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Editorial

Mehr Entrepreneurial Spirit

fiir Deutschland

Vordenker, Visionare und
Pioniere braucht unser
Land - Personlichkeiten,
die neue Wege beschreiten,
mit Engagement ihre Ideen
verfolgen und neue Arbeits-
pléatze schaffen. Schlief3lich
setzen Globalisierung, sich
permanent verkiirzende
Innovationszyklen und zu-
nehmender Preiskampf die
deutsche Wirtschaft immer
mehr unter Druck. Um im
internationalen Wettbe-
werb nicht weiter abzurut-
schen, sind mehr Innova-
teure und Griinder junger
High-Tech-Firmen gefragt.
Auf traditionellen Starken
und Industrien zu beharren,
kann todlich sein.

Radikaler technischer Wan-
del geht meist nicht von
etablierten GrofRkonzernen
aus, sondern entspringt
dem Geist und Handeln
genialer einzelner Entrepre-
neure — wie die Beispiele
von Werner von Siemens,
Henry Ford, Bill Gates oder
Steve Jobs zeigen. Der inno-
vative, wachstumsorientier-
te Unternehmer als treiben-
de Kraft einer Gesellschaft —
diesen Zusammenhang be-
merkte schon Joseph Alois
Schumpeter, einer der grof3-
ten Okonomen des 20. Jahr-
hunderts: Jede neue 6kono-
mische Entwicklung baut
auf einer ,,schopferischen

Markus Hofelich, Redaktionsleiter der
Sonderausgabe ,,Start-up 2006

Zerstorung” auf. Deren Ausloser sind Innovationen, die
von findigen Unternehmern vorangetrieben werden.

Neugier, Begeisterung und Hartnackigkeit sind Eigen-
schaften, die solche Entrepreneure ausmachen. Sie haben
Spafd am Unternehmertum, Lust am Erfolg und sind bereit,
Verantwortung zu iibernehmen oder sich Herausforderun-
gen zu stellen. Entrepreneurship umfaf3t Unternehmergeist
sowie das Erkennen und Nutzen von Geschéaftschancen.
Eine Starkung des Entrepreneurial Spirit ist in Deutschland
unerlafilich, wenn wir uns aus der wirtschaftlichen Misere
befreien und kiinftige Arbeitsplétze sichern wollen. Ideen
und Potentiale sind noch reichlich vorhanden: sei es in den
zahlreichen Forschungsinstituten von Weltrang, an Univer-
sitaten, in F&E-Abteilungen von Konzernen oder in Techno-
logie- und Griinderzentren. Nur deren unternehmerische
Umsetzung wird noch zu sehr von Biirokratie, Steuerlast
und Risikoscheu gebremst. Nicht nur die Politik ist gefor-
dert, ein unternehmerfreundliches Klima zu schaffen, in
dem sich innovative Ideen entfalten und Start-ups gedei-
hen konnen. Wir alle konnen dazu beitragen, daf3 es wieder
Spafd macht und sich lohnt, Firmen zu griinden.

Unternehmergeist zu fordern und Griitndern Mut zu ma-
chen, ist auch die Absicht der Sonderausgabe ,Start-up
2006“ des VentureCapital Magazins. Sie soll angehenden
Unternehmern als Leitfaden zur Unternehmensgriindung
und -finanzierung praktisches Riistzeug an die Hand geben,
von Themen wie Businessplan, Controlling, Geschaftsidee
iiber Business Angels, Venture Capital und Férdermittel bis
hin zum viel zitierten Networking. Beitrage hochkaratiger
Entrepreneurship-Experten, renommierter Unternehmer
und Financiers sowie Fallbeispiele aus der Praxis runden
die Ausgabe ab.

Ich wiinsche Ihnen eine gewinnbringende sowie inspirie-
rende Lektiire und freue mich auf Ihr Feedback!

Laky HeptS

Markus Hofelich
hofelich@goingpublic.de
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Einflihrung

»Wir brauchen mehr Griindergeist und
Risikobereitschaft in Deutschland*

Interview mit Prof. Hasso Plattner, CEO,

HassoPlattnerVentures Management

Als Mitgriinder der Softwareschmiede SAP gehort Prof. Hasso
Plattner zu einem der erfolgreichsten High-Tech-Entrepreneure
in Deutschland. Im Herbst 2005 hat er eine Kombination aus
Venture Capital-Fonds und Businessinkubator ins Leben geru-
fen. Ziel von HassoPlattnerVentures ist es nicht nur, kreative
Ideen aus dem Software-Bereich in nachhaltige Geschifts-
erfolge zu verwandeln, sondern auch, den Griindergeist in
Deutschland wiederzubeleben. Das VentureCapital Magazin
sprach mit Hasso Plattner tiber den Mut, unternehmerische
Risiken einzugehen, und die Ziele seines VC-Fonds.

VC Magazin: Herr Prof. Plattner, Deutschland steckt derzeit
in einer Wachstumskrise, die neben psychologischen und
konjunkturellen auch erhebliche strukturelle Ursachen hat.
Was muf} sich Ihrer Meinung nach — neben den dringend
notwendigen politischen Reformen — &ndern, damit
Deutschland wieder Anschluf} an die Weltspitze findet?
Prof. Plattner: Unsere wirtschaftlichen Probleme in
Deutschland hangen vor allem damit zusammen, daf3 wir
oft zuwenig Mut haben, Risiken einzugehen. Deshalb ist es
notig, einen Impuls dafiir zu geben, daf3 der Griindergeist
in Deutschland wiederbelebt wird. Denn wenn wir im inter-
nationalen Wettbewerb mithalten wollen, brauchen wir viel
mehr Griindungen junger, erfolgversprechender, schnell
wachsender Unternehmen in Zukunftsbranchen, vor allem
in der Informationstechnologie und Telekommunikation.

VC Magazin: Um selbst ein positives Signal zu setzen, ha-
ben Sie im Herbst 2005 einen Venture Capital-Fonds aufge-
legt, um jungen IT-Firmen Seed-Finanzierungen zu ermog-
lichen. Welches Volumen steht zur Verfiigung und woher
stammt das Geld?

Prof. Plattner: Zielgrofde des Fonds ist ein Volumen von
50 Mio. Euro. Die Halfte des Kapitals habe ich selbst zur
Verfiigung gestellt. Weitere Investoren konnen sich mit min-
destens jeweils 5 Mio. Euro engagieren, wobei wir mit
nationalen und internationalen Investoren fiir ein Second
Closing bereits in fortgeschrittenen Gesprachen stehen.
Maximal 4 Mio. Euro wollen wir iber die gesamte Laufzeit
unseres Engagements in einzelne Unternehmen investie-
ren. Das initiale Investment in der Seed-Phase wird bei
etwa einer halben Mio. Euro liegen.

VC Magazin: Wieso haben Sie den Venture Capital-Fonds
mit einem Inkubator kombiniert?
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Prof. Plattner: Studien
haben gezeigt, daf} Seed-
Investments, die sich in
Inkubatoren entwickeln,
eine hohere Erfolgs-
wahrscheinlichkeit
haben. ,,Hands-on“-Servi-
ces sollen zahlreiche der
ublichen Risiken bei
Seed-Finanzierungen
abfangen und den jungen
Unternehmen die Infra-
struktur zur Verfiigung
stellen, um neue Techno-
logien zu kommerzialisie-
ren. Unternehmen, die
wir in den Inkubator auf-
nehmen, werden ihre
Biiros bei uns haben. Wir
werden ihnen nicht nur Geld geben, sondern die Griinder
coachen, ihnen beim praktischen Management helfen, sie
bei der strategischen Ausrichtung unterstiitzen sowie sie
zu gutem Produktdesign sowie Vertrieb und Marketing
anleiten.

Prof. Hasso Plattner

VC Magazin: Werden Sie sich neben der finanziellen Aus-
stattung des Fonds auch personlich um die Start-ups
kiimmern?

Prof. Plattner: Ich werde selbstverstandlich meine Kennt-
nisse und Erfahrungen, aber auch meine guten Kontakte
zu moglichen strategischen Partnern einbringen. Deshalb
bin ich Chairman von HassoPlattnerVentures geworden
und werde auch das Investment Commitee leiten. Als
Geschéftsfiihrer von HassoPlattnerVentures habe ich den
israelischen Venture Capital- und Inkubator-Fachmann
Eran Davidson gewinnen kénnen, der tiber mehr als zehn
Jahre Erfahrung in der Branche verfiigt und der fiir Unter-
nehmen in seinem Portfolio erfolgreiche Borsengange an
der Nasdaq und London Stock Exchange realisiert hat.

VC Magazin: Welche Kriterien miissen Start-ups erfiillen,
um eine Finanzierung zu erhalten?

Prof. Plattner: Wir suchen von Potsdam aus die ideen-
reichsten jungen Top-Leute aus der Wissenschaft, egal
woher sie kommen. Viel Unternehmergeist miissen sie mit-

www.venturecapital.de



bringen, aber auch Ideen fiir IT-Produkte und Dienstleistun-
gen, die besonders benutzergerecht sind — und moglichst
auch noch geeignet fiir den Weltmarkt. Dadurch, daf es
das Hasso-Plattner-Institut fiir Softwaresystemtechnik in
Potsdam, die Universitat Potsdam und im Technologiebe-
reich viele tausend Studierende im Grof3raum Berlin gibt,
haben wir natiirlich in unmittelbarer Nahe ein grof3es
Talentpotential, aus dem wir schopfen kénnen.

VC Magazin: Inwiefern mochten Sie mit Ihrem Engagement
auch ein gesamtgesellschaftliches Signal setzen? Soll
HassoPlattnerVentures den Anstof3 fiir weitere Initiativen
aus der Wirtschaft und von vermogenden Privatleuten ge-
ben, die Innovationen und junge Unternehmen férdern?
Prof. Plattner: Das neue 50-Mio.-Euro-Projekt in Potsdam
mag auf den ersten Blick wie ein Tropfen auf den heif3en
Stein wirken. Zwar stehen wir mit unserem Engagement fiir
die Seed-Finanzierung noch ziemlich allein da, denn selbst
die bestehenden Venture-Capital-Gesellschaften in
Deutschland legen ihren Schwerpunkt derzeit auf reifere
Investments. Aber das macht auch den Reiz an diesem
Projekt aus. Es macht langst nicht so viel Spaf3, in einem
gesattigten Markt zu agieren, wie der Erste zu sein, der
investiert. Ich glaube fest an die Eigendynamik unseres
Projekts. Dessen erste Erfolge werden auf andere eine
Multiplikatorwirkung ausiiben, sowohl auf Investoren- als
auch auf Griinderseite. Risikobereitschaft darf nicht nur
von Griindern gefordert werden, sondern miissen auch die
Investoren zeigen. Ich bin voller Zuversicht, daf3 unser
Vorbild, das wir mit ,,HassoPlattnerVentures* in Potsdam
geben, andernorts aufgegriffen wird.

VC Magazin: Im New Economy-Boom um die Jahrtausend-
wende war es unter Hochschulabsolventen en vogue, ein
Start-up zu griinden. Nach dem Crash zogen sie der Selb-
standigkeit wieder die Karriere in Konzernen vor. Wie
sehen Sie die Situation heute?

Prof. Plattner: Mittlerweile gibt es bereits wieder Anzei-
chen fiir einen positiven Wertewandel zugunsten des Jung-
unternehmertums in Deutschland. Kiirzlich ergab eine
Studie der TU Miinchen, daf} sich ein Funftel der Studenten
und Wissenschaftler eine unternehmerische Tatigkeit vor-
stellen konnte. Diesen Mentalitatswechsel, diese Risikobe-
reitschaft wollen wir férdern. Wir brauchen letztlich eine
gesamtgesellschaftliche Innovationsoffensive. Wenn jedes
Jahr der Staat 250 Mio. Euro und die Dax 30-Unternehmen
sowie die wohlhabendsten Privatleute jeweils 10 Mio. Euro
beisteuern, kommen wir locker auf 1 Mrd. Euro, die zusatz-
lich fiir die Forderung von Firmengriindungen eingesetzt
werden konnen.

VC Magazin: Herr Prof. Plattner, danke fiir das Gesprach!

Das Interview fithrte Markus Hofelich.
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Einflihrung

Entrepreneurship in Zahlen

Statistiken zum Griindungsgeschehen: GEM Global Entrepreneurship Monitor,
KfW-Griindungsmonitor, ZEW Griindungsreport und DIHK Griinderreport

Die Griindung neuer Unternehmen ist fiir die volkswirt-
schatftliche Zukunft eines Landes von fundamentaler
Bedeutung. Deswegen haben verschiedenste Institutionen
das Thema inzwischen zum Gegenstand von Studien
gemacht, die unterschiedliche Akzente setzten. So verfolgt
der GEM Global Entrepreneurship Monitor einen internatio-
nalen Ansatz, der KfW-Griindungsmonitor konzentriert sich
dagegen auf die Struktur des Griindergeschehens in
Deutschland. Wéhrend der ZEW Griindungsreport techno-
logie- und wissensintensive Unternehmensgriindungen wie-
der im Aufwind sieht, stellt der DIHK Griinderreport Defizi-
te bei den Griinderkonzepten von Arbeitslosen fest. Unter-
schiedliche Erhebungsmethoden, Begriffsdefinitionen und
Analysezeitpunkte erschweren allerdings den Vergleich der
einzelnen Studien.

GEM Global Entrepreneurship Monitor 2005 —
Linderbericht Deutschland
Unternehmensgriindungen im internationalen Vergleich
stehen im Mittelpunkt des GEM Global Entrepreneurship
Monitor 2005 — Landerbericht Deutschland, den das Wirt-

schafts- und Sozialgeographische Institut der Universitat
zu Koln jahrlich erstellt. Die deutschen Daten basieren
auf Interviews aus dem Sommer 2004 mit mehr als 7.500
reprasentativ ausgewahlten Blirgern sowie 155 Experten.
Insgesamt belegt Deutschland im Ranking 2004 den
Platz 10 unter 30 Landern und konnte sich gegeniiber
dem Vorjahr etwas verbessern. Relative deutsche Star-
ken sind die physische Infrastruktur (Rang 8), der Schutz
geistigen Eigentums (Rang 7) und die 6ffentliche For-
derinfrastruktur (Rang 1). Kein anderes Land erhalt fiir
seine Griindungsforde-

ABB. 1: GRUNDUNGSBEZOGENE RAHMENBEDINGUNGEN IN DEUTSCHLAND IM rungspolitik bessere
INTERNATIONALEN VERGLEICH Noten als Deutschland.

Inda e Phoiy v Dagegen liegen die
Deutschiland 2004 m 2001 zu 2004 Schwiachen Deutsch-
Rahmenbedingungen: lands wie in den Vorjah-
Fraysieche inkaetns — R * i ren vor allem bei den
e e e e ; Bty politischen Regulierun-
it a Famennt sk ki . 1, - O0E"
gen und Steuern (Rang
ety Unel Zobetorer fur e Lintermstrnen [] »onx 0. 810 N
SN i o . s 17). Gegeniiber den ver-
“Prrnermy- L Techroboapet anube =03 ] i " gangenen Jahren hat
ki - o [ " o sich der Bereich Finan-
2 am ] 15 zierung erheblich ver-
et i erle it R (Kb -as [ s schlechtert (Rang 13).
LG Aatuitore] T lacholen -85 itiv fi
? o [0} = Positiv fiir Deutschland
Fi s weor LR 11 . . .
ist der Anteil potentiell
Pl 7. RS, ST - 1. .
: T o wachstumsstarker Griin-
dungen: So zahlt ein
Unterstiitzung fir Grindungen ) 8
won Erauen [ . Viertel der deutschen
. ; . » d Griindungen zu diesem
Bhieshl gul volkswirtschaftlich
1) Deutschlands Rangplétze 2004 (von 30 Landern) besonders wichtigen
a) Die hier dargestellte Veranderung des Indexwertes bezieht sich auf weniger Items als der Indexwert fir das Jahr 2004 B B _
b) Indexwert fiir die Veranderung von 2002 auf 2004 Segment, in dem minde

Quelle: GEM-Expertenbefragung 2001-2004, Wirtschafts- und Sozialgeographisches Institut, Universitat zu KoIn
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nachsten fiinf Jahren zu erwarten sind (Rang 7). Unter
diesen wachstumsstarken Grindern ist das Motiv ,,Aus-
nutzen einer Geschaftsidee“ iiberproportional haufig
vertreten. Der diesjahrige Sonderbeitrag des GEM unter-
suchte den Stellenwert des Themas Existenzgriindung an
Schulen und Hochschulen. Gegeniiber anderen Landern
verfligt Deutschland hier tiber Defizite.

KfW-Griindungsmonitor 2005: Deutsche
Griindungsquote nimmt leicht ab

Die Gesamtgriindungsquote in Deutschland — Anzahl
bezogen auf die Bevolkerung im erwerbsfahigen Alter —
ist von 2,3 % im Jahr 2003 auf 2,0 % im Jahr 2004 leicht
zuriickgegangen. Dies ist eines der zentralen Ergebnisse
des jahrlich erscheinenden KfW-Griindungsmonitor, der
sich auf eine reprasentative Befragung der deutschen
Bevolkerung ab 14 Jahren stiitzt. Der aktuelle, im Juni
dieses Jahres veroffentlichte Monitor basiert auf einer
2004 durchgefiihrten Befragung von rund 40.000 Perso-
nen. Demnach haben sich insgesamt 1.430.000 Personen
selbstandig gemacht — davon rund 670.000 Personen im
Vollerwerb, knapp 760.000 im Nebenerwerb. Wahrend
die Vollerwerbsquote im Zeitraum zwischen 2001 bis
2004 weitgehend stabil geblieben ist, hat die Quote im
Nebenerwerb kontinuierlich abgenommen. Ein wesent-
licher Treiber fiir den Start neuer Firmen ist nach wie vor
die Arbeitslosigkeit: So war 2004 jeder dritte Existenz-
griinder vorher arbeitslos, immerhin 2 % mehr als im Vor-
jahr. In den neuen Bundeslandern hatten fast doppelt so
viele Griinder zuvor keinen Job wie in den alten Bundes-
landern. Neue Firmen mit keinem oder sehr geringem
Finanzierungsbedarf — von weniger als 5.000 Euro - stell-
ten mit rund 60 % den Léwenanteil dar. Von den Entrepre-
neuren mit Finanzierungsbedarf stief3en 19 % — 4 % weniger
als im Vorjahr — auf Probleme bei der Suche nach dem néti-
gen Startkapital. Als schwierigste Hiirden erwiesen sich
fehlende Sicherheiten und zu wenig Eigenkapital. Erfreulich
sei, so die KfW-Studie, daf? knapp zwei Drittel dieser ange-
henden Unternehmer ihre Finanzierungsprobleme iiber-
winden und ihr Vorhaben dennoch starten konnten.

EinfluRfaktoren auf die Grof3e einer Griindung

Das Schwerpunktthema des diesjahrigen KfW-Griin-
dungsmonitors waren Faktoren, die die Mitarbeiterzahl
neu gestarteter Firmen beeinflussen. So stellte sich heraus,
daf3 die Halfte der notmotivierten Griinder vor der Selbst-
standigkeit arbeitslos war, wahrend nur ein Drittel der
chancenmotivierten Griinder vorher keinen Job hatte.
Chancenmotivierte Entrepreneure starten tendenziell ein —
gemessen an der Mitarbeiterzahl — grofderes Unterneh-
men als notmotivierte. Besonders ehemalige Facharbei-
ter und Geschéftsfiihrer beschéftigen in ihrer neuen
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ABB. 2: GRUNDUNGSQUOTE* IN DEUTSCHLAND
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*) Anteil der Griinder bezogen auf die Bevolkerung im erwerbsfahigen Alter
Quelle: KfW-Griindungsmonitor 2005

Firma signifikant mehr Angestellte als vorher nicht er-
werbstatige Personen. Dagegen spielt das Geschlecht
des Chefs keine besondere Rolle fiir die Mitarbeiterzahl
zum Griindungszeitpunkt. Vielmehr hangt die Zahl der
Beschaéftigten von der Branche ab: Firmen aus dem
Dienstleistungssektor und dem Handel nehmen ihre
Arbeit gegeniiber dem verarbeitenden Gewerbe mit einer
geringeren Zahl an Mitarbeitern auf.

ZEW Griindungsreport 2005: Erholungstendenzen
setzen sich fort

Nachdem die Anzahl der Unternehmensgriindungen ins-
gesamt in den vergangenen Jahren zuriickgegangen war,
konnten sich die 2002 einsetzenden Erholungstendenzen
2003 weiter fortsetzen. Zu diesem Schlufd kommt der
ZEW Griindungsreport, den die Zentrum fiir Europaische
Wirtschaftsforschung GmbH (www.zew.de) erstellt. Der
aktuelle Report vom Mai 2005 analysiert allerdings erst
Daten des Jahres 2003. Der Focus liegt auf allen neu
gegriindeten Unternehmen, die ihren wirtschaftlichen
Schwerpunkt nicht in der Land- und Forstwirtschaft oder
im offentlichen Sektor haben und die keine Beteiligungs-
gesellschaften sind. So stieg die Zahl der neugestarteten
Firmen 2003 gegeniiber 2002 insgesamt um 7 % an. Dies
geht jedoch vor allem auf die zunehmende Nutzung des
Existenzgriindungszuschusses und des Uberbriickungs-
geldes, also auf Griindungen aus der Arbeitslosigkeit,
zuriick. Dennoch gibt es erfolgversprechende Signale.
Greift man aus der Gesamtzahl der Griindungen verschie-
dene innovative Unterkategorien — Spitzentechnik, hoch-
wertige Technik, technologieorientierte bzw. wissensin-
tensive Dienstleister — heraus, so zeigt sich: Auch der
wissens- und technologieintensive Sektor konnte 2003
(ein Jahr spater als alle Branchen zusammen) seinen
langjahrigen Abwaértstrend stoppen und an die allgemei-
nen Erholungstendenzen ankniipfen. Einzig in der Spit-
zentechnik, auf die sich die Hoffnungen fiir zukiinftige
Arbeitsplatze und die Starkung der Wettbewerbsfahigkeit
besonders konzentrieren, ging die Griindungszahl weiter
zuriick, 2003 sogar um 4 % gegeniiber dem Vorjahr. Dies
resultiert besonders aus der angespannten wirtschaft-
lichen Lage seit dem Abflachen des Technologie-Booms
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ABB. 3: GRUNDUNGSDYNAMIK IN TECHNOLOGIE- UND WISSENS-
INTENSIVEN BEREICHEN

Index (1998=100)
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100 auf. Vielen Menschen ohne Job fehlen grundle-
gende unternehmerische Kenntnisse sowie ein
90 schliissiger Plan, wie sie ihre Produkte an den
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TEm=- Nur wenige arbeitslose Griindungsinteressierte
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technologieorientierte Dienstleister
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wissenintensive Dienstleister

2003 sind vom Wunsch getrieben, eine unternehme-
rische Idee umzusetzen. Starker ist meist das
Motiv, die Erwerbslosigkeit zu beenden. Die Fol-

Quelle: ZEW Griindungsreport, Mai 2005

Ende der 1990er Jahre. Potentielle Griinder, insbesonde-
re aus risikoreichen Branchen, zu denen die technologie-
intensiven Sektoren zahlen, fiihlten sich dadurch abge-
schreckt. Nun soll diesem Sektor der kiirzlich aufgelegte
High-Tech Griinderfonds der Initiative ,Partner fiir Inno-
vation“ wieder auf die Beine helfen und die vor allem im
High-Tech-Bereich oft zitierte Eigenkapitalliicke schlie-
fRen. ,Die Initiative von Bund, KfW, BASF, Deutscher
Telekom und Siemens ist zu begriif3en“, befindet die
ZEW-Studie. Ob sie allerdings dauerhaft zu mehr Unter-
nehmensgriindungen fiihrt, bleibe abzuwarten.

DIHK Griinderreport 2004: Defizite bei
Griinderkonzepten von Arbeitslosen

Das deutlich zunehmende Interesse an gewerblichen
Griindungen im Jahr 2003 geht vor allem auf die wach-
sende Zahl von Arbeitslosen zuriick, die sich selbstandig
machen wollen. Das ist ein Kernergebnis des Griinderre-
ports des Deutschen Industrie- und Handelskammer-
tages (DIHK), der erstmals im Oktober 2004 erschienen
ist. Er beruht auf tiber 356.000 im Jahr 2003 von IHK-
Existenzgriindungsberatern mit angehenden Unterneh-
mern gefithrten Gesprachen (www.dihk.de). Nach Anga-
ben des Reports weisen die Griinderkonzepte von
Arbeitslosen allerdings ,teilweise erschreckende Defizite“

ge: Immer haufiger miissen die [HK-Berater vor
einem ibereilten Sprung in die Selbststandig-
keit warnen. Den Nachfrageschub durch ar-
beitslose Griindungsinteressierte spirten die IHKs vor
allem aufgrund des sprunghaften Anstiegs der Teilneh-
merzahlen bei [HK-Griinderseminaren - sie legten bundes-
weit 2003 um 22 % auf knapp 37.000 zu. Zudem ist fiir 56 %
aller etwa 70.000 Teilnehmer an individuellen IHK-Bera-
tungen zum Griinderkonzept das Ende der Arbeitslosig-
keit Hauptmotiv fiir die Selbstandigkeit. In den neuen
Bundeslandern betragt dieser Anteil sogar zwei Drittel.
Dagegen fiihlt sich nur eine Minderheit der joblosen
Interessenten zur Selbstandigkeit berufen bzw. wollen
nur wenige eine unternehmerische Idee verwirklichen.
Riicklaufig war hingegen die Nachfrage nach Férderun-
gen, mit denen die Politik vor allem positive Wachstums-
effekte erzielen will (z.B. KfW-Eigenkapitalhilfe). Als wei-
tere Hemmnisse fiir Unternehmensgriindungen beobach-
ten die IHKs vor allem Finanzierungsprobleme. Auch
zahlreiche biirokratische Hiirden erschweren vielen
potentiellen Unternehmern den Start. Zudem geben viele
Grunder ihr Vorhaben auf, weil ihnen unternehmerische
Perspektiven angesichts flauer Absatz- und Ertragsaus-
sichten nicht ausreichend erscheinen.

Fazit:

Zwei gegensatzliche Trends markierten in den vergange-

nen Jahren das Griindungsgeschehen in Deutschland,
machen die Studien deutlich: Zum einen stieg

ABB. 4: IHK-STELLUNGNAHMEN FUR EXISTENZGRUNDER die Zahl der politisch motivierten, notgetriebe-

nen Grindungen aus der Arbeitslosigkeit heraus,

deren Uberleben in vielen Fillen fraglich ist.
Zum anderen besitzt Deutschland aber immer
noch einen starken Pool an chancenorientier-

0
Uberbriickungsgeld  Ich-AG

m2002 2003 W 2004

40.0007 .
+5% Stellungnahmen, die IHKs bei der
32.437 Beurteilung von Geschéftskonzepten
30.0004 im Rahmen verschiedener
Foérderinstrumente abgaben
20.000 seit dem 27.11.2004
Geschéaftsplanpflich
fiir Ich-AGs
10.000 +17 %
(EE -17 % 3.634
1.031

Unternehmer-  Biirgschafts- Landesforder-
kapital banken banken

ten Entrepreneuren, die Innovationen in erfolg-
versprechende Geschéaftsideen umsetzen. Als
Lehre daraus sollte die neue Regierung auf fal-

S31 9 sche Anreize verzichten und statt dessen ein

2.858 unternehmerfreundlicheres Klima schaffen. Nur
so kann sie die Griindung wachstumsstarker
und innovativer Unternehmen stimulieren, die
auch in Zukunft Arbeitsplatze sichern.

Quelle: DIHK-Griinderreport 2005

10 | VentureCapital Magazin ,,Start-up 2006“

Markus Hofelich

www.venturecapital.de






Einflihrung

Erfolgsfaktor Vertriebs- und

Kundenorientierung

Herausforderung fiir europdische Start-ups

Von Kenneth P. Morse, Managing Director, MIT Entrepreneurship Center

Absolute Verkaufsorientierung und ein effektives Vertriebs-
management sind fiir das Uberleben von High-Tech-Start-
ups unerldBlich. Aber auch fiir weltweit agierende grofSe
wie Rleine Unternehmen mufs es hochste Prioritdt haben,
die Leistungsfihigkeit ihres Vertriebsteams permanent zu
verbessern. Ohne Umsdtze niitzen schliefSlich die besten
Ideen nichts. Zudem gestaltet es sich in dem gegenwdrtig
rauhen Geschdftsklima nicht nur schwieriger, neue Kunden
zu gewinnen. Auch bestehende Kunden zu halten wird
immer mehr zur Herausforderung. Durch einen fortschrei-
tenden Kostendruck geraten auch die Einkdufer, die ein
konkretes Interesse an Produkten oder Dienstleistungen
haben, unter Druck. Sie miissen heute vor einer Bestellung
im eigenen Unternehmen doppelt und dreifach rechtferti-
gen, warum der Kauf einer bestimmten Sache oder Dienst-
leistung notwendig ist, und dies von verschiedenen Manage-
mentebenen absegnen lassen. Deswegen ist es gerade fiir
Jjunge Firmen notwendig, einen exzellenten Return-on-
Investment-basierten und absolut verkaufsorientierten
Ansatz zu verfolgen, um ihre Verkaufszyklen zu verkiirzen
und am Markt bestehen zu konnen.

Mentale Unterschiede zwischen den USA

und Europa

Im Gegensatz zu US-amerikanischen Firmen, die eine
Sales- und Marketing-Orientierung im Blut zu haben

SCHLUSSELFAKTOREN FUR DEN ERFOLG VON JUNGEN
HIGH-TECH-UNTERNEHMEN

1. High-Tech-Unternehmen miissen im heutigen har-
ten Wettbewerbsumfeld exzellent in den Bereichen
Sales, Vertrieb und Kundenbetreuung aufgestellt
sein, sonst werden sie nicht tiberleben.

2. Wichtig ist ein ernsthaftes ,Commitment* dazu, die
Probleme der Kunden zu 16sen. Falls ein CEO sich
nicht leidenschaftlich daftr einsetzt, den Kunden
einen signifikanten Mehrwert zu bieten, dann sollte
man als Angestellter diese Firma verlassen oder
sich einen neuen Arbeitsplatz suchen, weil diese
Firma aller Voraussicht nach keinen Erfolg haben
wird.

3. Langfristige und loyale Kundenbeziehungen stellen
einen nachhaltigen Wettbewerbsvorteil fiir Unter-
nehmen dar.
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Kenneth P. Morse leitet als Managing Director das
Entrepreneurship Center an der traditionsreichen US-
amerikanischen Eliteuniversitat Massachusetts Insti-
tute of Technology (MIT) in Cambridge und ist Senior
Lecturer der renommierten MIT Sloan School of
Management. Als Serial Entrepreneur war er selbst
bereits an sechs Unternehmensgriindungen, darunter
3com und Aspen Technology, beteiligt. Fiinf dieser
Start-ups gingen an die Bérse oder wurden erfolgreich
verkauft, eines war ein ,vollstandiges Disaster“. Ken
Morse gibt auch in Europa Seminare {iber erfolgreiche
globale Verkaufsstrategien. Mehr Informationen unter
www.entrepreneurshipeurope.com.

scheinen, geraten europaische Start-up-Teams haufig ins
Hintertreffen. Ihnen scheint die notwendige Leidenschaft
am und der Respekt fiir den Verkaufsprozef3 zu fehlen.
Die Griinde dafiir liegen in der unterschiedlichen Menta-
litat beider Kulturkreise. Europaische Entrepreneure
haben in ihrer Ausbildung meist weniger tiber die Bedeu-
tung des Verkaufens mitbekommen als ihre US-amerika-
nischen Pendants. Sie haben nicht in jungen Jahren als
Pfadfinder Limonade oder von Tiir zu Tiir Kekse ver-
kauft. An der Universitat haben ihre Professoren meist
abféllig auf das Thema Vertrieb herabgesehen und selbst
keinen Unternehmergeist vorgelebt, da sie kaum prakti-
sche Erfahrung im Wirtschaftsleben hatten oder sich
selten dem Wettbewerb um Férdermittel stellen muf3ten.
Dennoch ist es nicht zu spat. Die wichtigsten Lektionen
kann man lernen. Ein guter Verkaufer zu sein ist keine
Kunst: Effektive Verkaufstechniken, Vertriebs- und
Kundenmanagement konnen gelernt und im gesamten
Unternehmen verbreitet werden.
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,Eine Volkswirtschaft benétigt
Neugriindungen, um radikale
Innovationen voranzutreiben*

Interview mit Prof. Dietmar Harhoff, Vorstand INNO-tec,
Ludwig-Maximilians-Universitidt Miinchen

Prof. Dietmar Harhoff setzt sich als Vorstand des Instituts
fiir Innovationsforschung, Technologiemanagement und
Entrepreneurship (INNO-tec) sowie als Direktor des
ODEON Center for Entrepreneurship der Ludwig-Maximili-
ans-Universitdt Miinchen nicht nur in der Theorie, sondern
auch in der Praxis intensiv mit dem Thema Unternehmens-
griindung auseinander. Das VentureCapital Magazin
sprach mit dem Entrepreneurship-Experten tiber Griinder-
ausbildung und Griindergeist an deutschen Hochschulen so-
wie das Problem der Frithphasenfinanzierung.

VC Magazin: Herr Prof. Harhoff, welches Ziel steht hinter
der Entrepreneurship-Ausbildung an deutschen Hoch-
schulen?

Prof. Harhoff: Es ist wichtig, den Studenten Alternativen
zu einer Karriere in Grof3unternehmen aufzuzeigen. Als
Beispiel: In einem der ODEON-Seminare schnuppern
Studententeams ein Semester lang in neue Unternehmen
hinein und bearbeiten ein strategisch wichtiges Projekt
im Auftrag der Griinder. Dies bedeutet nicht, dafd wir
jeden Studierenden zu einem Griinder machen méchten
oder konnen, aber jeder BWL-Studierende soll sich wah-
rend seines Studiums mit diesen Fragen beschéftigen.
Wir verlangen inzwischen von allen Studierenden, daf3
sie im Laufe des Studiums mindestens einen Business-
plan schreiben. Da spielen auch didaktische Uberlegun-
gen eine Rolle - ein Businessplan integriert viele be-
triebswirtschaftliche und technische Aspekte eines
neuen Projektes oder eines Unternehmens. Eine bessere
Ubung gibt es nicht. Dariiber hinaus werden Business-
pléne ja auch bei der Initiierung von Projekten in einem
Grofdunternehmen benotigt.

VC Magazin: Ist es heute im Gegensatz zur Situation um
die Jahrtausendwende wieder so, dafs hochqualifizierte
Absolventen eher in Top-Konzernen Karriere machen
wollen, als ein Start-up zu griitnden?

Prof. Harhoff: Momentan werden weniger Start-ups im
Universitatsumfeld gegriindet als noch vor vier bis fiinf
Jahren. An der LMU koénnen wir aber dennoch beobach-
ten, daf? sich immer wieder Studierende und Doktoran-
den bei uns in den Seminaren wiederfinden, die nach
dem Studium oder nach der Promotion eine Unterneh-
mensgriindung wagen. Dies zeigt sich auch an den
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Teilnehmerzahlen aus der LMU am Miinchener Business
Plan Wettbewerb. Wir konnen beobachten, daf die Griin-
der aus der LMU inzwischen besser vorbereitet sind, als
sie es vor fiinf Jahren noch waren. Insofern zeigt sich
schon, daf die Ausbildung der Studierenden, sei es
durch das ODEON Center oder andere Lehrstiihle, in die
richtige Richtung geht und erste Friichte bringt.

VC Magazin: Welche Besonderheiten weist Ihr Entrepre-
neurship-Lehrstuhl auf?

