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Editorial

Liebe Leserinnen und Leser,

als Land der Tiftler belegt Baden-
Wiirttemberg in Bildungs- und For-
schungsstudien regelméaf3ig die vor-
dersten Platze. Mit insgesamt drei
Universitaten, die im Juni 2012 bei
der dritten und letzten Runde der
Exzellenzinitiative in den Bereichen
Exzellenzcluster, Graduiertenschule
und Zukunftskonzept positive Bewer-
tungen erzielen konnten, bleibt Ba-
den-Wiirttemberg das erfolgreichste
Bundesland der Ausschreibung. Die
Universitaten Tibingen, Heidelberg
und Konstanz kénnen sich nun Exzel-
lenzhochschulen nennen; neben ihnen
waren aufderdem fiinf weitere Univer-
sitdten ,aus dem Landle* mit insge-
samt sieben Exzellenzclustern und
zwoOlf  Graduiertenschulen erfolg-
reich und kommen jetzt in den Ge-
nuss umfangreicher Fordermittel fiir
ihre Projekte. Doch auch ohne diese
Anerkennung der Anstrengungen
von ganz oben kann sich Baden-
Wiirttembergs Forschungs- und Bil-
dungssektor sehen lassen. Seit Jahren
gibt das Land im bundesweiten Ver-
gleich am meisten fiir Forschung und
Entwicklung aus, von 1995 bis 2009
legte es gar eine Steigerung um 76%
auf insgesamt 16,3 Mio. EUR hin.
Momentan entspricht dies 4,6% des
Bruttoinlandproduktes.

So schafft Baden-Wiirttemberg den
Spagat zwischen Tradition und Inno-
vation: Die hohe Forschungsaktivitat
und die Vernetzung von Wirtschaft
und Wissenschaft garantieren, dass
Produktion und Technologien stets
auf dem neuesten Stand sind und
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Mathias Renz,
Verlagsleiter VentureCapital Magazin

das Bundesland in vielen Branchen
die Riege der Weltmarktfithrer domi-
niert. Einerseits haben sich die alt-
eingesessenen und das Land pragen-
den Branchen wie Maschinenbau,
Produktions- und Systemtechnik fiir
den Weltmarkt professionalisiert und
sind in wettbewerbsstarken Cluster-
netzwerken organisiert, andererseits
konnte sich der Stidwesten Deutsch-
lands in den letzten Jahren auch als
Spitzenstandort fiir Zukunftstechno-
logien wie IKT, Photonik und Bio-
technologie etablieren. Durch die
intensive Cluster- und Forschungs-
arbeit wird gleichzeitig der Abstand
zu international fithrenden Landern
wie den USA stets verringert und
klein gehalten. Bereits heute erwirt-
schaftet die Region Rhein-Main-Ne-
ckar beispielsweise den EU-weit grof3-
ten Umsatz der Software-Branche,
noch vor Siidost-England und der
fle de France.

Die gute Wirtschaftslage und die Mog-
lichkeit einer Finanzierung durch
Eigenmittel lassen baden-wiirttem-
bergische Unternehmer gegeniiber
Private Equity noch Zuriickhaltung
iben. Um die in vielen Bereichen
internationale Spitzenposition jedoch
zu halten, konnte eine Offnung hier
sinnvoll sein (8. 22-23). Dass die tiber-
wiegend mittelstandisch gepragte
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Region fiir Investoren und strategi-
sche Partner eine Vielzahl von
Moglichkeiten bereithélt, scheint ohne
Frage (S. 6-11); aufgrund der hohen
Attraktivitat der grof3en, etablierten
Unternehmen als Arbeitgeber miis-
sen junge Griinder und Unterneh-
menswillige in Baden-Wiirttemberg
jedoch verstarkt Anreize zum Schritt
in die Selbststandigkeit erhalten. Hier-
zu gibt es eine Reihe von Initiativen
vonseiten der Landesregierung, wie
Dr. Nils Schmid, Minister fiir Finanzen
und Wirtschaft und stellvertretender
Ministerprasident, im Interview er-
klart (S. 12-13). Aber auch Finanzie-
rungsinstrumente von (halb-) 6ffent-
lichen Institutionen wie etwa der
Seedfonds BW, der gemeinsam mit
dem High-Tech Griinderfonds inves-
tiert, begleiten Unternehmensgriin-
dungen finanziell und tragen zum
Coaching bei. Dass dies mittlerweile
sehr gut gelingt und zu Baden-Wiirt-
tembergs bunter Wirtschafts- und
Unternehmenslandschaft  beitragt,
konnen Sie auf den nachsten Seiten
nachlesen. |

Wir wiinschen lhnen eine anregende

Lektiire!

verena.wenzelis@uc-magazin.de
mathias.renz@uc-magazin.de
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‘ Standort

N ez

Musterschiiler aus

In Baden-Wiirttemberg sind Innovations- und

Clusterstrukturen bestens vernetzt

Robert Bosch, Daimler, Porsche — wer an Baden-Wiirttemberg
denkt, verbindet damit grofse Namen. Traditionell veran-
kerte Branchen sind der Maschinenbau und die Produktions-
technik, aber auch in der Biotechnologie, im Bereich der IT
und Unternehmenssoftware sowie der Mikrosystemtechnik
sind in den letzten Jahren viele zukunftstrdchtige Inno-
vationscluster entstanden. Auch bei Beteiligungsinvestoren
spielt das Land seit Jahren eine grofse Rolle und kann
durch eine Vielzahl von Stirken gldnzen.

Immer wieder Spitze
Baden-Wiirttemberg gilt als Land der Tiiftler, als Brut-
statte von solch legendaren wie auch alltaglichen Erfin-
dungen wie dem Automobil, dem Zeppelin und dem
Streichholz. Seit Jahren gibt das ,Landle“ im bundes-
weiten Vergleich am meisten fiir Forschung und Entwick-
lung aus; als Ergebnis dieser Anstrengungen ist Baden-
Wiirttemberg laut Innovationsindex des Statistischen
Landesamtes EU-weit die Region mit der héchsten Inno-
vationsfahigkeit. Fiir Guy Selbherr
von der Mittelstandischen Beteili-
gungsgesellschaft Baden-Wiirttem-
berg (MBG) hat dieser Hang zum
Tifteln und innovativen Denken his-
torische Wurzeln: ,Da es keine Bo-
denschatze gibt, mussten sich die
Menschen seit jeher vor allem auf ihre
geistige Kraft und ihre handwerkli-
chen Fahigkeiten konzentrieren®, sagt Guy Selbherr,

. . MBG Baden-Wiirttemberg
er. Herausgekommen sei heute ein Bun-
desland mit starker Wirtschaftsleistung bei breiter in-
dustrieller Basis und starker Exportorientierung. In der
Tat wird als Starke Baden-Wiirttembergs immer wieder
der gelungene Mix zwischen grof3en Global Playern wie
Daimler AG, SAP AG und Robert Bosch GmbH und einem
gesunden, breit diversifizierten Mittelstand genannt. Der
baden-wiirttembergische, meist familiengefiihrte Mittel-
stand hat viele Weltmarktfiihrer hervorgebracht: Die
Wiirth-Gruppe aus Schwébisch Hall, Alfred Karcher
GmbH & Co. KG aus Winnenden und Trumpf GmbH &
Co. KG aus Ditzingen, Weltmarktfiihrer im Bereich der
Laserschneidetechnik.

6 | Sonderbeilage ,,Unternehmensfinanzierung in Baden-Wiirttemberg*

A
dem Siuden

Viele Chancen fiir Investoren

Laut Selbherr gehort das Baden-Wiirttemberg-Portfolio
denn auch zu den besten Investitionsmoglichkeiten
weltweit. ,Investoren bietet sich hier eine riesige Band-
breite an attraktiven Betrieben — vom Internet-Start-up
uber Kreativunternehmen, gut aufgestellte Zulieferer fiir
den Maschinenbau und die Automobilindustrie bis hin
zur innovativen Hightech-Schmiede®, ist er tiberzeugt.
Veranschaulicht wird die Breite an Investitionsmoglich-
keiten durch die Clusterdatenbank Baden-Wiirttemberg:
Sie verzeichnet 79 Cluster verteilt iber mehr als 25
Branchen, von denen insgesamt fiinf bei den drei
Runden des vom Bundesministerium fiir Bildung und
Forschung ausgerichteten Spitzencluster-Wettbewerbs
ausgezeichnet wurden - so viele wie sonst von keinem
Bundesland. Grof3e, ansdssige Unternehmen haben
Corporate Venture Capital als Geschaftsmodell entdeckt
und investieren von hier aus in Innovationspotenziale
vor Ort, aber auch auf der ganzen Welt: Robert Bosch
Venture Capital GmbH aus Stuttgart und Freudenberg
Venture Capital GmbH bei Mannheim, seit April 2012 in-
vestiert auch die Bilfinger Berger Venture Capital GmbH
in junge, technologieorientierte Unternehmen.

Schnittstelle Clusterarbeit

Was Clusterarbeit in Baden-Wiirttemberg so erfolgreich
macht, ist die hochgradige Vernetzung von Wissenschaft
und Industrie durch hochkaratige Partnernetzwerke und
geeignete Begleitaktivitaten, die aus der Vernetzung
Nutzenperspektiven fiir die Partner generiert. Schon allein
die Grof3e der jeweiligen Cluster in Baden-Wiirttemberg
regt zum Staunen an: Der Clusterverein Manufuture-BW
e.V. hat sich auf das Thema Produktionstechnik und Ma-
schinenbau spezialisiert und verzeichnet tiber 40 Firmen-
mitglieder, darunter Branchengrof3en wie die Festo AG,
Carl Zeiss IMT und die Leitz GmbH. Wissenschaftliche
Partnerinstitute sind u.a. drei Fraunhofer-Institute, zwei
Hochschulen und verschiedene Institute von insgesamt
sieben Universitaten. ,In einem der pragenden Wirt-
schaftsbereiche des Landes Baden-Wiirttemberg verste-
hen wir uns als Schnittstelle zwischen den verschiedenen
Akteuren des Netzwerks, als Moderator, der Forschungs-
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ergebnisse, Ideen und Ressourcen gezielt dorthin leitet,
wo sie gebraucht und verwertet werden®, erklart Markus
Niedermaier, Leiter der Geschéfts-
stelle des Vereins, die Strategie hinter
Manufuture-BW. Derartige Cluster-
netzwerke koordinieren den rei-
bungslosen Ablauf zwischen herstel-
lenden Unternehmen, Zulieferern
und Kunden bei gleichzeitiger Inten-
sivierung der Zusammenarbeit im
Bereich der Forschung. Die Dichte

dieser zusammenspielenden Kompo- Markus Niedermaier,
Manufuture-BW

nenten im Bereich Maschinenbau sei
»gerade in der Region Stuttgart so weltweit einmalig”, wie
Niedermaier weiter erklért. Ergebnis der Bemithungen:
Internationale Firmen wie Facun Robotics aus Japan oder
Comau aus Italien siedeln sich gezielt hier an, um von der
Infrastruktur und dem Forschungsumfeld zu profitieren.

In Zukunftstechnologien vorne
Doch auch jenseits der alteingesessenen Branchen
konnte Baden-Wiirttemberg in den letzten Jahrzehnten

kraftig aufholen und sich einen Spitzenplatz ergattern.
Neben Bayern ist das Bundesland der zweitgrofite
Biotech-Standort Deutschlands; laut der BioPro Baden-
Wiirttemberg GmbH, einer von der Landesregierung
finanzierten Innovationsgesellschaft zur zukunftsorien-
tierten Entwicklung der Biotechnologie, sind hier aktuell
160 biotechnologische Unternehmen aktiv. Mit den
Technologieparks Heidelberg und Tiibingen-Reutlingen
befinden sich auf3erdem zwei der deutschlandweit
grofiten Griinderzentren fiir Biotechnologie in Baden-
Wiirttemberg. In diesem Bereich haben sich auch grofde
Unternehmen wie Roche und Boehringer Ingelheim
hier angesiedelt; erwirtschaftet wird der Umsatz aber
auch von vielen einheimischen kleinen und mittelstén-
dischen Unternehmen (KMU), die z.B. in Clustern wie
BioRN in Heidelberg organisiert sind. Als Cluster fiir
»Zellbasierte & molekulare Medizin in der Metropolregi-
on Rhein-Neckar* konzentriert sich BioRN auf personali-
sierte Medizin und wurde 2008 in der ersten Runde des
Spitzencluster-Wettbewerbs als einziger Biotechnologie-
cluster ausgezeichnet. ,Entscheidend war die konse-
quente Ausrichtung aller Forschungs- und Entwicklungs-

Private Equity-Transaktionen in Baden-Wiirttemberg 2010-2012 (Auswahl)

Unternehmen Tatigkeitsfeld Art der Transaktion Investor Volumen

Bechtle AG, Neckarsulm IT-Dienstleister Secondary (Aktienverkauf) BWK, Stuttgart 113. Mio. EUR

Cellzome AG, Heidelberg Biotechnologie Exit (Trade Sale) u.a. Index Ventures, Genf; Heidelberg Innovation, Heidelberg 61. Mio. GBP

Romaco Pharmatechnik GmbH, Karlsruhe Verpackungs- und Buyout (MBO) Deutsche Beteiligungs AG, Frankfurt 61. Mio. EUR
Verfahrenstechnik

Internetstores AG, Esslingen E-Commerce Buyout (Minderheitsbeteiligung) ~ EQT, Frankfurt 30 Mio. EUR

Power Plus Communications AG, Mannheim Kommunikationssysteme

2. Finanzierungsrunde

u.a. Siemens Financial Services Venture Capital, Minchen; 12 Mio. EUR

Climate Change Capital Private Equity, London

vopueis

PE International AG, Stuttgart Software Wachstumsfinanzierung Gimv, Antwerpen Siemens Venture Capital, Miinchen 8 Mio. EUR
Micropelt GmbH, Freiburg Cleantech Wachstumsfinanzierung u.a. Ludgate Environmental Fund, London; 6,5 Mio. EUR
Mitsubishi UFJ Capital, Tokio
Kabel BW GmbH & Co. KG Telekommunikation Exit (Trade Sale) EQT Partners Beteiligungsberatungs, Frankfurt 3,16 Mrd. EUR
Cynora GmbH, Karlsruhe Optoelektronik 1. Finanzierungsrunde u.a. MIG, Miinchen KfW Bankengruppe, Frankfurt, 3 Mio. EUR
via ERP-Startfonds
Flaregames GmbH, Karlsruhe Mobile Games Aufstockung 1. Finanzierungsrunde T-Venture, Bonn 2 Mio. EUR
BCG Baden-Baden Cosmetic Group AG Kosmetikartikel Trade Sale Heliad Equity Partners, Frankfurt 1,2 Mio. EUR
Concilium AG, Jettingen Finanzdienstleistungen Exit Arques Industries, Miinchen sechsstellig
Maria GmbH, Stuttgart Internet 1. Finanzierungsrunde K5 Holdings, Luxemburg sechsstellig
Bertrandt AG, Ehningen Ingenieursdi istungen  Exit (Aki kauf) Siid-Kapitalbeteiligungs-Gesellschaft, Stuttgart kA.
Conceptboard GmbH, Stuttgart Software as a Service Seed-Finanzierung High-Tech Griinderfonds Management, Bonn k.A.
Cuciniale GmbH, Lindau Kochassistenzsysteme Seed-Finanzierung High-Tech Griinderfonds Management, Bonn k.A.
D&B Audiotechnik GmbH, Backnang Beschallungssysteme Secondary verauBernder Investor: Afinum Management, Miinchen k.A.
erwerbender Investor: Odewald & Cie. Gesellschaft fiir
Beteiligungen, Berlin
Fotograf.de GmbH, Karlsruhe Fotografie Seed-Finanzierung Privatinvestoren via European Angels Fund (EAF) k.A.
Medimetrics GmbH, Heilbronn Medizintechnik Wachstumsfinanzierung Zukunftsfonds Heilbronn k.A.
Metabowerke GmbH, Niirtingen Werkzeughersteller Buyout (Mehrheitsbeteiligung) Chequers Capital, Paris kA.
Mustang Bekleidungswerke GmbH & Co. KG, Textilbranche Buyout (Mehrheitsbeteiligung) Alpha Beteiligungsberatung, Frankfurt kA.
Kiinzelsau
Reposito GmbH, Karlsruhe Software 2. Finanzierungsrunde Privatinvestoren via EAF k.A.
Scholpp Dienstleistungsgruppe GmbH & Co. KG, Industriemontagen Buyout (Minderheitsbeteiligung) ~ Odewald & Compagnie, Berlin k.A.
Stuttgart
VAG-Armaturen GmbH, Mannheim Antriebstechnik Exit (Trade Sale) Halder Beteiligungsberatung, Frankfurt k.A.
Wieland Edelmetalle + Technologie GmbH, Edelmetallverarbeitung Exit (Trade Sale) BWK, Stuttgart k.A.

