Ergebnisse fiir das zweite Quartal 2006 — Investoren trennen sich von zahlreichen Beteiligungsunternehmen

Staatsfonds halten
junge Grunder bei Laune

VDI nachrichten, Miinchen, 28. 7. 06, ps —
Immer mehr junge Hightech-
Firmen bemUhen sich um eine
Wagnisfinanzierung. Doch
private Investoren halten sich
mit Beteiligungen zurtick. Ohne
die beiden staatlichen Griinder-
fonds wiirde die deutsche Grin-
derszene austrocknen, wie das
Ergebnis des aktuellen Venture
Capital Panels fir das zweite
Quartal zeigt.

ie Finanzierung von Tech-

nologiegriindungen stel-

len derzeit vor allem staat-

liche Investoren sicher. Al-

lein im ersten Halbjahr ha-
ben der im letzten Jahr aufgelegte
Hightech-Griinderfonds und der ERP-
Startfonds 34 Start-ups erstmals mit
Wagniskapital ausgestattet. Private In-
vestoren zeigen derzeit wenig Neigung,
sich wieder verstdrkt im Frithphasen-
geschidft zu engagieren, fasst Gotz
Hoyer, Partner der Miinchener 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 fiir Firmen re-
serviert, an denen die Fonds bereits be-
teiligt sind. Fiir neue Investments ist
kaum noch Geld da.”

Die Liicke, die im deutschen Markt
fiir Unternehmensfinanzierungen
Kklafft, wird immer offensichtlicher von
den beiden staatlichen Investoren ge-
fiillt. Finanziert werden dabei vor allem
Ausgriindungen aus Universitdten und
Forschungseinrichtungen.

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

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

Uber mangelndes Interesse an Wag-
niskapital konnen derzeit weder die
staatlichen noch die privaten Fonds
klagen. In den vergangenen zwolf Mo-
naten gingen bei den Investoren durch-
schnittlich 250 Finanzierungsanfragen
pro Investor ein - tendenziell mehr als
noch vor einem Jahr (siehe Grafik). Al-
lerdings fiihrte 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 Verfiigung steht. ,Ein

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

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 Qualitdt der eingereichten
Businesspldne kann es dabei kaum lie-
gen. Nach Einschdtzung der Panelteil-
nehmer hat diese im vergangenen Jahr
ndmlich 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-

nelteilnehmer 111 neue Betei-
ligungen, 71 entfielen auf private
Investoren, 40 auf den Hightech-
Griinderfonds und den ERP-Start-
fonds des Bundes.

- Fiir 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 iib-
rigen 24 wurden vom Hightech-
Griinderfonds und der KfW-Ban-
kengruppe (ERP-Startfonds) fi-
nanziert.

—Zu den aktivsten VC-Gesellschaf-
ten gehorten — 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-
horten 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
Anteil von 17 % und Berlin mit 11 %.
—Positiv hat sich der Verkauf von Unter-
nehmensbeteiligungen entwickelt. In
zehn Fillen wurden Anteile im Zuge ei-
nes Borsengangs verduflert — der
hochste Wert in den vergangenen fiinf
Jahren. Elf Mal wurden Aktien von Un-
ternehmen verkauft, die schon in den
Vorquartalen an die Borse gegangen
waren. Fiinf Unternehmen aus den
Portfolios der Investoren wurden an In-
dustrieunternehmen  weiterverkauft
(Trade Sale). Fiir 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



