAPITAL NEWS XI • JULI 2006

Im Berichtszeitraum wurden in den Mezzanine Fonds KPP III
6 Mio. $ investiert. Den Buyout Fonds Veritas III flossen,
ebenfalls wie in PCF II, 5 Mio. $, Ares II 10 Mio. $ und
HgCapital 5 5,5 Mio. £ zu.

Ergänzend wurde in den Buyout Fonds WCAS X, dessen
Gesellschaft den größten US-amerikanischen Investor im
Informations- und Dienstleistungsbereich sowie im Gesund-
heitswesen darstellt, 8 Mio. $ investiert.

Weitere 8 Mio. $ flossen dem Buyout Fonds Arlington II zu,
dessen Manager über ein Netzwerk aus erfahrenen Führungs-
kräften verfügen und damit einen exklusiven Zugang zu inter-
essanten Zielunternehmen u. a. aus den Branchen der Luft-
und Raumfahrt sowie dem Gesundheits- und Bildungsbereich
haben.

Beim Private Capital Fonds • International III (PCF III) wird – analog zum PCF II – die gleiche Realisierung der Allokations-
richtlinien angestrebt. Da sich bis dato der Fonds noch nicht im ausgereiften Zustand befindet, ist ein derzeitiger Abgleich
zwischen idealtypischen Allokationsvorgaben und jetzigem Zielerreichungsgrad nicht aussagekräftig.

Private Capital Fonds • International III

Fi
na

nz
ie

ru
ng

sa
nl

äs
se

W
äh

ru
ng

en

La
nc

ie
ru

ng
sj

ah
re

Re
gi

on
en



RWB PRIVATE CAPITAL NEWS XI • JULI 2006

7

INVESTITIONSTÄTIGKEIT

Portfoliobeteiligungen Private Capital Fonds • International III, Stand 30.06.2006

Beteiligung Gründungsjahr des
Management-Teams

Track
Record4

Quartal der
Zeichnung

gezeichnetes Kapital
in Mio. €1 Portfolioanteil

VIMAC III (USD)
Eden (GBP)

1995
2004

35%
FT3

III/2005
IV/2005

4,0
4,5

4,3%
4,9%

Early Stage

Summe2 8,5 9,2%

Northstar IV (USD)
Windjammer III (USD)
KPP III (USD)

1993
1990
1998

14%
32%
27%

IV/2005
IV/2005
II/2006

5,0
5,0
6,0

5,4%
5,4%
6,5%

Mezzanine & Secondary

Summe2 16,0 17,3%

Gesamtinvestitionssumme2 92,8 100,0%

VSS IV (USD)
Apollo VI (USD)
Francisco II (USD)
KKR Europe II (EUR)
Veritas III (USD)
Ares II (USD)
HgCapital 5 (GBP)
WCAS X (USD)
Arlington II (USD)

1987
1990
1999
1976
1992
1997
2000
1979
2000

31%
41%
20%
39%
55%
64%
35%
23%
31%

III/2005
III/2005
III/2005
III/2005
I/2006
I/2006
I/2006
I/2006
I/2006

8,0
8,0
5,0
8,0
5,0

10,0
8,3
8,0
8,0

8,6%
8,6%
5,4%
8,6%
5,4%

10,8%
8,9%
8,6%
8,6%

Later Stage/Buyout

Summe2 68,3 73,6%

1 Währungsumrechnung € : $ = 1 : 1; € : £ = 1,5 : 1
2 Abweichungen in den Summen resultieren aus Rundungsdifferenzen.
3 FT = First Time Fund
4 Historische Rendite p. a.
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Entwicklung
der Zielfonds

Vollständige Auflistung der Zielunternehmen, in die im 1. Halbjahr 2006 investiert wurde