Prof. Harhoff: Mein Kollege Bernd Rudolph und ich
haben Ende 2000 mit finanzieller Hilfe von Rolf Christof
Dienst (Wellington Partners) das ODEON Center for
Entrepreneurship gegriindet, das sich drei wesentliche
Ziele auf die Fahne geschrieben hat: erstklassige Ausbil-
dung der Studierenden, international wettbewerbsfahige
Forschung und Einbindung der LMU in nationale und
internationale unternehmerische Netzwerke. In der
Ausbildung haben wir ein Kursprogramm entwickelt, bei
dem die Studierenden echte Geschéaftsideen aus allen
Fakultaten der LMU evaluieren, Geschaftskonzepte und
Businessplane zu diesen Ideen erarbeiten und diese
Plane auch vor einer Gruppe potentieller Investoren vor-
tragen miissen. Mit diesem Angebot unterstiitzen wir
auch Wissenschaftler, die ihre Griindungen vorantreiben
wollen, aber mit Betriebswirtschaft und Management
bisher kaum in Kontakt gekommen sind. Wir legen sehr
viel Wert darauf, dafd die Teilnehmer dieser Kurse inter-
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disziplindr zusammengesetzt sind, denn Naturwissen-
schaftler und Betriebswirte sprechen oftmals nicht die
gleiche Sprache und kénnen so auch lernen, iber Fach-
grenzen hinweg sinnvoll zusammenzuarbeiten. Ein sehr
wichtiger Bestandteil des ODEON ist die Einbindung in
das unternehmerische Netzwerk. Ohne die zahlreichen
Gastdozenten und Lehrbeauftragten kdnnten wir unse-
ren Studierenden nicht die Praxisnahe bieten, die wir
anstreben.

VC Magazin: Welche Rolle spielt dabei die Forschung?
Prof. Harhoff: Die Forschung hat nattirlich einen wichti-
gen Stellenwert. Je besser wir die verschiedenen Facet-
ten des Entrepreneurship verstehen, um so besser
konnen wir unsere Studenten ausbilden und auch Hand-
lungsempfehlungen geben, um z.B. die wirtschaftlichen
Rahmenbedingungen zu verbessern. Nehmen Sie doch
nur die ,Heuschrecken“-Diskussion um Venture Capital
und Private Equity. Hier sind etliche Argumente in die
Debatte eingeflossen, die nur deshalb Wirkung gezeigt
haben, weil diese Finanzierungsformen in der Politik und
der Bevolkerung immer noch auf Unverstandnis stof3en.
Hier leistet Griindungsforschung einen wichtigen Bei-
trag, um Vorurteile oder stereotypische Einstellungen zu
korrigieren.

VC Magazin: Wie wichtig sind Neugriindungen im Gegen-
satz zu Konzernen fiir die Innovationskraft einer Gesell-
schaft?

Prof. Harhoff: In seinem Frithwerk hat Schumpeter die
Bedeutung von Unternehmern fiir das Hervorbringen
von Innovationen betont. Spater hat er dann eher auf
eine wichtige Rolle der Grofunternehmen abgehoben.
Heute formulieren Wirtschaftswissenschaftler diese
Zusammenhange nicht mehr als ein Entweder-Oder. Eine
Volkswirtschaft benotigt Neugriindungen, um radikale
Innovationen zu entwickeln und voranzutreiben. Grof3-
unternehmen sind haufig stark auf inkrementelle Innova-
tionen festgelegt. Radikalen technischen Wandel konnen
sie oft gar nicht betreiben. Technischer Wandel kann die
Vorherrschaft eines Landes in einer bestimmten Indu-
strie deshalb innerhalb weniger Jahrzehnte zunichte
machen. Die chemische Industrie des 19. Jahrhunderts
ist ein hervorragendes Beispiel fiir eine solche Entwick-
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lung. Deshalb ist es auch gefahrlich, in einer Volkswirt-
schaft zu stark auf etablierte Industrien zu setzen.
Meines Erachtens folgt Deutschland derzeit gerade
diesem einseitigen Modell. Eine Starkung des Entrepre-
neurial Spirit ist in Deutschland unerlaf3lich, wenn wir
aus der derzeitigen wirtschaftlichen Misere herausfinden
wollen. Wir haben immer noch zu viele Organisationen
und Unternehmen in Deutschland, in denen zwar noch
Ideen vorhanden sein mogen, die unternehmerische
Umsetzung aber nicht mehr gelingt — wegen zu starker
Biirokratie, zu starkem Anspruchsdenken und Risiko-
scheu. Das gilt auch fiir den gesamten Bildungsbereich
und fiir die Universitaten.

VC Magazin: Wie wirkt sich der Finanzierungsengpaf3 im
Frithphasenbereich auf das Griinderklima aus?

Prof. Harhoff: Sicherlich wirkt sich der Mangel an Venture
Capital negativ auf das Griindungsklima aus, weil sich
viele junge Hochtechnologieunternehmen sehr auf eine
VC-Finanzierung focussieren und oft auch objektiv davon
abhangig sind. Wir benoétigen dringend mehr Kapital, vor
allem fiir die Seed-Phase. Der neue High-Tech Griinder-
fonds, der im August 2005 gestartet wurde, ist ein wichti-
ger Schritt in die richtige Richtung. Aber wir benotigen
auch an den grof3en Forschungsuniversitaten des Landes
lokale Losungen, die Projekte in der Frithphase unter-
stiitzen und finanzieren. Technologietransfer — egal ob
iiber Lizenzierung oder Ausgriindung - ist fiir viele
Universitaten immer noch Neuland.

VC Magazin: Herr Prof. Harhoff, vielen Dank fiir das
Gesprach!

Das Interview fithrte Markus Hofelich.
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Unternehmerstandpunkt:
Ratschlage an Griinder

Eine gute Idee ist noch keine Innovation

Von Prof. Dr. Dr. h. c. mult. August-Wilhelm Scheer,
Aufsichtsratsvorsitzender, IDS Scheer AG

Joseph Alois Schumpeter ist einer der gréSten Okonomen
des letzten Jahrhunderts. Bekannt wurde der Volkswirtschaft-
ler fiir seine These von der ,,schopferischen Zerstorung®, die
zu strukturellem Wandel und damit zur Erneuerung der Wirt-
schatft fiihrt. Der Unternehmer ist nach Schumpeter der Zer-
storer des Bestehenden und damit als Innovator die treiben-
de Kraft zur Erneuerung der Volkswirtschaft. Innovation ist
laut Schumpeter nicht synonym mit Erfindung, sondern be-
deutet die Durchsetzung einer technischen und organisatori-
schen Erneuerung durch unternehmerisches Denken und
Handeln - schlicht: Erfolg am Markt.

Ideen ,, messianisch* verfolgen
In der New Economy-Phase haben viele Start-ups gemeint,
eine gute Idee reiche bereits aus, um bestehen zu kon-

nen. Doch in Deutsch-
land ist aus dem Inter-
net-Hype kein Unterneh-
men hervorgegangen,
das international erfolg-
reich wurde. Im Gegen-
teil: Die meisten sind in-  prof. Dr. Dr. h. c. mult. August-Wilhelm Scheer
solvent gegangen oder

haben sich in den Struk-

turen der Old Economy

aufgelost. Zwei Hauptgriinde sehe ich dafiir: Zum einen
waren die Ideen oft einfach zu kopieren und hatten damit
zu wenig Innovationspotential. Zum andern fehlte es an
der unternehmerischen Qualitat. In Deutschland ist das
Unternehmertum in der Folge der 68er Bewegung mit

VORFAHRT FUR DAS PROGRAMM ,,100 x 100“

Griinder brauchen Vertrauen und Unterstiitzung von
Politik, Investoren und Kunden. Der Staat tragt Verant-
wortung fiir den Innovationsstandort. Deshalb schlage
ich das Programm ,,100 x 100“ vor: Die gezielte Forde-
rung von 100 innovativen Unternehmen, die bis zum
Jahr 2010 auf 100 Mio. Euro Umsatz gebracht werden —
Arbeitsplatze schaffen und dem Land eine Perspektive
geben. Dazu gehoren folgende Ma3nahmen:

1. Ausschreibung des Programms mit der Festlegung
der HiTec-Branchen und Auswahl der teilnehmen-
den Unternehmen anhand nachgewiesener Anfangs-
erfolge und Aussicht auf beschleunigtes Wachstum

2. Bereitstellung von Mitteln zur biirokratiearmen
Wachstumsfinanzierung

3. Stundung oder Erlaf? von Steuern fiir einen bestimm-
ten Zeitraum (wie in Frankreich)

4. Gewahrung von Pramien fiir F+E-Aufwendungen (wie
in Osterreich)

5. Organisation spezieller Roadshows zu wichtigen
Auslandsmarkten mit Betreuung durch hochrangige
Politiker und Wirtschaftsvertreter

6. Verpflichtung auslandischer Unternehmen, die
Auftrage im 6ffentlichen Bereich erhalten, daf3 sie
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diesen Unternehmenskreis als Partner an den Pro-
jekten beteiligen und daf} sie ihre internationalen
Vertriebskanaéle fiir sie 6ffnen

7. Konzentration der begleitenden Wirtschaftsdelega-
tionen von Politikerreisen auf diese Unternehmen

8. Wechselnde Produktausstellungen und Firmenpra-
sentationen in den deutschen Botschaften wichti-
ger Auslandsmarkte

9. Gezielte Nutzung der bestehenden Netzwerke der
Wirtschaft (Industrie- und Handelskammern, Ver-
béande), Diplomatie (Botschaften, Konsulate), Kul-
tur (Goetheinstitute) sowie Forschung (Max-
Planck-Gesellschaft, Fraunhofer-Gesellschaft) zur
internationalen Marktpenetrierung

10. Organisation von Kontaktboérsen und -veranstaltun-

gen mit hochrangigen Vertretern erfolgreicher deut-
scher Grofdunternehmen zur Griitndung von Pro-
duktkooperationen

Um dem Programm die notwendige Autoritat und Auf-
merksamkeit zu geben, ware zu wiinschen, daf der
Bundesprasident die Patenschaft ibernimmt und her-
ausragende Vertreter aus Wirtschaft und Forschung die
Verantwortung fiir die Umsetzung.
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ihrer antikapitalistischen Attitiide stark bekampft wor-
den, was sich bis heute negativ auswirkt. Klassisches
Unternehmertum ist mit Markterfolg, Verantwortung und
einer Kultur der Erneuerung verbunden, wofiir es in der
deutschen Industrie viele Vorbilder gibt. Ob Bosch,
Siemens, Mercedes, Wirth oder SAP - hinter den Unter-
nehmen stehen grofde Personlichkeiten, die mit viel
Engagement ihre Ideen durchsetzten. Der Unternehmer
darf sich von Riickschldgen nicht irritieren lassen, son-
dern muf3 sie ,messianisch" verfolgen.

Die Mischung macht's

Daf? der letzte Schritt zur Marktreife meist der schwie-
rigste ist, haben viele Start-up-Unternehmer schmerzlich
erfahren. Oft sind sie bis zur Entwicklung erfolgreich und
scheitern dann an der Vermarktung. Zwischen einem
Prototypen und einem Produkt, das von Kunden gekauft
wird, konnen Welten liegen. Deshalb sollte das Griin-
dungsteam liber unterschiedliche Charaktere und
Kompetenzen verfiigen. Albert Einstein, Daniel Diisen-
trieb, Willy Brandt und James Bond sind Figuren, die auf
den ersten Blick nichts gemeinsam haben. Doch sie ver-
korpern Eigenschaften, die in keinem Griinderteam feh-
len diirfen: Erfindungsgeist, Umtriebigkeit, Integritat und
aggressive Dynamik. Dieser Mix ist notwendig, weil man
fiir verschiedene Situationen gewappnet sein muf3. Har-
monie und Freundschaft dagegen sind keine unverzicht-
baren Kriterien fiir das Wachstum eines Unternehmens,
oft wirken sie sogar eher bremsend. Bei den Besitzver-
haltnissen muf3 Klarheit bestehen. Der unternehmerisch
starkere Griinder soll, ja mufd die Mehrheit haben. Viele
heute grof3e Unternehmen haben Griinder mit grundver-
schiedenem personlichen, beruflichen und sozialen
Hintergrund. Der eine introvertiert, ein Zahlenmensch
und detailverliebt, der andere dagegen der Motor, der die
Belegschaft motiviert, Kunden und Partner begeistern
kann. Wichtig ist, daf} sie gute Teamplayer sind.

Von Jazz-Musikern lernen

Ich vergleiche ein Management-Team gern mit einer Jazz-
band, weil im Jazz jeder Musiker in der Lage sein muf3,
ein Solo zu spielen und als Mitglied eines Teams die
anderen zu unterstiitzen. Eine kreative Gesamtleistung
entsteht nur mit einem hohen Maf3 an Interaktion und
Kommunikation zwischen den Spielern. Auch ein
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Jazz-Philospohie meets Entrepreneurship: Prof. Scheer spielt mit seiner Band
»Ex-Change* anlagllich des 17. Grilndermarkts des Forum Kiedrich im Juli 2005.

Management-Team besteht aus Fachspezialisten fiir
Forschung & Entwicklung, fiir Vertrieb, fiir die Produk-
tion, fiirs Marketing. Doch jeder fiir sich allein entwickelt
noch keine Unternehmensstrategie. Das Team muf3 sich
zusammenraufen, auch kontrovers diskutieren und sich
am Ende auf eine Losung einigen. Diese Teambildung
wiederholt sich wahrend der Lebensdauer des Unterneh-
mens standig auf allen Ebenen.

Langfristiger Erfolg durch Internationalisierung
Viele Start-ups scheitern am internationalen Vertrieb.
Langfristiger Erfolg ist gerade im High-Tech-Bereich
aber nur mit einer Internationalisierung moglich. Viele
deutsche IT-Unternehmen haben den Sprung auf die
globalen Markte nicht geschafft. Die internationalen
Netzwerke von Business Angels sind eine wichtige
Hilfe. Auch die Partnerschaft mit einem grof3en Unter-
nehmen, das ein Start-up mitziehen kann, ist wichtig.
Jungunternehmer machen sich hier iber die eigene
Kraft oft Illusionen. Wer ein Unternehmen griindet,
mufd eine Vision haben. Eine Idee, was er erneuern
mochte, sonst hat das Projekt keinen unternehmeri-
schen Zweck. Wer ein Unternehmen griindet, um es
moglichst schnell wieder zu verkaufen, ist vielleicht ein
guter Finanzjongleur, aber in meinen Augen kein Unter-
nehmer. Da halte ich es mit Schumpeter, fiir den ein
Unternehmer daran zu erkennen ist, daf er kreative
Neuschopfungen hervorbringt.

www.venturecapital.de






Einfiihrung

Sehnsucht nach Griinder-Eliten

Deutschland braucht bessere Bedingungen fiir Entrepreneurship

Von Peter Zdboji, INSEAD Entrepreneur-in-Residence*

Wenn die kiinftige Bundesregierung bei der Sanierung des
Landes schnelle Fortschritte machen will, sollte ein Punkt
ganz oben auf der Agenda stehen: Deutschland mufs ein
Klima fordern und erzeugen, das junge Menschen dazu
reizt und dabei unterstiitzt, Unternehmer zu werden. Unter-
nehmensgriindung muf wieder Spafs machen.

Unternehmerisches Denken férdern

Zur Erneuerung unseres Landes benotigen wir dringend
Eliten. Aber wenn es uns nicht gelingt, ein gesellschaft-
liches und politisches Klima zu gestalten, in dem die
Besten ihre Leistungen zur Verfiigung stellen, wird dar-
aus nichts. Dabei meine ich keinesfalls die ,Machtelite",
sondern einzig und allein Leistungseliten. Bundesprasi-
dent Kohler unterstiitzt aktuell die bundesweite Aktion
,Land der Ideen“. Doch wo sind die jungen mutigen Leute,
die ihre Ideen — allen Widerstanden zum Trotz — auch
umsetzen? Ich gebe zu: Ich habe Sehnsucht nach Eliten,
nach Griinder-Eliten. Leider werden die jungen Men-
schen in Deutschland kaum — und wenn, dann zu spat -
mit dem Unternehmervirus infiziert. Das liegt vor allem
daran, dafd wirtschaftliches und unternehmerisches Den-
ken in Schulen und Universitaten systematisch vernach-
lassigt wird. Wie wollen wir in Deutschland wieder mehr
Unternehmer schaffen, wenn an den Hochschulen tiber-
wiegend Dinge gelehrt werden, die Schiiler und Studen-
ten nur auf das Angestelltenverhaltnis vorbereiten?
Warum lernen die jungen Leute nicht etwas mehr tiber
Unternehmertum statt Beamtenrecht, mehr tiber Kun-
denwiinsche statt iiber Fabrikation und mehr {iber Ver-
antwortung statt iber Versorgung? Dabei ist die Bereit-

""“

Eliteschmiede INSEAD in Fontainebleau - élteste Business School in Europa
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schaft, das Risiko einer
Unternehmensgriindung
einzugehen, im Alter zwi-
schen 25 und 35 Jahren
laut einer Studie am grof3-
ten. Doch wer heute mit
Mitte bis Ende 20 und
unvorbereitet auf das
Unternehmertum die
Universitat verlafdt und
dann auch noch zuerst
Sicherheit in einem Ange-
stelltenverhaltnis sucht,
fiir den schlief3t sich

das Zeitfenster zum Peter Zaboji

Unternehmertum sehr
schnell.

Aufderuniversitire Unterstiitzung

Doch es gibt auch Anzeichen, die mich hoffen lassen, daf}
wir in Deutschland bald wieder eine grof3e Zahl engagier-
ter junger Menschen erleben, die sich fiir Entrepreneur-
ship entscheiden. Erstens gibt es zum Beispiel auferhalb
der Universitaten sehr konkrete Unterstiitzung. Im Sog
der Aufbruchstimmung der New Economy sind in
Deutschland in allen Regionen Business Angel-Organi-
sationen entstanden, und fast iberall werden schon
Businessplan-Wettbewerbe durchgefiihrt. Hier wird dem
unternehmerischen Nachwuchs, auch wenn er nicht in
einer Unternehmerfamilie grof? geworden ist, Motivation
und Begeisterung fiir eine Firmengriindung vermittelt.
Zweitens gibt es schon eine, wenn auch zu kleine, junge
Elite: Professor Axel Ockenfels von der Universitat Koln
hat schon vor einem Jahr 35 Macher unter 35 Jahren vor-
gestellt. Nicht jeder aus dieser Gilde fiihrt ein eigenes
Unternehmen. Viele arbeiten mit enorm hoher Verant-
wortung in unternehmerischen Einheiten grof3er Konzer-
ne. Diese Vorbilder gehoren indes zum Kern von

* Peter Zaboji war fiir Siemens viele Jahre in den USA und Europa tatig, CEO von
Tenovis, grilndete mehrere Unternehmen, darunter die European Telecom
Exchange AG (EUTEX), und ist seit langem aktiver Business Angel. Heute gibt er
als Entrepreneur-in-Residence an der Eliteschmiede INSEAD in Fontainebleau - der
altesten Business School in Europa - seine Erfahrungen an MBA-Studenten weiter.
Auflerdem ist er Prasident des Winning Angels Think Tank, einem européischen
Club erfolgreicher Business Angels, Unternehmer und Private Equity-Personlich-
keiten. www.zaboji.com
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Deutschlands junger Unternehmer-Elite. Ihre Lust auf
Leistung entstammt dabei weniger kaltem Karrierekalkiil.
Mehr treibt sie der Spaf? bei der Herausforderung, aus
den eigenen Begabungen das Maximale herauszuholen.
Ergebnis dieser Motivation sind in der Regel auf3erge-
wohnliche Leistungen und Ideen. Mit Zielstrebigkeit wie
Veranderungswillen erzielen sie auch auf internationa-
lem Parkett Erfolge. Denn sie beherrschen in der Regel
mindestens zwei Fremdsprachen.

Lust auf Leistung schon im Kindergarten

Bei diesen Unternehmensgriindern und jungen High
Potentials, so das Ergebnis der Kdlner Untersuchung,
zeichnet sich die Lust auf Leistung schon im Kindergar-
ten und in der Schule ab. Sie sind ihren Altersgenossen
stets mindestens einen Schritt voraus. Sie basteln, erfin-
den, entwickeln und bilden sich weiter. Spater studieren
sie — haufig in Rekordzeit — an einer oder mehreren erst-
klassigen Hochschulen im Inland wie im Ausland. Und es
verwundert nicht, daf} die meisten folgerichtig zu den
besten Absolventen ihres Jahrgangs gehoren. Und sie
engagieren sich vielseitig. Manche griinden bereits wah-
rend des Studiums ihr erstes Unternehmen. Andere
machen Musik oder betreiben Leistungssport. Aber das
reicht ihnen nicht. Die Mehrheit engagiert sich auch tiber
den Beruf hinaus: Axel Schmiegelow, Griinder der Unter-
nehmensgruppe Denkwerk zum Beispiel, ist nebenbei
Vizeprasident des Bundesverbands Digitale Wirtschatft.
Die Unternehmerin Susanne Birkenstock halt Vortrage
iiber Marketing und Controlling oder gibt Vorlesungen an
der Musikhochschule Franz Liszt in Weimar.

Potential in Europa vorhanden

Drittens hat Europa noch immer ein gewaltiges Potential,
das wir fiir einen geistig moralischen Neubeginn nutzen
konnten. Im rohstoffarmen Europa ist die einzige origi-
nare Reichtums- und Machtquelle letztlich die Qualitat
der Menschen. So gesehen ist die Frage der Bildung von
Eliten nach den Worten des Europaers Otto von Habs-
burg ein Lebensproblem des Kontinents: ,Fiir Europa ist
das Nachwachsen und die Entfaltung seiner Eliten von
entscheidender Bedeutung. Die Zukunft gehort dem
Geist.“ Er hat Recht. Doch was qualifiziert heute die
heranwachsende Elite? Sicherlich sind der Mut zum

www.venturecapital.de

Unter den INSEAD-Studenten finden sich 150 Nationalitaten

ersten Schritt in die Selbstandigkeit sowie die notige
fachliche Kompetenz eine Grundvoraussetzung. Aber
nach meiner Erfahrung bringen diese jungen Unterneh-
mertypen vor allem einige herausragende Personlich-
keitsmerkmale mit. Dazu gehort vor allem die Fahigkeit,
andere Menschen mit ihrer Begeisterung fiir die Unter-
nehmensidee zu iiberzeugen und zu motivieren. Und
nicht zuletzt die Bereitschaft, auch mal einen unterneh-
merischen Fehltritt zu tun.

Elitenschmiede INSEAD

Viertens: Mitten in Europa gibt es Elitenbildung, Kristalli-
sationspunkte wie Cambridge oder Fontainebleau, an
denen sich die Elite einfindet. INSEAD, die weltweit fiih-
rende Business School europaischen Ursprungs, sieht ihre
Aufgabe seit einigen Jahren weniger darin, Technokraten
fiir Grof3konzerne und Grof3banken zu ziichten. Vielmehr
wird den Eliteschiilern massiver Zugang (20 verschiede-
ne Vorlesungen und Praktika) zum Unternehmertum ver-
mittelt. Erfreulicherweise steigt zunehmend die Zahl der
MBA-Absolventen, die den spannenden und dornenrei-
chen Weg in die Unabhéngigkeit wahlen. Ein Investment,
das sich auszahlt. Das amerikanische Magazin Forbes
veroffentlichte in seiner Septemberausgabe ein Ranking,
das den Return on Invest in den vergangenen fiinf Jahren
fiir die Absolventen der weltweit fiihrenden Business
Schools beschreibt. Darin nimmt INSEAD den ersten
Platz vor der London Business School ein. Die Harvard
Business School fiel aus den Top Ten. Ein Indiz dafiir, daf3
sich junge Eliten wieder zunehmend in Europa bilden.

Fazit:]

Leistungseliten gab es, gibt es und wird es immer geben,
auch wenn wir nichts tun! Wer allerdings Spitzenleistung
in Deutschland heimischer machen moéchte, muf in viel
starkerem Maf3e Auswahl und Auslese unter den Studie-
renden zulassen, so wie gute Venture Capital-Firmen
heutzutage konsequenter selektieren. Es werden nicht
mehr ausschlief3lich blendende Ideen pramiert. Das
Kapital setzt auf Jockeys, nicht auf Pferde.
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Entrepreneurship an deutschen

Hochschulen

Spdter Start, dynamische Entwicklung

Unternehmergeist, Griinderklima und Selbstindigkeit
bereits in der Studienzeit zu fordern — das sind Hauptziele
der Entrepreneurship-Ausbildung an Universitdten und
Fachhochschulen. Sie soll einerseits BWL-Studenten die
Griindung eines eigenen Unternehmens schmackhaft
machen, als Alternative zur Management-Karriere in
einem Konzern. Andererseits zielt sie darauf ab, auch
Naturwissenschatftler, die als Erfinder oft den Grundstein
fiir neue High-Tech-Firmen legen, fiir Unternehmertum und
Betriebswirtschaft zu sensibilisieren. Schliel3lich ist ,unter
Hochschulabsolventen die Griindungsquote doppelt so
hoch wie im Rest der Bevélkerung*, wie aus dem Global
Entrepreneurship Monitor 2004 hervorgeht. Gelingt es,
erfolgversprechende Ideen mit Griindungskompetenzen zu
verbinden, kdnnen Start-ups ins Leben gerufen und neue
zukunftstrdchtige Arbeitspldtze geschaffen werden. Nach-
dem die Entrepreneurship-Ausbildung an angelsdchsichen
Universitdten seit langem fest verankert ist, hat sich inzwi-
schen auch in Deutschland eine ernstzunehmende Griin-
der-Kultur entwickelt.

Internationaler Vergleich: Pionierrolle der USA

Wie auf vielen innovativen Feldern leisteten die USA auch
hier weltweit Pionierarbeit. Als frither Wegbereiter ent-
wickelte die Harvard Business School bereits 1947 erste
Entrepreneurship-Kurse, allerdings damals nicht zur
Griindung von High-Tech-Start-ups, sondern als Antwort
auf strukturelle Probleme der amerikanischen Nach-
kriegswirtschaft. Im Laufe der Zeit breitete sich die
Unternehmerausbildung immer weiter aus. Boten 1970 in
den USA etwa 16 Universitaten und Colleges ,Entrepre-
neurial Training" an, waren es 1995 bereits tiber 400.
Dabei steht Entrepreneurship bei mehr als 50 Universi-
taten nicht nur als singularer Kurs auf
dem Lehrplan, sondern als Schwer-
punktfach, oft mit eigenem Abschluf3.
Zu den weltweit fiihrenden Instituten
zahlen unter anderem das MIT Entre-
preneurship Center oder das Stanford
Center for Entrepreneurial Studies.
,Europa liegt im Vergleich zu den USA ‘
noch weit im Riickstand®, erklart Prof.

gl

i . Prof. Dr. Heinz Klandt,
Dr. Heinz Klandt, Inhaber des KfW-Stif- European Business

tungslehrstuhls fiir Entrepreneurship ~ 3¢m°°! b9
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European Business School (ebs), Schlo Reichartshausen: Keimzelle der
Entrepreneurship-Lehrstiihle in Deutschland

an der European Business School (ebs) im hessischen
Oestrich-Winkel. Allerdings zeichnet sich zwischen
Nordkap und Sizilien ein sehr heterogenes Bild ab:
Wahrend in Grof3britannien seit langem eine Reihe von
Universitaten wie zum Beispiel die Cambridge University
einen akademischen Abschluf in Entrepreneurship offe-
riert — allerdings wird dort Entrepreneurship oft mit SME
= Small and Medium Enterprises gleichgesetzt —, nahm in
Frankreich, Italien, Spanien und den Niederlanden die
Zahl der Module zum Thema Unternehmensgriindung
erst in den vergangenen Jahren zu. Skandinavische
Lander wie Danemark holen gerade mit hoher Geschwin-
digkeit auf. Deutschland hat, gemessen an der Zahl der
Entrepreneurship-Lehrstiihle, in Kontinentaleuropa bis-
her noch die Nase vorn.

Griinderausbildung in Deutschland

Obwohl es an deutschen Universitaten in den 1990er Jah-
ren immer mehr Gastvortrage und Veranstaltungen rund
um das Thema Entrepreneurship gegeben hatte, kam der
entscheidende Durchbruch relativ spat: 1998 6ffnete der
erste Entrepreneurship-Lehrstuhl in der Bundesrepublik
an der ebs seine Pforten. Damit war der Grundstein fiir
die hochschulgetragene Griinderausbildung in Deutsch-
land gelegt. Entscheidende Impulse gingen von der Poli-
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tik aus. Die von der Deutschen Ausgleichsbank und dem
Bundesministerium fiir Wirtschaft gestartete Initiative
zur Einrichtung von ,,Griindungsprofessuren* sollte
Studenten zur Unternehmensgriindung und Selbstandig-
keit motivieren. ,Das Kalkiil der Politiker: Griindungs-
unternehmer schaffen neue Arbeitsplatze®, sagt Prof.
Klandt, der die jahrlich vom Forderkreis Griindungsfor-
schung e.V. (FGF) publizierte Studie ,,FGF-Report Entre-
preneurship-Professuren“ mitverfafdt. Seit dem Start-
schuf? 1998 schossen zahlreiche Lehrstiihle aus dem
deutschen Boden. Der aktuelle FGF-Report 2004 vom
Januar dieses Jahres (www.fgf-ev.de) hat 56 Entrepre-
neurship-Professuren identifiziert — inzwischen sind es

ABB. 1: ENTWICKLUNG DER ENTREPRENEURSHIP-PROFESSUREN
1998 — 2004
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20 ~
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—e—besetzte Professuren =~ —#—alle Professuren

Quelle: FGF Report Entrepreneurship-Professuren 2004

sogar 61 —, von der Uni Kiel tiber die TU Dresden, die FH
Gelsenkirchen bis hin zur TU Miinchen. Die Professuren
verteilen sich auf 32 Fachhochschulen, 19 Universitaten
und 5 Technische Hochschulen. Die grofdte Konzentra-
tion befindet sich im Westen Deutschlands, der Norden
ist eher diinn besetzt. Nach dem rasanten Wachstum der
letzten Jahre erwartet Prof. Klandt kiinftig eine Konsoli-
dierungsphase. Derzeit ist an zwei Hochschulen die
Einrichtung von Entrepreneurship-Professuren geplant,
an neun Hochschulen lauft das Ausschreibungsverfahren
noch. Mit den vorhandenen 61 Lehrstiihlen hierzulande
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Eine gute Idee, aber zu wenig Kapital — das ist haufig eine Hirde fiir kleine und mittelstandische
Unternehmen. Deshalb fordern wir von der LfA Forderbank Bayern Ideen, die Zukunft haben. Als Spezial-
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ist der Sattigungsgrad jedoch noch nicht erreicht: Wollte
man in Deutschland proportional zur Bevolkerungsgrofie
mit den USA gleichziehen, miifdten hier rund 80 Profes-
suren eingerichtet werden, so Klandt.

Inhalte: Entrepreneurship-Ausbildung und
Griindungsforschung

Beim Thema Entrepreneurship an Hochschulen gibt es
grundsatzlich zwei unterschiedliche Aktionsbereiche: er-
stens die Entrepreneurship-Ausbildung, die den tiberwie-
genden Teil ausmacht und konkretes Griindungs-Know-
how vermitteln soll, zweitens die Entrepreneurship-For-
schung, die das Griindungsgeschehen wissenschaftlich
analysiert. Bei der Ausbildung geht es um das Leitbild
des ganzheitlich denkenden, eigenstandigen Unterneh-
mers - in bewufdter Abgrenzung zum etablierten BWL-
Studium, bei dem das Berufsbild des angestellten Mana-
gers dominiert. Im Mittelpunkt stehen das Entwickeln
von innovativen Geschéftsideen, die Griindung und das
Management neuer Firmen. So stehen auf dem Lehrplan
der Entrepreneurship-Ausbildung Themen wie Business-
plan, Griindung, Finanzierung, Venture Capital, Buy-outs,
Familienunternehmen, Nachfolge, Unternehmensent-
wicklung, Griinderpersoénlichkeit, Risikoverhalten etc.
Viele Lehrstiihle ergdnzen die theoretische Ausbildung
mit praktischer Anwendung. So fiihrt etwa die ebs regel-

mafdig gemeinsame Projektseminare mit der Fraunhofer
Gesellschaft durch, bei denen Studenten aus ersten
Unternehmensideen konkrete Businessplane erarbeiten.
Die Ergebnisse haben bereits zu Griindungen und Lizen-
zierungen gefiihrt. Darliber hinaus widmet sich etwas
mehr als die Hélfte der Entrepreneurship-Professuren in
Deutschland neben der ,,Unternehmer-Ausbildung“ auch
der Forschung — und es gibt sogar weitere 32 Professu-
ren, die sich ausschlief3lich auf die Forschung konzen-
trieren. Die wissenschaftlichen Themen sind duferst
unterschiedlich und reichen von ,lokalen Griindungsmo-
nitoren“ iiber ,den Vergleich von Existenzgriindungen

in Deutschland und Polen vor dem Hintergrund der
EU-Osterweiterung*“ bis hin zur ,Evolution von Griin-
dungsunternehmen®. Im internationalen Vergleich sehen
Experten jedoch gerade bei der Griindungsforschung
noch grofden Nachholbedarf fiir Deutschland.

Ziele und Zielgruppen
Ziel der Entrepreneurship-Ausbildung an Hochschulen
ist es nicht allein, Griinder hervorzubringen. Sie soll
auch Intermediare ausbilden, die spater mit selbstandi-
gen Unternehmern zusammenarbeiten, etwa in der
Venture Capital-Szene, als Unternehmensberater, Steuer-
berater oder Anwalte, bei M&A-Transaktionen oder in
der Wirtschaftsforderung, und deswegen wissen miissen,
wie Unternehmertum funktioniert.

ABB. 2: INHALTLICHE AUSRICHTUNG DER Daf} die Studenten direkt aus
ENTREPRENEURSHIP-PROFESSUREN IN DEUTSCHLAND dem Horsaal heraus Unterneh-

Grlindung allgemein

Innovative Griindungen
Technologieoriente Griindungen
Finanzen, Finanzierung
VC/Business Angels
Unternehmensiibernahmen, -nachfolge
Intrepreneur

Marketing
Mittelstandsforschung (KMU)
Griindungspsychologie
Mikro-Orientierung

Corporate Venturing

Family Business

Grindung durch Frauen
Makro-Orientierung

andere Ausrichtung

20 %

37 %

n=49, Mehrfachnennungen mdglich

04% men griinden, sei jedoch eher die
Ausnahme, sagt Prof. Klandt.
Untersuchungen belegen sogar,
daf3 Griindungen aus der Uni
weniger erfolgstrachtig sind als
Start-ups, die Hochschulabsol-
venten nach drei bis vier Jahren
Berufspraxis gestartet haben. Die
unmittelbare Griindung nach
Abschluf ist daher nicht priméar
angestrebt. Vielmehr soll die Ent-
repreneurship-Ausbildung die
theoretische Basis fiir eine spate-

0% 20 % 40 %

60 % 80 % 100% | re Griindung legen, am besten

Quelle: FGF Report Entrepreneurship-Professuren 2004
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nach einigen Jahren Berufserfah-
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rung. Doch wie attraktiv ist die Selbstandigkeit {iberhaupt
fiir Akademiker? Mit dem New Economy-Hype Ende der
90er Jahre stand fiir viele Hochschulabsolventen erstmals
das Management eines Start-ups gegeniiber einer Konzern-
karriere hoch im Kurs. Mit dem Crash ging dieser Trend
zuriick. Doch heute habe der Wille zu Unternehmensgriin-
dungen wieder zugenommen, erklart Prof. Klandt. Selbst-
standigkeit gilt wieder als positive Alternative. Eine 2004
von der ebs und der Hochschule St. Gallen durchgefiihrte
Befragung von 5.000 Studenten hat gezeigt: 13 % wollten
unmittelbar nach dem Studium in die Selbstandigkeit ge-
hen, in einer 5-Jahres-Perspektive nach Studienabschluf}
sehen sich sogar 33 % als selbstandige Unternehmer.

Finanzierung der Entrepreneurship-Lehrstiihle

Was die Finanzierung der Lehrstiihle betrifft, so werden
in Deutschland 63 % von oOffentlichen oder privaten Stif-
tern oder Sponsoren (z.B. die KfW) unterstiitzt, 38 % der
Professuren werden ausschlief3lich durch die eigene
Hochschule finanziert. Die Mittel der Sponsoren wurden
in der Regel fiir einen Zeitraum zwischen drei und fiinf
Jahren - in Ausnahmefallen fiir 10 Jahre — zugesagt. Was
danach passiert, ist unklar. Hier drohe eine Gefahr, warnt
Prof. Klandt: Verlangern die Sponsoren ihr Engagement
nicht, konnte manche Hochschule gezwungen sein, auf-
grund einer fehlenden Anschlufdfinanzierung ihren Stif-
tungslehrstuhl wieder zu schlief3en.

