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Editorial

Die Zukunft gehort Cleantech

Liebe Leserinnen und Leser,

umweltfreundliche Technologien sind
ein Zukunftsmarkt: Die Kraft von Son-
ne, Wind und Wasser werden unsere
Stromerzeugung verandern, intelligen-
te Netze unseren Energieverbrauch op-
timieren, elektrische Fahrzeuge die
Qualitat unserer Luft verbessern, Erd-
warme wird unsere Wohnzimmer be-
heizen. An diesen Entwicklungen arbei-
ten in Deutschland zahlreiche junge
und etablierte Unternehmen, sie haben
weltweit eine Vorreiterposition einge-
nommen. Das klare Ziel: bessere Le-
bensqualitat und ressourcenschonen-
des, nachhaltiges Wirtschaften.

Die Redaktion des VentureCapital Ma-
gazins hat in den letzten Wochen daran
gearbeitet, die Trends und Entwicklun-
gen im Zukunftssektor Cleantech im
Rahmen dieser Sonderbeilage aufzube-
reiten und die Meinung von Experten
und Marktteilnehmern zu erfahren. Ei-
ne Woche vor Redaktionsschluss bebte
die Erde in Japan in bisher ungekannter
Starke und ein Tsunami {iberrollte die
Westkiiste des Landes. Seitdem blickt
die ganze Welt bang auf die Insel und
fiirchtet mit den Japanern einen atoma-
ren Super-GAU. Damit gewann unsere
Sonderbeilage traurige Brisanz. In der
Redaktion standen die Telefone nicht
mehr still, weil viele von uns befragte
Experten ihre Einschatzungen vor dem
Hintergrund der Ereignisse unterstrei-
chen und ergénzen wollten. Seit uns die
Gefahren der Atomkraft so drastisch
vor Augen gefiihrt wurden, gewinnt die
Frage nach dem verantwortungsvollen
Umgang mit der Natur eine ganz neue
Dringlichkeit.

www.vc-magazin.de

Susanne Harrer,
Redakteurin

Wie sich die Okonomien weltweit wan-
deln konnten, zeigt der Brancheniiber-
blick, den die vorliegende Sonderbei-
lage bietet: In Fallstudien und Inter-
views stellen wir junge Unternehmen
vor, die an zukunftsweisenden Tech-
nologien arbeiten. In zahlreichen Bei-
tragen erklaren Experten, welche
Chancen der Sektor fiir Finanzinvesto-
ren bietet. Das einhellige Fazit lautet:
Auf dem Weg in eine griinere Zukunft
muss noch viel getan werden, vor al-
lem braucht die Branche mehr Beteili-
gungskapital, um innovative Techno-
logien vorantreiben zu konnen. Einen
Uberblick iiber das Potenzial von
Cleantech gewinnen Sie auf den fol-
genden Seiten. |

Eine anregende Lektiire wiinscht Ihnen

\S. |
Susanne Harrer

susanne.harrer@uc-magazin.de
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Uberblick

Vorsichtiger Aufschwung

Cleantech Investments sind bei Investoren gefragt,

Kapital ist trotzdem knapp

Die vor wenigen Jahren noch junge Cleantech-Branche
in Deutschland hat in einigen Segmenten wie Solar- und
Windenergie inzwischen eine bedeutende Marktreife und
Grésenordnung erreicht. Venture Capital-Investoren ach-
ten bei ihren Beteiligungen aber weiterhin darauf, Inno-
vationen in einem frithen Stadium anzuschieben, ohne
zu viel Kapital einsetzen zu miissen. So geraten Themen
wie Smart Grids, Wasser und Bioenergie stdrker in den
Vordergrund. Wenn das Kapital auch nach wie vor rela-
tiv knapp ist — die Stimmung ist wieder deutlich positiver
als noch vor einem Jahr.

Nischen interessant

Deutschland zahlt in der Forschung und Entwicklung
von Umwelttechnologien und ,griiner” Energie zu den
fihrenden Landern der Erde. Hierbei stehen die The-
men Solarenergie/Photovoltaik und Windenergie seit
Jahren ganz oben auf der Agenda. Inzwischen sind in
diese Branchen aber bereits beachtliche Summen in-
vestiert worden, Unternehmen generieren teilweise

/\/\

Im Bereich Solar- und Windenergie ist es fiir Venture Capital-Investoren mittlerweile schwer, loh-

hohe Umsatze und sind den Kinderschuhen langst ent-
wachsen. Das macht es fiir Beteiligungsgesellschaften
aus dem Venture Capital-Bereich etwas schwieriger, in
diesem Sektor frische Ideen und Innovationen zu fin-
den, bei denen mit wenig Kapital noch viel bewegt wer-
den kann. Heute suchen die Gesellschaften in diesen
Sektoren eher nach Nischen bzw. innovativen Kom-
ponenten, statt beispielsweise in grof’e Windkraft-
anlagen zu investieren.

Fokus hat sich verschoben
Andere Cleantech-Bereiche konnen dadurch aus dem
Schatten der beiden ,,Grof3en* heraustreten — so erhal-
ten beispielsweise intelligente Stromnetze (,Smart
Grids*“) mit gesteuertem Verbrauchsmanagement oder
auch das Thema sauberes Wasser
heute mehr Aufmerksamkeit auf
Investorenseite. ,Nach der Finanz-
krise und durch Anderungen in
der Forderpolitik stehen Wind- und
Solarenergie in Deutsch-
land heute schwacher
da“, sagt Hans Dellen-
bach, CFO der Schweizer
Emerald TeChHOIOgy Hans Dellenbach, CFO,
Ventures, die internatio- Emerald Technology
nal tatig ist. ,Einige Play- ventures
er sind schon sehr grof3 geworden. Es ist
schwierig, hier interessante Start-up Invest-
ments zu finden, zumal asiatische Firmen
mehr und mehr den Markt dominieren®, be-
richtet er. Deshalb stehen bei Venture-Inves-
toren wie Emerald sehr kapitalintensive Unter-
nehmen wie Windturbinen- oder Solarmodul-
Hersteller nicht mehr im Fokus.

Intelligente Lésungen gesucht

Interessanter sind laut Dellenbach Firmen
woanders in der Wertschopfungskette, im So-
larbereich z.B. Produzenten von Microinves-
ters (Umwandler von Gleich- in Wechsel-

nende Investments zu finden. Alternativen bieten Nischenmérkte und innovative Komponenten. ~ Strom bzw. umgekehrt) oder Silizium, im

6 | Sonderbeilage ,,Investing in Cleantech
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Windbereich z.B. Hersteller von Teilkomponenten
oder von speziellem Material fiir die Turbinen. Seit gut
zwei Jahren hat Emerald aber kein Investment in Solar
und Wind mehr getatigt, stattdessen beteiligte man
sich z.B. an einem Hersteller einer Drahtlos-Funk-
Technologie mittels Temperatursensoren fiir das Kal-
te-/Warmemanagement von Computer-Rechenzen-
tren. Dellenbach: ,Es kommt darauf an, mit wenig
Geld, aber viel Intelligenz ein Problem zu 16sen.“

Neuer Fonds von eCapital
Smart Grids, Energieeinsparung und -effizienz, Bio-
energie, Concentrated Solar Power (CSP, eine sehr ef-
fektive Technologie zur Nutzung der Sonnenenergie),
Small Wind, Wasser: Dr. Paul-Josef Patt, Managing Part-
ner von eCapital entrepreneurial Partners, sieht etli-
che interessante Technologien und Geschaftsmodelle.
Dabei geht es u.a. um dezentrale Energieversorgung,
Energiespeicherung und -effizienz oder innovative Soft-
ware fiir Cleantech-Anwendungen. Auch das Recycling
von Hightech-Rohstoffen halt Patt fiir dufderst zu-
kunftstrachtig — hier hat sich der Finanzinvestor erst
kiirzlich gemeinsam mit dem High-Tech Griinderfonds
an dem Recycling-Spezialisten Saperatec beteiligt. eCa-
pital zahlt zu den aktivsten Cleantech-Investoren in
Deutschland. ,Wir haben Ende 2010 einen neuen Clean-
tech-Fonds mit einem Volumen
von 50 Mio. EUR geschlossen®,
sagt Patt. Dahinter stinden deut-
sche Investoren - institutionelle
wie auch Family Offices. ,Wir wer-
den im laufenden Jahr mindestens
noch drei weitere Cleantech-Be-
teiligungen umsetzen und stehen
bereits in Verhandlungen mit in-
teressanten Unternehmen.“ Das :
Dr. Paul-Josef Patt,
Fundraising insgesamt gestaltete managing Partner,
sich im vergangenen Jahr jedoch —  §aPtal entrepreneurial
wie im Venture Capital-Bereich all-
gemein — nicht einfach. Verstarkt schauen sich aber
auch auslandische Fonds in Deutschland nach interes-

santen Cleantech-Beteiligungen um, bevorzugen dabei 4
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aber eher Later Stage Investments. Im Hintertreffen ist zahlt die franzosische Demeter Partners. Investment
dagegen der Early Stage-Bereich. Director Detlef Steinmann sieht Energieeffizienz und

-speicherung sowie das Thema ,Smart Home" als viel-
»Smart Home“ mit viel Potenzial versprechend an. ,Alle Themen rund ums Haus zur
Zu den auslandischen Gesellschaften, die in Deutsch- Senkung und Steuerung des Energieverbrauchs, auch
land aktiv sind und hier auch Niederlassungen haben, in Verbindung mit kleinen Solaranlagen und Ver-

Uberblick

CLEANTECH-TRANSAKTIONEN IN DEUTSCHLAND 2010/2011 (AuSwWAHL)

Investor Unternehmen Branche Anlass Volumen in
Mio. EUR
Impera Total Return AG Solarion AG Solartechnologie Trade Sale 40
u.a. ABB Technology Ventures Aquamarine Power Stromerzeugung Wachstumsfinanzierung 17,8
u.a. Wellington Partners, Good Azzurro Semiconductors AG Solarenergie Wachstumsfinanzierung 14,5
Energies, Emerald Technology Ventures
Intel Capital, Climate Change Capital Sulfurcell Solartechnik GmbH Photovoltaik/Solarzellen Wachstumsfinanzierung 18,8
Private Equity, Bankinvest Group,
Zouk Ventures, Masdar Cleantech
Investments, Demeter Partners,
Ventegis, IBB Beteiligungsgesellschaft,
Conetwork Erneuerbare Energien
Ventizz Capital Partners Sovello AG Solartechnik Buyout zweistelliger
Mio.-Betrag
SET Venture Partners, Atmos SpA, O-Flexx Technologies GmbH Cleantech/Energie/ 1. Finanzierungsrunde 6,7
Bankinvest, Emerald Technology Thermogeneratoren
Ventures, Partech International,
SAM, Schneider Electric
Ventures SAS
u.a. CFP & Founders Investments Agrarius AG Landwirtschaft Wachstumsfinanzierung 3,4
Frog Capital agri.capital GmbH Erneuerbare Energien/ Wachstumsfinanzierung
Biogas
Grunderfonds Feranova GmbH Erneuerbare Energien/ 2. Finanzierungsrunde 1,5
Minsterland, eCapital Solartechnik
New Value ZWS Zukunftsorientierte Cleantech/Haustechnik Wachstumsfinanzierung 1,5
Warme Systeme GmbH
High-Tech Griinderfonds, Saperatec GmbH Recycling/Entsorgung 1. Finanzierungsrunde 1
Grunderfonds Bielefeld- und Aufarbeitung von
Ostwestfalen, eCapital Photovoltaik-Produktions-
abféllen
Bayern Kapital Dr Pley Environmental GmbH Umuwelttechnik/Sensorik 2. Finanzierungsrunde k.A.
Murphy&Spitz Green Capital Eisenbeiss Solar AG Solartechnik Wachstumsfinanzierung k.A.
Yellow&Blue Investment Manage- Entelios AG Erneuerbare Energien/ 1. Finanzierungsrunde k.A.
ment, High-Tech Griinderfonds Energiedienstleistungen/
Demand Response
mic Flores Solar Water GmbH Cleantech/Solartechnik/ 1. Finanzierungsrunde k.A.
Wasseraufbereitung
Capital Stage Klaron Solar Service GmbH Solartechnik/Photovoltaik  Buyout k.A.
(klinftig: Capital Stage
Solar Service GmbH)
Murphy&Spitz Green Capital KKB Kollektorbau GmbH Solartechnik/ Wachstumsfinanzierung k.A.
Nordic Capital, Zouk Ventures SiC Processing AG Umwelttechnologie/ Secondary Buyout k.A.
Silizium-Recycling
CEE Conetwork Windpark Domsdorf Erneuerbare Energien/ Buyout k.A.

Erneuerbare Energien

Quelle: eigene Recherche, kein Anspruch auf Vollstandigkeit
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brauchsoptimierung, sind interessant fiir Investoren®,
sagt Steinmann. Besonders grofdes Potenzial misst er
der LED-Technologie bei, wo
Deutschland als Anbieter hoch-
wertiger LED-Applikationen mit
an der Spitze sei. Demeter inves-
tiert in der Regel zwischen 3 und
15 Mio. EUR je Transaktion, iiber-
wiegend Minderheitsbeteiligun-
gen, ,keine Seed- und auch weni-
ger in Start-up-Phasen, sondern .
bevorzugt in etwas reifere Firmen, petief steinmann,

die bereits signifikante Umsatze g‘:;sett'::gtag::fs‘“
erzielen und die Gewinnschwelle

erreicht haben oder kurz davor

stehen”, wie Steinmann erklart. Aus dem zweiten, Ende
2009 geschlossenen Fonds mit insgesamt 205 Mio. EUR
stiinden noch erhebliche Mittel zur Verfiigung.

Den Einzelfall betrachten

Die einzelnen Cleantech-Branchen lassen sich nach
Meinung vieler Investoren nicht einfach in gute und
weniger gute Bereiche unterteilen, sondern man miis-
se jeweils den Einzelfall sehen. ,In allen Branchen lie-
gen erfolgreiche und schwache Geschaftsmodelle

nah beieinander. Man muss deshalb stark differenzie-
ren“, sagt Peter Letter, CEO des Schweizer Invest-
ment-Managers EPS Value Plus der Beteiligungsge-
sellschaft New Value. ,Ein gutes Zeichen ist, wenn ein
Unternehmen mit bestehenden Kunden bereits iiber
langere Zeit regelmafRig Umsatze generiert.” Die Zeit
bis zur Marktreife (Time to Market) sollte zum Zeit-
punkt des Investments nicht zu
lang sein. ,,Zu hohe Vorab-Investi-
tionen in Technologien, die sich
noch nicht bewahrt haben, hal-
ten wir fiir problematisch.“ Des-
halb hatten es Unternehmen in
einem sehr frithen Stadium deut-
lich schwerer mit der VC-Finan-
zierung als Later Stage-Firmen.
Den grofRen Trend sieht Letter
aber ,mittel- und langfristig ex-
trem positiv“. Auch er nennt in-
novative Gebaudetechnik, Fern-
iberwachung von Energie- und Liiftungssystemen so-
wie datengestiitzte Verbrauchsoptimierungen als lu-
krative Geschaftsmodelle. Ein bis zwei Cleantech In-
vestments plant New Value im laufenden Jahr noch
im deutschsprachigen Raum.

