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Zwei Münchener Investoren vorn: Siemens Venture Capital und TVM gingen im 
zweiten Quartal die meisten neuen Beteiligungen in junge Hightech-Firmen ein.  

Welche VC-Gesellschaften sind die
meisten Beteiligungen eingegangen?
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Nicht investiert haben: Apax Partners, AdAstra Venture Consult GmbH,  Atlas Venture GmbH, Capital Stage AG,
DEWB AG, Dr. Neuhaus Techno Nord, DVC Deutsche Venture Capital, enjoyventure Management,
Heidelberg Innovation Fonds, IBB Beteiligungsgesellschaft, TechnoStart, Triangle Venture, Viewpoint Capital Partners

2. Quartal 2006

299

Investments in Mio. �

Panelteilnehmer:
111
+

andere
Investoren:

168
+

HighTech Gründerfonds /
KfW-Investments:

21
=

Gesamtes
Beteiligungs-

volumen

Ranking nach Anzahl der eingegangenen Beteiligungen

AURELIA Private Equity

Polytechnos Venture Partners

Brockhaus Private Equity

Holtzbrinck networXs

Accera Ventures Partners

TVM Capital

NRW.BANK. Venture Fonds

bmp

Atila Ventures / ETV

3i Deutschland

First Ventury

L-EA / SEED

Earlybird Venture Capital

Wellington Partners

Target Partners

Global Life Science Ventures

Ventizz Capital Partners

TechnoMedia

BayernCapital

BayTech Venture Capital

MIG AG

Peppermint Venture Capital

Siemens Venture Capital

Hasso Plattner Ventures

S-UBG Gruppe 1 (0,25)

4 (2,30)

2 (2,70)

8 (16,60)

1 (0,30)

1 (0,30)

2 (1,41)

2 (2,25)

3 (1,65)

1 (0,40)

2 (1,87)

10 (15,40)

2 (2,00)

1 (0,25)

4 (2,54)

1 (0,20)

1 (0,49)

2 (2,80)

2 (5,50)

3 (2,70)

3 (8,00)

3 (30,00)

4 (2,95)

4 (3,11)

4 (4,70)

G
ra

fik
: ©

 V
DI

 n
ac

hr
ich

te
n 

30
/0

6,
  h

w
es

t@
vd

i-n
ac

hr
ich

te
n.

co
m

Investiertes Kapital in Mio. �

Anzahl der Beteiligungen
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Wichtigste Quellen für Gründung
neuer Venture Unternehmen?

1 = von sehr hoher Bedeutung
5 4 3 2 1
5 = ohne Bedeutung

serial entrepreneurs (Mehrfachgründer)

1,9

Staatliche Forschungseinrichtungen
(Fraunhofer / Max-Planck)

2,3

Spin-Offs von Industrieunternehmen

2,4

Universitäten / Fachhochschulen

2,5

3,0

In Not       geratene Unternehmen
(Nachfolgeunternehmen, etc.)

4,0
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Mitarbeiter von Industrieunternehmen

Wo wurde investiert?

Quelle: FHP
Übriges Ausland

Ranking nach Zahl der Beteiligungen

Bayern

Berlin

Baden-Württemberg

Nordrhein-Westfalen

Hamburg

Thüringen

Sachsen

Brandenburg

Hessen

übriges Europa

USA

Bremen

Rheinland-Pfalz

Saarland

Niedersachsen

29

19

12

12

10

7

5

4

3

3

1

1

1

1

1

Sachsen-Anhalt

1

1
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Venture Capital Panel  
Eine Initiative von VDI nachrichten und FHP 

  Private Equity Consultants – 2. Quartal 2006
VDI nachrichten, München, 28. 7. 06, ps – 

D
as Venture Capital Panel ist ei-

ne gemeinsame Initiative der 

Münchener FHP Private Equity 

Consultants (früher Mackewicz & 

Partner) und der VDI nachrichten. 