Deutschland hat seit 1998 mit der Einrichtung von 61
Entrepreneurship-Professuren eine dynamische Entwick-
lung vollzogen und nimmt im kontinentaleuropaischen
Vergleich eine Spitzenstellung ein. Dennoch befindet sich
Deutschland noch in einem Ubergangsstadium. Um mit
dem weltweiten Vorbild USA gleichzuziehen, ist die Ein-
richtung weiterer Lehrstiihle n6tig. Doch alle Entrepre-
neurship-Defizite an deutschen Hochschulen sind allein
mit weiteren Professuren noch nicht beseitigt. Nachhol-
bedarf besteht vor allem noch im Bereich der Entrepre-
neurship-Forschung. Um nachhaltige Effekte bei der
Griinderausbildung zu erzielen, ist es zudem notwendig,
die zukiinftige Finanzierung zu sichern.

Markus Hofelich
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Jederzeit Zugriff auf Finanzkenn-
zahlen und Dokumente der Beteiligungs-
unternehmen — bis auf Kontenebene und
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Einflihrung

»Entrepreneurial Spirit ist flr unsere

Gesellschaft essentiel

|u

Interview mit Prof. Dr. Dr. Ann-Kristin Achleitner,

Technische Universitidt Miinchen

Prof. Dr. Dr. Ann-Kristin Achleitner zdhlt zu den Entrepre-
neurship-Pionieren in Deutschland. Sie hat das aus dem
angelsdchsischen Raum stammende Thema hierzulande
maf3geblich mit vorangetrieben: sei es Ende der 1990er
Jahre an der European Business School in Oestrich-Winkel
beim Aufbau des ersten deutschen Entrepreneurship-Lehr-
stuhls oder heute als wissenschatftliche Direktorin des
Center for Entrepreneurial and Financial Studies (CEFS)
und Inhaberin des KfW-Stiftungslehrstuhls fiir Entrepreneu-
rial Finance an der Technischen Universitdt Miinchen. Das
VentureCapital Magazin sprach mit Prof. Achleitner iiber
das aktuelle Griinderklima, Entrepreneurship-Lehrstiihle
sowie den Nutzen der EVCA-Guidelines fiir kapitalsuchen-
de Unternehmen.

VC Magazin: Frau Prof. Achleitner, was bedeutet fiir Sie
Entrepreneurship und welche Rolle spielt ein Entrepre-
neurial Spirit fiir die Zukunft unserer Gesellschaft?

Prof. Achleitner: Manchmal tibersetzen wir Entrepre-
neurship ganz allgemein mit Unternehmertum, wobei
jedoch der Focus auf neu gegriindete, innovative und
wachstumsorientierte Unternehmen gerichtet ist. Entre-
preneure sind sehr mutig und nehmen bewuf3t Risiken in
Kauf, um ihre unternehmerischen Ziele zu erreichen.
Dieser Entrepreneurial Spirit, oder auch Unternehmer-
geist, ist fiir unsere Gesellschaft essentiell, da nur durch
neue oder wachsende Unternehmen Arbeitsplatze
geschaffen werden und unser Wohlstand erhalten
bleiben kann.

VC Magazin: Welche Ziele versuchen Sie im Bereich
Entrepreneurial Finance an der TU Miinchen umzusetzen
und wie unterscheiden sich die Aufgaben des CEFS und
des KfW-Stiftungslehrstuhls?

Prof. Achleitner: Am Lehrstuhl steht die universitare
Ausbildung der Studierenden im Mittelpunkt. Wir unter-
richten das Schwerpunktfach Entrepreneurial Finance im
betriebswirtschaftlichen Studium, das umfassende
Kenntnisse zum Thema Griindungsfinanzierung vermit-
teln soll. Das Center for Entrepreneurial and Financial
Studies (CEFYS) ist eine reine Forschungseinrichtung,
deren Tatigkeiten ich zusammen mit meinem Kollegen
Prof. Kaserer leite. Wir biindeln hier unsere unterschied-
lichen Kompetenzen und Ressourcen im Bereich Finan-
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zierung an der TU Miin-
chen. Auch integrieren
wir andere Fachkompe-
tenzen, wie beispiels-
weise psychologische
Erkenntnisse.

VC Magazin: Wahrend
Entrepreneurship an an-
gelsachsischen Hoch-
schulen seit langem eine
wichtige Rolle spielt

— etwa in Harvard seit
1947 —, haben deutsche
Universitaten das
Thema relativ spat
entdeckt. Erst 1998 gab
es den ersten Entrepre-
neurhip-Lehrstuhl hierzulande an der European Business
School in Oestrich-Winkel, inzwischen sind es etwa 45.
Hat Deutschland inzwischen den Anschluf an angelsach-
sische Standards gefunden? In welchen Bereichen
besteht noch Nachholbedarf?

Prof. Achleitner: Riickblickend betrachtet ist es ein sehr
grof3er Erfolg, dafd wir in Deutschland in relativ kurzer
Zeit die Lehre und Forschung im Bereich Entrepreneur-
ship auf- und ausgebaut haben. Den internationalen
Vergleich miissen wir in der Quantitat, aber zunehmend
auch in der Qualitat nicht mehr scheuen. Nachholbedarf
besteht noch in der internationalen Ausrichtung unserer
Forschung. Wir sollten uns deshalb bemiihen, interna-
tionale Kontakte weiter auf- und auszubauen.

Prof. Dr. Dr. Ann-Kristin Achleitner

VC Magazin: Wie wirkte sich die Einrichtung von
Entrepreneurship-Lehrstiihlen auf die Zahl der im
universitaren Umfeld gegriindeten Unternehmen aus?
Wie entwickelte sich die Zahl der Griindungen an der
TU Miinchen?

Prof. Achleitner: Leider kann ich ihnen keine genauen
Zahlen nennen. Es ist sehr schwer, verlafiliche Daten zu
ermitteln. Griindet ein Absolvent beispielsweise nach
seinem AbschlufR ein Unternehmen, ist es denkbar, daf’
die Universitat dies gar nicht mitbekommt. Allerdings
kann man beispielsweise die stetig steigende Anzahl der
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von der TU Miinchen eingereichten Ideen beim Miinche-
ner Business Plan Wettbewerb als Indikator dafiir sehen,
dafd wir erfolgreich sind.

VC Magazin: Das CEFS hat im Juli 2004 eine Start-up-
Umfrage veroffentlicht. Daraus geht hervor, daf? ,eine
Unternehmensgriindung in der Regel erst auf Basis um-
fangreicher Berufserfahrung angegangen wird, Griindun-
gen direkt nach dem Hochschulabschluf3 bei innovativen
Unternehmen eher die Ausnahme sind“. Auf den ersten
Blick klingt das — angesichts der Entrepreneurship-Lehr-
stiithle an Hochschulen — widerspriichlich. Warum halten
Sie dennoch eine Entrepreneurship-Ausbildung an Uni-
versitaten fir wichtig?

Prof. Achleitner: Es ist nicht Ziel der Entrepreneurship-
Ausbildung, daf} unsere Studierenden im Anschluf an
die Diplomiibergabe sofort ein Unternehmen griinden.
Schlief3lich werden in der Regel Studierende mit Schwer-
punkt Unternehmensfiihrung auch nicht sofort Personal-
verantwortung iibernehmen. Vielmehr geht es darum,
die Fahigkeiten zu vermitteln, wenn sich eine Chance der
Griindung ergibt, diese auch zu nutzen.

VC Magazin: Zur Zeit ist es fiir High-tech Start-ups
aufderst schwierig, eine Venture Capital-Finanzierung zu
erhalten. Wie wirkt sich das auf das Griinderklima aus?
Was raten Sie Entrepreneuren?

Technische Universitat Miinchen

www.venturecapital.de

Prof. Achleitner: Ich rate, nicht den Mut zu verlieren.
Sicherlich ist es nicht so einfach wie in den Boom-Jahren
1999/2000, an Kapital zu kommen, wodurch die Zahl der
Griindungen zuriickgegangen ist. Es ist Griindern in eini-
gen Branchen heute zu raten, daf3 sie versuchen, frithzei-
tig eigene finanzielle Mittel zu generieren, beispielsweise
durch beratende Tatigkeiten, um so ihr Wachstum zu
finanzieren. Die Entwicklung des Unternehmens dauert
dann zwar langer, macht sie aber unabhangiger von
Investoren.

VC Magazin: Nach dem Corporate Governance Kodex fiir
Konzerne und Familienunternehmen hat nun auch die
EVCA Corporate Governance Guidelines fiir Venture
Capital-Gesellschaften festgelegt. Warum wurde ein
Kodex notig und welchen Nutzen hat er fiir kapitalsu-
chende Unternehmen?

Prof. Achleitner: Der Kodex wurde entwickelt, um die
Beziehung zwischen Venture Capital-Gesellschaft und
Unternehmen zu verdeutlichen und Verhaltensregeln fiir
beide Seiten aufzuzeigen. Griinder konnen dadurch
besser verstehen, wie potentielle Finanziers sich in ihre
Geschéftsfiihrung einmischen.

VC Magazin: Ist heute eine gute Zeit, ein Unternehmen zu
griinden?

Prof. Achleitner: Erfolgreiche Unternehmensgriindun-
gen hangen weniger von externen Rahmenbedingungen
ab als vielmehr von den Erfahrungen, dem Mut und der
Entschlossenheit der Griinder sowie der Qualitat der
Griindungsidee. Letzte Faktoren sind bei der Entschei-
dung fiir oder gegen eine Griindung zu evaluieren.

VC Magazin: Frau Prof. Achleitner, vielen Dank fiir das
Gesprach!

Das Interview fithrte Markus Hofelich
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Entrepreneurship

Businessplan-Wettbewerbe in Deutschland

Starthilfe fiir Griinder — ein Uberblick

,Ohne Businessplan kein Geld*, lautet meist die so einfa-
che wie nachvollziehbare Devise bei der Suche nach Ei-
gen- oder Fremdkapital. Doch wie schreibt man einen Busi-
nessplan? Was manch einem anfangs wie ein Buch mit sie-
ben Siegeln vorkommen mag, erschliefSt sich leicht durch
die Teilnahme an einem Businessplan-Wettbewerb. Diese
Form der maSgeschneiderten Griinderbetreuung hat sich
seit Mitte der 90er Jahre in Deutschland etabliert. Angefan-
gen hat alles mit dem ,,Import* einer Idee, die vom MIT in
Boston stammt. ,Die ‘Urzelle’ aller deutschen Business-
plan-Wettbewerbe entstand 1995 in Berlin*, erklidrt Ben
Kuehl, Projektleiter des heutigen Wettbewerbs Berlin-Bran-
denburg. Inzwischen hat sich eine Vielzahl von Business-
plan-Wettbewerben in Deutschland etabliert, vor allem in
Regionen mit ausgewiesenem Technologie-Know-how.

Unterschiede und Gemeinsamkeiten

Die einzelnen Wettbewerbe unterscheiden sich in ihrer
Ausrichtung. Teils sind sie regional orientiert wie Berlin-
Brandenburg und NUK im Rheinland, teils bundesweit
ausgerichtet wie Science4Life. Teilnehmen darf an den
Wettbewerben jeder mit einer innovativen Geschéaftsidee
und dem ernsthaften Bestreben, diese in die Tat umzu-
setzen. In Berlin-Brandenburg wird ausdriicklich keine
reine Technologieorientierung erwartet. Dienstleistungs-
ideen sind dort ebenso willkommen wie bei NUK. Anders
ist die Sprachregelung bei Science4Life, der als reiner
Branchenwettbewerb ausschlief3lich Konzepte aus dem
Bereich Life Science und Chemie akzeptiert. Gemeinsam
ist allen Wettbewerben das Bestreben, Unternehmergeist
und Unternehmertum zu fordern. Den Teilnehmern wird
die Moglichkeit geboten, mit fachkundiger Unterstiitzung

Kick-off-Veranstaltung beim NUK 2005
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Preisverleihung bei Science4Life

einen Businessplan zu entwickeln — in der Regel iber drei
Wettbewerbsstufen: Von der Ideenskizze mit einer ersten
Darstellung des Produkts bzw. der Dienstleistung tiber
den Grob-Businessplan mit Schwerpunkt Marktfor-
schung und Markteintritt bis zum Detail-Plan in der drit-
ten Stufe, bei der der Focus auf der Finanzplanung liegt.
Spatestens in dieser letzten Phase ist der Griinder ge-
zwungen, sein Konzept auf Herz und Nieren zu priifen
und die Tragfahigkeit des Geschaftsmodells zu beweisen.
Hochste Zeit also, sich von Experten fachméannischen
Rat zum Griindungsvorhaben einzuholen, noch dazu
wenn dieser kostenlos erhéltlich ist wie bei den Busi-
nessplan-Wettbewerben.

Vom Netzwerk profitieren

Zum Netzwerk von Businessplan-Wettbewerben zahlen
Unternehmensberater, Steuerberater und Wirtschaftsprii-
fer genauso wie Rechtsanwaélte oder Personalberater.
Auch die Investorenseite ist durch Kreditinstitute, Busi-
ness Angels und Venture Capitalists regelmaf3ig vertreten.
Diese stehen nicht nur fiir schriftliche Gutachten zur Ver-
figung, sondern unterstiitzen als sog. ,,Coaches” die Griin-
der auch in regelmaf3ig stattfindenden Meetings, bei de-
nen alle Fragen rund um die geplante Geschéftsidee beant-
wortet werden. Vertraulichkeit ist (ibrigens stets gewahr-
leistet, versichern die Vertreter aller Wettbewerbe uniso-
no. In der Regel ist der Einstieg in den Wettbewerb in jeder
Stufe moglich, jedoch empfiehlt Daniel Holler von NUK die
Teilnahme an allen drei Stufen: ,Da die Griinder in jeder
Wettbewerbsphase mindestens zwei Gutachten von Ex-
perten aus unserem Netzwerk erhalten, 1413t sich das Kon-
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zept jeweils anhand von Lob und Kritik weiterentwickeln.“
Und da die Gutachter in jeder Stufe wechseln, werden die
Griindungskonzepte von Experten verschiedener Bran-
chen kritisch durchleuchtet, erlautert Christiane Wohlers
von Science4Life die gangige Praxis aller Wettbewerbe: ,So
entsteht am Ende ein sehr genaues Abbild der Starken und
Schwéchen des eigenen Konzepts*“. Dabei bietet
Science4Life eine Besonderheit im Vergleich zu den ande-
ren Wettbewerben. Hier miissen sich die Teilnehmer fiir
die dritte Wettbewerbsstufe empfehlen. Die fiinf Konzepte,
die in der zweiten Stufe am besten bewertet wurden, ma-
chen in der dritten Stufe mit einem weiterentwickelten Bu-
sinessplan die Plazierungen unter sich aus, gehoren also
automatisch zu den Gewinnern.

Preise als Tiiréffner

Die Pramierung bei einem Businessplan-Wettbewerb gilt
als besondere Auszeichnung fiir ein Griindungskonzept.
Neben den Gutachtern muf3 in der zweiten und dritten Stu-
fe meist eine Jury aus Branchenexperten, Professoren und
Investorenvertretern iiberzeugt werden. Wem diese
Ubung gelingt, der kann Preisgelder von 1.000 Euro in der
1. Stufe bei NUK bis zu 30.000 Euro in Stufe 3 bei
Science4Life gewinnen. Dazu kommen Sachpreise, Forder-
preise oder wertvolle Kontakte. Zudem besitzen pramierte
Geschéftsideen ein gewisses ,,Giitesiegel“, Tiiren zu Ge-

sprachen mit Investoren 6ffnen sich dadurch schon mal
leichter. Positiver Nebeneffekt der Auszeichnung bei einem
Businessplan-Wettbewerb: Der Preis laf3t sich als Marke-
tinginstrument verwenden. Dies um so mehr, wenn die
Moglichkeit zur Prasenz mit eigenem Stand auf einer Bran-
chenmesse geboten wird, wie dies NUK seinen Preistra-
gern regelméafiig in Kooperation mit der Kdlnmesse GmbH
anbietet. Das Angebot gilt auch fiir ehemalige Teilnehmer
am Wettbewerb, besonders wenn sie einmal Preistrager
waren. Uberhaupt wird die Kontaktpflege zu den , Ehemali-
gen“ immer wichtiger. So wird diesen bei NUK mit dem
Alumni-Club eine spezielle Plattform geboten. Einen dhn-
lichen Weg geht Science4Life, wo sich 2006 die aus dem
Wettbewerb hervorgegangem Teilnehmer erstmals auf ei-
ner Messe vor dem Netzwerk und interessierten Investo-
ren prasentieren.

Test fiir den Ernstfall

Der Startschuf? fiir die Wettbewerbe fallt meist im 4. Quar-
tal des Jahres, ,Abpfiff* ist meist Ende Juni oder Anfang
Juli. Ein straffes Programm also, auch fiir die Griinder, die
innerhalb von acht Monaten aus ihrer Idee einen fertigen
Businessplan entwickeln sollen. Wer es schafft, zu jedem
Stichtag die geforderten Dokumente fristgerecht einzurei-
chen, der beweist schon erste wichtige Eigenschaften ei-
ner Griinderpersonlichkeit: Durchhaltevermogen und Ter-

diysianauaidasyul

Wir suchen Unternehmer

e mit Sachverstand
e mit Expansionsdrang

e mit skalierba

ren Produkten

die an einem Partner
mit Kapital interessiert sind

www.aurelia-pe.de - info@aurelia-pe.de

069-80900

AURELIA PRIVATE

EQuiTy



Entrepreneurship

Pramierung beim Businessplanwettbewerb Berlin-Brandenburg

mintreue. Bei der Bewaltigung der anspruchsvollen Aufga-
be, einen Businessplan zu erstellen, sind die Wettbewerbe
aufderst behilflich. Einerseits durch die Netzwerkabende,
auf denen sich Griinder mit Experten austauschen kon-
nen. Dartiber hinaus bieten Science4Life, NUK und der
Wettbewerb Berlin-Brandenburg Fachvortrage und Work-
shops zu griitndungsrelevanten Themen wie Patentschutz,
Wahl der Rechtsform, Marketing und Marktforschung
oder auch offentliche Fordermittel an. Die Grundlagen der
Finanzplanung werden ebenso vermittelt, ein wichtiger
Schritt, um Griindern die verbreitete Angst vor dem um-
fangreichen Zahlenwerk zu nehmen. Und wenn es einmal
doch nicht paf3t und die Griinder feststellen, daf} das not-
wendige Know-how zur Erstellung eines fundierten Busi-
nessplans fehlt, dann ist damit ebenfalls viel erreicht. Ent-
weder ist das Griinderteam um entsprechende Fachleute

zu erganzen, oder aber der Plan der Selbststandigkeit soll-
te noch einmal tiberdacht werden. Schlief3lich muf3 man
spatestens im Gesprach mit der Bank oder bei Beteili-
gungsverhandlungen mit Investoren den Plan und die da-
zugehorigen Zahlen erklaren konnen.

 Fazit:

Die Bilanz der Businessplan-Wettbewerbe kann sich sehen
lassen. Griindungsquoten von bis zu 50 % aller eingereich-
ten Geschéftsideen sprechen fiir sich. Auch fiir Nachhal-
tigkeit ist gesorgt, so entstanden in Berlin-Brandenburg
aus den ersten acht Wettbewerben 2.400 Arbeitsplatze,
die noch heute bestehen.

Marc Kley

TAB. 1: BUSINESSPLAN-WETTBEWERBE IN DEUTSCHLAND

BUNDESWEIT/INTERNATIONAL
WETTBEWERB
GRUNDERWETTB. MULTIMEDIA
12B & GO!

MUNCHENER BP WETTBEWERB
START2GROW

START2GROW-IT
START2GROW-MICROTECHNIK
STARTUP-WETTBEWERB
VENTURECUP

VENTURE OFFICE

REGIONAL

WETTBEWERB

BPW 1,2,3 GO!

BPW 10

BPW BERLIN-BRANDENBURG
BPW NORDBAYERN

BPW THURINGEN

BPW NUK

CyBERONE

FUTURESAX

PrROMOTION NORDHESSEN
PrROMOTION WESER-EMS

Quelle: Eigene Recherche

VERANSTALTER
BMWA, VDI-VDE-IT
IDEAS TO BUSINESS
MBPW GmeH
DORTMUND-PROJECT
DORTMUND-PROJECT
DoORTMUND-PROJECT
STARTUP-INITIATIVE
SCIENCE4LIFE

McKinsEy, VENTURE 2004

VERANSTALTER
IHK SAARLAND

KooPerATION MIT MBPW

IBB, uvs, ILB
NETZWERK NORDBAYERN
GET UP INITIATIVE

N-U-K e.V.

BWCON
FUTURESAX
LAND HESSEN

WEesEeR Ems PRomoTION
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EINSENDESCHLUSS/AUFTAKT
31. DEzEMBER; 3. RuNDE 2005

ANFANG NovEMBER 2005, NEUER AUFTAKT

2. NoveMBER 2005, NEUER AUFTAKT
9. NoveMBER 2005, NEUER AUFTAKT
APRIL 2006, NEUER AUFTAKT

MARz 2006, NEUER AUFTAKT

31. DEzemBER 2005

3. NoveMBER 2005, NEUER AUFTAKT

8. NOoVEMBER, NEUER AUFTAKT

AKTUELLER STAND

1. NoveMBER 2005, NEUER AUFTAKT
ANMELDUNG BIs 31.12.2005
ABGABE BP Am 20.3.2006

31. OkToBER 2005, NEUER AUFTAKT
17. JANUAR 2006, PHASE 1
WEeTTBEWERB 2005 LAUFT NOCH
7.12.2005, PRAMIERUNG STUFE 2
NEUER AUFTAKT: 27. OKTOBER,

1. RunDE: 9.1.2006

30. DEzemBER 2005

13. DEZEMBER, STUFE 1

DezemBER 2005, STUFE 1

NEUSTART 2006

BRANCHE
MuULTIMEDIA
ALLE

ALLE

ALLE

IT
MICROTECHNIK
ALLE

LiFE SCIENCE

ALLE

REGION
SAARLAND

ReGion 10

BERLIN-BRANDENBURG
NORDBAYERN

THURINGEN

RHEINLAND

BADEN-WURTTEMBERG
SACHSEN
NORDHESSEN

NIEDERSACHSEN

INTERNET
WWW.GRUENDERWETTBEWERB.DE
WWW.12B.AT

WWW.MBPW.DE
WWW.START2GROW.DE
WWW.START2GROW.DE
WWW.START2GROW.DE
WWW.STARTUP-INITIATIVE.DE
WWW.SCIENCE4LIFE.DE

WWW.VENTURE.CH

INTERNET
WWW.123GO-NETWORKING.ORG

www.BPw10.DE

WWW.B-P-W.DE
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Entrepreneurship

Case Study:

Munchener Business Plan Wettbewerb

Der Aufbau einer Griinderkultur im Cluster Miinchen

Von Werner Arndt, Geschdftsfiinrer, MBPW GmbH

Seit seiner Griindung vor neun Jahren bemiiht sich der
Miinchener Business Plan Wettbewerb (MBPW) darum,
Innovationsprozesse zu unterstiitzen und langfristig erfolg-
reiche Unternehmensgriindungen zu férdern. Zu diesem
Zweck haben sich Wirtschaft und Hochschulen in diesem
Kooperationsprojekt als Trdger zusammengefunden mit
dem Ziel des Aufbaus einer nachhaltigen Griinderkultur
und des Ausbaus eines Griindernetzwerks in Miinchen und
der Region. Konkret soll dazu die Griindung innovativer
Unternehmen in allen Branchen stimuliert und unterstiitzt
werden. Dartiber hinaus hdalt der MBPW gesonderte Pro-
gramme fiir schnell wachsende Technologie- und Dienst-
leistungsunternehmen parat.

Frithe Entwicklung

Seit dem Start 1996 wurden aus den acht Miinchener
Business Plan Wettbewerben bis einschlief3lich 2004
etwa 400 Unternehmen gegriindet, die eine Kapitali-
sierung von iiber 320 Mio. Euro erreichten. Von den
gegriindeten Unternehmen existieren heute noch 85 %,
sie beschaftigen derzeit tiber 3.000 Mitarbeiter. Initiiert
durch McKinsey & Company, die Technische Universitat
Miinchen, die Ludwig-Maximilians-Universitat, die Fach-
hochschule Miinchen und den Forderkreis Neue Techno-
logien e.V. fanden sich tiber die Jahre weitere Partner wie
Garching Innovation GmbH, Wirtschaftsjunioren
Deutschland e.V., Bund Junger Unternehmer in der ASU
e.V, die Universitat der Bundeswehr und The Entrepre-
neurial Group e.V. zur Durchfithrung dieses Projektes
zusammen. Die Unternehmensgriindungskultur der
Region hat sich seit dem ersten Wettbewerb 1996
wesentlich weiterentwickelt. SchliefRlich war ,Business
Planning“ damals in Europa noch weitgehend unbekannt.
Durch den MBPW konnte in den ersten Jahren der vom
Markt nachgefragte Bedarf an der Ausbildung zum Erstel-
len von Businessplanen und Netzwerkbildung zur Umset-
zung der Geschaftsideen in Unternehmensgriindungen
mit einem Konzept des selbst organisierten Lernens
befriedigt werden. Die ,Entrepreneurial Education” fand
in dieser Zeit, unterstiitzt durch die Ergebnisse von
Businessplan-Wettbewerben und die allgemeine wirt-
schaftliche Entwicklung, durch die Griindung von
Entrepreneurship-Zentren Einzug in die Universitaten
und Hochschulen.
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Organisation und Akteure
Die Organisation und Struk-
tur des MBPW sind die
einer nicht gewinnorien-
tierten GmbH und haben
sich auch an den Hoch-
schulen bewahrt. Die Erfah-
rungen haben gezeigt, dafd
dies die am besten geeig-
nete Organisationsform ist
und deshalb mittlerweile
auch in anderen Regionen
vom MBPW-Beispiel ko-
piert wurde. Die Beteili-
gung wesentlicher Stake-
holder aus der Region als
Gesellschafter starkt dabei
entscheidend die Wirksamkeit und Transparenz des Pro-
jekts. Dieses Erfolgsmodell soll deshalb beibehalten und
die Partizipation der Stakeholder unter anderem durch
eine breitere Gesellschafterstruktur unterstiitzt werden.

Werner Arndt

Ziele

Der MBPW wird als regionaler Wettbewerb die Innova-
tionsprozesse aus den Hochschulen und Forschungs-
einrichtungen und dem unternehmerischen Umfeld
zusammen mit den entsprechenden Partnern der Region,
den Verbanden, Instituten und Griinderzentren initiieren
und unterstiitzen. Eine intensive Unterstiitzung der Soft
Skills von Unternehmensgriindern — der Personal Perfor-
mance — wird zukiinftig ein weiterer Schwerpunkt der
Leistungen des MBPW sein. Der daraus entstehende Deal
Flow soll als Indikator und Mef3zahl fiir den Erfolg des
MBPW dienen.

Der Ablauf

Der Wettbewerb wendet sich an Studenten, Hochschul-
absolventen, wissenschaftliche Mitarbeiter und Profes-
soren sowie gleichermaf3en an Unternehmer und Mitar-
beiter in Unternehmen, Erfinder und Entwickler — kurz:
an jeden, der eine Idee fiir ein innovatives Produkt oder
eine innovative Dienstleistung hat, die durch eine Unter-
nehmensgriindung vermarktet werden soll. Aus welcher
Branche die Idee kommt, ist unerheblich. Gesucht sind
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vor allem innovative Ideen mit hohem Marktpotential.
Grundsatzlich gilt: Ein Finanzierungsbedarf zur Konkre-
tisierung und Umsetzung der Geschaftsidee sollte beste-
hen. Teilnehmen konnen also alle, die fiir die Griindungs-
und Aufbauphase noch keine ausreichende Startfinanzie-
rung durch institutionelle Investoren haben. Dagegen ist
es unerheblich, ob die Unternehmensgriindung bereits
vollzogen wurde oder nicht. In der Teilnahme selbst liegt
der grofdte Gewinn. In der ersten Stufe, dem Ideenwettbe-
werb ,Ideas Stage“, werden ausschlieRlich Teilnehmer
aus projektbeteiligten Hochschulen und Forschungs-
einrichtungen mit einer noch nicht VC-finanzierten

Geschaftsidee einem Bewertungsprozef3 unterzogen. Die g
zweite und dritte Stufe des Wettbewerbs ist als Lernpro- ey
zef¥ angelegt, die den Unternehmern hilft, wahrend des Sieger und Juroren des Miinchner Business Plan Wettbewerbs -
Wettbewerbs einen vollstandigen und hochwertigen (‘D
Businessplan zu entwickeln. Um dabei sowohl Dienstlei- schliefdlich online tiber die MBPW-Homepage unter 'U
stern und klassischen Gewerben als auch Hochtechno- www.mbpw.de eingereicht werden. Die Moglichkeit der a
logie-Unternehmen gerecht zu werden, gibt es verschie- Online-Einreichung wird jeweils kurz vor dem jeweiligen =
dene maf3geschneiderte Programme. Die Teilnahme an Abgabetermin (ca. 2-3 Tage) aktiviert. Es werden nur die (D
allen Programmen des MBPW ist kostenlos. Einreichungen beriicksichtigt, die rechtzeitig zum jeweili- c

gen Abgabetermin eingegangen sind. Als Leitlinie fiir die =
Einreichung der Businessplane und Pramierung Erstellung des Businessplans gibt es das , Teilnehmer- (7))
Die Ideenbeschreibungen der Teilnehmer der ersten handbuch®, das online auf www.mbpw.de zur Verfiigung =S
Stufe, der Ideas Stage, werden an den jeweiligen Hoch- steht. Zum Ablauf jeder Wettbewerbsstufe gibt es Sach- —
schulen oder im MBPW-Projektbiiro eingereicht. Die und Geldpreise im Wert von insgesamt 80.000 Euro zu 'U
Beitrage fiir die zweite und dritte Stufe kébnnen aus- gewinnen.
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Spin-offs aus Forschungsinstituten

Herausforderung Technologietransfer bei Fraunhofer-,

Max-Planck-Gesellschaft & Co.

Deutschlands akademische Spitzenforschung ist weltweit
immer noch konkurrenzfihig. Dies zeigt sich etwa in der
Zahl der Patentanmeldungen oder an dem diesjchrigen
Physik-Nobelpreis fiir den Miinchener Max-Planck-Forscher
Theodor Hdnsch. Woran es oftmals hapert, ist, dafs dieses
Wissen nicht effektiv genug kommerzialisiert und in wirt-
schatftliche Prozesse umgesetzt wird. Eine Moglichkeit des
Technologietransfers von der Theorie in die Praxis sind
Spin-offs, also Firmen, deren Produkte oder Dienstleistun-
gen auf konkreten Forschungsergebnissen basieren und
direkt aus den Instituten heraus gegriindet werden.

Vom angestellten Wissenschaftler zum
Unternehmer

Fir Wissenschaftler gibt es eine ganze Reihe von Anrei-
zen, das Angestelltendasein in einem Forschungsinstitut
zu verlassen und statt dessen ein eigenes Unternehmen
zu griinden. Von grof3er Bedeutung sind dabei eine neu
gewonnene Handlungsfreiheit sowie die Durchsetzung
eigener Ideen. Zusatzlich verspricht die eigene ,,Ausbeu-
tung” oder wirtschaftliche Verwertung einer Erfindung
bei Erfolg hohe wirtschaftliche Gewinne und gesell-
schaftliches Prestige. Demgegeniiber steht das person-
liche Risiko zu scheitern, das mit einer Firmengriindung
verbunden ist. Allerdings sind viele Positionen in For-
schungsinstituten zeitlich begrenzt, wie etwa Doktoran-
den- oder Assistentenstellen, und daher von vornherein
mit einer Unsicherheit beziiglich der beruflichen Zukunft
verbunden. Die Einrichtungen selbst wiederum profitie-
ren vor allem von einer positiven AufRenwirkung eines
erfolgreichen Spin-offs aus ihrem Umfeld und im Erfolgs-
fall von dem gewinnbringenden Verkauf von Unterneh-
mensbeteiligungen, die sie im Rahmen des Ausgriin-
dungsprozesses eingegangen sind. Auf3erdem helfen
erfolgreiche Spin-offs, die Forschungsinstitute attrak-
tiver fiir junge Forschertalente zu machen, denen sich
dadurch eine attraktive berufliche Perspektive bieten
kann.

Der Deal: Lizenzen gegen Beteiligungen

Ein zentrales Problem bei den Verhandlungen im Griin-
dungsprozef} zwischen Forscher und Institut stellt der
Umgang mit Patenten dar. Schlief3lich sind die Wissen-
schaftler in der Regel abhéngig beschaftigt und kénnen
daher nicht iber ihre beruflich gemachten Erfindungen
verfligen. Diese verbleiben bei den Forschungseinrich-
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Erfolgreicher Spin-off der Max-Planck-Gesellschaft: Morphosys AG

tungen und kénnen beispielsweise iiber Lizenzvertrage
in die freie Wirtschaft verkauft werden. Ausnahme ist die
industrielle Auftragsforschung: Hier verbleiben Patent-
rechte ausschlieRlich beim Auftraggeber. Fiir ausgriin-
dungswillige Wissenschaftler ist die Verfligungsgewalt
iber die entsprechenden Patente unabdingbar und meist
Grundlage ihres Geschaftsmodells. AufRerdem sind sie
von grundlegender Bedeutung, um Kredite oder Venture
Capital zu erhalten. Die Losung des Problems sieht in der
Praxis meist so aus, daf} die Forschungseinrichtung eine
exklusive Lizenz an den Forscher vergibt und im Gegen-
zug eine Beteiligung an dem neuen Unternehmen erhalt.