Investitionstätigkeit auf Zielfondsebene

8

PCF I PCF II PCF III Zielfonds Zielunternehmen/Website Beschreibung

Accent

Apollo V

Arcadia

Ares

Ares II

Banexi MMF III

Baring India II

Caltius III

Carlyle Europe II

• Grycksbo
-

• Jetpak Group
www.jetpak.se

• Linens ‘N Things
www.int.com

• Sourcecorp
www.srcp.com

• Covalence Speciality Materials
-

• AvJS Personal auf Zeit
www.avjs.de

• HIM / AVG
www.him.de

• Hanger Orthopedic Group
www.hanger.com

• Aspen Dental Management
www.aspendent.com

• Groupe France Terre
www.france-terre.fr

• Maples ESM Technologies
www.maplesesm.com

• Molecular Connection
www.molecularconnections.com

• NeoAccel
www.neoaccel.com

• Perputo
www.perputo.com

• Secova eServices
www.secova.com

• SIRO Clinpharm
www.siroindia.com

• Sizzling Platter
www.splat.com

• ComHem
www.comhem.se

• IMO Car Wash Group
www.imocarwash.se

• Hersteller von holzfreiem Papier

• Kurier- & Expressservice

• Einzelhandelskette für Haushalts- 
& Einrichtungsartikel

• Unternehmensberatung inkl. Dienst-
leistungen für Prozessoptimierung

• Hersteller von Klebstoffen &
Plastikprodukten

• Zeitarbeitsvermittlung

• Unternehmen für Sondermüll-
entsorgung & Altlastensanierung

• Betreiber von orthopädischen & prothe-
tischen Pflegezentren sowie Herstellung
von O&P-Geräten

• Management-Dienstleistungen für
Zahnarztpraxen

• Anbieter von Immobilienplanung & 
-entwicklung

• Anbieter von IT-Dienstleistungen

• Anbieter von Wissenstechnologie

• Anbieter von Sicherheitstechnologie für
Computer

• Anbieter von softwarebasierten
Dienstleistungen

• Anbieter von administrativen
Personaldienstleistungen

• Betreiber von klinischen Studien 

• Restaurantbetreiber

• Anbieter von Kommunikations-
dienstleistungen

• Autowaschanlagen-Kette
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ENTWICKLUNG DER ZIELFONDS

PCF I PCF II PCF III Zielfonds Zielunternehmen/Website Beschreibung

Carlyle Europe II
(Fortsetzung)