Derzeit nehmen 40 deutsche Wag-

nisfinanzierer an der vierteljähr-

lichen Befragung teil.  

Die Ergebnisse werden ca. vier 

Wochen nach Quartalsende in der 

VDI nachrichten vorgestellt.  

Wer auf elektronischem Wege 

über die Panelergebnisse infor-

miert werden möchte, kann auch 

den E-Mail-Newsletter Venture-

News der VDI nachrichten abon-

nieren. Er informiert vierzehntägig 

über die Gründer- und Investoren-

szene. Auf der Webseite der Zeitung 

können die VentureNews kostenlos 

abonniert werden.  ps 
@ www.vdi-nachrichten.com/ 

venturenews  
www.vc-panel.de

Quelle: FHP

Wie hat sich die Anzahl  Ihrer
Investitionsanfragen entwickelt?

Die Anzahl ist innerhalb der

letzten 12 Monate . . .

13%

56%

31%

gesunken

gleich geblieben

gestiegen
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Quelle: FHP

Wie hat sich die Qualität Ihrer
Investitionsfragen entwickelt?

Die Qualität hat in den letzten

12 Monaten . . .

22%

78%
gleich
geblieben

zugenommen
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In welche Technologien wurde investiert?

Q
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HP

Ranking nach investiertem Kapital
in Mio �

Elektrotechnik/Elektronik

Internet-Infrastruktur

Industrie-Automatin/ Logistik

IT-Dienstleistungen

Telekom-Technologie

Medien/Entertainment

Laser/Photonik

Medizintechnik

Hardware

Software

Biotechnologie

Energie

Sonstige

27

26,5

12,6

8,6

4,5

4,4

3,7

8,2

1,0

8,8

2,1

1,0

3,9

Nahrung 20,0
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Bayern Spitze: Die meisten Investments 
wurden im Freistaat getätigt. NRW und 
Berlin folgen auf den weiteren Plätzen. 

Mehr Masse: Bei Start-ups wächst das 
Interesse an Wagniskapital. Viele 

Investoren verbuchten mehr Anfragen. 

Mehr Klasse: Die Qualität der 
Investitionsanfragen hat sich nach 
Meinung der Investoren verbessert.

Software und Biotech stehen in der 
Gunst der Fonds obenan. Fast die Hälfte 

des Kapitals floss in diese Branchen. 

Wiederholungstäter: Wer 
sich bereits als Gründer 
hervorgetan hat, gilt bei 

Wagnisfinanzierern als erste 
Adresse. Auch Spin-offs 

haben gute Chancen 
Kapital zu erhalten.  

Venture Capital Panel: Ergebnisse für das zweite Quartal 2006 – Investoren trennen sich von zahlreichen Beteiligungsunternehmen 

Staatsfonds halten 
junge Gründer bei Laune 

D
ie Finanzierung von Tech-
nologiegründungen stel-
len derzeit vor allem staat-
liche Investoren sicher. Al-
lein im ersten Halbjahr ha-

ben der im letzten Jahr aufgelegte 
Hightech-Gründerfonds und der ERP-
Startfonds 34 Start-ups erstmals mit 
Wagniskapital ausgestattet. Private In-
vestoren zeigen derzeit wenig Neigung, 
sich wieder verstärkt im Frühphasen-
geschäft zu engagieren“, fasst Götz 
Hoyer, Partner der Münchener Bera-
tungsgesellschaft FHP Private Equity 
Consultants, das aktuelle Venture Capi-
tal Panel zusammen. 

Die meisten der 40 von FHP befrag-
ten privaten Wagnisfinanzierer haben 
ihre Fonds weitgehend investiert. VC-
Experte Hoyer: „Das noch verbliebene 
Kapital bleibt vorrangig für Firmen re-
serviert, an denen die Fonds bereits be-
teiligt sind. Für neue Investments ist 
kaum noch Geld da.“  

Die Lücke, die im deutschen Markt 
für Unternehmensfinanzierungen 
klafft, wird immer offensichtlicher von 
den beiden staatlichen Investoren ge-
füllt. Finanziert werden dabei vor allem 
Ausgründungen aus Universitäten und 
Forschungseinrichtungen.  

