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Editorial

Grufdwort

Private Equity und Venture Capital (PE und VC) finden
heute vor dem Hintergrund von Unwettern auf den
Finanzméarkten statt. Die Kreditversorgung insbeson-
dere der mittelstdndischen Unternehmen muss ge-
sichert bleiben. Die Eigenkapitalbasis muss bei etlichen
Unternehmen gestarkt werden. In dieser Situation kann
Private Equity einen Schutzschirm gegen die Unwetter
bilden und die Finanzierungssituation nachhaltig
verbessern. Idealerweise kann Venture Capital so zu
gesundem Wachstum beitragen, denn Innovationen und
Investitionen stabil zu finanzieren, ist gerade fiir ein
Industrieland wie Nordrhein-Westfalen von grof3er
Bedeutung.

Deshalb wollen wir mit unseren Private Equity-Kon-
ferenzen vor allem mittelstindische Unternehmen in
Nordrhein-Westfalen umfassend iiber die Angebote an
PE und VC informieren. Die grof3e Resonanz auf die
Konferenz hat uns darin bestarkt, diesen Weg weiter-
zugehen.

Besonders die mittelstandischen Unternehmen und
technologieorientierten Griindungen in Nordrhein-
Westfalen weise ich auf die Eigenkapitalfinanzierungen
der NRW.Bank hin. Die Landesregierung hat der aktuell
schwierigeren Situation vorgebeugt und zusammen mit
der NRW.Bank die Kredit-, Beteiligungs- und Biirg-
schaftsprogramme zur Liquiditatssicherung, zur Inves-
titionsstarkung sowie zur Neuausrichtung mittelstandi-
scher Unternehmen erweitert. Die NRW.Bank hat ihre
Beratungsangebote weiter ausgebaut.

Beteiligungskapital ist in den letzten Jahren ein wichti-
ger Baustein der Unternehmensfinanzierung geworden.
Eigenkapitalengagements sind in wirtschaftlich schwie-
rigen Zeiten fiir den Mittelstand wichtiger denn je. Das
gilt flir alle Phasen der Unternehmensentwicklung, vor
allem aber in der Frithphasenfinanzierung von Unter-
nehmen - in der Seed- und Venture-Phase. Ein ,klassi-
sches” Geschaftsfeld fiir Beteiligungskapital sind innova-
tive, technologieorientierte Unternehmensgriindungen.
Oft ist Beteiligungskapital hier erst die Voraussetzung
fir Kredite mit bankiiblichen Sicherheiten. PE kann zu-
dem eine Uberbriickungsfunktion bei Nachfolgerege-
lungen haben.
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Christa Thoben

Wir in Nordrhein-Westfalen setzen auf die Zusammenar-
beit zwischen Finanzdienstleistern, Wirtschaft und Lan-
desregierung. So ist beispielsweise unsere ,Gemein-
schaftsinitiative zur Mittelstandsfinanzierung in Nord-
rhein-Westfalen“ Ausdruck des Willens der beteiligten
Verbande und Organisationen, das ihnen Mogliche fiir
eine erfolgreiche Bewaltigung der Wirtschafts- und Fi-
nanzkrise zu leisten.

Im Interesse eines besseren Zugangs zur Eigenka-
pitalfinanzierung bringt die 4. Private Equity Konferenz
Nordrhein-Westfalen innovative Griinder, Unternehmer,
PE-Gesellschaften und weitere Finanzinstitute am
Finanzplatz Diisseldorf zusammen. Ich lade Sie herz-
lich ein, die Informationsangebote der Konferenz zu
nutzen und wiinsche lhnen allen gute Gesprache und
erfolgreiche Geschifte. |

@ phdlac

Christa Thoben

Ministerin fiir Wirtschatft,
Mittelstand und Energie

des Landes Nordrhein-Westfalen

www.vc-magazin.de



BUTTER.

Wir starken lhr Eigenkapital.

Die NRW.BANK fordert kleine und mittlere Unternehmen mit Eigenkapital-Finan-
zierungen sowie Darlehen zur Starkung des Eigenkapitals und zum Ausgleich
mangelnder Sicherheiten. Fragen Sie uns danach: Tel. 0211 91741-1002.

KC- NRW.BANK
www.nrwbank.de/beteiligungen AN Wir fordern Ideen



‘4. Private Equity Konferenz

4. Private Equity Konferenz NRW am 20. Mai 2010

12.30 Uhr Einlass

13.00 - 13.30 Uhr Begriiffung
e Christa Thoben, Ministerin fiir Wirtschaft, Mittelstand und Energie des Landes Nordrhein-Westfalen
e Michael Stolting, Vorstand der NRW.Bank

13.30 - 14.15 Uhr Perspektiven fiir Beteiligungskapital an sich stark verindernden Finanzmirkten
¢ Leonhard Fischer, CEO der RHJ International

14.15-15.00 Uhr 2010ff.: Wer finanziert den Mittelstand?
e Dr. Peter Giillmann, Leiter des Bereichs Beteiligungen der NRW.Bank
e Manfred A. Wagner, Geschéftsfiihrer der Deufol Exportverpackungsgesellschaft mbH
e Jurgen von Wendorff, Vorstand der HANNOVER Finanz Gruppe
e Wolfgang Grupp, Inhaber und alleiniger Geschaftsfiihrer der Trigema GmbH & CoKG

15:00 - 15:30 Uhr Aktuelle Entwicklungen in der Private Equity Landschaft
e Dorte Hoppner, Geschaftsflihrerin des BVK

15:30 - 16.00 Uhr Pause

16.00 - 16.45 Uhr Herausforderung Klimawandel - Ansatzpunkt fiir CleanTechnologies
e Prof. Dr. Mojib Latif, Leibniz-Institut flir Meereswissenschaften

16.45-17.30 Uhr Cleantech - Finanzierung der Zukunft! — Zukunft der Finanzierung?
¢ Helmut Vorndran, Managing Partner/Sprecher des Vorstands der Ventizz AG
¢ Dr. Thorsten M. Volz, Rechtsanwalt, Lovells LLP
e Crispin Leick, Leiter Venture Capital der RWE Innogy GmbH
¢ Prof. Dr. Manfred Fischedick, Vizeprasident des Wuppertal Institut

17.30 - 18.00 Uhr Pause

18.00 - 18.45 Uhr Kiinftige Herausforderungen der europaischen Wahrungsunion - Wohin treibt der Euro?
e Prof. Dr. Hans Tietmeyer, Prasident der Dt. Bundesbank von 1999 bis 1999

ab ca. 18.45 Uhr Get-together
Abendessen mit musikalischem Ausklang

ca. 21.00 Uhr Ende der Veranstaltung
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Impressionen von der 3. PEK 2009

‘4. Private Equity Konferenz
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‘4. Private Equity Konferenz

» Wir wollen den notwendigen Wandel an
Rhein und Ruhr vorantreiben

Interview mit Dietmar P. Binkowska, Vorsitzender des Vorstands, NRW.Bank

Seit September 2008 ist Dietmar P. Binkowska Vorsitzender
des Vorstands der Forderbank fiir das Land Nordrhein-West-
falen. Gegeniiber dem VentureCapital Magazin spricht er
u.a. iiber die 4. Private Equity-Konferenz und dariiber, wie
schwierig sich die Suche nach Fremdkapital fiir Mittelstéind-
ler gestaltet.

VC Magazin: Am 20. Mai findet die 4. Private Equity-
Konferenz NRW statt. Welche Ziele und Erwartungen ver-
binden Sie mit der Veranstaltung?

Binkowska: Mit den Private Equity-Konferenzen haben
wir ein sehr gutes Fachforum und Stimmungsbarometer
fir die Branche etabliert. Nun ist derzeit leider festzu-
stellen: Unternehmensfinanzierungen in Form von Betei-
ligungskapital oder eigenkapitaldhnlichen Produkten
sind vor allem im letzten Jahr stark eingebrochen. Ins-
besondere fiir junge, aufstrebende und technologieori-
entierte Unternehmen sowie natiirlich auch fiir den
klassischen Mittelstand ist Beteiligungskapital eine zu-
nehmend bedeutende Finanzierungsform. Hier miissen
jetzt die Alarmglocken klingen. Darauf wollen wir als
NRW.Bank u.a. auf der Konferenz aufmerksam machen.
Unser Ziel ist es, den Markt fiir Wachstums- und Innova-
tionsfinanzierungen in NRW zu beleben und zu aktivie-
ren.

VC Magazin: Die Palette der NRW.Bank-Eigenkapital-
produkte wird immer grof3er. Neben Seed-, Venture Capi-
tal-, Kreativwirtschafts- und Mittelstandsfonds haben Sie

Banken in der Schieflage? Eine generelle Kreditklemme fiir nordrheinwestfélische
Unternehmen ist nicht sichtbar.

10 | Sonderheft ,,Private Equity in Nordrhein-Westfalen“

Dietmar P. Binkowska

kiirzlich auch Fondsmittel explizit fiir die Restrukturie-
rung von Unternehmen zur Verfiigung gestellt. In welchen
Bereichen sehen Sie volkswirtschaftlich den grofdten
Bedarf?

Binkowska: Die NRW.Bank ist die Forderbank fiir Nord-
rhein-Westfalen. Wir fordern dort, wo der Markt keine
entsprechenden Angebote macht, es unter strukturpoli-
tischen Gesichtspunkten aber sinnvoll und notwendig ist,
o6konomische Entwicklungen anzustof3en und zu starken.
Im Mittelpunkt steht dabei der strukturelle Wandel zur
Wissensgesellschaft. Treiber der Entwicklung sind insbe-
sondere kleine, technologieorientierte Unternehmen -
dazu haben wir Pre-Seed-, Seed- und Venture-Angebote
sowie den Kreativwirtschaftsfonds aufgelegt. Besonders
gefragt waren wir als Forderbank im Zeichen der tiefgrei-
fenden Wirtschafts- und Finanzmarktkrise. Wir haben
sehr schnell auf den verdnderten Bedarf reagiert und
bieten passgenaue Fremdkapital- und Eigenkapital-
produkte wie den Turnaround-Fonds an.

VC Magazin: Einige Banken, auch aus NRW, sind im Zuge
der Wirtschaftskrise in Schieflage geraten. Wie schwierig
gestaltet sich die Suche nach Fremdkapital fir Mittel-
standler aktuell?

Binkowska: Vorab ist festzuhalten, dass wir keine gene-
relle Kreditklemme fiir Unternehmen in Nordrhein-West-
falen sehen. Richtig ist aber auch: Die Kreditinstitute
versuchen, die einzelnen Risiken bei einer Kreditvergabe

www.vc-magazin.de



genauer abzuschétzen. Die Anforderungen an Dokumen-
tation und Absicherung sind gestiegen und damit auch
die Notwendigkeit einer sehr offenen und kontinuier-
lichen Zusammenarbeit zwischen Hausbank und Unter-
nehmen. Und aus Sicht einer wettbewerbsneutralen
Forderbank kann ich hinzufiigen, dass sich das dreiglied-
rige System aus Geschéaftsbanken, Sparkassen und den
genossenschaftlichen Instituten als sehr robust erwiesen
hat.

VC Magazin: Worin sehen Sie die besondere Herausforde-
rung fiir [hr Institut?

Binkowska: Wir als Forderbank haben im letzten Jahr viel
dafiir getan, dass sich die globale Wirtschafts- und
Finanzmarktkrise letztendlich nicht so katastrophal aus-
gewirkt hat, wie viele Fachleute anfangs befiirchteten.
Jetzt gilt es, mit unseren Beratungsangeboten, mit unse-
ren Fremd- und Eigenkapitalprodukten starke Impulse fiir
den Aufschwung zu geben. Gleichzeitig wollen wir den
notwendigen, strukturellen Wandel an Rhein und Ruhr
weiter vorantreiben, um Arbeitsplatze zu sichern und
neue zu schaffen. Dies alles im engen Schulterschluss mit
den Unternehmen, den Hausbanken und der Politik.

VC Magazin: In welchen Bereichen hat sich der Unter-
nehmensstandort NRW in den letzten Jahren besonders
positiv entwickelt?

Binkowska: Nordrhein-Westfalen war immer das indus-
trielle Herz Deutschlands und wird auch in Zukunft eine
industriell und mittelstandisch gepragte Wirtschafts-
struktur aufweisen. NRW hat sich auf den Weg hin zu
einer innovativen und kreativen Industriegesellschaft
gemacht, die diese Produktionsbasis mit technologi-
schem Forschritt verkniipft. Auf diesem Weg ist das Land
ein gutes Stiick vorangekommen, insbesondere durch die
Starkung von Forschung und Entwicklung.

»Im Vergleich ist NRW einer der
attraktivsten Standorte Deutschlands
und sogar Europas.“

VC Magazin: Wo sehen Sie Optimierungspotenzial?
Binkowska: Das Land hat grof3es Innovationspotenzial,
das es noch besser nutzen kann. Aus Ideen miissen
erfolgreiche, innovative Produkte werden. Innovationen
entstehen primar in Unternehmen - folglich bendtigen
wir mehr mutige und vor allem technologieorientierte
Unternehmensgriindungen sowie Investitionen in For-
schung und Entwicklung.

VC Magazin: Wo wiirden Sie NRW heute im nationalen
Standortranking einstufen?

Binkowska: NRW préagt als wirtschaftsstarkstes Bundes-
land die Wirtschaftsentwicklung Deutschlands entschei-
dend mit. Schon allein aus diesem Grund liegen die Werte

Nordrhein-Westfalen beherbergt Unternehmergeist und Innovationspotential.

von in Rankings verwendeten Indikatoren oft nahe am
Bundesdurchschnitt. Dariiber hinaus bietet NRW eine
Vielzahl an unterschiedlichen Regionen, die jeweils
besondere Starken und einzelne Schwéchen aufweisen.
Nimmt man als zusammenfassenden Indikator die Hohe
der auslandischen Investitionen und die Anzahl der an-
gesiedelten international tatigen Unternehmen, dann
beweist NRW sicherlich, dass es einer der attraktivsten
Standorte Deutschlands und sogar Europas ist.

Ubrigens: Glaubt man einer aktuellen Studie einer
Unternehmensberatung, kann man in NRW auch gut
leben - so belegt Diisseldorf im Ranking der Stadte mit
der hochsten Lebensqualitat Platz 6 — noch vor Frankfurt
und Miinchen.

VC Magazin: Mit Blick auf Ihr Portfolio und aktuelle
Investmenttrends — wenn Sie in den nachsten zwolf Mona-
ten ein Unternehmen griinden sollten, welche Branchen
bzw. Geschéftsmodelle kdmen fiir Sie in Betracht?
Binkowska: Der grofe Bereich Cleantech scheint sich
recht gut zu entwickeln. Alle Themen rund um Nach-
haltigkeit, erneuerbare Energien, wie z.B. Wasseraufbe-
reitung, werden mittelfristig sehr interessant sein. Dies
ist auch ein Grund, warum wir als zweites Schwerpunkt-
thema Cleantech auf die Agenda unserer diesjahrigen
Private Equity-Konferenz gesetzt haben. Viele, insbe-
sondere interdisziplindre Ansédtze aus verschiedenen
Themenclustern kénnen hier intelligent kombiniert wer-
den. Auch das grof3e Feld Gesundheitswirtschaft birgt
nach aktueller Einschatzung deutliche Wachstumschan-
cen.

VC Magazin: Vielen Dank fiir das Gespréch! |

mathias.renz@uc-magazin.de

Zum Gesprichspartner

Dietmar P. Binkowska ist seit September 2008 Vorsit-
zender des Vorstands der NRW.Bank.

Sonderheft ,,Private Equity in Nordrhein-Westfalen“|11
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‘ Standort NRW

Trotz Wirtschaftskrise ist
Beteiligungskapital weiterhin gefragt

Der Private Equity-Markt 2009

Nach wie vor ist die Finanz- und Wirtschaftskrise das domi-
nierende Thema fiir Unternehmen und Kapitalmarkt. Auch
der deutsche Private Equity-Markt war von den Auswirkun-
gen betroffen. Die zentralen Marktindikatoren Investitio-
nen, Divestment und Fundraising konnten deshalb im Jahr
2009 die Vorjahresergebnisse bei Weitem nicht erreichen
und sind damit Spiegelbild der wirtschaftlichen Einschnitte
der letzten zwei Jahre.

Beteiligungskapital nach wie vor gefragt

Eine nach wie vor grofde Zahl von Unternehmensgriin-
dern und Mittelstandlern setzt auf die Finanzierung mit
Beteiligungskapital, was die anhaltende Nachfrage von-
seiten der Unternehmen und den Bedarf an Finanzie-
rungsalternativen zum klassischen Bankkredit widerspie-
gelt. 1.179 deutsche Unternehmen — vom Start-up bis zum
Grof3unternehmen - wurden 2009 mit Beteiligungskapital
finanziert. Die Zahl der finanzierten Unternehmen blieb
vergleichsweise stabil (2008: 1.330), doch das Investitions-
volumen brach um rund drei Viertel ein. Die Investitionen
in Deutschland erreichten 2.362 Mio. EUR, nach 9.122
Mio. EUR im Jahr zuvor. Davon wurden 1.593 Mio. EUR
von Private Equity-Gesellschaften mit Sitz in Deutschland
investiert, von auslandischen Beteiligungsgesellschaften
kamen 769 Mio. EUR.

Deutlicher Riickgang der Buyout-Transaktionen

Investitionsriickgdnge sind in allen Marktbereichen -
Venture Capital, Wachstumsfinanzierungen und Buy-
out — zu verzeichnen. Besonders betroffen war jedoch
der Buyout-Bereich: Die grof3en Transaktionen - vor
allem im ersten Halbjahr — waren praktisch zum Erliegen
gekommen. Trotz erster Erholungstendenzen zum Jahres-
ende und einiger angekiindigter grof3erer Transaktionen
lagen die Buyout-Investitionen 2009 mit 1.142 Mio. EUR
mehr als 80% unter dem Vorjahresniveau. Aber nicht nur
die grofden Transaktionen trugen zu diesem Einbruch bei,
auch die Aktivitdten im Bereich der kleinen und mittleren
Transaktionen blieben deutlich hinter dem Vorjahr
zuriick. Die Zahl der insgesamt erfassten Buyout-Trans-
aktionen ging von 168 auf 78 zuriick. Im Buyout-Bereich
waren auch 2009 anhaltende Probleme bei der Bankfinan-
zierung festzustellen. Banken waren kaum dazu bereit,
Finanzierungsbestandteile in grof3erem Maf3e bereitzu-
stellen. Daher stiegen die von den Beteiligungsgesell-
schaften bereitgestellten Eigenkapitalanteile in den Finan-
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zierungspaketen. Einige Beteiligungsgesellschaften finan-
zierten Buyout-Transaktionen vollstandig mit Eigenkapi-
tal.

Krise verschonte auch NRW nicht

Ein Blick auf die Investitionen in allen deutschen Bundes-
landern zeigt, dass manche Lander starker als andere von
der Krise betroffen sind. Nordrhein-Westfalen (NRW) ist
als eines der grof3en Bundesldnder und mit dem Ruhrge-
biet als eine der weltweit grofiten Metropolregionen ein
zentrales Wirtschaftszentrum und ein wichtiger Standort
fir Private Equity. Ein deutlicher Riickgang des Private
Equity-Investitionsvolumens war zwar in allen Bundes-
landern zu beobachten, jedoch sank in NRW der Anteil
am Gesamtinvestitionsvolumen iiberdurchschnittlich
stark. Wahrend 2008 noch 3.030,29 Mio. EUR in Unterneh-
men aus NRW investiert wurden, waren es 2009 nur noch
240,42 Mio. EUR. Im Jahr 2008 lag NRW mit einem Anteil
am Gesamtinvestitionsvolumen von 33,2% deutlich vor
Bayern (23,5%) auf Platz 1. 2009 fithrte dann Bayern (26%)
vor Berlin, Hamburg (jeweils 12%), Hessen (11%) und
NRW (10%).