Carlyle US IV

Cinven III

CVC IV

Euroknights V

Founders 

Francisco II

Granite II

Halder

HgCapital 5

KKR II

Triangle IV

VSS IV

• Stahl Holdings
www.stahl.com

• VNU
www.vnu.com

• Waterpik Tech.
www.waterpik.com

• Dunkin’ Brands
www.dunkinbrands.com

• John Maneely Company
www.wheatland.com

• MultiPlan
www.multiplan.com

• VNU 
www.vnu.com

• Ahlsell AB
www.ahlsell.com

• Frans Bonhomme
www.fransbonnehomme.fr

• Formula 1
www.formula1.com

• AVR
www.avr.nl

• Group Driver
-

• Richardson Brands
www.richardsonbrands.com

• Blue Coat Systems
www.bluecoat.com

• Aspen Avionics
www.aspenavionics.com

• H-Stream Wireless
www.hstream.com

• Lotus Integrated
-

• StepUp Commerce
www.stepup.com

• Karl Eugen Fischer
www.kefischer.de

• Visma ASA
www.visma.com

• AVR
www.avr.nl

• Brambles Industrial Services
www.brambles.com

• SBS Broadcasting
www.sbsbroadcasting.com

• TDC
www.tdc.dk

• X-aitment
www.x-aitment.net

• Market Strategies
www.marketstrategies.com

• Sherston Software
www.sherston.com

• Lederverarbeitung & -veredelung

• Marketing-, Media- und Business-
Informationsanbieter

• Anbieter von Gesundheits- & Sanitär-
produkten sowie Zubehörteilen für Pools

• Gruppe aus drei Fast-Food-Gruppe

• Hersteller von Stahlrohren &
Röhrenprodukten

• Gesellschaft für Krankenversicherungen
& Gesundheitsdienstleistungen

• Marketing-, Media- & Business-
Informationsanbieter

• Anbieter von Heizung-, Sanitär- &
Elektroinstallationen in Nordeuropa

• Rohre und Rohramaturen

• Rennsportserie

• Dienstleister in der
Entsorgungsindustrie

• Anbieter von Merchandising &
Werbeprodukten

• Hersteller von Süßigkeiten & Konfekt

• Anbieter von Sicherheitstechnologie für
das Internet

• Produzent von elektronischen
Flugzeugdisplays

• Anbieter von energiesparenden
Komponenten für drahtlose Netzwerke

• Halbleiterproduzent von Komponenten
zur Verstärkung von Funkgeräten

• lokale Preisvergleichs-Suchmaschine 

• Produzent von Maschinen für
Reifenindustrie & Blechbearbeitung

• Anbieter von Business-Software

• Dienstleister in der
Entsorgungsindustrie

• Anbieter von Abfallentsorgung bzw.
Recycling & Logistik-Dienstleistungen
für den Bergbausektor

• TV-, Radio- & Printmedien-Anbieter in
Europa

• dänischer Telekomkonzern

• Softwareentwickler für Computerspiele

• Full-Service-Anbieter für strategische
Marktforschung

• britischer Anbieter von Lernsoftware für
den Grundschulbereich



Halder finanziert Management-Buyout
der Karl Eugen Fischer GmbH

Halder hat im Rahmen eines Management Buyouts
zusammen mit dem Firmen-Management die Karl Eugen
Fischer GmbH akquiriert. Das deutsche Unternehmen
wurde 1940 gegründet und zählt heute zu den technolo-
gisch führenden Herstellern von Schneideanlagen für
Reifen und maßgeschneiderten Blechbearbeitungs-
maschinen, die weltweit in der Automobilzulieferungs-
branche zum Einsatz kommen. Die Firma verfügt über
eine breite Kundenstruktur, beschäftigt 287 Mitarbeiter
und erzielte im Jahr 2005 einen Umsatz in Höhe von
47 Mio. €. Halder wird das erfahrene Management nun
beim Ausbau der Marktaktivitäten unterstützen.

kefischer.de, halder-d.com, 19.05.2006

Carlyle erwirbt weltmarkführende
Autowaschanlagen-Kette

Die Carlyle Group hat die
Autowaschanlagen-Kette
IMO Car Wash Group erwor-
ben. Mit 857 Anlagen in 13
europäischen Ländern und
über 34 Millionen Fahrzeug-
wäschen pro Jahr ist IMO das
weltgrößte Autowaschunter-
nehmen, das 1965 in
Deutschland gegründet wurde
und Waschanlagen in Groß-
britannien, Frankreich, Spanien und in Deutschland sowie in
vielen weiteren europäischen Ländern betreibt. Carlyle hatte sich
auf Grund des seit 15 Jahren konstant währenden Wachstums
von IMO für den Kauf entschieden und wird die Firma im
Hinblick auf weitere Märkte in Europa ausbauen.

wirtschaftsblatt.at, altassets.com 10.02.2006
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Franciso Partners setzt auf
Sicherheit im Internet

Blue Coat Systems gewährleistet als
Marktführer mit seinen Software-
lösungen die sichere Internet-
kommunikation und Optimierung
der IT-Infrastruktur von Firmen.
Das Unternehmen, mit Hauptsitz
in Sunnyvale/USA, hat seine
Software bereits mehr als 25.000-

mal weltweit an Firmenzentralen,
Niederlassungen und Rechenzentren

verkauft. Von Francisco Partners und
Sequoia Capital erhält Blue Coat nun

42 Mio. $ Beteiligungskapital und plant
einen Teil davon zur Übernahme des Bereiches

Netzwerksicherheit (NetCache) von Network Appliance zu ver-
wenden, um damit sein Geschäft strategisch auszubauen.

presseportal.de, nexthop.de, 23.06.2006

HgCapital übernimmt potenziellen
Weltmarktführer im Business-Software Bereich

In den Verhandlungen zur Übernahme des norwegischen
Business-Software Anbieters Visma ASA überbot HgCapital die
Offerte des britischen Softwareanbieters Sage
Group Plc. mit einem deutlich aufge-
stockten Angebot und akquirierte Visma
für 673,3 Mio. $. Visma produziert
Enterprise-Resource-Planning (ERP)
Software und zählt rund 200.000 kleine
und mittlere Unternehmen in Skandi-
navien zu seinen Kunden. Der Software-
Anbieter hatte in der Vergangenheit wieder-
holt betont, organisch wachsen und seine Präsenz im fragmen-
tierten Softwaremarkt durch Akquisitionen verstärken zu wollen.