Peter Letter, CEO,
EPS Value Plus
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Uberblick

VENTURE CAPITAL-INVESTITIONEN IN DEUTSCHLAND 2010
(1N Mio. EUR)

nehmen in der Seed-
Phase im Bereich Elek-

tromobilitat geht. ,Wir
Biotechnologie 123,5 . . .
9 sind kein klassischer
Medizintechnik 79,6 Venture Capital-Fonds,
sondern verfolgen ei-
Software 71,4 r
nen Deal by Deal-An- 4
Cleantech 66,2 satz, suchen dabei gute | \
Internet-Service 51,1 Ideen rund um Griin- ]\} )
. ey ichael Streich,
. der, Universitaten und gegcpagsfinrer.
Medien 231 Think Tanks®, erklart BambooVentures
Elektrotechnik/Elektronik 20 Streich. ,Wir stellen ei-
nem Kreis von Business Angels und ande-
Maschinen und Anlagenbau 1,5 .
ren Investoren Ideen vor und wollen dieses
Telekom-Technologie | | 10,1 Netzwerk stetig erweitern, fligt er hinzu.
) ) Anders als ein Venture Capital-Fonds habe
IT-Dienstleistungen 8,2 . . K )
I I I I J man keine bestimmte Laufzeit. Es sei denk-
0 30 60 20 120 150 .o
bar, dass BambooVentures bei einem Pro-

Quelle: VC-Panel 2010, Fleischhauer, Hoyer & Partner

E-Mobilitat und Smart Water Systems

Dem Bereich Elektromobilitit wird von Experten
ebenfalls grofRes Potenzial beigemessen. Allerdings
sind Wagniskapitalgeber eher zuriickhaltend, wenn es
um Grof3projekte bzw. um fertige Fahrzeuge geht. Das
iiberlasst man den Autokonzernen — und investiert
eher z.B. in Batterie-Komponenten oder spezielle Ma-
terialien. In kleineren Dimensionen bewegt sich auch
die NRW.Bank, wenn Finanzierungen durch einen der
regionalen Seed-Fonds getétigt werden. Fir reifere
Early und Later Stage-Themen steht der NRW.Bank
Venture Fonds. Investments werden stets mit privaten
Co-Investoren dargestellt. Neben Smart Grid-Applika-
tionen sind fiir NRW.Bank-Experte Maximilian Erb ins-
besondere Solartechnologien der dritten Generation
- Farbstoffsolarzellen und organische Photovoltaik —
sowie Unternehmen interessant, die sich mit der
Umwandlung von Biomasse in Treibstoffe der zweiten
Generation (Cellulose-Ethanol, Algen) und der Extrak-
tion von hochwertigen Inhaltsstoffen und Plattform-
chemikalien beschéaftigen. Beim Thema Wasser halt
Erb die Aufbereitung mittels Membran- und Nano-
technologie sowie ,Smart Water Systems*, effizientes
Monitoring von Bewéasserungssystemen, fiir attrak-
tiv.

Neuer Player am Markt

Insgesamt aber gibt es in Deutschland nach wie vor
wenige rein auf Cleantech ausgerichtete Fonds. Ein
neuer Player ist die 2010 gegriindete BambooVentures
in Minchen. Mitgriinder und Geschéftsfiihrer Michael
Streich arbeitet derzeit an seinem ersten Investment.
»,Wir befinden uns noch in der Due Diligence®, sagt er
und verrat nur so viel, dass es um ein junges Unter-
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jekt nur die Investoren zusammenbringe

und die Beteiligung strukturiere, bei einem

anderen aber auch selbst mitfinanziere.
»,Wir wollen einen hochwertigen Dealflow organisie-
ren, machen die Strukturierung sowie die Due Dili-
gence und planen letztlich auch den Exit.“

Investitionen um 46% hoher

Als ein grofdes Plus fiir den Bereich Cleantech wird von
Investoren nach wie vor die Moglichkeit zur internatio-
nalen, oft sogar weltweiten Vermarktung angesehen.
Die Talsohle, in die auch die Cleantech-Branche durch
die Finanzkrise gestiirzt wurde, ist heute klar durch-
schritten. Schon im vergangenen Jahr gingen die
Cleantech-Investitionen deutlich nach oben. Im Venture-
Bereich wurde fiir weltweit 715 Cleantech Deals nach
Zahlen des US-Research-Instituts Cleantech Group eine
Summe von 7,8 Mrd. USD investiert, 28% mehr als
2009. In Deutschland ansassige Venture Capital-Fonds
investierten 2010 laut VC-Panel von Fleischhauer, Hoy-
er & Partner 66 Mio. EUR in Cleantech (plus 46% gegen-
iiber 2009), was einem Anteil dieser Branche von 13%
an allen Investments entspricht.

Ausblick

Fiir 2011 ist angesichts der wieder positiveren Stim-
mung eine weitere Aufwartsentwicklung der Clean-
tech-Branche zu erwarten. Die Investitionssummen
sind in Deutschland im internationalen Vergleich aber
immer noch recht niedrig. In welchem Maf3e die ener-
giepolitischen Konsequenzen aus dem Reaktorungliick
in Japan hierzulande den erneuerbaren Energien zu-
satzlichen Auftrieb geben werden, ist zurzeit noch
nicht abzusehen. |

Bernd Frank
redaktion@uc-magazin.de
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Investieren in eine saubere Zukunft

Die eCAPITAL entrepreneurial Partners AG ist eine unternehmergefiihrte Venture
Capital Gesellschaft mit Sitz in Minster. Seit 1999 begleiten wir aktiv innovative
Unternehmer in zukunftstrachtigen Branchen. Wir investieren bundesweit in Un-
ternehmen in der Later und Early Stage Phase, die neue Technologien, insbeson-
dere in den Cleantech Bereichen Energie, Neue Materialien, Wasser und Transport,
entwickeln und erfolgreich weltweit vermarkten. In einem ersten Schritt kénnen

wir Eigenkapital von 0,5 Mio. bis zu 5 Mio. € bereitstellen.

Unsere eigene unternehmerische Erfahrung sowie ein ausgewiesener technolo-
gischer Background helfen uns in der erfolgreichen, partnerschaftlichen Begleitung

visiondrer aber ergebnisorientierter Unternehmer.

CAPITAL

entrepreneurial Partners AG

eCAPITAL entrepreneurial Partners AG
Hafenweg 24 - 48155 Miinster - Tel: +49 251 703767-0
info@ecapital.de - www.ecapital.de
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Die sehr guten wzrtschaftlzchen Rahmenbedingungen
2010 haben auch zu einer Erholung am M&A-Markt ge-
fiihrt. Die steigende Anzahl von Transaktionen im Clean-
tech-Sektor — allerdings mit kleineren Deal-Gréfsen —
spiegelt die positiven makrookonomischen Verhdltnisse
wider, zeigt jedoch auch, dass die Talsohle noch nicht
ganz durchschritten ist.

Mehr Transaktionen, weniger Marktanteil

Griine Erholung im M&A Cleantech-Sektor: Von den
2.108 M&A-Transaktionen des Jahres 2010 waren 136
Deals dem Bereich Cleantech zuzuordnen, das ent-
spricht einer Quote von 6,4%. Obwohl die Anzahl der
Transaktionen gegeniiber 117 im Jahr 2009 gestiegen
ist, hat sich der Marktanteil ,sauberer” Deals den-
noch leicht verkleinert. Trotzdem war 2010 das Jahr
der Erholung griiner Technologien, getrieben vor al-
lem durch Investments in die Erzeugung griinen
Stroms. Das ausgesprochen gute makrookonomische
Umfeld - Deutschland konnte im vergangenen Jahr
das starkste Wirtschaftswachstum seit der Wieder-
vereinigung erzielen — hatte jedoch keine Auswirkung

auf die Transaktlonsvolumma So ist die durchschnitt-

liche Dealgrofie zwar gegeniuiber 2009 auf 26,6 Mio. [
EUR gestiegen, der Median und die damit maf3geb- &
liche Grofe fiel aber von 10 Mio. EUR auf 6,8 Mio. |
EUR. Insofern haben die Bewertungen im Cleantech-
Sektor die Talsohle noch nicht durchschritten. Strate-
gische Investoren sind fiir 72% aller Transaktionen
verantwortlich. Gegeniiber den Vorjahren sehen wir
hier einen leichten Riickgang aufseiten der Strategen
und eine stetige Zunahme der Aktivitat von Finanzin-
vestoren.

Energieerzeugung liegt vorne
Der Bereich Energieerzeugung ist weiterhin die
starkste Unterkategorie bei Cleantech-Transaktionen.
Innerhalb dieses Segments sind es vor allem Invest-
ments in erneuerbare Energie, die hier den Lowen-
anteil ausmachen. Es wundert daher nicht, dass in-
zwischen 17,4% des gesamten Strombedarfs in
Deutschland iiber erneuerbare Energien abgedeckt
werden. In der Solarbranche, die 2010 ihre Bedeutung
fiir die Stromerzeugung steigern konnte, war die Uber-
nahme der Etimex Solar

M&A-TRANSAKTIONEN IM CLEANTECH-BEREICH 2005 BIs 2010 GmbH durch Solutia Inc.

mit einem Transaktions-

B volumen von 240 Mio.
120.000 L 150 EUR der grofte gemelde-
100.000 te Deal in diesem Seg-
— 120 ment. Nach Angaben

80.000 [~ von Solutia soll durch
— 90 die Ubernahme der

60.000 = weltweit erste Lieferant
40.000 — 60 fir ~ Photovoltaik-Ver-
kapselungen aus einer

20.000 — — 30 Hand entstehen. Zweit-
0 0 grofdte Transaktion mit

2005 2006 2007 2008 2009 2010 160 Mio. EUR war der

Kauf des Solarparks Lie-

Anzahl Transaktionen —— Durchschn. Dealvolumen in Tsd. EUR berose durch Wealth-

Cap. Neben Finanzin-

Quelle: CatCap GmbH
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auch wieder Energieversorger und kleinere regionale
~ Stadtwerke in grinen Strom.

Solarwerte unter Druck

Der Dax hat im vergangenen Jahr die Erwartungen der
Anleger und Analysten mit einem Plus von 14,3% klar
ubertroffen. Diese auf3erordentlich gute Performance
verdankte der deutsche Leitindex vor allem den Ti-
teln der ,,0ld Economy*. Die ,griinen“ Aktien, gelistet
im Oko-Dax und dem Daxsubsector All Renewable,
konnten die gute Stimmung nicht nutzen. Obwohl bei-
de Indizes verheifdungsvoll in das Jahr 2010 gestartet
waren, mussten der Oko-Dax mit einem Minus von
37% und der Dax All Renewable mit einem Minus von
31% einen deutlichen Riickgang hinnehmen.
Urséachlich fiir den Wertverlust ist Deutschlands Er-
folgsstory Photovoltaik (PV), denn die Mehrzahl der
gelisteten Unternehmen bewegt sich in diesem Sektor.
Mit zunehmender Marktgrof3e und einer wachsenden
Zahl an Anbietern agiert die PV-Industrie jedoch mitt-
lerweile in einem Massenmarkt. Solarzellen und
Module sind weitestgehend standardisiert, insofern
existiert ein Kaufermarkt mit starkem Preiskampf. Die
Marktteilnehmer sind deshalb mit sinkenden Margen
konfrontiert und stehen unter Kostendruck. Photo-
voltaik hat sich zu einer etablierten Industrie entwi-
ckelt und wird inzwischen von den Investoren auf
dem gleichen Niveau bewertet wie die Elektro- und
Halbleiterindustrie.

Riickgang bei deutschen Innovationen?

Auch 2010 erstellte die Cleantech Group in Zusam-
menarbeit mit der britischen Zeitung , The Guardian®
und einer Expertenrunde die ,Global Cleantech 100
List“, eine Aufstellung der 100 Cleantech-Unterneh-
men mit dem gréf3ten wirtschaftlichen Potenzial welt-
weit. Als drittstarkste Nation befindet sich Deutsch-
land mit sieben Unternehmen auf der Liste. Allerdings
ist hier ein leichter Riickgang festzustellen, waren es
im Vorjahr noch zehn. Dies darf sicher noch nicht als
Hinweis auf sinkende Innovationskraft gewertet wer-

www.vc-magazin.de

den, allerdings war auch im vergangenen Jahr die
Anzahl technologiegetriebener Frithphaseninvest-
ments im Cleantech-Bereich tiberschaubar. Die Trans-
aktionen, die wir hier beobachten konnten, waren
meist Zweit- oder Drittrunden-Investments. Zu den
Top 5 Venture Capital Deals gehérten Themen wie
E-Mobility, Smart Metering und mit der Finanzierungs-
runde in O-Flexx Technologies, die thermoelektrische
Komponenten fiir die Solarindustrie entwickeln, auch
,Energy Harvesting“. Dennoch beflirchten wir auf-
grund des starken Fokus auf die regenerative Energie-
erzeugung, dass Deutschland den Anschluss an wich-
tige technologische Neuerungen wie z.B. Energieeffi-
zienz und Energiespeicherung verliert.

Ausblick 2011

Ein Ausblick fiir das kommende M&A-Geschehen ist
wie der berithmte Blick in die Kristallkugel. Wir versu-
chen es trotzdem und blicken dabei iiber die Grenzen
Deutschlands auf die internationale Entwicklung:
Nach einem weltweiten ,Blockbuster“-Jahr in der So-
larindustrie dirften sich das Wachstum und der
Zubau weltweit verlangsamen. E-Mobility wird kom-
men und einen neuen Markt iber die nachsten Jahre
bilden. Grofde, global agierende Unternehmen wie
ABB und Siemens investieren bereits in grofem Maf3-
stab in Start-ups fiir Elektroauto-Ladestationen. Wir
erwarten kleinere Finanzierungsrunden, da die Inves-
toren ihre Targets genauer unter die Lupe nehmen.
Das ist eine gute Entwicklung, denn so steht wieder
mehr Kapital fiir eine Vielzahl von Cleantech-Unter-
nehmen zur Verfiigung. Die aktuelle Lage in Japan
wird eine weltweite Diskussion zum Thema Atom-
strom auslosen. Wir erwarten eine Zunahme der
Investments in Alternativen, um auch weiter den welt-
weit steigenden Energiebedarf zu stillen. |

Zu den Autoren

Mark Miller ist geschaftsfiihrender Gesellschafter
der Corporate Finance-Beratung CatCap GmbH,
Marc Tympner ist Senior Analyst. CatCap verof-
fentlicht jahrlich eine umfassende Studie zum
deutschen Cleantech M&A-Markt. Die Studie kon-
nen Sie tiber info@catcap.de beziehen.
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Mit der EU-Richtlinie zur Forderung der Nutzung von

Energie aus erneuerbaren Quellen im Rahmen des
europdischen Klima- und Energiepakets wurde im April

- 2009 das Ziel ausgegeben, bis zum Jahr 2020 mittels
-, nationaler Aktionspldne“ europaweit einen Anteil

erneuerbarer Energien von 20% am Endenergiever-
brauch insgesamt sowie einen Mindestanteil von 10%
erneuerbarer Energien im Verkehrssektor zu erreichen.
Im August 2010 hat die Bundesregierung mit dem
,Nationalen Aktionsplan fiir erneuerbare Energien”
einen Férderfahrplan beschlossen.

Ehrgeizige Ziele

In Bezug auf den Anteil erneuerbarer Energien am End-
energieverbrauch wurde in dem Aktionsplan fiir das
Jahr 2020 eine Prognose von 19,6% ausgegeben. Der
Blick in die Vergangenheit stimmt durchaus optimis-
tisch: Von 1998 bis 2009 konnte Deutschland seinen
Anteil erneuerbarer Energien am Endenergiever-
brauch von 3,2% auf 10,3% mehr als verdreifachen. Die
Investitionen in diesem Bereich lagen 2009 bei 20,2
Mrd. EUR, 2008 waren es 16,9 Mrd. EUR. Nach einem
Sondergutachten des Sachverstandigenrates fiir Um-
weltfragen soll es bis zum Jahr 2050 sogar moglich
sein, die Stromversorgung zu 100% auf erneuerbare
Energien umzustellen.

Der Staat fordert umfangreich erneuerbare Energien, allerdings wird die Solar-
stromeinspeisevergiitung bereits im Juli dieses Jahres um 15% gekiirzt.
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Forderung auf breiter Front '

EEG, EEWarmeG u

ff'

nd EnEV
Was die verschiedenen Sektoren anbelangt, so soll |
2020 der Anteil erneuerbarer Energien im Stromsektor |

38,6%, im Warme-/Kiltesektor 15,5% und im Verkehrs- =

sektor 13,2% betragen. Im Strombereich soll dieses |
Ziel insbesondere mithilfe des Erneuerbare-Energien-
Gesetzes (EEG) erreicht werden. Im Warme-/Kaltesek-
tor wird die Linie durch ein Maf3nahmenbiindel vorge-
geben: das ,Marktanreizprogramm® (MAP), das Erneu-
erbare-Energien-Warmegesetz (EEWarmeG), Forder-
programme der Kreditanstalt fiir Wiederaufbau und
die Energieeinsparverordnung (EnEV). Schliefilich soll
im Verkehrssektor durch eine Quotenregelung im Bun-
des-Immissionsschutzgesetz (BImSchG) ein bestimmter
Marktanteil garantiert werden. Zudem sollen steuer-
liche Vorteile iber das Energiesteuergesetz (Ener-
gieStG) gewahrt werden.