Pforzheim

Quelle: BVK/eigene Recherche
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‘ Standort

projekte auf nachhaltige wirtschaftliche Wertschopfung
sowie auf die Internationalisierung mit dem langfristigen
Ziel, internationale Talente, Investoren und Unterneh-
men anzusiedeln®, erzahlt Dr. Chris-
tian Tidona, Geschéaftsfiihrer der
BioRN Clustermanagement GmbH.
Auch mit der inhaltlichen und raum-
lichen Fokussierung auf die medizi-
nische Biotechnologie innerhalb ei-
nes geografischen Radius von 30 km
habe man punkten koénnen, so Tido-
na weiter. ,Im europaischen Ver-
gleich steht der BioRN Cluster spe- Dr. Christian Tidona,
ziell in der Krebsforschung an der PR Clustermanagement
Spitze, was nicht zuletzt unseren starken lokalen Part-
nern wie z.B. dem Deutschen Krebsforschungszentrum,
der Universitat Heidelberg und den drei globalen Indus-
triepartnern Roche, Merck Serono und Abbott zu verdan-
ken ist“, zeigt er sich zufrieden.

Aufwendige Finanzierung
Als traditionell investitionstrachtiger Branche stellen
sich baden-wiirttembergischen Biotechnologie-Unter-

g nehmen dabei die gleichen Proble-
L] :'" \\ " me wie in anderen Bundeslandern
- .. auch. ,Biotech-Unternehmen sind

fast ausschlief3lich auf Eigenkapital-
finanzierungen angewiesen, und es
wird immer schwieriger, Anteile der
fiir die Biotechnologie momentan riick-
laufigen Mittel einzuwerben®, berich-
tet Dr. Ralf Kindervater, Geschaftsfiih-
rer von BioPro Baden-Wiirttemberg.
Dabei boten Biotechnologie-Unter-
nehmen seit Jahren hochinnovative Technologieplattfor-
men und Produktentwicklungen mit im Erfolgsfall hohen
Renditen, wofiir es auch in Baden-Wiirttemberg nicht an
Beispielen mangele: ,Roche erwarb die Heidelberger
mtm laboratories AG fiir 130 Mio. EUR, und die ebenfalls

Dr. Ralf Kindervater,
BioPro

Vierteljahrliche Beteiligungsinvestitionen in

Baden-Wiirttemberg seit 2010 (in Mio. EUR)

160 - 155,25

Q1 Q2 Q3 Q4 Qi Q2 Q3 Q4 Qt Q2
2010 2010 2010 2010 2011 2011 2011 2011 2012 2012

Quelle: BVK/Perep Analytics
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in Heidelberg anséssige Cellzome AG wurde soeben voll-
standig von GlaxoSmithKline {ibernommen®, zeigt er
positive Beispiele auf. Auch Tidona kennt die Finanzie-
rungslage hiesiger Biotechnologie-Unternehmen: ,Die
deutsche Biotech-Szene ist bislang nicht ausreichend
attraktiv fiir auslandische Investoren. Es fehlt an interna-
tional wettbewerbsfahigen Spitzenstandorten mit kriti-
scher Masse, die in der Lage sind, Top-Talente und Venture
Capital anzuziehen“, berichtet Tidona. Um die interna-
tionale Sichtbarkeit der Biotech-Region Rhein-Neckar zu
erhohen, hat sich BioRN mit Partnerclustern in Cambridge
und Leuven (Belgien) zur Health Axis Europe (HAE)
zusammengeschlossen.

Lange gewachsene Strukturen

Neben der Biotechnologie konnte sich Baden-Wiirttem-
berg auch als IT-Region einen international bedeutenden
Stellenwert sichern. Nach der Griindung der ersten Infor-
matik-Fakultat Deutschlands 1972 in Karlsruhe siedelten
sich die ersten Software-Schmieden in der Region an,
von denen SAP als europaweit grofiter und weltweit
viertgrofiter Software-Hersteller nur der bekannteste aller
Namen ist. Mittlerweile hat sich die Region Darmstadt-
Kaiserslautern-Karlsruhe-Saarbriicken-Walldorf ~ zum
Ldilicon Valley* Europas entwickelt, mit 12 Mrd. EUR
wurden 2010 40% der weltweiten Umséatze der fiihren-
den Software-Anbieter Europas von Unternehmen der
Region erzielt. Der ,Software-Cluster* biindelt die Aktivi-
taten von vier regionalen Clustern mit Sitz in der Region
Rhein-Main-Neckar, Nordbaden, Rheinhessen-Pfalz und
dem Saarland; unter dem Stichwort ,Emergente Soft-
ware fiir das digitale Unternehmen*
konnte die Initiative 2010 in der
zweiten Runde des Spitzencluster-
wettbewerbs als ,einziger reiner IT-
Cluster” gewinnen. ,Neben SAP und
der Software AG als den zwei grof3-
ten deutschen Software-Unternehmen
haben im Cluster auch zahlreiche
spezialisierte Mittelstandler ihren
Sitz, die Innovationsfiihrer in ihrem David Hermanns,
Bereich sind“, erzihlt David Her- """

manns, Geschaftsfiihrer des CyberForum, das die Region
Nordbaden innerhalb des Clusters koordiniert. Als Bei-
spiele nennt er die proAlpha Software AG, die Seeburger
AG und die CAS Software AG. ,Allein die TechnologieRe-
gion Karlsruhe ist die Heimat von tber 4.000 IT-Unter-
nehmen mit zusammen 36.000 Arbeitsplatzen®, unter-
streicht Hermanns die Bedeutung der Region.

LY

Jenseits des groRen Medienrummels

Angesichts solcher Zahlen scheut Hermanns denn auch
nicht den Vergleich mit Berlin als Deutschlands neuem
IT- und Internet Hot Spot. ,Was Berlin als Standort fiir IT-
Griindungen angeht, sehe ich mehr einen Medien-Hype

www.vc-magazin.de
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Wir haben schon viele

Geschichten gehort
und bei einigen Geschichte

geschrieben.

LBBW Venture Capital GmbH

LB=BW Venture

Der computergesteuerte Goldesel ist es dabei nicht unbedingt - aber es gibt viele
Moglichkeiten, mit Erfolg versprechenden Geschaftsideen in unterschiedlichen Techno-
logien Geschichte zu schreiben. Die LBBW Venture bietet Thnen weit mehr als die
reine Finanzierung, um Thre Vision erfolgreich verwirklichen zu kénnen. Sprechen Sie
uns an! www.LBBW-Venture.de - zukunft@LBBW-Venture.de
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als konkrete Zahlen. Was Griindungen innerhalb der IKT-
Branche angeht, gehort die TechnologieRegion Karlsruhe
seit Jahren zu den Top 3%, so der Branchenexperte. Eben
dieses Tun und Werken im Verborge-
nen, jenseits der groflen Themen
sieht auch Harald Fuchs, Geschéfts-
filhrer der LBBW Venture Capital
GmbH, als das Erfolgsrezept Baden-
Wiirttembergs an. ,Die hier vorhan-
dene gesunde Struktur aus Mittel-
stand und Weltkonzernen ist der
ideale Nahrboden fiir erfolgreiche
Ausgriindungen. Dadurch entsteht Harald Fuchs,

die Moglichkeit, erfahrene Mitarbeitey BEW Venture Capital
mit Lust auf Neues zu gewinnen - allerdings weniger fiir
gehypte Themen, sondern fiir innovative Unternehmen
mit Substanz®, so der Investor. Auf diese Weise seien in
den vergangenen Jahrzehnten erfolgreiche Innovations-
cluster entstanden.

Griinderkultur stirken

Die Koexistenz der starken, etablierten Unternehmen
koénne jedoch auch zum Problem werden, wie Fuchs weiter
meint: ,Die gegebenen Alternativen am Markt motivieren
nicht zwingend zur Griindung - daher war es wichtig,
einen Anreiz fiir Griinder zu schaffen, nicht nur monetér,
sondern gerade auch durch entsprechende Beratung
und Coaching.” Um die Griindungskultur zu férdern und
jungen Unternehmen Kapital zur Verfligung zu stellen,
investieren LBBW Venture, die MBG, das Landeswirt-
schaftsministerium und die L-Bank gemeinsam mit dem
High-Tech Griinderfonds (HTGF) in den Seedfonds BW.
Die Erfolge konnen sich bereits sehen lassen, ist Selbherr
iiberzeugt: ,Um die Griinderkultur in Baden-Wiirttemberg
ist es sicher nicht schlecht bestellt. Unter Einbindung
des HTGF konnten wir die Anzahl der Finanzierungs-
vorhaben in Baden-Wiirttemberg jedoch wesentlich

Zukunftspark Wohlgelegen

Unter dem Slogan ,wohlgelegen — Zukunft am Neckar*
entsteht seit September 2009 der ,,Zukunftspark
Wohlgelegen* in Heilbronn. Ziel ist es, Firmen aus dem
Bereich Medizin-, Umwelttechnik und IT in dem alt-
industriell gepragten Wirtschaftsstandort anzusiedeln;
bisher sind dadurch rund 300 Arbeitsplatze entstan-
den. Der Zukunftspark erganzt das erfolgreiche
Griinderzentrum Innovationsfabrik Heilbronn (IFH).
Die Betreibergesellschaft der 1997 gegriindeten IFH
wurde von der Stadtsiedlung ibernommen und zum
1. April 2012 wurden alle Gesellschaftsanteile verschmol-
zen. Damit ist die Stadtsiedlung 100%ige Eigentiimerin
der IFH. Gemeinsam mit dem Zukunftspark Wohl-
gelegen kann die Stadtsiedlung Heilbronn nun zwei

Griinderbiiro der Universitét Freiburg

Das Griinderbiiro der Albert-Ludwigs-Universitét
Freiburg berat angehende Unternehmer hinsichtlich
Fordermoglichkeiten durch Bund und Lander und hilft
bei der Suche nach Kapitalgebern. Aufderdem bekom-
men Griindungswillige kostengiinstig Rdume und Infra-
struktur fiir die ersten Unternehmensschritte gestellt.
Ein besonderes Angebot des Griinderbiiros ist zudem
das Griinderkolleg am Zentrum fiir Schliisselqualifika-
tionen. Griindungsinteressierten Studierenden bietet
es Qualifizierungs- und Weiterbildungsangebote rund
um das Thema berufliche Selbststandigkeit und En-
trepreneurship und veranstaltet Seminarreihen und
Workshops.

steigern.“ Auch vonseiten der neuen Landesregierung
wird viel getan, um die Griinderkultur in Baden-Wiirttem-
berg zu starken. Durch die Griindungsoffensive, geférdert
mit Mitteln des Europaischen Sozialfonds, konnen sich
Grindungswillige kostengiinstig beraten lassen, Veran-
staltungen wie Griinderzeit BW bringen junge Unter-
nehmer und Investoren medienwirksam zusammen. Mit
Ifex, der Initiative fiir Existenzgriindungen und Unter-
nehmensnachfolge, steht auflerdem ein offizielles
Internetportal als Anlaufstelle zur Verfiigung.

Finanzierungsméglichkeiten aufzeigen

Doch nicht nur bei jungen Unternehmen sollte Eigenkapital
als Finanzierungsinstrument stérker in Erscheinung treten,
sind Fuchs und Selbherr iberzeugt. ,Solides Wirtschaften
ist die Grundlage — nicht nur fiir die sprichwortliche
schwébische Hausfrau, die Angela Merkel so gerne als
Beispiel bemiiht*, erklart Fuchs. Das Motto ,unterneh-
merische Substanz vor hochtrabenden Pldnen“ habe
durchaus seine Berechtigung, schlief3lich seien dadurch
viele Weltmarktfiihrer wie die Herrenknecht AG, Spezialist

komple-
mentare
Angebote
zur Unter- L —a
nehmens- wl

E N |
griindung ] u'y"'".'l- i
und zum B . i
Techno- E
logie- =

transfer anbieten. ,Der Standort Heilbronn erfahrt
dadurch eine deutliche Aktivitatssteigerung und
moderne Arbeitsplatze werden geschaffen, betont
Robert an der Briigge, Geschaftsfithrer der Stadt-
siedlung Heilbronn.
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fiir Tunnelbohrmaschinen, entstanden; gerade bei der
Innovationsfinanzierung kénne es sich jedoch lohnen,
unter Anleitung erfahrener Investoren kalkuliert Risiken
einzugehen, so Fuchs weiter. Auch Selbherr macht sich
fiir eine starkere Einbindung von Beteiligungskapital
stark: ,Beteiligungskapital ist kein Massenfinanzierungs-
instrument und wird auch keines werden. Doch die Vorur-
teile, die Unternehmer gegeniiber Beteiligungen haben,
erweisen sich bei ndherer Betrachtung als unbegriindet®,
ist der Investor iberzeugt. Dass baden-wiirttembergische
Unternehmen aber am ehesten von allen Bundeslandern
Vorbehalte gegeniiber externem Eigenkapital abgebaut
haben, zeigt die Anzahl der Beteiligungen der MBG: Obwohl
sie nur in Baden-Wiirttemberg tatig ist, ist sie mit 1.109
Beteiligungen {iber ein Gesamtvolumen von knapp 326 Mio.
EUR deutschlandweit der haufigste Eigenkapitalgeber.

Als eine der wirtschaftlich starksten Regionen Europas
bieten sich Unternehmen und Investoren in Baden-
Wiirttemberg unzahlige Moglichkeiten. Die Wirtschafts-
zweige des Landes sind in vielzahligen Clustern mit Part-
nern aus Forschung und Wirtschaft gut vernetzt; gleich-
zeitig unterstiitzen branchenspezifische Landesgesell-
schaften und Vereine den Ausbau der Technologien und

Technologiepark Tiibingen-Reutlingen

Die thematischen Schwerpunkte des Technologieparks
sind Biotechnologie in Tiibingen und die Entwicklung
von Hochtechnologie-Produkten in Reutlingen. Der
Standort Tiibingen ist gleichzeitig eines der deutsch-
landweit grof3ten Griinderzentren fiir Biotechnologie.
In unmittelbarer Nahe befinden sich drei Max-Planck-
Institute sowie die Universitare Technologietransfer-
stelle; die Stadt Reutlingen ist das grof3te Wirtschafts-
zentrum zwischen Stuttgart und Bodensee mit Schwer-
punkt auf Maschinenbau und elektrotechnischer Indus-
trie. Gemeinsam stellen beide Standorte mehr als
16.000 m? Flache fiir Labore und Biiros zur Verfiigung.

tragen zu einer auenwirksamen Offentlichkeitsarbeit
bei. Da in dem prosperierenden Bundesland Eigenkapi-
tal aus thesaurierten Gewinnen die haufigste Finanzie-
rungsform des Mittelstands darstellt, diirften strategi-
sche Investoren einige Niisse zu knacken haben; gerade
im Bereich der Frithphasenfinanzierung sollten sich auf-
grund der hohen Forschungs- und Clusterdichte jedoch
viele interessante Geschéaftsmodelle finden. |

verena.wenzelis@uc-magazin.de
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,VC-BW soll den Zugang zu
Beteiligungskapital erleichtern*

Interview mit Dr. Nils Schmid, stellvertretender Ministerprdsident und
Minister fiir Finanzen und Wirtschaft des Landes Baden-Wiirttemberg

Das Landesministerium fiir Finanzen und Wirtschaft
fordert seit Jahresbeginn gemeinsam mit Stuttgart Financial
verstdrkt die Wagniskapitalfinanzierung in Baden-Wiirttem-
berg. Ein wichtiger Baustein ist dabei das Netzwerk fiir
Beteiligungskapital VC-BW und Veranstaltungen wie Griinder-
zeit Baden-Wiirttemberg, ein 24-stiindiges Griinder- und
Matching-Event. Im Interview mit Lisa Wolff spricht Dr. Nils
Schmid, stellvertretender Ministerprdsident und Minister fiir
Finanzen und Wirtschaft des Bundeslandes, iiber die
Inhalte und Ziele des VC-BW.