Forschungsinstitute in Deutschland

In Deutschland gibt es neben den Universitaten, Techni-
schen- und Fachhochschulen vier Forschungsinstitutio-
nen, die weltweit anerkannte Spitzenforschung betreiben
und fiir die Ausgriindungen eine Rolle im Technologie-
transfer spielen: die auf Grundlagenforschung speziali-
sierte Max-Planck-Gesellschaft, die anwendungsorien-
tierte Fraunhofer-Gesellschaft, die Wissenschaftsgemein-
schaft Gottfried Wilhelm Leibniz sowie die als ein Ver-
bund von Grof3forschungseinrichtungen konzipierte
Helmholtz-Gemeinschaft. Um Firmenausgriindungen zu
fordern sowie das Schutzrechtsmanagement zu starken,
haben diese Institutionen (Ausnahme Helmholtz-Gemein-
schaft) jeweils eigene spezielle Technologietransferstel-
len geschaffen.

www.venturecapital.de



TAB. 1: UBERSICHT: TRANSFERSTELLEN DER GROSSEN

AUSSERUNIVERSITAREN FORSCHUNGSEINRICHTUNGEN

EINRICHTUNG TRANSFERSTELLE KoNTAKT
MAX-PLANCK-GESELLSCHAFT GARCHING INNOVATION WWW.GARCHING-INNOVATION.DE
FRAUNHOFER-GESELLSCHAFT FRAUNHOFER VENTURE WWW.VENTURECOMMUNITY.FRAUNHOFER.DE
LEIBN1Z-GEMEINSCHAFT LEiBNIZ X WWW.WGL.DE/LEIBNIZX

ASCENION™ WWW.ASCENION.DE

*) Die Ascenion GmbH betreut im Life Sciences-Bereich acht Forschungsinstitute der Leibniz- und Helmholtz-Gemeinschaft

Technologietransfer in der Max-Planck-Gesellschaft
Die Max-Planck-Gesellschaft (MPG) hat zu diesem Zweck
bereits vor iber 30 Jahren ihre Tochtergesellschaft
Garching Innovation GmbH mit Sitz in Miinchen gegriin-
det. Die MPG stellt mit 78 Instituten, ca. 12.300 Mitarbei-
tern (davon ca. 4.200 Wissenschaftler) und einem Jahres-
etat von 1,24 Mrd. Euro die grofdte deutsche Organisation
fir Grundlagenforschung dar. Spin-offs sind auch auf-
grund der Grundlagenfixierung eher selten und gehen
vorwiegend aus den Sektoren der Biotechnologie, Soft-
wareentwicklung sowie Gerate- und Sensortechnik her-
vor. Insgesamt wurden von 1990 bis Mitte 2005 70 Start-
ups ausgegriindet (davon waren 41 Venture Capital-
finanziert, und sieben sind heute bérsennotiert), wo-
durch nach eigenen Angaben rund 2.200 Arbeitsplatze
entstanden sind. In den letzten Jahren liegt die jahrliche
Spin-off-Rate im einstelligen Bereich. Dabei besteht
grundsatzlich die Moglichkeit, daf3 sich die MPG zu-
nachst an dem neu gegriindeten Unternehmen beteiligt
und somit dessen Startchancen ver-
bessert. Unter den ausgegriindeten
Firmen finden sich heute langst
etablierte Unternehmen wie die
Morphosys AG oder Epigenomics
AG. Zur vergleichsweise geringen
Anzahl und dem riicklaufigen Trend
bei Spin-offs bemerkt Ulrich Mahr,
Teamleiter fiir das Coaching von g:rlssull/l;l‘:n ation
Ausgriindungen bei der Garching

Innovation GmbH: ,,Wir sehen gene-

rell eine leicht riicklaufige Tendenz bei Spin-offs, die
nicht zuletzt mit der bekanntermaf3en problematischen
Finanzierungssituation im Seed Capital-Bereich zu-
sammenhangt. Die grofRen Finanzierungsschwierigkeiten
wirken sich auch auf die Motivationslage von Erfindern
sehr nachteilig aus, eine Griitndung tiberhaupt in Erwéa-
gung zu ziehen. Daher hegen wir einige Hoffnungen in
Bezug auf den von der Bundesregierung neu aufgelegten
High-Tech Griinderfonds, der geeignet sein konnte, die
Liicke in der Frithphasenfinanzierung zu tiberbriicken.“

Fraunhofer-Gesellschaft — anwendungsorientierte
Spitzenforschung

Die Fraunhofer-Gesellschaft hat ihren Hauptsitz ebenfalls
in Minchen und ist mit rund 60 Instituten, 12.500 Mitar-
beitern und einem Jahresetat von ca. 1 Mrd. Euro die
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grofite deutsche Forschungsorganisation im anwen-
dungsnahen, praxisorientierten Bereich und somit eher
pradestiniert fiir Ausgriindungen als beispielsweise die
MPG. Ein grof3er Teil des Etats — ca. ein Drittel — stammt
zudem aus industrieller Auftragsforschung. Traditionell
verfligt die Fraunhofer-Gesellschaft tiber die hochste
Ausgriindungsrate deutscher aufReruniversitarer For-
schungseinrichtungen. Im Jahr 1999 wurde die Fraunhofer-
Venture-Gruppe zur Forderung von Spin-offs und des
Technologietransfers gegriindet. r -
Nach eigenen Angaben konnte da- 3
durch ein signifikanter Anstieg der
Ausgriindungsaktivitaten an den
Fraunhofer-Instituten erreicht wer-
den. So seien seit ihrer Griindung
rund 200 Ausgriindungsprojekte be-
treut worden, aus denen 90 Spin-offs

i . Tobias Schwind,
hervorgegangen sind, davon 47 mit Fraunhofer-Venture-Gruppe
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gesellschaftsrechtlicher Beteiligung der Fraunhofer-
Gesellschaft. Im Hinblick auf die zuktinftige Entwicklung
konstatiert Tobias Schwind, Spin-Off-Consultant bei der
Fraunhofer-Venture-Gruppe: ,,Wir haben ein Ausgriin-
dungsprogramm initiiert, das Wissenschaftlern die Mog-
lichkeit eroffnet, sich mit dem Thema Ausgriindung und
dem damit verbundenen Technologietransfer zu beschéaf-
tigen. Damit konnten wir die Anzahl der jahrlichen Pro-
jekte und Ausgriindungen relativ stabil halten, jedoch
das Potential nicht ganz ausschopfen. Fiir die Zukunft
hoffen wir, daf3 neben dem High-Tech Griinderfonds der
Bundesregierung weitere Finanzierungsprogramme und
Fonds fiir Pre-Seed- und Seed-Projekte entstehen, um das
enorme Technologiepotential von Forschungseinrichtun-
gen bzw. das Know-how der Wissenschaftler und Erfinder
erfolgreicher in den Markt transferieren zu konnen.“ Bei-
spielhaft fiir erfolgreiche Ausgriindungen stehen die 2002
gegriindete auf Rontgen-Bauelemente spezialisierte AXO
Dresden GmbH oder die seit 1999 borsennotierte Elmos
Semiconductor AG, ein Hersteller von kundenspezifi-
schen integrierten Schaltkreisen.

Leibniz-Gemeinschaft — Schwerpunkt in
Ostdeutschland

Die Leibniz-Gemeinschaft mit 84 Instituten, 13.000 Mitar-
beitern (davon ca. 5.400 Wissenschaftler) und einem
Jahresetat von annéhernd 1 Mrd. Euro sieht ihre vor-
nehmlichen Forschungsaufgaben im Bereich zwischen
der erkenntnisorientierten Grundlagenforschung und
der angewandten Forschung und stellt somit eine Verbin-
dung zwischen diesen beiden Polen her. Ein regionaler
Schwerpunkt mit 34 Instituten liegt in Ostdeutschland,
der sich aus der Ubernahme der ehemaligen DDR-Akade-
mien erklart. In Bezug auf die Ausgriindungsrate zeigt
sich eine mittlere Aktivitat — nicht zuletzt auch wegen
des hohen Anteils an geisteswissenschaftlicher For-
schung. So entstanden zwischen 1999 und 2004 insge-
samt 54 Unternehmen aus den Leibniz-Einrichtungen
heraus. Fiir die Griindungsberatung und Unterstiitzung
wurde im Jahr 2004 ,,Leibniz X“ unter dem Leitbild ,Science
to Market" gegriindet. Dabei sind intensives Coaching
der Griinder, Unterstiitzung bei der Erstellung profes-
sioneller Businessplane sowie die Suche nach einer
Finanzierung oder Investoren wichtige Bausteine im
Beratungsangebot. Die kiinftige Entwicklung des Griin-
dungsgeschehens sieht Fritjof Karnani, Leiter von Leib-
niz X, positiv: ,Es wird wieder mehr Ausgriitndungen
geben. Es ist erklartes Ziel der Leibniz-Gemeinschaft, im
Bereich des Wissens- und Technologietransfers noch

36 | VentureCapital Magazin ,Start-up 2006“

Max-Planck-Gesellschaft in Miinchen

starker und effizienter zu werden - die Einrichtung von
Leibniz X ist Ausdruck dieses Bestrebens.“

Kritik an Einstellung des EEF-Fonds des BMBF

Als aufRerordentlich erfolgreich wird von allen hier skiz-
zierten Forschungseinrichtungen die von 2000 bis 2005
vom Bundesministerium fiir Bildung und Forschung
angebotene Initiative ,Erleichterung von Existenzgriin-
dungen aus Forschungseinrichtungen“ bewertet. Dabei
wurde ein Fonds eingerichtet (EEF-Fonds), der eine ganze
Reihe von Griindungshilfen an auf3eruniversitaren
Forschungseinrichtungen bereitstellte. So glich dieser
die durch Ausgriindungsvorbereitungen unweigerlich
auftretenden Personalengpéasse teilweise durch Kosten-
zuschiisse aus. Zusatzlich finanzierte er die Erstellung
von Marktstudien und Patentverfahren sowie, falls erfor-
derlich, Qualifizierungsmafinahmen fiir die Griinder.
Auf’erdem wurden sogenannte Griinderforen auf regiona-
ler Ebene etabliert, durch welche sich junge Unterneh-
mer zum Erfahrungsaustausch treffen konnten. Die
Einstellung des EEF-Fonds Mitte dieses Jahres wird von
den dargestellten Forschungseinrichtungen einhellig
kritisiert. Insbesondere, da die Auflage eines vergleich-
baren Nachfolgeprogramms nicht vorgesehen ist.

Fazit:
Insgesamt wird deutlich, daf} die deutschen aufReruniver-
sitaren Forschungseinrichtungen in den letzten Jahren
teils erhebliche Anstrengungen unternommen haben,
das Thema Spin-off auf der Agenda nach oben zu brin-
gen. In diesem Zusammenhang sind nach dem Ende des
EEF-Fonds die Erwartungen an den 262 Mio. Euro schwe-
ren, Anfang September gestarteten High-Tech Griinder-
fonds der Bundesregierung besonders hoch. Ein Mehr an
»,akademischen Spin-offs“ ist zwar quantitativ nicht
besonders relevant, wenn man bedenkt, dafd diese im
Jahr 2003 nur 0,5 % bis 1 % der insgesamt 243.000 neu
gegriindeten Unternehmen (Quelle: ZEW Griindungs-
report 2005) in Deutschland ausmachten. Qualitativ
spielen sie jedoch eine bedeutende Rolle innerhalb des
gesamtwirtschaftlichen Innovationsprozesses in
Deutschland.

Michael Liecke
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Corporate Spin-offs

Die Ausgriindung von Technologien aus Konzernen

Von Dr. Andreas Brinkrolf, Geschidiftsfiihrer,
Siemens Technology Accelerator GmbH

In den Forschungs- und Entwicklungsabteilungen grofSer
Konzerne entstehen zwangsldufig Innovationen, die in den
Unternehmen selbst nicht umgesetzt werden. Zum einen
sind F&E-Ergebnisse nicht exakt plan- und vorhersagbar.

Zum anderen konnen sich die Anforderungen der geschdifts-

fiihrenden Einheiten kurzfristig dndern, eine Innovation
zéhlt dann unversehens nicht mehr zum Kerngeschdift.

Betroffene Technologien sollten trotzdem einer sinnvol-
len Verwendung zugefiihrt werden. Fiir eine externe
Kommerzialisierung kommen neben Verkauf und Lizen-
zierung vor allem Ausgriindungen in Frage. Richtig umge-
setzt sind Corporate Spin-offs nicht nur eine alternative
Form der Technologieverwertung, sondern die logische
Erweiterung eines guten Innovationsprozesses. Sie eroff-
nen dem Konzern die Moglichkeit, als Gesellschafter,
Partner und Kunde von ihren Ausgriindungen zu profi-
tieren. Zudem werden Chancen fiir Mitarbeiter und Kapi-
talgeber sowie neue Arbeitsplatze geschaffen.

Finanzielle und strategische Vorteile aus

Konzernsicht

Aus Sicht eines Konzerns stellen Innovationen einen

Wert dar, den es zu nutzen gilt. Bevor eine gute Idee in

der Schublade verschwindet, sollte sie gewinnbringend

verwertet werden. Fiir einen Spin-off stehen folgende

Argumente im Vordergrund:

4 Konzentration auf das Kerngeschaft. Nicht jede
Innovation sollte selbst umgesetzt werden. Haufig
bewegen sich Unternehmen auf einer hoheren Wert-

SIEMENS TECHNOLOGY ACCELERATOR

Die Siemens Technology Accelerator GmbH konzen-
triert sich auf die externe Kommerzialisierung von In-
novationen, die innerhalb der Siemens AG entstanden
sind, aber keine adaquate geschaftliche Umsetzung er-
fahren. Sie begleitet den gesamten Prozefd des Techno-
logietransfers von der Erstellung des Businessplans
iiber das Gewinnen von Partnern und Pilotkunden bis
zur Verhandlung mit externen Investoren oder Kau-
fern. Bisherige Ausgriindungen oder Transfers umfas-
sen z.B. die Unternehmen EnOcean, Konarka Techno-
logies, Panoratio Database Images, PolylC, Sphere Me-
dical, Symeo und Viisage.
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schopfungsebene
und sind z.B. als
System-Integratoren
tatig. Ein grofRerer
Kundennutzen kann
entstehen, wenn eine
Innovation an einen
Spezialisten weiterge-
geben wird und die-
ser die Technologie
bis zur Marktreife
fiihrt. Durch ein Spin-
off wird ein solcher
Partner praktisch
selbst geschaffen.
Hoheres Wertpoten-
tial. Manche Techno-
logien dienen als
Plattform fiir eine
Vielzahl von Anwendungen. Liegen diese aufderhalb
des Kerngeschéftes, entfaltet die Technologie nicht
ihr volles Potential, da sie auf bestimmte Felder
beschrankt bleibt. Ein Spin-off bedient interne und
externe Kunden und zielt so darauf ab, den vollen
Wert der Technologie zu heben. Als Gesellschafter
partizipiert die Muttergesellschaft an der Wertent-
wicklung ihrer Ausgriindung.

Schaffen von Spielrdumen. Gerade Innovationen, die
das Potential aufweisen, eine Industrie zu verandern,
richten sich zwangslaufig gegen bestehendes Geschaft.
Immer wieder erliegen Verantwortliche der Versu-
chung, eine Umsetzung solcher disruptiver Techno-
logien zu verzogern. Dies ist nahezu aussichtslos. Die
jingste Vergangenheit hat gezeigt, daf3 in manchen
Feldern auch Groffunternehmen ehemalige Start-ups
nicht mehr aufholen kénnen. Ein Spin-off eroffnet den
notwendigen Handlungsraum. Bei hoher Relevanz fiir
zukunftiges Geschaft sollte auch eine 100 %-Beteili-
gung in Betracht gezogen werden.

Hohere Schlagzahl. Schon die prinzipielle Moglichkeit
eines Spin-off Gibt Druck auf Entscheider aus und
kann zum Kulturwandel in Unternehmen beitragen.
Die Devise ist: Wird eine Innovation umsetzt, dann
richtig. Wenn nicht, sollte konsequent der Weg fiir
eine alternative Kommerzialisierung freigegeben wer-

Dr. Andreas Brinkrolf
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den. Ziel ist, Geschwindigkeit zu bewahren und den
grofiten Wert fiir das Gesamtunternehmen zu erzeu-
gen. Durch die Spin-off-Option wird besser bewuf3t,

welche Voraussetzungen einem Thema zur richtigen
Umsetzung verhelfen.

Vom Angestellten zum Unternehmer

Fir beteiligte Mitarbeiter bedeutet ein Spin-off Verande-
rung und Chance. Fast immer wird der Nukleus einer
technologieorientierten Ausgriindung von den Personen
gebildet, die die Innovation — meist {iber Jahre hinweg —
aufgebaut haben. Ein guter Entwickler ist jedoch noch
kein guter Manager. Praktisch immer muf3 das bestehen-
de Team durch erfahrene Personlichkeiten erganzt wer-
den. Die Notwendigkeit einer entsprechenden Verstar-
kung ist klar zu kommunizieren und muf3 vom Team
akzeptiert sein. Das Arbeiten in einem Start-up unter-
scheidet sich naturgeméafd vom Arbeiten in einem Kon-
zern. Aufgabengebiete und Prozesse andern sich. Falls
externe Investoren gewonnen werden, unterwirft sich
das Unternehmen den Spielregeln des Venture Capital-
Marktes. Diese umfassen eine starkere Leistungsorientie-
rung, eine hohere Risikobereitschaft, aber auch gelegent-
lichen Aktionismus und eine starkere Einflufinahme der
Gesellschafter. Betroffene Mitarbeiter sollten sich
kritisch priifen und iberlegen, inwieweit personliche
Eignung und Lebensplanung im Einklang mit dem neuen
Umfeld stehen. Wer sich dann entscheidet, bei einer
Ausgriindung mitzumachen, gewinnt neue Moglichkeiten
und Erfahrungen. Eine Beteiligung der wichtigsten Mit-
arbeiter macht diese zu Unternehmern und gibt die
Chance, am Gelingen des Spin-offs zu partizipieren. Das
neue Arbeitsumfeld ist direkter, der Beitrag eines Einzel-
nen schlagt sich schneller in Erfolg oder MifRerfolg des
Unternehmens nieder.

Gute Gelegenheit fiir Investoren

Corporate Spin-offs stellen fiir Kapitalgeber interessante
Investitionsmoglichkeiten dar. Nahezu immer ist eine
gute, durch Patente abgesicherte Technologiebasis vor-
handen. Die Beziehung des Spin-off zum Mutterunterneh-
men stellt einen nicht zu unterschéatzenden Vorteil dar.
Der Konzern kann z.B. als Kunde, Vertriebskanal, Marke-
ting- und Entwicklungspartner tatig sein. Vergleichbare
strategische Partnerschaften sind fiir Start-ups sonst

www.venturecapital.de
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schwierig zu etablieren. Nach der Ausgriindung ist Unter-
stiitzung und Einflunahme der Investoren durchaus
gewlinscht. Das Start-up muf3 sich schlie3lich vom
Mutterunternehmen emanzipieren und starker eine nach
aufden gerichtete Perspektive einnehmen.

Voraussetzung Geschiftsmodell

Auch die beste Technologie garantiert keinen unterneh-
merischen Durchbruch. Patente und Know-how sind
zwar Voraussetzung einer erfolgreichen Ausgriindung,
aber erst das zugehorige Geschaftsmodell und der
geschaffene Kundennutzen stellen die Basis eines Corpo-
rate Spin-off dar. Investoren und Mitarbeiter miissen
durch einen fundierten Businessplan tiberzeugt werden.
Neben einer Analyse der Markte, Gesprachen mit mog-
lichen Kunden und Partnern gehort dazu auch die Akqui-
sition von Pilotanwendern. Ein Geschaftsmodell ist
zudem Voraussetzung, um sachgerechte Verhandlungen
mit Geldgebern zu fiihren. Das notwendige Spezialwis-
sen, welches auch die Kenntnis um Besonderheiten in
Vertragsgestaltung, Patentiibertragung und Personal-
fragen umfaf3t, sollte an einer Stelle im Unternehmen
gebiindelt sein. Einen standardisierten Prozef3 kann es
jedoch nicht geben. Innovationen und die zugehorigen
Erfolgsfaktoren sind zu verschieden.

Fazit:

Technologieorientierte Ausgriindungen sind die logische
Erweiterung eines modernen Innovationsmanagements.
Fiir den abgebenden Konzern konnen sie erheblichen
strategischen und operativen Einfluf? zeigen. Fiir den Mit-
arbeiter eroffnen sie eine Chance, am unternehmeri-
schen Erfolg seiner Arbeit zu partizipieren. Die richtige
Umsetzung im Markt ist fiir eine Innovation wichtiger als
das technologische Alleinstellungsmerkmal. Daher
kommt dem Team, welches in der Regel um erfahrene
Manager erganzt werden muf, eine besondere Bedeu-
tung zu. Wenn ein Spin-off nicht zu realisieren ist, sollten
Lizenzierung und Verkauf gepriift werden. Industrielle
Kéaufer oder Lizenznehmer messen bestimmten Techno-
logien eine strategische Pramie zu. Voraussetzung fiir
eine gelungene Transaktion ist bei der Kommerzialisie-
rung von Innovationen aber immer das Verstandnis der
zugrundeliegenden Werthebel.
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Entrepreneurship

»2Aufgeben gibt's nicht!“

Interview mit Claus-Georg Miiller, Geschidiftsfiihrer, AIFOTEC GmbH

Claus-Georg Miiller hat unter anderem mit der AMS Optotech
GmbH, der Finisar Europe GmbH oder der AIFOTEC Fiber-
optics GmbH bereits mehrere Unternehmen gegriindet und
mit der ADVA AG eine Firma im Jahr 2000 an die Bérse
gebracht. Das VentureCapital Magazin sprach mit dem
Serial Entrepreneur iiber das Thema ,,Seriengriinder* in
Deutschland und seine Lehren aus den Héhen und Tiefen
des Neuen Marktes.

VC Magazin: Herr Miiller, Sie sind seit vielen Jahren als
Entrepreneur tatig. Wie wichtig ist hrer Meinung nach
das Wirken von ,Seriengriindern* fiir die Uberlebens-
bzw. die Erfolgsrate von Start-ups?

Miiller: Ich halte es fiir sehr wichtig. Ohne das Know-how
erfahrener Entrepreneure ist die Fehlerrate von Start-ups
gerade bei wichtigen strategischen und operativen
Entscheidungen sehr hoch. Und solche Fehler konnen
sich gerade junge Firmen nicht leisten. Serial Entrepre-
neure konnen High-Tech-Start-ups, die meist von Inge-
nieuren oder Physikern gefiihrt werden, als Sparrings-
partner wertvolle Dienste leisten, sei es durch ihre Erfah-
rung im betriebswirtschaftlichen Bereich, ihr branchen-
spezifisches Netzwerk oder ihre Kontakte zu Kunden,
Zulieferern und Investoren. AufRerdem ist es fur ,Serien-
griinder®, die bereits Erfolg bewiesen haben, leichter,
eine Finanzierung zu erhalten, was ja derzeit ein grof3es
Problem darstellt.

VC Magazin: Woran liegt es Ihres Erachtens, daf3 Serial
Entrepreneure in Deutschland im Vergleich zu den angel-
sachsischen Landern weniger verbreitet sind? Was muf}
geschehen, damit sich dies kiinftig &ndert?

Miiller: Meiner Meinung nach ist die Angst vor dem
Scheitern und die geringe Anerkennung durch die Gesell-
schaft in Deutschland Schuld an der geringen Zahl von
echten Serial Entrepreneuren. Hinzu kommt das Finanzie-
rungsproblem junger Unternehmen in Deutschland, das
momentan starker ausgepragt ist als etwa in den USA.
Der Boom und Crash des Neuen Marktes hat diesen
Trend noch verstarkt. Wahrend zu den Hochzeiten der
New Economy auch Trittbrettfahrer reich wurden, die
nur schicke Power Point-Prasentationen vorgelegt hat-
ten, scheuen heute selbst fachlich hervorragende Leute
das Risiko, ein Unternehmen zu griinden. Hier muf} erst
das Vertrauen von Investoren, Aktionaren und Griindern
in den moglichen Erfolg von Technologieunternehmen
wiederhergestellt werden.
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VC Magazin: Welche Eigen-
schaften muf} ein Serial
Entrepreneur mitbringen,
um erfolgreich zu sein?
Miiller: Er braucht einen
unbandigen Willen zum
Erfolg und darf nicht verges-
sen, diesen Erfolg auch mit
seinen Mitarbeitern zu tei-
len. Er darf sich auch durch
Mifderfolge oder Riickschla-
ge, die jedes Start-up durch-
leben muf3, nicht entmuti-
gen lassen. Wenn es einmal
schlecht lauft, muf3 er seine

Claus-Georg Miiller

Mitarbeiter motivieren kon-
nen. Er muf$ ausstrahlen,
daf3 die Firma es trotzdem
schaffen wird. Aufgeben
gibt’s nicht!

VC Magazin: Mit der ADVA AG - einst einziger deutscher
borsennotierter Anbieter von optischen Netzwerken —
haben Sie die Hohen und Tiefen des Neuen Marktes haut-
nah miterlebt. Zu den Hochzeiten bewegte sich die Bewer-
tung im Milliarden-Euro-Bereich. Welche Lehren haben Sie
daraus gezogen fiir kiinftige Griindungen und Borsengange?
Miiller: Um genau zu sein lag die Bérsenbewertung der
ADVA AG in der Spitze bei 4,5 Mrd. Euro - eine unglaubli-
che Summe. Aber in den USA wurden auf ,,Optische Netz-
werke“ spezialisierte Firmen mit weitaus weniger Substanz
fiir das 10fache gehandelt. Davon ist man in Deutschland
heute weit entfernt. In der gesamten Wertschopfungskette
der Finanzierung von High-Tech-Firmen fehlt es derzeit an
Vertrauen und Geld: vom Serial Entrepreneur oder Business
Angel angefangen iber VCs bis hin zum Exit-Kanal Borse.
Deswegen lautet die Devise fiir heutige Griinder oder junge
Unternehmen, sehr konservativ und sparsam mit den vor-
handenen Mitteln umzugehen und so lange durchzuhalten,
bis die Kette wieder in Gang kommt. Fiir mutige Investoren
bieten sich natiirlich derzeit aufgrund der niedrigen Bewer-
tungsniveaus giinstige Einstiegschancen.

VC Magazin: Herr Miiller, wir bedanken uns fiir das
Gesprach!

Das Interview fithrte Markus Hofelich.
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Entrepreneurship

Erfolgsstrategie Networking

Warum Griinder Netzwerke nutzen sollten

Von Claudia Erben, Geschidiftsfiihrerin, Forum Kiedrich GmbH

Im Geschdiftsleben sind Kontakte traditionell sehr wichtig.
Was einst jedoch als ,, Vetternwirtschaft*, ., Kliingel“ oder
LSeilschaft” gedchtet wurde, erfdhrt mittlerweile unter der
Bezeichnung , Nefworking“ hochste Wertschditzung. Die
Méglichkeit, schnell und zielgerichtet mit Experten, poten-
tiellen Auftraggebern oder Geldgebern sowie Geschdifts-
partnern ins Gespréch zu kommen, ist in der Wissensge-
sellschaft zu einem entscheidenden Wettbewerbsvorteil
geworden. Fiir Griinder gilt es, flexibel Chancen fiir einen
freiwilligen Verbund auszuloten, um Selbstdndigkeit und
Leistungsfdhigkeit erfolgreich miteinander zu verbinden.

Zielorientiertes Gespriach

,Es geht nicht darum, Freunde zu finden. Beim Networ-
king dreht sich alles darum, sich mit Menschen auszutau-
schen und auszuloten, ob man Ankniipfungspunkte in
Bezug auf das eigene Business findet", so Sascha Stein-
meier, Geschaftsfiihrender Gesellschafter der Global
Career Investors GmbH aus Dortmund. Um ins Geschéft
zu kommen, reicht es nach Meinung des erfahrenen Netz-
werkers nicht aus, tolle Produkte oder Dienstleitungen
anzubieten. Man mufd es auch verstehen, diese einer
breiten Offentlichkeit bekannt zu machen. Der 33jahrige,
der geschlossene Bildungsfonds auflegt und vertreibt,
um Nachwuchsfiihrungskraften ein postgraduales MBA-
Studium zu finanzieren, versaumt daher keine Gelegen-
heit, sich und seine Geschaftsidee vorzustellen. Wobei
der Preistrager des bundesweit ausgetragenen Griin-
dungswettbewerbs ,start2grow” nie mit der Tiir ins Haus

_——r ] ]
Entrepreneur meets Investor: Networking auf dem ,,Griindermarkt“ des Forum
Kiedrich im Juli 2005
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fallt. Sucht er das Ge-
sprach, dann beobach-
tet er sein Gegeniiber
sehr genau und fragt zu-
nachst interessiert nach,
bevor er dann sich und
sein Business vorstellt.
Damit beherzigt Stein-
meier, was Networking-
Experten in Ratgebern
immer wieder betonen:
zielorientiert ins Ge-
sprach gehen, aber im-
mer auch darauf achten,
daf3 es eine Sympathie-
Grundlage gibt.

Claudia Erben

Networking leicht

gemacht

Empfange, Messen, Konferenzen - iiberall konnen Griin-
der mit beruflich interessanten Menschen in Kontakt
treten. Wer jedoch nicht iber die Fahigkeit verfiigt, mit
jedermann gleich ins Gesprach zu kommen, tut sich mit
dem Kniipfen tragfahiger Seilschaften oft schwer. Um so
erfolgsversprechender ist es da, wenn ein Rahmen vor-
handen ist, der das Networking erleichtert. Griindernetz-
werke wie zum Beispiel das Forum Kiedrich bieten Griin-
dern die Chance, mit Gleichgesinnten ins Gespréach zu
kommen. Das Forum Kiedrich, das zweimal im Jahr Griin-
dermaérkte organisiert, ladt dazu jeweils 25 Neugriinder
und 150 Experten aus Wirtschaft und Wissenschaft, die
dem Forum als Mentoren verbunden sind, sowie 330
Alumni des Forum Kiedrich ein. Da alle dem Netzwerk
beigetreten sind, um sich zielorientiert auszutauschen
und zu unterstiitzen, fallt es hier auch eher zuriickhalten-
den Menschen leichter, mit den anwesenden Experten
ins Gesprach zu kommen. Insbesondere Frauen schatzen
diesen wohlwollenden und zugleich zielgerichteten Aus-
tausch. Mihaela Homana, Geschaftsfiihrerin der E-Senza
Technologies, hatte beispielsweise nach der Kurzprasen-
tation ihrer Geschéftsidee so viele Kontaktanfragen, daf3
die Zeit fiir Gesprache auf dem 17. Griindermarkt tiber-
haupt nicht ausreichte. Neben dieser Moglichkeit, Kon-
takte zu Mentoren aufzubauen und von deren Tips und

www.venturecapital.de



Netzwerken zu profitieren, sind spezielle Griindernetz-
werke gerade auch fiir Griinder, die zunachst Alleinkdmp-
fer sind, eine gute Moglichkeit, sich mit Gleichgesinnten
auszutauschen. Eine Homebase sozusagen, die Kraft gibt
und iber schwierige Phasen hinweg hilft.

Erwartungen priifen

Enttaduschungen sind jedoch immer dann vorprogram-
miert, wenn die Erwartungen an das Netzwerk nicht klar
kommuniziert werden. Manchen ist es wichtig, sich tiber
Berufliches auszutauschen, anderen geht es darum, ihre
Kompetenzen einem breiten Publikum vorzustellen. Und
wiederum anderen liegt es am Herzen, mit einzelnen
Netzwerk-Angehorigen ein gemeinsames Leistungsport-
folio zu schaffen. In jedem Netzwerk wird es fiir jede
dieser Intentionen auch Vertreter geben. Ob sich dann
immer die treffen, die gleiche Ziele verfolgen, ist eine
Frage des Austausches. Beim Forum Kiedrich steht klar
im Vordergrund, daf} die Griinder vom Know-how und
den Kontakten der erfahrenen Experten aus Wirtschaft
und Wissenschaft partizipieren sollen. Wobei natiirlich
nicht garantiert ist, daf3 sich fiir jedes Problem eines
Griinders eine Losung finden 1af3t. Flexibilitat ist Trumpf.
Erfolgreiche Networker wie Sascha Steinmeier nutzen
diese Treffen, um mit moglichst vielen Menschen ins
Gesprach zu kommen. Irgendwann, so hoffen sie, erzahlt
einer der Gesprachspartner die Idee einem seiner Freunde
und dieser wieder einem anderen und so weiter. Vielleicht
kommt sie dann auch jemandem zu Ohren, der genau auf
diese Dienstleistung, dieses Produkt gewartet hat und in
das Geschift einsteigen will. Die Uberzeugung erfahrener
Netzwerker, daf3 sich Informationen verbreiten, speist sich
aus ihrem eigenen Tun. Steinmeier zum Beispiel sammelt
immer und iiberall Informationen und gibt diese gezielt
weiter. Auch Kontakte stellt er gerne her. Inmer nach dem
Motto ,,Man weif} ja nie, wofiir es gut ist“.

Fazit:

Erfolgreiche Netzwerker sind also keine Altruisten - sie
suchen immer den eigenen Nutzen. Den erreichen sie
jedoch am besten, indem sie den anderen Nutzen gewah-
ren. Eine klassische Win-Win-Situation und Grundlage
aller funktionierenden Netzwerke.
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Der bwcon: Hightech Award

Wachstum mit
neuen Ideen

bwcon sucht innovative
Geschdaftskonzepte aus
allen Hightech-Branchen

Online-Einreichung bis zum
30. Dezember 2005 unter
www.bwcon.de/cyberone

Was wird gesucht?e

Innovative Geschdaftsideen fur die Zukunft aus allen

Hightech-Branchen, z.B.:

¢ Informationstechnologie * Telekommunikation

« Life Science / Biotechnologie ¢ Medizintechnik

* Umwelttechnik * Elekfronik
Industrielle Technologien Mechatronik

Innovative Dienstleistungen Medien

Preise fUr die Business-Konzepte der Zukunft:
1. Preis 15.000 €
2. Preis 10.000 €
3. Preis 5.000 €
Sonderpreis 5.000 €

des Landes Baden-Wurttemberg for
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Schirmherr: Der Ministerprasident des Landes Baden-Wirttemberg, Ginther H. Oettinger




Entrepreneurship

Wettbewerbe fiir Existenzgriinder

und Unternehmer

Von der ldee zum Unternehmen

Griindungswettbewerbe schaffen Anreize, aus einer Idee
ein umsetzungsfdhiges Konzept und daraus ein erfolgrei-
ches Unternehmen zu schaffen. Damit tragen sie mafsgeb-
lich zur Forderung von Unternehmensgriindungen bei.
Zudem bieten sie die Méglichkeit, die Geschdftsidee von
Fachleuten auf ihre Umsetzungsfdhigkeit und Erfolgschan-
cen hin beurteilen zu lassen. Die Teilnehmer kénnen hier
auch Kontakte zu potentiellen Investoren, Kunden oder
Geschdftspartnern kniipfen, Gewinnern steht als Preis
meist eine erste finanzielle Starthilfe in Aussicht.

Deutscher Zukunftspreis

Mit 250.000 Euro ist der deutsche Zukunftspreis eine der
hochstdotierten Wissenschaftsauszeichnungen in
Deutschland. Auch in diesem Jahr pramiert der Bundes-
prasident wieder Forscher und Entwickler, deren Innova-
tionen anwendungs- und marktreif sind. Vor allem kleine-
re Unternehmen sollen diesmal im Mittelpunkt stehen.
Ziel ist es, den Erfindergeist in Deutschland zu beleben
und die internationale Wettbewerbsfahigkeit zu fordern.
Verschiedene Institutionen wie die Fraunhofer-Gesell-
schaft oder das Bundesministerium fiir Bildung und
Forschung schlagen die Kandidaten vor. Der deutsche
Zukunftspreis wird seit 1997 verliehen. Die Preisverlei-
hung findet im November in Berlin statt.

»,Oskar“ — Grofler Preis des Mittelstands
Engagement in der Region, Modernisierung und Innova-
tion, Service und Kundenahe - das sind einige der Krite-
rien, die Unternehmen erfiillen missen, um den ,,Grofden
Preis des Mittelstands“ zu erhalten. Zum 12. Mal verleiht
die Oskar-Patzelt-Stiftung im nachsten Jahr ihre ,,Oskars*
an je ein Mittelstandsunternehmen oder eine Unterneh-

¢

merpersonlichkeit pro Bundesland. Dazu gibt es bundes-
weite Sonderpreise, wie die ,,Oskarin“ fiir die erfolgreich-
ste Mittelstandsunternehmerin oder einen Preis fiir

den Gesamtsieger der 16 Landespreistrager. Auf dem
,,Oskar“-Bundesball werden die Gewinner 6ffentlich
bekanntgegeben. Bewerbungsstart ist jahrlich im
November.

StartUp Deutscher Griinderpreis
Zu einem der bedeutendsten Unternehmenswettbewer-
be in Deutschland zahlt der mit 200.000 Euro dotierte
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Deutscher
Grunderpreis
2005

Die Verleihung des 4. Deutschen Griinderpreises - Preistrager und Partner

StartUp Deutscher Griinderpreis — ein Projekt der StartUp-
Initiative, die von dem Magazin ,,stern“, den Sparkassen,
McKinsey & Company und dem ZDF getragen wird. Er
pramiert jahrlich herausragende Unternehmer und Griin-
der der bundesweiten Wirtschaftsszene. Teilnehmen
kann jeder, der ein Unternehmen griinden will. Gesucht
werden fundierte Unternehmenskonzepte und markt-
taugliche Ideen aus allen Branchen. Der Wettbewerb, der
1997 ins Leben gerufen wurde, zeichnet Unternehmen in
den Kategorien Konzept, Aufsteiger, Visionar und
Lebenswerk aus. Bewerbungsschluf ist der 31. Dezem-
ber 2005.

Entrepreneur des Jahres

Das Ziel, jedes Jahr die fiinf besten deutschen Entrepre-
neure herauszufinden, hat sich Ernst&Young gesetzt. Die
Auszeichnung honoriert Unternehmer aus den Katego-
rien Industrie, Handel, Dienstleistungen, Informations-
technologien und Start-ups. Dabei liegen die Auswahl-
kriterien nicht allein in innovativen Produkten oder
Dienstleistungen, sondern auch in intelligenten Prozes-
sen oder Organisationskonzepten. Jeweils ein Preistrager
aus den 30 Landern, in denen der Wettbewerb ausgetra-
gen wird, nimmt an der Wahl zum ,World Entrepreneur of
the Year* teil, der im Frithjahr 2006 in Monte Carlo statt-
findet. Teilnehmen kann jeder, der ein Unternehmen
leitet oder Entscheidungsverantwortung fiir eine Firma
besitzt, die alter als vier Jahre ist (mit Ausnahme der
Start-ups), ihren Sitz in Deutschland hat und mindestens
40 Mitarbeiter beschaftigt. Fiir die Nominierungen des
10. ,Entrepreneur of the Year“-Wettbewerbs im Januar
2006 konnen sich Interessierte auf der Homepage der
Veranstaltung bewerben.