Forderung steigend ...

Insgesamt wurden im Jahr 2009 erneuerbare Energien
im Stromsektor (also Wasserkraft, Biomasse, Geother-
mie, Windkraft und Solarenergie) durch eine garantier-
te Einspeisevergiitung mit 10,8 Mrd. EUR gefordert.
Gegeniiber dem Vorjahr war eine Steigerung der For-
derung um 20% zu verzeichnen. Zum Vergleich: 2001
belief sich die Forderung lediglich auf ca. 2 Mrd. EUR.
Der mit Abstand grof3te Forderanteil bei der Einspeise-
vergiitung entfiel auf Windenergie und Biomasse. Die
Durchschnittsvergiitung im Jahr 2009 betrug 13,9 Cent
pro KWh.

... aber mit Einschriankungen

Dabei ist zu beachten, dass sich durch eine Degres-
sionsregelung die Einspeisevergiitung jedes Jahr um
einen festgelegten Prozentsatz vermindert. Dies wird
mit technologischem Fortschritt und Effizienzgewinn
begriindet. Tatsachlich sind etwa die Preise fiir Solar-
module in den letzten Jahren stark zuriickgegangen.
Der Degressionssatz betragt bei Stromerzeugung aus
Biomasse jedes Jahr 1%, bei Solaranlagen ist der Pro-
zentsatz abhangig von der Grof3e und Art der Anlage,
mindestens aber 9%. Der Solarbereich ist dennoch in

www.vc-magazin.de




den letzten Jahren stark gewachsen, insbesondere
Investitionen in Solarstromanlagen auf Hausdachern
sind sehr populir. Um eine Uberférderung zu vermei-
den, wird die Solarforderung nun zuséatzlich zur
& - Degressionsregelung eingeschrankt. Die urspriinglich
& zum 1. Januar 2012 vorgesehene Sonderkiirzung der
,§_Ql_arstrom-Einspeisevergﬁtung um bis zu 15% (abhan-
| gig von der Marktentwicklung) soll teilweise schon
&8 zum 1. Juli 2011 greifen. Far Freiflachen-Solaranlagen

g soll die Sonderkiirzung zum 1. September erfolgen.

Zudem wird das sogenannte Griinstrom-Privileg ein-
geschrankt. Bislang galt, dass Energieversorgungs-
unternehmen von der Zahlung der sogenannten EEG-
- Umlage befreit sind, wenn sie zur Stromerzeugung

mindestens zu 50% erneuerbare Energie einsetzen und
wenn diese Strommenge nicht nach dem Erneuerbare-
' Energien-Gesetz vergiitet, sondern direkt vermarktet
wird. Diese Umlagebefreiung soll ab dem 1. Januar
2012 begrenzt werden. Zudem soll auch die Férderung
von Biogasanlagen reduziert werden, da durch die
stark gestiegene Nachfrage nach Mais als Ausgangs-
rohstoff fiir Biogas und dem damit verbundenen iiber-
mafdigen Anbau von Mais die Pachtpreise fiir Agrarfla-
chen stark gestiegen sind.

Forderung im Wirme-/Kailtesektor gesichert

Im Zuge des ,Marktanreizprogramms fiir erneuerbare
Energien“ werden durch Vergabe von Darlehen und Zu-
schiissen Investitionen im Warme-/Kéltesektor gefor-
dert, also die Installierung von Solarkollektoranlagen,
Pelletofen oder Warmepumpen. Nachdem im Jahr
2010 durch eine Haushaltssperre fiir kurze Zeit teilwei-
se keine Antrage auf Gewahrung von Darlehen gestellt
werden konnten, lief die Forderung ab Juli 2010 wieder
voll an. Ausgenommen von der Férderung sind aller-
dings Anlagen in Neubauten und Solaranlagen, die aus-
schlie3lich der Warmwasserbereitung dienen. Insge-
samt betrug das ausgeldste Investitionsvolumen
durch das Marktanreizprogramm laut Umweltministe-
rium 2,15 Mrd. EUR. Im Jahr 2011 wird die Férderung
fortgesetzt, die geplante Mittelausstattung im Bundes-
haushalt belauft sich auf 312 Mio. EUR, zuziiglich eines
Anteils von 40 Mio. EUR aus dem Energie- und Klima-
fonds.

Windkraftférderung weiterhin hoch

Knapp die Halfte der Mittel, die 2009 fiir die Einspeise-
verglitung aufgewendet wurden, entfiel auf die Forde-
rung von Strom aus Windkraft. Insbesondere die Off-
shore-Windenergie soll in Zukunft massiv gefordert
werden: Bis zum Jahr 2030 sollen hier laut Umweltmi-
nisterium 75 Mrd. EUR investiert werden. Zudem soll
die Kreditanstalt fiir Wiederaufbau 2011 ein Sonder-
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programm ,Offshore-Windenergie“ mit einem Kredit-
volumen von 5 Mrd. EUR auf den Weg bringen. Auch
sollen Genehmigungsverfahren vereinfacht werden.
Allerdings wird nach bisheriger Planung ab dem Jahr
2015 die jahrliche Degression der Offshore-Wind-Ver-
glitung, also die jahrliche Senkung der Grundvergii-
tung, 5% betragen, bei Onshore-Anlagen liegt sie ledig-
lich bei 1%.

Knapp die Halfte der Mittel, die 2009 fiir die Einspeisevergiitung aufgewendet
wurden, entfiel auf die Forderung von Strom aus Windkraft.

Fiir erneuerbare Energien gelten ehrgeizige europai-
sche und nationale Ziele. Trotz der Einschrankungen
in letzter Zeit wird der Oko-Energiesektor intensiv ge-
fordert, Tendenz steigend. Die atomare Katastrophe in
Japan diirfte diesen Trend noch verstarken, da nun-
mehr ein noch schnelleres Umstellen auf erneuerbare
Energien angestrebt wird. |

Zum Autor

Prof. Dr. Olaf Miiller-
Michaels ist Partner der
Sozietat Orrick Holters
& Elsing in Diisseldorf.
Er ist Professor fiir Wirt-
schaftsrecht an der
FOM Hochschule fiir
Oekonomie & Manage-
ment Essen und Vorsit-
zender des Aufsichtsrats
der Beteiligungsgesell-
schaft  Murphy&Spitz
Green Capital AG.
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Sonnig ohne Wolken

Strategien fiir die Solarenergie nach dem schrittweisen Riickzug des

Staates aus der Forderung

Seit dem Jahre 2000 hat die Solarbranche einen immen-
sen Wachstumsboom erlebt. Dabei stellt Deutschland den
Wachstumsmotor und weltweit gréisten Markt fiir Photo-
voltaikanlagen dar. So hat sich die installierte Leistung in
Deutschland zwischen den Jahren 2000 und 2009 verhun-
dertfacht auf eine Spitzenleistung von 9.800 MW. Getra-
gen wird das enorme Wachstum vom Energie-
einspeisegesetz (EEG) mit dem Ziel, eine Anschubfinan-
zierung bereitzustellen, um die neue Technologie der
Photovoltaik zu entwickeln und einen entsprechenden
Markt aufzubauen.

Bestimmende Faktoren Tageszeit und Wetter

Der installierten Spitzenleistung von 9.800 MW im Jahre
2009 steht nach Zahlen des Bundesministeriums fiir
Umwelt, Naturschutz und Reaktorsicherheit (BMU)
eine durch Photovoltaik (PV) erzeugte Strommenge
von 6,2 TWh gegeniiber. Naturgemaf3 wird PV-Strom
nur am Tage erzeugt und hangt in seiner Menge von
Tageszeit und Wetterbedingungen ab. Aus den Zahlen
kann man eine liber Tag- und Nachtzeit gemittelte
theoretische Leistung von 708 MW abschétzen, die nur
etwa 9% des Wertes der Spitzenleistung an einem son-
nigen Tag zur Mittagszeit ausmacht. Bei den Kostenan-
gaben einer bestimmten Photovoltaik-Technologie
wird meist der Kostenwert pro Spitzenleistung angege-
ben. Fir die Stromerzeugungskosten sind allerdings
eher die mittleren Leistungswerte maf3gebend. Dies

_—
™

gilt auch im Hinblick auf einen Vergleich mit anderen
Energien wie z.B. der Windenergie, die nattiirlich eben-
falls nicht immer mit maximalem Leistungswert Strom
erzeugt.

Ziel: Vergleichbare Kosten

Langfristig sollen die Kosten der Photovoltaik-Strom-
erzeugung so weit sinken, dass eine ,,Grid-Paritat“ er-
reicht wird, also PV-Stromerzeugungskosten, die mit
Kosten herkdommlich erzeugten Stroms vergleichbar
sind. Inzwischen kann der durch Photovoltaik erzeugte
Strom jedoch auch selbst genutzt werden. Dazu gibt es
ebenfalls eine EEG-Vergiitung, die sogar noch einen
kleinen Bonus gegeniiber der Einspeisung ins Strom-
netz beinhaltet. In diesem Fall kann der PV-Stromer-
zeuger, der gleichzeitig Verbraucher ist, seinen Kos-
tenvergleich mit dem Strompreis anstellen, den er bei
normalem Strombezug aus dem Netz zahlt. Dieser
Preis liegt fiir private Kunden inzwischen bei deutlich
iiber 20 Cent pro kWh Strom. Daher kann die Wirt-
schaftlichkeitsrechnung fiir den einzelnen Betreiber
durchaus unterschiedlich ausfallen, auch bei dem wei-
teren Riickgang der staatlichen Férderung duch das
EEG.

Materialkosten minimieren

Im Bereich der Photovoltaik werden verschiedene Kon-
zepte angewandt, um eine gute Kostenbasis zur Umset-
zung der geringen Sonnen-
strahlungsdichte in nutz-
bare elektrische Energie zu
erreichen. Die heutigen ins-
tallierten PV-Systeme wan-
deln innerhalb der aktiven
Flache direkt Sonnenstrah-
lung in elektrischen Strom
um. Daher ist es immer das
Ziel, die Materialkosten
pro Flache und die Kosten
des Herstellungsprozesses
entlang der gesamten Fer-
tigungskette zu minimie-

Bei strahlendem Sonnenschein laufen Photovoltaik-Anlagen auf Hochtouren. Mittlerweile werden die zweite und dritte ren.

Generation der Technologie entwickelt.

16 | Sonderbeilage ,Investing in Cleantech“

www.vc-magazin.de



Zweite Generation von Zellen

Bei den klassischen PV-Zellen wird der Halbleiter Sili-
zium verwendet. Die grof3e Preisreduktion der letzten
Jahre wurde hauptsachlich aufgrund des steigenden
Fertigungsvolumens erreicht. Auch Kostenreduktio-
nen auf allen Ebenen und Markteinfliisse spielen eine
Rolle. Bei den sogenannten Diinnschicht-Photovoltaik-
zellen wird die Menge des aktiven Halbleitermaterials
reduziert und der Herstellungsprozess durch ein
direktes Aufbringen auf ein Glassubstrat vereinfacht.
Als aktives Material wird zum Beispiel Cadmium-Tellu-
rid (CdTe) oder Kupfer-Indium-Gallium-Diselenid
(CIGS) verwendet. Die Dinnschichtzellen werden
auch als PV-Technologie der zweiten Generation
bezeichnet. Der energetische Wirkungsgrad liegt mit
etwa 10 bis 15% allerdings unterhalb der Si-Zellen mit
etwa 20%, was einen Einfluss auf etwaige Flachen-
bereitstellungskosten hat. Auch eine dritte PV-Genera-
tion ist bereits in der Entwicklung: Dabei werden orga-
nische Halbleiter oder mit Farbstoffen dotierte Elek-
trolyte als PV-Zellen aufgebaut.

Gebiindelte Einstrahlung

Es werden auch konzentrierende Photovoltaiksysteme
untersucht, die zunachst eine optische Konzentration
der Sonnenstrahlung vornehmen, um dann eine PV-
Zelle zu beleuchten. Die Kosten der Photovoltaikzelle
werden somit bezogen auf die erzeugbare Strommen-
ge verringert, weil einfach mehr einfallendes Licht zur
Verfiigung steht. Dabei ist allerdings zu bedenken,
dass solche Systeme eine optische Nachfiihrung beno-
tigen, um die Sonnenstrahlen stets auf die aktiven Fla-
chen zu biindeln, was einen weiteren Kostenfaktor
darstellt. Aufderdem konnen diese optischen Systeme
nur direktes Sonnenlicht bindeln, funktionieren also
weniger gut bei bedecktem Himmel, wo es viel Streu-
licht gibt, aber wenig direkte Strahlung. Daher werden
solche Systeme hauptsachlich fiir den mediterranen
Raum bzw. Wiistengebiete konzipiert.

Neue Wege der Speicherung

Aufgrund der schwankenden Leistung von Photovol-
taikanlagen, die nicht nur dem Tag-Nacht-Wechsel
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unterliegt, sondern auch Storungen durch Wolken,
scheint neben einer sehr flexiblen Netzsteuerung ein
Ausbau der Energiespeicher notwendig zu sein, um
eine zeitlich homogenere Nutzung der Sonnenenergie
zu gewahrleisten. Dabei ist eine Speicherung der elek-
trischen Energie in Batteriesystemen moglich, was
zum Beispiel in kleinem Maf3stab bei Strafdenlaternen
praktiziert wird, die ihre Energie aus einem PV-Modul
am oberen Ende des Mastes beziehen. Fiir grofiere
Strommengen ist auch die Energiespeicherung in che-
mischer Form als Wasserstoff denkbar, der durch Elek-
trolyse erzeugt und mit einer Brennstoffzelle wieder in
elektrischen Strom zuriickgewandelt wird.

Ausblick

In Zukunft werden auch andere Aspekte bei der Photo-
voltaik an Bedeutung zunehmen, wie z.B. die Integra-
tion von PV-Modulen in AufRenwande. PV-Zellen, die
anstatt auf starren Glassubstraten auf flexiblen Kunst-
stofffolien basieren, wiirden hier eine einfache maf3ge-
schneiderte Installation begiinstigen und damit Kos-
ten- und Logistikvorteile bringen. Auch die &astheti-
schen Aspekte werden wohl in Zukunft ein noch gro-
Reres Gewicht bekommen. So waren Photovoltaikzel-
len in verschiedenen Farbgebungen und eventuell
auch semitransparente Zellen fiir eine Integration in
Gebaude von grof3em Interesse. |
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Uberblick
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Mit grofser Sorge blicken wir in diesen Tagen nach Japan.
Fine Katastrophe dieses AusmafSes kannten wir bislang
nur aus Hollywoodfilmen. Sie fiihrt uns vor Augen, dass
Ressourcen- und Klimaschutz eine der wichtigsten Aufga-
ben in der Menschheitsgeschichte sind. Gerade unsere
Generation hat die Méglichkeit und Pflicht, einen Wan-
del der Energieversorgung herbeizufiihren. Einen wichti-
gen Beitrag leisten hierzu insbesondere die Umwelt-
technologien. Um weiter Innovationsfiihrer zu bleiben,
braucht die deutsche Cleantech-Branche mehr Venture
Capital.

Fithrende Technik aus Deutschland

Auch in wirtschaftlicher Hinsicht spielen Umwelttech-
nologien eine zentrale Rolle und bilden schon seit Jah-
ren den Rahmen fiir den Wirtschaftsaufschwung in
Deutschland. Als Querschnittstechnologien haben sie
grof3en Einfluss auf die Wettbewerbsfahigkeit eines
Landes. Mit dem Erneuerbare-Energien-Gesetz (EEG)
hatte die Bundesregierung friithzeitig eine entschei-
dende Weichenstellung vorgenommen. Mittlerweile ist
dieses Gesetz ein Exportschlager der deutschen Poli-
tik. Neue Branchen sind binnen weniger Jahre entstan-
den, und Umwelttechnik bildet in Verbindung mit dem
Maschinenbau mittlerweile das Riickgrat der deut-
schen Wirtschaft. So sind deutsche Unternehmen fiih-

Der Kurs, den Deutschland in Sachen Umwelttechnologie eingeschlagen hat, ist
richtig. Jetzt gilt es, die Vorreiterstellung nicht zu verlieren.