Dieser Trend setzt sich bei der Anzahl der finanzierten
Unternehmen fort: Statt 135 im Vorjahr wurde 2009 in 107
Unternehmen mit Sitz in NRW investiert. Das heifdt, dass
9,1% aller Unternehmen, in die im vergangenen Jahr in-
vestiert wurde, in NRW beheimatet sind. 2008 waren es
noch 10,2%. Der relative Riickgang der Anzahl der finan-
zierten Unternehmen ist im Vergleich mit den anderen
Bundeslandern also recht gering. Mit seinen 107 Private
Equity-finanzierten Unternehmen liegt NRW heute auf
Platz 4 hinter Bayern (258), Baden-Wiirttemberg (170)
und Schleswig-Holstein (113). 2008 belegte NRW noch vor
Schleswig-Holstein den dritten Rang.

Tendenz steigend

Dennoch ist der Ausblick positiv: Die Private Equity-In-
vestitionen in Deutschland wiesen im dritten und vierten
Quartal 2009 eine deutliche Tendenz nach oben auf. Das
Kapitalangebot trifft auf eine grof3e Kapitalnachfrage:
Angesichts der aktuellen Wirtschaftskrise ist die weitere
Finanzierung von essenzieller Bedeutung fiir Unterneh-
men. Langjahrige Kreditbeziehungen mit der Hausbank
stehen bei vielen Unternehmen zur Disposition und da-
mit auch die Zukunft vieler Unternehmen. Dies schlagt
sich in einem gestiegenen Bedarf an Alternativen zum
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klassischen Bankkredit und damit in einer anhaltend ho-
hen Nachfrage nach Beteiligungskapital nieder. Private
Equity kommt gerade jetzt eine nicht zu unterschétzende
Bedeutung zu.

Branche befiirwortet sachgerechte und
verhiltnismafiige Regulierung

Dieser Aspekt ist auch im Hinblick auf die Regulierungs-
vorhaben in Briissel entscheidend: Beteiligungskapital
darf als zentraler Finanzierungspartner nicht geschwécht
werden. Die Geschéftsmodelle aller Akteure am Finanz-
markt wurden im Zuge der Wirtschafts- und Finanzkrise
hinterfragt. Das ist verstandlich, schlief3lich hat die Krise
fiir viel Erniichterung im Hinblick auf die Stabilitat der
Finanzsysteme gesorgt. Deswegen verwundert auch der
Ruf nach Regulierung nicht. Die Private Equity-Branche
verschliefdt sich nicht vor einer Regulierung. Eine Regu-
lierung muss jedoch immer sachgerecht und verhaltnis-
méafdig sein. Die Medizin zur Stabilisierung des Finanz-
kreislaufes darf den behandelten Patienten mit seinen
Nebenwirkungen nicht umbringen.

Fazit

Durch Private Equity flieRen Milliardenbetrége — auch aus
dem Ausland - in deutsche Unternehmen. Es ist Kapital,
das keine Finanzmarktkrisen verursacht, sondern deut-

sche Unternehmen mit Kapital und Know-how starkt. Die
Kapitalmarkte miissen dafiir offenbleiben. Deshalb setzt
sich der BVK dafiir ein, Regulierungen der Finanzmaérkte
nicht nur auf EU-Ebene, sondern weltweit eng abzustim-
men. Auch darf es nicht zu einer Diskriminierung Private
Equity-finanzierter Unternehmen kommen, indem diesen
beispielsweise gesonderte Berichtspflichten auferlegt
werden. Der Gleichbehandlungsgrundsatz darf nicht ver-
letzt werden. Deutschland braucht Wachstum, Wachstum
braucht Kapital — Private Equity kann dieses Kapital
bereitstellen. Dieser Kapitalfluss darf nicht durch eine
kurzsichtige Regulierung gefahrdet werden. |
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Paradies mit Herausforderungen

Nordrhein-Westfalen gliinzt mit guten Finanzierungsbedingungen fiir
Unternehmer — vom Start-up bis zum Mittelstcindler

Unverdndert fiihrt Nordrhein-Westfalen neben Bayern die
Rangliste der Private Equity-Standorte in Deutschland an.
Zwar haben die Auswirkungen der Finanz- und Konjunktur-
krise in Form zuriickgegangener Transaktionen auch in
unserem Land ihre Spuren hinterlassen, aber diese Entwick-
lung kennzeichnet — analog dem gesamtdeutschen Trend —
ganz wesentlich den Bereich der grolsen Mittelstands- und
Buyout-Finanzierungen. Im Friihphasengeschdft hingegen
hat sich gerade in NRW in den vergangenen Jahren einiges
getan, und zwar insbesondere im lange Zeit durch massives
Marktversagen gekennzeichneten Segment der Seedfinan-
zierung.

Regionale Seedfonds — ein Erfolgsmodell

Nachdem sich infolge des Zusammenbruchs des Neuen
Markts kaum mehr ein Privatinvestor diesen frithen
Finanzierungen widmete, griff hier vor gut fiinf Jahren der
Staat beherzt ein und schuf zundchst mit dem 272 Mio.
EUR schweren High-Tech Griinderfonds (HTGF) ein Vehi-
kel, das genau das fehlende Angebot an Startfinanzierun-
gen speziell fiir junge Technologieunternehmen abdeckt.
Wie die Zwischenbilanz des HTGF mit bis heute rund 200
gezeichneten Beteiligungen zeigt, stief? man mit diesem
Angebot offensichtlich genau in die richtige Kerbe.

Das Land Nordrhein-Westfalen setzte hier ab 2007
noch eins drauf, indem es iiber die NRW.Bank rund 30
Mio. EUR fiir die Unterstiitzung der Griindung bis zu sie-
ben privater, regionaler Seedfonds spendierte. Anders als
in Bayern, wo iiber eine vergleichbare Mafdnahme Mittel
in die landeseigene und landesweit investierende
BayernKapital flossen, wurde in NRW nicht nur bewusst

auf das Konzept privater Venture Capital-Fonds gesetzt,
sondern auch auf die Fokussierung auf Regionen mit ent-
sprechend hohem Technologiepotenzial und daraus
resultierendem Dealflow. Dabei wurde es dem freien Wett-
bewerb iiberlassen, welche , Clusterregionen® sich orga-
nisieren, wobei gewisse Ballungszentren per se fiir einen
Regionalfonds préadestiniert waren. Es mag daher nicht
verwundern, dass z.B. fiir die Technologiestandorte Dort-
mund und Aachen sehr schnell entsprechende Konzepte
vorgestellt wurden. Hinzu kamen die Ballungsraume
Koln-Bonn und Diisseldorf sowie die Regionen Ostwest-
falen-Lippe, Rhein-Ruhr/Emscher-Lippe und im Jahr 2009
noch das Miinsterland.

Zwischenergebnis iibertrifft alle Erwartungen

Neben den 30 Mio. EUR an NRW.Bank-Mitteln konnten
weitere rund 40 Mio. EUR von diversen Sparkassen, aber
auch von einer Reihe von Privatinvestoren — zumeist
Unternehmer aus den jeweiligen Regionen - in diese sie-
ben Fonds gelenkt werden. Die Fondsgrof3en variieren
zwischen 7,5 Mio. und 12,5 Mio. EUR.

Das Zwischenergebnis der regionalen Seedfonds
kann sich mehr als sehen lassen und ibertrifft die Er-
wartungen wahrscheinlich aller Beteiligten. Mit beinahe
50 Beteiligungen noch vor Investitionshalbzeit ist be-
reits rund die Hélfte der Fondsmittel in spannende und
sich grof3tenteils erfreulich entwickelnde Unternehmen
aus den unterschiedlichsten Technologien investiert.
Schwerpunkte liegen aktuell auf den Bereichen Life
Science/Medizintechnik und Information & Kommunika-
tion/Software. Die Zahl der sich abzeichnenden Flops hélt

DiE siEBEN SEEDFONDS IN NRW

Name Region

Seed Fonds fur die Region Aachen Aachen

Management
Horst Gier, S-UBG AG

Website

www.seedfonds-aachen.de

Sirius Seedfonds Dusseldorf Ernst G. Mayer, Sirius Venture Partners GmbH www.sirius-seedfonds.de

Griinderfonds Munsterland Munster Dr. Paul-Josef Patt, www.ecapital.de
eCapital entrepreneurial Partners AG

Rheinland Venture Capital Kéln/Bonn Florian Geyr, www.intelligent-venture-capital.de
Intelligent Venture Capital Management GmbH

SeedCapital Dortmund Dortmund Gerhard Steinkamp, www.seedcapital-dortmund.de
SeedCapital Dortmund GmbH & Co. KG

ELS Fonds Emscher-Lippe Region  Wolfgang Lubert, EnjoyVenture www.enjoyventure.de

Griinderfonds Bielefeld-Ostwestfalen  Ostwestfalen

Quelle: eigene Recherche
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sich in einer absolut (iberschaubaren und brancheniibli-
chen Gréf3enordnung. Ein Grund dafiir konnte in der Tat-
sache der Regionalitat liegen: Die maximale Distanz zum
Portfoliounternehmen liegt unter einer Fahrstunde. Die
physische Nahe zwischen Investor und Griinder scheint
sich positiv auszuwirken.

Weitere Investoren zeigen Engagement

Faszinierend ist der beachtliche Hebeleffekt, der mit den
Investitionen der Seedfonds erzielt werden konnte. So
entfallen auf einen investierten Euro aus den Seedfonds
teilweise bis zu 4,50 EUR an sonstigen Geldern von weite-
ren Privatinvestoren, dem HTGF, der KfW sowie aus
offentlichen Fordertdpfen. Insgesamt sind auf diese Weise
bis heute bereits deutlich iiber 100 Mio. EUR in nordrhein-
westfalische Start-ups geflossen.

Die Dynamik im Bereich der Griindungsfinanzierung in
NRW stellt das Modell der regionalen Seedfonds mit Blick
auf die eigentlich immer erforderlichen Nach- und Folge-
finanzierungen allerdings auch vor nicht zu unterschét-
zende Herausforderungen. Hier zeigen die kleinen Fonds-
volumina sehr klar die Grenzen ihrer Moglichkeiten auf.
Um die Chancen-Risiko-Profile verniinftig ausbalanciert
zu halten, haben die Seedfonds-Manager einen Spagat zu
vollziehen. Immerhin gilt es ausreichend Liquiditat fiir
einzelne Investments zu reservieren und gleichzeitig eine
Portfoliogrof3e mit einer statistisch ,,verlasslichen* Streu-
ung zu entwickeln. Diese Rechnung wird gerade dann
gefahrdet, wenn — wie in der aktuellen Zeit - Nachwehen
der Konjunkturkrise verlangsamend auf das Wachstum
der Beteiligungsunternehmen wirken. Hinzu kommt, dass
sich die Zahl der potenziellen Investoren fiir eine Folge-
finanzierungsrunde auf wenige Adressen dezimiert hat.
Viele Frithphaseninvestoren fritherer Jahre gibt es ent-
weder nicht mehr oder sie haben ihren Fokus auf spatere
Unternehmensphasen verlagert, womit das Marktver-
sagen neben der Seed- auch die Start-up-Phase ergriffen
hat. Dass diese bedenkliche Entwicklung mit den fiir
Private Equity in Deutschland nach wie vor unbefriedi-
genden politischen Rahmenbedingungen im Zusammen-
hang steht, soll hier nur am Rande erwahnt werden.

Aktive Business Angel-Szene

Dank der Attraktivitat einiger Portfoliofirmen konnte in
mehreren Regionalfonds die Herausforderung der Folge-
finanzierung bereits vereinzelt erfolgreich gelost werden —
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oftmals unter Einbindung engagierter Privatinvestoren,
die als Business Angels gezielt in unternehmerisch reiz-
volle Themen investieren. Gerade diese personlichen
Geldgeber sind in Nordrhein-Westfalen ausgesprochen
aktiv und stellen einen zunehmend entscheidenden
Finanzierungskanal fiir Start-ups dar. Leider ist dieser
Markt jedoch bei Weitem nicht so organisiert wie das ins-
titutionelle Geld. Oftmals agieren Privatleute eben lieber
nur privat und wollen sich nicht o6ffentlich darstellen —
vor allem jene, die wirklich Geld haben. Die inzwischen
iber die Seedfonds gekniipften Kontakte in die Welt der
Business Angels haben sich mittlerweile zu belastbaren
Netzwerken entwickelt, mit denen teilweise nicht nur ein
erster Versuchsballon, sondern in der Folge auch weitere
gemeinsame Projekte verwirklicht werden konnten.

Nichste Generation der Seedfonds

Dennoch wiirde den kleinen NRW-Regionalfonds etwas
mehr ,Speck an den Rippen* die gesamte Ubung deutlich
vereinfachen, weil damit die Abhangigkeit vom Kapital
Dritter gesenkt und ansonsten unvermeidbare Verwéasse-
rungseffekte umgangen, zumindest jedoch begrenzt wer-
den konnten. Diese Hilfe zur Selbsthilfe, also die Aufsto-
ckung der bestehenden Fonds, wird angabegemaf3 schon
in mehreren NRW-Seedfonds mit deren Fondszeichnern
diskutiert und — vorsichtigen AuRerungen zufolge —
,wohlwollend* in einzelnen Gremien gepriift.

Wollen wir also Daumen driicken, dass es hier zu guten
Losungen kommt, die eine autarke und damit hoffentlich
erfolgreiche Weiterentwicklung dieser regionalen Friih-
phasenfinanzierer ermoglichen, um in einem inzwischen
eher verwaisten Venture Capital-Segment wieder ein
effektives Momentum zu schaffen. Das NRW-Seedfonds-
Konzept ware es allemal wert, den bereits getatigten ers-
ten Schritt um mindestens einen zweiten zu erganzen
sowie auch in anderen Bundeslandern Schule zu machen.

>
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Quo vadis: Mittelstandsfinanzierung in NRW

Hier schlief3t sich der Kreis zu den aktuell deutlich
zurlickgegangenen Zahlen bei Mittelstands- und Buy-
out-Finanzierungen: Je mehr Saat jetzt ausgebracht
werden kann, umso grofler sind fiir alle die Chancen
auf eine reiche Ernte. Denn Nordrhein-Westfalen ist fiir
Private Equity-Gesellschaften eine der interessantes-
ten Regionen in Deutschland, jedenfalls mit Blick auf
potenzielle Ubernahmetargets oder Wachstumsunter-
nehmen. Durchschnittlich jedes zehnte Unternehmen,
das in Deutschland in den vergangenen Jahren Beteili-
gungskapital erhalten hat oder durch Private Equity-
Gesellschaften erworben wurde, hat laut BVK-Statistik
seinen Sitz in NRW. Der Anteil des in diesem Bundes-
land investierten Kapitals lag im Durchschnitt der ver-
gangenen zehn Jahre sogar bei 19,8%. Doch woher
kommt das Beteiligungskapital? Entspricht der regio-
nale Investitionsfokus auch der rechtlichen Reprasen-
tanz von Beteiligungsgesellschaften? Besteht seitens
anderer Beteiligungsgesellschaften auch Interesse, ih-
ren Sitz in das industrielle Kernland der Republik zu ver-
legen?

Heimat von 31 im BVK organisierten
Beteiligungsgesellschaften

Der BVK liefert wie immer eine sehr gute Datenbasis: Von
den 217 Beteiligungsgesellschaften, die als ordentliche
Mitglieder beim BVK organisiert sind, haben 31 ihren Sitz
in nordrhein-westfdlischen Stadten. Das entspricht 14%
und zeigt, dass Diisseldorf, Kéln oder Miinster attraktive
Standorte sind - trotz der Schlieffung nordrhein-westféli-
scher Dependancen zum Teil sehr aktiver Private Equity-
Gesellschaften wie z.B. 3i Deutschland. Mit Blick auf die
Struktur sind regionale Bezlige erkennbar: Zwolf der 31
Mitgliedsunternehmen sind Tochtergesellschaften von
Banken bzw. Sparkassen mit klar definiertem Fokus. Hier
gibt es einige sehr aktive Gesellschaften wie z.B. die S-
UBG AG fiir die Regionen Aachen, Krefeld und Monchen-
gladbach.

Verlierer und Gewinner

Eine aktive Rolle spielten iiber lange Jahre hinweg die
Tochtergesellschaften von in Diisseldorf und Koln anséas-
sigen Banken. Traditionell war die IKB Private Equity ein
bundesweit namhafter Anbieter von Eigenkapitalfinanzie-
rung im Mittelstand wie auch die WestLB mit ihrer Toch-

16 | Sonderheft ,,Private Equity in Nordrhein-Westfalen“

ter WestKB. Beide sind im Zuge der Bankenkrise nahezu
vom Markt verschwunden. Einziger verbliebener Vertre-
ter dieser in Diisseldorf ehemals starken Gruppe von
Bankbeteiligungsgesellschaften ist heute die WGZ Initia-
tivkapital.

Institutionelle Investoren in Private Equity

Im Gegensatz zu dieser Entwicklung ist NRW nach wie vor
ein wichtiger Standort von Investoren in Private Equity-
Fonds. Koln ist Sitz von Versicherungen wie Ampega Ger-
ling, Generali oder Gothaer, die als Limited Partner bei
Private Equity-Fonds engagiert sind. Festzustellen ist
aber sicherlich, dass internationale Private Equity-Fonds
eher in Frankfurt oder Miinchen ansassig sind. Rithmli-
che Ausnahmen sind hier Montagu Private Equity, Water-
land Private Equity oder Lindsay Goldberg Vogel, die
jeweils in Diisseldorf domizilieren.

In NRW konnen sich alle in der Branche tatigen Private
Equity-Gesellschaften auf ein breites und qualifiziertes
Spektrum von Dienstleistern stiitzen, die die klassischen
Themen Gesellschafts- und Steuerrecht, Wirtschafts-
priiffung und Unternehmensberatung bis hin zu M&A ab-
decken.

Industrieholdings: Gesco und Indus
Interessanterweise sind in NRW zwei erfolgreiche, bor-
sennotierte Industrieholdings anséassig, die durch ihren
Branchenfokus und ihre langfristige Ausrichtung auf
bestimmte Nachfolgeregelungen eine Alternative zu klas-
sischen Buyout-Losungen darstellen: Gesco und Indus.
Beide Gesellschaften sind Vertreter der ,,buy and hold*“-
Philosophie. Ist der klassische Ansatz von Private Equity-
Fonds oder Beteiligungsgesellschaften eine Beteiligung
oder ein Unternehmen in Ganze zu erwerben, es in einem
Zeitraum von vier bis acht Jahren wertvoller zu machen,
um es dann mit Gewinn wieder zu veraufiern, so besteht
der Ansatz der Industrieholding darin, eine Beteiligung
langfristig zu halten und einen Ertrag aus Gewinnaus-
schiittungen zu erzielen.