Patricia Kania
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International
Wettbewerb Veranstalter Aktueller Stand Internet Focus
EUROWARDS Spirit of Enterprise Preisverleihung im www.eurowards.com Kein Branchenfocus, Unternehmen in der Seed-, Start-

Group

Dezember 2005

up- und Expansionsphase aus 25 européaischen Landern

European IST Prize

European Commission

Preisverleihung
Friihjahr 2006

http://www.it-prize.org/

Europaischer Preis fiir IT-Innovationen

Swiss Technology
Award

Swiss Technology
Award

Preisverleihung
Frihjahr 2006

http://www.swisstechnology-award.ch

Start-ups und Spin-offs aus Diensleistungs- und
Industriebereich, Kategorien: Informationen managen,
Gesundheit férdern, Substanzen nutzen, Zukunft
erfinden, Ressourcen schonen

Internetpreis

Wirtschaft und Arbeit

8. November 2005

Bund m
Wettbewerb Veranstalter Aktueller Stand Internet Focus
Deutscher Bundesministerium fir |Preisverleihung www.internetpreis-deutschland.de Kleine und mittlere IT-Unternehmen Kategorien:

internetbasierte Kundenansprache, internationales
E-Commerce, E-Administration

Deutscher
Zukunftspreis

Bundesprasidialamt

Pramierung:
11. November 2005

www.deutscher-zukunftspreis.de

Marktfahige Innovationen in Technik, Ingenieurswesen,
Naturwissenschaften, Preisverleihung durch den
Bundesprasidenten

Entrepreneur des
Jahres

Ernst&Young

Bewerbungsstart
Januar 2006

www.entrepreneur-des-jahres.de

Unternehmer der Kategorien Industrie, Handel,
Dienstleistungen. IT, Start-up

Innovationspreis der
Deutschen Wirtschaft

Wirtschaftsclub Rhein-
Main

Preisverleihung
Januar 2006

www.innovationspreis.com

Kein Branchenfocus, Kategorien: Start-up,
Mittelstandisches Unternehmen, GroRunternehmen,
Schirmherrschaft Bundesminister fiir Wirtschaft und Arbeit

GriinderCup K.E.R.N.

Technologieregion
K.E.R.N., IHK Kiel,
KiWi

Preisverleihung Ende
2005

www.gruendercup.de

Kein Branchenfocus, Kategorien: High-Tech, Start-up,
Touch Down, Region Schleswig Holstein

Griinderchampion

Deutscher Grinder-&
Unternehmertag/
KIW/BMWA

Preisverleihung
Frihjahr 2006

www.degut.de

Kein Branchenfocus, junge Unternehmen, ein Preistréager
aus jedem Bundesland

OSKAR fiir den
Mittelstand

Oskar-Patzelt-Stiftung

Bewerbungsstart:
November 2005

www.rm-oskar.de

Kein Branchenfocus, Mittelstdndische Unternehmen
Sonderpreise der Kategorien: OSKAR der OSKARS,
Netzwerk-OSKAR, OSKARiIn, Banken-OSKAR, Komunal-
OSKAR

StartUp-Deutscher
Griinderpreis

StartUp-Initiative,
McKinsey, ZDF, stern

Bewerbungsschlufl
31. Dezember 2005

www.startup-initiative.de

Kein Branchenfocus, Kategorien: Konzept, Aufsteiger,
Visionér, Lebenswerk

Start Award 2006 Griindungsnetzwerk  |Neustart 2006 www start-award.de Kein Branchenfocus, Kategorien:
NRW, Kfw Unternehmensnachfolge, erfolgreicher Neustart
Mittelstandsbank
Top 100 Compamedia GmbH  |Bewerbungsschlul: |www.top100.de Kein Branchenfocus, Mittelstdndische Unternehmen; aus
30. November 2005 100 nominierten Unternehmen Prémierung von 5 Firmen
in den Kategorien: Innovationserfolg, Innovationsklima,
Innovative Prozesse und Organisation,
Innovationsmarketing, Innovationsforderndes Top-
Management, Schirmherr Lothar Spéath
Regional
Wettbewerb Veranstalt Aktueller Stand Internet Focus
AC%-Wachstums- Griinderregion BewerbungsschluB  |www.ac-quadrat.de Kein Branchenfocus, Region Aachen
initiative Aachen 25. November 2005

Baden-Wiirttem-
bergischer Forder-
preis fiir junge
Unternehmen

Landesregierung
Baden-Wirttemberg,
L-Bank

Bewerbungsschluf:
12. November 2005,
Bewerbungsstart:

1. Januar 2006

www.l-bank.de

Kein Branchenfocus, innovative Existenzgriindungen
und Betriebsiibernahmen, Region Baden-Wiirttemberg

Griinderpreis
Bremerhaven

Dieckell-Stiftung, Spar-
kasse Bremerhaven,
Bremerhavener Gesell-
schaft fir Innovations-
férderung und Stadt-
entwicklung mbH

Preisverleihung Mitte
November

www.gruenderpreis.de

Kein Branchenfocus, kleine und mittelstandische Start-
ups, Region Bremerhaven

IBB Innovationspreis
Berlin/Brandenburg

Wirtschaftsministerium
des Landes Branden-
burg, Senat fir
Wirtschaft, Arbeit und
Frauen, Berlin

Neustart Juni 2006

www.innovationspreis.de

Produkt- und Verfahrensinnovationen, die einem hohen
technischen Anspruch geniigen und wirtschaftlichen
Erfolg versprechen, Region Berlin/Brandenburg

IHK-Griinderpreis
Mittelfranken

IHK-Nirnberg fiir
Mittelfranken

keine aktuellen
Termine fiir 2006

www.ihk-nuernberg.de

Kein Branchenfocus, junge Unternehmen mit IHK-
Mitgliedschaft, Region Mittelfranken

Innovation Mittelstand

Volksbanken
Raiffeisenbanken

Preisverleihung Ende
des Jahres

www.innovativer-Mittelstand.de

Kein Branchenfocus, Innovationen und Konzepte,
Region Baden-Wiirttemberg

Innovationspreis

STIFT Thiringen

Nachste Ausschrei-

www.stift-thueringen.de

Produkt- und Verfahrenstechnologien, Wissenschaft,

griinderpreis

November 2005

Thiiringen bung erst wieder Kategorien: ,Unternehmen bis 50 Beschaftigte®,
2006, Veranstaltung LUnternehmen ab 50 Beschéftigte*, ,Wissenschaftliches
findet alle 2 Jahre Transferprojekt”, Region Thiiringen
statt

Marktliicke Thiringer Preisverleihung www.marktluecke-thueringen.de Kein Branchenfocus, Unternehmen, die 2003&2004

Zeitungsgruppe November 2005 gegriindet, Region Thiringen, Schirmherrschaft
Ministerprésident Dieter Althaus
OZ-Existenz- Ostseezeitung Preisverleihung www.ostsee-zeitung.de Kein Branchenfocus, herausragende, unternehmerische

Leistungen von Existenzgriindern, Schirmherr
Ministerprasident Harald Ringstorff, Region Mecklenburg-

Ziel-Wachstum

dortmund project

Keine aktuellen
Termine

www.ziel-wachstum.de

Kein Branchenfocus, Mittelstandische Unternehmen,
Kategorien: Wachstumsaward (Wachstumspotential),
Sonderpreis Wachstum (realisiertes Wachstum), Region

Dortmund

Quelle: Eigene Recherche

www.venturecapital.de
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Entrepreneurship

,Leistung und Risikobereitschaft
mussen sich lohnen*

Interview mit Michael Motschmann,
MIG Verwaltungs AG und Serial Entrepreneur

Michael Motschmann ist seit mehr als 20 Jahren selbstdndi-
ger Unternehmer und hat in dieser Zeit mehrere Unterneh-
men im In- und Ausland aktiv bei deren Griindung und Auf-
bau begleitet. Seine unternehmerische Erfahrung gibt er seit
2004 als Mitglied des Vorstandes der MIG AG weiter, die sich
auf Eigenkapitalfinanzierungen fiir junge innovative Unter-
nehmen spezialisiert hat.

VC Magazin: Wie verlief Ihr personlicher Weg ins Unterneh-
mertum? Wie viele Unternehmen haben Sie gegriindet?
Motschmann: Ich habe Ende der 70er Jahre direkt nach
dem Abitur bei Null angefangen und zusammen mit Part-
nern meine ersten beiden Firmen gegriindet — eine Immobi-
lien- und eine Olhandelsfirma. Nachdem ich meine Anteile
fiinf Jahre spater verkauft hatte, habe ich mit meinem Bru-
der ein Unternehmen gegriindet, das speziell im arabi-
schen Raum Handelsgeschéfte im Bereich Pharma- und
Konsumgiiter betreibt. Es folgten u.a. 1987 ein Unterneh-
men in den USA im Dienstleistungsbereich innerhalb der
Stahlbranche und 1989 die Nitrion GmbH, eine Stahlhérte-
rei mit Standorten in Bayern, den USA und Brasilien, die
heute rund 60 Mitarbeiter beschaftigt. Meine letzte Griin-
dung - ebenfalls zusammen mit Partnern — war vor zwei
Jahren die MIG AG, die sich der Finanzierung von jungen
Unternehmen verschrieben hat, indem sie Public Fonds
initiiert, die in junge erfolgversprechende Unternehmen
investieren.

VC Magazin: In Ihrer Unternehmerlaufbahn haben Sie
zumeist mit Partnern zusammengearbeitet. Welche Eigen-
schaften zeichnen einen guten Unternehmer aus?
Motschmann: Kurz und biindig wiirde ich sagen: Er ist
flei3ig, kennt seine personlichen Grenzen und kann Verant-
wortung abgeben, damit das Unternehmen nicht durch
seine eigene Kapazitat am Wachstum begrenzt ist. Gute
Unternehmer kennen ihre Grenzen, lassen sich aber nicht
begrenzen und holen, wenn das eigene Fachwissen nicht
ausreicht, entsprechende Berater ins Haus.

VC Magazin: In Deutschland fehlt im Gegensatz zu den USA
eine signifikante Zahl an sogenannten ,Serial Entrepreneu-
ren“ — sehen Sie das genauso?

Motschmann: Absolut. Bei uns fehlt die klassische VC-
Szene, die es in den USA schon seit langem gibt, auch der
Refinanzierungsmarkt ist bei weitem nicht so ausgepragt.

46 | VentureCapital Magazin ,Start-up 2006

Vorstand der

Hinzu kommt, dafd die
Menschen hierzulande
mentalitatsbedingt sehr
verwachsen mit ihren
Unternehmen und ihren .
Aufgaben sind. Ein Serial  pichael Motschmann

Entrepreneur angelsach-

sischer Pragung versteht

es dagegen, sich von Unternehmen zum rechten Zeitpunkt
zu trennen, Spaf? an Neuem zu finden und damit Erfahrun-
gen weiterzugeben.

VC Magazin: Sehen Sie in puncto Griindungserfahrung
keine Verbesserung durch die Jahre 1999/2000?
Motschmann: Doch, die sehe ich eindeutig. Aber viele
haben in dieser von Ubertreibungen geprigten Zeit eben
auch Schiffbruch erlitten und sind heute auf der Suche
nach der zweiten Chance, die man in den USA wesentlich
leichter bekommt als in Deutschland.

VC Magazin: Was muf sich in Deutschland d&ndern, um
unternehmerisches Denken breiter zu férdern?
Motschmann: Leistung und Risikobereitschaft miissen
starker anerkannt werden und sich lohnen, sowohl steuer-
lich als auch gesellschaftlich. Doch Leistung kann sich nur
lohnen, wenn aus unserer Umverteilungsgesellschaft eine
Leistungsgesellschaft wird. In die Kopfe muf eine gewisse
Aufbruchstimmung gelangen, die sich am Kennedy-Zitat
anlehnt: Ask not what your country can do for you. Ask
what you can do for your country.

VC Magazin: Als Vorstand der MIG AG sind Sie verantwort-
lich fiir die Auswahl und Betreuung von Unternehmen. Wel-
che Fehler begehen Unternehmer noch immer zu haufig?
Motschmann: Das Beharren auf einer Strategie, obwohl der
Markt sich anders entwickelt, sehe ich ebenso kritisch wie
die fehlende Abgabe von Verantwortung durch den Unter-
nehmer. Es ist extrem wichtig, Unternehmen unabhangig
von der Unternehmerpersonlichkeit zu gestalten und
Verantwortungsbereiche Step-by-Step zu delegieren. Das
erleichtert einen Unternehmensverkauf oder auch die
Frage der Nachfolge.

VC Magazin: Vielen Dank fiir das Interview.

Das Interview fithrte Mathias Renz.

www.venturecapital.de






Know-how

Erfolgreich griinden

Schliisselfaktoren fiir den Aufbau eines Unternehmens

45 Tage und 9 Behordengdnge dauert es im Durchschnitt,
bis in Deutschland ein Unternehmen gegriindet ist. Damit
liegt die Bundesrepublik in Europa im unteren Mittelfeld,
so eine aktuelle Studie der Weltbank. Fiir eine Ich-AG oder
andere kleine Formen der Selbstdindigkeit mag so viel
Biirokratie tatsdchlich eine ernstzunehmende Hiirde dar-
stellen. Wer als Griinder aber plant, innovative Ideen, tech-
nische Neuerungen oder bahnbrechende wissenschaftliche
Erkenntnisse in eine Unternehmensgriindung umzumiin-
zen, dem stellen sich ganz andere Herausforderungen als
die korrekte Abwicklung der damit verbundenen Formali-
téten. SchlieSlich entscheidet sich der Erfolg eines Start-ups
dadurch, ob Griinder fiir ihre Geschdiftsidee die richtigen
Mitstreiter finden, die erforderlichen finanziellen Mittel
einwerben und dann auch erste Kunden von den Vorziigen
threr Innovation iiberzeugen konnen.

Tragfihige Geschiftsidee

Vor der eigentlichen Griindung reift zunachst einmal die
Geschaéftsidee. Viele Griinder haben oftmals vor allem
technische Details im Kopf, wenn sie an ihre Innovation
denken. Eine tiberzeugende Geschéftsidee jedoch be-
trachtet den Wert eines Produkts oder Dienstleistung
vom Kunden her: Welches Problem 16st die Innovation
fiir den Kunden? Wie hebt sich die Losung von alternati-
ven Angeboten ab? Gut, wenn sich dieser Nutzen klar
beschreiben 1af3t, besser noch, wenn er sich quantifizie-
ren laf3t. In einer Geschéftsidee steckt nur dann wirt-
schaftliches Potential, wenn es einen ausreichend gro-
3en Markt gibt. Daher gilt es, sich vorab Gedanken zu
machen: Wie grof? ist das Marktvolumen? Wer sind meine
Zielgruppen? Aber auch: Wer sind mogliche Wettbewer-
ber? Schliefdlich muf eine Geschaftsidee auch konkret
realisierbar und - langerfristig — profitabel sein. Des-
wegen sollten Entrepreneure von Anfang an eine erste
Vorstellung entwickeln, wie sie mit ihrer Geschaftsidee
konkret Geld verdienen konnen.

Stringenter Businessplan

Die Briicke von der Geschéftsidee zur Unternehmens-
griindung stellt der Businessplan dar. Denn er gibt nicht
nur Entrepreneuren selbst Orientierung bei ihrem Griin-
dungsvorhaben, sondern ist eine grundlegende Voraus-
setzung, um Beteiligungskapital oder Kredite zu erhalten.
Der Businessplan arbeitet die Geschéaftsidee detailliert
aus, indem er Innovation und Kundennutzen beschreibt,

48 | VentureCapital Magazin ,Start-up 2006

ABB. 1: BESTANDTEILE EINER GESCHAFTSIDEE MIT POTENTIAL

Klarer
Kundennutzen

Machbarkeit

und
Profitabilitat

Quelle: Teilnehmerhandbuch zum Miinchener Business Plan Wettbewerb 2004

Markt und Wettbewerb analysiert sowie die Produkt- und
Vertriebsstrategie aufzeigt und — entscheidend - die fiir
den Erfolg notwendigen finanziellen Mittel beziffert.
Griinder diirfen im Businessplan nicht nur Behauptun-
gen aufstellen, sondern miissen zeigen, wie sie die Ziele
erreichen wollen. Im Realisierungsfahrplan stehen daher
die wichtigsten Meilensteine der Unternehmensentwick-
lung, wie zum Beispiel die Markteinfiihrung des Pro-
dukts. Der Finanzteil am Ende des Businessplans stellt
die plausible Verkniipfung aller zuvor analysierten Sach-
verhalte zu Produkt und Markt auf der Finanzebene dar.

Netzwerke helfen

Unterstiitzung bei der Erstellung des Businessplans bie-
ten die zahlreichen Businessplan-Wettbewerbe deutsch-
landweit. Sie stellen eine ideale Plattform dar, um nicht
nur mit anderen Griindern, sondern mit Experten aus ver-
schiedenen Bereichen — Beratern, Bankern oder Anwélten —
iber die eigene Idee zu sprechen und diese vielleicht als
Mentoren zu gewinnen. Auch Ausgriindungsberatungen
von Universitaten oder Forschungseinrichtungen oder
allgemeine Beratungsstellen fiir Existenzgriinder kénnen
oft weiterhelfen. Spezielle Griindernetzwerke ermog-
lichen auf Veranstaltungen oder via Internet den Aus-
tausch mit Gleichgesinnten. Aufbau und Pflege eines
Netzwerks sollten Griinder in jedem Falle gezielt angehen
und dabei die Spielregeln beachten: Netzwerke sind kei-
ne Einbahnstrafde, sondern leben vom gegenseitigen
Geben und Nehmen. Im Idealfall verhelfen sie Entrepre-
neuren zu neuen Kunden, Investoren oder Mitarbeitern.

www.venturecapital.de



Griinderteam — Gemeinsam stark

Angesichts der Herausforderungen beim Aufbau eines
Unternehmens liegen die Vorteile eines Griinderteams
auf der Hand: Sich ergdnzende Kompetenzen und Erfah-
rungen, gegenseitige Unterstiitzung, ein grofderes Netz-
werk und geteiltes finanzielles Risiko erh6hen die Er-
folgsaussichten einer Unternehmensgriindung. Fiir viele
Geldgeber ist ihre Einschatzung des Griinderteams mit
das wichtigste Kriterium bei einer Investitionsentschei-
dung. Die blof3e Addition von Know-how, gerade aus dem
technischen und kaufméannischen Bereich, ist sinnvoll,
aber noch lange kein Erfolgsgarant. Denn auch die wei-
chen Faktoren zahlen: Offenheit, die Fahigkeit zum kriti-
schen Umgang mit sich und anderen Teammitgliedern
genauso wie gegenseitige Hilfe und Unterstiitzung. Keine
Abstriche sollten die Teams insbesondere beim Thema
Branchenerfahrung, dem vielleicht entscheidendsten
Erfolgsfaktor, machen. Und: Kaum ein Team ist von
Anfang an komplett. Sich dieses einzugestehen, ist kein
Nachteil, sondern ein erster Schritt hin, die Liicke zu
schliefRen. Daf’ das Team insgesamt uneingeschranktes
Engagement zeigt und die einzelnen Mitglieder voll hin-
ter dem Vorhaben stehen, ist dabei selbstverstandlich.

10 FRAGEN, DIE SICH EIN GRUNDERTEAM STELLEN SOLLTE:

1. Vertrauen Sie Ihren Mit-Griindern?
2. Stehen alle mit gleichem Engagement hinter der
Griindung?
. Erganzen sich die Griinder auf fachlicher Ebene?
. Erganzen sich die sozialen Kompetenzen?
5. Sind notwendige unternehmerische Erfahrungen
vorhanden?
6. Gibt es Defizite, die ein neues Teammitglied aus-
gleichen kann?
. Haben sich die Griinder auf klare Ziele geeinigt?
8. Sind Zustandigkeiten und Entscheidungswege fest-
gelegt?
9. Besteht Einigkeit tiber die Verteilung der Anteile?
10. Gibt es einen Notfallplan fiir das kurzfristige Aus-
scheiden eines Teammitglieds?

W

N

Rechtliche Fallstricke kennen

Unternehmer zu sein, heifdt stets auch, sich mit einer
Vielzahl von rechtlichen Fragestellungen auseinanderzu-
setzen: angefangen von der Wahl der Rechtsform tiber
Patentanmeldungen und den Schutz von Markenrechten
bis hin zu Kooperations- und Beteiligungsvertragen.
Auch wenn die finanziellen Mittel anfangs knapp sind,
sollten Entrepreneure solche wichtigen Weichenstellun-
gen fiir die Zukunft nicht vornehmen, ohne sich profes-
sionellen juristischen Rat einzuholen. Hauptziel ist eine
gute langfristige Aufstellung des Unternehmens am
Markt — gegeniiber Investoren, Kunden, Konkurrenten
und Mitarbeitern. Wer von Anfang an die notwendige
Sorgfalt bei rechtlichen Vereinbarungen an den Tag legt,

www.venturecapital.de

10 RECHTLICHE ASPEKTE, AUF DIE GRUNDER ACHTEN
SOLLTEN

1. Welches ist die passende Rechtsform fiir das Unter-
nehmen?
2. Wie kann ich Technologie, Know-how und Marken
schiitzen?
3. Kann ich am gewahlten Standort mein Vorhaben in
der geplanten Form verwirklichen?
4. Welche Umweltschutz- und Sicherheitsvorschrif-
ten gilt es zu erfiillen?
5. Was soll in den Allgemeinen Geschaftsbedingun-
gen stehen?
6. Bin ich auf Vertragsverhandlungen mit Kunden
vorbereitet?
. Worauf muf3 ich bei Beteiligungsvertragen achten?
8. Welche arbeitsrechtlichen Regelungen sollte ich
kennen?
9. Unterliegen meine Produkte der Ausfuhrkontrolle?
10. Gibt es branchenspezifische Vorschriften zu be-
achten?

N

vermeidet beispielsweise, dafd Vertrage, die in einer fri-
hen Unternehmensphase mit einem Geldgeber geschlos-
sen wurden, spater ein Problem bei der Beteiligung wei-
terer Investoren darstellen. Auch Gesetze und Auflagen
konnen unliebsame Uberraschungen bereiten. Echte
Stolpersteine und/oder Kostentreiber sind vor allem
Umweltschutzauflagen (v.a. produzierende Unternehmen
betreffend), Exportbestimmungen (auch viele IT- oder
Biotech-Unternehmen stellen potentiell militarisch ein-
setzbare Produkte her) oder branchenspezifische Aufla-
gen (z.B. Arzneimittelzulassung). Deshalb sollten sich
Entrepreneure frithzeitig einen Uberblick {iber rechtliche
Fragestellungen sowie relevante Gesetze und Auflagen
verschaffen, beispielsweise anhand von Beratungsange-
boten der Industrie- und Handelskammern.

Offentliche Férderung sichern

Der grof3te Engpafdfaktor bei einer Unternehmensgriin-
dung ist jedoch in aller Regel Geld. Geld, das die Griinder
meist weder selbst beisteuern noch iiber Umséatze
erwirtschaften konnen. Daher gilt es, externe Finanzie-
rungsquellen aufzutun. Mangels Sicherheiten kommt der
klassische Bankkredit selten in Frage. Was bleibt, sind
die zahlreichen o6ffentlichen Forderprogramme und die
Beteiligung von Investoren. Gerade zum Zeitpunkt der
Unternehmensgriindung und in der ersten Zeit danach
sind 6ffentliche Forderprogramme oft die einzige er-
reichbare Finanzierung. So erhalten Griinder Geld und
Zeit fur die Verwirklichung ihrer Geschaftsidee und kon-
nen den Grundstein fiir eine spatere Finanzierung durch
Banken oder Investoren legen. Denn mit den 6ffent-
lichen Fordermitteln im Riicken kdnnen Griinder bewei-
sen, daf sie die ersten im Businessplan gesteckten Ziele
erreichen konnen.
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DIE RICHTIGE FINANZIERUNG FINDEN

¢ Offentliche Férderprogramme

Mit der Forderdatenbank des Bundesministeriums
fiir Wirtschaft und Arbeit (db.bmwa.bund.de) kon-
nen sich Griinder einen Uberblick verschaffen, wel-
che offentlichen Férderprogramme fiir sie in Frage
kommen. Vier Selektionskriterien helfen bei der
Auswahl: Fordergebiet (Wo?), Forderberechtigte
(Wer?), Forderbereich (Was?), Forderart (Wie?).

4 Business Angels
Die Website des Business Angel Netzwerks
Deutschland e.V. (www.business-angels.de) ist ein
guter Startpunkt, um sich iber meist regionale
Business Angel-Netzwerke zu informieren, in denen
viele Business Angels organisiert sind. Diese Netz-
werke sehen es als ihre Hauptaufgabe, Business
Angels und Entrepreneure zueinander zu bringen.

4 Venture Capital-Gesellschaften
Einen ersten 0berblick, welche Venture Capital-
Gesellschaften als Finanzierungspartner in Frage
kommen konnten, bietet die Website des Bundes-
verbandes Deutscher Kapitalbeteiligungsgesell-
schaften e.V. (www.bvk-ev.de). Die Mitgliederdaten-
bank ermoglicht eine nach Branchen, Finanzierungs-
phase, Kapitalbedarf und weiteren Kriterien diffe-
renzierte Suche nach geeigneten Kapitalgebern.

Investoren iiberzeugen

Ambitionierte Unternehmensgriindungen, vor allem im
Technologiebereich, haben oftmals einen Kapitalbedarf,
der den Rahmen o6ffentlicher Forderprogramme deutlich
iibersteigt. Hier heift es, Investoren zu iiberzeugen, dem
Unternehmen im Gegenzug fiir Anteile Eigenkapital zur
Verfiigung zu stellen. In der ersten Phase von der Firmen-
griindung bis zu ersten Markterfolgen kommen vor allem
zwei Investorengruppen in Frage: Business Angels als
vermogende Einzelpersonen, die in junge Unternehmen
investieren (typischerweise Betrage zwischen 0,1 und

1 Mio. Euro), und Venture Capital-Gesellschaften, die
sich auf Friithphasenfinanzierungen spezialisiert haben
(Investments ab 1 Mio. Euro). Doch stellen diese Investo-
ren hohe Anspriiche an kapitalsuchende Unternehmen,
was Innovationen, Marktpotential und Renditechancen
angeht. GrofRere Erfolgsaussichten besitzt, wer gezielt
die zum Unternehmen passenden Partner anspricht —
und iberzeugt. Daher ist es fiir die Griinder wichtig zu
recherchieren, wer vom Branchen-, Finanzierungs- und
regionalen Focus her tiberhaupt als Investor in Frage
kommt. Ist das Interesse erst einmal geweckt, heifdt es,
die meist bohrenden Fragen der Financiers souveran zu
parieren und diesen das Potential des eigenen Unterneh-
mens so nachhaltig zu vermitteln, daf3 es zu einer Beteili-
gung kommt.
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Kunden gewinnen

So gut der Aufbau des Unternehmens, was Produktentwick-
lung und Finanzierung betrifft, voranschreitet, die Stunde
der Wahrheit kommt, wenn es heif3t, die ersten Kunden zu
gewinnen. Schlieilich zeigt sich dann, ob die im Business-
plan getroffenen Annahmen tiber die Marktchancen des
Produkts oder der Dienstleistung realistisch waren: Uber-
zeugt der Kundennutzen? Ist der avisierte Preis durchsetz-
bar? Werden die richtigen Zielgruppen angesprochen? Die
Erfolgschancen steigen, wenn Entrepreneure potentielle
Kunden noch in der Entwicklungsphase einbinden und den
Preis am Einsparpotential des Kunden festmachen.

Hartnickigkeit beweisen
Natiirlich verlauft kaum eine Unternehmensgriindung so
glatt wie im Businessplan aufgezeichnet. Ohne die Fahig-
keit, Probleme und Krisen zu meistern, ist noch kein Griin-
der zum erfolgreichen Unternehmer geworden. Statt des-
sen finden sich Griinder immer wieder in Situationen, die
das junge Unternehmen - und sie ganz personlich — auf
eine harte Probe stellen: Ob die Produktentwicklung stockt
oder die Verkaufe ausbleiben, ob das Griinderteam ausein-
andergerissen wird oder die weitere Finanzierung in Frage
gestellt ist, Entrepreneure sollten solche Krisensituationen
nicht nur als Bedrohung wahrnehmen. In jeder Krise steckt
die Chance, Korrekturen vorzunehmen, die zu einem ande-
ren Zeitpunkt vielleicht gar nicht moglich gewesen waren,
und das Unternehmen auf einen Kurs zu bringen, der mehr
Erfolg verspricht.

Wolfgang Suttner

10 AsPEKTE, DIE GRUNDER BEI DER KUNDENGEWINNUNG
BEACHTEN SOLLTEN

1. Den richtigen Zeitpunkt fiir die Markteinfiihrung
wahlen: Das Produkt muf3 marktreif, aber noch
nicht perfekt sein

2. Potentielle Kunden frithzeitig ansprechen — am
besten noch in der Entwicklungsphase Feedback
einholen

3. Markte und Konkurrenten kennen und tiber aktuel-
le Entwicklungen stets informiert sein

4. Kundennutzen und Wettbewerbsvorteile transpa-
rent machen

5. Preise am Einsparpotential fiir den Kunden festma-
chen: nicht zu teuer, aber auch nicht zu billig

6. Sich zunachst auf die vielversprechendsten Kun-
dengruppen konzentrieren — und dabei Kontakte
aus dem Netzwerk der Griinder nutzen

7. Den Zeitraum zwischen Erstkontakt und Auftrags-
erteilung nicht unterschatzen — und in der
Zwischenzeit am Kunden dranbleiben

8. Mit erfolgreichen kleinen Auftragen das Vertrauen
des Kunden gewinnen

9. Beim Kunden nur Erwartungen wecken, die das
Produkt auch erfiillen kann

10. Kunden gewinnen ist Chefsache

www.venturecapital.de






Know-how

Die erfolgreiche Geschaftsidee

Vorhandenes entdecken, neu kombinieren und gegen den Strich denken

Von Prof. Giinter Faltin, Arbeitsbereich Entrepreneurship,

Freie Universitiit Berlin

Erfolgreiche Unternehmer sind in aller Regel nicht Erfinder,
sondern Innovateure. Diese Beobachtung, die auf den
osterreichischen Okonomen Schumpeter zuriickgeht, hat
der amerikanische Wirtschaftswissenschaftler Israel M.
Kirzner (1978) weiterentwickelt: ,, Vorhandenes entdecken®,
nennt er die Kerneigenschaft des Entrepreneurs. Der Begriff
ist nur scheinbar paradox. Etwas ist bereits vorhanden,
mufs also nicht neu erfunden werden, kann aber dennoch
in seiner Bedeutung und seinen Potentialen neu erkannt
und entdeckt werden. Beriihmtes Beispiel hierfiir ist das
Telefax. Es gab die Erfindung seit langem; sie ist schliefs-
lich von ganz anderen Firmen als den Erfindern und de-
nen, die sie zundchst zu vermarkten versuchten, weltweit
erfolgreich eingefiihrt worden. Sie griffen auf bereits
Existierendes zuriick. GrofSe Erfindungen sind oft fiir lange
Zeit nicht marktreif, noch mit kleinen Fehlern behaftet und
scheitern daher leicht im ersten Anlauf, weil sie technisch
nicht véllig ausgereift sind, in ihrer Bedeutung nicht er-
kannt oder vom Publikum nicht akzeptiert werden.

Vom Unkraut zum Rohstoff: das Unternehmen
»Wasserhyazinthe“

Wie man Vorhandenes, scheinbar Nutzloses durch einen
neuen Blickwinkel in eine wertvolle Geschéftsidee ver-
wandeln kann, zeigt das Beispiel ,,Wasserhyazinthe". Die
Wasserhyazinthe ist eine Pflanze, die in tropischen Lan-
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dern in Fliissen und Seen
wuchert, sich rasch ver-
mehrt und die Gewasser
verstopft. Dariiber, wie
man Wasserhyazinthen
nutzbringend verwen-
den konnte, ist viel nach-
gedacht worden. Als
Schweinefutter, zur
Kompostgewinnung und
fiir die meisten anderen
Verwendungsmoglich-
keiten erwies sich die
Pflanze jedoch als un-
brauchbar. Eine Designe-
rin, beeindruckt vom
seidenen Glanz, den die  Pprof. Giinter Faltin

Pflanzenstengel anneh-

men, wenn man sie

durch eine Mangel

dreht, verarbeitet das Material. Kunstvoll in ein Gerust
aus Rattan geflochten, lassen sich aus den getrockneten
Stengeln Sessel herstellen. Nicht irgendwelche, sondern
sehr schone und haltbare. Fiir Designer eine interessante
Variante zu anderen Materialien. Was sollte es fiir einen
Okonomen bedeuten? Nicht viel. Liegt ein Wachstums-
markt vor? Nein. Eben das ist der Punkt, der den Unter-
schied des Entrepreneurs zum herkdmmlichen Okono-
men ausmacht: In etwas Vorhandenem ein Potential
erkennen, obwohl die 6konomischen Erkennungsmuster
dafiir nicht passen. Wasserhyazinthen? Kein Potential.
Oft untersucht, ohne Ergebnis. Ein Sessel? Der Mobel-
markt ist gesattigt. Eher durch Zufall wurde ich auf den
Sessel aufmerksam. Das schone Stiick stand im Studio
der thailandischen Designerin Khun Tiik.

»Turn a problem into an entrepreneurial opportunity”
Jedes einzelne Teil fiir sich, die Wasserhyazinthe oder
der Sessel, hat nichts Erfolgversprechendes. Beide Teile
zusammen gesehen sind eine Provokation: Lastiges
Unkraut wird plétzlich zu einem Rohstoff von uner-
schopflichem Potential. Oder anders ausgedriickt: ,Turn
a problem into an entrepreneurial opportunity“. Die
Geschichte der Idee von den Wasserhyazinthen in dieser

www.venturecapital.de



CaAse STuDY: DIE BERLINER TEEKAMPAGNE

Daf3 Gunter Faltin sich nicht nur wissenschaftlich, son-
dern auch praktisch mit Entrepreneurship auseinander-
setzt, zeigt das von ihm gestartete Projekt , Teekam-
pagne*, aus dem das grofdte Teeversandhaus Deutsch-
lands hervorgegangen ist. Am Anfang war es nur ein
Gedanke: daf3 man Teehandel vielleicht ganz anders als
in den herkdbmmlichen Formen organisieren und hohe
Qualitat preiswerter anbieten konne. Die Ideenge-
schichte gleicht einem Puzzle. Der Schweizer Migros-
Griinder, Gottlieb Duttweiler, gerat in den Blick: Seine
Ausrichtung auf Produktwahrheit und hohe Qualitat,
seine Suche nach einem besonders giinstigen Preis-
Leistungs-Verhaltnis werden zu Teilen des Puzzles.
Spater: Besuche in Landern der Dritten Welt. Die Preise
dort - fur Kaffee, Tee, Kakao, Bananen oder Zucker - lie-
gen bei etwa einem Zehntel der Preise in Mitteleuropa.
Warum sind die Preise bei uns so hoch? Es stellt sich
heraus: Nicht Fracht oder Versicherung verteuern den
Tee, sondern das Verpackungsmaterial fiir die tiblichen
Kleinpackungen und die vielen Stufen des Zwischen-
handels. Wiirde man Grof3packungen anbieten, kénnte
man die Einsparung an Verpackungskosten als hohen
Preisvorteil an die Kunden weitergeben. Will man den
Zwischenhandel umgehen, braucht man grof3e Ein-
kaufsmengen. Die aber bekommt man nur, wenn man
sein Angebotssortiment radikal einschrankt. Da der
Einkaufspreis des Tees ja nur eine untergeordnete Rolle
spielt, kann man einen sehr teuren, ja warum nicht den
besten Tee der Welt nehmen: Darjeeling! Wenn man so
guten Tee haben kann, und den besonders preiswert,

Weise dargestellt konnte den Eindruck erwecken, die
Probleme losten sich quasi von selbst. Dieser Eindruck
ware falsch. Vom ersten Einfall iiber Recherchen und
Experimente bis zur ausgereiften Idee vergingen Jahre.
Vom ersten Prototyp fiir die Bundesrepublik bis zum
richtigen Start des Verkaufs in diesem anspruchsvollen
Markt waren es noch einmal drei. Neil Churchill, ameri-
kanischer Entrepreneurship-Forscher, sagt, daf fiir eine
gute Idee bis zu 50.000 Einzelteilchen an Informationen
verarbeitet werden miissen und daf es bis zu 10 Jahre
dauern kann, bis die Idee ausgereift und fiir eine erfolg-
reiche Unternehmensgriindung gut ist. Das dahinter
stehende Grundprinzip dagegen ist simpel: Oft reicht
schon die Neuanordnung von vorhandenem Wissen,
ein Gegen-den-Strich-Biirsten dieses Wissens oder die
Ubertragung vertrauter Ideen auf neue Anwendungs-
bereiche.

www.venturecapital.de
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vielleicht laf3t dies die Kunden auf die Auswahl verzich-
ten. Das Puzzle vervollstandigt sich. Wenn man viel
glinstiger anbietet als der tibrige Handel — kann man
dann nicht Vorauskasse von den Kunden verlangen?
Man kann. Und ist damit den grof3ten Teil der Finan-
zierungssorgen los. Das unternehmerische Risiko der
Teekampagne lag anfangs vor allem darin, ob die Kaufer
davon zu tiberzeugen sind, ihren Jahresbedarf an Tee in
Grof3packungen zu kaufen, wenn dies mit einem erheb-
lichen Preisvorteil belohnt wird. Heute — 20 Jahre nach
dem Start des Unternehmens in 1985 — hat die Teekam-
pagne tiber 160.000 Kunden, verkauft iiber 400 Tonnen
Darjeeling-Tee, verpackt zu 90 % in 1 kg-Grof3packun-
gen, beschiftigt 15 Mitarbeiter, ist nach Angaben des
Tea Board of India weltgrof3ter Importeur von Darjee-
ling-Tee geworden.