computerwoche.de, hgcapital.net, 19.04.2006

Ausgewählte Akquisitionen von Zielunternehmen



VSS setzt auf Wachstumsbranche
Marktforschung

VSS hat in Market Strategies investiert, eines der größten US-
amerikanischen Marktforschungs- und Beratungsunternehmen.
Market Strategies wurde 1989 gegründet und bietet seinen
Kunden Dienstleistungen wie die Evaluierung von Kunden-
zufriedenheit, Marktanalysen sowie Markenentwicklung und
-management an. Mit der Unterstützung von VSS will Market
Strategies seinen erfolgreichen Kurs fortsetzen und sowohl
Akquisitionen tätigen, als auch in die Entwicklung neuer
Produkte und Dienstleistungen investieren. Der Umsatz der
Marktforschungs-Branche wuchs in den USA in den letzten
Jahren stark an. Er steigerte sich 2004 um 14,7% und belief sich
damit auf 23,6 Mrd. $.

vss.com, 07.06.2006

Finanzierungsrunde von Triangle
ermöglicht Pilotprojekt

Das Triangle-Zielunternehmen
X-aitment ist Spezialist für Künst-
liche Intelligenz in Computer-
spielen. Mit der X-ait-Engine ent-
wickelte X-aitment ein Software-
Modul, das besonders realistische
Verhaltensmuster menschlicher
Gegner nachbilden kann und damit die Dynamik und
Attraktivität der Spiele wesentlich steigert. Für das Jahr 2006
wird bei Computerspielen mit einem Umsatz von 28,5 Mrd. €
und einer Wachstumsrate von 16,5% p. a.  gerechnet. Triangle
setzt auf die Attraktivität des noch jungen Marktes und wird X-
aitment unter diesem Aspekt strategisch ausbauen. 

triangle-venture.com, PE Week Wire, 
xaitment.com, 02.02.2006

Carlyle und KKR an zweitgrößter
Firmenübernahme in Europa beteiligt

Die Offerte des Private Equity Konsortiums Valcon – u. a.
bestehend aus Carlyle und KKR – zum Kauf des niederlän-
dischen Marktforschungs- und Medienkonzerns VNU wur-
de von der Mehrheit der VNU Aktionäre akzeptiert. Bislang
ist Valcon im Besitz von 78,7% der Anteile an VNU. Der
erfolgreiche Abschluss der Akquisition mit einem Gesamt-
volumen von 7,6 Mrd. € wird die zweitgrößte Firmenüber-
nahme durch Finanzinvestoren in Europa darstellen. VNU
zählt mit 38.000 Mitarbeitern zu den weltweit führenden
Marktforschungsinstituten und generierte 2004 einen Um-
satz von rund 3,3 Mrd. €. 

handelsblatt.com, finanznachrichten.de,
Börsen Zeitung, 22.05.2006

India Value Fund erschließt
Marktpotenzial in Asien

Die Private Equity Gesellschaft India Value Fund (IVF) inve-
stiert 500 Mio. Indische Rupien (ca. 9 Mio. €) in Gala Precision
Technology. Gala, mit Hauptsitz in Indien, ist Hersteller von
Präzisionskomponenten in der Metallfertigung und von
Maschinen für den Massenfertigungsmarkt in Asien, an dem das
Unternehmen über einen Marktanteil von 70% verfügt. Zu
Galas Kunden gehört u. a. das Unternehmen Panasonic. Mit
Hilfe der Investition durch IVF baut Gala seine Präsenz in Asien
mittels Akquisitionen aus.