Aber auch die klassische Venture Capital-Finanzie-
rung hat mit Ventizz Capital Funds einen bundesweit
erfolgreichen Anbieter in Diisseldorf ansassig. Ventizz
hat sich insbesondere einen Namen mit Cleantech-
Investitionen gemacht und gehort derzeit zu den bun-
desweit filhrenden Investoren im Bereich der Solar-
energie.
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Zu den Autoren
Der Standort Nordrhein-Westfalen vereinigt alles, was das
Herz fiir erfolgreiches Eigenkapitalgeschaft — quer durch
alle Phasen - begehrt: Grofde, um kritische Masse zu
haben, Vielfalt, um fiir jeden Unternehmer — ob Start-up
oder Mittelstandler — das passende Angebot in der Nahe
zu haben, institutionelle Investoren und ein breites Spek-
trum an Dienstleistern, die das Geschaft stiitzen und mog-
lich machen. Damit ist dieser Standort aus der bundes-
weiten Landschaft nicht mehr wegzudenken. Man muss
kein grofler Prophet sein, um ihm eine erfolgreiche  Wolfgang Lubert (EnjoyVenture), Herbert Seggewifd
Zukunft vorherzusagen. Woran muss gearbeitet werden? (Aheim Capital) und Rolf Brodbeck (BE Investment-
Die internationale Anbindung darf und muss starker wer- Partners) sind Vorstande des Private Equity-Forums
den. | Nordrhein-Westfalen.
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Unternehmertum lehren

und leben

Nordrhein-Westfalen ist ein ,, Griinderland“

Zwolf Fraunhofer-, zehn Max-Planck-Institute, zwei Grofsfor-
schungszentren der DLR und des Forschungszentrums Jiilich
sowie zahllose Universitdten und Fachhochschulen, die
sich ihrerseits in der InnovationsAllianz der NRW-Hoch-
schulen zusammengeschlossen haben, schaffen grofSe Inno-
vationskraft in Nordrhein-Westfalen. Doch gelingt auch der
Transfer technologischer Entwicklungen in die Praxis?
Immerhin 20% aller bundesweiten Entrepreneurship-Profes-
suren sind in Nordrhein-Westfalen zu finden. Zusammen mit
Griinderinitiativen an Hochschulen und regionalen Griinder-
verbiinden fordern diese aktiv eine ,Kultur der Selbststdin-
digkeit*“ in Nordrhein-Westfalen.

Rahmenbedingungen

Die Rahmenbedingungen fiir Griinder in NRW haben sich
in der Vergangenheit stetig verbessert. Aktuell betrachtet
Jorg Dannenberg, Teamleiter Griindungsférderung beim
dortmund-project, NRW als ,Griinderland im Entstehen®.
Ahnlich sieht es Prof. Dr. Christoph Zacharias, Leiter des
Instituts fiir Existenzgriindung und Mittelstandsférderung —
IfEM an der Fachhochschule Bonn-Rhein-Sieg. ,Eigentlich
war NRW immer schon Griinderland, wie die starken mittel-
standischen Unternehmen belegen®, erklart Zacharias
und verweist exemplarisch auf Branchen wie die Keramik-
industrie, die Kunststofftechnik oder den Maschinenbau.
,Die Situation fiir Griinder in NRW hat sich tiber die Jahr-
zehnte eigentlich nicht verschlechtert, in den letzten Jahren
hat sich aber Branchenstruktur verandert. NRW hat es
geschafft, sich aus der verkrusteten Grofdindustrie he-
raus zu dynamisieren®, erlautert Zacharias. ,,Gleichwohl®,
mahnt Dannenberg, ,darf nicht iibersehen werden, dass
es durch die grof3industriell gepragte Vergangenheit z.B.
im Ruhrgebiet noch erheblichen Nachholbedarf gibt.*

Viele Stirken

In NRW wurden in den vergangenen Jahren sowohl poli-
tisch als auch an den Hochschulen intensiv Strukturen fiir
die Griindungsférderung geschaffen, weif3 Malte Brettel, In-
haber des Lehrstuhls Wirtschaftswissenschaften fiir Inge-
nieure und Naturwissenschaftler an der RWTH Aachen.
Er sieht an Hochschulen viele gute und durchdachte Pro-
gramme zur Foérderung von Existenzgriindungen, die
iiber Bundes- (Exist) oder Landesmittel (z.B. Griin-
dung.NRW) finanziert werden. Dannenberg findet, NRW
besitze eine sehr gute Forderlandschaft: ,NRW.EU-Mikro-
darlehen und regionale Seed-Fonds der NRW.Bank bieten
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Finanzierungsmoglichkeiten fiir unterschiedliche Bedarfe,
dariiber hinaus finden sich verschiedene, teilweise themen-
fokussierte, Businessplanwettbewerbe®, benennt Dannen-
berg Charakteristika des ,,Griinderlands NRW*. Prof. Tobias
Kollmann, Inhaber des Lehrstuhls fiir E-Business und
E-Entrepreneurship an der Universitat Duisburg-Essen,
lobt die gute Anbindung an Technologiezentren, an Bal-
lungszentren und diverse Forschungsinstitutionen als
einen wichtigen Faktor fiir Griinder in NRW. Einen weite-
ren Pluspunkt sieht Kollmann darin, dass der Testmarkt im
bevolkerungsreichsten Bundesland praktisch vor der Haus-
tiir liege: ,.Das verschafft Griindern die Moglichkeit, erste
Schritte in den Markt relativ kostengiinstig zu vollziehen,
viele Leute zu erreichen, ohne sich regional wegzubewe-
gen.“

Einige Schwiachen

Verbesserungsbedarf sieht Steffen Terberl, Mitarbeiter
der Technologietransfergesellschaft Unicosult, die als
Stabstelle an der Universitat Paderborn verankert ist, auf
Landesebene in der administrativen Betreuung von Pro-
jekten zur Forderung von Ausgriindungen. Brettel sieht
die noch nicht stark genug ausgepragte Venture Capital-
Szene als eine Schwache von NRW an. Im Vergleich mit
Stiddeutschland konstatiert Kollmann fiir NRW zudem
ein gewisses ,Imageproblem®, da dieses nach wie vor
eher als Arbeiter- denn als Innovations- oder Kreativland
interpretiert werde. Zudem, so Kollmann, sei in einigen
Regionen eine stirkere Kooperation von Hochschulen
mit Unternehmen wiinschenswert, mit dem Ziel, gemein-
sam Innovationen in gemischten Teams voranzubringen,
die dann als Inkubator in die Unternehmen eingebracht
werden konnen und entsprechend positive wirtschaftliche
Effekte erzielen.

Aachen

An den Aachener Hochschulen ist Griindungsforderung
durch die Etablierung des griinderkollegs als An-Institut
am Lehrstuhl von Prof. Brettel institutionalisiert. Zweimal
im Jahr fithrt das griinderkolleg ein einwdchiges ,,Griin-
dertraining” fiir hochschulinterne und -externe Griinder
durch. Gemeinsam mit der [HK Aachen hat die RWTH die
,GriinderStart-Initiative® als Joint Venture initiiert, mit
dem Projekte aus der Hochschule mit finanzieller Unter-
stiitzung und Coaching in der Pre-Seed bzw. Seedphase
begleitet werden. ,Eine enge Zusammenarbeit mit dem
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regionalen Seedfonds
der S-UBG bietet sich da-
bei an“, erlautert Bret-
tel. Der Verbund ,,Griin-
derregion Aachen®, be-
stehend aus den Hoch-
schulen, der IHK und
weiteren Partnern wie
den Sparkassen Aachen
und Heinsberg, arbeitet
mit etablierten Unternehmen zusammen. Diese werden im
Rahmen der ATEC — Aachen Technology Entrepreneurship
Conference, gezielt mit Start-ups zusammengebracht, um
Technologien und Anwendungsfelder zu diskutieren und
Ideenworkshops durchzufiihren.

Elisenbrunnen in Aachen

Dortmund

In Dortmund finden sich die start2grow-Griindungswett-
bewerbe, der Lehrstuhl Innovations- und Griindungsma-
nagement an der TU Dortmund sowie das Technologie-
Zentrum Dortmund mit den Kompetenzzentren
MST.factory dortmund fiir Mikro- und Nanotechnologie,
BioMedizinZentrum Dortmund und dem Zentrum fiir Pro-
duktionstechnologie. ,Die genannten Partner sind mit
weiteren, wie der Fachhochschule Dortmund und den
Technologiezentren der
Region, aktiv in einem
starken Griindungsnetz-
werk am  Standort
zusammengeschlossen,
das Aktionen und Veran-
staltungen gemeinsam or-
ganisiert und Forderpro-
jekte einwirbt®, erlautert
Dannenberg. Im Bereich
der Griindungsberatung
und  Griindungsquali-
fizierung haben sich zu-
dem die Fachhochschulen Dortmund, Miinster, Bielefeld
und Harz im Projekt ,FH Durchstarter® zusammen-
geschlossen. Auf den Hochschulstandort Dortmund
fokussiert sind dagegen das Exist IlI-Projekt kul-
tur.unternehmen.dortmund und das G-DUR Netzwerk.
Fir weitere Nachhaltigkeit in der Dortmunder Griin-
dungsforderung soll kiinftig ein ,Innovationslabor* sor-
gen.

Florianturm Dortmund

Duisburg-Essen

Durch die Fusion der Universitaten in Duisburg und Essen
wurde eine starkere Durchsetzungsfahigkeit in der Innova-
tionsférderung aus der Hochschule heraus geschaffen,
ist sich Kollmann sicher. Essen sieht er als einen Standort,
der u.a. durch die bestehende Infrastruktur und etablierte
Unternehmen vor allem in den Bereichen Medizintechnik
und Wirtschaftsinformatik eine attraktive Plattform fiir
Griindungen schafft. Speziell fiir Start-ups in den Bereichen
Internet, Mobilfunk und interaktives Fernsehen konnte
seit 2005 durch den Lehrstuhl von Kollmann das Thema
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Griindung verankert werden. Am Standort Duisburg wird
seit Jahren erfolgreich ,Small Business Management*
[ gelehrt, zudem wird im
Rahmen eines EXIST IlI-
Projekts in Duisburg
seit 2008 die Innova-
tionsfabrik  gefordert,
die auf technische Inno-
vationen sowie die Be-
reiche Design und Krea-
tivitat fokussiert. In
Essen liegt der Schwer-
punkt im Rahmen von
Exist Il auf dem [uK-Be-
reich. Kollmann fiihrt seit 2009 jahrlich den netSTART
Award als bundesweiten Businessplan-Wettbewerb mit
Unterstiitzung u.a. durch Microsoft und den High-Tech
Griinderfonds durch, ein Sonderpreis der Sparkasse
Essen geht an Start-ups, die sich vor Ort ansiedeln. Mit der
Startbahn Ruhr ist ein weiterer Businessplan-Wettbewerb,
mit Fokus auf die Medizinwirtschaft, vor Ort angesiedelt.
Partner in der Griindungsférderung sind vor Ort neben
Playern wie IHK, Wirtschaftsforderung und den Sparkas-
sen auch das in Essen angesiedelte Business Angels-Netz-
werk Deutschland (BAND) und die Business Angels Agen-
tur Ruhr (BAAR).

Innenhafen Duisburg

Miinster

Praxisbezogene Angebote zur interdisziplindren Griin-
dungsvorbereitung finden Griinder in Minster. Dazu
Gabriele Felder von der Technologieférderung Miinster:
,Dadurch erzielen wir die Erkenntnis beim Griinder, dass
neben der fachlichen auch die unternehmerische und
soziale Kompetenz entscheidend fiir ein erfolgreiches
Unternehmensmanagement ist. Gerade ein facheriibergrei-
fendes, sich den aktuellen Bediirfnissen anpassendes
Angebot ist fiir den wirtschaftlichen Erfolg von Start-ups
wichtig.“ In Miinster entwickelte sich fiir ,,Spin off“-Griin-
dungen das Netzwerk
gruenden-aus-hochschu-
len, zu dem Felder aus-
fihrt: ,Unsere Standort-
starke liegt in der Ver-
zahnung der Aktivitaten
des Technologiezen-
trums Miunster vor Ort,
der Technologieforde-
rung Miinster GmbH,
mit den Angeboten der
ansassigen Hochschulen
und Institutionen.”. Ei-
ne zentrale Kommuni-
kations- und Informationsplattform fiir Wissenschatftler,
Unternehmer und Investoren im Bereich Bioanalytik bietet
der im Jahr 2000 gegriindete Verein bioanalytik-muenster,
ein regionales Netzwerk aus Hochschulen, Forschungs-
zentren, Unternehmen und Transfereinrichtungen. Gerade
anwendungs-orientierte Institutionen vor Ort, wie bei-

Prinzipalmarkt in Miinster
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spielsweise das Zentrum fiir Nanotechnologie (CeN-
Tech) oder das Nanobitotechnologie-Zentrum (NBZ),
leisteten durch ihre Unterstiitzung einen wichtigen Bei-
trag bei den Ausgriindungen am Standort Miinster, so
Felder.

Paderborn
Gleich in zwei Exist lll-Projekten involviert ist die Universi-
tat Paderborn. Einerseits bei POWeR - Patente Griindungen
Westfalen Ruhr im Verbund mit Hochschulen in Bielefeld,
Minster und Dortmund. Andererseits im Projekt ,ITpre-
neurship®, wo ein Hands-on-Ansatz verfolgt wird, wie Ter-
il T "1 berl verrat: ,In KMU
@ schlummert eine Reihe
von Ideen, die nicht zum
Kerngeschaft gehoren
und daher zunachst un-
verwertet bleiben. Diese
Ideen sind aber in der
Regel recht marktnah,
daher matchen wir die
Ideen mit Studierenden,
die griindungsaffin sind,
aber keine eigene Idee
haben.“ Aufgabe der Griinder sei dann die Entwicklung ei-
nes Businessplans auf Basis der Idee und die Entschei-
dung, ob eine Griindung erfolgen soll. ,Daraus sind be-
reits mehrere Griinderstipendien entstanden, eine erste
Ausgriindung ist in Vorbereitung®, weifd Terberl, der For-
mate mit Handlungsorientierung im Rahmen der Qualifi-
zierung von Griindern wichtig findet. ,Dadurch kénnen
Studierende frithzeitig die praktische Umsetzung von
Griindungsprojekten {iben, wie es dies z.B. an der Hoch-
schule Bochum i.R. des dortigen Exist Ill-Projektes in
Form von studentischen Ubungsfirmen gibt.“ Zukiinftig
werde das Angebot fiir Griinder in der Region Paderborn
weiter ausgebaut, so Terberl: ,Ab Herbst wird ein eigener
Businessplanwettbewerb fiir die Region Ostwestfalen-
Lippe durchgefiihrt.“

Rathaus Paderborn

Rhein-Sieg

In Sankt Augustin fithrt Zacharias wochentlich eine ,offene
Griinderwerkstatt fiir Studierende aller Studiengange
durch, in der diese gemeinsam Ideen entwickeln und verfei-
nern. Die offene Griinderwerkstatt betont bewusst die
Interdisziplinaritat der Teams, berichtet Zacharias, ,regel-
mafig gehoren beispielsweise Designer von anderen Hoch-
schulen oder Griindungspartner aus dem Nicht-Hoch-
schulbereich zu den Griinderteams.“ Charakteristisch fiir
die Region Bonn-Sankt Augustin-Siegburg sei, so Zachari-
as, die gute lokale Vernetzung. Die Fachhochschule Bonn-
Rhein-Sieg betreibt gemeinsam mit dem Rhein-Sieg-Kreis
und der Kreissparkasse Koln die BusinessCampus GmbH
als ein ,Griindungs- und Technologiezentrum im Hoch-
schulgebdude®, das an den Standorten Rheinbach und
Sankt Augustin ca. 30 Griinderrdume zur Verfiigung stellt.
Auf3erdem bestehen enge Kontakte zum NUK Business-
plan-Wettbewerb fiir das Rheinland.
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Siegen

,Die Unternehmer-Uni“ findet sich in Siegen, curricular
verankert ist das Griindungsthema {iber den Lehrstuhl
fiir Management kleiner und mittlerer Unternehmen. Wie
an anderen Hochschul-
standorten sei auch in
Siegen ein ganzheitli-
ches Unterstiitzungs-
angebot fiir Grinder
geschaffen worden, das
von der Sensibilisie-
rung tiber die unmittel-
bar praktische Qualifi-
zierung mit Hard- und
Soft-Skills bis zum In-
tensivcoaching mit ei-
genem Inkuabtormodell reicht, erlautert Kai Althoff, Mit-
arbeiter des Griinderbiiros. Neben den Studierenden ins-
besondere technisch-ingenieurwissenschaftlicher und
sozialwissenschaftlicher Disziplinen z&hlen auch Mitar-
beiter und Professoren der Hochschule sowie Alumni zur
Zielgruppe des Griinderbiiros. Wichtig fiir eine erfolgrei-
che Begleitung von Griindern sind kurze Wege in der Zu-
sammenarbeit mit Partnern, wie diese im Regionalen
Netzwerk Existenzgriindung (RENEX) seit mehr als zehn
Jahren gelebt werden, so die Erfahrung von Althoff.

Blick auf Siegen

Das Feld fiir erfolgreiche Griindungen von technologie-
orientierten Unternehmen in NRW ist gut bestellt:
Sieben regionale Seedfonds in Aachen, Biele-
feld/Ostwestfalen, Dortmund, Diisseldorf, der Region
Emscher-Lippe, K6ln und Miinster haben die Finanzie-
rungssituation in der Seedphase fiir Griinder seit
Anfang 2007 maf3geblich verbessert. Zudem schaffen
Institutionen wie die NRW.Bank und mehrere Business
Angel-Netzwerke die Voraussetzungen fiir eine frithzei-
tige Finanzierung innovativer Start-ups. Zertifizierte
Startcenter NRW bieten eine an gleichen Standards
orientierte Griindungsberatung im ganzen Land. Dari-
ber hinaus werden an vielen Hochschulen Griindungs-
lotsen eingesetzt, im Rahmen der nordrhein-westfali-
schen Transferstrategie ,Science-to-Business“ helfen
PatentScouts bei der Etablierung einer aktiven
Patentpolitik der Hochschulen und tragen zur Umset-
zung einer Verwertungsstrategie bei. Mit dem Wett-
bewerb ,Science-to-Business PreSeed“ unterstiitzt
Nordrhein-Westfalen die besten Ideen zur Verwertung
von Spitzenforschung in Prototypen und marktfahige
Produkte. Manahmen wie die an den vorgestellten Re-
gionen sollten dazu beitragen konnen, das Potenzial an
innovativen Start-ups in den kommenden Jahren noch
besser zu realisieren.

Marc Kley
redaktion@uc-magazin.de
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Private Equity in Nordrhein-Westfalen

Die Blitzumfrage

Das bevdlkerungsreichste Bundesland ist flichenbezogen
mit rund 34.000 km? zudem das viertgroste Deutschlands.
Die Region Rhein-Ruhr ist mit rund zehn Millionen Bewoh-
nern eine der 30 groisten Metropolregionen der Welt und
liegt in der Mitte des zentralen europdischen Wirtschafts-
raums. Beste Voraussetzungen fiir Griinder und Unterneh-
mer?

In einer Blitzumfrage hat das VentureCapital Magazin
einige Stimmen rund um die Themen Private Equity-Finan-
zierung und Unternehmertum in Nordrhein-Westfalen ein-
gefangen. Wie stehen die Interviewpartner den bevorste-
henden Landtagswahlen gegeniiber?