Der Typus des Entrepreneurs

Der Unternehmerforscher Peter Goebel fand heraus, daf
50 von ihm untersuchte Unternehmensgriinder aus vollig
unterschiedlicher Herkunft und unterschiedlichsten
Bedingungen stammten, eines jedoch gemeinsam héatten:
eine Idee zur Reife zu bringen - beharrlich immer wieder
um die gleichen Probleme zu kreisen und dies in einer
Art und Nachhaltigkeit, die ,normalen“ Menschen schon
fast als absonderlich erscheinen mag. Ein Manager
dagegen, so gut er als Organisator auch sein mag, ist
noch kein Entrepreneur, der neue Horizonte aufschlief3t.
Neue Ideen verricken die Sichtweise der Wirklichkeit,
und nur allzu oft wird der Schopfer fiir verriickt gehalten.
Der Spleen, sagt Schopenhauer, sei oft das Beste an
einem Menschen, sein kreativster Teil, mit dem grofde
Energien freigesetzt werden konnen, ein Stiick Utopie zu
verwirklichen.
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Know-how

Der Businessplan als Visitenkarte

Wie man mit Sicherheit eine Absage provoziert

Von Dr. Gottfried Neuhaus, Geschidiftsfiihrender Gesellschafter,

Dr. Neuhaus Techno Nord GmbH

Bei Venture Capital-Gesellschaften werden im Schnitt ein
bis zwei von hundert eingereichten Geschdiftskonzepten
finanziert. Mehrere hundert Businesspldne wandern pro
Jahr iiber den Schreibtisch eines VC-Gebers. Wie man sich
in diesem Wettbewerb als Griinder durchsetzt, soll hier
genauer beleuchtet werden.

Plagiate vermeiden

Montag morgen, halb zehn: In der Post liegen 15 Ge-
schéaftskonzepte von Teilnehmern eines Businessplan-
Wettbewerbs. Bis Freitag muf3 die Bewertung abgegeben
werden. Okay, dann mal frisch ans Werk, den ersten
Businessplan aufgeschlagen — und schon hat der Kandi-
dat mit der Nummer 058931 den ersten Minuspunkt kas-
siert. Denn auf der ersten Seite prangt in grof3en Buch-

staben ,Nichts ist so machtig wie eine Idee, deren Zeit ge-

kommen ist“. Nicht nur, dafd die Links Partei im Wahl-
kampf 2005 mit eben diesem Spruch auf Stimmenfang
ging. Dieses Zitat von Victor Hugo steht in Dutzenden
anderer Businessplane ebenfalls und wirkt damit nicht
differenzierend, sondern gleichmachend.

DER BUSINESSPLAN — SO WIRD ES RICHTIG GEMACHT:

& Gesamtumfang: Nicht mehr als 40 Seiten

@ Gliederung: Klar strukturiert, VC-iibliche Sortie-
rung einhalten

4 Formatierung: Rand lassen, 1,5-zeilig schreiben,
Wichtiges hervorheben, Seiten durchnumerieren,
Bilder beschriften

@ Sprache: Keine Rechtschreib- oder Zeichen-
setzungsfehler, kurze Satze, Fremdworte erklaren

& AufRere Form: Ordentliches, sauberes Papier,
Moglichkeit zum Abheften beachten

4 Executive Summary: Maximal 2 Seiten (zu jedem
Punkt in der Gliederung ein oder zwei erlauternde
Satze)

4 Finanzkennzahlen: In Euro angeben, Plausibilitats-
Check anhand bérsennotierter Unternehmen (z.B.
saisonale Wachstumsschwankungen, relative Hohe
von Ausgabe)

4 Inhalt: Kurz, pragnant, lesefreundlich

¢ Besonders herausarbeiten: Kundennutzen, Markt-
grofde, derzeitige und potentielle Wettbewerber,
Alleinstellungsmerkmale
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In der Kiirze liegt die
Wiirze

Nach dem Inhaltsver-
zeichnis folgt die Zu-
sammenfassung, die
sogenannte Executive
Summary. Sie zieht
sich tiber sechs eng
beschriebene Seiten
ohne Rand, und auf
Seite drei ist immer
noch nicht klar, wor-
um es bei diesem
Geschéaftskonzept
eigentlich geht. Daflir ~ Dr. Gottiried Neuhaus

fehlen auf diesen

ersten drei Seiten

bereits ein Halbsatz,

mindestens sechs weitere Worte, eine handvoll
Buchstaben und etliche Satzzeichen. Immerhin wurde
noch einmal die Entstehung des Internets ausfiihrlich
erklart.

Konservativ heifdt realistisch

Die Executive Summary endet mit der Aussage, daf}
das Unternehmen den Umsatz von heute Null Euro in
nur drei Jahren auf sagenhafte 100 Mio. Euro steigern
will — konservativ gerechnet natiirlich. Die Umsatzren-
dite erreicht dabei im dritten Geschéaftsjahr schwindel-
erregende 50 %.

Realitit statt Excel-Manie

Solche Finanzkennzahlen erzwingen einen genaueren
Blick in die Excel-Tabellen im Anhang des Business-
plans. Schon auf den ersten Blick wird deutlich, daf3
hier mit mathematischen Formeln fernab jeder Realitat
geplant wurde. So sind dreistellige Millionenbetrage
bis auf den Euro genau ausgerechnet worden, saisonale
Schwankungen wie Sommerloch oder Jahresendge-
schaft haben genausowenig Beachtung gefunden wie
die Kosten des Wachstums. Dafiir plant der Griinder,
eben noch Doktorand an der Universitat gewesen, sein
Jahresgehalt mit iiber hunderttausend Euro, fiir die
geplante monatliche Pkw-Leasing-Rate bekommt man
einen Ferrari.
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FINANZIERUNGSFOREN BIETEN SCHNELLZUGANG ZU INVESTOREN —
BEisPiEL VENTURELOUNGE

Ist die Geschéftsidee erst einmal durchdacht und in
einem Businessplan niedergeschrieben, folgt die Inve-
storenansprache. Angesichts von Hunderten von
Venture Capital-Investoren, Business Angeln und
staatlichen Finanzierungsinstituten fallt die Auswahl
der richtigen Kapitalgeber nicht leicht. Einen guten
Einstieg in die Finanzierungsbranche bieten Kapital-
marktforen. Anders als Banken machen Risikokapital-
geber ihre Investitionsentscheidungen vor allem von
der Qualitat des Managements abhéangig. Eine alte
Investorenweisheit besagt: Ein guter Manager kann
auch eine mittelmafdige Geschéaftsidee zum Erfolg fiih-
ren, wahrend es umgekehrt nicht funktioniert. ,Maf3-
geblich ist dabei, ob der Investor dem Management
zutraut, eine Geschéftsidee erfolgreich umsetzen zu
konnen“, betont Dr. Gottfried Neuhaus, Chef des Ham-
burger VCs Techno Nord, das wichtigste Entscheidungs-
kriterium eines Risikokapitalgebers. Neuhaus hatte
zusammen mit dem Corporate Finance-Berater CatCap
vor drei Jahren das Finanzierungsforum VentureLounge

Businessplan soll Persénlichkeit des Unternehmers
widerspiegeln

Viel schlimmer kann es eigentlich nicht mehr kommen,
oder? Doch, denn auf der letzten Seite des Businessplans
findet sich ein Hinweis des Beraters. Er schreibt, daf3 er
fir den Inhalt des im Auftrage seines Mandanten ge-
schriebenen Geschéftsplanes keine Haftung tibernehme

(www.venture-lounge.de) entwickelt. Auf themenbezo-
genen Veranstaltungen wie ,Software® oder ,,Biotechno-
logie“ prasentieren jeweils die besten acht der sich im
Vorfeld bewerbenden Unternehmen ihren Businessplan
vor Kapitalgebern, deren Investmentfocus auf dem
jeweiligen Thema liegt. Unternehmer wie Finanziers
schatzen die Effektivitat dieses komprimierten Kennen-
lernens: Bei minimalen Reisekosten konnen Informa-
tionen mit einer Vielzahl relevanter Gesprachspartner
ausgetauscht werden. Welche Ernsthaftigkeit hinter
Veranstaltungen wie der VentureL.ounge stecken, zeigt
die Erfolgsbilanz: Seit 2003 wurde durchschnittlich fast
ein Unternehmen pro Event finanziert. Weitere wichtige
Finanzierungsforen sind unter anderem die Matching-
Veranstaltungen der verschiedenen Business Angel-
Netzwerke (www.business-angels.de) und das im Friih-
jahr stattfindende Eigenkapitalforum der Kreditanstalt
fiir Wiederaufbau (www.eigenkapitalforum.com).

Marc-Michael Braun, Dr. Neuhaus Techno Nord

und alle Angaben zu Produkten und Markten auf Aussa-
gen des Griinders beruhten. Als Venture Capitalist mochte
man gerade nicht den Text eines Beraters lesen, sondern
den Unternehmer selbst kennenlernen. Bleibt zu hoffen,
daf3 der Griinder fiir dieses verkorkste Werk nur zu zah-
len braucht, wenn eine Finanzierung erfolgreich abge-
schlossen wird.
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Know-how

Die Zahlen im Griff

Controlling schafft Transparenz und
erleichtert Weichenstellungen

Erstens kommt es anders, zweitens als man denkt. Kaum
ein Unternehmensgriinder diirfte diesem Satz widerspre-
chen. Schliefslich ist es der Regelfall — und nicht die Aus-
nahme —, da#$ sich der im Businessplan skizzierte Weg
nicht eins zu eins umsetzen lifst. Fiir Entrepreneure heilst
dies, die eigenen Planungen regelmdsig mit der Realitdt
abzugleichen, die Ursachen fiir Abweichungen zu ergriin-
den und schliefSlich Entscheidungsalternativen auszuloten
— kurz: Controlling zu betreiben. Natiirlich kann auch das
beste Controlling nicht vor unliebsamen Uberraschungen
schiitzen. Doch die regelmdnige Auseinandersetzung mit
Plan und Ist sorgt dafiir, daf$ Griinder nicht den Uberblick
tiber die Unternehmensentwicklung verlieren und an ver-
meidbaren Fehlern scheitern. Denn wer Controlling von
Anfang an ernst nimmt, kann Fehlentwicklungen schneller
erkennen und hat mehr Zeit zum Gegensteuern, um sein
Unternehmen auf der Erfolgsspur zu halten.

Focus auf Liquiditit und Finanzierung

Controlling sollte sich stets auf die kritischen Erfolgs-
faktoren konzentrieren. Fiir junge, schnellwachsende
Unternehmen ist der bedeutendste Engpafdfaktor meist
das Kapital. Daher gilt es fiir Start-ups, die Controlling-
anstrengungen zunachst auf Liquiditat und Finanzierung
zu focussieren. Das Liquiditatscontrolling zielt darauf,
stets die Zahlungsfahigkeit des Unternehmens zu ge-
wahrleisten. Entsprechend stehen bei Planung und Ver-
folgung die kassenwirksamen Vorgénge, also Ein- und
Auszahlungen, im Mittelpunkt: Wann wird der Grof3-
kunde seine Rechnung bezahlen? An welchen Terminen
ist die Vorsteuer fallig? Die Perspektive des Liquiditats-
controlling ist kurz- bis mittelfristig, der Detaillierungs-
grad hoch. Das Finanzcontrolling ist eher mittel- bis lang-
fristig orientiert und hat die Aufgabe, die Finanzierung
des Wachstums sicherzustellen: Wie sollen anstehende

\

Investitionen finanziert werden? Wann muf3 die nachste
Finanzierungsrunde vorbereitet werden? Je genauer sich
Hohe und Zeitpunkt des kiinftigen Kapitalbedarfs vorhersa-
gen lassen, desto gezielter kann das Start-up-Management
die entsprechenden Eigen- oder Fremdmittel einwerben.

Realistisch planen, Enttauschungen vermeiden
Das Beispiel Liquiditats- und Finanzcontrolling macht
deutlich, daf3 Plane stets auf realistischen Zukunftser-
wartungen beruhen sollten und nicht auf dem Prinzip
Hoffnung. Wird eine Finanzplanung deutlich verfehlt,
sind die Folgen mitunter drastisch: Die Griinder sind
demotiviert, das Vertrauen der Investoren ist beschadigt
—und viel zu oft die Insolvenz nicht mehr abzuwenden.
Eine Planung ist aus Controlling-Sicht dann gut, wenn
sich das Grunderteam mit ihr identifiziert, wenn die Ziele
ambitioniert, aber erreichbar sind. Die wesentlichen
Bestandteile sind neben der Cash Flow- und Finanzpla-
nung vor allem die Ergebnisplanung (GuV) sowie eine
Planbilanz. Je nach Sicht - kurzfristig (1-3 Monate),
mittelfristig (3-12 Monate) oder langfristig (1-5 Jahre) —
unterscheiden sich die Plane in

ihren Schwerpunkten und
WASs CONTROLLING LEISTEN KANN p

€ Zahlungsfahigkeit gewahrleisten
@ Finanzierung des Wachstums sichern

& Erfolgsfaktoren offenlegen

ihrem Detaillierungsgrad.

Liquiditétscontrolling
Finanzcontrolling

@ Treffsichere Umsatzprognosen ermoglichen Vertriebscontrolling
Deckungsbeitragsrechnung  Eine qualitativ gute Planung ist

Akkurate Buchhaltung
unverzichtbar

@ Zahlen auf das Wesentliche verdichten Reporting die eine Grundvoraussetzung
€ Abweichungen fundiert erklaren Abweichungsanalysen fir Controlling, eine profes-
& Strategische Entscheidungen unterstiitzen Szenarioanalysen sionelle, zeitnahe Buchfithrung
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die andere. Schliefilich stellt
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GRUNDLAGEN FUR DAS CONTROLLING

Geschaftsvorfalle zeitnah dokumentieren
Kosten und Erlose verursachungsgerecht
zuordnen

Realistische Ziele festlegen
Der Status Quo auf einen Blick
Die nahe Zukunft vorhersagen

Buchhaltung
Kostenrechnung
Plan
Ist

die Buchhaltung die Protokollie- Forecast

rung aller Geschéftsvorfalle dar.

Nicht wenige Griinder sehen die Cash Flow-Rechnung

Buchhaltung als notwendiges
Ubel, mit dem sie moglichst Bilanz

wenig zu tun haben wollen. Rich-

tig ist, dafd gerade bei kleinen

Unternehmen die Buchhaltung beim Steuerberater als
Dienstleister gut aufgehoben ist. Falsch wére es, die Ist-
Zahlen nicht regelméafiig genau zu studieren.

Abweichungen ergriinden, Szenarien durchspielen
Eine Kernaufgabe des Controlling ist die Analyse von
Abweichungen zwischen Plan und Ist: Sind die Kosten
iiber Plan, weil eine Rechnung frither eingegangen ist und
keine Abgrenzung erfolgt ist? Oder wurde eine Kosten-
position in der Planung vergessen bzw. zu niedrig ange-
setzt? Wer hierauf die Antwort kennt, kann auch die Ent-
wicklung der nachsten Monate mit einer hoheren Treff-
sicherheit vorhersagen. Dies erfolgt in Form einer Hoch-
rechnung oder eines Forecast, welche die Briicke schla-
gen zwischen dem bisherigen Geschéaftsverlauf und dem
Plan fiir das Gesamtjahr. Um auf mogliche Unwéagbarkei-
ten vorbereitet zu sein, sollten Entrepreneure bei Pla-
nung und Forecast verschiedene Szenarien durchspielen.
Neben einem Positiv- und einem mittleren Szenario gilt
es auch, sich tiber den Worst Case Gedanken zu machen:
Wie soll das Unternehmen auf ein Scheitern der geplan-
ten Finanzierungsrunde reagieren? Wann miissen welche
Mafnahmen in die Wege geleitet werden, um das Uber-
leben zu sichern? Je genauer das Management-Team
seinen Handlungsspielraum kennt, desto leichter fallt es,
die richtigen Weichenstellungen vorzunehmen.

Die Umsatzseite in den Griff bekommen

Was Planung und Hochrechnung angeht, haben Start-ups
die Kostenseite meist ordentlich im Griff. Der Schwach-
punkt liegt in vielen Fallen auf der Umsatzseite, in der
Kommunikation zwischen Vertriebs- und Finanzverant-
wortlichen. Das Problem ist in der Regel nicht, daf beide
nicht ausreichend miteinander reden, sondern vielmehr,
daf} sie nicht gleiche Sprache sprechen, z.B. was die
Wahrscheinlichkeit der Auftragserteilung oder den vor-
aussichtlichen Zeitpunkt der Rechnungsstellung angeht.
Nach einer unvermeidlichen Lernphase sollte sich die
Prognosesicherheit stetig verbessern. Ein klassisches
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Zahlungsstrome transparent machen

Gewinn- und Verlustrechnung | Den Unternehmenserfolg messen

Die Finanzierungsstruktur darstellen

Instrument, um ein Gefiihl fur Eintrittswahrscheinlichkei-
ten zu entwickeln, ist der Vertriebstrichter: Kontakte
werden zu Anfragen, diese zu konkreten Angeboten, aus
welchen wiederum Auftrage — und damit Umsatze - resul-
tieren.

Reporting — das Wesentliche im Blick

Nicht nur das Management-Team selbst, sondern vor
allem Investoren und Aufsichtsrate wollen regelmafig,
zeitnah und kompakt tiber die Geschaftsentwicklung
informiert werden. Dies stellt das monatliche Reporting
durch eine standardisierte Darstellung der wichtigsten
Kennzahlen des Unternehmens sicher. Neben dem obli-
gatorischen Plan-Ist-Vergleich von GuV und Cash Flow-
Rechnung sind dies weitere individuelle Kennzahlen wie
z.B. Mitarbeiterzahl oder Auftragseingénge. Entschei-
dend fiir die Aussagekraft des Reporting ist jedoch,
wesentliche Entwicklungen und Abweichungen knapp,
aber fundiert zu erlautern.

Mit wenig Aufwand viel gewinnen
Start-ups konnen auch mit iiberschaubaren Mitteln ein
schlagkraftiges Controlling aufbauen. Die Aufgabe tiber-
nimmt in der Regel der Finanzverantwortliche mit; als
Softwareunterstiitzung reichen in der ersten Unterneh-
mensphase durchaus gut gepflegte Excel-Tabellen. Die
Qualitat des Controlling zeigt sich vor allem darin, daf in
Planung und Hochrechnung alle wesentlichen Informa-
tionen Eingang finden und Abweichungen offen ana-
lysiert werden. Wenn das Controlling die notwendige
Transparenz iiber die finanzielle Situation bietet, kann es
die Griinder bei wichtigen unternehmerischen Entschei-
dungen unterstiitzen. Und auch in Richtung Geldgeber
sendet ein funktionierendes Controlling positive Signale:
Zeigt es doch, daf3 die Griinder in der Lage und willens
sind, die Verwendung der ihnen anvertrauten Gelder —
und die damit erzielten Ergebnisse — transparent zu
machen.

Wolfgang Suttner
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Know-how

Erfolgsfaktor ,,Soft Skills*

Team Spirit, Charakter und Personlichkeit

Von Muschka Domdey-Utpadel, Mitglied des Aufsichtsrates, IT-Adventure AG

Griinder von High-Tech-Start-ups sind oft in die Technik
verliebte junge Leute. Was ihnen fehlt, sind betriebswirt-
schaftliche, unternehmerische und persénliche Erfahrun-
gen. Gleichzeitig technisch versierter Experte, Unterneh-
mer und Motivator zu sein, erfordert ein perfektes Zu-
sammenspiel von Hard- und Soft Skills. Deswegen sollten
sich Start-up-Griinder am besten schon wdhrend des Stu-
diums neben der Hochtechnologie mit betriebswirtschaft-
lichen Anforderungen (Hard Skills) eines Unternehmens,
wie Finanz- und Rechnungswesen, Vertrieb und Marketing,
beschdiftigen. Genauso wichtig sind Soft Skills, also persén-
liche Faktoren wie Begeisterungsfdhigkeit, Disziplin und

» Team Spirit“ und die Eigenschaft, ein harmonisches und
sich ergdnzendes Team zusammenzustellen.

Personliche Probleme kénnen iiber Erfolg und
Miferfolg entscheiden

Aus unternehmerischer Sicht versteht man unter dem
Begriff ,Soft Skills“ vor allem die personlichen Eigen-
schaften und Kompetenzen eines Menschen, die iber die
fachliche Qualifikation hinausgehen, wie Team-, Kommu-
nikations- Motivations- oder Organisationsfahigkeit,
Disziplin, Flexibilitat, Mobilitat, Durchsetzungsvermo-
gen, Kreativitat und last but not least Optimismus und
Selbstvertrauen. Diese ,weichen Faktoren“ sind fiir den
Aufbau eines erfolgreichen Unternehmens unabdingbar.
Probleme in diesem Bereich sind die haufigste Ursache
fir Schwierigkeiten innerhalb eines Teams und damit oft
Ursache fiir das Scheitern des gesamten Unternehmens.
Denn was niitzt es, wenn man {iber geniigend Know-how
verfligt, High-Tech-Computer zu produzieren, aber nicht
in der Lage ist, ein hochmotiviertes Team zusammenhal-
ten, oder nicht weif3, wie man mit positiver Ausstrahlung
und tiberzeugender Personlichkeit neue Kunden ge-
winnt?

Raum lassen fiir unterschiedliche Meinungen

Ein erfolgversprechender Entrepreneur sollte bereits vor
der eigentlichen Unternehmensgriindung mit seinen zu-
kiinftigen Partnern die Strategie und die Unternehmens-
ziele festlegen. Basis hierfiir ist ein offener, konstruktiver
Austausch, der Raum fiir unterschiedliche Meinungen,
Erfahrungen und Visionen laf3t. Dariiber hinaus wird er
auf externes Wissen aus fachfremden Bereichen nicht
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verzichten kénnen. Zu-
sammen mit dem Key-
Team mufl der Griinder
die Produkte und Lei-
stungen festlegen, mit
denen Geld verdient
werden soll, die Bran-
chen- und Zielgruppen
definieren und die inter-
nen Mafdnahmen fiir das
Unternehmenswachs-
tum bestimmen. Auch
miissen die jeweiligen
Verantwortungsbereiche
klar bestimmten Perso-
nen zugeordnet werden.
Entscheidend fiir den Unternehmenserfolg ist das Verfol-
gen des gemeinsamen Ziels mit vereinten Kraften. Dabei
miissen die spezifischen Kompetenzen und Qualifika-
tionen jedes einzelnen Teammitglieds erkannt und ent-
sprechend genutzt werden. Wichtig ist, daf3 bei techno-
logielastigen Start-ups das Fiihrungsteam nicht nur — wie
frither haufig der Fall — aus Technikern und Tiiftlern
besteht, sondern auch aus BWL-versierten Managern
oder vertriebsorientierten Verkaufern. Ein kontinuier-
licher ehrlicher Erfahrungs- und Gedankenaustausch,
der moglicherweise auch Anderungen im Team oder in
der Zielsetzung erforderlich machen kann, ist in der
Anfangsphase unerlafilich. Hier sind vom Griinder Moti-
vationsfahigkeit und Durchsetzungsvermogen gefragt. Zu
grof3 sollte bei High-Tech-Start-ups das Fiihrungsteam
jedoch nicht sein. Die Zeiten von Griitndungen mit fiinf
Vorstanden wie wahrend des New Economy-Booms sind
heute vorbei. Trotzdem sind Beteiligungen der wichtig-
sten Know-how-Trager am Unternehmen wichtig, auch
im Hinblick auf spatere Investoren.

Muschka Domdey-Utpadel

 Fazit:

Unabhangig von fachlichem Know-how, tragfahigen
Geschéftsideen und Kontakten kommt es letztendlich fiir
den Unternehmenserfolg auf die Menschen an, die sich
dieser Aufgabe gemeinsam stellen, und deren Begeiste-
rung, Identifikation und Glaube an die Zukunft des eige-
nen Produktes.
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Finanzierungsinstrumente fur
Unternehmensgriinder im Uberblick

Herausforderung Start-up-Finanzierung

Wer aus seinem Geschdftskonzept ein Unternehmen

macht, hat sein eigenes Kapital hdufig frith und komplett
zum Einsatz gebracht und mufs sich einigen strategischen
Fragen stellen. Neben allem rechten Bemiihen um die
Gunst der Kundschaft und Lieferanten muf3 ein junger
Unternehmer seiner Griindung eine solide Finanzbasis
bereiten. Zu viele ehemalige Unternehmer, deren Geschidifts-
titigkeit durch Fehler bei der Finanzierung in der Insolvenz
endete, betreiben mittlerweile das Fundraising nur noch fiir
den ganz persénlichen Bedarf.

Eigenkapital, Fremdkapital und Zwischenlosungen
Kapitalbeschaffung zur Unternehmensfinanzierung
bedeutet mehr als die Frage nach dem Wieviel und
Woher, sondern auch das Wie bzw. mit welchen Mitteln.
Bereits die Wahl der Rechtsform schrankt die Palette der
nutzbaren Finanzierungsinstrumente ein: An Einzelfir-
men oder Personengesellschaften mag sich kaum ein
Investor unbeschrankt haftend beteiligen, so daf3 hier
nur die stille Gesellschaft als Instrument tibrig bleibt.
Diese ist nicht von der Rechtsform des eigentlichen
Unternehmens abhangig und bietet die mitunternehme-
rische (= ,atypische®) sowie die darlehensgebende

(= ,typische®) Variante. Gestaltung und Mindestbetei-
ligung sind, abgesehen vom sehr weit gefafdten Rahmen,
den das Gesetz vorgibt, nur durch die Kreativitat der
Vertragsparteien beschrankt.

Beschriankte Haftung willkommen

In der Regel wird ein junges Unternehmen als Kapital-
gesellschaft in Form einer GmbH errichtet. Derzeit liegt
das Griindungsminimum noch bei 25.000 Euro und soll
Gesetzesinitiativen zufolge demnéchst wohl auf 10.000
Euro absinken, doch lauert wahrend der Griitndungs-
phase die unbeschrankte, personliche Haftung der
Grinder. Folglich muf? der Zeitbedarf fiir den Griindungs-
prozef einkalkuliert oder eine fertig gegriindete GmbH
gekauft werden — was sich wiederum deren Griinder in
vierstelliger Hohe vergiiten lassen.

Visionare Griinder mogen ihre junge Schopfung schon als
Multimillionen-Publikumsgesellschaft sehen und mit
Blick auf die borsliche Handelbarkeit und anonymen
Besitzverhaltnisse gerne eine Aktiengesellschaft errichten
wollen. Neben 50.000 Euro Mindestkapital gehort auch
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die Pflicht, einen Aufsichtsrat zu haben, Hauptversamm-
lungen abzuhalten sowie gewisse Publizitatsvorschriften
zu den ebenso lastigen wie kostspieligen Aspekten dieser
Rechtsform.

Bankdarlehen: berechenbar, aber schwer erhiltlich
Unabhangig vom juristischen Kleid des Start-ups gilt
heute mehr denn je die eherne Regel: Kredit setzt Eigen-
kapital voraus. Die Kosten fiir Fremdkapital, vulgo
Zinsen, verhalten sich mittlerweile proportional zum
Risiko, welches mit wachsendem Eigenkapitaleinsatz
und wachsender Einschatzbarkeit des Schuldners
abnimmt, doch auch sie wollen gezahlt sein, egal, ob die
Geschaéfte gut oder schlecht laufen. Transparenz und
gute Vorbereitung (= humaner Arbeitseinsatz) zahlen
sich folglich aus (= niedrigere Zinsen). Die Mindest-
volumina betragen theoretisch wenige tausend Euro, die
Ablaufe einer Kreditpriifung sind wohlbekannt und wohl-
gelitten. Echte Bankdarlehen diirften bei der Start-up-
Finanzierung selten zu finden sein, da sich die Banken auf
breiter Front bei der Unternehmensfinanzierung eher
zuriickgehalten und ihre Kreditportfolien neu sortiert
haben. Falls nun Neuengagements eingegangen werden,
so verleiht die Branche lieber Grof3kredite an Top-
adressen.

Eigenkapital ist Trumpf — und Mangelware

Fir die erste Finanzierungsrunde ist haftendes Eigen-

kapital Trumpf. Zwar strecken sich dem jungen Unter-
nehmer zahlreiche helfende Hande entgegen, doch in

dem wenigsten davon liegt das Geld mitnahmebereit.
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TAB. 1: AUSGEWAHLTE FINANZIERUNGSINSTRUMENTE FUR START-UP-UNTERNEHMEN IM VERGLEICH

MINDESTVOLUMEN ~ BESICHE-  BILANZIELLER RUckzAH- EINSICHTS- EIGENTUMER-  KAPITALKOSTEN PRO JAHR GRUNDER-
(cA. EURO)  RUNG CHARAKTER LUNG RECHTE RECHTE VON CA. BIS CA.  EIGNUNG ***

FREMDKAPITAL
HYPOTHEKENDARLEHEN 10.000 jA FK JA NEIN NEIN 33% 5,0%
FACTORING 100.000 jA FK JA NEIN NEIN 5,0% 9,0 % o
LEASING 1.000 A AUSSERBILANZIELL ~ NACH NUTZUNG NEIN NEIN 4,0% 9,0 % +
KREDITFINANZIERUNG (BANK) 10.000 ja/NEIN* FK JA NEIN NEIN 2,5% 12,0 % o
MEezzANINE-KAPITAL
GENUSSRECHTE 1.000.000 NEIN FK/EK* JA NEIN NEIN 6,0 % 12,0 %
NACHRANGDARLEHEN 100.000 NEIN FK/EK* JA NEIN NEIN 8,0% 12,0 % +
STILLE BETEILIGUNG 100.000 NEIN FK/EK* JA JA NEIN 8,0% 15,0 % +
EIGENKAPITAL
BETEILIGUNG DURCH VC 250.000 NEIN EK NEIN JA JA 15,0 %** 25,0 %** o
BETEILIGUNG DURCH PRIVATINVESTOREN 5.000 NEIN EK NEIN JA JA 15,0 %** 25,0 %** +

*) je nach Gestaltung; **) Renditeerwartung; ***) Eignung fiir Frithphasen-Unternehmen (+: gut, o: mafig, -: nur bedingt geeignet)
Quelle: Eigene Recherche
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wie bei Bewerbungsgesprachen: Zahlreiche Finanzie-
rungsanfragen fallen bei der ersten Durchsicht heraus,
nicht etwa weil das Geschaftsmodell nicht aussichtsreich
genug ware, sondern weil es an Form und Darstellung
mangelt. Selbst die Aussicht auf 10-15 % Umsatzrendite
reichen nicht, um einen VC-Investor zu aktivieren. Hierzu
mufd das Geschaftskonzept einen Hebel aufweisen, der
die Vervielfachung des Unternehmenswertes auf Sicht
von einigen Jahren in Aussicht stellt. In der Regel setzen
professionelle VC-Finanzierer einen Mindestbetrag
voraus, unterhalb dessen kaum ein Projekt eine Chance
auf Finanzierung hat. Fiir Griinder, die statt 500.000 Euro
nur z.B. 100.000 Euro brauchen, bleibt fiir die erste Finan-
zierungsrunde meist nur die Investorenklasse ,Family,
Friends and Fools“ ibrig.

Idealfall: Business Angel

Risikobewuf3te, private Direktinvestoren fiihlen sich
durch die Bezeichnung als Verriickte keineswegs belei-
digt. Sie wissen durchaus um Chancen und Risiken der
,Garagenfirmen®, deren Griindern sie mit Kapital auf die
Spriinge helfen. In der professionelleren Form sind Busi-
ness Angels wohl das beste, was einem Griinder passie-
ren kann. Neben Kapital bekommt er auch die Erfahrung
seines ,Engels” als Dreingabe mitgeliefert — schlief3lich
hat auch der Investor seinen Nutzen, wenn sich das
Investment gut entwickelt. Der Jungunternehmer erliegt
nun wahrscheinlich nicht mehr jedem denkbaren Anfan-
gerfehler, da sein kapitalgebender Engel iiber sein Unter-
nehmen wacht. Haufig liefern Business Angels dank ihrer
gut ausgebauten personlichen Netzwerke einen reichen
Fundus an Kontakten zu potentiellen Kunden, Lieferan-
ten, Dienstleistern und - last but not least — Kapital-
gebern. Der Ablauf eines solchen ,Business Angel-
Projektes” diirfte so individuell sein wie die Menschen,
die sich dabei zusammenfinden, als Einstieg eignen sich
neben personlichen Netzwerken haufig auch Kontakt-
borsen. Leider ist die Anzahl der Business Angels sowie
deren jeweilige Kapazitat kleiner als der Bedarf nach
ihnen.

Standard-Anlagegiiter per Leasing
Der beste Finanzbedarf ist wohl der, der erst gar nicht
entsteht. Leasing und Factoring halten Vorteile bereit, da
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sie bereits bei kleineren Betragen einsetzbar sind. So 1af3t
sich eines der existenzgefahrdenden Risiken eines jeden
Unternehmens, namlich Zahlungsausfalle von Kunden,
durch den Einsatz von Kreditversicherern bzw. Factoring-
Unternehmen teilweise ausschalten. Als Minimum hier-
bei sollte der Jahresumsatz tiber 2 Mio. Euro bzw. das
Finanzierungsvolumen 10s0.000 Euro betragen. Speziell
beim Leasing sind sogar schon 1.000 Euro-Vertrage erhalt-
lich. Das Leasing von weit verbreiteten Giitern nimmt
weiterhin stark zu. Ein Jungunternehmen, welches ledig-
lich Biiroraume, PCs, Kopierer, Telefonanlage und PKWs
benotigt, kommt fast ohne kapitalbindendes Anlage-
vermoOgen aus. Schwierig wird es bei nicht marktgangi-
gen Anlagegiitern, wie z.B. individuell angefertigten
Laborgeraten oder Fertigungsanlagen.

Mezzanine — modern, aber nicht immer passend
Von der Sache her sind Mezzanine-Instrumente, wie z.B.
Genufdrechte oder nachrangige Darlehen, eine willkom-
mene Ergdnzung des Finanzierungsportfolios: Der Inve-
stor stellt mithaftendes Kapital bereit, hat nicht die
Mitbestimmungsrechte eines Gesellschafters, bean-
sprucht keine Sicherheiten und erhélt dafiir eine attrak-
tive, haufig zweistellige Verzinsung. Die Mindestbetrage
solcher Programme sind mit 1 Mio. Euro fiir Griinder
ehedem noch unhandlich. Daneben sind solche Instru-
mente fiir Start-up-Unternehmen ohne stabilen Cash
Flow noch eher ungeeignet, da sie periodisch wertvolle
Liquiditat absaugen und am Ende ihrer Laufzeit zuriick-
zuzahlen sind. Eine Alternative winkt aus einer Ecke des
Kapitalmarktinstrumentariums, wo man eine solche
kaum vermutet: Unter Umstanden eignen sich Derivate
zum raffinierten Design einer Start-up-Finanzierung
bereits ab 25.000 Euro, wenn z.B. Zinsanderungs-,
Wahrungs- oder Preisschwankungsrisiken abzusichern
sind und die verbleibenden Risiken dadurch fiir poten-
tielle Kredit- oder Eigenkapitalgeber tiberhaupt tragbar
werden.