PE Weekwire, hinduonnet.com, galaprecision.com, 04.01.2006

11

ENTWICKLUNG DER ZIELFONDS

RWB PRIVATE CAPITAL NEWS XI • JULI 2006

CVC und KKR akquirieren größtes niederländisches Recyclingunternehmen

Mit einem Entsorgungsvolumen von mehr als 4 Mio. Tonnen und einem Jahresumsatz von
507 Mio. € im Jahr 2004 ist AVR der größte Müllentsorger der Niederlande und wird mit
1,4 Mrd. € bewertet. AVR wird unter Führung von CVC Capital Partners durch die
Beteiligungsgesellschaften KKR und Oranje-Nassau Groep B.V. von der Stadt Rotterdam
übernommen. Zielsetzung ist der strategische Ausbau durch weitere Zukäufe.

PE Weekwire, privateequityonline.com, effinancialnews.com/pen, 16.01.2006
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Erfolgreiche Exits von Zielunternehmen

Accent vervierfacht sein Investment

Im Mai 2005 stieg Accent bei dem schwedischen
Backwarenanbieter Nordic Bake Off ein. Bereits im
Februar diesen Jahres konnte die Gesellschaft Nordic Bake
Off für 30 Mio. € an die finnische Gruppe Vaasan &
Vaasan weiterverkaufen und damit eine Vervierfachung
des eingesetzten Kapitals erzielen. Darüber hinaus veräu-
ßerte Accent 62,32% an dem norwegischen Holzofen-
produzenten Jotul überaus erfolgreich an die Private
Equity Gesellschaft Ratos, die aufgrund der vielverspre-
chenden Marktentwicklung sehr an dieser Mehrheitsbetei-
ligung interessiert war.

efinancialnews.com, privateequityonline.com,
euroventures.se, vaasan.com, 20.02.2006

Ares führt Börsengang von EXCO durch

Ares konnte im ersten Halbjahr 2006 mit der Platzierung des
amerikanischen Erdöl- und Gasunternehmens EXCO Resources
an der New Yorker Börse einen weiteren erfolgreichen IPO rea-
lisieren. Zusammen mit den von den Anteilseignern noch gehal-
tenen restlichen Aktien ergibt sich für EXCO eine Markt-
kapitalisierung von ca. 1,2 Mrd. $.

today.reuters.com, PE Week Wire, 27.01.2006

Monitor Clipper II vervierfacht sein
ursprüngliches Kapital

Nach einer knappen 2-jährigen Investitionsphase veräußerte
Monitor Clipper den kanadischen Computertechnologie-
Spezialisten Filogix an den ebenfalls in Kanada ansässigen
Finanzdienstleister Davis + Henderson. Die Transaktion sorgt
für eine Vervierfachung des eingesetzten Kapitals.

newswire.ca, ccnmathews.com, mergerstat.com, 14.06.2006
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Apex erzielt Verdreifachung des eingesetzten Kapitals

Shoebuy.com, mit Hauptsitz in Boston, wurde im Jahre 1999 gegründet und bietet rund 400.000 Produkte wie Schuhe, Taschen,
Koffer und Reiseaccessoires von 250 führenden Herstellern über seine Webplattform an. Apex hatte Shoebuy im April 2004 erwor-
ben und erzielte nach einer Haltedauer von nur knapp 2 Jahren durch den Verkauf eine Verdreifachung des eingesetzten Kapitals.
Käufer war die amerikanische Internet-Holding InterActiveCorp (IAC). 

finanznachrichten.de, thestreet.com, multichannelmerchant.com, 31.01.2006

Apollo bringt Goodman Global an die Börse

Apollo Management will sein Ziel-
unternehmen Goodman Global
Holdings an die New Yorker Börse
bringen. Laut einer ersten Analyse zur
Vorbereitung des Börsenganges kön-
nen Aktien im Wert von bis zu 460
Mio. $ begeben werden. Konsortialführer des Angebots sind JP

Morgan, Merrill Lynch, die UBS
Investment Bank und Goldman Sachs.