Viele der Beteiligungen weisen ähn-
lich anspruchsvolle Anforderungen an 
Management, Markt und Technologie 
auf wie die Beteiligungen privater Ven-
ture Capital Gesellschaften. Aber auch 
Unternehmen aus Branchen, die in den 
Portfolios klassischer Wagnisfinanzie-
rer weniger häufig zu finden sind, er-
halten Mittel: So sind beispielsweise 

Firmen aus den Sektoren Medizintech-
nik oder physikalische Technologien 
vergleichsweise stark vertreten.  

Über mangelndes Interesse an Wag-
niskapital können derzeit weder die 
staatlichen noch die privaten Fonds 
klagen. In den vergangenen zwölf Mo-
naten gingen bei den Investoren durch-
schnittlich 250 Finanzierungsanfragen 
pro Investor ein – tendenziell mehr als 
noch vor einem Jahr (siehe Grafik). Al-
lerdings führte kaum mehr als jede 
hundertste Anfrage am Ende auch zu 
einer Finanzierung.  

Ein weiteres Problem: Nicht selten 
vergeht mehr als ein halbes Jahr, bis das 
ersehnte Kapital dem Unternehmen 
auch wirklich zur Verfügung steht. „Ein 

VDI nachrichten, München, 28. 7. 06, ps – 

Immer mehr junge Hightech-
Firmen bemühen sich um eine 
Wagnisfinanzierung. Doch 
private Investoren halten sich 
mit Beteiligungen zurück. Ohne 
die beiden staatlichen Gründer-
fonds würde die deutsche Grün-
derszene austrocknen, wie das 
Ergebnis des aktuellen Venture 
Capital Panels für das zweite 
Quartal zeigt.  

Zeitraum, in dem so manche Innovati-
on schon zum alten Hut geworden ist 
oder aber sich im Ausland durchgesetzt 
hat“, kommentiert FHP-Partner Hoyer.  

An der Qualität der eingereichten 
Businesspläne kann es dabei kaum lie-
gen. Nach Einschätzung der Panelteil-
nehmer hat diese im vergangenen Jahr 
nämlich eher zugenommen (siehe Gra-
fik). Auf der Suche nach interessanten 
Start-ups richten Venture Capital Ge-
sellschaften besonderes Augenmerk 
auf serial entrepreneurs sowie Spin-
offs aus Forschungseinrichtungen, In-
dustriekonzernen und Hochschulen.  

Hier weitere Ergebnisse der aktuel-
len Panelrunde: 
– Im zweiten Quartal meldeten die Pa-

Anteil von 17 % und Berlin mit 11 %.  
– Positiv hat sich der Verkauf von Unter-
nehmensbeteiligungen entwickelt. In 
zehn Fällen wurden Anteile im Zuge ei-
nes Börsengangs veräußert – der 
höchste Wert in den vergangenen fünf 
Jahren. Elf Mal wurden Aktien von Un-
ternehmen verkauft, die schon in den 
Vorquartalen an die Börse gegangen 
waren. Fünf Unternehmen aus den 
Portfolios der Investoren wurden an In-
dustrieunternehmen weiterverkauft 
(Trade Sale). Für die Konsolidierung 
des deutschen Marktes spricht auch die 
Tatsache, dass im zweiten Quartal nur 
ein Unternehmen abgeschrieben wer-
den musste, der niedrigste Wert seit Be-
stehen des VC-Panels. P. SCHWARZ 

Siemens Venture Capital war im zweiten Quartal der aktivste private Investor. So haben sich die 
Münchener u. a. an dem Infrarot-Spezialisten Thermosensorik GmbH beteiligt. Foto: Thermosensorik