Fazit:
Unternehmensgriinder tun gut daran, sich nicht auf
klassische, vorgefertigte Finanzierungsinstrumente zu
verlassen und genau zu priifen, ob deren Modalitaten
iberhaupt zu den besonderen Gegebenheiten eines
Start-up-Unternehmens passen. Kompetente Finanzie-
rungsberater beziehen mindestens die vorstehend erlau-
terten Kapitalquellen und Finanzierungsinstrumente ein
und entwerfen aus dem Baukasten der Unternehmens-
finanzierung bedarfsgerechte Losungen. Die vordergriin-
dig so aufwendige und wenig fruchtverheifdende Netz-
werkarbeit lohnt sich nicht nur auf der technischen
Seite, sondern auch zur Gewinnung von Finanzierungs-
partnern.

Volker Deibert
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Mutige Investoren gesucht

Friihphasenfinanzierung in Europa

Von Sabine Rummel, Research Coordinator,
European Private Equity and Venture Capital Association (EVCA)

Ein entwicklungsfdhiger und aktiver Seed-Sektor ist ein
wesentlicher Faktor fiir die Entwicklung und das zukiinf-
tige Wachstum der europdischen Wirtschaft. Seed-finan-
zierte Unternehmen sind wichtige Transporteure von
F&E-Investitionen in Ideen, Produkte und das Wirtschafts-
leben. Das bedeutet mehr Arbeitspldtze und Wohlstand.
Dariiber hinaus sind sie ein Motor fiir wirtschaftlichen
Wettbewerb und Produktivitdt, insbesondere durch die
Nutzung neuer Technologien.

Langerer Atem fiir Seed-Finanzierungen

Unter Seed-Kapital versteht man die fritheste Phase
des Venture Capital. Es finanziert die Ausreifung und
Umsetzung einer Idee in verwertbare Resultate bis hin
zum Prototyp. Auf dessen Basis wird ein Geschéaftskon-
zept fiir ein zu griindendes Unternehmen erstellt, erst
danach greifen sogenannte Start-up-Finanzierungen.
Fiir Seed-Finanzierungen eignen sich nur ,High Poten-
tial Companies“ — also Unternehmen, die mit einem
herausragenden Management-Team antreten. Nur so
besteht geniigend Potential fiir Wachstum, und es lohnt
sich der finanzielle und beratende Einsatz der Investo-
ren. Seit dem wirtschaftlichen Einbruch und dem
Zusammenbruch der internationalen Aktienmaérkte ab
2001 hat sich das Investmentverhalten der Anleger im
Bereich Seed grundlegend verandert, und die Inve-
stitionen sind drastisch zuriickgegangen. Ein wesent-
licher Grund dafiir ist der Wegfall des Exit-Kanals Borse.

Seed-Investoren wird
heute ein erheblich lan-
gerer Atem abverlangt,
wollen sie ein Unterneh-
men von der ersten Idee
iber die verschiedenen
Entwicklungsphasen bis
hin zu einer fir alle
Beteiligten erfolgrei-
chen Entwicklung
begleiten. Das er-
schwerte Exit-Umfeld
lastet nicht nur auf der
Performance von
Venture Capital-Invest-
ments, sondern nimmt
auch Einfluf auf die
Fundraising-Bedingun-
gen. Das gilt insbeson-
dere fiir Seed-Fonds. Die Auswirkungen dieser Entwick-
lungen zeigen sich an einem Vergleich der Investitions-
volumina in den Jahren 2000 und 2004.

Sabine Rummel

2004 versus 2000 — der Vergleich

2004 lagen die Investitionen im Seed-Bereich in Europa

bei rund 147,77 Mio. Euro. Sie machten lediglich 0,4 %

des gesamten investierten Kapitals (36,92 Mrd. Euro)

aus. Im Rekordjahr 2000 lagen Seed-Finanzierungen im
Vergleich zu heute um ein Fiinffaches

ABB. 1: EUROPEAN INVESTMENTS IN SEED CAPITAL hoher: Sie betrugen 819,68 Mio. Euro

und damit 2,3 % des gesamten investier-

ten Kapitals (34,99 Mrd. Euro). Im
Durchschnitt werden heute 0,5 Mio.

Euro in ein Seed-Projekt investiert, wo-
bei die Hohe der Investments durchaus

zwischen 100.000 Euro und 5 Mio. Euro
variieren kann. Wahrend die 2004 insge-

samt getatigten Investitionen nicht nur
das Vorjahresergebnis von 29,09 Mrd.,

Mio. Euro
1,000
820
800 A
600 - 531
400 A
305
200 A I 150 148
04 . i, i, .
2000 2001 2002 2003

sondern inzwischen auch das bisherige
l Rekordergebnis aus dem Jahr 2000
2004 tibertrafen, geht der Anteil der Seed-
Investments in Europa seit 2000 konti-

Quelle: EVCA Survey of Pan-European Private Equity and Venture Capital Activity 2004
Conducted by Thomson Venture Economics and PricewaterhouseCoopers
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nuierlich zurick.
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Enthusiastische Entwicklung Ende der goer

Diese Entwicklung erscheint um so drastischer, betrach-
tet man die Entwicklung der Seed-Investitionen Ende der
90er Jahre. Gegen Ende des vergangenen Jahrzehnts
machte sich Enthusiasmus am europaischen Beteili-
gungsmarkt breit. Das insgesamt investierte Kapital stieg
von 14,46 Mrd. Euro im Jahr 1998 auf 25,11 Mrd. Euro im
Jahr 1999 und weiter auf einen Rekordstand von 34,99
Mrd. Euro im Jahr 2000. Prozentual noch starker wuch-
sen europaweit die Seed-Finanzierungen. 1998 lag das
Seed-Kapital auf einer Hohe von 169,27 Mio. Euro. Im
Folgejahr stieg es auf 467,54 Mio. Euro, um sich bis 2000
mit 819,68 Mio. Euro fast zu verdoppeln. Der Einbruch
der Investitionen im Jahr 2001 war entsprechend
drastisch. Das insgesamt investierte Kapital in Europa
fiel um 30,5 % auf 24,33 Mrd. Euro, die Seed-Investitionen
sogar um 35,2 % auf 530,84 Mio. Euro.

Langsamer Aufschwung nach 2001

Nach diesem Einbruch erholte sich der européaische
Beteiligungsmarkt langsam. Das Investitionsvolumen
steigerte sich kontinuierlich Jahr fiir Jahr, bis man 2004
mit 36,92 Mrd. Euro ein neues Hochstniveau erreichen
konnte. Im Segment der Seed-Finanzierungen zeigten
sich die Investoren entgegen der allgemeinen Tendenz
zuriickhaltend. Es kam zu einer Reihe von Veranderun-
gen im Markt. Drastisch war der Riickgang der Venture
Capital-Investitionen, insbesondere in der Frithphase der
Unternehmensentwicklung, bei der Griindungsvorberei-
tung und bei Ausgriindungen aus wissenschaftlichen
Einrichtungen und Unternehmen: Seit dem Einbruch der
New Economy war die Hohe der Seed-Investitionen
immer weiter gesunken. Im Jahr 2002 fielen die Investi-
tionen auf 305,13 Mio. Euro, 2003 auf 150,107 Mio. Euro
und im Jahr 2004 auf 147,77 Mio. Euro.

Deutschland folgt europaischem Trend

In Deutschland weicht die Entwicklungskurve des
Gesamtmarktes von der européaischen Tendenz ab. Hier-
zulande zeigte der Markt namlich erst seit 2004 neue
Starke: Die Investitionen lagen erstmals wieder iiber dem
Vorjahresniveau. Das Rekordergebnis von 2000 (4,7 Mrd.
Euro) wurde hierbei jedoch nicht tibertroffen. Die Seed-
Investitionen entwickelten sich hingegen wie im europai-
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schen Beteiligungsmarkt riicklaufig. Die Auswirkungen
des Markteinbruchs machten sich in Deutschland sogar
viel starker bemerkbar: Wahrend 2000 8,2 % des insge-
samt investierten Kapitals auf Seed-Finanzierungen
entfielen, waren es 2001 nur noch 3,9 %. Dessen ungeach-
tet bleibt im europaisch-deutschen Vergleich der Anteil
der Seed-Investitionen an den Gesamtinvestitionen in
Deutschland bis heute hoher (Deutschland 2004: 0,6 %,
Europa 2004: 0,4 %).

Ausblick

In Anbetracht der generell positiven Tendenz am euro-
paischen Venture Capital-Markt wird auch der Seed-
Bereich, wenn auch mit zeitlicher Verzégerung, von
einem Aufschwung profitieren. So haben innerhalb
dieses Jahres schon einige europaische Venture Capital-
Fonds erfolgreich Fonds aufgelegt und neue Mittel einge-
worben. Dazu wird auch die zunehmende Verbesserung
der Exit-Moglichkeiten fiir Investoren beitragen. Wichti-
ger Treiber fiir eine positive Entwicklung ware auch ein
europaweiter wirtschaftlicher Aufschwung.
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Herausforderung

Frihphasenfinanzierung

Von Griinderfonds und Start-up-Investitionen

Von Dr. Holger Frommann, Geschidiftsfiihrer,
Bundesverband Deutscher Kapitalbeteiligungsgesellschaften e.V. (BVK)

Die Bedeutung von Innovationen und threr kommerziellen
Nutzung fiir die Entwicklung der Volkswirtschaften und des
Lebensniveaus der Menschen ist unumstritten. Die Heraus-
forderung besteht allerdings in der Finanzierung der Inno-
vationsumsetzung. In den USA wurde fiir diese Zwecke
Venture Capital ,,erfunden”, doch auch in den USA war
Venture Capital kein ,Selbstldufer”. Es funktionierte erst,
nachdem die richtigen Rahmenbedingungen geschaffen
worden waren: giinstige Steuern, langfristige Kapitalquel-
len wie Pensionsfonds, eine stark auf Eigenkapital ausge-
richtete Unternehmensfinanzierung, gute Exit-Moglichkei-
ten und flexible Arbeitsmarktbedingungen.

Early Stage-Finanzierung erst seit den goer Jahren
In Deutschland verfiigt die Unternehmensfinanzierung
traditionell iber grundverschiedene Strukturen, die aus
der Vergangenheit heraus eher fremdkapital- und sub-
ventionslastig sind. Die Einfithrung und Umsetzung von
Innovationen unterlag damit anderen Finanzierungsbe-
dingungen. Als alternative Finanzierungsform hat sich
die Frithphasenfinanzierung durch Early Stage Venture
Capital in Deutschland erst in den 90er Jahren richtig
entwickelt und durchgesetzt. Zwar gab es zuvor ver-
schiedene Ansatze, wie die Deutsche Wagnisfinanzie-
rungsgesellschaft Ende der 70er Jahre oder verschiedene
auch private Initiativen in den 80er Jahren, aber in der
Summe war nur wenigen Erfolg beschieden, und die
Mehrzahl dieser Pioniere hat die frithen Jahre nicht iiber-
dauert. Der Staat hat Forschung und Entwicklung in

Deutschland schon im-
mer stark geférdert, die
Forderung der Umset-
zung von Forschungs-
und Entwicklungsergeb-
nissen in kommerziell
verwendbare Techno-
logien setzte jedoch erst
Ende der 80er Jahre mit
Modellversuchen zur
Finanzierung junger
technologieorientierter
Unternehmen ein. Un-
mittelbare Erfolge zeig-
ten sich dabei nicht.

Dr. Holger Frommann

Hohe Zuwachsraten

Daf} Early Stage Venture

Capital, also Seed- und

Start-up-Investitionen, ab Mitte der 90er Jahre einen star-
ken Aufschwung erlebte, hatte verschiedene Ursachen.
Erfolge in verschiedenen High-Tech-Branchen lief3en
kommerzielle Chancen erahnen. Businessplan-Wettbe-
werbe und andere Initiativen schufen unternehmerische
Grundlagen fiir das Griindungsgeschehen. Die Einfiih-
rung des Neuen Marktes flihrte zu Exit-Phantasien. Die
Umwandlung der o6ffentlichen Modellversuche in das
BTU-Forderprogramm, das den privaten Investoren
einen Grofdteil der Risiken aus den Investitionen abnahm,

tat ein Ubri es, um das
ABB. 1: ENTWICKLUNG DER PRIVATE EQUITY-INVESTITIONEN SEIT 1990 8
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kurbeln. Von 1996 bis 2000
lagen die Zuwachsraten
der jahrlichen Early Stage
Venture Capital-Investi-
tionen zwischen 55,0 %
und 115,7 %, im Durch-
schnitt betrugen sie 90,5 %
und waren damit fast dop-
pelt so hoch wie die durch-
schnittliche Zuwachsrate
bei den gesamten Private
Equity-Investitionen von

2001 2002 2003 2004

Quelle: BVK
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54,9 %. Im Jahr 2000 er-
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reichten die Early Stage-Investitionen 1,6 Mrd. Euro und
machten 36 % aller Private Equity-Investitionen aus. Es
war das grof3te Volumen, das europaweit in dieses Markt-
segment flof3. Das Engagement der 6ffentlichen Hand hat
hierzu einen grof3en Beitrag geleistet.

Zuriickhaltende Investitionen

In den Technologieméarkten und an der Bérse machten
sich im Ubergang zum neuen Jahrtausend Trendwenden
bemerkbar. Die einsetzende Konsolidierung fiihrte zu
Portfoliobereinigungen, zu kraftigen Verschiebungen in
den Investitionsstrukturen, zu Problemen beim Exit
sowie hohen Verlusten und Schwierigkeiten beim Fund-
raising. Der Anteil der Seed-Investitionen fiel von 8,7 %
im Jahr 2000 auf 0,6 % Ende 2004; der Anteil der Inve-
stitionen in Start-ups von 27,3 % auf 8,8 %. Das 2004 in
Early Stage-Unternehmen investierte Volumen betrug
jedoch immer noch 353,5 Mio. Euro und lag damit knapp
unter dem 1998 investierten Volumen. Generell zeigte
sich, dafd Businessplane und Marktchancen einzelner
Branchen iberschéatzt worden waren, mit existenzbe-
drohenden Folgen fiir manche Venture Capital-Gesell-

schaften, weshalb das Pendel von Investitionslust in
aufderste Vorsicht und Zuriickhaltung umschlug. Die
Abwartstendenz bei den Investitionen im Early Stage-
Segment war zwar zur Jahreshalfte 2003 gestoppt wor-
den, aber seitdem stagnieren die vierteljahrlichen Investi-
tionen. Im ersten Halbjahr 2005 flossen 134,4 Mio. Euro in
174 Unternehmen im Early Stage-Segment, davon 2,6 Mio.
Euro in sechs Unternehmen, die sich in der Seed-Phase
befinden. Innerhalb des Early Stage-Segmentes verlager-
ten sich die Investitionen von Seed und Start-up zu
,sonstiges Early Stage“, also schon existierenden Unter-
nehmen, die sich eigentlich fast in der Expansionsphase
befinden. Es besteht die Gefahr, daf3 der wirkliche Early
Stage-Bereich austrocknet.

Ausgriindungen sind riicklaufig

Das Griindungsgeschehen im Sinne der Ausgriindung
von Technologie-Unternehmen aus wissenschaftlichen
Einrichtungen ist seit 2000 deutlich zuriickgegangen.
Nach Untersuchungen der European Business School in
Oestrich-Winkel zieht es die grof3e Mehrheit der Studie-
renden nach dem Abschluff in etablierte Unternehmen,
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ABB. 2: VERTEILUNG DER PRIVATE EQUITY-INVESTITIONEN ABB. 3: VERTEILUNG DER PRIVATE EQUITY-INVESTITIONEN
NACH INVESTITIONSPHASEN 1999 NACH INVESTITIONSPHASEN 2004
Buy-outs 1999

14,2 %

Early stage-
Venture Capital
32,8 %

2004

Early stage-
Venture Capital
9,4 %

Later stage-
Venture Capital
19,3 %

Later stage- Buy-outs
Venture Capital 71,3 %
53,0 %
Quelle: BVK Quelle: BVK

nur eine Minderheit kann sich den Schritt in die Selbstan-
digkeit vorstellen. Als ein Hauptgrund fiir diese Entwick-
lung kann die schlechte konjunkturelle Entwicklung
angesehen werden, wodurch die Erfolgsaussichten und
Risikofreude abnehmen. Diese Entwicklung wirkt sich
negativ auf die Nachfrage nach Frithphasenfinanzierun-
gen aus.

Verbesserte Rahmenbedingungen fiir Fundraising
Die Konsolidierung nach dem Platzen der Internetblase
hat dazu gefiihrt, da die Marktteilnehmer die noch vor-
handenen Fondsmittel neu strukturieren muf3ten und
vor allem mehr Mittel fiir Folgeinvestitionen reservier-
ten. Damit war weniger Geld fiir Erstengagements, insbe-
sondere in frithen Finanzierungsphasen, vorhanden. Das
Kapitalangebot wurde durch das Ausscheiden von Akteu-
ren weiter verringert. Inzwischen sind die steuerlichen
Rahmenbedingungen fiir das Fundraising verbessert

ABB. 4: VIERTELJAHRLICHE VENTURE CAPITAL-INVESTITIONEN SEIT 2002

worden, und auch die institutionellen Investoren zeigen
wieder ein verstarktes Interesse, aber dennoch besteht
eine gewisse Kapitalknappheit im Early Stage, und das
Einwerben von frischem Geld stellt eine grofde Herausfor-
derung fiir die einzelnen Fonds dar. Die Einrichtung des
ERP-EIF-Dachfonds hat dem Fundraising im Early Stage-
Segment erste Impulse verliehen. Allerdings sind die
inzwischen eingeworbenen Fonds weniger fiir Investi-
tionen im Griindungsgeschehen, sondern mehr zur
Finanzierung schon agierender Unternehmen bestimmt.

Griinderfonds und Start-Fonds

Die offentliche Hand hat in der gegenwaértigen Situation
Handlungsbedarf gesehen. Zuséatzlich zum bereits er-
wahnten Dachfonds wurden der Start-Fonds und der
High-Tech Griinderfonds initiiert. Der Start-Fonds soll als
Co-Investor in High-Tech-Unternehmen investieren. Der
Griinderfonds soll Ausgriindungen aus wissenschaft-
lichen Einrichtungen finan-
zieren und somit Impulse

flir eine erneute Intensivie-

rung des Griindungsge-

schehens in den High-

Tech-Bereichen geben.
Damit leistet auch der

1/02 /02 1/02 1v/02  1/03 11703 1I/03 IV/03  1/04
B Early stage-Venture Capital (Mio. Euro)

O Later stage-Venture Capital (Mio. Euro)

Staat weiterhin seinen Bei-
trag zur Forderung des
Marktsegments. Eine Riick-
kehr zu alter Starke bleibt
eine Herausforderung so-
wohl fiir private Finanziers
als auch fiir die offentliche
Hand, ist aber das Ziel aller

11704 11I/04 1V/04  1/05 11105

Quelle: BVK
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Ablauf einer Venture Capital-Finanzierung

5 idealtypische Phasen zwischen erster Kontaktaufnahme und

Unterzeichnung der Vertrige

Von Stefan Lemper, Partner, Aurelia Private Equity

Jeder Gesellschafter und Unternehmer mufs sich zundichst
kritisch die Frage stellen, welche Vorteile Venture Capital
bietet und welche Nachteile dafiir gegebenenfalls in Kauf
zu nehmen sind. Wie der deutsche Name ,, Wagnis-Kapital“
schon sagt, zeichnet es sich dadurch aus, daf3 es der Finan-
zierung von risikoreichen Produkten oder Projekten mit iiber-
durchschnittlichen Wachstumspotentialen dient.

Venture Capital als Finanzierungsalternative
Aufgrund des hohen Risikos stehen klassische Formen
der Unternehmensfinanzierung wie z.B. Bankdarlehen in
aller Regel nicht zur Verfiigung. Das gilt um so mehr, da
es sich haufig um junge und noch unprofitable Unterneh-
men ohne Sicherheiten handelt. Neben dem Kapital in
Form einer Beteiligung erhalt das Unternehmen mit dem
Eintritt einer VC-Gesellschaft einen professionellen und
mit Wachstumsunternehmen erfahrenen Partner, der das
Management bei der Umsetzung seiner Wachstumsstra-
tegie und beim Aufbau entsprechender Strukturen unter-
stlitzt. Zum Schutz seines Investments 1af3t sich der VC-
Geber allerdings auch umfangreiche Mitspracherechte
bei der Unternehmensstrategie einraumen. Gesellschaf-
ter und Management miissen sich zudem von Anfang an
im klaren dariiber sein, dafy das Unternehmen nach drei
bis sieben Jahren verkauft oder an die Borse gebracht
wird. Denn die Realisierung der mit der Beteiligung finan-
zierten Wertsteigerung ist das Hauptziel von VC-Gebern.

ABB. 1: ABLAUF EINER VENTURE CAPITAL-FINANZIERUNG

Vertrags-
\verhandlung,
Beteiligung

Kontakt- Vororif Letter of Due
aufnahme orpruiung Intent Diligence

Quelle: Aurelia Private Equity

Kontaktaufnahme

Grundlage fiir den Kontakt zu einer VC-Gesellschaft ist ein
ausfiihrlicher Businessplan, aus dem alle wesentlichen In-
formationen iber das Unternehmen, sein Umfeld und das
Finanzierungsprojekt hervorgehen. Der Businessplan ist
quasi die Bewerbungsunterlage eines Unternehmens, das
sich um eine Finanzierung bewirbt. Er sollte daher sorgfal-
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tig erstellt werden. Da die
Geschaftsfithrung fiir die
Umsetzung der Unterneh-
mensplanung verant-
wortlich ist, sollte sie
mafdgeblich an der Auf-
stellung des Business-
planes mitgewirkt haben
und diese elementare
Aufgabe nicht vollstandig
Beratern tiberlassen.
Bevor der Businessplan
an eine VC-Gesellschaft
verschickt wird, sollte

sich das Unternehmen
erkundigen, ob das Finan-
zierungsprojekt zu der
jeweiligen Invest-
mentstrategie paft.

Stefan Lemper

Vorpriifung

Der Businessplan wird von der VC-Gesellschaft auf die
Erfiilllung der jeweiligen Investitionskriterien tiber-
priift, und es erfolgt eine erste Einschatzung der
Attraktivitat des Finanzierungsvorhabens. Ist diese
Einschéatzung positiv, erfolgen weitere Priifungen und
Recherchen. Das Unternehmen wird besucht, die VC-
Gesellschaft lernt das Management in mehreren Ge-
sprachsterminen kennen und diskutiert mit ihm inten-
siv das Finanzierungsvorhaben. Im weiteren Verlauf
werden je nach Situation zusatzliche Informationen
angefordert und Gberpriift, Referenzen eingeholt und
Experten befragt. Die Dauer der Vorpriifung hangt vom
Einzelfall ab und kann von wenigen Wochen bis zu meh-
reren Monaten dauern.

Letter of Intent (Lol)

Auf Basis des Kenntnisstandes aus der positiven Vorprii-
fung unterbreitet die VC-Gesellschaft oder gegebenen-
falls ein Konsortium aus VC-Gesellschaften dem Unter-
nehmen im Rahmen eines Letter of Intent ein Beteili-
gungsangebot. Der Lol beinhaltet die Beteiligungsstruk-
tur (Investitionssumme, Finanzierungsform, Unterneh-
mensbewertung, Auszahlungsmodus etc.), die wesent-
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lichen gesellschaftsrechtlichen Eckpunkte einer Beteili-
gung (z.B. Sonderrechte und Mitspracherechte) und
Regelungen fiir das weitere Vorgehen (z.B. Exklusivitat
und Kosteniibernahme).

Due Diligence
Akzeptiert das Unternehmen den Lol, beginnt die Due
Diligence, bei der samtliche Bereiche des Unternehmens

dig machen, erfolgt die Vertragsverhandlung. Grundlage
sind die in dem Lol bereits festgelegten Parameter. In den
Beteiligungsvertragen werden samtliche Aspekte der
Beteiligung geregelt und weitreichende Vereinbarungen
zur Zusammenarbeit, moglichen weiteren Finanzierungs-
runden und dem Verkauf der Anteile bzw. des Unterneh-
mens getroffen. Aufgrund der Regelungsvielfalt und einer
Vielzahl von kontroversen Detailfragen kann diese Ver-

und seines Finanzierungsvorhabens intensiv gepriift und  handlungsphase recht zeitaufwendig werden. Sind die "
Risiken identifiziert werden. Dabei werden Legal, Finan- Vertrage dann von allen Parteien akzeptiert, steht der —_—
cial, Technical und Commercial Due Diligence unter- Umsetzung der Beteiligung bei einem Notar nichts mehr =
schieden. Die Teilpriifungen werden je nach VC-Gesell- im Wege. Q
schaft ganz oder teilweise selbst, im Regelfall aber durch =
externe Spezialisten durchgefiihrt. Und dann...? E .
...folgt hoffentlich eine Phase guter Zusammenarbeit m
Vertragsverhandlungen und Beteiligung zwischen Unternehmer und VC-Geber, bei der das inve- =
Sofern das Due Diligence-Ergebnis positiv war und keine  stierte Kapital erfolgreich eingesetzt wird und zum -
Erkenntnisse geliefert hat, die aus Sicht der VC-Gesell- geplanten Wachstum fiihrt, so daf3 am Ende ein fiir alle =
schaft eine Anderung des Beteiligungsangebotes notwen-  Parteien erfreulicher Exit moglich wird. U'Q

o
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Who we are

Wir sind ein Private Equity Fund
Management-Unternehmen mit Sitz in
Dusseldorf. Als unternehmerisch han-
delnder Finanzinvestor beteiligen wir
uns an Hightech-Unternehmen in aus-
gewahlten Wachstumsbranchen. Derzeit
verwalten wir drei Fonds mit insge-
samt 150 Millionen € Investmentkapital.
Eines unserer Portfolio-Unternehmen
wurde vor kurzem sehr erfolgreich an
der Frankfurter Wertpapierbdrse ein-
gefuhrt. Wir sind derzeit einer der
aktivsten Investoren in Hightech-
Wachstumsunternehmen in Deutsch-
land und weiterhin auf Wachstums-
kurs.

Whom we need

Sie haben Ihr Studium der Wirtschafts-
wissenschaften und/oder Ingenieur-
bzw. Naturwissenschaften mit Pradi-
katsexamen abgeschlossen, bzw.
werden dies in Kirze abschlieRen.
Gegebenenfalls sammeln Sie bereits
erste Berufserfahrung. Sie haben
Praktika (vorzugsweise in der Private
Equity Industrie oder affinen Berei-
chen) absolviert und sprechen verhand-
lungssicher Englisch. Sie verfiigen Uber
ausgepragte analytische Fahigkeiten,
Verhandlungsgeschick und Uberzeu-
gen mit Ihrer Personlichkeit und lhrem
Auftreten. Die sichere Anwendung von
MS Office setzen wir voraus.

CAPITAL PARTMERS

Please contact

Bitte senden Sie lhre Bewerbung mit
Lebenslauf, Zeugnissen, Lichtbild und
Gehaltsvorstellung via Email an
loechner@ventizz.de. Bei Rickfragen
kénnen Sie auch gerne Herrn Reinhard
Lochner unter 0211-862 869 11 anrufen.

Wir freuen uns auf lhre Bewerbung.

Ventizz Capital Partners Advisory AG, Graf-Adolf-Strafe 18, 40212 Diisseldorf, Tel. 0211- 862869 0,
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Dreh- und Angelpunkt:

ein herausragendes

Management-Team

Anforderungen, die Venture Capital-Gesellschaften an Unternehmen in

der Friihphase stellen

Von Alec Rauschenbusch, Managing Partner, Grazia Equity GmbH

Nach dem Platzen der Internetblase sind bei den Wagnis-
kapitalgebern die Anforderungen an die Unternehmer
gestiegen. Geniigte friiher vielleicht eine gute Idee, so
sehen die Wagniskapitalgeber bei Friihphasen-Investi-
tionen heute am liebsten schon ein fertig entwickeltes
Produkt und erste Umsdtze; zumindest erwarten sie
tiblicherweise jedoch einen erprobten Prototypen, eine
Ausnahme bildet hier nur die Biotech-Branche.

Am Anfang steht die Finanzierung

In der friithen Unternehmensphase helfen — nach dem
eigenen Geld und dem aus dem Familien- und Freundes-
kreis — Business Angel und die wenigen auf Frithphasen-
Finanzierung spezialisierten Wagniskapitalgeber wei-
ter. Anders als Business Angel, die als Privatpersonen
ihr eigenes Geld investieren, managen VC-Gesellschaf-
ten tiblicherweise die ihnen anvertrauten Fondsgelder
ihrer Anleger. Denen gegeniiber haben sie eine Verant-
wortung und Rechenschaftspflicht, was sich in harte-
ren Auswahlkriterien bei den Portfoliounternehmen
niederschlagt. Die Eintrittskarte, um sich bei VC-Gesell-
schaften vorzustellen, ist ein durchdachter Business-
plan, in dem die angehenden Entrepreneure u.a. die
Geschaéftsidee, den signifikanten Kundennutzen und
das Marktpotential kurz und pragnant darstellen soll-
ten. Eine professionelle Finanzierungssuche zeichnet
sich sodann dadurch aus, daf} die Jungunternehmer
gezielt die VC-Gesellschaften ansprechen, die aufgrund
des Finanzierungsvolumens und des Investmentfocus’
zur eigenen Unternehmung passen. Neben der Frage,
wer z.B. im High-Tech-Bereich bereits in der Frithphase
investiert, sollten die Griinder sich tiberlegen, welchen
Mehrwert sie sich von ihrem Investor erwarten. Busi-
ness Angel und engagierte VC-Gesellschaften bieten
u.a. Branchen- und Management-Know-how, (iberneh-
men die Rolle des Sparringspartners bei Strategiefra-
gen und stellen ihr Netzwerk zu potentiellen Kunden
und Geschaftspartnern zur Verfiigung.

Das Management-Team ist entscheidend
Im Anforderungskatalog der VC-Gesellschaften steht
das Management ganz weit vorn. Gesucht wird ein
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sowohl in Betriebswirt-
schaft wie auch in der
jeweiligen Branche und
Technologie hervorra-
gend bewandertes
Team, das idealerweise
bereits Management-
erfahrung gesammelt
hat. Professionelle
Investoren kennen aber
das Problem des ,,un-
vollstandigen Manage-
ments*, dafd etwa einem
exzellenten techni-
schen und Vertriebs-
management noch der
Profi fur die Zahlen*
fehlt. Die Schwéachen im
Management-Team sind
jedoch dann kein
k.o.-Kriterium, wenn
das bisherige Management zu einer Erweiterung der
Mannschaft bereit ist und diese moglich erscheint.
Der Ausbau der Fiihrungsebene kann unter solchen
Umstanden zu einem Meilenstein im Beteiligungs-
vertrag werden. Werden all die oben genannten
Kriterien erfullt, so ist das dennoch keine Finanzie-
rungsgarantie. Der Abschluf} eines Beteiligungsver-
trages und eine erfolgreiche Zusammenarbeit sind nur
moglich, wenn Unternehmer und Investoren auf einer
Wellenldange liegen und zwischen ihnen die ,Chemie
stimmt*.

Alec Rauschenbusch

Fazit:

Entrepreneure mit guten Ideen und Produkten finden
auch heute Risiko-, d.h. Chancenkapital fiir ihre Unter-
nehmung , allerdings miissen sie hoheren Anforderun-
gen gerecht werden als zu Zeiten des Internet-Booms
und mehr Durchhaltevermégen bei der Kapitalsuche
beweisen; aber gerade auch darin zeigt sich ein exzel-
lentes Management.

www.venturecapital.de






inanzierung

F

Herausforderung Internationalisierung

Die Bedeutung eines globalen Netzwerkes von VCs fiir den

Erfolg junger High-Tech-Companies

Von Roland Manger, Managing Partner, Earlybird Venture Capital

Nach einem langen harten Winter in der europdischen
Venture Capital-Branche wurden bei der diesjéhrigen Friih-
Jjahrskonferenz der European Venture Capital Association
erste zarte Friihlingsgefiihle spiirbar. Potentielle Investoren
in VC-Fonds zeigten erstmals wieder zaghaftes Interesse fiir
die zeitweise geschmdhte Anlagekategorie. Damit einher
ging eine Erholung der Exitmdrkte. In Deutschland kamen
sieben der bis dato zehn Bérsengdnge 2005 aus VC-Portfo-
lios. Allein bei Earlybird fanden zwei der drei jiingsten Bor-
sengdnge in Deutschland statt. Dennoch scheint unter den
Venture Capital-Unternehmen das Lamento weiter vorzu-
herrschen. Man beklagt sich iiber das ungiinstige Umfeld,
statt Chancen fiir attraktive neue Investments und verbes-
serte Bedingungen fiir Unternehmensverkdufe herauszu-
streichen.

Niedrige Bewertungsniveaus an europiischen
Kapitalméarkten

Besonders oft werden die 6ffentlichen Kapitalmarkte
kritisiert. Bewertungen seien niedrig, Liquiditat schwach
und iberhaupt seien sie nicht fiir Wachstumsunterneh-
men aufnahmefahig. In den USA wiirden grofde angelséach-
sische institutionelle Investoren mit hochkompetenten
technologieaffinen Teams die Nachfrage treiben und fiir
eine faire, sprich: hohe Bewertung sorgen. Die Akteure an
den europdischen Borsen seien zu vorsichtig, wenig
chancenbewuf3t und wohl auch was Technologieunter-
nehmen angeht wenig kompetent. In der Tat l1af3t sich
beobachten, dafl im Durchschnitt und Giber die Jahre die
Bewertungen der in Europa gelisteten Technologieunter-
nehmen nur etwa die Halfte des amerikanischen Bewer-
tungsniveaus erreichen. Auch gibt es deutlich weniger
Listings mit ausreichender taglicher Liquiditat, um von
einem halbwegs effizienten Markt zu sprechen, und jeder
europaische Venture Capitalist wiirde sich (iber mehr
Interesse seitens der Borsianer an seinen Portfoliounter-
nehmen freuen. Trotz aller weiterhin bestehenden kultu-
rellen, sprachlichen und nationalen Barrieren sind
Kapitalmarkte jedoch oft effizienter als man denkt. Die
erwahnten US-Institutionen suchen mittlerweile global
nach Chancen und haben ihre Teams nicht nur in New
York und San Francisco, sondern auch in London und
Paris, von Seoul und Shanghai ganz zu schweigen. Wie

in den USA, konnen sich auch in Europa Mainstream-
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Investoren an ihren
Bewertungskalkiilen
orientieren.