18 | Sonderbeilage ,Investing in Cleantech“

rend m Technologiefeldern wie -Winde;ler.gie, Photo-
voltaik, Geothermie oder zunehmend auch im Bereich
der Elektromobilitéat.

Die Richtung stimmt

Auf der in zwei Wochen beginnenden Hannover Messe =
2011 (4. bis 8. April), der mit mehr als 6.000 Ausstel- =
lern weltweit fuhrenden Industriemesse, werden sich

unter dem ubergreifenden Thema Smart Efficiency 13 _
internationale Leitmessen prasentieren. Noch vor
zehn Jahren ware es nahezu unvorstellbar gewesen,
dass eine Industriemesse vom iibergreifenden Thema
Umwelttechnologie lebt. Die Messe als Marktplatz be-
weist, dass wir weiter auf dem richtigen Weg sind.
Langst ist aus einem Hype-Thema ein tiberlebenswich-
tiger Wirtschaftszweig entstanden — weltweit. Doch
die zweifelhafte Weichenstellung der Politik hinsicht-
lich der Reduktion der Einspeisevergiitung und auch
die nach wie vor fehlende Bereitschaft von deutschen
Kapitalgebern, signifikant in Umwelttechnologien zu
investieren, fiihrt mittelfristig zu einer Schwachung
des Marktes. Auch die mangelnde Implementierbar-
keit wissenschaftlicher Ergebnisse, beispielsweise ak-
tuell in der Elektromobilitat, schwacht den Innovati-
onsstandort Deutschland.

Entscheidungstrager aus Politik, Wissenschaft und
Wirtschaft sind aufgerufen, am Thema Umwelttechno-
logien wieder Hand in Hand zu arbeiten. Politische Gréa-
ben miissen tiberwunden werden. Andernfalls droht
Deutschland seine Spitzenposition zu verlieren. Lander
wie die USA, Italien, Frankreich, China, Brasilien oder
Indien haben langst verstanden, dass mit Umwelttech-
nologien sehr viel Geld verdient werden kann.

Schwere Startbedingungen

Wenn wir uns die Entwicklung in den USA ansehen, so
stellen wir fest, dass die Investitionsbereitschaft der
Finanzbranche wesentlich hoher ist als in Deutsch-
land. Amerika war immer stark darin, Wachstumsfel-
der zu erkennen und entsprechend Know-how und vor
allen Dingen Kapital zu mobilisieren. Zudem finden in
den USA Start-ups wesentlich leichter Risikokapital als
beispielsweise in Deutschland. Ein gutes Beispiel ist

www.vc-magazin.de



das junge Miinchner Unternehmen JouleX. In Deutsch-
land war es anfanglich fiir die Unternehmensgriinder
sehr schwer. Erst das Engagement des US-Amerikaners
Tom Noonan verhalf JouleX dazu, richtig durchstarten
zu konnen. Mit der Software von JouleX konnen die
Stromkosten der Kunden um 30 bis 60% reduziert und
so Millioneneinsparungen realisiert werden. Kein
Wunder also, dass Unternehmen wie Intel, BMW, Sie-
mens oder Cisco das Programm bereits einsetzen.

Wir brauchen mehr Kapital

JouleX ist leider kein Einzelfall. Doch an ihm lasst sich
beispielhaft aufzeigen, wie sehr der deutsche Kapital-
markt bereits ins Hintertreffen geraten ist. Sowohl Po-
litik als auch Kapitalgeber sind dazu aufgerufen,
schnellstmoglich tragfahige Finanzierungsldésungen
und Rahmenbedingungen - gerade fiir innovative
Start-up-Unternehmen - zu schaffen, um die Entwick-
lungen im Umwelttechnologiebereich zu befliigeln.

Deutschland war lange Technologietreiber im Umwelt-

insbesondere aufgrund der Bereitstellung von Risiko-
kapital und richtiger politischer Weichenstellungen
langst flexibler und schneller bei der Finanzierung von
innovativen Start-up-Unternehmen. Gerade Deutsch-
land lebt jedoch von innovativen kleinen Unterneh-
men. Damit wir auch kiinftig Innovationstreiber blei-
ben, muss die Politik zusammen mit der Finanzwirt-
schaft neue Instrumente finden, die Unternehmens-
griindern den Zugang zu Risikokapital erleichtern. W
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technologiebereich. Allerdings haben mittlerweile viele pakets Il beteiligt.
andere Lander zur Weltspitze aufgeschlossen und sind
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Investment

Alle wollen Cleantech

Das Interesse der Investoren an erneuerbaren Energien und
Cleantech ldisst nicht nach: Windkraft, Solarenergie, Bio-
masse sowie Verfahren zur Energieeffizienz und zur Ener-
giespeicherung stehen aktuell im Fokus der Investoren und
Finanziers. Beteiligungsgesellschaften und Banken inves-
tieren bevorzugt in Technologien mit bereits erprobter
Markteinfiihrung. Das sind Ergebnisse einer aktuellen Stu-
die der internationalen Wirtschaftskanzlei Taylor Wessing
zur Geschdftsentwicklung und den Erwartungen im Markt
der erneuerbaren Energien und Cleantech.

Europaweite Studie

Uber 200 Unternehmer und Finanziers aus ganz Euro-
pa gaben im Rahmen der Studie an, in welche Techno-
logien und Unternehmen sie 2011 investieren wollen.
Befragt wurden unter anderem namhafte Projektent-
wickler, Unternehmen mit Investmentinteressen in
Cleantech und alternativen Energien, Venture Capital-
und Private Equity-Investoren sowie Banken, die solche
Technologien per Kredit finanzieren.

Wichtiges Kriterium: Market Proof

Private Equity- und Venture Capital-Investoren setzen
aktuell vor allem auf Firmen und Vorhaben, die bereits
erfolgreich Umsatz generieren. 95% der befragten Betei-
ligungsfinanciers erklarten, dass geringe technologi-
sche Risiken ein wichtiges Kriterium ihrer Investitions-
entscheidung sind.

INVESTITIONSZIELE VON VENTURE CAPITAL-INVESTOREN
2011 (1IN %)
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Solarenergie
Mikro-Energieerzeugung
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Quelle: Taylor Wessing

20 | Sonderbeilage ,,Investing in Cleantech

: _rwollen ebenfalls ihre
Investmen 1 n mit schon bewihrten
Technolog eniﬁefstark k .pp die Halfte der Befrag-
ten sieht attraktlve Chancen bei Unternehmen, die ei-
ne Finanzierung ihrer Geschaftserweiterung anstre-
ben. Gut 40% wollen sich an Firmen mit etabliertem
Geschaftsmodell beteiligen. Ein Drittel strebt eine Be-
teiligung in Unternehmen an, deren Technologie kurz
vor der Markteinfithrung steht. Im Bereich Solar suchen
Investoren vornehmlich nach Unternehmen, die sich
mit der Verbesserung der Effizienz und der Wettbe-
werbsfahigkeit der Solarenergie im Vergleich zu ande-
ren Energieanlagen beschéftigen. Das zahlt sich zuneh-
mend aus — auch vor dem Hintergrund der abnehmen-
den Forderung durch die Einspeisevergiitung.

Beimischung zum Portfolio

Dagegen bleiben bereits fertiggestellte Anlagen, die
Strom aus regenerativen Energien erzeugen, regelma-
Rig unter den Renditezielen, die sich Private Equity-
Investoren setzen. Die meisten von ihnen erwarten im
Verlauf von 18 Monaten einen Return on Investment,
der zwischen dem Doppelten und Dreifachen des Eigen-
investments liegt. Fiir einzelne Private Equity-Investo-
ren sind direkte Beteiligungen an Anlagen, die Strom
aus regenerativen Energien erzeugen, aber durchaus
als Beimischung zum Portfolio attraktiv.

Vorfinanzierung von Anlagen kritisch

Nur 6% der befragten Beteiligungsgesellschaften
wollen sich an Anlagen zur Energieerzeugung beteili-
gen, die noch in einer frithen Phase mit der Konzept-
entwicklung, Vorplanung oder dem Grundstiickser-
werb beschaftigt sind. Projektentwickler sind damit
zunehmend gezwungen, die Phase bis zum Baube-
ginn aus eigenen Mitteln zu finanzieren. Dazu sind
freilich nur wenige in der Lage. Allerdings entwickelt
der Markt erste Finanzierungen und Zwischenfinan-
zierungsstrukturen gerade fiir diese Kkritische Pro-
jektphase. Sobald Projektentwickler diese Hiirde ge-
nommen haben, wird die weitere Finanzierung durch
Banken von den Befragten als weniger problema-
tisch angesehen.
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INVESTITIONSZIELE VON PRIVATE EQUITY-INVESTOREN
> 2011 (IN %)
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INVESTITIONSZIELE VON BANKEN 2011 (IN %)
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Schwierige Kapitalbeschaffung bei Wind und
Wellen

Offshore-Windkraft oder die deutlich weniger erprobte
Wellenkraft sind sehr viel kapitalintensiver als eine
Akquisition unter Komponentenherstellern und Zulie-
ferern. Eigenkapitalinvestoren schrecken zudem vor
den meist noch erheblichen Konstruktionsrisiken und
den in der Regel ungewissen Terminen bis zum tat-
sachlichen Netzanschluss und der Lieferung von
Strom zuriick. Mit ihren sehr grofen Finanzierungs-
volumina haben solche Projekte fast traditionell gro-
R3ere Schwierigkeiten bei der Kapitalbeschaffung. In-
zwischen engagieren sich aber zunehmend auch sehr
grof3e Unternehmen selbst bei hochkomplexen Off-
shore-Projekten weitab kiistennaher Regionen. Ilhre
Beteiligung verbessert das Finanzierungsumfeld. Die
Banken stehen solchen Finanzierungen inzwischen
offener gegeniiber. Zwar sind immer noch viele techni-
sche und logistische Probleme zu 16sen und miissen
auch in einer komplexen Bankfinanzierung wirtschaft-
lich und vertraglich beriicksichtigt werden. Dennoch
gaben gut zwei Drittel der befragten Banken an, solche
Finanzierungsvorhaben 2011 in Betracht zu ziehen.

Unklarheit iiber Regulierung

Die Mehrheit der Befragten erwartet aber auch, dass
sich die offentliche Hand weiterhin am Investitions-
risiko beteiligt. Viele Unternehmen und Investoren
sind besorgt, dass sie nicht ausreichend einschatzen
konnen, wie sich die nationalen Rahmenbedingungen
bei der Regulierung entwickeln werden. Einspeisever-
glitungen, spezielle Tarife, staatliche Férderungen und
sonstige Anreizsysteme sind aus Sicht der Befragten
nach wie vor nétig, um eine Finanzierung zu ermog-
lichen.

Schwerpunkt Westeuropa

40% der befragten Unternehmen nannten solche Hilfen
als wesentliche Quelle fiir die Finanzierung ihrer Tatig-
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keit. Sie suchen daher in der Regel nach Standorten, in
denen sie den lokalen Markt gut kennen und die aus
ihrer Sicht ein verlassliches regulatorisches Umfeld
bieten. Davon profitieren die Lander, die sich politisch
fir eine langfristige Forderung erneuerbarer Energien
entschieden haben. Investiert wird 2011 vor allem in
Deutschland, Frankreich, Irland, Italien, Spanien und
Grof3britannien, die zumindest in Teilbereichen noch
langfristige finanzielle Anreize bieten. Osteuropa gilt
dagegen vielen als wenig attraktiv, vor allem Ungarn,
Rumanien und Bulgarien sind mangels Forderung keine
vorrangigen Investitionsziele.

Ausblick

Generell wird der Wettbewerb um attraktive Invest-
mentziele weiterhin zunehmen. So erwartet tiber die
Halfte der im Rahmen der Studie Befragten, dass
Infrastrukturfonds ihre Aktivititen in den Bereichen
Cleantech und erneuerbare Energien verstarken wer-
den. Das diirfte nach Einschatzung der Studienteil-
nehmer sogar Entwicklungsprojekte mit einschlief3en,
nachdem sich solche Fonds traditionell nur in opera-
tiven Unternehmen engagieren. |
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Smart Green Economy

Naturkatastrophen, die Atomkraftwerke zerstéren, sind
der Super-GAU. AKWs im Erdbebengebiet sind keine gute
Idee. Nach der globalen Schockstarre miissen wir jetzt um-
denken und die richtigen Ziele definieren und erreichen.
Dringender denn je miissen wir an der Losung der lebens-
bedrohlichen Klima- und Ressourcenprobleme arbeiten.
Die globale Smart Green Economy ist das richtige Ziel.
Neben der Politik stehen vor allem Unternehmer und Inves-
toren in der Verantwortung.

Die Zukunft ist smart und green

Am 24. und 25. Marz treffen sich 250 Investoren, Unter-
nehmer, Wissenschaftler und Visiondre auf dem Eco-
summit 2011 im neuen Oko-Hotel Scandic am Potsdamer
Platz in Berlin. Auf dem Kongress geht es um den Aufbau
der intelligenten gritnen Okonomie. Wir sind unterwegs
im Namen von Mutter Erde und wollen Teil der Losung
sein. Den Begriff Smart Green Economy haben wir uns
ausgedacht, um zu umschreiben, dass beide Konzepte
far die Volkswirtschaft der Zukunft notwendig sind:
Lomart“ steht fiir mehr Intelligenz basierend auf dem
konsequenten Einsatz von Informations- und Kommuni-
kationstechnologien. ,Green“ steht fiir die Ausrichtung
auf Nachhaltigkeit und den konsequenten Einsatz von
Umwelttechnologien. Gleichzeitig braucht Cleantech in
vielen Fallen intelligente Software und Vernetzung.

Perspektiven fiir Strom, Mobilitit, Chemie

Im Energiemarkt haben wir das Ziel erreicht, wenn wir
uns mit 100% erneuerbaren Energien versorgen. Die
Stromkonzerne werden herausgefordert von innovati-
ven Unternehmen, die griinen Strom mit intelligenten
Stromzéahlern, neuen Diensten und transparenten Tari-
fen anbieten und dabei den Privat- und Geschaftskun-
den proaktiv beim Stromsparen helfen. Wer wird die
Rolle von Apple, Google und Facebook im Energiemarkt
der Zukunft spielen?

Im Mobilitatsmarkt heif3t das Ziel 100% gemeinsam
genutzte Elektrofahrzeuge, die mit dem OPNV koordi-
niert sind. Wenn die Fahrer, Passagiere und Autos per-
manent online sind, kommen wir mit weniger Autos und
weniger Parkplatzen aus. In der Chemiebranche geht es
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um neue umweltfreundliche Werkstoffe und Materia-
lien, die wir in der Produktion und der Architektur ein-
setzen und wiederverwenden konnen. Wir miissen in
Stoffkreislaufen denken und handeln. Braungart und
McDonough postulieren sinngemaf3 die Cradle to Cradle
Economy. Jede Branche, jede Firma und jedes Produkt
muss intelligent und griin werden.

Vollstindig umweltfreundlich

Aktuell gibt es noch kein Land, das sich Smart Green
Economy nennen kann. Denn zu den Erfolgsparametern
gehoren die komplette Vernetzung aller Biirger, Unter-
nehmen, Gebdude, Autos und Maschinen und die voll-
standige Versorgung mit erneuerbaren Energien. Dazu
gehoOren aber auch das vollstandige Angebot und die
Nachfrage nach griinen, umweltfreundlichen Produkten
und Dienstleistungen in allen Branchen. Konsequenter-
weise sollten alle Unternehmen kiinftig nur noch um-
weltfreundliche Produkte und Dienstleistungen anbie-
ten, denn die Konsumenten der Zukunft, egal ob privat
oder beruflich, werden nur noch einkaufen, was trans-
parent nachhaltig ist.