VC Magazin: Wie ist die Idee fiir das VC-BW Netzwerk
entstanden und wer steckt hinter diesem Gemein-
schaftsprojekt?

Dr. Schmid: Baden-Wirttemberg verfiigt iber eine
ausgesprochen lebendige Szene an Business Angel-
Netzwerken und an regionalen Veranstaltungen, bei
denen sich kapitalsuchende Start-ups vor Investoren
prasentieren konnen. Ich denke da beispielsweise an die
Aktivitditen des Venture Forum Neckar, der Business
Angels Region Stuttgart, kurz BARS, an das CyberForum
in Karlsruhe, an Baden-Wiirttemberg: Connected
bwecon, die Black Forest Venture Days in Freiburg oder den
Business Angel Kongress Baden-Wirttemberg. Alle
Akteure haben einen regionalen oder branchenspezifi-
schen Bezug. Daraus entstand die Idee, ergédnzend ein
landesweites und brancheniibergreifendes Schaufenster
zu schaffen. Geholfen hat der Blick {iber die Grenze in
die Schweiz: Die Aktivitaten der Schweizer Vereinigung
CTI Invest haben uns inspiriert.

VC Magazin: Wie sehen die Ziele des VC-BW Netzwerks
im Detail aus und welche Maf3nahmen treffen Sie hierfiir?
Dr. Schmid: Die beiden wichtigsten Ziele von VC-BW
sind, die Griinderszene in Baden-Wiirttemberg fiir Inves-
toren, auch jenseits der Landesgrenze, sichtbarer zu
machen und die Transparenz der Angebote fiir kapital-
suchende Start-ups zu erhohen. Denn VC-BW soll
schlie8lich helfen, die Finanzierungsliicke von Unter-
nehmen in der Griindungsphase zu schlieRen und den
Zugang zu Beteiligungskapital zu erleichtern. Dazu soll
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Dr. Nils Schmid

das Netzwerk jungen Unternehmen eine Plattform bieten,
ihre Geschéftsideen einem breiten Publikum von Business
Angels sowie Venture Capital-Firmen zu prasentieren.
Neben zentralen Pitches und einer Internetprasenz sind
auch weitere Formate geplant. Im Vordergrund steht der
Austausch von Wissen und Informationen zwischen den
Akteuren. Hierbei stimmen wir uns gemeinsam mit
Stuttgart Financial eng mit den Initiatoren aus der
Griinderszene ab.

VC Magazin: Im Méarz dieses Jahres hat bereits eine
Auftaktveranstaltung stattgefunden. Sind Folgeveran-
staltungen geplant und wo finden interessierte Griinder
und Investoren Informationen hierzu?

Dr. Schmid: Ja, denn wir konnen auf den guten Erfah-
rungen aus unserer 24-Stunden-Veranstaltung Griinder-
zeit Baden-Wiirttemberg hier in Stuttgart mit 2.500
Besuchern aufbauen. Bei der Griinderzeit haben wir
gemeinsam mit Stuttgart Financial den ersten landes-
weiten VC-Pitch mit 14 Start-ups auf die Beine gestellt.
Diese 24 Stunden voller Austausch, Information und
néachtlichem Networking stief3en auf sehr grof3e Reso-
nanz. Um nun auch zukiinftig Beteiligungskapitalgebern
eine Gesamtschau der innovativen Griindungsvorhaben
zu bieten, soll der landesweite Pitch regelmaf3ig wieder-

www.vc-magazin.de



holt und mit Stuttgart Financial zu einem eigenstandigen
Format von VC-BW ausgebaut werden. Samtliche regio-
nale Business Angel-Netzwerke und Venture Capital-
Foren, die Forderbanken sowie mehrere Venture Capital-
Gesellschaften haben ihre Beteiligung an VC-BW zuge-
sagt. Der nachste Pitch-Termin ist Ende Januar 2013 in
der L-Bank in Stuttgart geplant.

VC Magazin: Baden-Wiirttemberg fiihrt im Landerver-
gleich in vielen wirtschaftlichen Aspekten die Ranglisten
an. Welche Ursachen vermuten Sie hinter der schwéa-
chelnden Wagniskapitalfinanzierung hierzulande?

Dr. Schmid: Ich glaube nicht, dass man fiir Baden-Wiirt-
temberg eine generelle Schwache bei der Wagniskapital-
finanzierung diagnostizieren kann. Fiir Unternehmen in
der Wachstumsphase gibt es ein ausreichendes Angebot
an Wagniskapital. Verbesserungspotenzial sehe ich
aber bei der Frithphasenfinanzierung rund um die Griin-
dung eines Unternehmens. Hier werden wir im Land
gemeinsam mit der Mittelstandischen Beteiligungsge-
sellschaft einen Wagniskapitalfonds fiir hochinnovative
Griindungsvorhaben einrichten, der im Endausbau ein
Investitionsvolumen von rund 20 Mio. EUR stemmen
kann.

VC Magazin: Was muss Ihrer Meinung nach auf bundes-
weiter Ebene passieren, um den Wagniskapitalsektor
weiter zu starken?

Dr. Schmid: Der Bund leistet auf der finanziellen Ebene
schon einen wichtigen Beitrag zur Starkung der Wag-
niskapitalfinanzierung. Ich nenne hier beispielsweise
den High-Tech Griinderfonds. Wenn ich mir aber die ak-
tuellen Zahlen des German Private Equity Barometers
fir das zweite Quartal 2012 anschaue, dann zeigt sich
in dem Rickgang des Geschéftsindex fiir den deut-
schen Beteiligungsmarkt eine starke Verunsicherung
durch die anhaltende Euro-Schuldenkrise. Bleibt diese
Verunsicherung bestehen, dann werden Wagniskapi-
talfonds kaum Geld einwerben konnen. Ohne Losung
der Euro-Schuldenkrise werden wir hier nicht weiter-
kommen.

www.vc-magazin.de

Dr. Nils Schmid wiinscht sich, dass die Beteiligungsfinanzierung wieder die
jungen und innovativen Griindungen im Hightech-Bereich in den Blick nimmt.
Foto: Panthermedia/Arne Trautmann

VCMagazin: Welches Anliegen im Hinblick auf den
Venture Capital-Sektor in Baden-Wiirttemberg liegt Ihnen
besonders am Herzen?

Dr. Schmid: Wir miissen erreichen, dass sich die Beteili-
gungsfinanzierung nicht nur auf etablierte, in der
Wachstumsphase befindliche Unternehmen ausrichtet,
sondern wieder die jungen und innovativen Griindungen
im Hightech-Bereich in den Blick nimmt. Dies wird nicht
allein Uiber oOffentliche Férdermaoglichkeiten zu erreichen
sein, sondern muss hauptsachlich von privaten Kapital-
gebern, Business Angels und Wagniskapitalgesellschaften
geleistet werden. Genau an dieser Stelle setzen wir mit
VC-BW an.

VCMagazin: Vielen Dank fiir das Gesprach, Herr
Minister! |

lisa.wolff@uc-magazin.de
Zum Gesprichspartner

Dr. Nils Schmid ist promovierter Jurist und seit
1991 Mitglied der SPD. Mit dem Regierungswechsel
im Mai 2011 Gibernahm er die Position als Minister
fiir Finanzen und Wirtschaft sowie als stellvertretender
Ministerprasident des Landes Baden-Wiirttemberg.
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Der Unternehmens- und Investitions-
standort Baden-Wiirttemberg

Sentiment-Umfrage unter Experten

Welche Tugenden verbinden Sie typischerweise
mit baden-wiirttembergischen Unternehmern?

Ingo Weber, Vorstandsvorsitzender,

FAS Financial Solution Experts AG:

Vor allem Innovationsfreude, Effizienz, Nachhaltigkeit.
Hinzu kommen Understatement und Heimatverbunden-
heit bei gleichzeitiger Weltoffenheit.

Mattias Gotz, Leiter Investment Team IT,

LBBW Venture Capital GmbH:

Ich muss gestehen, ich habe den Glauben an typische
regionale Tugenden aufgegeben. Er stimmt einfach nicht.
Aber mit Sicherheit verkorpern viele Unternehmen aus
Baden-Wirttemberg genau das, was wir als Investor
suchen: Innovation, Marktverstandnis und Kundenorien-
tierung gepaart mit Sparsamkeit an der richtigen Stelle.

., Unternehmen aus
Baden-Wiirttem-
berg verkorpern
genau das, was
wir als Investor

suchen. “

Mattias Gotz
Matthias Hornberger, CFO,
Kizoo Technology Capital GmbH:
In erster Linie zeichnet die Unternehmen eine hohe In-
novationskraft, Qualitat und vor allem auch ein hohes
Maf3 an Kundenorientierung aus.

Dr. André Domin, Geschiftsfiihrer,

Technologiepark Heidelberg GmbH:

In Baden-Wiirttemberg sind sowohl kleinere und mittle-
re Unternehmen als auch Global Player innovativ und
zeigen Mut zur Veranderung. Sie sind marktorientiert
und international erfolgreich.

14 | Sonderbeilage ,Unternehmensfinanzierung in Baden-Wiirttemberg*

, Baden-wiirttem-
bergische Unter-
nehmen sind
innovativ und
zeigen Mut zur
Veranderung. “

Dr. André Domin

Dr. Jochen Becker, Leiter,

Investment Lab Heilbronn:

Die langfristige Perspektive in der Unternehmens-
planung sowie der faire, zielgerichtete Ausgleich aller
am Wertschopfungsprozess beteiligten Parteien ist der
Erfolgsgarant der baden-wiirttembergischen Unter-
nehmen. Dies verbinde ich mit den Tugenden Verant-
wortungsbewusstsein, Respekt fiir den anderen, Fairness
und Zielstrebigkeit.

Was zeichnet den Unternehmens- und
Investitionsstandort aus?

Mattias Gotz, Leiter Investment Team IT,

LBBW Venture Capital GmbH:

Der Standort Baden-Wiirttemberg zeichnet sich in
allererster Linie durch seine wirtschaftliche Starke in
allen Belangen aus. Es gibt in den allermeisten Fallen
vor Ort interessante Kunden und Partner, die die Ent-
wicklung eines Unternehmens befliigeln kdnnen. Somit
treffen gerade junge Wachstumsunternehmen auf die
Rahmenbedingungen, die es braucht, um sich zu etab-
lieren. Aus einem starken Heimatmarkt gelingt auch
die Etablierung iiber die Grenzen hinweg. Dies gilt im
Ubrigen auch fiir digitale Zukunftsbranchen — auch
hier sind ein direkter Kontakt zu Kunden und das
Verstandnis ihrer Bediirfnisse und Marktbedingungen
wichtig.

www.vc-magazin.de



Matthias Hornberger, CFO,

Kizoo Technology Capital GmbH:

Den Unternehmensstandort zeichnen vor allem die her-
vorragende Ausbildung, die gute Infrastruktur und viel-
zéhlige Unternehmensnetzwerke aus.

Dr. Jochen Becker, Leiter,

Investment Lab Heilbronn:

Zu ,meinem* Standort Heilbronn kann ich sagen, dass
hier eine ideale Kombination der Experimentierfreudig-
keit und der Gelassenheit vorzufinden ist. Man findet
immer einen Gesprachspartner fiir neue Ideen. Sowohl
private als auch offentliche Investoren entwickeln
gemeinsam und proaktiv den Investitionsstandort fir
die Zukunft. Es wurde rechtzeitig auf das Kapital der
Zukunft — die Ausbildung unserer Kinder — gesetzt.

,,In Baden-Wiirt-
temberg wurde
rechtzeitig auf
das Kapital der

Zukunft gesetzt. “

Dr. Jochen Becker

Ingo Weber, Vorstandsvorsitzender,

FAS Financial Solution Experts AG:

Typisch fiir Baden-Wiirttenberg ist die Ausrichtung auf
den Bereich Automobil und Maschinenbau mit einer
nachhaltigen und innovativen Geschéftspolitik, die durch
starke lokale Finanzierungspartner unterstiitzt wird. Zu-
dem ist Baden-Wiirttemberg das erste Bundesland mit
einer griin-roten Landesregierung und den sich daraus
ergebenden Chancen und Risiken.

Dr. André Domin, Geschiftsfiihrer,

Technologiepark Heidelberg GmbH:

Vor allem die massive Bereitschaft und Fahigkeit zur
Investition in Forschung & Entwicklung.

Wo liegen die Schwachstellen, wo sehen Sie
Verbesserungspotenzial?

Matthias Hornberger, CFO,

Kizoo Technology Capital GmbH:

Sicher gibt es noch Verbesserungspotenzial, was die
Venture Capital-Szene angeht. Hier liegt zumindest der
deutschlandweite Fokus ganz klar auf Berlin, wo sich die
grof3en — gerade auch internationalen — Venture Capital-

www.vc-magazin.de

Gesellschaften mittlerweile angesiedelt haben. Wir
miissen unsere Starken in der Technologie in marktfahige
Produkte umsetzen. Wie andernorts auch wird uns hier
in Baden-Wiirttemberg das Thema Fachkraftemangel in
den nachsten Jahren verstérkt beschéftigen.

Ingo Weber, Vorstandsvorsitzender,

FAS Financial Solution Experts AG:

Bei der Starkung der Zusammenarbeit zwischen den
Regionen und der Schaffung von weiteren Kompetenz-
Clustern sehe ich Schwachstellen. Auferdem sollte die
Finanzierung fiir Unternehmensgriindungen erleichtert
werden und die Einstellung ,Erst warten, dann starten*
manchmal etwas weniger vorhanden sein.

Dr. Jochen Becker, Leiter,

Investment Lab Heilbronn:

Naturgeméfy konnen manche Dinge effizienter durch-
gefiihrt und die Abstimmung der beteiligten Personen
und Organisationen harmonisiert werden. Eine Biinde-
lung der Initiativen ware durchaus sinnvoll. Das — denke
ich jedoch —ist im gewissen Sinn ,weif3es Rauschen®, das
nur schwer in den Griff zu bekommen ist.

Dr. André Domin, Geschiftsfiihrer,
Technologiepark Heidelberg GmbH:
Baden-Wiirttemberg sollte weltoffen sein und neugierig.
Ein intensiver internationaler Austausch von Ideen und
Personen wird langfristige Erfolge sichern.

Mattias Gotz, Leiter Investment Team IT,

LBBW Venture Capital GmbH:

Die Region lauft Gefahr, einem moglichen Strukturwandel
ohne ausreichende Diversifizierung zu begegnen: Die
Starkung von Branchen und Unternehmen, die aufier-
halb der bisher mit dem Land verbundenen Kernkompe-
tenzen stehen, wird in meinen Augen vernachlassigt.
Hier ist insbesondere die Politik gefragt, die richtigen
Impulse zu setzen.

Zu den wirtschaftlichen Kernbranchen zihlen
Maschinenbau und Produktionstechnik, mittler-
weile sind jedoch auch viele Zukunftstechnologien
wie IKT, Biotechnologie und Mikrosystemtechnik
verwurzelt. Welchen Branchen riumen Sie die
grofiten Chancen ein?