Di1E TEILNEHMER DER UMFRAGE:

Matthias Graat, Managing Partner, Triginta Capital
GmbH, Diisseldorf, www.triginta-partners.com

Dr. Albrecht Reinicke, Geschéftsfiihrer, Cresces
GmbH, Diisseldorf, www.cresces.net

Hubertus von Paucker, Investment Director,
Waterland Private Equity GmbH, Diisseldorf,
www.waterland.nu/de

Kai Petersen, Geschaftsfiihrer, LaTherm GmbH,
Dortmund, www.latherm.de

Dr. Mirko Sickinger, Rechtsanwalt, Heuking Kiithn
Liier Wojtek, Koln, www.heuking.de

Nicolas Gabrysch, Rechtsanwalt/Partner, Osborne
Clarke, Koln, www.osborneclarke.de

Christian Kithnhold, Geschaftsfiihrer, PAKi Logistics,
Ennepetal, www.paki-logistics.de

DAs SAGEN INVESTOREN:

Als Investor schitze ich am Standort Nordrhein-
Westfalen besonders ...

Graat: ... die hohe Dichte an interessanten Zielunter-
nehmen aus diversen Industriesektoren und unterschied-
lichsten Finanzierungsstadien. Damit meine ich friih-
phasige Spin-offs aus der Hochschullandschaft bis zum
gestandenen, produzierenden Mittelstandler aus dem
Miinsterland.

www.vc-magazin.de

Reinicke: ... die gut ausgebaute Infrastruktur: Ob Pader-
born, Miinster oder Koéln — tiberall vor Ort gibt es eine
gute Infrastruktur und kompetente Ansprechpartner.

von Paucker: ... die hohe Konzentration von Dienstleis-
tungsunternehmen in diesem Bundesland, die den
Wachstumstrends folgen, in die Waterland investiert:
Outsourcing und Effizienz, alternde Bevolkerung, Freizeit
und Luxus sowie Nachhaltigkeit.

Die besten Finanzierungsaussichten haben
momentan Unternehmen aus den Branchen ...
Graat: Diese Frage lasst sich meines Erachtens nicht so
global beantworten. Gute Finanzierungsaussichten
haben aber auf jeden Fall Unterneh-
men aus dem Pharmabereich, inno-
vative Dienstleistungsunternehmen
und Firmen mit Technologievor-
sprung und damit verbundenen
Wachstumsaussichten.

Reinicke: ... Digitale Medien, da der
Markt im Umbruch ist, und als Dauer-
brenner Life Science, insbesondere
auch Diagnostik und Medizintechnik.
von Paucker: ..., die nachhaltig wei-
terwachsen und eine tiberdurchschnittliche Profitabilitat
aufweisen. Dazu zéhlen z.B. Dienstleister im Bereich des
hoch qualifizierten Outsourcings und zahlreiche Unter-
nehmen, die die alternde Bevolkerung bedienen, z.B. im
Bereich der medizinischen Versorgung.

Matthias Graat,
Triginta Capital

Welche Wiinsche haben Sie als Investor an die neue
Landesregierung?

Graat: Dass sich die neue Landesregierung trotz der letz-
ten Weltwirtschafts- und Finanzkrise und der unsach-
lichen Heuschreckendiskussion in der Vergangenheit ein-
mal unvoreingenommen mit der wirt-
schaftlichen Bedeutung der Private
Equity- und Venture Capital-Industrie
fir den Standort NRW beschéftigt
und verlassliche, unterstiitzende
Maf3nahmen ergreift.

Reinicke: Verlasslichkeit: Nicht stan-
dig neue Initiativen, die ohnehin nicht
mit unternehmerischer Inbrunst vor-
angetrieben werden. Unterstiitzung

. w ) Dr. Albrecht Reinicke,
bei der Forderung des unternehmeri- Cresces

>
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schen Denkens in der Gesellschaft, insbesondere in Schu-
len.

von Paucker: U.a. die Forderung der
Bereitschaft der Kommunen im Rah-
men der Neuordnung der Kommunal-
finanzierung, sich von Unternehmen
zu trennen, die in privater Hand
erheblich effizienter arbeiten und
grof3eren Nutzen stiften konnten, z.B.
zahlreiche Infrastrukturdienstleister,
von der Entsorgung tiber die Instand-
haltung bis zur Stromabrechnung.

Hubertus von Paucker,
Waterland Private Equity

DAs SAGEN UNTERNEHMER:

Als Unternehmer schitze ich am Standort Nord-
rhein-Westfalen besonders ...

Sickinger: ... die gute Infrastruktur und die zentrale Lage.
Von hier aus kommt man iiber die Flughéfen in Diisseldorf
und Frankfurt schnell ins ganze Bundesgebiet und dar-
iiber hinaus. Auch die Zug- und Autobahnanbindungen
sind sehr gut. Dies erleichtert die {iberregionale und
internationale Arbeit.

Gabrysch: Am Standort NRW schétze ich vor allem die
Vielzahl der innovativen jungen Unternehmen, die ausge-
zeichnete Rahmenbedingungen genief3en: exzellente Hoch-
schulen, tolle Forderbedingungen,
grof3artige Kapitalgeber, zentrale Lage
in Deutschland etc. Der Standort NRW
zeichnet sich nicht nur durch Medien-
und Entertainmentunternehmen, son-
dern auch durch Unternehmen im Be-
reich Life Science, Technologie und
Medizintechnik aus.

Kiihnhold: ... die zentrale Lage inner-
halb Deutschlands. Zudem sind in
NRW zahlreiche interessante mittelstandische und global
agierende Unternehmen aktiv, die diese Region auch fiir in-
ternationale Mitarbeiter attraktiv machten. Die NRW.Bank,
als Forderbank mit langjahriger Erfahrung im Mittelstand,
ist fiir den hiesigen Unternehmer ein erfolgsunterstiitzen-
der Partner bei der Finanzierung sowie der Gesellschafter-
zusammenstellung.

Petersen: ... die grof3e Nahe zu einer grof3en Zahl von
Menschen bzw. potenziellen Kunden sowie das Bemiihen
der Landesregierung, die Wirtschaft zu unterstiitzen.

Nicolas Gabrysch,
Osborne Clarke, Koln
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Die Wirtschaftskrise scheint gréfitenteils iiber-

wunden, wie haben Sie die letzten Monate erlebt,
was stimmt Sie aktuell positiv?

Sickinger: Besonders freut mich,
dass sich in Deutschland das IPO-
Fenster wieder geoffnet hat. Fiir die
Venture Capital- und Private Equity-
Branche ist der [PO-Kanal die zweit-
wichtigste Exit-Variante. Fiir uns An-
walte ist der Exit iiber den Kapital-
markt neben den zugrundeliegenden

.. . Dr. Mirko Sickinger,
Portfolioinvestments ein besonders teuking Kiihn Lier Wojtek

anspruchsvolles Beratungsgebiet.

Gabrysch: Im Bereich der Finanzierung junger Unter-
nehmen spiiren wir bereits seit dem vierten Quartal 2009
einen aufsteigenden Trend, der sich positiv fortsetzt.
Das sorgt fiir gute Stimmung. Eine Vielzahl neuer Invest-
ments und spannender Anschlussfinanzierungen wird
getatigt. Auch das Griindungsaufkommen steigt, was die
Theilnehmerzahlen bei Businessplan-Wettbewerben
belegen.

Kiihnhold: Ich habe die letzten Monate als grof3e Heraus-
forderung erlebt. Im Transportgewerbe sowie bei den
Zulieferern der Automobilindustrie gab es gerade im
letzten Jahr zahlreiche Insolvenzen. Positiv ist zu ver-
zeichnen, dass seit dem vierten Quartal des letzten Jah-
res und deutlicher im ersten Quartal dieses Jahres eine
kontinuierlich ansteigende Aufhellung der Marktsituation
bei unseren Kunden festzustellen ist. Die Nachfrage nach
unserer Dienstleistung rund um den Standardladungstra-
ger, der in der gesamten Supply Chain einen nicht zu ver-
nachlassigenden Kostenfaktor darstellt, steigt nun auch
wieder europaweit, und das stimmt mich natiirlich positiv.
Petersen: Die Unternehmen geben
vorsichtig ihre Investitionszuriick-
haltung auf und sind bereit, sich wie-
der um die Gestaltung ihrer zukiinf-
tigen Aufgaben zu kiimmern - den-
noch wird es sicherlich noch ein bis
zwei Jahre dauern, bevor man von ei-
ner wiedererlangten Stabilitat spre-

chen kann. Kai Petersen,
LaTherm Gmbh

Welche Wiinsche haben Sie als

Unternehmer an die neue Landesregierung?
Sickinger: Die Wahrnehmung und Forderung der Private
Equity-Branche als wichtige Stiitze fiir die Finanzierung
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der in diesem Bundesland angesiedelten Unternehmen,
insbesondere auch bei der Begleitung des weiteren Struk-
turwandels.

Gabrysch: Ich wiinsche mir vor allem fiir die jungen
Unternehmen aus Nordrhein-Westfalen, dass deren For-
derung und Wachstum weiter gestarkt werden, dass sich
die neue Landesregierung gleichfalls
im Bereich Interactive Entertainment
(gamescom, Lara-Award) engagiert
und dass Griinderinitiativen der
Hochschulen starker gefordert wer-
den.

Kithnhold: Vor allem wiinsche ich
mir, dass der Realitit Rechnung
getragen wird und nun nach Abflauen
der akuten Finanzkrise — die berech-

Christian Kithnhold,
PAKi Logistics

tigterweise fiir einige unternehmerische Aktivitaten die
Bereitstellung von finanziellen Mitteln erforderte — mehr
Zuriickhaltung bei Subventionen nicht selbsttragender
Geschéaftsmodelle geiibt wird. Zudem wiirde ich mich
freuen, wenn die geplanten und teilweise begonnenen
Infrastrukturprojekte gerade in Ballungszentren schnel-
ler vorangetrieben wiirden.

Petersen: Fordermittel und Subventionen sollten ins-
besondere in zukunftstrachtigen Branchen eingesetzt
werden, nicht zur Behebung unternehmens- oder bran-
chenspezifischer Defizite. Ich habe allerdings die Hoff-
nung, dass dies nach dem Wahlkampf auch passieren
wird. |

alexandra.roesser@uc-magazin.de
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inanzierung

F

,Es ist wichtig, dass NRW auf eine leistungs-
fahige Private Equity-Industrie bauen kann*

Interview mit Dr. Peter Giillmann, Leiter Beteiligungen, NRW.Bank

Mit ihren Eigenkapitalprodukten bildet die Beteiligungssparte
der NRW.Bank mittlerweile die komplette Finanzierungs-
bandbreite ab: von der Friihphasenfinanzierung iiber die
Wachstumsphase bis hin zur Finanzierung etablierter Mit-
telsténdler. Kiinftig sind auch Investments in Turnaround-Si-
tuationen méglch. Mathias Renz sprach mit Dr. Peter Giill-
mann, Leiter Beteiligungen der NRW.Bank, iiber die Folgen
des Krisenjahres 2009, auslaufende Mezzanine-Program-
me, aussichtsreiche Technologien und Standortbedingun-
gen fiir Private Equity.

VC Magazin: Hinter uns liegt das Krisenjahr 2009. Wie
geht es lhren Portfolio-Unternehmen quer durch alle
Unternehmensphasen?

Giillmann: Das Bild ist gemischt: Es gibt viele Unterneh-
men, die gut durch das Krisenjahr gekommen sind, andere
waren von Umsatzeinbriichen betroffen. Wir haben ver-
einzelt Risikovorsorgen gebildet, signifikante Ausfélle
gab es jedoch nicht. Mit dem Gesamtverlauf tiber alle
unsere Fonds hinweg sind wir zufrieden. Aktuell haben
wir 140 Mio. EUR in 80 Unternehmen investiert, insgesamt
verwalten wir 350 Mio. EUR.

VC Magazin: Jeder fiinfte Mittelstdndler klagt laut einer
Ernst & Young-Studie iiber Probleme bei der Kapital-
beschaffung. Ist das auch Ihr Eindruck?

Giillmann: Fir Mittelstandler ist es nach wie vor schwie-
rig, eine Finanzierung auf die Beine zu stellen, da Kredit-
institute bei der Kapitalvergabe vorsichtiger geworden
sind. Auch auf dem Beteiligungskapitalmarkt ist eine
gewisse Zuriickhaltung festzustellen: Unternehmen, die
ein oder zwei schlechte Jahre hatten, haben heute grofde
Probleme, neue Investoren zu finden.

VC Magazin: In den nédchsten Monaten werden viele Un-
ternehmen, die einst bei Standard-Mezzanine-Program-
men zugegriffen haben, eine Folgefinanzierung benotigen.
Verzeichnen Sie hier bereits eine erhohte Nachfrage?

Giillmann: Da die Programme erst zwischen 2011 und
2014 auslaufen, ist aktuell noch keine erh6hte Nachfrage
festzustellen. Doch ab 2011 wird sich Deutschland hier
mit einem grof3en — auch volkswirtschaftlichen — Problem
konfrontiert sehen, denn insgesamt steht eine Summe
von 4 Mrd. EUR aus diesen Programmen zur Refinanzie-
rung an. Mehr als 100 mittelstdndische Unternehmen
wurden allein in Nordrhein-Westfalen auf diese Weise
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Dr. Peter Giillmann

finanziert. Die Standard-Mezzanine-Programme haben
suggeriert, dass FEigenkapital zu Konditionen einer
Fremdkapitalfinanzierung zu erhalten ist, das konnte
kaum funktionieren. Unternehmen mit Refinanzierungs-
problemen stehen wir als NRW.Bank heute und kiinftig
mit individuellen Mezzanine-Losungen zur Verfligung.

VC Magazin: Wird das Thema Restrukturierung und Turn-
around-Finanzierung von lhnen kiinftig starker adressiert
werden?

Giillmann: Ja, unser sogenannter NRW.Bank-Spezialfonds
soll Unternehmen in Turnaround-Situationen mit Eigen-
kapital finanzieren und ihnen einen Neustart bzw. eine Re-
strukturierung ermoglichen. Voraussetzung ist, dass ein
privater Leadinvestor zur Verfiigung steht, der nicht zum
bestehenden Investorenkreis des Unternehmens z&hlt. Es
missen also zwei Partner zusammenfinden, die das Ge-
schaftsmodell des Unternehmens im Kern fiir gesund hal-
ten und sich in der Lage fiihlen, die Baustellen zu identifi-
zieren und zu beheben. Erste Investments werden in Kiir-
ze moglich sein.

VC Magazin: Sie haben im Januar 2009 einen Kreativwirt-
schaftsfonds aufgelegt. Wie lautet lhre Zwischenbilanz,
welche Auswirkungen hatte Ruhr 2010 auf die Anzahl der
eintreffenden Businessplane?

Giillmann: Die im ersten Jahr eingegangenen Anfragen
belegen, dass der Kreativwirtschaftsfonds in der Szene
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eine ungeheure Resonanz erfahrt. Das spiegelt sich in
iiber 100 erhaltenen Businessplédnen wider. Aktuell haben
wir drei Investments durchgefiihrt, mit zwei weiteren
sind wir kurz vor dem Abschluss. Ruhr 2010 hat auf die
Kreativwirtschaft der Region wie ein Katalysator gewirkt.

VC Magazin: Auf welche Branchen setzt Thre Venture
Capital-Sparte im Jahr 2010?

Giillmann: Auf das auch fiir die Region strategisch wich-
tige Thema Cleantech sowie auf die Branchen, die wir
auch in der Vergangenheit adressiert haben. Nach wie vor
liegen Schwerpunkte auf den Bereichen Life Sciences und
[T-Telekommunikation, auch neue Werkstoffe spielen eine
zentrale Rolle. 2009 haben wir unseren 40 Mio. EUR um-
fassenden ersten Venture Fonds erfolgreich ausinves-
tiert, in diesem Jahr starten wir mit der Investition des 80
Mio. EUR grof3en Folgefonds, mit dem wir auch gréfiere
Tickets bis zu 8 Mio. EUR tibernehmen kdnnen.

VC Magazin: Wie zufrieden sind Sie mit den Zwischen-
bilanzen aus Ihren regionalen Seedfonds?

Giillmann: Ich bin mit der bisherigen Investitionstatig-
keit und der aktuellen Zwischenbilanz hochzufrieden.
Wir haben gemeinsam mit regionalen Partnern und priva-
ten Investoren sieben regionale Seedfonds in Nordrhein-
Westfalen etabliert, {iber die heute rund 45 Hightech-
Unternehmen eine Finanzierung erhalten haben. Es ist
uns gelungen, in NRW eine einzigartige Seedfonds-Struk-
tur zu schaffen und zu den von uns investierten Mitteln
das Dreifache an privatem Kapital zu aktivieren.

VC Magazin: Sind erste Seedfonds bereits ausinvestiert?
Giillmann: Finf von unseren sieben regionalen Seed-
fonds werden im Jahr 2010 ausinvestiert. Fiir diese Fonds
arbeiten wir an einer Fortfiihrungslosung.

VC Magazin: Kann man davon ausgehen, dass Sie dabei
auf die gleichen Seedfonds-Manager setzen werden?
Giillmann: Hier setzen wir auf Kontinuitat, denn wir sind
mit den Leistungen unserer Seedfonds-Manager zu-
frieden. Fiir Anderungen gibt es keinen Grund.

VC Magazin: BAND hat das Business Angel Jahr 2010 aus-
gerufen. Inwiefern unterstiitzt die NRW.Bank, die ein eige-
nes Business Angel-Netzwerk unterhélt, diese Idee?
Giillmann: Den offentlichen Fokus darauf zu legen, dass
Unternehmensfinanzierung auch abseits von institutio-
nellen Strukturen iiber das Engagement von Business
Angels funktionieren kann, ist eine ausgezeichnete Idee.
Diese Kultur ist in Deutschland bei Weitem unterent-
wickelt. Deshalb sind wir auch Teil dieser Initiative und
unterstiitzen die Botschaft: Wir brauchen mehr Business
Angels, die Kapital in die Hand nehmen, um junge Unter-
nehmen zu finanzieren.

VC Magazin: Im Mai wird in Nordrhein-Westfalen ein neu-

er Landtag gewdhlt. Welche Wiinsche adressieren Sie an
die dann amtierende Regierung?

www.vc-magazin.de

Giillmann: Jede Landesregierung ist aufgerufen, dem
Instrument Private Equity positiv gegeniiberzustehen,
denn es bringt volkswirtschaftlich wie auch beschéaf-
tigungspolitisch erhebliche positive Effekte mit sich. Die
Rahmenbedingungen, die ein Land selbst setzen kann,
sind allerdings limitiert. Mein Wunsch ist, daran mitzu-
wirken, dass wir auf Bundesebene endlich ein Private
Equity-Gesetz erarbeiten, und dass entsprechende Steuer-
benachteiligungen, die Deutschland heute einen Stand-
ortnachteil bescheren, abgeschafft werden. Deutschland
braucht mehr Beteiligungs- und Risikokapital, als heute
zur Verfliigung steht.

wDeutschland braucht mehr
Beteiligungs- und Risikokapital,
als heute zur Verfiigung steht.

VC Magazin: Ist Ihr Geschaft von den Entscheidungen der
neuen Regierung abhangig?