Unternehmerwettbewerb: Harvard Business School vergibt Preise in Deutschland – Sieger profitieren vom Netzwerk der Kaderschmiede 

„Unsere Kontakte  
sind wertvoller als Geld“ 

D
ie Alumni-Liste der Harvard 
Business School (HBS) ist beein-
druckend: Zu den ehemaligen 

Studenten zählen beispielsweise 
George W. Bush (43. Präsident der USA), 
Michael Bloomberg (Bürgermeister 
von New York), Henry Paulson (neuer 
US-Finanzminister), Jeffrey R. Immelt 
(CEO von General Electric), Rick Wago-
ner (CEO von General Mo-
tors), James D. Wolfensohn 
(ehemaliger Weltbank-
Präsident) und Arthur 
Rock (Venture Capital Pio-
nier, der u.a. Intel und App-
le finanzierte). Von den 500 
größten US-Unternehmen 
wird inzwischen jedes vier-
te von einem Absolventen 
der Kaderschmiede gelei-
tet. Sie gilt als eine der bes-
ten und angesehensten 
Business Schools der Welt.  

Unternehmertum wird 
hier groß geschrieben. 
Schon in der ersten Semes-
ter-Woche müssen Stu-
dententeams traditionell 
ein fiktives, in Schieflage 
geratenes Grußkarten-Unternehmen 
sanieren. Ihre Aufgaben dabei sind sehr 
real: produzieren, vermarkten und bü-
rokratische Auflagen erfüllen.  

Auch in der Folgezeit steht die pra-
xisnahe Ausbildung im Vordergrund. 
Der in Deutschland übliche Frontal-
Unterricht, bei dem der Professor sei-
nen Schützlingen theorielastige Vorträ-
ge hält, ist in Harvard die absolute Aus-
nahme. Vielmehr werden im Hörsaal 

echte Problemfälle diskutiert und Lö-
sungen erarbeitet. Die Lehrkräfte ha-
ben vor allem eine Moderationsauf-
gabe. 

Eine der größten Vereinigungen in-
nerhalb der HBS ist der Entrepreneur-
ship-Club (E-Club). Etwa jeder vierte 
Student ist hier Mitglied. Gemeinsam 
wollen sie u. a. junge Leute zu neuen 

Geschäftsideen inspirie-
ren und bei der Grün-
dung unterstützen.  

Seit zehn Jahren ver-
anstaltet der E-Club in 
den USA einen Wett-
bewerb um den HBS-
Unternehmerpreis. 2006 
soll er erstmals auch in 
Deutschland durch-
geführt werden. Organi-
sator ist der deutsche 
Paul Morgenthaler, 
MBA-Kandidat für 2007. 
„Unser Ziel ist es, im 
Rahmen des Wett-
bewerbs Vorbilder für 
mutiges unternehmeri-
sches Handeln aufzuzei-
gen und zu einer verbes-

serten Wahrnehmung des Unterneh-
mertums in der Öffentlichkeit beizutra-
gen.“ 

Der HBS-Unternehmerpreis 2006 
wird bundesweit in drei Kategorien ver-
geben: „Gründer“, „Erfolgreicher Mit-
telstand“ und „Nachhaltiges Unterneh-
mertum“.  

„Besonders am Herzen liegen uns 
die Gründer“, so Morgenthaler. Teil-
nehmen darf in dieser Kategorie, wer 

VDI nachrichten, Düsseldorf, 28. 7. 06, sta – 

Wer erfolgreich am ersten Unternehmerwettbewerb des Harvard 
Entrepreneurship Clubs in Deutschland teilnimmt, darf sich 
in ein globales Netzwerk aus Wirtschaftsbossen und Politikern 
inknüpfen. Gründer beispielsweise treffen weltweit führende 
Wagniskapitalgeber. Bewerbungsschluss ist der 16. Oktober. 