Dr. Jochen Becker, Leiter,

Investment Lab Heilbronn:

Diese Frage lasst sich so pauschal gar nicht beantworten.
Die grofiten Chancen raume ich den Branchen ein, denen
es gelingt, sich zu Clustern zu entwickeln. Cluster — so
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sie sich natiirlich entwickeln und nicht verordnet sind —
haben den Vorteil der besseren Sichtbarkeit nach auf3en.
Eine Sichtbarkeit, die fiir die Akquise begeisterungsfa-
higer Mitarbeiter zwingend erforderlich ist. Aus der bis-
herigen Entwicklung — insbesondere hier am Standort
Heilbronn — rdume ich der Medizintechnik die grof3ten
Chancen ein.

Ingo Weber, Vorstandsvorsitzender,

FAS Financial Solution Experts AG:

Ich denke, dass Maschinenbau und das Automobil auch
in Zukunft eine wesentliche Rolle fiir Baden-Wiirttem-
berg spielen werden.

Mattias Gotz, Leiter Investment Team IT,

LBBW Venture Capital GmbH:

Ich denke, das Land hat gezeigt, dass hier Vielfalt auch
langfristig bestehen kann. Allerdings darf nicht tiber-
sehen werden, dass es regional grof3e Unterschiede in
der Diversifizierung gibt. Hier liegen Stéarken, z.B. bei der
Cluster-Bildung, aber auch Gefahren. Bei Branchen wie
Biotechnologie und Mikrosystemtechnik stellt sich
allerdings gar nicht die Frage, ob sich diese etablieren
koénnen - sie haben es bereits erreicht!

Dr. André Domin, Geschiftsfiihrer,

Technologiepark Heidelberg GmbH:

Alle Branchen, deren Unternehmen den Grundsatz
»Think global, act local® verinnerlichen, werden langfris-
tig grofde Chancen haben. Ein Unternehmen hat lokale
und weltweite Verantwortung zu tragen.

Matthias Hornberger, CFO,

Kizoo Technology Capital GmbH:

Die IKT-Branche ist Riickgrat und Erfolgsfaktor in
praktisch jeder anderen Branche. Fest steht aber auch,
dass wir hier nicht von einer Monokultur sprechen. Die
besondere Starke Baden-Wiirttembergs ist die Diver-
sitdt und dass die Branchen voneinander profitieren.
Diese einzigartige Verbindung ist hier im Stidwesten
sicherlich besonders ausgepragt.

,Maschinenbau
und Automobil
werden auch in

Zukunft eine - Fﬂ_- r .
- : Bl - A
wesentliche Rolle )

spielen. “ .
&

Ingo Weber
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Welche Unternehmen in Baden-Wiirttemberg
haben Sie in den letzten zwei Jahren besonders
beeindruckt?

Dr. André Domin, Geschiftsfiihrer,

Technologiepark Heidelberg GmbH:

Das waren vor allem die SAS Institute GmbH und die
Roche mtm laboratories AG.

Mattias Gotz, Leiter Investment Team IT,

LBBW Venture Capital GmbH:

Das ist schwierig zu beantworten — die meisten Unter-
nehmen leisten permanent Beeindruckendes. Sowohl
grofde, etablierte Unternehmen haben sich in den letz-
ten Jahren fast neu erfunden, es sind allerdings auch vie-
le innovative, junge Unternehmen gewachsen und ent-
standen. In die beeindruckendsten Beispiele haben wir
selbstverstandlich investiert.

Matthias Hornberger, Vorstand,

Kizoo Technology Capital GmbH:

Beeindruckt hat mich z.B. besonders Cronimet, eines
der global fiihrenden Edelstahlrohstoff- und Recyc-
lingunternehmen mit Sitz in Karlsruhe. Des Weiteren
Init als weltweit fithrender Anbieter im Bereich der
Telematiksysteme fiir Verkehrsunternehmen sowie die
Drogeriekette dm mit ihrer nun schon mehr als 20-jah-
rigen Erfolgsgeschichte. Es giabe viele weitere zu nen-
nen wie z.B. auch EBM Pabst oder Grenke Leasing. Die
Liste der erfolgreichen Unternehmen in Baden-Wiirt-
temberg ist lang.

,Die besondere
Stdarke Baden-
Wiurttembergs ist
die Diversitat der
Branchen.”

Matthias Hornberger

Dr. Jochen Becker, Leiter,

Investment Lab Heilbronn:

Mich begeistern nicht nur erfolgreiche Unternehmen, son-
dern auch solche, die den starken Willen haben, sich aus
einer Krise ,herauszukdmpfen“. Mich begeistern Unterneh-
mer, die sich altruistisch fiir ihre Mitmenschen einsetzen.

Ingo Weber, Vorstandsvorsitzender,

FAS Financial Solution Experts AG:

Bei mir sind es Zeiss und Voith, zwei Unternehmen, die
insbesondere auch fiir die baden-wiirttembergischen
Tugenden stehen. |

www.vc-magazin.de
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Investing

Anhaltend attraktiv

Der Beteiligungskapitalmarkt Baden-Wiirttemberg ist traditionell stark

Traditionell gehort Baden-Wiirttemberg zu den Bundesldan-
dern mit den hochsten Private Equity-Investitionen. 2011
belegte das ,Ldndle“ mit 444 Mio. EUR hinter Nordrhein-
Westfalen, Bayern und Hessen jedoch nur den vierten
Rang. Grund dafiir sind fehlende gro8e Transaktionen in
den vergangenen zwolf Monaten. Dass die Private Equity-
ARtivitdten in der Region trotzdem anhaltend rege sind,
verdeutlichen die 196 finanzierten Unternehmen im Jahr
2011. Dies bedeutet Rang zwei hinter Bayern.

Erfolgsfaktor Mittelstand

Insgesamt flossen in den vergangenen fiinf Jahren rund 4,5
Mrd. EUR in baden-wiirttembergische Unternehmen. Fir
Beteiligungsgesellschaften ist das Bundesland aufgrund
seiner ausgepragten mittelstdndischen Wirtschaft und
zahlreicher Hidden Champions, die sich im Umfeld der
Konzerne entwickelt haben, besonders attraktiv. Aber
auch die Vielzahl junger Unternehmen, die in den Tech-
nologieregionen um Stuttgart, Karlsruhe, Heidelberg,
Tibingen oder Heilbronn gegriindet wurden, sprechen
fiir die Attraktivitat des Landes fiir Beteiligungsgesell-
schaften. 16 Beteiligungsgesellschaften haben ihren Sitz
im Landle, darunter mit der Mittelstandischen Beteiligungs-
gesellschaft Baden-Wiirttemberg die mit den deutschland-
weit meisten Beteiligungen (mehr als 1.000) im Portfolio.

Uberwiegend Buyouts

Unter den rund 200 finanzierten Unternehmen sind grof3e
Transaktionen bei etablierten Mittelstandlern oder Famili-
enunternehmen sowie eine Vielzahl kleiner und mittlerer
Unternehmen, die von privaten oder 6ffentlichen Beteili-
gungsgesellschaften finanziert werden. Dies untermauert
ein Blick auf die Investitionen der letzten Jahre. Schwer-
punktméflig flieen die Investitionen in Buyout-Transak-
tionen — 2011 waren es zwei Drittel. Rund ein Viertel der
Mittel waren Venture Capital-Finanzierungen, rund 10%
fielen auf Wachstumsfinanzierungen und sonstige Minder-
heitsbeteiligungen.

Grofie Einzeltransaktionen

Wahrend sich die Zahl der jahrlich finanzierten Unter-
nehmen stabil bei rund 200 pro Jahr bewegt, offenbart das
Investitionsvolumen starke Spriinge. Diese sind zuriick-
zufithren auf grof3e Einzeltransaktionen. Blieben diese —
wie etwa 2009 oder 2011 — aus, schlug sich dies merklich
in niedrigen Investitionen nieder. Deshalb stehen dem
Rekordjahr 2007 mit Investitionen von fast 2 Mrd. EUR

18 | Sonderbeilage ,Unternehmensfinanzierung in Baden-Wiirttemberg"

Private Equity-Investitionen in

Baden-Wiirttemberg 2007 bis 2011
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Quelle: BVK

die investitionsschwacheren Jahre 2009 mit 218 Mio.
EUR und 2011 mit 444 Mio. EUR gegeniiber. Im ersten
Halbjahr 2012 summierten sich die Investitionen auf 128
Mio. EUR. Da aber gerade im zweiten Halbjahr einige
grof3e Transaktionen bei namhaften Unternehmen fiir
viel Aufmerksamkeit sorgten, kann man davon ausgehen,
dass das Ergebnis des Vorjahres noch ibertroffen wird.
Zu nennen sind etwa die Ubernahmen der bérsennotierten
WMF durch KKR, von Metabo durch Chequers Capital,
von Bartec durch Charterhouse Capital Partners oder
des Bremsengeschifts der Robert Bosch durch KPS
Capital Partners. [ |

Zur Autorin

Ulrike Hinrichs ist Ge-
schaftsfithrerin des Bun-
desverbandes Deutscher
Kapitalbeteiligungsgesell-
schaften. Zuvor war die
ausgebildete Journalistin
u.a. als Sprecherin des da-
maligen Bundesministers
Horst Seehofer und als
Biiroleiterin der Staatsmi-
nisterin Cornelia Piper im
Auswartigen Amt tatig.
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Investing

Unternehmensfinanzierung
via Mittelstandsanleihe

Bérse Stuttgart als Pionier

Der Markt fiir borsennotierte Mittelstandsanleihen ist in
den vergangenen Monaten, trotz einiger ,AusreifSer” und
allen wirtschaftlichen Turbulenzen, prdchtig gediehen.
Baden-wiirttembergische Unternehmen sind unter zwei
Gesichtspunkten fiir eine Finanzierung via borsennotierte
Unternehmensanleihe besonders prddestiniert. Das
,Léndle“ beherbergt eine grolSe Zahl an Weltmarktfiihrern,
die auf stabile Geschdftsmodelle und Umsditze aufsetzen
kénnen, und ist zudem Standort der auf den Handel mit
Mittelstandsanleihen spezialisierten Bérse Stuttgart, die
sich in den vergangenen Jahren vor allem als ,Privatan-
leger-Borse “ einen Namen gemacht hat.

Fremdkapital iiber den Kapitalmarkt

Lange Zeit war die Finanzierung iiber Anleihen lediglich
Konzernen und Grof3unternehmen vorbehalten. Seit
2010 haben auch Unternehmen aus dem Mittelstand die

Maoglichkeit, sich tiber die Emission von Mittelstandsan-
leihen eine neue Liquiditatsquelle zu erschlief3en. Pionier
war die Stuttgarter Borse mit ihrem ,Bondm*“-Segment.
Inzwischen haben fast alle deutschen Borsen ahnliche
Plattformen ins Leben gerufen. Derzeit sind tiber 70 Mit-
telstandsanleihen mit Volumina zwischen 10 Mio. und
150 Mio. EUR an den jeweiligen Handelssegmenten notiert.
Den Markt dominieren die Borsenplatze Diisseldorf, Frank-
furt und Stuttgart. Unternehmensanleihen ermoglichen
die Aufnahme von Fremdkapital (iber den Kapitalmarkt.
Die Hohe der Zinsen, die ein Unternehmen Anlegern
bezahlen muss, richtet sich nach seiner Kreditwiirdigkeit
und nach der ,Peergroup”: je besser die Bonitéat, desto
niedriger der Zins, aktuell zwischen 6% und 9%, bei einer
Laufzeit von meist fiinf Jahren. Die Bewertung der Boni-
tat eines Emittenten erfolgt tiber ein externes Rating
(Anbieter z.B. Creditreform, Euler Hermes oder Scope).

Anleihen von Unternehmen aus Baden-Wiirttemberg (Auswahl)

Unternehmen Branche Zeitpunkt der  Plattform Volumen in Kupon Rating
(Lauftzeit) WKN Platzierung Mio. EUR
Albert Reiff GmbH & Co. KG Automotive Mai 11 Bondm 30 7,25% BBB
(2016) A1H3F2
Durr AG Automobilzulieferer Sep 10 Bondm 225 7,25%
(2015) ATEWGX
Ekosem-Agrar GmbH Agrarunternehmen Mar 12 Bondm 50 8,75% BB+
(2017) ATMLSJ
MAG Industrial Automation Systems Maschinenbau Jan/Feb 11 Bondm 50 7,50% B+
(2016) ATH3EY
Maschinenfabrik Spaichingen GmbH Maschinenbau Jun/dul 11 Entry Standard 23 7,25% BB
(2016) A1KQZL
Rena GmbH Technologie Dez 10 Bondm 40 7,00% BB
(2015) A1E8W9
S.A.G. Solarstrom AG | Energiedienstleistung Nov/Dez 10 Entry Standard 25 6,25% BBB
(2015) A1E84A
S.A.G. Solarstrom AG Il Energiedienstleistung Jul 11 Entry Standard 17 7,50% BBB
(2017) A1KOK5
Scholz AG & Co. KG Recycling Feb 12 Entry Standard 150 8,50% BB
(2017) A1MLSS
Windreich AG | Erneuerbare Energien Mar 10 Bondm 50 6,50% BBB
(2015) A1CRMQ
Windreich AG Il Erneuerbare Energien Jul 11 Bondm 75 6,50% BBB
(2016) A1H3V3

Summe 735

Quelle: BondGuide
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Beispiel ,,Bondm*“

~Bondm*“ der Stuttgarter Borse ist mittlerweile ein etab-
liertes Handelssegment fiir mittelstandische Unter-
nehmensanleihen. Die Emittenten verpflichten sich, ein
Mindestmafd an fortlaufender Transparenz und Publi-
zitat einzuhalten. Ein externer Kapitalmarktexperte, der
Bondm-Coach, unterstiitzt Emittenten bei der Einhal-
tung ihrer Pflichten. Wichtige Voraussetzungen sind
ein von der BaFin gebilligter Wertpapierprospekt sowie
ein externes Rating. Der Prospekt muss testierte Finanz-
informationen, Risikohinweise und generelle Informatio-
nen zum Unternehmen enthalten. Wahrend die Anleihe
an der Borse gelistet ist, sind Folgepflichten einzuhal-
ten. Dazu zahlen etwa die zeitnahe Veroffentlichung der
Jahres- und Halbjahresabschliisse, gegebenenfalls ein
jahrliches Folgerating.

Erste Insolvenzen bremsen Euphorie der Anleger

Die anfangliche Euphorie der Anleger fiir den Markt der
Mittelstandsanleihen wurde allerdings seit der ersten
Insolvenz eines Anleiheemittenten gebremst: Mitte Mérz
2012 gab die SIAG Schaaf Industrie AG, ein Hersteller von

Stahltiirmen fiir Windkraftanlagen, bekannt, dass ein An-
trag auf Eroffnung des Insolvenzverfahrens gestellt wurde.
Mitte Juni folgten die Insolvenzen der Solarwatt AG und
der BKN Biostrom AG. Inzwischen haben die einzelnen
Borsen begonnen, zusatzliche Mindeststandards einzu-
fithren bzw. die bisher teils geringen Transparenzauflagen
zu erhohen.

Unabhangig von den formalen Anforderungen werden
Anleger kiinftig genauer priifen, in welche Mittelstands-
anleihen sie investieren, und sich dabei die Finanzkenn-
zahlen, Ratings, die Mittelverwendung, das Geschéfts-
modell und das Managementteam genauer als bisher an-
schauen. Generell ist die borsennotierte Mittelstands-
anleihe jedoch ein Instrument mit Zukunft, das eine
sinnvolle Ergdnzung zum Bankkredit darstellen kann
und parallel auch fiir riskobewusste Anleger durchaus
attraktiv ist. |

Markus Hofelich
redaktion@uc-magazin.de
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Vertrauen aufbauen

Der baden-wiirttembergische Mittelstand
zeigt sich gegeniiber Private Equity zuriickhaltend

Aufgrund der Euro-Schuldenkrise sind die wirtschaftlichen
Aussichten auch fiir mittelstdndische Unternehmen in
Baden-Wiirttemberg unsicherer geworden. Damit sind
bisherige Finanzierungsstrategien grundsdtzlich zu iiber-
denken. Aktuelle Umfragen zeigen auSerdem, dass Mittel-
stdndler zunehmend schwieriger an Kredite gelangen, um
notwendige Investitionen zu finanzieren. Welche Méglich-
keiten bestehen also fiir den Mittelstand hinsichtlich anderer
Finanzierungsformen, wie z.B. Private Equity? Antwort auf
diese Frage kann u.a. die alle zwei Jahre durchgefiihrte
Umfrage von Ebner Stolz Ménning Bachem geben, die
die aktuelle Finanzierungssituation von baden-wiirttem-
bergischen Unternehmen beleuchtet.