Giillmann: Ich hoffe, dass die Beteiligungsaktivitaten der
NRW.Bank eine noch groéfiere Rolle bei der Unterneh-
mensfinanzierung in Lande spielen werden. Was die
Eigenkapitalausstattung angeht, sind mittelstdndische
Unternehmen nach wie vor chronisch unterfinanziert.
Eigenkapital ist der limitierende Faktor bei der Generie-
rung von Fremdkapital und damit auch hinsichtlich der
Nutzung von Wachstumschancen. Hier kann und muss
eine Forderbank eine Rolle spielen. In den letzten fiinf
Jahren ist es uns gelungen, mit einem investierten Kapital
von rund 130 Mio. EUR ca. 380 Mio. EUR an privatem Kapi-
tal fiir den Standort Nordrhein-Westfalen zu mobilisieren.
Das ist ein Verhaltnis von 1:3. Darauf kann eine Forder-
bank stolz sein.

VC Magazin: Vor uns liegt die 4. Auflage der Private Equity-
Konferenz Nordrhein-Westfalen. Welche Wiinsche und
Erwartungen verbinden Sie mit der Konferenz?
Giillmann: Wir hoffen, den Erwartungen aller Teilnehmer
dieser Konferenz gerecht zu werden und abermals ein
herausragendes Netzwerk-Event zu organisieren. Wir
wollen damit einen Beitrag leisten, das Thema Private
Equity noch starker im 6ffentlichen Bewusstsein zu veran-
kern. Es ist wichtig, dass Nordrhein-Westfalen — als Bun-
desland mit der grof3ten Einwohnerzahl - auf eine leis-
tungsfahige Private Equity-Industrie bauen kann.

VC Magazin: Vielen Dank fiir das Gespréch! |
mathias.renz@uc-magazin.de
Zum Gesprichspartner
Dr. Peter Giillmann ist Bereichsleiter Beteiligungen

NRW.Bank, Forderbank des Landes Nordrhein-Westfa-
len.
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,Be prepared”

Die derzeitige Stimmung im Mittelstand

Viele Mittelstéindler werten 2009 als Ausnahmejahr, das ab-
gehakt ist. 2010 sieht man als Ubergangsjahr, das es zu
tiberstehen und zu nutzen gilt. Mit einem echten Auf-
schwung rechnen viele kaum vor 2011. Von Euphorie ist
nichts zu spiiren, denn noch ist nicht ausgemacht, ob die
Anfang 2010 vielerorts registrierte Belebung ein tempordrer
Effekt durch das Auffiillen leerer Lager ist oder den Beginn
einer nachhaltigen Erholung darstellt.

Belegschaft halten

Bislang hat sich die Kurzarbeit fiir viele Unternehmen als
Konigsweg durch die Krise erwiesen. Zieht die Konjunktur
rechtzeitig an, dann haben die Firmen in der Rezession
ihren Aufwand reduziert und trotzdem ihre (Stamm-)Be-
legschaften bewahrt. Das Durchstarten in den Auf-
schwung fallt so natiirlich leichter, als wenn man seine
Leistungstrager erst wieder mithsam und teuer auf dem
Markt suchen und einkaufen miisste.

Finanzierung als Knackpunkt

In der Rezession setzten viele Unternehmen durch den
Abbau von Working Capital zundchst Cash frei. Zur
Finanzierung des beginnenden Aufschwungs hingegen
brauchen sie Liquiditat. Den Banken legen sie dann den
in vielen Fallen wenig erfreulichen Abschluss 2009 vor.
Wer bekommt dann noch Kredite, zu welchen Konditio-
nen? Wie bewerten die Banken das Gesamtbild aus His-
torie, 2009er-Abschluss, Strategie und Zukunft? Richtig
ist, dass die Banken ihre Kredite risikoaddquat beprei-
sen miissen. Ebenso richtig ist aber, dass sie einen
Ermessensspielraum haben. Es ist fiir den wirtschaftli-
chen Aufschwung essenziell, dass die Banken nicht zu
restriktiv vorgehen. Und es entscheidet {iber das kiinftige
Standing der jeweiligen Bank bei ihren Unternehmens-
kunden.

Relative Stirke

Wettbewerb ist immer relativ. Wem es gelingt, sich aus
einer Position der operativen und finanziellen Starke
heraus nach vorne zu schieben, der hat im Aufschwung
bessere Karten. Tempordr kann die Schwache von
Wettbewerbern allerdings zur Bedrohung werden, denn
mancher Wettbewerber ist so verzweifelt, dass er ruinose
Preise anbietet, und sei es nur, um sich tiber die nachsten
Wochen zu retten. Auch unter diesem Aspekt ist ein be-
ginnender Aufschwung eine kritische Phase.
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Der Gesellschafter als Wettbewerbsfaktor

Zur relativen Starke zahlt auch die Soliditat, denn seit
Ausbruch der Krise sorgen sich Kunden beim Erwerb
komplexerer, langlebiger Wirtschaftsgiiter um die Uber-
lebensfahigkeit ihrer Lieferanten. Sie hinterfragen die
finanzielle Stabilitat, aber auch die Gesellschafterstruk-
tur. Tochter von Private Equity-Gesellschaften sollten
dann iiberzeugende Antworten auf die Fragen ihrer Kun-
den haben. Wohl demjenigen, der hier mit einer soliden,
langfristigen Gesellschafterstruktur punkten kann.

»Be prepared“

Alles in allem lautet das Motto im Mittelstand: ,be pre-
pared“ - zumindest fiir diejenigen Unternehmen, die trotz
Krise weiterhin wirtschaftlich gesund sind. Noch ist offen,
was 2010 bringt. Daher gilt es, die Ziigel bei der Kosten-
disziplin nicht zu lockern, Liquiditat fiir das hoffentlich
anziehende Geschaft bereitzuhalten und ein aktuelles,
differenziertes Meinungsbild durch intensiven Austausch
mit Kunden, Verbanden, Arbeitskreisen etc. zu gewinnen.
Zugleich muss alles bereit sein zum Durchstarten: Liqui-
ditdt und Bonitadt wollen beizeiten gesichert sein, die
Belegschaften miissen ,noch da sein®, und sie miissen
motiviert sein. Zudem wurden wahrend der Krise hoffent-
lich diejenigen Aufgaben angepackt, die in der Boomphase
liegen geblieben waren, seien es Innovationen, Prozess-
optimierungen oder Vertriebsaktivitaten. Die Risiken im
Griff behalten und zugleich mit wachem Auge nach den
Chancen spahen: So ist der Mittelstand zurzeit unter-
wegs. |

Zum Autor

Dr. Hans-Gert Mayrose
ist Mitglied des Vorstands
der auf mittelstandische
Unternehmen spezialisier-
ten Beteiligungsgesell-
schaft Gesco AG aus Wup-
pertal. Aktuell halt diese
mehrheitlich Anteile von
14 Industrieunternehmen.
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MafBgeschneiderte Eigenkapitalldsungen
als Grundlage einer unternehmerischen
Partnerschaft — dies ist unser Anspruch.
Gemeinsam mit Ihnen entwickeln wir eine
individuelle Eigenkapitallosung fir lhren
Bedarf. Unser Leistungsspektrum erstreckt
sich Uber die Wachstumsfinanzierung bis

Im FinanzVerbund der Volksbanken Raiffeisenbanken

hin zur Finanzierung von Gesellschafter-
wechseln (Spin-offs/Buyouts, Nachfolge-
regelung). Unternehmerische Partnerschaft
bedeutet fur uns, die zuklnftige Entwick-
lung lhres Unternehmens im konstruktiven
Dialog engagiert zu unterstitzen.

EIGENKAPITALLOSUNGEN

Sprechen Sie uns an:

Telefon 0251/706-4722/23
Sentmaringer Weg 1 - 48151 Minster
E-Mail: info@wgz-initiativkapital.de
www.wgz-initiativkapital.de
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Ein Leuchtstreifen am Horizont

Die aktuelle Marktsituation fiir Beteiligungsgesellschaften in NRW

In den vergangenen 24 Monaten hat sich der Markt aus
Sicht der Beteiligungsgesellschaften erheblich gewandelt.
Viele Portfoliounternehmen mussten durch die Krise gefiihrt
werden. In manchen Fdllen waren Insolvenzen unvermeid-
lich. Die Nachfrage nach Finanzierungen ist deutlich
gewachsen, das Anbieten von Eigenkapital ist wieder
erheblich leichter geworden.

Der Preis stimmt wieder

Waéhrend vor vier Jahren Unternehmen mit standardisier-
tem Mezzanine-Kapital eine Finanzierungsalternative zur
Verfiigung stand, die konkurrenzlos giinstig war, besteht
diese Option inzwischen nicht mehr. Aus Sicht der Beteili-
gungsgesellschaften ist das eine erfreuliche Nachricht, da
es wieder moglich ist, fiir Eigenkapital(-substitute) eine
risikogerechte Vergiitung zu verwirklichen. Wahrend
damals Mezzanine-Kapital fiir einen einstelligen Prozent-
satz zu haben war, geht der Trend inzwischen wieder
deutlich in die Richtung von 15 Prozentpunkten Verzin-
sung oder mehr.

Finanzierungsanlisse sind erfreulich

Wahrend der Krise brauchten viele Unternehmen Unter-
stiitzung, um das Uberleben sicherzustellen. Andere
Finanzierungsanldsse waren die Fortfithrung nach einer
Insolvenz oder der Tausch von Schulden in Eigenkapital.
Das ist nicht mehr so vorrangig. In vielen Fallen wird
erneut Wachstumskapital nachgefragt. Wahrend der Krise
wurden die Lager abverkauft. Die nun wieder anziehende
Nachfrage erfordert schlichtweg Working Capital. Auch
wird wieder vermehrt investiert: So wird beispielsweise
iiber die Anschaffung von Maschinen nachgedacht. Dies
war vor einem Jahr noch die absolute Ausnahme.

Mittelstandsfonds als Gewinner der Krise

Wahrend manch grof3ere Beteiligungsgesellschaft in ihren
Portfolios erheblich Federn lassen musste, sind die mittel-
standisch orientierten Anbieter eher glimpflich durch die
letzten zwei Jahre gekommen. Zwar musste auch im Port-
folio gearbeitet werden. Da aber der massive Einsatz von
Fremdkapital hier nicht so ausgepragt war, gab es auch
weniger Feuerwehreinsadtze. Dies scheint in NRW bei
allen relevanten mittelstdndischen Beteiligungsgesell-
schaften der Fall gewesen zu sein. Ein weiterer Grund, der
den Mittelstandsfonds in die Hande spielt: Wahrend der
Markt fiir grofe M&A-Transaktionen aufgrund der fehlen-
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den Refinanzierungsmoglichkeiten immer noch schwieri-
ger ist als vor déf Krise, werden kleine und mittlere Trans-
aktionen inzwischen bzw. weiterhin durch lokale Banken
begleitet. Fiir Mittelstandsfonds ist die derzeitige Markt-
situation sehr positiv, und es ist davon auszugehen, dass
dies anhalten wird.

Risiken in iiberschaubarem Rahmen

Gewinner werden diejenigen Anbieter sein, die den besten
Marktzugang zu Unternehmen haben. Entscheidend fiir
den Erfolg werden dariiber hinaus die Produktangebote
sein. Hier sind maf3geschneiderte Finanzierungslosungen
gefragt. Daflir sollte auch bei kleinen Unternehmen eine
griindliche Due Diligence durchgefiihrt und eine Planung
etabliert werden. Wahrend der Beteiligungsphase ist es
angeraten, die Unternehmensfithrung in strategischen
Fragen zu begleiten und ein dauerhaftes Controlling
durchzufiihren. Weitere Unterstiitzung kann den Kapital-
nehmern durch die Vermittlung von Spezialisten fiir
Absatz- und Ertragssteigerung geboten werden. Damit
sich die Risiken fiir die Investoren vor allem kleinerer und
mittlerer Unternehmen in einem iiberschaubaren Rah-
men bewegen, sind diejenigen Anbieter im Vorteil, die
ihre Investitionen mit Beteiligungsgarantien des Bundes
oder der Lander absichern. Hier gibt es einige private
Anbieter, die unabhangig und ohne Riicksicht auf etwaige
weitere Engagements agieren kdnnen und attraktive Pro-
dukte mit geringem Risiko und einer viel versprechenden
Rendite anbieten. |

Zum Autor

Dr. Axel Bauer ist Vor-
stand der Midas Unterneh-
mensgruppe in Koéln. Mi-
das investiert in der Regel
als ,stiller” Gesellschafter
und ist der grofdte ban-
kenunabhéngige Investor
fiir 6ffentliche Beteiligungs-
garantie-Programme.

www.vc-magazin.de



Partner fur viele Unternehmenslagen

KBG NRW: revitalisiertes Angebot seit 2010

In Deutschland gibt es weit mehr als zweihundert Kapital-
beteiligungsgesellschaften, fiinfzehn werden als mittelstdn-
dische Beteiligungsgesellschaften 6ffentlich geférdert. Dazu
zdhlt auch die Kapitalbeteiligungsgesellschaft NRW. Sie er-
hdlt vom Staat eine weitreichende Steuerbefreiung und
muss daher nicht profitorientiert arbeiten. Gesellschafter
der KBG NRW sind die Industrie- und Handelskammern, die
Handwerkskammern sowie verschiedene Kreditinstitute.
Mit gut 49% Beteiligung ist die NRW.Bank bedeutendster
Gesellschatfter.

Maflgeschneiderte Finanzierung

,Die Bedeutung der Eigenkapitalausstattung ist in den
letzten Jahren deutlich gestiegen“, erlautert Manfred
Thivessen, Geschaftsfiihrer
der Kapitalbeteiligungsge-
sellschaft fiir die mittelstan-
dische Wirtschaft in Nord-
rhein-Westfalen: ,Bei Mittel-
standlern besteht weiterhin
Nachholpotenzial, um ein
dauerhaft ausreichendes Ei-
genkapitalniveau zu errei-
chen. Das Angebot der KBG
ist somit ein wichtiger Bau-
stein zur Férderung und Er-
Manired Thivessen haltung mittelstandischer
Kapitalbeteiligungsgesellschaft Unternehmen in Nordrhein-
Nordrhein-Westfalen  \Westfalen.“ Die KBG schlieft
laut Thivessen eine Liicke
im Segment kleinteiliger Finanzierungen, die fiir klassische
Beteiligungsgeber zu geringe Volumina aufweisen. Mog-
lich sind Beteiligungsvolumina von 50.000 EUR bis zu 1 Mio.
EUR mit einer Laufzeit von jeweils zehn Jahren. Geférdert
wird die Finanzierung von Investitionen, Expansionsvor-
haben oder Unternehmensnachfolgen. Entsprechend
kommt je nach Unternehmenssituation eines der drei Pro-
dukte ,KBG Start®, ,KBG Nachfolge* oder ,KBG Wachs-
tum“ zum Tragen. Fiir Sanierungen, Umfinanzierungen,
Umschuldungen und die Vorfinanzierung von Entwick-
lungskosten fiir neue Produkte, die noch keine Marktreife

besitzen, wird kein Beteiligungskapital gewahrt.

»Stiller“ Gesellschafter
Die KBG stellt den Unternehmen das langfristige Kapital
in Form von stillen Beteiligungen zur Verfiigung. Als stil-
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Als stiller Gesellschafter garantiert die KBG den geforderten Unternehmen grofitmog-
liche Unabhangigkeit und Entscheidungsfreiheit.

ler Gesellschafter mischt sich die KBG nicht aktiv in das
operative Tagesgeschaft ein. Lediglich sogenannte Ge-
schafte von besonderer Bedeutung — wie die Aufnahme
neuer Gesellschafter oder Beteiligungen an dritten Ge-
sellschaften — bediirften der Zustimmung der KBG, erlau-
tert Thivessen. Den geforderten Unternehmen eréffnen
sich so neue Handlungsspielraume, um Zukunftsvorhaben
zu verwirklichen. Eine grof3tmogliche Unabhangigkeit ge-
geniiber aufleren Einfliissen sei dadurch gewahrleistet,
dass das Finanzierungsinstrument weiterhin ausgestattet
wird, weif? Thivessen.

Rahmenbedingungen

Die KBG profitiert von der raumlichen und organisato-
rischen Nahe zur Biirgschaftsbank NRW. Die daraus
entstehenden Synergien erdffnen Unternehmern die Mog-
lichkeit, neben der Beteiligungsanfrage bei der KBG zeit-
gleich einen Antrag bei der Biirgschaftsbank zur Uber-
nahme einer Beteiligungsgarantie zu stellen. So stellt die
Biirgschaftsbank die KBG zu 70% vom Risiko des Ausfalls
ihrer Beteiligung frei. Die Gesellschafter des Antrag stel-
lenden Unternehmens miissen dafiir keine Sicherheiten
stellen, sind aber angehalten, eine personliche Garantie-
iibernahme zu erklaren. Thivessen zufolge seien die
Voraussetzungen fiir die Férderung durch die KBG ausrei-
chende fachliche Qualifikation des Unternehmers, ein
tragfahiges, zukunftssicheres Konzept sowie nachhaltige
Marktchancen. Fiir die stillen Beteiligungen seien ein
marktgerechtes jahrliches Festentgelt sowie eine gewinn-
abhangige Vergiitung zu zahlen, nach Ablauf des Beteili-
gungszeitraums zahle das Unternehmen den Kapital-
betrag zum Nennwert an die KBG zuriick. |

Max Eckhardt
redaktion@uc-magazin.de
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noch viel Innovationspotenzial

Nordrhein-Westfalen ist der stdrkste Investitionsstandort in
Deutschland. Auch Private Equity hat in diesem Bundesland
schon viele erfolgreiche Unternehmen hervorgebracht —
gedacht sei nur an die Aixtron AG oder an die aus der ELSA
AG hervorgegangenen Erfolgsfirmen Devolo und Lancom in

inanzierung

F

MONCHENG LADBACH

& HEINSBERG

® DUREN

Bann

In ihrem Geschéftsgebiet ist die S-UBG der fithrende Partner in Sachen Eigenkapital fiir
Mittelstand und junge Technologieunternehmen.
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Noch tiefer im Westen

In der Region um Aachen und am Niederrhein hat Nordrhein-Westfalen

Aachen. Neben der guten Verkehrsinfrastruktur und der zen-
tralen Lage innerhalb Europas machen zahlreiche innova-
tive Regionen das Bundesland fiir Unternehmer und Beteili-
gungsgesellschaften attraktiv. Aachen, die westlichste Stadt
der Bundesrepublik, leuchtet besonders stark.

Innovationen von IT bis Biotech
Die Technologieregion Aachen mit der Exzellenz-Univer-
sitdt Rheinisch-Westfélische Technische Hochschule
(RWTH) und dem Forschungszentrum Jilich besitzt
hohe Innovationskraft. Die Vielzahl und Qualifizierung
ihrer Absolventen bieten ein fast einzigartiges Potenzial:
Junge Griinder mit innovativen Ideen haben hier schon
eine lange Tradition. Oftmals legen sie den Grundstein
fir bahnbrechende Neuerungen in den Informations-
technologien, der Medizintechnik oder Biotechnologie.
Gestiitzt wird diese Ideenentwicklung u.a. durch die
Seedfonds-Initiative der NRW.Bank. Hier wird ge-
meinsam mit regionalen Beteiligungsgesellschaften
Kapital fiir die Entwicklung von Ideen bis hin zur
Griindung eines Unternehmens bereitgestellt. Das
Management des ,Seed Fonds Aachen” hat die S-UBG
inne, die als Beteiligungsgesellschaft von den regionalen
Sparkassen getragen wird. Der Fonds kurbelt mit einem
Volumen von bisher 8,5 Mio. EUR das Griindungsge-
schehen in der Technologieregion an.