Start-ups als Vorbilder

Erfolgreiche Start-ups brauchen ein funktionierendes
Geschaftsmodell, ein erfahrenes Team, innovative
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Technologie und aktive Investoren. Der wesentliche
Erfolgsparameter ist Execution, d.h. das Management
der Firma, um die im Businessplan definierten Ziele zu
erreichen. Dabei ist die Qualitit entscheidend. Gute
Leute ziehen gute Leute an, gute Produkte verkaufen
sich (fast) von selbst. Vorbildliche deutsche Clean-
tech-Start-ups haben wir vor Kurzem in Dresden
besucht und vor Ort Videos fiir unseren Youtube-
Kanal Ecosummit TV produziert. Dresden ist Europas
fihrender Cluster fiir organische Elektronik und fir
Green Photonics. Energie produzieren und sparen mit-
hilfe griiner Technologien, die Chemiker, Physiker und
Ingenieure gemeinsam austifteln, ist ein zentraler
Ansatz in der Smart Green Economy. So entwickelt z.B.
das Unternehmen Novaled organische LEDs fiir den
Bildschirm- und Leuchtmittelmarkt. 2001 gegriindet,
verfligt Novaled inzwischen iber 100 Mitarbeiter und
11 Mio. EUR Umsatz im Jahr 2010. Die Supermolekiile
von Novaled nutzt auch Heliatek fiir die 3. Generation
der Solarstromerzeugung. Organische Photovoltaik
(OPV) ist das Zauberwort. 2006 gegriindet, hat Helia-
tek heute 50 Mitarbeiter und arbeitet gerade an der
ersten eigenen Fabrik in Dresden. Gelingt die Indus-
trialisierung der OPV, tut sich sehr schnell ein Milliar-
denmarkt auf.

In unseren Augen miisste die Entwicklung und Kom-
merzialisierung neuer Umwelttechnologien noch
schneller gehen. Dafiir brauchen wir mehr Griinder
und Investoren, die bereit und fahig sind, Risiko zu tra-
gen und neue nachhaltige Losungen in den Massen-
markt zu bringen. |
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Die deutsche Cleantech-Branche

fufdt auf klassischer Ingenieurskunst

7

Interview mit Dr. Stephan Beyer, Investment Director,
Ventegis Capital AG und Partner ECO Investors Germany

FEnergie- und Umwelttechnologie sind keine Modetrends,
sondern tragen zur Losung langfristiger Probleme bei, die
u.a. die wachsende weltweite Energieversorgung oder die
Klimaerwdrmung an die Menschheit stellen, ist sich Dr.
Stephan Beyer von der Berliner Beteiligungsgesellschaft
Ventegis Capital AG sicher. Die aktuellen Ereignisse in
Japan, so Beyer, unterstreichen die Notwendigkeit eines
Wandels hin zu nachhaltigen Energiekonzepten. Eigens
fiir den Cleantech-Bereich hat Ventegis den neuen Fonds
ECO Investors Germany konzipiert, um gezielt in deut-
sche Wachstumsunternehmen mit globalem Potenzial
investieren zu koénnen. In welchen Bereichen deutsche
Start-ups gute Chancen haben und warum die traditio-
nellen Ingenieursbranchen griine Innovationstreiber sind,
erkldrt Beyer im Interview.

VC Magazin: Mit dem neuen Fonds ECO Investors
Germany will Ventegis verstarkt im Cleantech-Bereich
investieren. Was sind aus Ihrer Sicht die Cleantech-
Trends der kommenden Jahre? Wo entstehen Wachs-
tumsmarkte?

Die aktuellen Ereignisse in Japan unterstreichen laut Dr. Stephan Beyer die Not-
wendigkeit eines Wandels hin zu nachhaltigen Energiekonzepten.
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Beyer: Wir investieren
nach dem Prinzip der
Technologiefiihrerschaft, '
das heif3t, wir unterstiit-
zen Wachstumsunterneh-
men, die von ihrem Erfah-
rungs- und Technologie-
vorsprung auch auf inter-
nationaler Ebene profitie-
ren, neue Markte er-
schlief3en sowie ihr beste-
hendes Produktportfolio
erweitern wollen. Die wich-
tigsten technologischen
Entwicklungen erwarten
wir nach wie vor in den Bereichen erneuerbare Ener-
gien, Energieeffizienz, Materialien, Mobilitat, aber
auch Dienstleistungen rund um den Endkunden. Regio-
nale Wachstumsmarkte sehen wir insbesondere in
Asien und den USA.

Dr. Stephan Beyer

VC Magazin: Bislang gehorten deutsche Unternehmen
zu den Weltmarktfiihrern unter den Cleantech Playern
weltweit. Wo sehen Sie die Vor- und Nachteile des
Cleantech-Standorts Deutschlands?

Beyer: Was den Standort Deutschland ausmacht, sind
die klassischen Ingenieursbranchen wie Maschinen-
bau, Elektro- oder Verfahrenstechnik. Dieses tech-
nische Know-how verbunden mit einer hohen Innova-
tionskraft ist das Fundament der deutschen Clean-
tech-Industrie, auf dieser Basis entstehen zahlreiche
,griine“ Anwendungen. Viele deutsche Unternehmen
wissen um ihre Kompetenzen und ihren Vorsprung.
Sie haben meist schon Erfahrungen auf dem heimi-
schen Markt gesammelt und erkennen in zunehmen-
dem Maf3e die Chancen ihrer griinen Technologien
auch auf dem globalen Markt. Oft benotigen sie einen
Finanzierungspartner, was fiir uns sehr interessante
Moglichkeiten eroffnet.

VC Magazin: Wie beurteilen Sie die aktuelle Diskus-
sion um die Energieversorgung der Zukunft?

www.vc-magazin.de
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Standpunkt Investor

Mehr Mut zu grofderen Runden

Die Ausgangslage fiir die Finanzierung deutscher
Cleantech-Unternehmen ist hervorragend: Deutsch-
land ist unverandert ein Standort mit einer langen
Tradition in der Fertigung komplexer Anlagegiiter
und der industriellen Massenproduktion. Von Beginn
an konnte die heimische Cleantech-Branche in einem
funktionierenden Okosystem mit einer gut ausgebau-
ten industriellen und staatlichen Forschungsland-
schaft agieren.

Und dennoch stockt die Finanzierung junger Clean-
tech-Unternehmen hierzulande, gerade wenn es um
den Aufbau einer Produktion geht — aus drei wesent-
lichen Griinden. Erstens gibt es in der viertgrofdten
Industrienation der Welt nur noch sechs konzernun-
abhangige Venture Capital-Geber mit einem Fonds-
volumen von mehr als 100 Mio. EUR; die Zahl der akti-
ven Wagniskapitalinvestoren sank in der vergange-
nen Dekade um fast 80%. Zweitens erfiillt der Ban-
kensektor seine Funktion nicht ausreichend: Zum einen
bleiben Fremdfinanzierungen von Anlageinvestitio-
nen jungen Unternehmen in der Regel versperrt (an-
ders als in den USA und in China). Zum anderen dau-
ert es viel zu lange, bis neue Infrastrukturprodukte
fir ,bankable“ erklart werden — was es den Kunden
der Start-ups schwer macht, Projekte zu finanzieren.
Als dritter limitierender Faktor kommen derzeit im
internationalen Vergleich niedrige M&A-Bewertun-
gen fiir junge Technologiefirmen hinzu.

Und damit schlief3t sich der Kreis: Die befiirchteten
niedrigen Bewertungen beim Exit fiihren beim Ein-
stieg von Venture Capital-Gesellschaften dazu, dass
viele Kollegen vor allem auf einen moglichst niedri-
gen Kapitaleinsatz achten. Und das wiederum
schrankt das Ambitionsniveau, das Wachstum und
den Globalisierungsdrang junger Cleantech-Unter-
nehmen ein.

Denn mit Finanzierungsrunden von weniger als 10
Mio. EUR lasst sich zwar ein Servicekonzept, aber
nur schwerlich eine Fertigung aufbauen; dazu
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braucht es in der Regel  CHrisTIAN REITBERGER,

20 bis 60 Mio. EUR. GenERAL PARTNER

Aber genau hier, im WELLINGTON PARTNERS

Aufbau und der Inbe- www.wELLINGTON-PARTNERS.COM
triebnahme einer Pilot-

produktion, gibt es in

Deutschland ein enormes Know-how. Mit signifikant
zweistelligen Millioneninvestments lief3en sich zu-
kunftstrachtige Unternehmen samt einer Pilotpro-
duktion in Deutschland und einem nachfolgenden
lokal (ko-)finanzierten Ramp-up an einem asiatischen
Standort beispielsweise in Bereichen wie der Poly-
merelektronik und der Hochleistungshalbleiter auf-
bauen.

Wellington hat in jliingster Zeit groflere Finanzie-
rungsrunden beim bayerischen Biomassenspezialis-
ten Agnion, beim Dresdner organischen PV-Unter-
nehmen Heliatek und beim Magdeburger GaN-Wafer-
Anbieter Azzurro Semiconductors angefiihrt. Doch
das Potenzial in Deutschland ware weitaus grofier.
Mit grof3eren Finanzierungsrunden kénnten wir hier-
zulande noch wesentlich mehr zukunftstrachtige
Cleantech-Unternehmen aufbauen und mafigeblich
dazu beitragen, dass diese dhnlich erfolgreich am
Weltmarkt agieren wie traditionelle Industriefirmen.
Und solche Unternehmen werden iber kurz oder
lang auch international wettbewerbsfahigere M&A-
Multiples erzielen. |

www.vc-magazin.de
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,Venture Capital-Investoren setzen

auf Cleantech*

Interview mit Curt Winnen, Geschdiftsfiihrer,
Munich Network — Netzwerk Miinchen e.V.

Der Cleantech-Sektor steht bei Wagniskapitalgebern hoch
im Kurs, beobachtet Curt Winnen. Als Geschdiftsfiihrer des
Miinchner Unternehmernetzwerks Munich Network
schafft er Verbindungen zwischen Start-ups und Investo-
ren und zu etablierten Technologieunternehmen. Dass
schon einige junge Cleantech-Unternehmen im ersten
Quartal 2011 Finanzierungsrunden abschlielsen konnten,
stimmt ihn positiv, erkldrt Winnen im Interview.

VC Magazin: Wie nehmen Sie die Verfiigbarkeit von
frischem Kapital fiir junge Cleantech-Unternehmen
wahr?

Winnen: Wir haben in den ersten drei Monaten des
Jahres in Deutschland mit Enexion, Entelios, Ferano-
va, Dr. Pley Environmental, Sapertec und SkySails
schon sechs Venture Capital-Erstrundeninvestments
und mit Solar Industries, Solarlite und Sulfurcell drei
Expansionsfinanzierungen im Cleantech-Bereich ge-
sehen. Das bestatigt den Trend: Cleantech-Investitio-
nen spielen eine grofde Rolle in den Anlagestrategien
der aktiven Venture Capital-Fonds.

VC Magazin: Wovon machen Beteiligungsgesellschaf-
ten ihre Investitionen in Cleantech-Unternehmen der-
zeit abhangig?

Winnen: Auch im Bereich Cleantech suchen Venture
Capital-Investoren nach validen Geschaftsmodellen,
die in iberschaubarer Zeit Umsatze generieren,
schnell skalieren und von Unternehmern gefiihrt wer-
den, die mit knappen Kapitalressourcen grofde Wert-
steigerungsspriinge erreichen.

VC Magazin: Welche Bereiche bieten Start-ups beson-
ders interessante Perspektiven?

Winnen: Der Innovationsquerschnitt der Unterneh-
men, die in diesem Jahr bereits eine Erstrundenfinan-
zierung erhalten haben, zeigt die Bandbreite der ,hei-
3en“ Cleantech-Bereiche sehr gut auf: Das sind IT-Lo6-
sungen fiir Energieverbrauchssteuerung und -effi-
zienz, Katalysatoren-Technologien zur Emissionsre-
duzierung, Effizienztechnologien fiir Photovoltaik und
Solarenergiegewinnung sowie Recyclingtechnologien
— also Bereiche, in denen man mit iberschaubarem
Kapitaleinsatz sehr viel erreichen kann.
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VC Magazin: Mit dem Tech-
nology & Innovation Net-
work bietet Munich Net-
work seit vergangenem Jahr
eine Plattform fiir kapitalsu-
chende Unternehmen und
Investoren. Welche Vorteile
entstehen fiir beide Seiten?
Winnen: Im Technology &
Innovation Network brin-
gen wir Start-ups, Indus-
trieunternehmen und Inves-
toren zusammen. Das ge-
schieht in einem zweistufigen Prozess unter Beteiligung
einer Vielzahl von Experten unserer Industriepartner
und unternehmerischer Personlichkeiten. Wir arbeiten
dabei in einem sicheren Datenraum verantwortungsvoll
und mit hochster Vertraulichkeit. In knapp zehn Monaten
haben wir uns mit 250 Start-ups beschaftigt. Davon konn-
ten zwei mit Beteiligung und Unterstiitzung unserer Ven-
ture Experts gegriindet und finanziert werden. Fiir Indus-
trieunternehmen suchen wir passend zu ihren spezifi-
schen Innovationsstrategien in unseren regionalen,
nationalen und internationalen Netzwerken nach Start-
ups mit entsprechenden Losungen und unterstiitzen so
auf dem Weg zu strategischen Beteiligungen, Entwick-
lungskooperationen und Lizenzierungspartnerschaften
zum Beispiel im Rahmen des Bosch Venture Forums oder
mit dem mobilesecurityforum.de fiir Giesecke & Devrient.

Curt Winnen

VC Magazin: Danke fiir das Gesprach. |
susanne.harrer@uc-magazin.de
Zum Gesprachspartner

Curt Winnen ist Geschéftsfiihrer von Munich Net-
work — Netzwerk Miinchen e.V., einem Netzwerk fiir
Innovation, das Technologieunternehmer unterein-
ander, mit Industrie und Anwendern, mit Forschung
und Entwicklung, mit Investoren und tiber alle regio-
nalen und nationalen Grenzen hinweg verbindet.
Schwerpunkte in der Technologieausrichtung bilden
die Initiativen cleantech_net und mobile@all.

www.vc-magazin.de
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ECOINVESTORS GERMANY ———

'

Wachstumskapital fur Unternehmen
der Umwelt- und Energietechnik
in Deutschland

ECO Investors, eine Initiative der Ventegis Capital AG, ist eine auf den Umwelt- und Energietech-
niksektor spezialisierte Beteiligungsgesellschaft. In Form von Minderheitsbeteiligungen engagieren
wir uns bei etablierten Technologieunternehmen und stellen Eigenkapital fUr Wachstumsfinanzie-
rungen bereit.

Wir unterstitzen Unternehmen, die von ihrem Erfahrungs- und Technologievorsprung auch auf
internationaler Ebene profitieren, neue Markte erschlieBen sowie ihr bestehendes Produktportfolio
erweitern wollen.

Gemeinsam mit den Managementteams unseres Portfolios suchen wir nach Strategien, welche die
Wachstumspotentiale der Unternehmen voll ausschépfen. Darlber hinaus stellt ECO Investors
seinen Portfolio-Unternehmen ein etabliertes Netzwerk aus Wirtschaft, Wissenschaft und Praxis zu
Verflgung.

Seit beinahe zwei Jahrzehnten sind wir im Cleantech-Sektor aktiv. Fir uns besteht im Umwelt- und
Energietechniksektor die einzigartige Chance, unser industrielles und 6konomisches System — vor
dem Hintergrund von Megatrends wie Klimawandel, nachhaltige Energieversorgung und Ressour-
ceneffizienz — neu zu gestalten.

v taoi C [ l ECO Investors Germany Management GmbH
entegis Capita

Aktiengesellschafi

Kurfurstendamm 119 Fon +49 30 890 21-180 info@eco-investors.de
10711 Berlin Fax +49 30 890 21-189 www.eco-investors.de
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Mid Power-Geothermie
steht noch ganz am Anfang'’

Interview mit Pieter Bots, Geschdftsfiihrer,
Geo-En Energy Technologies GmbH

Im Bereich erneuerbare Energien haben viele deutsche
Start-ups neue Losungen entwickelt — Investoren eroff-
net sich hier die Méglichkeit, friihzeitig auf neue Mdrkte
zu setzen. Einen Finanzierungspartner sucht derzeit das
Griinderteam der Geo-En Energy Technologies GmbH.
Das Berliner Unternehmen bietet Komplettlosungen im
Bereich Geothermie an: Vom Engineering iiber die Er-
schlieSung der geothermischen Quelle und die Installa-
tion der Wdrmepumpe bis hin zur Inbetriebnahme
realisiert Geo-En Anlagen fiir Biiro-, Industrie- und gré-
Bere Wohngebdude mit 30 bis 2.000 kRW Heiz- bzw. Kiihl-
last. Im Interview wirbt Geschdftsfiihrer Pieter Bots fiir
ein Investment in Geothermie.