Bequeme Finanzierungslage

Knapp 2.000 mittelstandische Unternehmer, Geschéfts-
fihrer und Vorstande haben sich bei der letzten Umfra-
ge im August 2012 zum aktuellen Finanzierungsverhal-
ten und zur Finanzierungssituation in ihren Unternehmen
geauRert. Uberraschend ist folgende Tatsache: Statt am
Kapitalmarkt nach alternativen Finanzierungsformen
zu suchen oder iiber die Aufnahme von Private Equity
nachzudenken, finanziert sich der Mittelstand in Ba-
den-Wirttemberg nach wie vor iiberwiegend durch die
Thesaurierung von Gewinnen sowie durch klassische
Bankkredite. Begleitet wird diese Finanzierungsform
von Mafinahmen zur Ergebnisoptimierung und des
Working Capital-Managements, welche nach Aussage
der Verantwortlichen ganz oben auf der Liste stehen.

Zuriickhaltung gegeniiber Private Equity

Gegeniliber externem Eigenkapital bleibt der baden-
wiirttembergische Mittelstand skeptisch. Der Bedarf an
zusatzlichem Eigenkapital auf3erhalb des bestehenden
Gesellschafterkreises wird zwar erkannt. Dennoch sind
nach der Umfrage derzeit nur 8% der Befragten bereit,
Private Equity als Starkung des Eigenkapitals in Betracht
zu ziehen. Interessant ist, dass sich die mittelstandischen
Unternehmen, im Vergleich zur Umfrage vom Sommer
2010, Giber Private Equity zunehmend besser informiert
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fihlen. Daher kann die Skepsis gegeniiber Private Equity
nicht nur mit mangelnder Aufklarung zusammenhé&ngen.
Im Ubrigen werden derzeit nur rund 14% der befragten
Unternehmen von Beteiligungsgesellschaften finanziert.

Angst vor Kontrollverlust

Nach Ansicht der Befragten gibt es fiir diese Zuriick-
haltung im Wesentlichen drei Griinde: Der Mittelstandler
verliert ungern Stimmrechte und gibt daher nur selten
Mehrheiten ab. Dies wiederum ist jedoch haufig Voraus-
setzung fiir Finanzinvestoren, um eine gewisse Kontroll-
funktion und Entscheidungsgewalt zu erhalten. Des
Weiteren fiirchten die baden-wiirttembergischen Unter-
nehmer den mit Private Equity verbundenen hohen
Erwartungsdruck des beteiligten Gesellschafters. Ver-
standlich, denn das tagliche Geschaft mit Kunden, Liefe-
ranten und Mitarbeitern und die damit verbundene
Wettbewerbsintensitdt fithren bereits zu einer hohen
Spannung und Drucksituation beim Unternehmer.

Hemmschwelle Rendite
Hohe Renditeanforderungen fithren des Weiteren zum
Vorbehalt gegeniiber Private Equity. Die Mittelstandler

Ziehen Sie Private Equity als Finanzierungsform in

Betracht?

Ja, vorhanden
bzw. geplant

Nein, nicht geplant

Quelle: Umfrage von Ebner Stolz Monning Bachem, August 2012
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Top 6 Bundeslander nach

Private Equity-Investitionen 2011

1.806

mm Private Equity-Investitionen in Mio. EUR
1.104
748
I 444 421 418

Nordrhein- Bayern Hessen Baden- Hamburg Berlin
Westfalen Wiirttemberg

Quelle: BVK

haben selbst den Anspruch, wachstums- und ertrags-
stark zu sein. Geht jedoch ein Jahr mal schief und werden
Renditeanforderungen externer Eigenkapitalgeber nicht
erfiillt, mochten sich die Mittelstandler nicht mit den
damit verbundenen Sanktionen oder Restriktionen aus-
einandersetzen. SchlieRlich stellt der Kontrollverlust
ein echtes Problem fiir den Mittelstandler dar. War er es
bisher gewohnt, eigenstandig (oder gar selbstgefallig)
Entscheidungen zu treffen, muss er diese kiinftig vorbe-
reiten und mit Dritten abstimmen. Dies wird nicht selten
als Eingriff in die unternehmerische Freiheit verstanden.

Chancen fiir Private Equity

Allerdings sieht der baden-wiirttembergische Unter-
nehmer im Zusammenhang mit Private Equity nicht alles
nur negativ. Mehr als die Halfte der befragten Unternehmer
verbindet mit einem Finanzinvestor die Verbesserung
der Liquiditatssituation. Auch ein verbessertes Rating
und die damit einhergehende Bonitétssteigerung werden
positiv beurteilt. Und schlief3lich erwartet der Unter-
nehmer zuséatzliche Effekte aus dem Know-how-Transfer
mit der Beteiligungsgesellschaft, z.B. bei einer anste-
henden Internationalisierung oder dem Eintritt in neue
Markte. Fazit der letzten Umfrage: Bei der Mehrheit der
baden-wiirttembergischen Unternehmer dominieren
noch gewisse Angste und Vorbehalte gegeniiber externen
Eigenkapitalgebern und Investoren. Hinzu kommt, dass
das gegenwartig sehr niedrige Zinsniveau die Unterneh-
men veranlasst, auf die klassische Kreditfinanzierung
zurlickzugreifen. Das Vertrauensverhaltnis zwischen
den Mittelstdndlern und ihren Hausbanken ist in den
letzten zwei Jahren, trotz Finanz- und Eurokrise, eher
gewachsen. Der Mittelstandler zeigt sich gegeniiber den
klassischen Finanzierungsformen wie Hausbankkredit,
Factoring und Leasing, weiterhin sehr aufgeschlossen.

Was muss die Private Equity-Branche tun?

Mittelstandler nehmen also Private Equity-Finanzierungen
zunehmend wahr und verstehen deren Zusammenhange.

www.vc-magazin.de

Sie fiithlen sich besser informiert, bleiben jedoch skep-
tisch, weil sie den einzelnen Finanzinvestor nur schlecht
beurteilen konnen. Als neuer Gesellschafter ist der
Private Equity-Investor so eng am Geschehen, dass Akzep-
tanz nur Giber gegenseitiges Vertrauen erreicht wird. Daher
ist die Auswahl des richtigen Partners entscheidend. Da
Private Equity von auf3en betrachtet zunéchst einmal
bei allen Finanzinvestoren gleich klingt, bedarf es einer
Vielzahl von personlichen Gesprachen zwischen dem
Mittelstandler und dem Private Equity-Investor. Eine
Annaherung zwischen Private Equity und dem baden-
wirttembergischen Mittelstandler erfolgt offenbar nur
schrittweise durch die Einbindung von Intermediéren.
Im klassischen Bieterprozess eines M&A-Verfahrens
riickt das manchmal in den Hintergrund. Das Herantasten
an den richtigen Investor erfordert also eine langere
und geordnete Vorbereitung.

Ausblick

Mittelstandler in Baden-Wirttemberg sollten sich in
Finanzierungsfragen durchaus neu orientieren. Insbeson-
dere vor dem Hintergrund sich verdandernder Rahmen-
bedingungen und zunehmender Unsicherheiten kann
Beteiligungskapital ein wichtiger Faktor sein. Das gilt
insbesondere fiir Unternehmer mit exportorientiertem
Wachstum - hier ist der Private Equity-Investor allemal
der richtige Partner. Ein Ansatz, die vorhandene Skepsis
bei den Unternehmern zu tiberwinden, koénnte in der
Uberlegung liegen, ob nicht das gezielte Eingehen von
Minderheitspositionen die gewiinschte Basis schafft,
welche dem Mittelstandler seine unternehmerische Frei-
heit und Kreativitat erhéalt. Am Ende bleibt es in beide
Richtungen eine Vertrauensfrage. |

Zu den Autoren

Christian Fuchs und Michael Euchner sind Partner
bei Ebner Stolz Monning Bachem in Stuttgart. Die
international tatige Sozietat berat Mandanten in allen
Fragen der Wirtschaftspriifung und des Steuerrechts.
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In jeder Phase die

passende Finanzierung

Die Business Angel-Szene in Baden Wiirttemberg

Die Welt mit Innovation und Kreativitdt im Kleinen und
Grof3en zu gestalten, ist Teil des baden-wiirttembergischen
Erfindergeistes. Baden-Wiirttemberger sind als erfolgreiche
Tiiftler und Denker bekannt, denen Prdzision, Qualitdt und
Verldsslichkeit, aber auch Sparsamkeit wichtig sind. Diese
Kriterien sind der Antrieb der baden-wiirttembergischen
Wirtschaft und charakterisieren auch die heimische Business
Angel-Szene.

Finanzierungsliicken schliefRen

Oftmals noch aktive oder bereits gerade ausgestiegene
Unternehmer des Mittelstands bzw. Manager aus mittel-
standischen Unternehmen, die als Hidden Champions in
ihrem Markt diese Unternehmen innovativ und sehr
technologieorientiert zum Erfolg gebracht haben, enga-
gieren sich in Baden-Wiirttemberg als Business Angels.
Anfang 2000 war die Szene der Start-up-Finanziers im
Bundesland klein, und hauptsachlich private Business
Angels und Venture Capital-Gesellschaften haben in
junge Unternehmen investiert. Die Liicke zwischen
Venture Capitalisten und Business Angels ist grof3er
geworden, aber genau dort investieren heute verstarkt
Family Offices. Diese Gesellschaften treten héufig nicht
offentlich in Erscheinung und sind meist Unternehmer-
familien, die sich direkt, auch mit grof3eren Betrdgen und
héufig langfristig, an jungen Unternehmen beteiligen.

Erginzendes Engagement

Mittlerweile wird auch das Interesse der etablierten mittel-
standischen Unternehmen an Start-ups immer grofier.
Oftmals sehr gut im Forschungs- und Entwicklungsbereich
in ihrem spezifischen Segment ausgestattet, werden
Beteiligungen an neuen Technologien und Softwarekom-
ponenten gesucht, die das eigene Unternehmen mit neuen
Ideen strategisch und nachhaltig ergdnzen kénnen. Dabei
beobachten wir, dass solche mittelstandischen Unter-
nehmen einem Engagement eines erfahrenen Business
Angels im Beteiligungsunternehmen grof3e Bedeutung
zusprechen, da dadurch eine grof3ere Erfolgschance fiir
das Vorhaben gegeben ist. Business Angels, Familien
und Unternehmen ergénzen sich sinnvoll, in der Reihen-
folge der Investition: Der oder die Business Angels, die
in einer frithen Phase finanzieren, die Familie, die in einem
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zweiten Schritt einen grofleren Finanzierungsbeitrag
bringen kann, und das Unternehmen, das die Beteiligung
als strategische Beteiligung ergdnzt oder ibernimmt,
oder aber von Anfang an, als Syndikat mit unterschied-
lichem Know-how und finanziellen Angeboten.

Starkung der Innovationskultur

Wahrend die aktiven Netzwerke vor zehn Jahren haupt-
sachlich aus Business Angels bestanden haben, hat sich
die heutige Zusammensetzung an den Markt angepasst.
Die Netzwerke sind nicht nur Anlaufstelle fiir die Start-
ups und Veranstalter von Vorstellungsrunden, sondern
kennen die regionalen, interessierten Partner und
Moglichkeiten genau. Eine Kombination von mehreren
Investoren aus den verschiedensten Bereichen, jeweils mit
der Einbringung der Kernkompetenz und der Ergdnzung
mit (halb-)staatlichen Mitteln, sind deshalb haufig
moglich. Damit decken diese Investoren, Business Angels,
Family Offices und mittelstdndische Unternehmen ein
strategisch wichtiges Segment der frithen Unternehmens-
griindung ab, das die Voraussetzung fiir eine erfolgreiche
Griinderkultur darstellt. Baden-Wiirttemberg ist mit
seinen technologieorientierten, erfolgreichen Unter-
nehmen besonders auf den Innovationsschub aus solchen

Neugriindungen angewiesen. |
Zur Autorin
| & o Sigrid Rogner ist Ge-

schaftsfithrerin des Ven-
ture Forum Neckar e.V. in
Heilbronn. Der Verein hat
sich zum Ziel gesetzt, tech-
nologieorientierte Start-
ups aus ganz Deutsch-
land mit Business Angels
und mittelstandischen
Investoren aus der Region
Heilbronn-Franken und
Heidelberg zusammenzu-
bringen.
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Praxis

Schritt fiir Schritt zur grofden Erfindung

Baden-Wiirttembergs Vorliebe zum Tiifteln:

, Die Ubermorgenmacher*

, Wir feiern in die Zukunft rein“ — unter diesem Motto ver-
anstaltete das Staatsministerium Stuttgart 2012 gemeinsam
mit dem SWR den Erfinderwettbewerb , Die ﬂbermorgen-
macher*. Anfang Januar hatte die Jury aus tiber 500 Bewer-
bungen ausgewdhlt: Von der Projektleitung fiir den Test des
neuen Ariane-Triebwerks bis zu E-Gitarren im Schicht-
bauverfahren oder einem Kiihlschrank mit Display zur
Lebensmittelverwaltung waren dabei viele spannende
Ideen vertreten. Gewissermaisen als Belohnung gab es
eine Livesendung mit allen Gewinnern im SWR-Fernsehen
und die Erfiillung eines besonderen Wunsches, der — zwei
Bedingungen — erfiillbar und nicht teurer als 1.000 EUR
sein durfte.

Bunte Erfinderlandschaft
»,Baden-Wiirttemberger sind kreativ und engagiert — und
zwar in unterschiedlichsten Feldern tiber alle Generatio-
nen hinweg“ — so lautet das Fazit von Prof. Dr. Marion
Weissenberger-Eibl, Jurorin bei ,Die Ubermorgenma-
cher” und Leiterin des Fraunhofer-Instituts fiir System-
und Innovationsforschung (ISI) in Karlsruhe. Durch den
u.a. vom Staatsministerium ausge-
tragenen Wettbewerb lief3en sich aus-
sagekraftige Schliisse iber die Inno-
vations- und Unternehmerkultur des
Bundeslandes ziehen, wie sie weiter

meint: ,Baden-Wiirttemberg ist ein
leistungsstarker Standort mit sehr -

hoher Innovationskraft. Man hat je- .
doch verstanden, dass es oft die zu- -

nachst wenig sichtbaren Innovatio-

Prof. Dr. Marion
Weissenberger-Eibl,
Fraunhofer ISI

nen sind, die auf lange Sicht grof3e
Wirkung haben.*

Anschubfaktor Medien

Ein Unternehmen, das in besonderer Weise von der
medialen Aufmerksamkeit des Wettbewerbs profitieren
konnte, ist PocketTaxi, eine Ausgriindung aus dem KIT
Karlsruhe. Das junge Unternehmen hat eine Internet-
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PocketTaxi aus Karlsruhe gehort zu den Gewinnern des Erfinderwettbewerbs
,Die Ubermorgenmacher”. Foto: PocketTaxi

plattform entwickelt, mit der regionale Mitfahrgelegen-
heiten fiir Pendler angeboten und organisiert werden
konnen. ,Zum Zeitpunkt der Teilnahme bei den Uber-
morgenmachern hatten wir gerade das Exist-Griinder-
stipendium erhalten, mittlerweile haben wir auch die
Zusicherung unseres Business Angels. Wir befanden uns
also mitten in der Griindungsphase“, erzahlt Patrick
Novinsky, Teammitglied von PocketTaxi. Dadurch, dass
hinter der Initiative das Land Baden-Wiirttemberg und
der SWR als Landesrundfunkanstalt standen, war eine
neutrale Berichterstattung in Drittmedien sicher. ,Zudem
sind Nachhaltigkeit, Spritsparen und Umweltentlastung
brandaktuelle Themen - der Auftrieb fiir uns war also
perfekt”, so der junge Griinder weiter. Perfekt und wichtig,
befindet sich das Start-up doch momentan auf der Suche
nach Investoren fiir die erste Finanzierungsrunde. Als
Belohnung wiinschte sich PocketTaxi eine medial beglei-
tete Fahrt mit Herrn Ministerprasident Kretschmann.
»Ein Wunsch, der allerdings noch erfiillt werden muss*,
schmunzelt Novinsky.