Mittelstand mit europiischer
Mentalitat

10% des in Deutschland investierten
Beteiligungskapitals flossen 2009
nach NRW!. Insbesondere im mit-
telstandsnahen Beteiligungs-
geschaft bieten sich gute Chan-
cen. Auch hier birgt der duf3erste
Westen Deutschlands ein grofdes
Potenzial an innovativen Unternehmen. Vie-
le hier anséssige Mittelstandler sind Marktfiihrer
in ihrem Segment, haben sich inmitten der ,Euregio
MaasRhein“ und damit im Herzen Europas positioniert.
Alternativen Finanzierungsmethoden gegeniiber ist
man offen, denn Europa wird hier ganz natiirlich gelebt:
In der Grenzregion haben sich zahlreiche Firmen immer

1) Bundesverband Deutscher Kapitalbeteiligungsgesellschaften e. V. (BVK), Jahressta-
tistik Deutschland 2009
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schon auch mit Wachstumskapital neue Wege erschlos-
sen. Es scheint, dass dieser europaische Geist gepaart
mit der rheinischen Offenheit eine besondere Auf-
geschlossenheit fiir Private Equity ergibt. Die S-UBG
Gruppe ist als Investor vor Ort — und selbst ein Teil des
regionalen Wirtschaftslebens. Sie vermittelt ihren Port-
foliounternehmen wertvolle Kontakte innerhalb der
Region, der Umgang ist personlich, man versteht die
Sprache und Mentalitat der hiesigen Unternehmer.

Wie in Gesamtdeutschland liegt der Investitions-
schwerpunkt bei mittelstandischen Unternehmen in der
Umsatzkategorie bis 50 Mio. EUR. Dies entspricht dem
wichtigsten Firmenkundensegment der S-Finanzgrup-
pe, und so ist das Beteiligungsangebot der S-UBG auch
integraler Bestandteil der bundesweiten Sparkassen-
Mittelstandsinitiative zur Starkung des Eigenkapitals.

Griinderfonds braucht neues Kapital

Fir das laufende Jahr rechnet der BVK mit einer weite-
ren Entspannung im deutschen Beteiligungsgeschift,
und das wird sich auch in Nordrhein-Westfalen und sei-
nen Einzelregionen niederschlagen. Auch die S-UBG in

Aachen erwartet 2010 eine deutliche Steigerung ihrer
Investitionstatigkeit. So wird der Seed Fonds Aachen
bald vorzeitig voll investiert sein. Fiir Kontinuitat aber
wird gesorgt: Eine Neuauflage des Fonds ist bereits an-
gedacht — gutes Geld fiir viele neue Entrepreneure. |

Zum Autor

Horst Gier ist Vorstands-
mitglied der S-UBG Gruppe
Aachen. Die Beteiligungs-
gesellschaft wurde be-
reits 1988 gegriindet und
erstreckt sich von der
Wirtschaftsregion Aachen
iiber Monchengladbach
bis nach Krefeld.
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‘ Cleantech-Investments

_Cleantech sind fuir uns zuerst mal
erneuerbare Energien®

Interview mit Dr. Helmut Vorndran von Ventizz Capital Partners

Dank ihrer Historie an Investments in erneuerbare Ener-
gien und Umwelttechnologien zdhlt Ventizz zu den profilier-
testen Cleantech-Investoren im deutschsprachigen Raum.
Mit Dr. Helmut Vorndran, Mitgriinder und Sprecher des Vor-
stands der Ventizz Capital Partners Advisory AG, die die
Ventizz-Fonds berdt, sprachen Mathias Renz und Alexandra
RéBSer u.a. iiber die derzeitige Finanzierungssituation fiir
Cleantech-Unternehmen, ambitionierte Technologien und
die Fordermittelpolitik in Deutschland.

VC Magazin: Ventizz hat bereits sehr frith in Umwelttech-
nologien investiert und mit Ersol einen Megaerfolg
erzielt. Welche Kriterien miissen die kiinftigen Cleantech-
Investments erfiillen?

Vorndran: Grundsatzlich miissen sie das Potenzial
haben, signifikante Wertzuwéachse zu erreichen. Das
heifdt, dass sie entweder deutliche Kostenvorteile gegen-
iiber der Konkurrenz oder Wettbewerbsvorteile durch
Performance-Differenzierung vorweisen miissen. Dari-
ber hinaus miissen wir davon iiberzeugt sein, dass ein
kompetentes Managementteam im Stande ist, in einem
realistischen Finanzierungsrahmen geplante Meilensteine
zu erreichen.

VC Magazin: Wie hat sich {iber die letzten Jahre hinweg hr
personlicher Blick auf die Cleantech-Industrie verandert?

Windenergie - nur eine Art, erneuerbare Energien zukiinftig sinnvoll zu nutzen
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Dr. Helmut Vorndran

Vorndran: De facto wenig bis (iberhaupt nicht. Wenn sie
fast zwei Jahrzehnte Erfahrung in erneuerbaren Energien
besitzen, dann folgen sie nicht Modetrends, wie beispiels-
weise jede Softwareweiterentwicklung, die zu Einsparun-
gen bzw. zu Leistungsverbesserungen fiihrt, als Teil der
Cleantech- oder der Sustainability-Industrie hochzustili-
sieren. Cleantech entspricht fiir uns im traditionellen
,0ld School“-Sinn zuerst den erneuerbaren Energien, der
Energieeffizienzverbesserung und der CO,-Reduktion.

VC Magazin: Wie schwierig ist es fiir Cleantech-Unterneh-
men - im Vergleich zu anderen Branchen - aktuell, eine
Finanzierung zu bekommen?

Vorndran: Weil das Angebot an finanzierungsfahigen
Fonds relativ gering ist, fallt es Unternehmen allgemein
schwer, in Deutschland eine Finanzierung zu bekommen.
Andererseits ist Cleantech ein aktuell sehr attraktives
Thema, daher hat es diese Branche im Vergleich zu ande-
ren leichter. Andere Technologien haben schliefdlich
gegeniiber Cleantech an Attraktivitdt und Bedeutung ver-
loren.

VC Magazin: Welche Unternehmen wiirden Sie aktuell als
die deutschen Vorzeigeunternehmen im Bereich Clean-
tech bezeichnen?

Vorndran: Im Bereich Solar sind die bedeutendsten Unter-
nehmen aktuell Schott Solar SMA, SolarWorld und Bosch
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Solar Energy. Im Bereich Wind

liegt — mit Abstand - Enercon aus

Aurich vorn. In beiden Bereichen wird es
sicher spannend zu sehen, welche zukiinftigen
Schritte Siemens umsetzen wird.

VC Magazin: Sie wurden einmal als ,Realo mit einem
guten Riecher fiir Trends“ bezeichnet. In welchen Berei-
chen der Umwelttechnologien sehen Sie die grofdten
Chancen fiir Investoren?

Vorndran: Die grof3ten Chancen sehen wir unverandert
in der erneuerbaren Energie, konkret in den Bereichen
Sonnen- und Windkraft. Interessante Themen sind auf3er-
dem Energieeffizienz und Wasser. Alles andere bewegt
sich fiir uns in zu kleinen Nischen.

g
»Die grofSsten Chancen

sehen wir unverdndert
in der erneuerbaren Energie. “

VC Magazin: Welche Umwelttechnologien sehen Sie eher
kritisch?

Vorndran: Im Bereich Biodiesel und Geothermie wird
derzeit nicht oder vielleicht noch nicht investiert. Inner-
halb der solaren Energieerzeugung sind aus meiner Sicht
z.B. nicht-integrierte Produzenten langfristig nicht Giber-
lebensfahig.

VC Magazin: Wie wichtig ist die Fordermittelpolitik fiir
Umwelttechnologien?

Vorndran: In der Vergangenheit hat es kein Energietrager
ohne Anschubfinanzierung zum Markt geschafft. Diverse
Analysen belegen, dass die Férderung der erneuerbaren
Energien um den Faktor acht bis zehn hoher sein miisste,
um das Niveau zu erreichen, das beispielsweise infla-
tionsbereinigt fiir Nuklearenergie, Gas, Ol, Kohle in der
Vergangenheit aufgewendet worden ist. Dariiber hinaus
sind fossile Energietrager endlich, sodass wir hierfiir
einen Ersatz finden miissen. Erneuerbare Energien helfen
dabei, CO,Emissionen zu vermeiden, die ansonsten
durch die weitere Verfeuerung fossiler Energietrager ent-
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stehen. All diese pekunidren und nicht-

pekunidren Faktoren unterstreichen die

. Wichtigkeit einer sinnvollen Férderung von
erneuerbaren Energien.

VC Magazin: Wie beurteilen Sie dann jetzt die Kiirzung
der Einspeiseentwicklung?

Vorndran: Diese Entscheidung sehe ich als gerechtfertigt
an. Das Energieeinspeisegesetz ist nicht dazu da, Perso-
nen, die sich im Wind- oder Solarbereich engagiert haben,
reich zu machen. Es ist dazu da, eine neue 6kologisch
sinnvolle Industrie in die Gro3enordnung zu fiihren, die
sie auf Dauer gegeniiber fossilen Energietragern kosten-
wettbewerbsfahig macht. Wenn dann beispielsweise die
Solarmodulpreise um einen bestimmten Prozentsatz fal-
len, dann ist es wirtschaftlich vertretbar und politisch ge-
boten, dass sich die Einspeisegebiihr dem anpasst. Alles
andere wire , die Forderung, eine Uberforderung beizube-
halten*.

VC Magazin: Haben Sie privat auch eine Photovoltaik-
anlage auf dem Hausdach?

Vorndran: Nein, nicht auf meinem privaten Hausdach.
Aber ich habe letztes Jahr in einen Solarpark in Anda-
lusien investiert: Dort besitze ich — rechnerisch - eine
signifikante Anzahl von Solarmodulen, die aus der Pro-
duktion des Unternehmens Ersol aus dem Jahr 2008 stam-
men.

VC Magazin: Herr Dr. Vorndran, herzlichen Dank fiir das
Gesprach. [ |

mathias.renz@uc-magazin.de
alexandra.roesser@uc-magazin.de

Zum Gesprichspartner

Dr. Helmut Vorndran ist Mitgriinder und Sprecher
des Vorstands der Ventizz Capital Partners Advisory
AG, die die Ventizz-Fonds bei ihren Investments berat.
Fiir Furore sorgte u.a. der rendite- und prestigetrachtige
Verkauf des Portfolio-Unternehmens Ersol an die
Bosch-Gruppe.
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Der Punkt, an dem es kein Zurtick
mehr gibt, ist noch nicht erreicht*

Interview mit Prof. Dr. Mojib Latif, Professor am Leibniz-Institut fiir
Meereswissenschaften (IFM-GEOMAR) an der Universitit Kiel

Klimaschwankungen sind in der Erdgeschichte nicht neu.
Friihere Klimadinderungen gingen aber meistens so lang-
sam vor sich, dass Tiere und Pflanzen genug Zeit hatten,
sich an die neuen Bedingungen anzupassen. Heute sind wir
mit einer sehr schnellen Erwdrmung konfrontiert. Das Leib-
niz-Institut fiir Meereswissenschaften bearbeitet wichtige
Bereiche der modernen Meeresforschung — von der Geolo-
gie des Meeresbodens bis zur maritimen Meteorologie. So
werden beispielsweise viele Untersuchungen durchgefiihrt,
die im Zusammenhang mit dem globalen Klimawandel
stehen. Welche Herausforderungen der Klimawandel mit
sich bringt und warum Clean Technology so wichtig fiir
unsere Zukunft ist, erklcrt Prof. Dr. Mojib Latif im Interview
mit Mathias Renz vom VentureCapital Magazin.

VC Magazin: Hitzerekorde, schmelzende Gletscher und
Jahrhundertfluten haben die vergangenen Jahre gepragt.
Welche ist Ihrer Meinung nach die grof3te Herausforde-
rung, der wir uns im Klimawandel stellen miissen?

Latif: Die grofite Herausforderung besteht darin, den
Klimawandel noch einigermafien zu begrenzen. Das
oberste Ziel muss sein, bis Ende des Jahrhunderts die
Marke von 2°C bei der Erderwdrmung gegeniiber der vor-
industriellen Zeit nicht zu tiberschreiten.

VC Magazin: Haben wir lhrer Meinung nach den Punkt, an
dem es kein Zuriick mehr gibt, bereits erreicht oder sogar
tiberschritten?

Latif: Nein, das Ganze entwickelt sich graduell. Man kann
sich zwar fragen, ob es schon fiinf nach zwolf oder erst
funf vor zwolf ist, aber ich denke, dass wir die schlimms-
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Prof. Dr. Mojib Latif

ten Auswirkungen noch vermeiden konnen. Insofern
lohnt es sich auch, etwas zu tun und fiir den Klimaschutz
einzustehen.

VC Magazin: Wo sehen Sie die sinnvollsten und zukunfts-
fahigsten Ansatzpunkte fiir Umwelttechnologien?

Latif: An den Erneuerbaren Energien fiihrt kein Weg vor-
bei. Langfristig miissen wir die Weltwirtschaft umbauen:
weg von den fossilen Energien wie Kohle, Gas und O, hin
zu Energien wie Sonne, Wind oder Erdwarme. Dariiber
hinaus miissen wir weiter darauf hinarbeiten, mit mog-
lichst wenig Energie auszukommen. Das Sparpotenzial ist
enorm und die Effizienzsteigerung hat langst nicht ihr
Limit erreicht.

VC Magazin: Kann mit den heute bekannten Erneuer-
baren Energien der Energiebedarf der Zukunft gedeckt
werden?

Zum Gesprichspartner

Prof. Dr. Mojib Latif ist seit 2003 Professor am Leibniz-
Institut fiir Meereswissenschaften I[FM-GEOMAR in
Kiel und beschaftigt sich vor allem mit maritimer
Meteorologie. Zu seinen wissenschaftlichen Auszeich-
nungen gehort u.a. der Deutsche Bank-IFM-GEOMAR
Meeresforschungspreis, der ihm im Jahr 2009 verliehen
wurde.
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Latif: Ja, das ist mdglich. Die dafiir benétigten Techno-
logien sind im Prinzip vorhanden, aber sie sind noch
nicht ausgereift und daher verbesserungsfahig. Ich sehe
vor allem Hinderungsgriinde von Seiten der Politik und
der Wirtschaft, aber auch erste positive Ansatze. Nur
wenn alle mitziehen, kann der notwendige Umbau der
Wirtschaft gelingen.

VC Magazin: Wenn Sie die Vielfalt der erneuerbaren Ener-
gien vergleichen, wo sehen Sie das grofite Potenzial zur
Energiegewinnung?

Latif: Das grofdte Potenzial liegt eindeutig bei der Sonnen-
energie. Diese ist praktisch unbegrenzt vorhanden. Stel-
len Sie sich eine Flache in der Sahara in der Gréf3enord-
nung von 300 km mal 300 km vor: Alleine auf diese Flache
fallt so viel Sonnenenergie, dass man mit ihr den Welt-
energiebedarf decken konnte.

VC Magazin: Sie sind einer der Redner auf dem Private
Equity-Kongress der NRW.Bank. Welche Zusammenhénge
sehen Sie heute zwischen Venture Capital und Cleantech?
Latif: Wesentlich ist, dass wir Kapital im weitesten Sinne
fiir Clean-Technologie mobilisieren, denn wir reden hier
iber gigantische Investitionen, iiber Innovationen, fiir die
eine ausgesprochen grof3e Menge Geld in die Hand ge-
nommen werden muss. Wir brauchen daneben Risiko-
kapital zur Stimulation von Innovation. Ich denke, dass
wir die ganze Finanzwirtschaft in die Transformation,
d. h. den Umbau der Weltwirtschaft, involvieren miissen —
anderenfalls besteht die Gefahr, dass wir das 2°C-Ziel ver-
fehlen.

VC Magazin: Vielen Dank fiir das Gesprach! |

mathias.renz@uc-magazin.de
alexandra.roesser@uc-magazin.de

isutl

CRESCES Technologie GmbH & Co. KGaA
OststraBe 10 - 40211 Dusseldorf

Tel.: +49 (211) 913 77 0 - Fax: +49 (211) 913 77 222
iro@cresces.com - WWW.Cresces.com

Eine Unternehmensfamilie fuir wachstumsstarke Branchen



‘ Tax & Legal

Ermittlung von Unternehmenswerten in

Krisenzeiten

Sechs Thesen zu wesentlichen Auswirkungen der Finanz- und Wirtschafts-
krise auf die Unternehmensbewertung

Auch in Krisenzeiten ist die Unternehmensbewertung in der
Wirtschaftspraxis kaum wegzudenken. Allerdings fiihren
wirtschaftliche Unsicherheiten zu einem grofSeren Fehler-
risiko bei der Schdtzung des Unternehmenswerts. Nachfol-
gend werden wesentliche Auswirkungen der aktuellen Krise
auf Bewertungsmethoden und -anldsse thesenférmig zu-
sammengefasst.

These 1: Vergleichsorientierte Bewertungsverfahren
versagen in Krisenzeiten, da sie auf als ,normal“
angesehene Marktverhiltnisse abstellen und nur
eine kurzfristige Momentaufnahme beinhalten.
Vergleichsorientierte Bewertungsverfahren - insbesondere
Ergebnis-Multiplikatoren — besitzen aufgrund ihrer einfa-
chen Berechnungsmethodik einen hohen Verbreitungs-
grad in der Wirtschaftspraxis. Die Funktionsfahigkeit der
Markte, vor allem ein sich kontinuierlich entwickelndes
Umfeld, ist jedoch als wesentliche Voraussetzung fiir die
Anwendbarkeit von Multiplikatoren anzusehen. Denn die-
se libertragen in der Vergangenheit realisierte Werte als
Standard auf das Bewertungsobjekt. In Krisenzeiten ist
sowohl die vorausgesetzte Funktionsfahigkeit als auch
die Ubertragbarkeit der vergangenheitsorientierten Werte
fraglich.

Multiplikatoren erkldren insofern nicht fundamental
Unternehmenswerte, sondern iiberzeichnen die Wertaus-

Die Prognosen kiinftiger Ertragsiiberschiisse stellen die grundlegende Einflussgrofie
der zukunftserfolgsorientierten Verfahren dar.
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wirkungen aktueller Unternehmensergebnisse bzw. Markt-
verhéaltnisse, da sie regelmaf3ig nur auf einen sehr kurz-
fristigen Betrachtungszeitraum abstellen.

These 2: Hohere Planungsunsicherheiten aufgrund
der aktuellen Krise rechtfertigen keine Abkehr von
zukunftserfolgsorientierten Bewertungsverfahren
und langfristigen Prognosen, sondern erfordern eine
stirkere Sensitivierung der Planungsrechnungen.
Die Prognosen kiinftiger Ertragsiiberschiisse stellen die
grundlegende Einflussgrofde der zukunftserfolgsorien-
tierten Verfahren dar. In Krisenzeiten mit unsicherer Ent-
wicklung werden solche Planungsrechnungen vielfach
auf kurzfristige Prognosen reduziert. Wenngleich Umsatz-
und Ergebnisziele moglicherweise spater erreicht wer-
den, ist nicht zwingend von einer dauerhaften Verande-
rung langfristiger Prognosen auszugehen.