Das 1982 gegründete Unternehmen, mit
Sitz in Houston/USA, gehört zu den größ-

ten Herstellern von Klima- und Heizungs-
anlagen in den USA und vertreibt seine

Produkte über ein weltweites Händlernetzwerk.

today.reuters.com, biz.yahoo.com, forbes.com, 06.02.2006

Im Berichtszeitraum wurden von 19 Zielfonds Exiterlöse erzielt, die teilweise zu einer Vervierfachung des eingesetzten Kapitals
geführt haben. Einige der erfolgreichsten Unternehmensverkäufe werden hier vorgestellt:
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Sonstige Rückflüsse von Zielunternehmen

Apollo V
Apollo Overseas
Partners V

Die Beteiligungsgesellschaft Apollo forcierte seine Exit-
Aktivitäten im vergangenen halben Jahr nochmals deutlich.
Diese Rückflüsse beruhten auf acht verschiedenen
Verkäufen und Teilverkäufen sowie Rekapitalisierungen.
Zusätzlich flossen dem Dachfonds noch Gelder aus Zins-
und Dividendenzahlungen der sich im Portfolio von
Apollo V befindlichen Unternehmen zu.

Montauk III
Montauk TriGuard
Fund III

Gleiches galt für den Secondary Fonds, der im Berichts-
zeitraum seine planmäßigen Zinsausschüttungen an PCF I
und PCF II überwies.

Der Dachfonds PCF I erhielt u. a. Rückflüsse aus Zinszah-
lungen der Mezzanine Investitionen des Fonds. Zusätzlich
konnten insgesamt vier Verkäufe bzw. Teilverkäufe von
Porfoliounternehmen realisiert werden.

Midwest III
Midwest Mezzanine
Fund III

Von dem Mezzanine Fonds erhielten alle drei bis dato auf-
gelegten Dachfonds PCF I, II und III die ersten regelmäßi-
gen Zinszahlungen.

Northstar IV
Northstar Mezzanine
Partners IV

CRP V
Capital Resource
Partners V

Von dem Mezzanine Fonds flossen erwartungsgemäß
Zinsausschüttungen an PCF I und PCF II.

Caltius III
Caltius Partners III

Im Berichtszeitraum erhielten sowohl PCF I als auch PCF II
Rückflüsse in Form von turnusmäßigen Zinszahlungen von
Caltius' Portfoliounternehmen. Neben diesen Mezzanine
Zinsen flossen zusätzlich Gelder aus dem Teilverkauf eines
Portfoliounternehmens an die RWB.

Zielfonds Fondsbezeichnung Beschreibung
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2005 war Rekordjahr für die europäische Private Equity Branche

Die European Private Equity and Venture Capital Association (EVCA) blickt in einer Studie auf
ein Rekordjahr für die europäische Private Equity Branche zurück. Insgesamt wurden 60 Mrd. €

für Beteiligungsinvestitionen eingeworben. Damit hat sich der Gesamtbetrag gegenüber dem
Vorjahreswert von 27,5 Mrd. € mehr als verdoppelt. Das Investitionskapital verteilt sich mit
45,6 Mrd. € auf europäische Buyout Fonds. Für Venture Capital Fonds wurden 12,6 Mrd. € ein-
gesammelt. 2005 war für alle Fonds ein erfolgreiches Fundraising Jahr. Fünf große Buyout Fonds
sind bereits mit über 3 Mrd. € in der Gesamtsumme vertreten und auch kleine und mittlere Fonds,
die den Großteil des Marktes ausmachen, konnten außerordentliche Erfolge im Fundraising erzie-
len. Banken und Pensionsfonds bleiben mit einem Anteil von 57,5% weiterhin die größte
Finanzierungsquelle für die europäische Beteiligungsbranche.

wirtschaftsblatt.at, privateequityonline.com, 17.03.2006

2006 wird ein guter Jahrgang für Private Equity

Die Private Equity Branche blickt positiv gestimmt auf das Jahr 2006. Bereits im vergangenen Jahr
haben europäische Private Equity Fonds laut US-Investmentbank Merrill Lynch 35 Mrd. € allei-
ne bei institutionellen Investoren eingesammelt. „Der Markt wächst schrittweise weiter, auch 2006
dürfte wieder kein schlechter Jahrgang werden“, sagt Peter Gangsted, Geschäftsführer der
Beteiligungsgesellschaft Cinven in Deutschland. Private Equity Gesellschaften verfügen inklusive
Kreditfinanzierungen über die Rekordsumme von mindestens 140 Mrd. € für Käufe von
Konzernteilen und mittelständischen Unternehmen in den nächsten Jahren. Insbesondere
Deutschland bleibt einer der attraktivsten Märkte Europas. 2006 wird es hier rund acht größere
Deals mit einem Transaktionswert von mindestens 500 Mio. € geben.