Spitzenposition halten

Weissenberger-Eibl zeigt sich vom Wettbewerb begeistert:
,Mich hat sehr beeindruckt, mit wie viel Herzblut die 60
Frauen und Manner an ihren Zukunftsprojekten arbeiten®,

www.vc-magazin.de



legendéren Erfindergeist seines Bundeslandes bestétigt:

,Die innovativen und originellen Projekte zeigen, wie
zukunftsfahig unser Land und seine Menschen sind —
ihnen verdanken wir, dass in Baden-Wirttemberg die
meisten Patente und Erfindungen deutschlandweit
entwickelt werden®, sagte er beim Empfang der 60 Gewin-
nerinnen und Gewinner. Weissenberger-Eibl verbindet
dies mit einem konkreten Auftrag an Politik und Univer-
sitaten: ,Baden-Wiirttemberg hat nicht nur eine Spitzen-
position im Forschungsbereich, sondern auch im Wirt-
schaftssektor. Damit das so bleibt, braucht es weiterhin
Das Team von PocketTaxi beim Neujahrsempfang mit Ministerprasident Winfried einen intensiven Wissenstransfer von der Wissenschatt
Kretschmann. Foto: PocketTaxi in die Wirtschaft®, ist sie liberzeugt. [ |
so die Wissenschaftlerin. Auch Ministerprasident
Winfried Kretschmann sieht durch den Wettbewerb den verena.wenzelis@uc-magazin.de

Anzeige

wohlgelegen®

wohlgelegen®

zukunft am neckar
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Praxis

,Das Unternehmertum gibt der
Region etwas zurlick, um sie
zukunftsfahig zu gestalten”

Interview mit Thomas R. Villinger,

Die nordwiirttembergische Region rund um Heilbronn ist
seit jeher eine unternehmerisch geprdigte Gegend. Seit
2006 sorgt der Zukunftsfonds Heilbronn dafiir, dass sich
neben den bestehenden ,Sdulen*“ Automotiv, Maschinen-
bau und Elektroindustrie auch Zukunftstechnologien ver-
stdrkt ansiedeln. Mathias Renz, Verlagsleiter des Venture-
Capital Magazins, sprach mit Thomas R. Villinger, ge-
schdaftsfithrender Gesellschafter/CEO des Zukunftsfonds
tiber unternehmerische Verantwortung, Standortmerkmale
und die Investitionsstrategie.

VC Magazin: Der Zukunftsfonds Heilbronn ist deutsch-
landweit einzigartig, wie kam es zu der Idee, gab es inter-
nationale Vorbilder?

Villinger: Die Grundlage fiir den Zukunftsfonds bildeten
das Venture Forum Neckar mit seinen heute rund 50
Investoren aus dem Raum Nord-Wiirttemberg und meine
Expertise aus der Zeit im Silicon Valley und in Boston.
Aus dem Venture Forum Neckar kamen einige Inves-
toren auf mich zu, die mehr als nur Business Angels-
Investments eingehen wollten und eine grof3ere Summe
zu investieren bereit waren, wenn die regionale Ansied-
lung dadurch gestarkt wird. Auch in den USA scharen
unternehmerisch geprégte Investoren ihre Beteiligungen
bevorzugt im ndheren Umkreis um sich und schaffen
somit eine regionale Entrepreneurship-Kultur.

VC Magazin: Wie ist der Heilbronner Fonds strukturiert?
Wer sind die operativ handelnden Personen?

Villinger: Der Zukunftsfonds ist als Evergreen-Fonds
strukturiert, aus dem Eigenkapital in die Portfoliounter-
nehmen investiert wird. Mogliche Verkaufserlose werden
wieder neu investiert. Das verschafft uns viel Ruhe beim
Investieren und Aufbauen der Unternehmen. Unser Fokus
liegt auf EBIT, Ertrag und natiirlich auch auf dem Wachs-
tum der Unternehmen. Wir sind nicht abgeneigt, mit
Corporate Ventures oder Family Offices zusammenzu-
arbeiten, die unsere Unternehmen mitfinanzieren und
bei Interesse spater auch iibernehmen koénnten, aber
wir initiieren nicht selbst den Exit. Es gibt ein Manage-
mentteam bestehend aus vier Investment-Managern

28 | Sonderbeilage ,,Unternehmensfinanzierung in Baden-Wiirttemberg"

CEO, Zukunftsfonds Heilbronn

4

Thomas R. Villinger

und dariiber hinaus unsere Verwaltungsratsmitglieder,
die allesamt selbst erfolgreiche mittelstandische Unter-
nehmer sind oder waren.

VC Magazin: Hinter dem Zukunftsfonds stehen vermo-
gende Unternehmerpersonlichkeiten aus dem Grofdraum
Heilbronn, denen die Entwicklung der Region am Herzen
liegt. Bringen sich die Kapitalgeber auch im operativen
Geschaft bzw. beratend ein?

Villinger: Ja, eindeutig! Es gibt ein nachhaltiges Interesse
an der Entwicklung der Unternehmen. Wenn es Frage-
stellungen gibt, bei denen die Investoren im operativen
Geschaft mithelfen konnen, stehen sie jederzeit mit Rat
und Tat zur Seite.

VC Magazin: Sie haben kiirzlich die Erhdhung des Fonds-
Volumens auf stolze 200 Mio. EUR bekannt gegeben.
Was waren die Hintergriinde, inwiefern haben sich da-
durch die Grofienordnungen lhrer Zielunternehmen
verandert?

Villinger: Uns wurde mit der Erhéhung des Fonds-
volumens von Seiten der Investoren das Signal gegeben,
dass wir in der Lage sind, unsere aktuell 16 Portfolio-
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unternehmen weiterfinanzieren zu kénnen und dariiber
hinaus Beteiligungen an weiteren zehn bis zwolf Unter-
nehmen eingehen kénnen. An der Gréf3enordnung der
Investments hat sich dadurch nichts verdndert. Wir
investieren nach wie vor in der Bandbreite von 750.000
bis 15 Mio. EUR, das durchschnittliche Investment liegt
bei 5,5 Mio. EUR pro Unternehmen.

VCMagazin: Sie investieren ausschliefllich in Unter-
nehmen, die ihren Firmensitz mittel- bis langfristig nach
Heilbronn verlegen mochten. Welche Technologien befin-
den sich im Fokus?

Villinger: Wir haben hier viele hoch innovative Auto-
motive-, Elektronik- und Maschinenbauunternehmen,
das sind aber nicht die Zielbranchen des Zukunftsfonds.
Unser Fokus liegt auf Zukunftstechnologien wie Medizin-
technik, Nanotechnologie, Biotech, Cleantech oder IT.
Unser oberstes Ziel ist es, geeignete Unternehmen inner-
halb einer iberschaubaren Zeitspanne in der Region
anzusiedeln. Alle unsere Beteiligungen haben inzwischen
ihren Sitz in Heilbronn oder beabsichtigen, diesen in
Kiirze hierher zu verlegen.

VCMagazin: Wie kommen Sie an diese Unternehmen,
wie generieren Sie Dealflow?

Villinger: In erster Linie durch unser Netzwerk, das
sind z.B. assoziierte Unternehmen aus der Region, die
uns Uber Investitionsanfragen informieren. Daneben
versuchen wir permanent unseren Bekanntheitsgrad
durch die Prasenz auf Kongressen und Messen zu stei-
gern. Insgesamt sehen wir rund 400 bis 500 Beteiligungs-
moglichkeiten pro Jahr. Wir sprechen aber keine Unter-
nehmen eigeninitiativ an.

VC Magazin: Welche Standortvorteile sprechen neben
dem Zukunftsfonds fiir die Region Heilbronn?

Villinger: Wir haben hier die hochste Ansiedlungs-
dichte an Hidden Champions und Weltmarktfiithrern und
damit eine enorme Technologie- und Patentdichte. Nicht
zuletzt dadurch verfiigt die Region iiber hervorragend
ausgebildete Arbeitskrafte und eine unternehmerisch
gepragte Grundeinstellung in der Bevolkerung. Dariiber
hinaus gibt es hier gute und ausreichend vorhandene
Gewerbeflaichen und mit dem neuen ,Zukunftspark
Wohlgelegen“ einen Top-Standort fiir technologieorien-
tierte Wachstumsunternehmen. Die German Graduate
School, die privat finanzierte Hochschule mit vielen
Studiengdngen im Wirtschafts- und Technologiebereich,
sowie eine familienfreundliche Infrastruktur mit zeit-
gemaf} ausgestatteten Kindergarten, Schulen und Sport-
statten sorgen fiir ein optimales Umfeld. Vieles davon
basiert tibrigens auf privaten Initiativen und privater
Finanzierung. Das Unternehmertum gibt der Region
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Ein Unternehmen aus dem Portfolio des Zukunftsfonds Heilbronn: Die Novalung
GmbH bietet iiber eine kiinstliche Lunge eine neue Behandlungsmethode bei
Lungenversagen an. Foto: Novalung

Kapital aus privaten Ertragen zuriick, um die Region
auf eine nachhaltige Zukunftsfahigkeit zu begleiten. Das
ist personliches unternehmerisches Engagement und
absolut vergleichbar mit den mir bekannten Handlungs-
weisen aus den USA.

VC Magazin: Sehen Sie aktuell vergleichbare Projekte in
anderen Regionen im deutschsprachigen Raum?
Villinger: Nein, leider nicht. Ich fande es aber schon,
wenn andere deutsche Standorte auch in diese Richtung
denken wiirden. Dann héatten wir keinen so grof3en Brain-
Drain in Richtung USA, Grof3britannien oder Israel. Das
Selbstverstandnis des Standorts Deutschland ist mir ein
grofles Anliegen. Wir diirfen wachstumsstarke Unter-
nehmen und innovative Technologien nicht an andere
Lander verlieren.

VC Magazin: Das wiirde fiir Sie aber auch Konkurrenz
aus anderen Regionen bedeuten?

Villinger: Konkurrenz belebt das Geschéaft. Da werden
wir nur noch besser.

VC Magazin: Vielen Dank fiir das Interview. |

mathias.renz@uc-magazin.de

Zum Gesprichspartner

Thomas R. Villinger ist geschéftsfiihrender Gesell-
schafter/CEO des 2006 gegriindeten Zukunftsfonds
Heilbronn. Der Fonds ist an aktuell 16 Unternehmen
aus sogenannten Zukunftstechnologien beteiligt, u.a.
an Novalung, Medos, AWS Group, Greenovation Bio-
tech und DataGlobal.
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Baden-Wiirttemberg gilt als Kernland des deutschen Maschi-
nenbaus, ist hier doch iiber die Hdlfte aller produzieren-
den Firmen fiir Werkzeugmaschinen und Hersteller von
Prdzisionswerkzeugen in Deutschland ansdssig. Forschungs-
starke Konzerne wie Daimler und Bosch, aber auch eine
Vielzahl von innovativen Mittelstdndlern aus den Kern-
branchen Fahrzeug- und Maschinenbau sowie der Elektro-
= technik sind im ,Ldndle “ angesiedelt. Die gute Infrastruktur
und die enge Vernetzung von Wissenschaft und Forschung

bieten ideale externe Voraussetzungen fiir erfolgreiche
8 Zukunftsaussichten fiir. Die global vernetzte Branche ist
aber auch einem hohen Verdnderungsdruck ausgesetzt.
Um die bisherige Erfolgsgeschichte fortzuschreiben, miis-
sen die bestehenden Strukturen immer wieder angepasst
werden — dies geht iiber reine Prozessoptimierung deutlich
hinaus.

Neuen Herausforderungen strategisch begegnen
Angesichts des sich stets wandelnden Marktes ist die
strategische Ausrichtung ein wichtiger Faktor fiir den
Unternehmenserfolg. Eine Uberpriifung und Rekonfigu-
ration der Unternehmensstrategie bzw. des Geschafts-
modells findet jedoch selten statt. Oft wird das Geschéfts-
modell einzig an den aktuellen und vermuteten Kunden-
bediirfnissen ausgerichtet. Die Unternehmen bauen auf
ihre hohe Fertigungstiefe und ihr umfangreiches techni-
sches Know-how, die die wesentliche Grundlage fiir die
Zukunftssicherung darstellen sollen. Meist beziehen
sich Veranderungen und Optimierungen gezielt auf die
Produktionsablaufe, Maschinenlaufzeiten und Inves-
titionen in neue Maschinen, ohne eine Einbettung in
eine strukturierte Unternehmensstrategie. Auf3er Acht
gelassen wird nicht selten, dass die Globalisierung nicht
nur einen grofieren Absatzmarkt mit sich bringt, sondern
die Betriebe auch hinsichtlich der Schnittstellenanzahl
sowie der grofleren Komplexitat des gesamten Umfeldes
herausfordert.

Wozu eine Rekonfiguration des Geschiftsmodells?
Viele Bereiche eines Unternehmens werden standig
analysiert und verbessert: Abldufe und Prozesse, Neu-
produkte, Finanzierungsstrukturen etc. Das Geschafts-
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modell als Grundlage unternehmerischen Handelns wird
jedoch oftmals vernachlassigt und wenig beleuchtet.
Dabei ist die Uberlegung, ob das Geschiftsmodell lang-
fristig nachhaltig tragbar ist bzw. dem Unternehmen die
Mobglichkeit bietet, Umsatzrenditen zu erwirtschaften,
die das zukiinftige erfolgreiche Wirtschaften sicher-
stellen, erfolgsentscheidend. Die Beschéaftigung mit
dem eigenen Geschaftsmodell ist nach unserer Ein-
schatzung die wesentliche Aufgabe des Top-Manage-
ments bzw. der Eigentiimer sowie — falls vorhanden — der
Aufsichtsgremien. Diese benotigen fiir erfolgreiche Ent-
scheidungen die notwendige Weitsicht: Strategische
Entscheidungen bzw. Nichtentscheidungen wirken sich
erst sehr viel spéter in finanziellen Kennzahlen aus und
konnen nur mit erheblichem zeitlichem Vorlauf korrigiert
werden. Eine erhohte Aufmerksamkeit hinsichtlich strate-
gischer Fragen ist angesichts der Globalisierung und
hoherer Volatilitat von Konjunkturzyklen unabdingbar.

Zunehmende Bedeutung von
Finanzierungsaspekten

Der Finanzierungsstrategie eines Unternehmens wird in
Baden-Wiirttemberg in Zukunft eine weitaus bedeuten-
dere Rolle zukommen. Das Hausbankmodell mit engen
Beziehungen und hohem Vertrauensvorschuss wird
zunehmend abgeldst. Fremdkapitalgeber analysieren

9

Uber die Hilfte aller produzierenden Firmen fiir Werkzeugmaschinen und Hersteller
von Prazisionswerkzeugen in Deutschland ist in Baden-Wiirttemberg ansassig.
Foto: Panthermedia/U Pixel
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kritischer die Kreditwiirdigkeit des Unternehmens und
beziehen sich bei ihren Entscheidungen auf Finanzkenn-
zahlen und Softfaktoren wie Abhéngigkeiten von Konjunk-
turzyklen, Marktgeschehnissen, Lieferanten und Tech-
nologien. Aufgrund der immer gré3er werdenden Hiirden
und steigenden Eigenkapitalanforderungen wiinschen
sich Unternehmer einen hoheren Grad an Unabhéangig-
keit von der klassischen Kreditfinanzierung. Innovatives
Asset Based Finance, z.B. in Gestalt von Factoring und
Sale and Lease Back von beweglichen Vermogensgegen-
standen, ist zunehmend als Beimischung im Finanzie-
rungsmix im baden-wiirttembergischen Maschinenbau
angekommen und schafft die notwendige Unabhéangig-
keit in wichtigen Entscheidungen. Diese Liquiditats-
schopfungen werden mitunter verwendet, um den
Druck auf die Cash-Situation durch den hohen
Vorfinanzierungsanteil durch spéate Zahlungstermine
und Avalstellungen zu verringern. Vormaterial-Lieferanten
iben nicht selten tiber Einkaufsbedingungen, Rahmen-
vertrage und Abnahmeverpflichtungen einen direkten
Einfluss auf die Maschinenbauer aus und verschieben
auf diese Weise Zahlungsbedingungen zugunsten des
wirtschaftlich Starkeren. Fremdleistungen miissen
meist sofort beglichen werden; Warenkreditversiche-
rungen verhalten sich vorsichtiger und priifen vermehrt
die Bonitat. Besondere Vorsicht ist angebracht, wenn
der Rohstoffanteil in der Lieferantenkette eine signifi-
kante Grofe annimmt, da dort die Verhandlungsmacht
oft besonders grof3 ist.