Planungsrechnungen sind aufgrund der Auswirkungen
der aktuellen Krisensituation auf die Kapitalmérkte und
auf die Realwirtschaft deshalb in besonderer Weise auf
ihre Nachhaltigkeit und Plausibilitat zu tiberpriifen. Der
systematische Einsatz von Instrumenten wie z.B. Starken-
Schwachen-Analysen, Szenario-Techniken und Portfolio-
Analysen kann die Ungewissheit der Zukunft zwar nicht
beseitigen, ermoglicht aber, Risiken und Chancen von Zu-
kunftsentwicklungen systematischer erkennbar zu ma-
chen.

These 3: Angesichts der langfristigen Perspektive der

Bestimmungsgrofien des Kapitalisierungszinssatzes

resultieren aus der aktuellen Krise keine allgemein-

giiltigen Auswirkungen auf die Hohe von Unterneh-

menswerten.

¢ Die nach tiblichem Verstandnis relevanten langfristigen
Renditen (risikofreier) deutscher Staatsanleihen haben
sich trotz der Finanzmarktkrise nur wenig reduziert, so-
dass sich hieraus auf die Hohe des Basiszinssatzes und
damit die Unternehmensbewertung keine dramatischen
Auswirkungen ergeben. Fiir andere Lander konnen ggf.
zusatzliche Landerrisiken zu beriicksichtigen sein.

¢ Aufgrund der iiblichen Vorgehensweise, die Marktrisiko-
pramie aus iber langere Zeitraume ermittelten, histori-
schen Daten abzuleiten, erscheint die Verwendung der
in der Bewertungspraxis empfohlenen Bandbreiten
trotz der jiingsten Entwicklungen weiterhin sachgerecht.
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e Mangels befriedigender Methoden werden Betafak-
toren statt der wiinschenswerten zukunftsgerichteten
Ableitung regelméaf3ig vergangenheitsorientiert ermit-
telt. Zwar sind Betafaktoren einzelner Branchen (z.B.
Banken) in den letzten beiden Jahren deutlich gestie-
gen. Jedoch kann aus den negativen Auswirkungen ris-
kanter Geschéaftsbereiche einzelner Banken nicht ge-
schlossen werden, dass samtliche Banken auch kiinftig
in gleicher Weise betroffen sein werden.

These 4: Die Bewertung von insolvenzgefihrdeten
Unternehmen erfordert in besonderem Maf3e die
intensive Auseinandersetzung mit den Aussichten
ihrer zukiinftigen Entwicklung.

Der Wert eines sich in einer akuten Unternehmenskrise
befindlichen Unternehmens hangt mafigeblich von der
Verbesserung der konjunkturellen Entwicklung und den
unternehmensspezifisch ergriffenen Restrukturierungs-
mafdnahmen ab. Diese wirken sich {iblicherweise erst mit
zeitlicher Verzogerung auf dessen Finanz- und Ertragsla-
ge aus. Sie sind umso erfolgreicher, je besser es gelingt,
sich von der jiingeren Vergangenheit abzukoppeln.

Dabei kommt unter Beriicksichtigung des derzeit —unter
der Voraussetzung einer positiven Fortbestehenspro-
gnose — alleine mafdgeblichen Insolvenztatbestands ,Zah-
lungsunféhigkeit“ der Prognose der kiinftigen Liquiditats-
entwicklung iiberragende Bedeutung zu, wahrend eine
Wertermittlung auf Basis kurzfristiger, vergangenheitsbe-
zogener Erfolgsgrof3en offensichtlich ungeeignet ist.

These s5: Sofern das langfristige Geschiftsmodell
der Beteiligungsunternehmen aufrechterhalten wird,
ergeben sich trotz der aktuellen Krise vielfach nur
geringe Auswirkungen auf die handelsrechtlichen
Buchwerte dieser Beteiligungen.
Fiir die Bewertung von Beteiligungen im handelsrechtli-
chen Jahresabschluss gelten grundséatzlich die allgemei-
nen betriebswirtschaftlichen Grundsatze, sodass auch
fiir solche Unternehmenswerte die fiir Zukunftserfolgs-
methoden beschriebenen Auswirkungen der Krise gelten.
Preisriickgdnge von Unternehmen, die derzeit in der
Transaktionspraxis festzustellen sind, sind nicht nur auf
die Ergebnisriickgdnge der Unternehmen, sondern auch
auf gesunkene Grenzpreise der potenziellen Kaufer — we-
gen eingeschréankter Finanzierungsmoglichkeiten von In-
vestoren — zuriickzufithren. Sie haben daher regelméafiig
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insbesondere dann Auswirkungen auf die Buchwerte von
Beteiligungen, wenn ihre kurzfristige Verauf3erung beab-
sichtigt wird (strenges Niederstwertprinzip fiir das Um-
laufvermogen).

These 6: Fiir die Bewertung von Beteiligungen in
einem Uberschuldungsstatus besteht in Krisenzeiten
ein gesteigerter Zielkonflikt aufgrund der héheren
Planungsunsicherheit.

Nach dem Finanzmarktstabilisierungsgesetz (zurzeit be-
fristet bis Ende 2013) liegt derzeit eine Uberschuldung im
Sinne des § 19 Abs. 2 InsO dann vor, wenn das Vermdgen
des Schuldners die bestehenden Verbindlichkeiten nicht
mehr deckt, es sei denn, die Fortfiihrung des Unterneh-
mens ist nach den Umstdnden iberwiegend wahrschein-
lich. Bei positiver Fortbestehensprognose kann daher auf
die Erstellung eines Uberschuldungsstatus verzichtet
werden.

Fiir die Bewertung von Beteiligungen im Uberschul-
dungsstatus gelten grundsatzlich die anerkannten Bewer-
tungsgrundsétze. Insofern stellen Beteiligungswerte immer
Zukunftserfolgswerte dar, in die naturgeméafd subjektive
Einschétzungen einflief3en. Daher erweist sich der haufig
als Dilemma des Uberschuldungsstatus beschriebene
Zielkonflikt, einerseits Zukunftserwartungen zu beriick-
sichtigen und andererseits Manipulationsimmunitat und
Justiziabilitdt zu gewahrleisten, gerade in Bezug auf die
Bewertung von Beteiligungen als unausweichlich. |

Zum Autor

Rainer Wilts ist Wirt-
schaftspriifer, Steuerbera-
ter und Partner der Warth
& Klein AG Wirtschafts-
prifungsgesellschaft in
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,Gaming ist ein Massenphianomen!*

Interview mit Harald Riegler, Vorstand des Bundesverbandes der
Entwickler von Computerspielen und Geschdftsfiihrer von Sproing

Interactive Media GmbH

Unternehmen der Kreativwirtschaft finden in Nordrhein-
Westfalen gute Standortbedingungen und innovative Finan-
zierungsalternativen vor. Mit signifikanten Wachstums-
zahlen hat die Gamesbranche in den letzten Jahren beson-
ders auf sich aufmerksam gemacht. Aktuell befindet sich die
Szene aber in einem fundamentalen Wandel. Browser- und
Social Games sowie digitale Distribution sind die Buzz-
words, die fiir neue boomende Geschdaftsmodelle stehen.
Investoren stehen vor der Herausforderung, diese Modelle
und den Gamesmarkt insgesamt zu verstehen, um die zahl-
reichen spannenden Investitionsmoglichkeiten identifizieren
zu konnen. Fiir das VentureCapital Magazin hat Branchen-
kenner Konstantin Ewald, Rechtsanwalt bei Osborne Clarke
und Betreiber des Branchenblogs Online.Spiele.Recht ein
Interview mit dem Vorstand des Bundesverbandes der Ent-
wickler von Computerspielen und Geschdiftsfiihrer von
Sproing Interactive Media GmbH gefiihrt.

Ewald: Welche Stimmung herrscht derzeit in der Games-
branche?

Riegler: Es findet derzeit ein Paradigmenwechsel statt,
der bei den verschiedenen Marktteilnehmern je nach
Positionierung fiir Jubel-, Aufbruch-, Umbruch- und/oder
Krisenstimmung sorgt. Dabei geht es primdr um den
Wechsel von der traditionellen, physischen zur digitalen
Distribution sowie um die Dynamik in Méarkten mit niedri-
ger Eintrittsbarriere und dadurch schneller Marktsatti-
gung. Einige Marktteilnehmer, die friith auf digitale Distri-
bution und Online-Gaming gesetzt haben, ernten jetzt den
Erfolg und wachsen schnell. Traditionelle Games-Publi-
sher versuchen mit unterschiedlichem Erfolg ihre Port-
folios um Online zu erweitern. Im stabil wachsenden
High-End Bereich der AAA-Konsolenspiele ist weiterhin
mit Konsolidierung zu rechnen. Einen gravierenden Ein-
bruch gab es letztes Jahr auf dem iiberséattigten Nintendo
DS- und Nintendo Wii-Markt, der besonders deutsche
Games-Publisher stark getroffen hat. Das wiederum hat
die lokale Branche insgesamt schwer getroffen.

Ewald: Wie hat sich die Branche in den letzten drei Jah-
ren verandert?

Riegler: Gaming ist zu einem Massenphdnomen gewor-
den. Dies hat neben einem stetig wachsenden Markt auch
zur Folge, dass vollig neue Zielgruppen Spiele fiir sich ent-
deckt haben. Da diese neuen Zielgruppen aber ein ande-
res Konsumverhalten an den Tag legen, sehen wir heute
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Konstantin Ewald

Harald Riegler

einen stark fragmentierten Markt, in dessen Segmenten
teilweise sehr unterschiedliche Erfolgskriterien gelten.
Umso wichtiger ist die Spezialisierung.

Ewald: Wie lasst sich der Markt grob gliedern?

Riegler: Im traditionellen Konsolen-/PC-Markt findet man
den High-End AAA-Blockbusterbereich sowie den Fami-
lien- und Partyspielemarkt und den Budget-und Kinder-
spiele-Markt. Bei den MMOGs - Massive Multiplayer
Online Games — unterscheidet man priméar zwischen gro-
en via Abonnements finanzierten Titeln und kosten-
losen, uber Microtransactions finanzierten, kleineren
Titeln — sogenannten Free to Play oder F2P-MMOGs. Hier
muss unterschieden werden zwischen PC-Spielen mit
herunterladbarem Game-Client und Browserspielen, die
direkt im Browser gespielt werden koénnen. Der erste
Markt ist mittlerweile stark gesattigt und unter wenigen
Publishern mit hoher Einstiegsbarriere verteilt. Im zwei-
ten Markt findet derzeit grofdes Wachstum statt.

wDer erste Markt ist mittlerweile

stark gesattigt. Im zweiten Markt

findet derzeit groBBes Wachstum
statt.“

Ewald: Welche weiteren Bereiche haben Sie auf dem Radar?
Riegler: Der Online-Casual-Markt gliedert sich u.a. in
Spiele, die sich stark an ein alteres, weibliches Publikum
richten, z.B. BigFishGames oder RealArcade, sowie in den
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iPhone- und iPad-Markt. Je nach Definition kann aber
auch noch der Markt der herunterladbaren Spiele auf den
Konsolen mit eingeschlossen werden, z.B. Xbox Live,
PlayStation Network, WiiWare, DSiWare — aber auch PC-
Plattformen wie Steam oder Direct2Drive. Daneben ha-
ben Social Games, also Spiele fiir und auf Facebook und
vergleichbaren Plattformen, in den letzten zwei Jahren
einen besonders starken Boom erlebt. Die Zielgruppe und
das Spielerverhalten in den sozialen Netzwerken ist
jedoch grundlegend anders als auf allen anderen Plattfor-
men, weshalb das Design dieser Spiele sehr spezifisch ist.
Ublich ist ein F2P-Modell mit Microtransactions. Eine
besondere Subgruppe sind Skill Games, bei denen online
um Geld gespielt wird. Diese Spielart steht vor der
Herausforderung, die in vielen Landern vorhandenen Ver-

bote beim Onlinegliicksspiel zu umschiffen. Traditionel-
les Online-Gliicksspiel wiederum ist eine ganz eigene
Kategorie mit eigenen Marktteilnehmern und wenig Uber-
schneidung zur Gamesbranche.

Ewald: Welches sind die Wachstumsbereiche der Branche?
Riegler: Es sind primér die MMOGs mit F2P-Modell sowie
die Social Games, in denen das grofdite Wachstum statt-
findet. Solide entwickelt sich in der Krise auch der AAA
Konsolenspielemarkt, sowie Skill Gaming. Last but not
least wachst auch der Gesamtmarkt der Casual-Online-
Games, allerdings ist hier aufgrund der niedrigen Ein-
trittsbarrieren auf die Moglichkeit einer baldigen Satti-
gung auf3erhalb des Qualitatssegmentes zu achten — wie
2009 auf den Nintendo-Konsolen geschehen.
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Praxis

Ewald: Wie gehen die Platzhirsche mit den neuen Markt-
segmenten um?

Riegler: In Deutschland hat es starke Marktverschiebun-
gen hin zu den neuen Online-Publishern gegeben. Von
den traditionellen Hausern sind nur wenige {ibrig geblie-
ben. International haben die grof3en Publisher allerdings
einen langeren Atem, um den kulturellen Wandel durch-
zuziehen. Das liegt am funktionierenden AAA-Segment,
das fiir lokale Unternehmen aufgrund der Eintrittsbarrie-
ren verschlossen ist.

Ewald: Sind die grof3en Publisher denn ernsthaft von die-
ser Entwicklung bedroht? Wie miissen sich diese lhrer
Meinung nach verandern?

Riegler: Sie sind langfristig bedroht, wenn sie den Wandel
nicht mitgehen. Allerdings sollte man auch die Markt-
macht des Einzelhandels nicht unterschéatzen. Kunden
werden auch in Zukunft noch gerne in die Markte gehen,
um einzukaufen. Insofern ist davon auszugehen, dass die
Grof3en den Wandel mitgehen kdnnen, zur Not indem sie
erfolgreiche Unternehmen ibernehmen. Fiir mittlere und
kleinere Publisher wird es allerdings schwer werden.
Deren Aktivititen im Online-Markt sind grofdteils noch
halbherzig und daher nur méafiig erfolgreich.

»Fiir mittlere und kleinere Publisher
wird es schwer werden. “

Ewald: Warum sind die Entwicklungsbudgets in den ver-
gangen Jahren so rasant gestiegen?

Riegler: Dies liegt an der Hardwarepower der Spielkon-
solen und der PCs. Die Gerate konnen viel mehr Details
darstellen, und die Kunden erwarten diese Produktions-
qualitat auch. Die Herstellung eines virtuellen Rennautos
auf PlayStation2 hat etwa drei Wochen gedauert. Fiir Play-
Station3 benotigt man drei Monate fiir dasselbe Modell.
Hier liegt ein Wachstumsrisiko fiir neue Teams, aber
gleichzeitig auch die Chance fiir traditionelle Gamesent-
wickler: Die Produktionswerte und Projektgréf3en im
Onlinebereich steigen sehr schnell an — schneller als die-
ses Wachstum von vielen der kleineren Teams verarbeitet
werden kann. Jene Entwickler, die Erfahrung mit grof3en
Projekten und Know-how im Onlinebereich verbinden
konnen, haben eine interessante Zukunft vor sich.

Ewald: Auf welche Art und Weise werden derzeit die ver-
schiedenen Produkte finanziert?

Riegler: Nach wie vor dominiert die Publisher-Finanzie-
rung. Dariiber hinaus gibt es einige Fonds, die in Game-
produktionen investieren. Dabei ist dem Portfolio-Ansatz
und der Projektevaluierung hochste Wichtigkeit zuzuord-
nen. In Segmenten mit niedrigen Einstiegsbarrieren findet
man auch gelegentlich Eigenfinanzierung durch Entwick-
ler. Offentliche Forderungen gibt es in Deutschland in
geringem Ausmaf}, Risikokapital findet man aufgrund der

40 | Sonderheft ,,Private Equity in Nordrhein-Westfalen“

gut geeigneten Businessmodelle mit laufenden Einnah-
men vermehrt in den verschiedensten Online-Segmenten.
Ewald: Welche Chancen bietet die Gamesbranche fiir

»Bei der Gamesbranche
handelt es sich um den wachsenden
Medienmarkt schlechthin. ¢

Venture Capital-Geber?

Riegler: Bei der Gamesbranche handelt es sich um den
wachsenden Medienmarkt schlechthin. War das traditio-
nelle Retailgeschaft fiir Kapitalgeber nur iber einen Port-
folio-Ansatz iiber Fonds sinnvoll finanzierbar, so erlauben
die neuen Geschéaftsmodelle im Onlinebereich neue
Erfolg versprechendere Strategien.

Ewald: Welche Produkte eigenen sich am besten fiir eine
Unterstiitzung durch VentureCapital?

Riegler: Aufgrund des Businessmodells F2P-MMOGs,
Social Games, bei einem Portfolio-Ansatz auch Spiele fiir
Digital Downloads. Besonders interessant ist, dass die
grofden, traditionellen Publisher mit Hilfe von Download-
able Content intensiv daran arbeiten, von der kurzen Pro-
duktlebensdauer im Handel wegzukommen, um den Ver-
kauf eines Computerspiels nicht als Ende, sondern als An-
fang fiir die Geschéaftsbeziehung zum Kunden zu sehen.

Ewald: Welche positiven bzw. negativen Auswirkungen
erwarten Sie, wenn kiinftig vermehrt Venture Capital in
die Gamesbranche flief3t?

Riegler: Negative Auswirkungen erwarte ich nicht. Der
deutsche Sprachraum ist in den letzten zwei Jahren von
einem Schattendasein im traditionellen Gamespublishing
zu einem fithrenden Player im Onlinebusiness aufgestie-
gen. Der globale Markt ist grof3 genug, damit man sich
nicht gegenseitig Marktanteile streitig macht. Die Markt-
teilnehmer konnen von mehr Moglichkeiten zu Wachs-
tum nur profitieren. |

Konstantin Ewald
redaktion@uc-magazin.de

Zu den Gesprichspartnern

Konstantin Ewald ist Rechtsanwalt und Partner bei
Osborne Clarke. Er beréat seit vielen Jahren Unterneh-
men der Spielebranche und ist regelmaf3ig bei Trans-
aktionen fiir Unternehmen und Investoren im Games-
und IT-Umfeld tatig. Er betreibt das Branchenblog
www.onlinespielerecht.de. Harald Riegler ist Ge-
schaftsfithrer des Wiener Spieleentwicklers Sproing
und Vorstandsmitglied des G.A.M.E. Bundesverban-
des. Als Beiratsmitglied der Game Developers Confe-
rence Europe und zahlreicher anderer internationalen
Branchenveranstaltungen beschéftigt er sich seit vie-
len Jahren intensiv mit den Trends der Branche.
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Case Study

Erheblicher Mehrwert fir die

Musikwirtschaft

Music Networx AG: Mehrheitsbeteiligung an simfy

Zu den Kunden der Music Networx AG, dem deutschen
Marktfiihrer fiir Livemusik-Produktion, zdhlen nationale
und internationale Bands wie die Toten Hosen, Die Fantas-
tischen Vier, Simply Red oder Mando Diao. Uberdies nutzen
Social Networks und Unternehmen wie Coca-Cola die Tech-
nologie von Music Networx fiir ihre Werbekampagnen. Der
Umsatz des Unternehmens wuchs von 2008 auf 2009 nach
Angaben des Managements um knapp 400%. Mit der 2009
erfolgten Ubernahme einer Mehrheit an der simfy GmbH,
dem fiihrenden deutschen Anbieter von Musikapplikatio-
nen, erweitert Musik Networx nun sein Geschdftsmodell.