Handelsblatt, privateeqityonline.com, 02.01.2006

Yale-Stiftung erhöht Portfolioanteil von Private Equity

Das Stiftungsvermögen der renommierten Universität Yale erzielte im Geschäftsjahr 2005 eine
Performance von 22,3%. Der Großteil des Vermögens von insgesamt 15,2 Mrd. $, der einem
Anteil von 65% entspricht, ist dabei in alternative Anlageklassen angelegt. Davon waren 15% in
Private Equity investiert. In diesem Jahr wird sich diese Zielallokation sogar auf 17% belaufen.
Yale investiert bereits seit den 70er Jahren sehr erfolgreich in Leveraged Buyouts und Venture
Capital und erreichte mit der Asset-Klasse seit ihrer Einführung im Jahr 1973 eine beachtliche
Rendite von durchschnittlich 31% p. a. 

absolut-report.de, 18.04.06



15

PRIVATE EQUITY PRESSESPIEGEL

Private Equity in Deutschland trotzt allen Kritiken

Eine aktuelle Studie der Wirtschaftsprüfungs- und Beratungsgesellschaft KPMG weist nach, dass
die von Franz Müntefering initiierte „Heuschrecken-Debatte“ keinen negativen Einfluss auf das
Wachstum der Private Equity Branche in Deutschland hat. Befragt wurden 87 Entscheider im
Private Equity Sektor und 59 Manager von Banken und Fondsgesellschaften. Den Hauptantrieb
in der deutschen Entwicklung repräsentieren vor allem mittelständische und kleinere
Unternehmen. Mehr als 56% der befragten Banken erwarten einen Anstieg des Dealflows in die-
sem Segment. Die Gesamtmarktentwicklung wird zusätzlich durch eine erhöhte Vergabe von
Unternehmenskrediten unterstützt. Künftig stehen insbesondere Unternehmen der
Dienstleistungs-, Gesundheits- und Logistikbranche stärker im Fokus von Private Equity
Investoren.

privateequityonline.com, kpmg.com, 21.02.2006

CalPERS investiert in KKR und Francisco Partners

Die größte Pensionskasse für US-Angestellte im öffentlichen Dienst, CalPERS (California Public
Employees’ Retirement System), veröffentlichte ihre Angaben zu den diesjährigen Beteiligungen in
Private Equity. Dabei entfallen u. a. Commitments auf die Private Equity Gesellschaften KKR in
Höhe von 150 Mio. $ und auf Francisco Partners in Höhe von 175 Mio. $. CalPERS verwaltet
derzeit ein Volumen von 207 Mrd. $, wovon ca. 25 Mrd. $ in Private Equity investiert sind. Seit
1990 investiert CalPERS in diese Anlageklasse und konnte seitdem insgesamt 7,6 Mrd. $ Gewinn
erwirtschaften.

PE Week Wire, calpers.de, 13.04.2006

Bundeskanzlerin Merkel unterstreicht die Bedeutung von Private Equity

Während ihrer zweiten USA-Reise traf Bundeskanzlerin Merkel mit hochrangigen Vertretern der
amerikanischen Wirtschaft zusammen. Bei einer Unterredung mit Henry Kravis, dem Gründer
und Vorsitzenden der Private Equity Gesellschaft Kohlberg Kravis Roberts & Co. (KKR), wurde
sie auch auf die „Heuschrecken-Debatte“ in Deutschland angesprochen. Merkel wies dabei jegli-
che Besorgnis als unbegründet zurück. Vielmehr betonte sie, dass sich Deutschland und Europa
im globalen Wettbewerb nur mit Innovationen behaupten können. Deshalb sei „Deutschland ein
offenes Land für Investoren“, so Merkels zentrale Botschaft. 

tagesspiegel.de, privateequityonline.com, 05.05.2006
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Zielfonds
der RWB
im Porträt

Portfolio
Nachstehend eine Auswahl von Transaktionen, an denen das
CVC-Team in der Vergangenheit beteiligt war:

CVC zählt zu den erfahrensten Private Equity Gesellschaften weltweit. Gegründet im Jahr 1981 verfügt sie heute über
ausgeprägte lokale Marktkenntnisse sowie die Präsenz in allen zwölf wichtigen Finanzzentren Europas. Mit dem
Investitionsfokus auf Mid- und LargeCap Buyouts in Westeuropa hat die Gesellschaft mit ihren vier Fonds bereits
ca. 15 Mrd. € eingesammelt und davon über 220 Unternehmen aus den verschiedensten Sektoren mitfinanziert. 