VC Magazin: Wie schatzen Sie den Markt fiir Geo-
thermie-Losungen derzeit ein? Warum lohnt es sich,
in diese Branche zu investieren?

Bots: Geothermie senkt den Energiebedarf von Ge-
bauden und tragt so zu einer wirtschaftlicheren und
umweltfreundlicheren Warmeerzeugung bei. Wir be-
finden uns in der Branche im Moment dort, wo ande-
re Branchen wie Windkraft oder Solar vor zehn bis 15
Jahren standen: am Anfang der technologischen Ent-
wicklung. Gute Chancen bieten sich Investoren, die in
der jetzigen Phase auf Technologiefiihrer setzen, die
langfristig in der Lage sind, in ihrem Segment Markt-
fihrer zu werden. Die Preisentwicklung im Bereich
Energie, die auch in Zukunft nach oben zeigen diirfte,
bildet zusatzlich eine gute Perspektive.

VC Magazin: Wie zeichnet sich lhr Unternehmen ge-
geniiber Wettbewerbern im Bereich Geothermie aus?
Bots: Neben dem bestehenden Markt fiir kleine Geo-
thermieanlagen vor allem fiir Einfamilienhduser exis-
tiert gerade in den Ballungsraumen ein grof3er Markt
im Bereich Gebaudeheizung und Gebaudekiihlung fiir
regenerative Energien, der bislang noch vollig uner-
schlossen ist. In diesem Segment besitzen wir Patente
fiir eine von uns entwickelte Aktivsonde. Sie zeichnet
sich dadurch aus, dass sie sehr wenig Platz benotigt,
was einen deutlichen Vorteil gegeniiber herk6mm-
lichen Geothermiesystemen darstellt. Aufderdem
sind aufgrund der technologischen Herausforderun-
gen noch keine anderen Firmen in diesem Segment
tatig.
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VC Magazin: Wie grof} ist
Ihr Kapitalbedarf und wel-
chen Finanzierungspart-
ner suchen Sie?

Bots: Unser Ziel der letzten Jahre war, mehrere Patente
anzumelden und in Referenzprojekten einen Proof of
Concept zu erbringen. Dies haben wir durch Eigenmittel
der Griinder gestemmt. Nun suchen wir fiir eine Finan-
zierungsrunde in Hohe von 7 bis 10 Mio. EUR einen stra-
tegischen oder Finanzinvestor. Mit dem Kapital wollen
wir schnellstmoglich den neu entstehenden Markt fiir
regenerative Energieversorgung grof3erer Gebaude be-
setzen und dort die Marktfiihrerschaft nachhaltig festi-
gen. Dazu brauchen wir das nétige Working Capital, um
Sales & Marketing, Aufbau der Organisation und die Ver-
tiefung der Produktentwicklung finanzieren zu konnen.

Pieter Bots

VC Magazin: Welche Anforderungen stellen Cleantech-
Investoren Ihrer Erfahrung nach an ein junges Unter-
nehmen? Inwiefern erfiillen Sie diese?

Bots: Das Unternehmerteam muss Branchenerfahrung
und erste Erfolge nachweisen konnen. Auferdem soll-
te man einem potenziellen Investor sehr gute, aber
realistische Zukunftsprognosen prasentieren. Durch
unsere bereits realisierten Projekte und unsere Akqui-
sitionspipeline konnen wir beweisen, dass ein echter
Markt fiir unsere Anlagen besteht.

VC Magazin: Danke fiir das Gesprach. |

Helena Zitzmann
redaktion@uc-magazin.de

Zum Gesprachspartner

Pieter Bots ist Geschaftsfithrer der Geo-En Energy
Technologies GmbH. In den 1990er-Jahren griindete
er in Berlin die Firma Freecom Technologies GmbH,
die er spater verkaufte (Jahresumsatz bei seinem
Ausscheiden: 114 Mio. EUR). Neben Bots leiten Mi-
chael und Tobias Viernickel das 2007 gegriindete Un-
ternehmen, das Komplettlosungen fiir Mid Power-
Geothermieanlagen anbietet. Geo-En erwirtschaftete
im Jahr 2010 einen Umsatz von 409.000 EUR.

www.vc-magazin.de



Inter Clean Sol GmbH*

Mit der zunehmenden Zahl von Photovoltaikanlagen
wachst auch der Bedarf an entsprechenden Losungen
im Bereich Operations und Maintenance (O&M). Hier-
zu gehort auch das Thema Reinigung. Denn wie alle
Anlagen, die der Witterung ausgesetzt sind, bediirfen
auch PV-Anlagen einer regelmafigen Reinigung, um
die Leistungsfahigkeit zu erhalten.

INTER CLEAN SoL GmBH
® Unternehmen:

Inter Clean Sol GmbH
® Firmensitz: Kassel
www.intercleansol.com
2009

Dienstleister erneuerbare Energie

® [nternet:

® Grundungsjahr:
® Branche:

® Anzahl der Angestellten 4

® Umsatz/EBIT 2010 (erwartet)  78.000 EUR /-26.000 EUR
® Umsatz/EBIT 2011 (erwartet) 533.000 EUR / 132.000 EUR
® Kapitalbedarf: 0,4 Mio. EUR

® Alleinstellungsmerkmal (USP): leistungsfahigste Reinigungsmaschine
far PV-GroBanlagen

® Ansprechpartner: Dr. Markus Kénig

® Funktion: Leiter Business Development

Elevator Pitch

Weltweit exis-
tiert eine Ge-
samtmodulfla-
che von mehr
als 210 Mio. m2,
die im Durch-
schnitt 1 bis 2
Mal pro Jahr ge-
reinigt werden
muss. Die Inter Clean Sol GmbH mit Sitz in Kassel hat sich
als erste Gesellschaft weltweit auf die Reinigung gro-
R3er PV-Freiflachenanlagen spezialisiert. Dabei kommt
ein selbst entwickeltes System zum Einsatz. Dieses hat
eine Reinigungsleistung von bis zu 2.500 m? pro Stunde.

Es wurden bereits erfolgreich Auftrage und Probereini-
gungen fiir namhafte Kunden in ganz Europa durchge-
fihrt. Um nun dieses bewahrte System erfolgreich zu
vermarkten, ist kurzfristig eine entsprechende Infra-
struktur aufzubauen. Hierfiir besteht ein Gesamtinves-
titionsbedarf in den nachsten 18 Monaten von mindes-
tens 400.000 EUR, wovon zwei Drittel auf Investitionen
und ein Drittel auf Working Capital entfallen. |

* Selbstdarstellung des Unternehmens
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Der weite Weg in ein neues Ze'tﬁ.lt_?.[_

Elektromobilitdit entwickelt sich stetig

Die Vision einer emissi-
onsfreien Mobilitdt ist
faszinierend und ha
dazu gefiihrt, das

eine ganze Industrie
seit vielen Jahren zum
Thema Elektromobilitit forscht
und neue Konzepte und Technologien ent-

wickelt. Es ist fest davon auszugehen, dass Elektro-
fahrzeuge das Mobilitdtsbild der Zukunft dominieren
werden. Allerdings gibt es noch eine Reihe technischer
und infrastruktureller Hiirden, die es zur erfolgreichen
Umsetzung der Vision zu tiberwinden gilt.

Kunden noch zuriickhaltend

Die Vorteile elektrisch angetriebener Fahrzeuge gegen-
iber Verbrennungsmotoren bestehen 6konomisch in
einem deutlich geringeren Energieverbrauch und oko-
logisch in der Schonung der Erdolreserven und einer
potenziell fast vollstindigen Vermeidung der CO,-
Belastung.

Unabhangig von der Frage, ob Batterie- oder Brenn-
stoffzellenantriebe die entscheidende Technologie fiir
Elektrofahrzeuge darstellen werden, haben beide in
der heutigen Betrachtung eines gemeinsam: Kunden
treffen ihre Kaufentscheidung nach wie vor in Abhéan-
gigkeit von Preis und Funktion. In beiden Punkten ist
das Elektroauto dem Pendant mit Verbrennungsmotor
derzeit noch deutlich unterlegen. Die Zulassungszah-
len gemaf3 Kraftfahrtbundesamt belegen diese Kaufzu-
riickhaltung. In Deutschland waren Anfang 2010 gerade
einmal 1.588 Elektroautos zugelassen. Experten rech-
nen 2011 mit weltweit 100.000 Neuzulassungen - eine
vergleichsweise geringe Zahl, wenn man davon aus-
geht, dass in diesem Jahr rund 60 Millionen Autos ins-
gesamt verkauft werden dirften.

Hoher Wirkungsgrad, geringe Reichweite

Mit Blick auf den Preis und die Funktion von Elektro-
autos ergeben sich folgende Probleme: Die Lithium-
lonen-Batterietechnik stellt heute die leistungsfahigste
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Batterie
dar, verfiigt aber
mit rund 0,12
KWh/kg tiber ei-

ne relativ geringe

Energiedichte.

Damit kommt sie

trotz eines hohen

Wirkungsgrades auf

maximale Reichwei-

ten von nur bis zu 400 km.

Dariiber hinaus fithren Kélte, Zuladung oder hohe Ge-

schwindigkeiten zu einer deutlich schnelleren Entla-

dung der Batterie. Zum Vergleich: In einem Liter Die-
selkraftstoff steckt 50-mal mehr Energie. Das ermog-
licht Reichweiten von tiber 1.000 km pro Tankfiillung.

Die geringe Energiedichte, die perspektivisch auf 0,2

kWh/kg erhoht werden kann, erfordert den Verbau von

viel Batterietechnik. Das wiederum ist sehr kostenin-
tensiv und fiihrt zu Kaufpreisaufschlagen zwischen

10.000 und 15.000 EUR fiir ein Elektroauto. Aktuellen

Umfragen zufolge waren Kunden jedoch nicht bereit,

mehr als 2.000 EUR fiir den Kauf eines Elektrofahrzeu-

ges im Vergleich zu einem normalen Pkw auszugeben.

Teure Edelmetalle fiir Brennstoffzellen

Die gleiche Problematik gilt fiir Brennstoffzellentech-
nologien: Diese unterliegen keinen Einschrankungen
in der Reichweite, benotigen aber in der Regel teure
Edelmetalle fiir die Reaktionsprozesse in der Zelle.
Zudem sind sie auf den Sekundar-Energietrager Was-
serstoff angewiesen, der aus einem Primar-Energie-
trager wie etwa Wasser oder Erdgas gewonnen werden
muss. Dessen Herstellung, Transport und Lagerung
verursachen einen grofRen Energieverbrauch.

Erfolg politisch gewollt

Der Durchbruch der Elektromobilitat wird kommen,
davon ist fest auszugehen. Die Bundesregierung strebt
im Jahr 2020 den Einsatz von einer Million Elektrofahr-
zeugen an. Wenn die Technologien bei Batterie und

www.vc-magazin.de




Brennstoffzelle bis dahin weiter
verbessert, die Leistungsstarke
deutlich erhoht und die Kosten re-
duziert werden, ist dieses Ziel
durchaus realistisch. Bis 2020 ist
auch geplant, den Anteil der Strom-
erzeugung aus erneuerbaren Ener-
gien zur Gesamtstromerzeugung in
Deutschland auf 50% anzuheben -
eine zwingende Voraussetzung fiir
eine o0kologisch sinnvolle Betrach-
tung des gesamten Energieflusses
von der Quelle bis zu den Radern.
Ein Elektroauto, das mit Strom aus
einem Steinkohlekraftwerk geladen
wird, ist bezlglich seiner CO,-Bi-
lanz mit einem herkémmlichen Au-
to vergleichbar. Erst bei der Nut-
zung von Strom, der zu 100% aus er-
neuerbaren Energien stammt, ist
ein nahezu emissionsfreies Auto-
fahren moglich.

Ausblick
Wenn das Elektroauto zudem fla-
chendeckend als Stromspeicher

Zum Autor

genutzt werden kann, um dezen-
tral erzeugten Strom zu speichern
und Spitzenlasten im Strombe-
darf auszugleichen, ist auch aus
Investorensicht der Durchbruch
beim Thema Elektromobilitat er-
reicht.

Bis dahin werden noch viele
Standards zu entwickeln sein, vor
allem in Bezug auf Lade- und Ver-
sorgungsinfrastruktur, Batterie-
und Brennstoffzellentechnologie
sowie Smart Grid-Schnittstellen.
Wer jeweils das Rennen in diesen
Standardisierungsprozessen  ma-
chen wird, ist nicht klar. Die Brains-
ToVentures AG fokussiert sich im
Bereich Elektromobilitat auf solche
Unternehmen, die entweder ein
schliissig geplantes, preislich attrak-
tives Fahrzeugkonzept fiir die Stadt
entwickelt und erste Erfolge erzielt
haben oder die ein innovatives Ser-
vicemodell konzipieren und um-
setzen (z.B. E-Car Sharing, Flotten-
management). |

&
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Christian Schiitz ist Partner bei Brains-
ToVentures, einer Service- und Investment-
Gesellschaft fiir direkte Beteiligungen von
unternehmerischen Privatinvestoren im
deutschsprachigen Europa. Er ist verant-
wortlich fiir Beteiligungen in den Bereichen
Cleantech und Life Sciences, fiir die Beteili-
gungsstrukturierung und das Reporting der
Portfoliounternehmen.
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L. DPI AG

1 Finanzierungsgestaltung

1 Bewertung von Windpark- und
PV-Projekten

1 Steuerberatung

1 Wirtschaftspriifung
1 Rechts- und Organisationsformberatung
I Ausschreibungsmanagement

1 Baurechtliche Beratung

Ansprechpartner:
WP/StBI Dr. Warner:B. J.
Tell; 0491918800
whj.popkes@dpiag:de

WP/StB Michael Schlecht
Tel5089-24291620
m.schlecht@schlechtzpartner.de

www.dpiag.de
www:schlecht-parntner.de
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Smart Grids sind eine zentrale Saule
der Energieversorgung der Zukunft*

Interview mit Ingo Schonberg, CEO, Power Plus Communications AG

Intelligente Versorgungsnetze werden die Energieversor-
gung in Zukunft effektiver steuern und sowohl Verbrauch
als auch Energiespeicherung optimieren, ist sich Ingo
Schonberg sicher. Die von ithm gefiihrte Power Plus Com-
munications AG entwickelt fiir Stromversorger Breitband-
Powerline-Kommunikationssysteme, mit denen solche
Smart Grids realisiert werden kénnen. Im Interview er-
Rldrt Schénberg, wie die Stromversorgung der Zukunft
aussehen konnte und wie die intelligenten Netze ver-
stdrkt erneuerbare Energien nutzen.

VC Magazin: Smart Grid-Technologie ist momentan in
aller Munde und ein beliebtes Thema auch bei Finanz-
investoren. Welche Rolle wird die Technologie in
Zukunft spielen?

Schénberg: Thr Potenzial ist enorm. Smart Grids, die
intelligenten Netze, sind vielleicht nicht der alleinige
Schliissel fiir die Energieversorgung der Zukunft, aber
sie sind doch eine der drei zentralen Saulen. Die eine
Saule ist die Starkung der Rolle, die die erneuerbaren
Energien spielen. Die zweite Sdule ist die Fortentwick-
lung von Speichertechnologien und Elektromobilitéat.
Und die dritte Saule sind Smart Grids - also die intelli-
gente Steuerung von Verbrauchs- und Speichervorgan-
gen in den Netzen und die Netzautomatisierung. Alle

Eriey

et & Wl d Lot
Smart Grids sind eine der zentralen Saulen der Energieversorgung der Zukunft,
ist sich Ingo Schonberg sicher.
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Ingo Schonberg

drei Saulen bedingen einander und entfalten erst in
ihrem Zusammenspiel die volle Wirkung. Dariiber hin-
aus sind Smart Metering-Systeme der Schliissel zu
mehr Energieeffizienz bei den Endkunden.