Neue Vermarktungswege

,Durch die Integration der Streaming-Technologie von
simfy er6ffnen wir Kiinstlern, Labels und Rechteinhabern
innovative Produktions-, Prasentations- und Vermark-
tungsformen und schaffen neue Nutzungsmaoglichkeiten
fir Musik-Konsumenten®, erlautert Gerrit Schumann,
CEO von Music Networx, den Mehrwert der strategischen
Beteiligung. Schumann, zuvor von 1996 bis 2005 Griinder
und Geschaftsfiihrer von element 5, hat das Unternehmen
gemeinsam mit Georg Bergheim, der iiber annahernd
dreifdig Jahre Erfahrung im Musikbusiness verfiigt, 2006
gegriindet. Die ersten Schritte finanzierte das Unterneh-
men mit Unterstiitzung des Schweizer Business Angels
Klaus Wecken. An den Folgefinanzierungen beteiligten
sich zudem DuMont Venture und Earlybird, die laut Schu-
mann Ende 2008 respektive Mitte 2009 die B2- und B3-
Runden zur Finanzierung des Markteintritts bzw. des Aus-
baus der Consumer-Plattform durchgefithrt haben. In
einer Anfang 2010 vollzogenen Finanzierungsrunde mit
einem Umfang von 5,5 Mio. EUR ist neben den Altinvesto-
ren auch die NRW.Bank mit ihrem Kreativwirtschafts-
fonds engagiert. Ziel der aktuellen Finanzierungsrunde
sei der Markteintritt im europdischen Ausland und das
Erreichen der Marktfiihrerschaft insbesondere im
deutschsprachigen Europa, so Schumann.

KurzproFIL Music NETwWORX AG

® Grundungsjahr: 2006

® Firmensitz: Kéin

® Mitarbeiterzahl: ca. 50

® Umsatz 2009: k.A.

® Internet: www.musicnetworx.net

www.vc-magazin.de

Verindertes Konsumentenverhalten

,Das bereits im deutschen Markt etablierte Geschafts-
modell fiir die Vermarktung von Livemusik im Zusammen-
spiel mit dem erfahrenen Griinderteam und den durch
simfy generierten technischen Moéglichkeiten hat uns von
der Attraktivitat des Investments iiberzeugt, so Dr. Tho-
mas Raueiser, Beteiligungsmanager bei der NRW.Bank.
Mit der Integration von simfy ist Music Networx nach Ein-
schatzung von Raueiser fiir die kiinftigen Anforderungen
des Musikmarktes bestens gewappnet: ,In der Musikwirt-
schaft findet ein grof3er Umbruch statt, insbesondere der
Verkauf von CDs und LPs ist seit Jahren stark riicklaufig.
Zudem bestatigen unsere Marktanalysen, dass sich das
Konsumentenverhalten zukiinftig weiter verandern wird.
Musikfans sind immer weniger am Download einzelner
Stiicke interessiert, vielmehr greifen diese auf Biblio-
theken mit simtlichen Werken ihrer praferierten Kiinstler
zu.“ Entscheidend sei, erganzt Schumann, dass Music
Networx mit simfy eine Plattform geschaffen habe, die
registrierten Usern einen weltweiten und fiir Desktop-
gerdte wie mobile Applikationen jederzeit verfiigbaren
Zugang zu beliebig vielen Dateien ermoglicht. Weiterhin
zum Geschaftsmodell gehort aber auch die Onlinever-
marktung exklusiver Konzertaufnahmen iiber USB-Sticks
und CDs direkt im Anschluss an Live-Konzerte. Dabei soll-
ten die beiden Geschéftsmodelle synergetisch wirken
und die Zahl der User weiter erh6hen. |

Max Eckhardt
redaktion@uc-magazin.de
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Praxis

Case Study

Optik fiir Profis und Amateure

VR Mittelstandskapital ermdéglicht Buyout von Meade Instruments Europe

Die amerikanische Muttergesellschaft war 2008 ins Schlin-
gern geraten. Mit einer Mezzanine-Finanzierung der VR Mit-
telstandskapital und ergdnzendem Fremdkapital zweier
genossenschaftlicher Banken erwarb Meade Instruments
FEurope GmbH & Co. KG Anfang 2009 die Eigenstdndigkeit.
Vom Fernglas bis zum Teleskop ist das westfdlische Unter-
nehmen im Markt fiir optisches Equipment gut positio-
niert.

Bresser Optik als Marke etabliert

Die Urspriinge des in Rhede/Westfalen ansassigen Unter-
nehmens gehen auf 1957 zuriick. Damals wurde die Firma
Bresser Optik gegriindet. Josef Bresser wollte optische
Gerate nicht nur Spezialisten, sondern einem breiten
Publikum zuganglich machen. Mit Fernglasern, Mikros-
kopen und Teleskopen zu erschwinglichen Preisen entwi-
ckelte sich das Unternehmen schon bald zu einem der
Marktfithrer in Europa. Rudolf Bresser tibernahm 1979
von seinem Vater die Leitung der Firma, in der Folgezeit
wurde die Produktpalette weiter ausgebaut. Der US-
Konzern Meade Instruments Corp., damals weltweit
Marktfithrer im Bereich der Profi-Teleskope bekam 1999
Interesse an einem so stark in Europa verankerten Unter-
nehmen wie Bresser und legte ein attraktives Angebot
vor. Bresser Optik wurde nun in Meade Instruments
Europe integriert, die Produktmarke Bresser blieb aber
erhalten.

Muttergesellschaft in Néten

Doch das Blatt wendete sich bei der US-Konzernmutter
Meade 2007/2008, man verhob sich mit Ubernahmen und
kam finanziell ins Schlingern. Ende 2008 sollte Meade Ins-
truments Europe verkauft werden. Womit kaum einer
rechnete: Rudolf Bresser und der seit 2002 amtierende
Geschaftsfiihrer Helmut Ebbert legten gemeinsam mit
dem Chef des langjahrigen chinesischen Lieferunterneh-
mens ein Kaufangebot vor, iibersprangen alle Hiirden und
Vorgaben der Muttergesellschaft und erhielten Anfang
2009 den Zuschlag. ,Nach aufreibenden Wochen war der
Deal Ende Januar durch®, erinnert sich Helmut Ebbert. An
der Finanzierung beteiligt waren drei genossenschaftli-
che Institute in Westfalen. Fremdkapital gaben die VR-
Bank Westmiinsterland und die Volksbank Bocholt, bei-
des langjahrige Hausbanken von Meade Europe. Und mit
einer stillen Beteiligung — Mezzanine-Kapital mit wirt-
schaftlichem Eigenkapital-Charakter — stieg die VR Mittel-
standskapital mit ein. ,Mit diesem Paket finanzierten wir
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Rudolf Bresser (li.) und Helmut Ebbert

den Riickkauf und die Unabhéngigkeit des Unternehmens
von der amerikanischen Mutter“, sagt Hedwig Holken-
brink, Projektleiterin bei der VR Mittelstandskapital.

Individuelles Mezzanine-Kapital

Die 1,5 Mio. EUR Mezzanine-Kapital als Teil des Kaufprei-
ses haben eine Laufzeit von zunachst fiinf Jahren. ,Meade
hat aber die Option, die Laufzeit bei Bedarf befristet zu
verlangern®, erklart Holkenbrink. ,Wir sind iiberhaupt
sehr offen fiir individuelle, den Bedirfnissen des Unter-
nehmens entsprechende Ausgestaltungen, auch was den
Auszahlungsmodus der Finanzierung sowie die Riickzah-
lung betrifft. Insofern haben wir auch kein starres Beteili-
gungsende vereinbart.“ Grundsatzlich beteilige sich die
VR Mittelstandskapital an Firmen aller Branchen, meist in
Mezzanine-Form und in einer Grof3enordnung von 0,5 bis
1,5 Mio. EUR. Weitere Eigenkapitallosungen mit einem Volu-
men iiber 1,5 Mio. EUR werden {iber die WGZ Initiativkapi-
tal, eine 100%-Tochter der WGZ Bank, dargestellt. ,,Wir
legen bei Investments insbesondere auf drei Kriterien gro-
3en Wert“, sagt Holkenbrink. ,Ein qualifiziertes Ma-
nagement, eine gute Marktposition und bei Mezzanine-
Finanzierungen auf eine stabile Ertrags- und Cashflow-
Entwicklung.“

Management iiberzeugte

Diese Kriterien waren bei Meade Instruments erfillt.
Holkenbrink: ,Insbesondere das Management mit dem
friheren und dem heutigen Geschiftsfithrer, das den
Markt und die Produkte sehr gut kennt, sowie die langjah-
rige erfolgreiche Geschaftsbeziehung mit dem chinesi-
schen Lieferanten haben uns iiberzeugt.“ Eingriffe ins
operative Geschaft gibt es nicht, nur bei maf3geblichen
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Veranderungen wie beispielsweise einer Akquisition habe
man sich einen Zustimmungsvorbehalt einrdumen lassen.

Vertrieb mit zwei Siulen

Wahrend in China produziert wird, werden Entwicklung,
Marketing und Vertrieb in Deutschland gesteuert. Der Ver-
trieb beruht auf zwei Sdulen: dem Discount- und Projektge-
schaft mit bekannten Discountketten sowie dem Weg iiber
die Optik-Fachhandler, Kaufhduser etc. Vor dem Hinter-
grund der weltweiten Finanz- und Konjunkturkrise und teil-
weise dramatischer Umsatzeinbriiche habe sich Meade Ins-
truments gut gehalten, erklart der geschéaftsfiihrende Ge-
sellschafter Ebbert. Wahrend das Discount-Geschéft star-
ken Schwankungen unterliege und 2009 einen Riickgang
verzeichnet habe, sei das Sortimentsgeschaft stark ausge-
baut worden. Der Gesamtumsatz lag bei rund 20 Mio. EUR.

Mini-Beamer und andere Neuheiten

Der Exportanteil liegt bei etwa zwei Dritteln, wobei der
weit liberwiegende Teil davon in europaische Lander
geht. Bei den Zukunftspldnen geht es bei einem Optikun-
ternehmen immer auch um Innovationen, wie Ebbert aus-
fihrt. ,Wir wollen z.B. einen neuen Beamer im Kompakt-
format — nicht viel grof3er als ein Handy - auf den Markt
bringen.“ Aber auch in anderen Bereichen, in der Profi-
Optik und bei Teleskopen fiir den sehr anspruchsvollen
Hobby-Astronomen®, werde es Neuheiten geben. Zu-
nehmend wichtiger werde auch die Integration oder
Kopplung verschiedener Technikanwendungen mitei-
nander. |

Bernd Frank
redaktion@uc-magazin.de
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Praxis

Case Study

Mit Venture Capital zur Marktreife: Der
Dosendeckel mit dem , Klick-Klack*

Die Erfindung der Kélner Firma cligloc kénnte den Markt fiir Getrcinke-

dosen revolutionieren

Der weltweit erste druckdichte, wiederverwendbare Deckel
fiir Getrdinkedosen rollt in K6ln vom Band. Die Geschichte
von cligloc ist eine Erfolgsstory regionaler Start-up-Forde-
rung und steht stellvertretend fiir den Griindergeist in Nord-
rhein-Westfalen.

Rheinliandischer Griindergeist

Cligloc wurde im Oktober 2009 von einem Team erfahre-
ner Industriedesigner gegriindet. Basierend auf der paten-
tierten Verschlusstechnologie positioniert sich cligloc
als Anbieter innovativer Verpackungssysteme. Die erste
Produktauskopplung, die in den letzten eineinhalb Jahren
bis zum funktionellen Prototypen entwickelt wurde, ist
ein Verschluss fiir alle handelsiiblichen Getrankedosen.
Ermoglicht wurde dies durch die Griinderfinanzierung
der Aachener Intelligent Venture Capital Management
GmbH und des High-Tech Griinderfonds. Die Investoren
waren begeistert von dem weit entwickelten und breit pa-
tentrechtlich geschiitzten Produkt. ,Dem technisch sehr
kompetenten Entwicklungsteam trauen wir zu, die noch
ausstehenden Entwicklungsherausforderungen hin zur
Serienreife kompetent zu 16sen®, betont Dr. Andreas Tiet-
mann, Geschaftsfiihrender Gesellschafter der IVC. Die
IVC hat 2006 mit dem Rheinland Venture Capital Fonds
einen der ersten regionalen Fonds in Nordrhein-Westfalen
aufgelegt, mit dem junge, technologieorientierte Unter-
nehmen im Rheinland finanziert werden.

Verschluss als Marketinginstrument
Mit dem CanCap ist es erstmals moglich, kohlensaurehal-
tige Getrankedosen absolut dicht wieder zu verschlie-
en. Der CanCap ist kein direkter Bestandteil der Dose,
sondern bietet als separater Verschluss den Mehrwert
— eines Werbetragers fiir die
Kunden. Der Verschluss ist
bedruckbar und eroffnet neu-
artige Moglichkeiten, um
Events oder Markenbot-
schaften zu kommunizieren.
Passend zum 75. Geburts-
tag der Getrankedose ist fiir
April die Markteinfithrung
geplant. Erste Bestellungen
sind bereits eingetroffen.
Mit ca. 300 Milliarden Einheiten ist der Getrankedosen-
markt einer der grof3ten Konsummarkte weltweit. Dazu
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Dr. Andreas Tietmann

passt auch, dass Coca-Cola im WM-Jahr 2010 deutsch-
landweit den Relaunch der legendaren 0,25-1-Getranke-
dose plant. Die Investoren gehen davon aus, dass
cligloc-Produkte den Sprung in den Markt vor allem als
Marketinginstrumente schaffen werden. Gréof3er werden-
de Getrankegebinde wie 0,5-1-Energydrinks oder Makro-
lonbecher bei Events gehoren insbesondere auf den
internationalen Markten zu den Trends der Getranke-
verpackung. ,Auf jeden Fall sind Getrankekonzerne
mogliche Kunden und Wunschpartner der cligloc®, be-
tont Tietmann. ,Dariiber hinaus sind aber noch viele
andere Branchen mit ausgepragtem Markenanspruch
denkbar und als Kundengruppen interessant.“

Stimmt der Preis?

Nach der Einfithrung soll der CanCap von Deutschland
aus uber Europa in die ganze Welt exportiert werden.
Weitere zukunftstrachtige Produkte, etwa Deckel als Erst-
verschluss, befinden sich in der Entwicklungspipeline.
Das angestrebte weltweite Wachstum der cligloc und die
Verbreitung der Verschlusstechnologie sowie die Auswei-
tung auf andere Behaltertypen und damit Branchen wer-
den das Unternehmen und die Kapitalpartner vor grofde
Herausforderungen stellen. Managementteam und Gesell-
schafter sind sich daher einig, dass Kooperationen oder
ein Verkauf an einen besser aufgestellten strategischen
Eigentiimer eine Option darstellen. ,Der Preis muss halt
stimmen®, schliefdt Tietmann. [ |

Holger Garbs
redaktion@uc-magazin.de
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Praxis

Private Equity-Gesellschaften in NRW

AmpegaGerling Asset Management GmbH
Kéln, www.ampega.de

Argantis GmbH
Kéln, www.argantis.de

Corest AG
Diisseldorf, www.corest.de

Cresces GmbH
Diisseldorf, www.cresces.de

eCapital entrepreneurial Partners AG
Miinster, www.ecapital.de

EnjoyVenture Management GmbH
Diisseldorf/Gelsenkirchen, www.enjoyventure.de

Fundamenta Capital AG
Bergisch Gladbach, www.fundamenta.de

Generali Private Equity Investments GmbH
Kéln, www.generali-deutschland.de

Genes GmbH Venture Services
Frechen, www.genes-ventures.de

Gothaer Asset Management AG
Kéln, www.gothaer.de

High-Tech Griinderfonds Management GmbH
Bonn, www.htgf.de

HighTech Private Equity GmbH
Diisseldorf, www.htpe.com

IKB Private Equity GmbH
Diisseldorf, www.ikb-pe.de

Kapitalbeteiligungsgesellschaft fiir die Mittelstindische
Wirtschaft in Nordrhein-Westfalen mbH
Neuss, www.kbg-nrw.de

Lindsay Goldberg Vogel GmbH
Diisseldorf

Montagu Private Equity GmbH
Diisseldorf, www.montaguequity.com

NRW.Bank
Diisseldorf, www.nrwbank.de

Rheinland Venture Capital GmbH & Co. KG
Kéln, www.intelligent-venture-capital.de
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RWE Innogy Ventures
Essen, www.rwe.com

S-Siegerlandfonds 1 Unternehmensbeteiligungs-
gesellschaft mbH & Co. KG
Siegen, www.siegerlandfonds.de

S-UBG AG fiir die Regionen Aachen, Krefeld,
Méonchengladbach
Aachen, www.s-ubg-aachen.de

S-VC GmbH
Aachen, www.s-ubg.de

Sal. Oppenheim Private Equity Partners GmbH
Kéln, www.sopep.eu

Sirius Venture Partners
Wiesbaden, www.sirius-venture.de

SKAPITAL Unternehmensbeteiligungsgesellschaft mbH fiir
Ostwestfalen
Herford, www.skapital-ubg.de

SK Unternehmensbeteiligungsgesellschaft Kéln mbH
Kéln, www.sparkasse-koelnbonn.de

Strategic Value Capital Partners Management
GmbH/Value Consulting Group GmbH
Bornheim, www.svcp.deu

TakeOff VC Management GmbH
Miihlheim/Ruhr, www.takeoff-vc.de

VestCorp AG
Diisseldorf, www.tfg.de

Triginta Capital GmbH
Diisseldorf, www.triginta-capital-com

T-Venture Holding GmbH
Bonn, www.t-venture.de

Ventizz Capital Partners Advisory AG
Diisseldorf, www.ventizz.de

Waterland Private Equity GmbH
Diisseldorf, www.waterland.de

WestLB AG — Private Equity/Mezzanine
Diisseldorf, www.westlb.de

WGZ Initiativkapital GmbH
Miinster/Diisseldorf, www.initiativkapital.de

Quelle: BVK/Eigene Recherche
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A, Privat

Die NRW.BANK ebnet Ideen den Weg zum Erfolg. Private Equity gewinnt
dabei eine immer groRere Bedeutung —auch und gerade in Nordrhein-West-
falen. Grund genug, Unternehmen und Investoren eine neue Diskussions-
plattform zu bieten. Sie wollen dabei sein? Die Teilnahme ist kostenfrei.

Nahere Informationen zur Veranstaltung erhalten Sie im Internet unter
www.nrwbank.de/konferenzanmeldung.

In Kooperation mit: Medienpartner:
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Zwel starke Finanzierungspartner

Im Rheinland

/- | Sirius Seedfonds R-V:-C
»\ | Dusseldorf RHEINLAND - VENTURE - CAPITAL

Euskirchen
AachéiP @

Sirius Venture Partners GmbH Rheinland Venture Capital GmbH & Co.KG
Biiro Diisseldorf c/o Intelligent Venture Capital Management GmbH IlI

Tel: 0211-54 21 53-20 Tel: 0241-89 49 98 91

Fax: 0211-54 21 53-90 Fax: 0241-89 49 98 99
info@sirius-venture.com office@ivc.de
www.sirius-seedfonds.de www.rheinlandvc.de