Rohmaterial an
Innovationstitigkeit in
Europa vorhanden

Die Misere der VCs kann
also nicht nur an den
Borsianern liegen. Um-
gekehrt wird eher ein
Schuh daraus: Gut funk-
tionierende Kapitalmark-
te brauchen attraktive
Unternehmen, die dem
weltweiten Vergleich .
durch global aktive insti-  Roland Manger

tutionelle Anleger stand-

halten. Das Rohmaterial

an Innovationstatigkeit

ist in Europa und vor allem auch in Deutschland vorhan-
den. Sowohl die F&E-Leistung der Volkswirtschaften im
Vergleich als auch der Output an global relevanten Paten-
ten bezogen auf die Bevolkerung zeigen, daf3 sich
Deutschland nicht verstecken muf3. Der F&E-Anteil am
BSP in den USA betrug in 2002 2,1 % und in Deutschland
1,8 %, bei der Anzahl der sogenannten Triadepatente
(EPO, USPTO UND JPO) pro Million Einwohner fiihrt hin-
gegen Deutschland mit 73 gegeniiber den USA mit 52. Es
fehlt jedoch an vorborslicher Finanzierungsinfrastruktur
fiir junge Unternehmen in allen Reifephasen, um aus
Deutschland einen erstklassigen Standort zu machen.
Wahrend fiir die jingeren Unternehmen in 2002 in den
USA 0,2 % des BSP als Venture Capital zur Verfiigung stan-
den, war es in Deutschland ein um drei Viertel geringerer
Anteil. Noch deutlicher ist der Unterschied in der zu-
grundeliegenden Infrastruktur gemessen am Venture
Capital-Personal, der sich mit einem Faktor von etwa 1:10
niederschlagt. Vor dem Hintergrund von Renditeerwar-
tungen, die von global aktiven Investoren getrieben wer-
den, und einer schwachen vorborslichen Finanzierungs-
infrastruktur in grof3en Teilen Europas miissen sich jun-
ge Wachstumsunternehmen fiir den internationalen Kapi-
talmarkt aufstellen.
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Weltliga anstatt Bundesliga

Eine konsequente Ausrichtung auf den Weltmarkt, und
das von Anfang an, ermoglicht den Zugang zu Venture
Capital auch aufderhalb des kontinentaleuropéaischen
Heimatmarktes. Das Earlybird-Portfoliounternehmen
Alantos, welches auch von fiihrenden amerikanischen
und britischen VCs finanziert wurde, dient hier als Bei-
spiel: In Heidelberg gegriindet, hat Alantos auf der Basis
einer Technologie zur systematischen Entdeckung von
moglichen neuen pharmazeutischen Wirkstoffen sowohl
Produktentwicklungsmethoden als auch Produktkandi-
daten entwickelt, die fiir grof3e, weltweit operierende
Pharmakonzerne von Interesse sind. Es geht nun darum,
diese Pharmakonzerne als Partner und Kunden zu gewin-
nen und so iiber eine geringe Anzahl notwendiger Ge-
schéaftsbeziehungen den Zugang zum kompletten Welt-
markt zu erhalten. Damit wird einer weiteren Bedingung
Rechnung getragen: Ein Geschaftsmodell, welches plau-
sibel mit iberschaubaren Mitteln und in nicht allzu lan-
ger Frist den globalen Markteintritt zulaf3t. Dies setzt
natiirlich auch weltweite Wettbewerbsfahigkeit voraus.
Wer an den Start geht, um auf Weltniveau mitzuspielen,
mufd mehr als nur seine regionalen Wettbewerber ken-
nen. Unter Umstanden ist nicht das bekannte Umfeld ent-

scheidend, sondern eher das, was in einem Labor in den
USA oder in einer Universitat in China passiert. Nicht
zuletzt kommt es auch auf die Mannschaft an, mit der

www.venturecapital.de

man antritt. Nur wer bereit ist, zum richtigen Zeitpunkt
wesentliche Fiihrungspositionen oder sogar ganz das
Ruder des Unternehmens an erfahrene Leute aus der
weltweiten Profiliga zu tibergeben, hat die Chance, von
einem Technologie-Start-up mit den richtigen Produkten,
einem geeigneten Geschéaftsmodell und grofsem Potential
tatsachlich zu einem nachhaltig international erfolgrei-
chen Unternehmen zu werden. Dies kann im Einzelfall,
wie auch bei unserem Beispiel Alantos, eine internationale
Verlagerung einiger Teile des Unternehmens erforderlich
machen.

Richtige Auswahl des Finanzierungspartners
entscheidend

Um Chancen fiir spater zu wahren, sollte man auch von
Anfang an auf die Auswahl der ersten VC-Finanzierungs-
partner achten. Ein Venture Capitalist sollte in der Lage
sein, Geschaftsmodelle und Wettbewerbsfahigkeit auf
globaler Ebene einzuschétzen und dann entsprechende
Gestaltungsimpulse im Dialog mit dem Management zu
geben. Damit verbunden ist die Notwendigkeit eines
internationalen Netzwerks, um Hilfestellung bei der
Anbahnung erster internationaler Partner- oder Kunden-
kontakte zu bieten und den Zugriff auf den Pool global
erfahrener Managementtalente zu ermoglichen. Nicht
zuletzt sollte der VC-Investor bei anderen internationa-
len Kapitalgebern und Institutionen des Kapitalmarktes
wie z.B. Investmentbanken anerkannt sein, um eine
spatere Zusammenarbeit zu erleichtern.

Fazit:]

Die vergleichsweise schwach entwickelte Kapitalmarkt-
infrastruktur in Deutschland macht die erfolgreiche Ent-
wicklung junger Technologieunternehmen hierzulande
schwer, trotz hervorragender Forschungs- und Entwick-
lungsvoraussetzungen. Wer jedoch bereit und in der
Lage ist, die hoheren Anforderungen eines globalen
Unternehmensentwicklungsmodells zu meistern und mit
Partnern fiir die Finanzierung und den Marktzugang zu
arbeiten, der hat die Chance, mit weltweit wettbewerbs-
fahigen Produkten, einem Weltklasse-Team und interna-
tional akzeptierten VC-Investoren Zugang zu globalen
Kapitalmarkten zu bekommen.
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Kommerzialisierungsstrategien fur

High-Tech-Start-ups

Voraussetzungen fiir den wirtschaftlichen Erfolg

Von Dr. Bernd Geiger, Managing General Partner,

Triangle Venture Capital Group

Viele Wege fiihren nach Rom — und so gibt es mehr als eine
Strategie fiir die Kommerzialisierung von Technologien,
die zum Erfolg fiihrt. Alles hdngt von den Randbedingungen
ab, vieles vom Management und einiges kommt anders als
erwartet. Im folgenden werden die Aspekte aufgezeigt, die
bei der Definition der Kommerzialisierungsstrategie eine
wichtige Rolle spielen.

Technologieursprung

Woher kommt die Technologie? Ist sie das Ergebnis jah-
relanger Spitzenforschung an einer Universitat oder ein
Abfallprodukt einer pragmatischen Losung fiir ein ganz
anderes Problem? Hat sich das ein Erfinder im stillen
Kammerlein alleine ausgedacht? Je starker die Techno-
logie bei der Vermarktung im Vordergrund steht, um so
mehr Substanz muf3 sie haben. Forschungseinrichtun-
gen, die einen Weltruf haben, wissen ziemlich genau, was
ihre Konkurrenz macht, und miissen sich standig mit ihr
messen. Man kennt typischerweise alternative Techno-
logien sowie die relevanten Industrieunternehmen auf
dem Markt. Klassenbeste haben die besseren Chancen!
Es gibt nattirlich immer wieder Entwicklungen und Erfin-
dungen ,aufder Konkurrenz“ - ein bahnbrechender
Ansatz mit grofem Kommerzialisierungspotential, von
dem noch niemand etwas gehort hat, ist jedoch unwahr-
scheinlich. Technologische Problemlosungsansatze tau-
chen in Clustern auf, da sich die meisten Technologen in
letzter Konsequenz doch ,problemorientiert” entwickeln.

Problemlésungskompetenz/Zielmarkt

Strategien zur Definition des Zielmarktes fiillen Biicher —
und doch gibt es keine Universalantwort. Wichtig ist, daf3
man 1. die Problemlésungskompetenz der Technologie
kennt und 2. mit den Eigenschaften der in Frage kommen-
den Markte vertraut ist. Zu 1.: Verfiigt man tiber eine verti-
kale Kompetenz in einem einzigen Markt oder tiber eine
horizontale Kompetenz iiber verschiedene Markte hin-
weg? Wird die Technologie als Teil eines primaren Produk-
tes verwendet oder als Infrastruktur um das Produkt her-
zustellen? Wird die Technologie eher nahe am Endver-
braucher eingesetzt oder im industriellen Umfeld? Die
typische Struktur eines industriellen Wertschépfungspro-
zesses ist am Beispiel des High-Tech-Start-ups fg microtec
in Abbildung 1 zu sehen. Zu 2.: Hat das Management be-

76 | VentureCapital Magazin ,,Start-up 2006“

reits aktiv in diesem
Markt gearbeitet? Wie
sind die Wachstumsraten
des Marktes? Wie ist die
Food Chain strukturiert
und wie ist deren Halb-
wertszeit/Volatilitat?
Kennt das Management
die Key Opinion Leader?
Ist bekannt, wer mit wem
kann und was die Markt-
teilnehmer bewegt, Geld
auszugeben? Weif3 man,
was die etablierten Unter-
nehmen in ihrem letzten
Analystengesprach ge-
sagt haben? Kennt man
die Analysten und ken-

Dr. Bernd Geiger

nen die Analysten das
eigene Unternehmen?

Die Entwicklung einer geeigneten Strategie

Die Beantwortung nachfolgender Fragen spielt bei der
Entwicklung einer geeigneten Strategie eine wesentliche
Rolle. Generell gilt, reife Markte sind aufgrund des hohen
Konsolidierungsgrades viel schwieriger zu erobern als
adoleszente Markte. Aber Vorsicht, es gibt Markte, die
durch ,neue Marktteilnehmer* mit Innovationen jugend-
liche Teilméarkte definieren (z.B. Retail wird innoviert mit
eCommerce, Medizintechnik wird erweitert durch LASIK
- Sehstarkenkorrektur mittels Laser). Solche Markte kon-
nen, obwohl traditionell, dann durchaus attraktiv sein.
Der Versuch, einen reifen Markt neu zu definieren, kann
sehr teuer werden, das sollte man anderen {iberlassen.
Daher spielt die Frage, wo sich Technologien in der Hype
Cycle Analyse unter Beachtung der Parameter Reifegrad,
offentliche Beachtung und verbleibende Dauer bis zum
breiten Produktiveinsatz befinden, eine wesentliche Rol-
le. Muf3 man den Markt erziehen (Technology Push) oder
kann man von einem Market Pull profitieren? Ersteres ist
evtl. zu frith und kann sehr teuer werden, bei letzterem
hat man evtl. schon viel Konkurrenz und muf3 sich mit
Ellenbogeneinsatz, sprich Marketinginvestitionen, sei-
nen Platz teuer erkaufen.
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ABB. 1: UPSTREAM VALUE CHAIN POSITIONING warten laf3t, weifd man nicht,

ob das, was man tut, tiber-
fg microtec GmbH . ) -
) ) haupt sinnvoll ist. Scalability:
Infrastructure / Processes Enabling Quality of
Service Prediction Das ist der ganze Sinn des Stre-
PFC + WAP Stack Application Software K i
p—— bens eines Start-ups — die Pro-
Comneon GmbH & Co. OHG fitabilitat, die man im Kleinen
> Chip Software )
B Infrastrugture/Processes Manufacturer zeigen konnte, grof? zu ma-
—_ el
s = it M chen und mit der Skalierung
- .
= schnell und nachhaltig zu
nfineon AG
| Chip wachsen. Der Prozef3 der Im-
Infrastructure / Processes Manufacturer
— ::';n,m Ez{i‘:ﬁ;“::c"ujfgs,e — plementierung eines erfolgrei-
chen Business Modells wird
Siemens AG . .
5 Mobile Phone als Einphasung in mehreren
Infrastructure/Processes o
5 v Vendor Etappen betrachtet: Am An-
< Branding - Design - Assembly. Distribution
o Logistics :
S fang verkauft man seine Story
an die Opinion Leader, danach
Value Chain p ’

an die Early Adopters, wo man

Quelle: Triangle

Alleinstellungsmerkmale
Vor kurzem behauptete ein altgedienter Dienstleister aus
dem VC-Umfeld: ,Patente — das finden Sie doch nur im Life
Science-Bereich“ — eine Einstellung, die teuer zu stehen
kommen kann. Proprietére Technologien fiir Schliisselfunk-
tionen des Produkts als Hiirden fiir Nachahmer und Tritt-
brettfahrer sind der Schliissel zum Erfolg. Natiirlich gibt es
Ausnahmen auf der Basis ,,the winner takes it all", aber die-
se sind sehr selten. Das gilt auch fiir Software — es gibt Ver-
fechter von Open Source, die ideologisch motiviert sind,
und solche, die Open Source pragmatisch befiirworten. Es
gilt aber immer, ein kommerzielles Produkt muf$ proprietar
sein, da sich Public Domain und erfolgreiche Kommerziali-
sierung gegenseitig ausschlief3en. Eine wichtige Frage ist
zudem: Wie grof? ist der Anteil des Unternehmens an der
Wertschopfungskette? 10 %, 50 %, 100 %? Der theoretische
Wert der Technologie ist immer das Produkt aus Anteil und
Unverzichtbarkeit. Wenn eine Firma etwa nur
1 % Anteil an der Wertschopfungskette hat,
dann zeigt die Realitat, daf3 keine Technologie
unverzichtbar ist - ein Alleinstellungsmerkmal
ist damit schnell nichts mehr wert.

Business Modelle

Das richtige Business Modell ist im wesent-
lichen durch drei Gr63en bestimmbar: trailing
profitability, lag time of trailing profitability

das erste Geld verdient, an-

schlief3end hat man den Markt
verstanden und kann im Zielmarkt skalieren (Abbildung
2). Man darf nicht glauben, daf? das ein Durchmarsch wird
—die meisten schaffen den Sprung der Skalierung nicht
und enden als Ingenieurbiiro, das von der Hand in den
Mund lebt.

Die richtige Kommunikation

»Tue Gutes und rede dariiber“: Die beste Technologie und
das beste Produkt sind nichts wert, wenn der Kundennut-
zen nicht empathisch dem ,Mann auf der Straf3e“ ver-
mittelt werden kann. Der CEO in einem High-Tech-Start-up
ist der ,,Chief Story Teller“. Das unterscheidet die erfolgrei-
chen von den erfolglosen Start-ups: Die Erfolglosen konnen
sich nicht von ihren Technologien 16sen und halten die Sto-
ry fiir ein notwendiges Ubel, fiir die Erfolgreichen aber
steht die Story im Vordergrund - Technologie und Produkt-
qualitat sind die abschlief3ende Kiir!

ABB. 2: THE HIGH-TECH MARKETING CYCLE

Investment Phase Exit Phase

trailing profitability: > 1
lag time of trailing profitability: -> 0
scalability: >> 1

trailing profitability: > 1
lag time of trailing profitability: 6-18 month
scalability: = 1

trailing profitability: < 1

und scalability. Die Entscheidung fiir oder ge- lag time of trailing profitability: unknown £
. ) i A scalability: <= 1 s
gen ein Business Modell (Consulting, Projekte, o
€
Lizenzen, Wartung, Leasing, per use, Volumen- g
verkauf etc.) sollte im Hinblick auf die Opti- Innovators Early Adopters Early Majority

mierung der drei Parameter getroffen werden
und nicht weil ein Business Modell gerade en
vogue ist. Trailing profitability: sollte so bald wie
moglich > 1 sein, damit eine gewisse Grundpro-
fitabilitat dargestellt werden kann. Lag time of
trailing profitability: Man muf3 die Korrelation

R&D PhasesMilestones Market Phases

Scalable Products
Products / Projects
Prototypes
Functional Model

Product Refinement for Scalability
Product and Project Blueprint Development

Core Technology Development

zwischen Einsatz und dem Ergebnis messen L S

konnen. Wenn das Ergebnis zu lange auf sich Quelle: Triangle
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Management Buy-in

Attraktive Alternative zur Neugriindung

Von Christian Stein, geschdftsfiihrender Gesellschafter,
Lexington Management & Transaction, Berlin

Ein Manager hat drei Optionen, ,,Unternehmer* zu werden:
Er griindet selbst ein neues Unternehmen, tritt ins Manage-
ment eines bestehenden Unternehmens ein und erhdlt eine
Beteiligung oder er iibernimmt — meist mit einem Finanzin-
vestor und mehrheitlich — ein bestehendes Unternehmen.
Von einem Management Buy-in (MBI) spricht man, wenn
externe Manager eine existierende Firma iibernehmen,
analog von einem Management Buy-out (MBO), wenn die
Ubernahme durch das bereits bestehende interne Manage-
ment erfolgt, und von einem BIMBO bei einer Mischform
aus beiden. Gegenstand dieses Beitrags ist die Buy-in-
Variante. Da der Kauf eines Unternehmens in der Regel die
Finanzierungskraft von Managern iibersteigt, ist hdufig ein
Finanzinvestor — eine Private Equity-Gesellschaft — mit von
der Fartie.

Motive und Ziele

Als haufigste Ziele und Motive, (Mit-)Unternehmer zu
werden, nennen die Manager eine grofiere Gestaltungs-
und Entscheidungsfreiheit, Selbstverwirklichung sowie
eine hohe und ,faire“ Erfolgsbeteiligung an der Wertstei-
gerung der Firma. Viele sehen darin sogar die ,hochste
Karrierestufe eines Managers“. Dagegen verfolgen Finanz-

ABLAUF EINER MBI-TRANSAKTION IM UBERBLICK:

investoren die Ziele, ein
hinsichtlich Ertragskraft
und Wachstum attrakti-
ves bzw. potentialtrach-
tiges Unternehmen zu
akquirieren und den
Wert dieses Unterneh-
mens durch das Er-
schlief3en von Poten-
tialen zu erhohen. Die
Realisierung dieser
Wertsteigerung erfolgt in
der Regel in einem Zeit-
raum von 4-7 Jahren

durch einen erneuten
Verkauf (Exit). Die
Finanzinvestoren schaf-

Christian Stein

fen dabei die Vorausset-

zungen zur Ubernahme,

organisieren eine professionelle Transaktion (Risikomini-
mierung) und nehmen dann eine aktive Gesellschafter-
rolle — jedoch keine operative Rolle im Management —
wabhr. Die gemeinsame Beteiligung eint die Interessen von

ZEITDAUER ZWISCHEN ERSTKONTAKT UND VERTRAGSABSCHLUSS: 3 BIS 6 MONATE UND LANGER

1. Information der Finanzinvestoren tiber Kurzpro-
file/Exposees (durch M&A-Berater) zum Unterneh-
men bzw. erste Gesprache mit dem Verkaufer sowie
Zeichnung von Vertraulichkeitserklarungen als Vor-
aussetzung fiir die Bereitstellung aussagefahiger
Informationen

2. Vorpriifung des angebotenen Unternehmens durch
die Finanzinvestoren (Basis: Informationsmemoran-
dum, Businessplan, Analysen, erste MBI-Managerge-
sprache, Branchen-Know-how, etc.) sowie Abgabe
eines indikativen Angebotes an die Verkaufer (Be-
nennung einer ersten Kaufpreisvorstellung auf Basis
der vorhandenen Informationen)

3. Letter of Intent (,,Lol*) Dies ist eine gemeinsame
Absichtserklarung, zu welchen Bedingungen und
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Eckdaten das Unternehmen verkauft werden soll,
haufig mit limitierter Exklusivitat, wenn moglich
bereits unter Mitwirkung des MBI-Managers. Der Lol
ist Voraussetzung fiir den Start der aufwendigen
tieferen Priifungsphase des Unternehmens.

4. Due Diligence — weitergehende Priifungen in den
Themen: financial, commercial, legal, tax, market,
management audits, etc.

5. Finanzierung, Ermittlung des Finanzbedarfs und Auf-
bau einer adaquaten Finanzstruktur, Bereitstellung
von Eigenkapital durch Finanzinvestoren/Manager
sowie Beschaffung von Fremdkapital der Banken

6. Vertragsverhandlungen mit wichtigen Aspekten wie
z.B. Zusicherungen und Garantien

7. Abschluf} (Signing und Closing)

www.venturecapital.de



Finanzinvestor und Management und bildet einen wichti-
gen gemeinsamen Nenner. Die MBI-Manager fithren dabei
operativ und weitgehend autark das Unternehmen nach
einem abgestimmten Businessplan.

Marktpotential fiir MBls

Haufigster Anlaf} fiir ein MBI ist die Nachfolge in mittel-
standischen Firmen (bei ca. 75 % aller MBI-Transak-
tionen), dann folgen Spin-offs von Konzernen (ca. 15 %)
und sonstige Gesellschafterwechsel (ca. 10 %) — bei MBOs
gibt es dagegen eine signifikant andere Verteilung. Nach
Aussagen von IHKs und verschiedenen Verbanden gibt es
in Deutschland pro Jahr mehr als 100.000 mittelstandische
Firmen, die aufgrund der Nachfolgethematik an einem Ver-
kauf interessiert sind. Weit tiber 95 % kommen fiir Finanz-
investoren jedoch nicht als MBI-Objekte in Betracht, da
deren Interesse meist erst ab einem Umsatz von 10 Mio.
Euro beginnt. Zuséatzlich miissen die Firmen auch attraktiv
sein hinsichtlich des EBIT, der Marktpositionierung, der
Wachstumspotentiale und des Kaufpreises.

Erfolgsfaktoren und Exit-Optionen
MBI-Transaktionen sind komplex und anspruchsvoll.
Wichtigste Erfolgsfaktoren sind das ,Fitting“ von Unter-
nehmen und Manager sowie das Durchfiihren einer um-
fassenden Due Diligence im Vorfeld der Transaktion.

Aufderdem spielen ,verniinftige“ Kaufpreise, eine adaqua-
te Finanzierung, professionelle Steuermodelle und Vertra-
ge eine wichtige Rolle. Nach vier bis sieben Jahren moch-
te der Finanzinvestor planméaf3ig und abgestimmt mit
dem Management die in der Zwischenzeit erzielte Wert-
steigerung realisieren und sich von dem Unternehmen
trennen. Folgende Exit-Optionen stehen Finanzinvestoren
dabei zur Auswahl: Trade Sale (Verkauf an industrielle
Interessenten), Secondary Buy-out (Verkauf an einen an-
deren Finanzinvestor), IPO (Borsengang) oder Company
Buy-back (Riickkauf des alten Eigentiimers).

Das dem Manager meist nur begrenzt zu Verfiigung stehen-
de Eigenkapital limitiert seine Chancen, Unternehmer in ei-
ner etablierten Firma zu werden. In Zusammenarbeit mit
einem Finanzinvestor kann er dieses Ziel dennoch errei-
chen. Etablierte Unternehmen sind signifikant erfolgs-
trachtiger und risikoarmer als Neugriindungen. Mit einem
erfahrenen Finanzinvestor wird die Ubernahme fiir den
MBI-Manager professioneller, und das Spektrum von
potentiellen Unternehmen wird deutlicher gréfRer. Diese
Partnerschaft verpflichtet zwar zum Teilen des (grof3eren)
Kuchens, die Erfolgswahrscheinlichkeit fiir eine erfolgrei-
che Ubernahme und Entwicklung eines Unternehmens ist
jedoch wesentlich hoher als im Alleingang.
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Business Angels — Finanzierungs-
chance in der Frihphase

Entwicklung der Business Angel-Kultur in Deutschland

Von Dr. Roland Kirchhof, Vorstand,

Business Angels Netzwerk Deutschland e.V. (BAND)

Zugegeben, es gab sie in Deutschland schon immer: vermo-
gende, unternehmerisch denkende und handelnde Perso-
nen, die sich mit Kapital, Know-how und ihrem person-
lichen Netzwerk in junge, wachstumsstarke Unternehmen
einbringen — Business Angels. Alfred Krupp hatte etwa
seinen Wilhelm Sélling als Financier und Férderer, Guten-
berg dagegen traf auf einen ,Business Devil“, der ihn
hereinlegte, so dafs die Buchdruckerkunst fast ihren Weg
nicht hétte machen kénnen. Dafs Eigenkapital, eingesetzt
von Privatpersonen, die sich im Wirtschaftsleben ausken-
nen, die wichtigste und beste Form der Friihphasenfinan-
zierung ist — diese Erkenntnis kommt jedoch aus den USA,
wo heute jéhrlich 20 Mrd. US-$ durch Business Angels inve-
stiert werden.

Start europdischer Business Angel-Netzwerke

in den goern

In den 90er Jahren faf3te dann der Gedanke, fiir Business
Angels-Kapital systematisch Marktplatze in Form von
Business Angels-Netzwerken aufzubauen, zunachst auf
den britischen Inseln und dann auch in Kontinentaleuropa
Fuf3. 1998 wurde Business Angels Netzwerk Deutschland
e.V. (BAND) gegriindet. BAND war eine Top-down-Griin-
dung. Das damalige Bundesministerium fiir Wissenschaft
und Forschung, die KfW, die tbg, der Sparkassen- und
Giroverband und weitere private und 6ffentliche Perso-
nen und Institutionen wollten in Deutschland mittels
BAND eine Business Angels-Kultur etablieren. Das
Business Angels Forum als erstes deutsches Internet
Matching ging ans Netz. BAND warb fiir den Business
Angels-Gedanken, unterstiitzte die Griindung von Busi-
ness Angels-Netzwerken, entwickelte erste Dienstlei-
stungsangebote und gehort zu den Griindungsmitglie-
dern von EBAN, dem Européaischen Business Angels
Netzwerk.

W)
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Mebhr als 1.000 orga-
nisierte Business An-
gels in Deutschland
Wie so oft, dauerte es in
Deutschland etwas lan-
ger als anderswo, dann
aber ging es rasant. In
wenigen Jahren ent-
wickelte sich — unter-
stiitzt durch BAND -in
Deutschland die Zahl
der Business Angels
Netzwerke von Null auf

40. Inzwischen sind in
Deutschland flachen-

Dr. Roland Kirchhof

deckend Netzwerke vor-

handen. In ihnen sind

mehr als 1.000 Business

Angels aktiv. Jeder dieser Business Angels halt im Schnitt
4,4 Beteiligungen mit einer durchschnittlichen Investi-
tionssumme von 100.000 Euro pro Deal. Hochgerechnet
ergibt das ein investiertes Business Angels-Kapital von
insgesamt 440 Mio. Euro und zwar allein von Business
Angels, die in Netzwerken aktiv sind. Wenn jeder dieser
Business Angels im Schnitt pro Jahr eine neue Beteili-
gung eingeht, kommen jahrlich 100 Mio. Euro dazu. Das
ist nicht hoch gegriffen, da die Business Angels erst 60 %
ihres bevorrateten Kapitals investiert haben. Das tat-
sachliche Volumen des investierten Business Angels-
Kapitals in Deutschland liegt deutlich iber dieser Summe.
Zwar 143t sich die Zahl der Business Angels, die auf3erhalb
der Netzwerke aktiv sind, nicht prazise beziffern, sie liegt
jedoch weit tiber der Zahl der organisierten Business
Angels. Business Angels investieren weit mehr Kapital in
die Frithphase als Venture Capital-Gesellschaften.
Deutschland nimmt damit inzwischen in Europa eine Spit-
zenposition ein. Die Weichen fiir einen funktionierenden
Business Angels-Markt sind gestellt, die Strukturen fiir
Eigenkapitalinvestitionen durch Business Angels stehen.

Business Angels-Netzwerke als Kontaktborsen
Dabei spielen die Business Angels-Netzwerke eine aus-
schlaggebende Rolle. Sie bieten einen echten Mehrwert
ftr ihre Business Angels. Ihre Hauptaufgabe ist, geeig-

www.venturecapital.de



nete Unternehmen unter der Vielzahl von Bewerbungen
auszuwahlen (Screening) und diese ihren Business
Angels in konzentrierten Veranstaltungen zu prasentie-
ren, um ihnen so das Kennenlernen investitionsgeeig-
neter Unternehmen zu erleichtern (Matching). So kdnnen
die Business Angels Unternehmenspréasentationen im
unmittelbaren Vergleich einschatzen. In den Netzwerken
wird der Erfahrungsaustausch gepflegt. Es ist zwanglos
moglich, mit anderen Business Angels oder mit VC-Gebern
Gemeinschaftsventures einzugehen. Auf diese Weise
kann das eigene Risiko verringert und das Know-how
gebilindelt werden. Fiir junge Unternehmen bieten Busi-
ness Angels-Netzwerke eine gute Gewéhr fiir die Serio-
sitat der Netzwerkmitglieder, weil diese vom Netzwerk
sorgfaltig ausgewahlt wurden, so daf? Business Devils
nur geringe Chancen haben sich einzuschleichen. Unter-
nehmen mit positivem Screening-Ergebnis erhalten u.U.
die Moglichkeit, zwischen verschiedenen Business
Angels auswéahlen zu konnen. Ein oft schriftlich erstelltes
Feedback der Business Angels des Netzwerkes nach der
Prasentation hilft bei der eigenen Standortbestimmung
der Unternehmensgriinder. Die gebiindelte Kompetenz
eines Netzwerkes gibt die Gewahr fiir konstruktive Kritik
am Unternehmerteam und der Geschéftsidee.

Ausblick

Es ist also viel erreicht. Dennoch ist der Markt des
informellen Beteiligungskapitals in Deutschland noch
langst nicht voll entfaltet, fiir Offentlichkeit und Politik
ist das Thema noch keine Selbstverstandlichkeit, die
Rahmenbedingungen fiir Business Angels-Investments
sind in Deutschland schlechter als im ibrigen Europa.
Aus BAND ist inzwischen durch die Mitgliedschaft der
meisten deutschen Netzwerke der anerkannte Dachver-
band fiir die Business Angels-Kultur in Deutschland
geworden. Vision von BAND ist es, in Deutschland in
nicht allzu ferner Zukunft ein entsprechendes Volumen
an Business Angels-Investments wie in den USA zu
erreichen. Das waren auf deutsche Verhéltnisse umge-
rechnet 4 Mrd. Euro im Jahr, also das 40fache der jetzi-
gen Investitionssumme. Dazu miissen die Rahmenbe-
dingungen fiir Griindungen und deren Finanzierung
verbessert werden, und es muf3 noch viel mehr poten-
tiellen Business Angels vor Augen gefiihrt werden, daf}
es nicht nur finanziell lohnend sein kann, sich als Busi-
ness Angel zu betatigen, sondern daf3 dies vor allem
auch Spafd macht. Nachste Gelegenheit, dies zu ver-
deutlichen, ist der Deutsche Business Angels Tag am
14. November 2005 in Baden-Baden.
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Professionalisierung von Angel Deals

Verbindung aus Unternehmertum und Standardisierung

Von Dr. Christian Schiitz, Investment Manager, BrainsToVentures AG

Als Andy von Bechtolsheim 1998 in die Griindung eines
Internet-Start-ups von Larry Page und Sergei Brin investierte,
war noch nicht absehbar, dafs Google einer der erfolg-
reichsten Angel Deals aller Zeiten werden wiirde. Aber war
es Zufall, dafs gerade ein Griinder von Sun als Seed-Inve-
stor die Gunst der Stunde erkannte und bei Google einge-
stiegen ist? Kein Zweifel: Die richtige Vernetzung mit guten
Unternehmern — wie hier der Fall — und das unternehme-
rische Gespiir eines Angel Investors sind die wichtigsten
Bestandteile einer erfolgreichen Angel Investment-Strate-
gie. In Verbindung mit standardisierten Beteiligungsprozes-
sen, die von spezialisierten Dienstleistern mitstrukturiert
werden, kann ein wesentlicher Beitrag zur Professionalisie-
rung von Angel Deals in Europa geleistet werden.

Business Angels als Unternehmer

Der aus dem angloamerikanischen Sprachraum stam-
mende Begriff ,Business Angel“ geht auf den Beginn des
19. Jahrhunderts zuriick, als vermogende Privatinvesto-
ren in risikoreiche Theaterproduktionen investierten.
Vor allem in den USA und spéter auch in Europa hat der
Begriff Business Angel stark an Bedeutung gewonnen
und ist heute ein zentrales Element in der Frithphasen-
finanzierung von jungen Wachstumsunternehmen.
Business Angels sind vermogende Privatpersonen, die
ihr eigenes risikotragendes Kapital in nicht bérsenno-
tierte Wachstumsunternehmen investieren und das
Unternehmen durch aktive Begleitung und ihr Netzwerk
unterstiitzen. Der vielfach in der Popularliteratur vertre-
tenen Auffassung, daf? Business Angels metaphrasiert
»,zwei Fliigel“ hatten, kann in keiner Weise entsprochen
werden. Denn nur die wenigsten Angel Investoren sehen
sich selbst als ,himmlische Unterstiitzer”, sondern
vielmehr als Privatinvestoren, die neben der unterneh-
merischen Herausforderung eines Angel Investments
auch - und vor allem — Renditeziele verfolgen.

Merkmale eines Angel Deals

Entscheidende Merkmale eines Angel Deals sind ein
Risikokapital-Investment, fiir das abhangig vom Deal-
Risiko ein IRR zwischen 40 % und 60 % kalkuliert wird,
sowie die unternehmerische Unterstiitzung durch den
Privatinvestor. Es zeigt sich in der Praxis, daf die Qua-
litat eines Angel Deals mit der des Unternehmerteams in
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hohem Maf3e korreliert.
Fir die Beurteilung eines
Angel Deals ist neben
der analytischen Ein-
schatzung des Ge-
schaftskonzeptes die
unternehmerische Lei-
denschaft der Griinder
an erster Stelle relevant.
Hierftir ist ein ausge-
pragtes ,unternehmeri-
sches Gespiir“ seitens
des Investors erforder-
lich, das vor allem sol-
che Angel Investoren
mitbringen, die bereits
selbst erfolgreich Unter-
nehmen aufgebaut,
gefiihrt und verkauft
haben. Angel Invest-
ments basieren immer auf einem gesunden Vertrauen
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von Unternehmer zu Unternehmer. So wurden Larry Page
und Sergei Brin die ersten Schecks ausgestellt, bevor
Google als Unternehmen gegriindet war. Angel Investo-
ren lassen sich mittlerweile nur noch dann auf solche
,Handshake Deals“ ein, wenn ein starkes Vertrauensver-
haltnis zwischen Investor und Unternehmer besteht.
Aber selbst in einem solchen Fall bietet es sich an, eine
professionelle Beteiligungsstrukturierung vorzunehmen,
die weder zeitaufwendig noch teuer sein muf3.

Professionalisierung durch Standardisierung

Der grundsatzliche Ablauf eines gut strukturierten Angel
Deals unterscheidet sich nicht wesentlich vom Vorgehen
von VC-Investoren. Beiden Ablaufen gemein ist die Vor-
priifung, die Due Diligence, die Verhandlung und Struktu-
rierung der Beteiligung, das eigentliche Investment, die
Unterstiitzung und das Monitoring der Portfoliounter-
nehmen sowie die Suche und Realisierung des Exits.
VC-Investoren werden regelméafdig darauf achten, daf? ein
Gleichgewicht aus den fiir die Priifung einer Beteiligung
erforderlichen Transaktionskosten und dem Kapitalbe-
darf der jeweiligen Kapitalrunde besteht. Um bei glei-
chem Finanzierungsablauf, aber deutlich geringeren
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durchschnittlichen Investmentvolumina ein sinnvolles
Kosten-Investment-Verhaltnis (Obergrenze 10 % der Be-
teiligungssumme bei Deals bis 2 Mio. Euro) sicherzustel-
len, ist fiir Angel Deals ein weitgehend standardisierter
Beteiligungsprozef3 notwendig. Diese Standardisierung
bezieht sich vor allem auf die Verwendung von Standard-
Term Sheets und -Vertragen, die jeweils um die Beson-
derheiten des einzelnen Angel Deals anzupassen sind.
Weniger standardisierbar ist hingegen der Due Diligence-
Prozef, bei dem der entscheidungsrelevante Priifungs-
focus sehr individuell ,,deal-by-deal” festgelegt werden
sollte.

Administrative Entlastung durch Dienstleister

Um Angel Investoren bei der Due Diligence und Strukturie-
rung soweit wie moglich zu entlasten, konnen spezia-
lisierte Dienstleister fiir Angel Investoren administrative
Tatigkeiten im Beteiligungsprozef} ibernehmen, wahrend
sich der Angel Investor auf den unternehmerischen Invest-
mententscheid focussieren kann. Zudem umfaf3t das Auf-
gabenspektrum eines solchen Dienstleisters den Aufbau
eines funktionsfahigen Netzwerks, um den regelmafdigen
Austausch der Angel Investoren untereinander zu ermog-
lichen. Hierfiir hat die BrainsToVentures AG (b-to-v) eine
sinvitation-only“-Plattform (www.privatedn.com) aufge-
baut, die Angel Investoren u.a. die Moglichkeit bietet,
sich aufderhalb von physischen Treffen untereinander
kennenzulernen, sich tiber gemeinsame Investment-
interessen auszutauschen sowie in gute Angel Deals zu
investieren. Ziel ist es, iber das globale Netzwerk der
Angel Investoren eine Verbindung zu schaffen und damit
Angel Deals langfristig zu einer Art ,Commodity” werden
zu lassen: standardisierte Angel Deals in junge Wachs-
tumsunternehmen mit einer professionellen und kosten-
glinstigen Strukturierung. Das Besondere an einem
solchen Netzwerk fiir Angel Investoren ist das gebiin-
delte Branchen- und Markt-Know-how einerseits und
andererseits die Notwendigkeit, sich mit diesem Know-
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how den jeweils anderen Mitgliedern zu 6ffnen. Dies
erfordert ein Vertrauen, dessen Aufbau die grofite
Herausforde