An der Weltspitze bleiben

Unterschiedliche Merkmale zeichnen ein erfolgreiches
Geschaftsmodell aus. Wesentliche Anhaltspunkte sind
neben einer stabilen und berdurchschnittlichen
Ertragslage und der Generierung von nachhaltigem
Wachstum vor allem die Moglichkeit der Sicherung oder
des Ausbaus der eigenen Liquiditatsposition. Wie oben
beschrieben legt sie den Grundstein fiir unabhangiges
Handeln in Krisenzeiten. Auch wenn der Fokus bei
Maschinenbauunternehmen haufig auf Forschung und
Entwicklung, Innovation und (vermeintlichen) Kunden-
wiinschen ruht, diirfen die Investitionserfordernisse
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nicht den Rahmen des Leistbaren oder wirtschaftlich
Sinnvollen iiberschreiten. Gleichzeitig sind Allein-
stellungsmerkmale im globalisierten Wettbewerb ein
unverzichtbarer Vorteil, um sich gegen die Konkurrenz
durchzusetzen. Dies konnen Preisvorteile, technische
oder wirtschaftliche Uberlegenheiten, einzigartige Innova-
tionen oder Nischenlosungen sein. Wahrend transparente
Ablaufe eventuelle Defizite schneller sichtbar machen
und Handlungsbedarf aufzeigen, ist zugleich ein hohes
Maf an Flexibilitat der Schliissel fiir schnelle Reaktions-
fahigkeit auf sich andernde Bedingungen. Nicht zuletzt
stellt die Unabhangigkeit von Lieferanten, Rohmaterialien
und Mitarbeiter-Know-how einen entscheidenden
Vorteil des Geschéaftsmodells dar. Kein Unternehmen
wird alle oben beschriebenen Merkmale treffen konnen.
Aber viele baden-wirttembergische Unternehmen
haben solide Grundlagen und das notwendige Mitar-
beiter-Know-how, um sich zukunftsorientiert mit ihrem
Geschaftsmodell auseinanderzusetzen. |

Zu den Autoren

Volker Wintergerst ist Managing Partner, Bernd
Grupp ist Partner bei Wintergerst Societét fiir Unter-
nehmer-Beratung GmbH in Stuttgart. Die Sozietét
betreut Familienunternehmen und mittelstandische
Beteiligungsgesellschaften. Eine Kernbranche des Be-
ratungsunternehmens ist Maschinenbau.
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Praxis

» 1ypisch sind Innovationen
im Technologie-Bereich “

Interview mit Dr. Dieter Kraft, Investment Partner,
Robert Bosch Venture Capital GmbH

Seit einiger Zeit investieren bundesweit wieder mehr
Corporate Venture Capital-Gesellschaften in vielverspre-
chende technologieorientierte Start-ups. Dazu gehort
auch die Robert Bosch Venture Capital GmbH (RBVC), die
bereits seit 2008 in technologieorientierte Branchen aus
dem Umfeld des Stuttgarter Mutterkonzerns investiert. Dr.
Dieter Kraft, Investment Partner bei RBVC, sprach mit
Verena Wenzelis tiber den Investitionsstandort Baden-
Wiirttemberg und strategische Ziele des Bosch-Beteili-
gungsarms.

VC Magazin: Corporate Venture Capital ist in Deutsch-
land wieder auf dem Vormarsch. Welche Aktivitaten
beobachten Sie in Baden-Wiirttemberg?

Kraft: Wir sehen in Baden-Wiirttemberg einerseits hoch-
schulnahe Ausgriindungen fiir die Entwicklung und Markt-
einfithrung von innovativen Technologien, aber auch
Wachstumsfinanzierungen fiir reifere mittelstdndische
Unternehmen mit innovativen Produkten, Markterweiterun-
gen oder auch innovativen Geschéftsmodellen. Die Enga-
gements von interessierten Corporates erfolgen nicht nur
tiber Venture Capital-Gesellschaften, sondern auch durch
Partnering und Kooperationsprojekte mit den Start-ups.

VC Magazin: Was sind Merkmale des Investitionsstand-
ortes? Welche Chancen bieten sich Investoren?

Kraft: Typisch sind Innovationen in den Bereichen Tech-
nologie, neue Materialien, Automation, IT und Geschéfts-
modelle. Chancen fiir Investoren resultieren aus guter
Infrastruktur, exzellenten Hochschulen und regionalen
Férdermafdnahmen sowie Modellregionen wie z.B. fiir das
Zukunftsthema Elektromobilitat.

VC Magazin: In welche Unternehmen investiert RBVC?
Kraft: Wir investieren in Unternehmen in den Bereichen
Automation & Control mit interessanten Trends in der
Robotik und Mikrosystemtechnik sowie Energie und
Umwelt mit Fokus auf effizienten Energiewandlungs-
prozessen und Speichertechnologien. Aufferdem inte-
ressieren uns Enabling Technologies sowie als viertes
Suchfeld der Bereich Healthcare, hier mit Fokus auf Me-
dical Devices & Services. Diese Investitionen tatigen wir
allerdings nicht nur in Baden-Wirttemberg, sondern
weltweit.
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VC Magazin: Baden-Wiirt-
temberg ist ein Standort
mit vielen erfolgreichen,
alteingesessenen Unterneh-
men. Was bedeutet das fiir
den Anreiz zur Griindung?

Kraft: In Baden-Wiirttem-
berg gibt es viele alteinge-
sessene Unternehmen, die
ihr traditionelles Geschaft
uber die Jahre professionell

und mit grof3em Erfolg ent-

Dr. Dieter Kraft

wickelt haben. Diese Unter-
nehmen tragen einen maf3-
geblichen Anteil an der Forderkultur und der guten
Ausbildung in Baden-Wiirttemberg. Das kommt auch den
Start-ups zugute. Dabei sind Initiativen wichtig, die dieses
Umfeld unterstiitzen, wie z.B. die Baden Wiirttemberg:
Connected bwcon. Der Anreiz zur Griindung konkurriert
mit guten Jobangeboten in erfolgreichen Traditionsun-
ternehmen und spricht klar die Unternehmerperson-
lichkeiten an, die spater auch erfolgreiche Unternehmen
aufbauen.

VC Magazin: Wie fordert RBVC interne Start-ups und
Ausgriindungen aus dem eigenen Unternehmen?

Kraft: Bosch engagiert sich intern fiir den Ausbau neuer
Geschaftsfelder im Rahmen kleiner Projektgruppen mit
eigenem Businessplan. Dariiber hinaus férdern wir Un-
ternehmen, die sich in einer frithen Phase der Entwick-
lung befinden, durch eine Kofinanzierung des High-Tech
Griinderfonds.

VC Magazin: Herr Dr. Kraft, haben Sie vielen Dank fiir
das Gesprach! [ |

verena.wenzelis@uc-magazin.de

Zum Gespréichspartner
Dr. Dieter Kraft ist seit 2009 Investment Partner bei

RVBC. Der promovierte Physiker ist fiir das europaische
Venture-Geschift der Gesellschaft verantwortlich.

www.vc-magazin.de



Case Study

2014 wird ein entscheidendes Jahr

Immatics Biotechnologies GmbH: Neue Wege in der Krebstherapie

Forschung und Entwicklung im Bereich Krebstherapie ist
langwierig und kostenintensiv — gelingt einem Team hier
der Durchbruch, wird das von der gesamten Branche mit
Spannung beobachtet. So geschehen bei Immatics, einer
Ausgriindung aus dem Technologiepark Tiibingen-Reutlingen,
einem der deutschlandweit grofSten Griinderzentren fiir Bio-
technologie. Auch Investoren setzen grofse Hoffnungen in die
anstehenden Phase-lll-Testergebnisse der Krebsimpfstoffe.

Beeindruckende Forschungsergebnisse

Ein neuartiger Ansatz, der Uberlebensraten bei Krebs-
patienten erhoht — so konnte man die therapeutischen
Impfstoffe von Immatics beschreiben, die in klinischen
Studien wiederholt vielversprechende Ergebnisse liefern
konnten. ,Bereits die Phase-lI-Daten haben gezeigt, dass
unser Ansatz die Gesamtiiberlebensrate steigern kann.
Das hat bisher kaum jemand geschafft“, sagt Paul Higham,
CEO von Immatics. X-President, die eigene Technologie-
plattform des Unternehmens, ermoglicht eine schnelle
Identifikation von Angriffszielen auf der Oberflache von
Krebszellen. Diese dienen als Basis fiir die Entwicklung
der Impfstoffe. Drei Praparate befinden sich derzeit in
klinischen Studien; in Zukunft konnten sie einen Beitrag
dazu leisten, Nierenzellkrebs, Darmkrebs und Hirntumore
erfolgreicher zu behandeln. Komplettiert wird die Pipeline
durch zwei Impfstoffe gegen Magen- und Lungenkrebs,
die sich momentan in der praklinischen Phase befinden.

Investoren mit grolem Namen

Die Erwartungen an den Therapieansatz von Immatics
spiegeln sich auch in den Investoren des Unternehmens
wider. In drei Finanzierungsrunden konnte man das Who
is who der Finanzierer deutscher Biotechnologieunter-
nehmen von sich iberzeugen und Kapital in Hohe von
108 Mio. EUR einnehmen. Vier Namen stechen beson-
ders heraus: Wellington Partners, die das Potenzial der
Tibinger schon 2004 erkannten, die seit 2007 inves-
tierte dievini Hopp BioTech Holding sowie seit 2010 die
MIG Verwaltungs AG und - {iber die AT Impf GmbH - Dr.
Andreas und Dr. Thomas Striingmann. Die Investoren
erhoffen sich einiges von den Tibingern. ,Die Markt-
chancen in der Onkologie sind immens. Und mit der
Technologieplattform von Immatics, die frei von Royalty-
Verpflichtungen oder sonstigen Rechten Dritter ist, lassen

www.vc-magazin.de
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Die therapeutischen Impfstoffe von Immatics sind ein neuartiger Ansatz, die
Uberlebensraten bei Krebspatienten zu erhohen. Foto: Immatics

sich praktisch alle Arten von soliden Tumoren adres-
sieren“, so Dr. Rainer Strohmenger von Wellington
Partners, der schon lange vor dem Erstinvestment von
der Technologie begeistert war. Die bisher letzte Finan-
zierungsrunde 2010 spiilte 54 Mio. EUR in die Kassen des
Tibinger Unternehmens. Wesentliches Ziel ist weiterhin
die Fortfilhrung der klinischen Entwicklung der drei
wichtigsten Krebsimpfstoff-Programme.

Bedeutendes Wertsteigerungspotenzial

Mit ersten Phase-lll-Daten fiir den Krebsimpfstoff
IMA901 rechnet Immatics Anfang 2014, ein Jahr spéater
konnte dann nach weiteren Testlaufen und bei entspre-
chenden Ergebnissen die Zulassung beantragt werden.
Ein Markteintritt 2016 oder 2017 erscheint in dem Fall
realistisch. Diesen Schritt wiirde Immatics allerdings
aus einiger Entfernung betrachten: ,Wir sehen uns viel-
mehr als R&D-Unternehmen. Die gezielte Vermarktung
unserer Impfstoffe kdnnen groflere Firmen effizienter
umsetzen®, bemerkt Higham. Hier ergeben sich also
Moglichkeiten fiir Einlizenzierungen durch die Pharma-
industrie. Bis dahin sind jedoch erst einmal alle Augen
auf 2014 gerichtet: ,Wenn die Ergebnisse unsere bis-
herigen Daten bestatigen, wiirde das zeigen, dass un-
sere Plattform therapeutische Impfstoffe mit Mehrwert
fiir Krebspatienten liefern kann. Unsere Technologie
wiirde dadurch nattrlich bedeutend an Wert gewinnen®,
schlief3t Higham. |

Martin Bellof
redaktion@uc-magazin.de
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Case Study

Vorteil der langjahrigen Erfahrung

Sunval Nahrungsmittel GmbH: Babykost nach biologischen Kriterien

Okologische Qualitéit der Rohwaren und eine schonende
Verarbeitung der Rohstoffe werden bei Sunval grol3geschrie-
ben: Seit iiber 50 Jahren stellt das Unternehmen mit Sitz
in Waghdusel bei Karlsruhe biologische Babykost her.
Gemeinsam mit der Beteiligungsgesellschaft BWK konnte
das Wachstumspotenzial des Unternehmens in den letzten
vier Jahren massiv ausgeschopft werden, mit dem Verkauf
an die DMK Deutsches Milchkontor GmbH im August dieses
Jahres ist ein fiir alle Beteiligten erfolgreicher Exit gelungen.

Sicherheit wird grofigeschrieben

Bereits in den Fiinfzigerjahren war Sunval der erste Anbie-
ter von Babykost, der von einer Verpackung in Dosen auf
die heute gebrauchlichen Glaser umgestiegen ist. Mittler-
weile ist das baden-wiirttembergische Unternehmen der
deutschlandweit grofite Hersteller von biologischer
Private Label-Babynahrung und beliefert den Fachhandel
sowie zahlreiche Drogerieketten. Im Produktportfolio
befinden sich Fruchtbecher, Breie, Sauglingsmilchnah-
rung sowie Safte und Tees; die Herstellung erfolgt nach
biologischen Kriterien und erfillt u.a. die strengen
Richtlinien des Demeter-Giitesiegels. Beraten wird Sunval
dabei von Erndhrungswissenschaftlern und Fachkréaften;
die Produkte sind kristallzucker- und kochsalzfrei, ent-
halten weder Bindemittel noch Farb- und Konservie-
rungsstoffe. Um das Allergierisiko und Lebensmittel-
unvertraglichkeiten zu verringern, gibt es u.a. Produkte
mit maximal zwei Zutaten und ohne jegliche Zusatze.

Gemeinsame Krifte biindeln

Das starke Wachstumspotenzial des Unternehmens bei
steigender Nachfrage nach Bioprodukten erkannte auch
die Beteiligungsgesellschaft BWK, die 2008 im Zuge einer
Nachfolgeregelung bei dem damaligen Familienunter-
nehmen einstieg. Geméaf} ihres Beteiligungsfokus von lang-
fristigen Eigenkapitalfinanzierungen bei familiengefiihrten
Mittelstandsunternehmen erschien Sunval als idealer
Portfoliokandidat, wie Matthias Heining, Geschéftsfiihrer
der Stuttgarter Beteiligungsgesellschaft, zum Zeitpunkt
des Einstiegs verkiindete: ,Die Kombination aus fithrender
Marktstellung, attraktiver Positionierung und einem
stetig wachsenden Markt lief? fiir Sunval auch zukiinftig
ein {iberdurchschnittliches Umsatz- und Ertragswachstum
erwarten.“ Marc Schrade, Mitglied der BWK-Geschéfts-
leitung, erganzt: ,Gemeinsam mit dem Management haben
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Sunval bietet Biokost fiir Babys an, die strengen Qualitatsvorschriften entspricht.

wir im nachsten Schritt eine europaische Wachstums-
strategie entwickelt und erfolgreich umgesetzt.“ Die
BWK erwarb 40%, gleichzeitig blieb das Management
mit 20% an dem Unternehmen beteiligt. Gemeinsam
konnte der Umsatz von 15 Mio. EUR im Jahr 2008 auf
37 Mio. EUR im laufenden Geschéaftsjahr gesteigert wer-
den, ein jahrliches Plus von durchschnittlich 36%.