VC Magazin: Auf welchem Entwicklungsstand sehen
Sie die Smart Grid-Technologie derzeit? Welche Her-
ausforderungen bestehen bei der Weiterentwicklung?
Schénberg: Smart Grids stehen heute am Beginn ihrer
Implementierung. Bei der Smart Grid-Technologie ver-
schmelzen zwei Welten, die bislang voneinander ge-
trennt waren: die Welt der Energie einerseits und die
Welt der IT und der Kommunikation andererseits. Die
ITK-Welt passt allerdings noch nicht 100-prozentig in
den Rechtsrahmen der Energie-Welt. Auch ist die Inno-
vationsgeschwindigkeit in der ITK-Welt sicher grofier
als in der traditionell eher konservativen Energie-
Branche. Im Zentrum stehen die Umstellung auf res-
sourcenschonende Energieerzeugung aus erneuerba-
ren Quellen, die Intelligenz in den Netzen sowie Elek-
tromobilitdt und Energieeffizienz beim Endkunden.
Sehr wichtig ist auch der Trend zur Dezentralisierung,
zur lokalen Erzeugung und zum lokalen Verbrauch.

VC Magazin: Sie bieten Stromversorgern Smart Grid-
Losungen an. Welchen Mehrwert erhalten Ihre Kunden?
Schoénberg: Bei unserem Projekt mit E.on beispielsweise
tragt unsere Breitband-Powerline-Technik (BPL) etwa

www.vc-magazin.de



VC Magazin: Wie kann sichergestellt werden, dass die
Daten der Verbraucher geschiitzt werden?

Schonberg: Die BPL-Technik, mit der wir Smart Grids rea-
lisieren, ist IP-basiert. Datenlibertragung fufst bei uns im-
mer auf dem Internetprotokoll. Dafiir sind die gleichen
Verschliisselungsmechanismen anwendbar wie auf jede
andere Ubertragung von IP-Daten auch. Datensicherheit
durch moderne Verschliisselungsalgorithmen und ein
Ende-zu-Ende-Sicherheitskonzept zu gewdhrleisten, wird
durch unsere BPL-Technik also leicht moglich.

Fiir den Verbraucher ist Datensicherheit entscheidend, sie wird durch moderne VvC MagaZin: Danke fiir das GeSpYéCh. | ]
Verschliisselungsalgorithmen gewéahrleistet.

susanne.harrer@uc-magazin.de
dazu bei, die [P-Kommunikation mit sogenannten intel-
ligenten Ortsnetzstationen in Mittelspannungsnetzen
zu realisieren. Solche Losungen sind wichtig, wenn in ~ Zum Gespréachspartner
Zukunft mehr erneuerbare Energie aus dezentralen
Quellen eingespeist werden und die Netze besser iiber-  Ingo Schéonberg ist CEO der Power Plus Communi-
wacht und gesteuert werden miissen. Dann miissen cations AG. Das Mannheimer Unternehmen bietet
Versorger genau wissen, was in ihrem Netz an Energie Stromversorgern Breitband-Powerline-Kommuni-
gerade verfiigbar ist und woher die Energie kommt. Bei ~ kationssysteme an, mit denen Smart Grids reali-
unseren Projekten in Ramallah und Jerusalem dienen  siert werden konnen. 2008 hat sich Climate Change
die BPL-Technik und Smart Metering vornehmlich da-  Capital Private Equity mit 10 Mio. EUR an Power

zu, simplen Diebstahl von Strom zu vermeiden. Plus Communications beteiligt.
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Raue Zeiten fiir die Schifffahrtbranche: Seit im-ZZiée' dgf'-"-s‘él'iff.fahrt' derzeit kon-

Wirtschaftskrise weltweit die Auftrdge fiir den Waren-
transport per See wegbrachen, haben sich viele Inves-
toren aus dem Bereich zuriickgezogen. Strenge
Emissionsauflagen und der hohe Olpreis machen der

- stark rohstoffabhdngigen Branche im Aufschwung zu

schaffen. Das Hamburger Unternehmen SkySails bietet
einen Ausweg: Mit Drachensegeln von mindestens 150 m?
Fldche ziehen die Antriebssysteme von der Waterkant
Frachter und sparen damit Treibstoff. Die Technologie
wurde bereits mit 47 Mio. EUR Venture Capital unter-
stiitzt. Im Interview erzdhlt CEO Stephan Wrage, wie
SkySails trotz Krisenzeiten Investoren vom Potenzial
der Schifffahrt iiberzeugen konnte.

VC Magazin: Mit einem Volumen von 15 Mio. EUR
war die letzte Finanzierungsrunde der SkySails
GmbH eine der grofdten deutschen Venture Capital-
Investitionen des vergangenen Jahres. Wie erklaren
Sie sich diesen Finanzierungserfolg?

Wrage: Mit unserer Technologie liefern wir Antwor-
ten auf die Herausforderungen, mit denen sich die

Die Antriebssysteme von SkySails senken die Emission von Schiffen um bis zu 35%.
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»Am Anfang wurden wir noch

Interview mit Stephan Wrage, CEO, SkySails

L
i e

frontiert sieht: Aufgrund
des steigenden Olpreises
und wegen der Verknap-
pung des Angebots von
Schwerdl als Schiffstreib-
stoff haben sich die
Treibstoffkosten in den
letzten Jahren immer
weiter erhoht, ein Ende
ist nicht absehbar. Zu-
dem verursacht der Schiffs-
verkehr mit einem Aus-
stof3 von iber 1 Mrd.
Tonnen CO, pro Jahr tiber 3% der globalen CO,-Emis-
sionen. Beides stellt ein immer grofderes Problem fiir
die Schiffsbetreiber dar, die den Interessen ihrer
Investoren und denen der Offentlichkeit nachkommen
miissen. Die Segel von SkySails nutzen die starken
Winde auf hoher See als Antrieb - eine umweltfreund-
lichere und giinstigere Energiequelle gibt es nicht.

Stephan Wrage

VC Magazin: Kann ein tonnenschweres Schiff tat-
sachlich von einem Segel gezogen werden?

Wrage: Die Vortriebskraft, die das Segel erzeugt, er-
ganzt die bestehenden Antriebssysteme. Der Zug-
drache operiert in 100 bis 500m Hohe, wo starkere
und stetigere Winde vorherrschen als am Boden.
Durch den dynamischen Flug in Form einer liegen-
den Acht konnen sie pro Quadratmeter Flache das
5- bis 25-Fache an Vortriebskraft von normalen
Segeln erzeugen. Am Anfang wurden wir tatsachlich
von vielen beldchelt. Mittlerweile haben wir bewie-
sen, dass unser System die Emissionen eines Schiffs
abhangig von den Wetterverhaltnissen um 10 bis
35% senken kann. Pro Tag bedeutet das eine Einspa-
rung von bis zu 10 t Ol bzw. eine Kostensenkung von
ca. 5.000 USD.

VC Magazin: Die Schifffahrt musste in der Finanz- und

Wirtschaftskrise schwere Einbriiche verzeichnen. Wie
hat sich die Situation auf Ihr Unternehmen ausgewirkt?
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Wrage: Die Krise war in den vergangenen Jahren
sicher das beherrschende Thema - auch fiir uns.
Genau in der Phase, in der wir an den Markt gehen
wollten, konnten wir kaum Umsatze generieren. Wir
haben die Zeit genutzt, um unsere Technologie wei-
terzuentwickeln und unseren Businessplan der
Situation anzupassen. Unsere Investoren haben die
ganze Zeit Giber zu uns gehalten, schlieilich ist der
Kundennutzen unseres Produkts absolut ersichtlich.
Flir das laufende Jahr sind wir positiv gestimmt: Wir
konnten unser Antriebssystem bereits an elf Schiffe
verkaufen, schrittweise riisten wir zum Beispiel die
erste Frachtschiff-Serie der Reederei Wessels aus. In
zwei bis drei Jahren kénnen wir aller Voraussicht
nach den Break-even erreichen.

VC Magazin: Green Shipping ist ein Trend, den im-
mer mehr Unternehmen erkennen und bedienen wol-
len. Wie planen Sie, sich im internationalen Wett-
bewerb zu behaupten?

Wrage: In unseren Antriebssystemen steckt
Hightech pur: Wir vereinen rund zehn verschiedene
Disziplinen in unserer Technologie. Das wird uns so
schnell keiner nachmachen. Wir haben diesen Vor-
sprung durch ein grof3es Patentportfolio abge-

sichert. Es gibt aber tatsachlich bereits Wettbewer-
ber, die auf Windkraft als Schiffsantrieb setzen. Im
Gegensatz zu deren Produkten sind unsere Systeme
allerdings auf allen Schiffen nachriistbar und mit
anderen Antriebsmethoden kombinierbar.

VC Magazin: Danke fiir das Gesprach, Herr Wrage. B

susanne.harrer@uc-magazin.de

Zum Gesprachspartner

Stephan Wrage ist Griinder und CEO der SkySails
GmbH & Co. KG. Das Unternehmen entwickelt, pro-
duziert und vertreibt Windantriebssysteme fiir die
Schifffahrt auf Basis automatisierter Zugdrachen.
Das Unternehmen konnte in mehreren Runden
bereits 47 Mio. EUR Wagniskapital einsammeln.
Hauptinvestoren sind der Schiffsfinanzierer Oltmann
Gruppe, der Schiffsmotorenanbieter Zeppelin
Power Systems und der niederlandische Grof3kon-
zern Royal DSM.
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Fallstudien

Case Study

Flexibel und bedarfsgerecht

Entelios AG: Demand Response stiirkt Verbraucherseite

Mit dem Demand Response-Mechanismus adaptiert die
Entelios AG als erster bundesweit agierender Anbieter
auf dem deutschen Markt ein Geschdftsmodell mit
einem geschdtzten Marktvolumen von 4 bis 5 Mrd.
USD, das sich in den USA bereits bewdhrt hat. Schon
ein Jahr nach der Firmengriindung 2010 konnte Entelios
nun das Closing einer A-Runden-Finanzierung vermel-
den.

Versorgung nach Bedarf

Das Unternehmen mit Hauptsitz in Miinchen und
einer Niederlassung in Berlin steuert die elektrischen
Gerate gewerblicher und industrieller Energiever-
braucher, um ihren Verbrauch zu reduzieren oder in
Zeiten zu verschieben, die an die jeweilige Erzeu-
gungssituation angepasst sind. Das hilft den Netzbe-
treibern, Spitzenlasten zu glatten und die schwanken-
de Einspeisung von erneuerbaren Energien auszuglei-

chen. Damit schlief3t Entelios die Riickkopplungs-
schleife zwischen der Energieerzeugung und dem
Energiekonsum. Zudem werden eine Uberdimen-
sionierung von Infrastruktur, die Gefahr einer Netz-
tiberlastung und der Bedarf an fossilen Reservekraft-
werken reduziert. Um Angebot und Nachfrage im
Netz flexibel und bedarfsgerecht aufeinander abzu-
stimmen, nutzt Entelios die Smart Grid-Technologie
sowie ein selbst entwickeltes Network Operations
Center: Dieses verarbeitet zum Beispiel die Daten
von Tausenden von Pumpen, Kompressoren und an-
deren industriellen Anlagen wie dezentralen Kraft-
werke und bindet diese in ein neues Energiekonzept
ein.

Erfahrenes Griinderteam

Das Griinderteam von Entelios besteht aus dem Vor-

standsvorsitzenden Thomas Schulz sowie Oliver
Stahl und Stephan Lind-

DerR DEMAND RESPONSE-MECHANISMUS VON ENTELIOS ner, die sich in ihren um-

fassenden Erfahrungen in
den Bereichen Energie,

| Netrbetreiber

Sonneneneng e % Windenergie

W Fosile Brenastalfe B Atomenergie

n"““ﬂ*rb'::::“w ! ; Cleantech und in der IKT-
ﬁ:&:mm‘mm“ Branche (Informations-

ausgeglichen werden, i und Kommunikationstech-

i nologie) erganzen. Schulz

hat 1995 mit der Cybernet

AG den ersten deutschen

(N Internet Service Provider

- ... e - gegriindet, mit Entelios
@eee e e ist er am Aufbau der ers-
@ o B B B ten bundesweiten De-
#—'ﬁtﬂg" mand Response-Plattform

fir den Energiebereich

Stromerzeuger Strom
( ﬂ. I:( ”huuchi,l] und insbesondere den
' wachstumsstarken Smart

Grid-Bereich beteiligt.

£S5 Emtelios Metwork Operation Center (NOC) @ stemvesaueher ([ Mitdem NOC vernetate Srommverbraucher Erstrundenﬁnanzierung
B Wasserkraft

Die Qualitat des Manage-
mentteams liberzeugte die
Investoren, erlautert Hol-

Quelle: Entelios AG
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Director beim High-Tech Griinderfonds: ,Dartiber
hinaus sprach auch die Tatsache, dass ein innovati-
ves Geschaftsmodell im wachstumsstarken Markt
fur intelligente Stromnetze entwickelt wurde, fir
Entelios. Demand Response wird eine bedeutende
Rolle im intelligenten Stromnetz und bei der Losung
der Herausforderungen des deutschen und européa-
ischen Strommarktes spielen, ist sich Heinen sicher.
Gemeinsam mit dem niederlandischen Wagniskapi-
talgeber Yellow&Blue Investment Management betei-
ligte sich der High-Tech Griinderfonds im Januar

Ausblick

Umsatz erzielt Entelios mit der Bereitstellung und Liefe-
rung der Demand Response-Kapazitaten an Stadtwerke
und Netzbetreiber. Erste Projekte zur aktiven Verbrauchs-
steuerung, zum Beispiel in Brauereien, laufen seit Okto-
ber 2010. Zudem besteht ein erster Auftrag grof3er Stadt-
werkegesellschaften, dessen Realisierung als ein wichti-
ges kurzfristiges Ziel genannt wird. Mittelfristig will Ente-
lios zudem die Funktionalitit der Demand Response-
Plattform weiter erhdhen und den Vertrieb skalieren. B

2011 an der A-Runden-Finanzierung im einstelligen Max Eckhardt
Millionen-Euro-Bereich. redaktion@uc-magazin.de
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Fallstudien

Case Study

Sprudelndes Venture Capital

Triton Water AG: Technische
Losungen zur Wasseraufbereitung

Im dufSerst fragmentierten Markt der Wasseraufbereitung
bietet Triton Water aus Norderstedt bei Hamburg be-
reichsiibergreifende Lésungen fiir die Wasserreinigung
von Wischereiwasser, zur Wasserentsalzung an Bord
von Schiffen oder zur Wasserproduktion fiir die Industrie.
Mit diesem Konzept konnte das Unternehmen Wagniska-
pital in zweistelliger Millionenhohe einwerben und
schaffte den Sprung auf die internationalen Mdrkte.

Viele Einsatzbereiche

Die Triton Water AG, als Triton-Werke Ferdinand Miil-
ler 1851 gegriindet, vereint drei Bereiche der Wasser-
aufbereitung. Fiir die Industrie wird geschmacksneu-
trales Wasser fiir Getrankehersteller produziert, aufer-
dem wird Waschereiwasser zur Wiederverwendung
gereinigt. Die Wurzeln des Unternehmens liegen aber
in der Bereitstellung von Wasserldosungen fiir die Schiff-
fahrt: ,Wir bieten Anlagen zur Entsalzung und an-
schlief3end zur Remineralisierung von Meerwasser fiir
Schiffe. Auferdem kann mit unseren Anlagen Wasser
nach seiner Nutzung gereinigt und wieder ins Meer zu-
riickgegeben werden*, fasst Frank Kroll, CEO von Tri-
ton Water, zusammen. Dieser Geschaftszweig ist Kroll
zufolge auch in Zukunft von zentraler Bedeutung fiir
die Unternehmensentwicklung. AufRerdem produziert
die Firma Spezialchemikalien, die die Anlagen vor Salz
oder lebenden Organismen schiitzen.