CVC Capital Partners
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Management-Team

Michael Smith, Chairman
Loyola University, Chicago (MBA)

Donald Mackenzie, Managing Partner
University of Dundee, Schottland (LLB)

Rolly van Rappard, Managing Partner
University of Utrecht, Holland (LLM)

Steven Koltes, Managing Partner
Middlebury College, Vermont (BA)

Hardy McLain, Managing Partner
UCLA, Kalifornien (MBA)

Javier de Jaime, Managing Partner
Houston University, Texas (MBA)

Die 38 derzeitig im Portfolio befindlichen Unternehmen haben
eine gesamte Transaktionsgröße von mehr als 32 Mrd. €. CVC
besteht aus einem Team von 53 Investment-Spezialisten, die
durch 15 Partner geführt werden. Der erste, von diesem Team
aufgelegte Fonds, hatte ein Zeichnungsvolumen von 210 Mio. $.
Fonds Nr. 3 konnte bereits eine Größe von 3,97 Mrd. $ vor-
weisen. Mit seinem vierten Fonds und einem Volumen von
6 Mrd. € steht CVC nunmehr an dritter Stelle in der Rangliste
der größten europäischen Deals. Im Juni diesen Jahres hatte

der Finanzinvestor für 1,5 Mrd. € den Zuschlag für das deut-
sche Messtechnik-Unternehmen Ruhrgas Industries erhalten.
Ein weitere bedeutsame – wenn auch weniger finanzstarke –
Transaktion war die Beteiligung an Dorna Sports, einer spani-
schen Gesellschaft, die die Rechte an dem Motorrad Grand
Prix mit einer weltweiten Zuschauerzahl von 5,6 Mrd. verwal-
tet und damit eine optimale Ausgangssituation für die Beteili-
gung an der Formel 1 bildete.
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Im November 2005 verkaufte die BayernLB laut Süddeutsche Zeitung ihr „heikelstes Engagement, die unfreiwillige
Beteiligung an der Formel-1-Rennserie“. 

Die Rennsportserie Formel 1 in den Händen eines neues Investors

CVC – die neue Größe in der Königsklasse!
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FONDSPORTRÄT

Die Banken Lehmann Brothers, JP Morgan
Chase und die BayernLB waren 2001 im Zuge
der Insolvenz des Medienimperiums von Leo
Kirch an die Anteile gekommen, da Kirch seine
Milliardenkredite nicht bedienen konnte.

Endlose Rechtsstreitigkeiten mit Bernie Eccle-
stone veranlassten die Banken schließlich, die
F1-Beteiligung wieder abzustoßen. Käufer war
u. a. der britische Investor CVC, der als Mehr-
heitseigentümer der neuen Holding Alpha
Perma die Machtverhältnisse mittel- und lang-
fristig neu gestaltet. Noch hält Ecclestone das
Ruder der Königsklasse in Händen, die Frage
ist, wie lange noch? 

Das Ziel der veräußernden Banken wurde
jedenfalls erreicht: ohne Verluste an einen seri-
ösen Investor mit langfristigen Zielen und
Erfahrungen im Motorsport zu verkaufen, um
damit den Teams, Veranstaltern und Herstel-
lern eine ausreichende Stabilität zu verschaffen.

Weitere Details zur Private Equity Gesellschaft
CVC Capital Partners und Ihren Trans-
aktionen finden Sie unter:

www.cvc.com

CVC Europe IV im
Portfolio der RWB
Private Capital Fonds

PCF I: –

PCF II: 5 Mio. €,,
III/2005

PCF III: –