ein Unternehmenskonzept vorlegen 
kann oder noch nicht länger als zwei 
Jahre am Markt ist. „Die Sieger werden 
auf unsere Kosten zu einem mehrtägi-
gen Aufenthalt an der Harvard Univer-
sität in Boston eingeladen. Dort kön-
nen sie ihr Unternehmen bzw. ihr Kon-
zept den weltweit führenden Wagnis-
kapitalgebern vorstellen und Gesprä-
che mit einflussreichen Absolventen 
der HBS führen.“  

In der Kategorie „Erfolgreicher Mit-
telstand“ messen sich 
Firmen, die älter als 
zwei Jahre sind, zwi-
schen 5 Mio. € und 
500 Mio. € Umsatz ma-
chen und innovative 
Lösungen für aktuelle 
Herausforderungen 
(etwa Konkurrenz aus 
Billiglohnländern oder 

Unternehmerschmiede erster Klasse: die Harvard Business School. Zu den ehemaligen 
Studenten zählen u. a. die Chefs von General Motors und General Electric. Auch VC-Pionier 

Arthur Rock, der u. a. Intel und Apple finanzierte, drückte hier die Schulbank. Foto: HBS 

nelteilnehmer 111 neue Betei-
ligungen, 71 entfielen auf private 
Investoren, 40 auf den Hightech-
Gründerfonds und den ERP-Start-
fonds des Bundes.  
– Für ihre 71 Beteiligungen gaben 
die privaten Finanzierer 
111 Mio. € aus, die beiden staatli-
chen Fonds pumpten 21 Mio. € in 
ihre 40 neuen Portfoliofirmen. – 
Von April bis Ende Juni sind die In-
vestoren 37 so genannte A-Run-
den eingegangen, bei denen ein 
Start-up erstmals mit Wagniskapi-
tal ausgestattet wurde. Lediglich 
13 A-Runden gingen dabei auf das 
Konto privater Investoren. Die üb-
rigen 24 wurden vom Hightech-
Gründerfonds und der KfW-Ban-
kengruppe (ERP-Startfonds) fi-
nanziert.  
– Zu den aktivsten VC-Gesellschaf-
ten gehörten – neben den beiden 
staatlichen Fonds – Siemens Ven-
ture Capital mit zehn Investments 
und TVM Capital mit acht Invest-
ments. Das meiste Kapital wurde 
mit Abstand von First Ventury in-
vestiert: In drei junge Firmen 
pumpten die Heidelberger ins-
gesamt 30 Mio. €. 
– Zu den attraktivsten Sektoren ge-
hörten der Softwarebereich und 
die Biotechnologie. Start-ups die-
ser beiden Branchen erhielten je-
weils rund 27 Mio. €.  
– Gut ein Viertel aller Beteiligun-
gen entfiel im zweiten Quartal auf 
Bayern. Es folgten NRW mit einem 

Gewinnung qualifizierter Mitarbeiter) 
präsentieren können.  

Für „Nachhaltiges Unternehmer-
tum“ ausgezeichnet werden können 
Betriebe, die sich in herausragender 
Weise durch soziales oder ökologisches 
Engagement auszeichnen und nicht 
auf den Empfang staatlicher Subven-
tionen ausgerichtet sind.  

Barmittel gibt es nicht zu gewinnen. 
„Motivation für die Teilnehmer sollte der 
Zugang zu Kontakten und Ressourcen aus 

dem weltweiten Har-
vard Netzwerk und die 
damit verbundene Öf-
fentlichkeitswirkung 
sein“, so Morgentha-
ler. „Dies ist aus unse-
rer Sicht für die Teilneh-
mer weitaus wertvoller 
als die sonst üblichen 
Geldpreise.“   S. ASCHE 

P. Morgenthaler liegen 
Gründer besonders am 

Herzen. Foto: Morgenthaler

Bewerbungsunterlagen, 

einzureichen bis zum 16. Okto-
ber, sind im Internet erhältlich. 
Hier wird auch die Jury vor-
gestellt. Medienpartner sind 
die VDI nachrichten.  sta  

@ www.dup2006.de