Internationalisierung dank Finanzierung

Der Wettbewerbsvorteil besteht laut Kroll darin, dass
das Unternehmen vieles aus einer Hand anbietet und
aufgrund der Kleinteiligkeit der Branche nur Wettbe-
werber habe, die sich auf die jeweiligen Teilbereiche
beziehen. ,Jeder der Global Player verfiigt iiber weniger
als 5% Marktanteil“, sagt Kroll. 2009 erhielt Triton Water
von Zouk Ventures und dem amerikanischen Inves-
tor Meidlinger Partners eine Finanzierung in Hohe
von 10,4 Mio. EUR. Im gleichen Jahr kam der heutige
Geschaftsfithrer Kroll an Bord. Er nutzte das frische
Eigenkapital fiir den Aufbau einer Vertriebslandschaft
und trieb auch die Internationalisierung des Unter-
nehmens voran.
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Triton bietet in der Wasseraufbereitung sowohl Technologien fiir Spezialgebiete
als auch Komplettlosungen an.

Spezialist und Allrounder

2010 folgte eine weitere Finanzierungsrunde in unbe-
kannter Hohe: EDB Investments aus Singapur und
der Cleantech-Fonds der deutschen Wolbern Private
Equity beteiligten sich gemeinsam mit Zouk Ventures.
,Dieses Investment wird Triton weiterhin in seine in-
ternationalen Aktivitaten flieRen lassen, hier insbe-
sondere in den Ausbau der Niederlassung in Singapur
und in die Produktentwicklung®, erwartet Felix von
Schubert, Partner bei Zouk Ventures. Den Investor
iiberzeugte die Bandbreite des Unternehmens: ,Wir
fanden es spannend, dass Triton zum einen in Spezial-
gebieten Technologien entwickeln und liefern kann,
zum anderen aber auch selbst komplette Losungen
bietet", sagt von Schubert.

Ausblick

Die Zukunftsperspektiven von Triton Water bewertet
Investor von Schubert als viel versprechend: ,Ich er-
warte, dass Triton Water in den kommenden zwei bis
drei Jahren gewaltig wachsen wird. Vor allem wird die
Firma den wichtigen Bereich der Ol-Wasser-Trennungs-
technologie vorantreiben®, so von Schubert. Auch
rechnet er damit, dass Triton Water einen starkeren in-
ternationalen Umsatzzuwachs sehen wird, der den eu-
ropdischen noch ubertreffen sollte — was durch den
immensen Bedarf an dezentralen Wasserlosungen, das
mangelnde Angebot an hochklassiger Technologie ge-
rade fiir industrielle Anlagen in Teilen Asiens und der
Golfregion sowie durch die rasant steigenden Kosten
fiir Wasser und Abwasser begiinstigt werde. |

Nicola Bock
redaktion@uc-magazin.de
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Fallstudien

Case Study

Geblindelte Sonnenkraft

Feranova GmbH: Kollektoren zur Nutzung thermischer Solarenergie

Photovoltaikanlagen auf dem Dach sind ldngst Stand der
Technik — wie die Sonnenenergie jedoch effektiver ge-
nutzt werden kann, ist eine der grofSen technologischen
Herausforderungen der Solarbranche. Neben der Projek-
tierung grolSer PV-Anlagen arbeitet die Feranova GmbH
daher an der Nutzung thermischer Sonnenenergie — und
tiberzeugte Investoren vom Potenzial dieses Marktes.

Kollektoren biindeln Sonnenstrahlen
»,Concentrated Solar Power (CSP) ist derzeit die effek-
tivste Technologie zur Nutzung der Sonnenenergie®,
schwarmt Serkan Kadi. Das von ihm gegriindete Unter-
nehmen Feranova GmbH setzt neben klassischen Photo-
voltaikprojekten auf die Technologie zur Entwicklung
thermischer Solarkraftwerke: Daftir hat Feranova ein
Fresnelspiegelmodul mit einer hochreflektierenden Alu-
miniumoberflache in einer patentierten Leichtbauweise
entwickelt, das wartungsarm und servicefreundlich ist.
Durch den Einsatz grof3er Kollektorspiegelflichen wer-
den Sonnenstrahlen mit einer 90-fachen Konzentrierung
auf ein Warmetragermedium fokussiert. Die gewonnene
Energie kann zur Erzeugung von Dampf, Warme, Elektri-
zitat sowie zur Meerwasserentsalzung genutzt werden.
CSP ist in Gebieten mit hoher direkter Sonneneinstrah-
lung wie Stideuropa, Nordafrika, dem Nahen Osten, Tei-
len von Indien und China, im Siiden der USA oder Austra-
lien besonders wirtschaftlich einsetzbar. Unternehmer
Kadi sieht hier ,,einen jungen Markt mit grofdem Potenzial:
Solarthermische Kraftwerke sind, verglichen mit den
weltweit installierten PV-Kapazitaten, aufgrund der not-
wendigen Integration in eine existierende Energieinfra-
struktur bislang noch wenig verbreitet“, erklart er.

Finanzierung fiir Technologievorsprung

Um die innovative Technologie vermarkten zu konnen,
ist Feranova nun ein bedeutender Entwicklungsschritt
gelungen. Im Dezember 2010 beteiligten sich die Wag-
niskapitalgeber eCapital entrepreneurial Partners und
der Griinderfonds Miinsterland mit insgesamt 1,5 Mio.
EUR an dem jungen Unternehmen. Dr. Michael Liibbe-
husen, Managing Partner bei eCapital, sieht ,einen ent-
scheidenden Technologievorsprung: Gegeniiber dem
Wettbewerb ermoglichen die Feranova-Spiegel erhebli-
che Kosteneinsparungen in der Produktion sowie im
Aufbau und Betrieb solarthermischer Anlagen, ohne
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Mit dem Fresnelspiegelmodul von Feranova wird das einfallende Sonnenlicht
gebiindelt.

Verzicht auf hochste Zuverldssigkeit und Wirkungs-
grad®, so der Investor. ,Wir wollen Feranova in dieser
wichtigen Wachstumsphase partnerschaftlich in den
nachsten Jahren begleiten®, erganzt Marcel Vonnahme,
Investment Professional bei eCapital.

Griinder mit Erfahrung

Uberzeugen konnten demnach auferdem branchen-
relevante Erfahrung und Know-how des Griinders: Kadi
war vor der Unternehmensgriindung im Jahr 2005 Giber
viele Jahre im Bereich der erneuerbaren Energien in
verschiedenen Fiihrungspositionen bei einem amerika-
nischen Grof3konzern tatig. In den ersten Jahren nach
der Griindung von Feranova plante, errichtete und ver-
aufderte die Gesellschaft schliisselfertige Photovoltaik-
anlagen, zusatzlich entwickelte das Unternehmen die
Technologie fiir die CSP-Kraftwerke, deren Marktein-
fihrung nun unmittelbar bevorsteht.

Ausblick

Mit der gerade abgeschlossenen Finanzierungsrunde
konnte Feranova die Zwischenfinanzierung der ersten
CSP-Referenzanlagen sicherstellen, welche noch in die-
sem Jahr installiert und in Betrieb genommen werden.
Dies war laut Kadi aufgrund der hohen Projektvolumina
die grof3te Herausforderung fiir das junge Unternehmen
aus dem Miinsterland. Fiir die Umsetzung nachfolgender
Grof3projekte streben Feranova und ihre Finanzinvesto-
ren eine Zusammenarbeit mit weiteren Projektpartnern
aus der Energie- und Finanzbranche an. |

Helena Zitzmann
redaktion@uc-magazin.de
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Case Study

Stromquellen fur den mobilen Einsatz

Enymotion GmbH schliefit Versorgungsliicke

Die Enymotion GmbH entwickelt und produziert emis-
sionsfreie Stromquellen auf Basis von Brennstoffzellen-
systemen fiir den uneingeschrdnkten mobilen oder
stationdren Einsatz elektrischer Verbraucher in Indus-
trie und im Freizeitsektor. Damit schliefSst das Unterneh-
men aus Heilbronn eine Liicke im Bereich der
dezentralen Versorgung bei Leistungsstdrken — und tiber-
zeugt Investoren.

Alternative zu Batterien und Generatoren

Fir die bedarfsgerechte zeit- und standortunabhén-
gige Energieversorgung netzferner Verbraucher bilden
derzeit Batterien mit einer limitierten Energiespei-
cherkapazitat oder Wind- und Solaranlagen, die von
aufderen Faktoren abhéngig sind, den Standard. Auf
dem Markt bereits erhéltliche Brennstoffzellensysteme
benotigen speziellen Kraftstoff wie gesundheitsschad-
liches Methanol oder Wasserstoff. Die ebenfalls im Ein-
satz befindlichen Verbrennungsgeneratoren erzeugen
neben Elektrizitat Abgase und Larm. Neben Komfort-
einbuf3en bewirken die vorhandenen Lésungen somit
Mobilitatseinschrankungen, zusatzliches Gewicht oder
hohen Platzbedarf.

Brennstoffzellensysteme als Stromquelle haben ein grofies Marktpotenzial, ob
auf dem Land ...
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... auf dem Wasser ...

Patente fiir Verfahrenstechnik

Die Stromquellen von Enymotion werden mit Butan-
und Propangas betrieben, zudem ist der Betrieb mit
CO,mneutralem Bioethanol méglich. Enymotion entwi-
ckelt erfolgskritische Bauteile wie Steuerung, Entschwe-
felung und Reformer selbst und optimiert zugekaufte
Standardkomponenten wie die eigentliche Brennstoff-
zelle, den sogenannten Stack. Ein eigenes Energiema-
nagementsystem tiberwacht den Zustand der ange-
schlossenen Batterie, kontrolliert weitere Strom-
quellen und startet automatisch das Brennstoffzellen-
system zur Ladung der Batterie. Die verfahrenstech-
nischen Ablaufe sind durch Patente geschiitzt.

Vom Mast bis zur Yacht

Einsatzbereiche liegen unter anderem in Reisemobilen
und Segelyachten, energieautonomen Funkmasten, der
(Ersatz-)Stromversorgung von Verkehrsleitsystemen
und Sondereinsatzgebieten der Industrie und der 6ffent-
lichen Hand oder der Verstromung von biogenen Kraft-
stoffen. Das Marktvolumen ist aus heutiger Sicht noch
relativ schwer zu beziffern. Orientierung gaben die

www.vc-magazin.de



Verkaufszahlen des Wettbewerbers SFC Energy AG,
der weltweit pro Jahr circa 6.000 bis 10.000 Brennstoff-
zellen - allerdings fiir niedrigere Leistungsstarken bis
90 Watt — absetze, schatzt Glnter Steffen, Fondsma-
nager beim Zukunftsfonds Heilbronn, der gemeinsam
mit dem High-Tech Griinderfonds und der KfW bei
Enymotion investiert ist. Die Leistungsstarke der Pro-
dukte von Enymotion liegt zwischen 200 und 500 Watt.

Ausblick

Das hohe Potenzial fiir Brennstoffzellen als Stromquel-
le fiir mobile Anwendungen im Freizeitbereich schéat-
zen die Investoren ebenso wie die langjahrige Erfah-
rung der Unternehmensgriinder und die erfolgreiche
Durchfiihrung von Entwicklungsprojekten mit Brenn-
stoffzellensystemen in verschiedenen Branchen, er-

... oder in der Luft.

lautert Steffen. In mehreren Tranchen wurden seit folgt“, erklart der Investor. Weitere 3,5 bis 3,8 Mio. EUR
2008 bisher knapp 4 Mio. EUR investiert ,damit wurde sollen bis Anfang 2012 in das Unternehmen flief3en, um
der technische Proof of Concept erbracht. Auf Basis den Markteintritt zu realisieren, so Steffen weiter. N

des Prototyps wurden die Alpha- und Betaphase einge-
leitet, der Feldtest soll bis Mitte dieses Jahres abge-
schlossen sein, worauf die Herstellung der Nullserie

Max Eckhardt
redaktion@uc-magazin.de
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Service

DeuTscHE CLEANTECH-INVESTOREN (AUSWAHL)

Unternehmen

BambooVentures

Bayern Kapital

BrainsToVentures

Capital Stage AG

CFP & Founders Invest-
ments

Climate Change
Capital Private Equity

Conetwork Erneuerbare
Energien Holding GmbH &
Co. KGaA

Demeter Partners
DSM Venturing
Earlybird Venture Capital

eCapital entrepreneurial
Partners

Emerald Technology Ventu-
res

Estag Capital AG

Fraunhofer Venture

Gimv

Grazia Equity
High-Tech Griinderfonds

IBB Beteiligungsgesell-
schaft

Impera Total Return
Leonardo Venture

MAMA Sustainable Incuba-
tion

mic

Munich Venture Partners
New Value

NRW.Bank

Partech International
Sirius Venture Partners
TVM Capital

Ventegis Capital

Ventizz Capital Partners

VNT Management Oy

Wellington Partners

WHEB Partners
Woélbern Private Equity

Zouk Ventures

verwaltetes Kapi-

tal (in Mio. EUR) unternehmen
k.A. -
200 75
k.A. 27
50 19
k.A. 29
200 6
150 15
300 25
k.A. 20
430 26
96,4 20
> 300 26
k.A. 11
k.A. k.A.
k.A. 80
k.A. 13
272 190
152 48
k.A. 12
26 5
k.A.
k.A. 11
k.A. 7
k.A. 5
k.A. k.A.
k.A. 38
k.A. 23
k.A. 67
k.A. 8
450 14
80 15
800 50
130 14
70 k.A.
k.A. 10

Quelle: eigene Recherche (kein Anspruch auf Vollstandigkeit)
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Anzahl Portfolio-

Beispiel Beteiligungen

Corimmun, Dr. Pley Environmental,
Sirion
CellEra, SunCoal Industries

Conergy (Schweiz), Helvetic Energy,
Inventux Solar Technologies

Agrarius

Power Plus Communications,
Sulfurcell

CEE Windpark Domsdorf, Inventux
Inventux Solar Technologies, Sulfurcell

Sulfurcell, IGIP, Solaire direct
Bioprocess Control, SkySails
Clean Mobile, Ubitricity

Feranova, Smart House

Azzurro Semiconductors, Clean Diesel
Technologies, TerraLux

Q:Charge Europe, Solarvalue, 365
Energy

Bio-Gate, Concentrix Solar,
SolarSpring

Electrawinds, GreenPeak,
McPhy Energy

Conergy, Nanosolar

O-Flexx Technologies, Terrawater,
Entelios

Heliocentris Energy Solutions,
Sulfurcell, Testing Technologies IST

Solarion
InovisCoat

Ecogood, NTS Energie-
und Transportsysteme

Flores Solar Water,
Proton Power Systems

Silicon Line

Natoil, Solar Industries

Engel Umwelttechnik

O-Flexx Technologies
Solarlite, Teranjoule Energy
Revolt Technology, Silicon Hive
Sulfurcell

Ersol Solar Energy AG, PV Crystalox
Solar PLC, AEM Technologies Holding
AG, Bosch Solar Thin Film GmbH,
1366 Technologies Inc.

Dilitronics, Elcogen, EpiCrystals

Azzurro Semiconductors,
EnOcean, Heliatek

Friedola Tech, Torgeedo
Triton Water

Carbon Neutral, Sulfurcell,
Triton Water, SiC Processing

Website

www.bambooventures.net

www.bayernkapital.de

www.b-to-v.com

www.capitalstage.com
www.cfpartners.com
www.climatechangecapital.com
www.cee-holding.de
www.demeter-partners.com
www.dsm.com

www.earlybird.com

www.ecapital.de
www.emerald-ventures.com
www.estag.de
www.fraunhoferventure.de
www.gimv.com

www.grazia.com

www.high-tech-gruenderfonds.de
www.ibb-bet.de

www.impera.de
www.leonardoventure.com

www.mama.io
www.mic-ag.eu

www.munichvp.com
www.newvalue.ch
www.nrwbank.de
www.partechvc.com
www.sirius-venture.com
www.tvm-capital.com
www.ventegis-capital.de

www.ventizz.de

www.vntm.com

www.wellington-partners.com

www.whebpartners.com
www.woelbern-invest.de

www.zouk.com
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Investments in erneuerbare Energien
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