Weiterentwicklung mit strategischem Partner

Im August 2012 erfolgte der Verkauf: Die DMK Deutsches
Milchkontor GmbH aus Zeven, mit 6,9 Milliarden verar-
beiteten Kilogramm Milch das deutschlandweit grofite
Molkereiunternehmen, erwarb die vollstandigen Anteile
der BWK. ,Mit DMK haben wir einen Partner gefunden, der
dem Unternehmen und den Mitarbeitern hervorragende
Perspektiven bietet. Wir sind tiberzeugt, dass Sunval unter
dem Dach von DMK sein Erfolgsgeschichte fortsetzen
wird", zeigt sich Heining tiber die Verauf3erung zufrieden.
DMK erhofft sich durch die Beteiligung weiteres Wachstum
und interessante Synergien: ,Sunval passt mit seinen
hochwertigen Produkten und seiner konsequenten Quali-
tatsorientierung sehr gut zu DMK. Mit unserer Vertriebs-
starke wollen wir den eindrucksvollen Unternehmens-
erfolg weiterfithren®, so Dr. Josef Schwaiger, Sprecher
der Geschaftsfithrung, iiber die Ziele von DMK. |

verena.wenzelis@uc-magazin.de
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Tierisch gut

Case Study

Petspot GmbH: Mit Mezzanine-Kapital auf Wachstumskurs

Auf den Internetseiten der Petspot GmbH informieren sich
Tierfreunde tagtdglich tiber die unterschiedlichsten Themen
rund um ihre Lieblinge. Das junge Karlsruher Unternehmen
ist mit seiner Online-Plattform aber auch kommerziell
erfolgreich und kann dank der passenden Finanzierung in
weiteres Wachstum investieren.

Anbieter der ersten Stunde

Millionen von Menschen in Deutschland haben ein Herz
fir Tiere. Kein Wunder ist es da, dass auch fir sie das
Internet ldngst zu einem wichtigen Informations- und
Kommunikationsmedium geworden ist. Die Griinder der
Petspot GmbH haben diesen Bedarf frithzeitig erkannt
und gehoren zu den Plattformanbietern der ersten Stunde.
Bereits im Jahr 2007 riefen sie mit ihrem Online-Angebot
dogspot.de eine Art Facebook fiir Hundebesitzer ins
Leben. Kurz darauf folgte mit catspot.de ein Portal fiir
Katzenliebhaber, und noch im gleichen Jahr schlug mit
der Unternehmensgriindung die Geburtsstunde des
heute fithrenden Tiernetzwerks in Deutschland. ,Wir
stof3en mit unserem kostenlosen Angebot auf eine grof3e
Zielgruppe mit viel Emotionen und Informationsbedarf*,
sagt Marius Gebicke, der gemeinsam mit den beiden
Griindern Jirgen Dorner und Tobias Zundel die Geschafte
fithrt.

Profitable Werbeplattform

Weil mit der Liebe zum Tier erhebliches Marktpotenzial
fir die unterschiedlichsten Unternehmen verbunden
ist, war Petspot auch kommerziell schnell erfolgreich.
Ein kleines Spezialistenteam suchte frithzeitig den Kontakt
zur Industrie, mit deren Werbeschaltungen der Plattform-
anbieter heute bereits beachtliche Umsétze generiert.
Tierfutter und Tierfilme werden auf den Online-Seiten
ebenso beworben wie Staubsauger, Autos und sonstiges
Zubehor fiir Tierhalter.

Mit Mezzanine-Kapital in die Zukunft

Eine entscheidende Voraussetzung fiir den Erfolg war
die passende Finanzierung. Zusétzlich zu den Eigenmitteln
der drei Geschéftsfiihrer investierten zunachst private
Business Angels in den Unternehmensaufbau. In einer
weiteren Runde engagierte sich zum Jahreswechsel
2010/2011 die Mittelstandische Beteiligungsgesellschaft
Baden-Wiirttemberg (MBG) mit einer langfristigen stillen

www.vc-magazin.de

Geschaftsfihrer Marius Gebicke (r.) und das Team von Petspot sind mit ihrer
Online-Plattform fir Tierfreunde erfolgreich. Foto: Daniela Di Maio

Beteiligung. ,Wir waren bereits in der Lage, die fiir dieses
Mezzanine anfallende Beteiligungsvergiitung zu bezahlen,
und konnten gleichzeitig eine Verwasserung der Anteile
der bestehenden Gesellschafter vermeiden®, erlautert
Gebicke die Vorziige der Finanzierung. Das Unternehmen
sei dank der von der MBG unbiirokratisch und schnell
bereitgestellten Mittel nun in der Lage, weiter in den
Aufbau von Vertrieb und Personal sowie eine skalierfahige
Infrastruktur zu investieren. Die Kapitalgeber wiederum
sind — wichtige Voraussetzung fiir die Finanzierung - vom
Geschaftsmodell iberzeugt. ,Petspot hat es geschafft,
in relativ kurzer Zeit eine grof3e Reichweite zu erzielen
und fiir das redaktionelle Umfeld Werbepartner zu finden®,
sagt Florentin Walker, Finanzierungsexperte der MBG.

Ausblick

Ein wichtiger Schritt zur heutigen Positionierung war
die Integration vieler kleiner und mittlerer Online-Ange-
bote in das Vermarktungsnetzwerk. Fiir zusatzliche
Reichweite sorgt ein gemeinsam mit dem Fernsehsender
Vox betriebenes Internet-Tierportal. Insgesamt kdnnen
Werbetreibende bei Petspot heute auf iiber 50 Partner-
seiten Spots und Inserate schalten. Konsequenz: Das
Unternehmen ist bereits profitabel und rechnet im
Jahr 2012 mit Umsatzzuwachsen im dreistelligen Pro-
zentbereich. |

Norbert Hofmann
redaktion@uc-magazin.de
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Im Portrait

& BOSCH

Robert Bosch Venture Capital GmbH

Die Robert Bosch Venture Capital GmbH (RBVC) ist der
Beteiligungsarm der Robert Bosch GmbH. RBVC investiert
weltweit in innovative Start-ups in allen Unternehmens-
phasen. Der Investitionsfokus liegt auf Technologien, die
von aktueller oder zukiinftiger Relevanz fiir Bosch sind:
Automation & Control, Energie- und Umwelttechnik, Enab-
ling Technologies und Healthcare. Weitere Beteiligungsmog-
lichkeiten sieht RBVC bei Dienstleistungen und Geschafts-
modellen aus dem weiteren Umfeld dieser Branchen.

Die Bosch-Gruppe ist ein international fithrendes Tech-
nologie- und Dienstleistungsunternehmen. Mit Kraft-
fahrzeug- und Industrietechnik sowie Gebrauchsgiitern
und Geb&dudetechnik erwirtschafteten mehr als 300.000
Mitarbeiter im Geschéftsjahr 2011 einen Umsatz von
51,5 Mrd. EUR.

Weitere Informationen unter:
www.bosch.com, www.rbvc.com

EBNER

STOLZ
& MONNING

BACHEM
Zentral in Stuttgart liegt der Hauptsitz von Ebner Stolz
Monning Bachem, einer der grof3ten unabhéngigen mit-
telstandischen Beratungsgesellschaften in Deutschland.
Das Unternehmen verfiigt Uiber jahrzehntelange fun-
dierte Erfahrung in Wirtschaftspriifung, Steuerberatung,
Rechtsberatung und Unternehmensberatung und gehort
zu den Top Ten der Branche. Hohe Qualitatsmafstabe,
ausgepragte Kundenorientierung und unternehmerisches
Denken bilden die Basis des Selbstverstandnisses.

Im Mittelstand beheimatet - fiir den Mittelstand prades-
tiniert: Uber 950 Mitarbeiter betreuen deutschlandweit
liberwiegend mittelstandische Industrie-, Handels- und
Dienstleistungsunternehmen aller Branchen und Grof3en-
ordnungen. Landeriibergreifende Priifungs- und Beratungs-
auftrage werden zusammen mit den Partnern von NEXIA
International durchgefiihrt, einem der zehn grof3ten welt-
weiten Netzwerke von Beratungs- und Wirtschaftspriifungs-
unternehmen mit insgesamt 520 Biiros in {iber 100 Landern.

LB=BW

Die LBBW Venture Capital GmbH ist eine 100%-Tochter-
gesellschaft der Landesbank Baden-Wiirttemberg. Als
»,Center of Competence” fiir den Bereich Venture Capital
bietet sie Wagniskapitalfinanzierungen fiir Unterneh-
men hauptsdchlich aus den Bereichen Software, Inter-
net-Business, industrielle Technologien und Life Science
im deutschsprachigen Raum. Der Schwerpunkt liegt da-
bei auf der Wachstums- und Etablierungsphase — mit
dem Seedfonds Baden-Wiirttemberg stehen fiir die Friih-
phase zusétzlich auch regionale Mittel zur Verfiigung.
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Mit diesen Angeboten fiir wachstumsstarke Unterneh-
men erganzt die LBBW Venture das umfangreiche Firmen-
kunden-Angebot des LBBW-Konzerns und gilt als eine
der aktivsten VC-Gesellschaften in Deutschland. Das
derzeitige Portfolio umfasst tiber 25 Beteiligungen und
spiegelt die Investitionsphilosophie wider, auf skalier-
bare Technologien mit nachhaltigen Wachstumspers-
pektiven zu setzen. Weitere Informationen im Internet:

www.LBBW-Venture.de

www.vc-magazin.de
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Ob Seed-, Griindungs- oder Wachstumsfinanzierung: Die
Beteiligungen der MBG Mittelstandische Beteiligungsge-
sellschaft Baden-Wiirttemberg ermoglichen die Griindung
neuer Unternehmen und sie verbessern die Finanzierungs-
struktur von Existenzgriindungen und mittelstdndischen
Unternehmen. Mit ihren vorwiegend stillen Beteiligungen
schafft die MBG die Grundlage fiir eine solide Unterneh-
mensentwicklung und fiir Wachstum. Jedes Jahr beglei-
tet die MBG etwa 150 Vorhaben in Baden-Wiirttemberg.
Unter den deutschen Beteiligungsgesellschaften ist sie der

héufigste Beteiligungsgeber. 2011 ist sie 156 Beteiligun-
gen mit einem Betrag von 51,8 Mio. EUR eingegangen. Der-
zeit halt sie 1.109 Beteiligungen mit einem Volumen von
325,8 Mio. EUR. Zuséatzlich zum Beteiligungskapital bis
2,5 Mio. EUR bietet die MBG Baden-Wiirttemberg ein
umfassendes Netzwerk von Banken, Dienstleistern und
offentlichen Institutionen. Von diesem Angebot profitie-
ren sowohl Portfoliounternehmen als auch Co-Investoren.

www.mbg.de

VC-BWie

Netzwerk fiir Beteiligungskapital

VC-BW ist Teil der Griindungsoffensive der baden-wiirt-
tembergischen Landesregierung in Zusammenarbeit mit
Stuttgart Financial, der Plattform fiir Finanzthemen in
Baden-Wiirttemberg.

Business-Angels, regionale Netzwerke und Fonds, Forder-
banken und private VC-Gesellschaften tragen schon heute
dazu bei, baden-wiirttembergischen Existenzgriindern den
Zugang zu Risikokapital weiter zu erleichtern. Dabei haben
sich die Netzwerke auf bestimmte Branchen und Regionen
spezialisiert. Hier leisten sie einen wichtigen Beitrag zur

Foérderung der Griindungsaktivitit in Baden-Wiirttemberg.
Diese aktive Griinderszene in Baden-Wiirttemberg trans-
parent darzustellen, ist das tibergeordnete Ziel von VC-BW:
Eine gebiindelte Darstellung der Netzwerke, Wettbewerbe
und aktuellen Griindungen soll den Standort fiir Investo-
ren und Griinder auch auf3erhalb Baden-Wiirttembergs
sichtbarer und attraktiver machen. Der Fokus aller Akti-
vitaten im Rahmen dieser Offensive besteht darin, dass
Baden-Wiirttemberg auch in Zukunft eine der erfolgreichs-
ten Innovationsregionen in Europa bleibt.

WINTERGERST

SOCIETAT FUR UNTERNEHMER-BERATUNG

Die Wintergerst Societét fiir Unternehmer-Beratung GmbH
ist eine in Stuttgart ansassige Beratungsgesellschaft, die
sich auf die Betreuung von Familienunternehmen und mit-
telstandischen Beteiligungsgesellschaften fokussiert hat.
Die Gestaltung von Nachfolgen, die Optimierung von Finan-
zierungsstrukturen und die Rekonfiguration von Geschafts-
modellen sind dabei Schwerpunkte der Beratungstatigkeit.

Die Societat wird von drei Partnern gefiihrt und begleitet
mit insgesamt zehn Mitarbeitern mittelstandische Unter-

nehmen mit 20 bis 200 Mio. EUR Umsatz. Kernbranchen
sind dabei der Maschinen- und Anlagenbau, erneuerbare
Energien und Software/IT. Dariiber hinaus betreut die
Societat Investments von PE-Funds und Family Offices
in mittelstdndische Unternehmen durch umfangreiche
transaktionsbegleitende Dienstleistungen. Spezialitat von
Wintergerst ist es, fachlich und situativ anspruchsvolle
Herausforderungen von Unternehmern zu steuern und
diese durch umsetzungsnahe Begleitung zu einem erfolg-
reichen Abschluss zu fithren.
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15 stark wachsende, innovative Unternehmen aus den
Bereichen Medizin- und Umwelttechnik, Biotech, Auto-
mation und IT sind heute bereits im Portfolio des Zu-
kunftsfonds Heilbronn integriert. Doch wir wollen
weiter wachsen. Das Ziel des Zukunftsfonds Heilbronn
ist es, Erfolg versprechende Firmen in der Unter-
nehmensentwicklung zu unterstiitzen und ihnen in der

www.vc-magazin.de

Region Heilbronn das optimale unternehmerische
Umfeld zu bieten. Hierzu begleiten wir unsere Portfolio-
unternehmen von Anfang an mit Kapital, Know-how
und einem internationalen Unternehmensnetzwerk.
Unsere Leistungen sind privat finanziert, so dass eine
nachhaltige Finanzierung und Entwicklung der Unter-
nehmen gesichert ist.
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Unternehmensfinanzierer in Baden-Wiirttemberg (Auswahl)

Unternehmen

AdCapital AG
* BWK GmbH Unternehmensbeteiligungsgesellschaft

Bilfinger Berger Venture Capital GmbH

EiKaM GmbH & Co. KG

Freudenberg Venture Capital GmbH

Grazia Equity GmbH

Kizoo Technology Ventures

K - New Media GmbH & Co. KG/K - Mail Order GmbH & Co. KG

L-EA/L-EigenkapitalAgentur Mittelstandsfonds

_ Leonardo Venture GmbH & Co.KGaA

LBBW Venture Capital GmbH

MBG Mittelstandische Beteiligungsgesellschaft
‘ Baden-Wirttemberg GmbH

I -""1‘
s

SAP Ventures

S-Kap Unternehmensbeteiligungs GmbH & Co. KG

Seedfonds BW

SHS Gesellschaft fiir Beteiligungsmanagement mbH

Sud Beteiligungen GmbH

TechnoStart Beratungsgesellschaft fur Beteiligungsfonds mbH

Triangle Venture Capital Group Management GmbH
Wagniskapitalgesellschaft mbH der Kreissparkasse Reutlingen

ZFHN Zukunftsfonds Heilbronn GmbH & Co. KG

Quelle: BVK/eigene Recherche

38 | Sonderbeilage ,,Unternehmensfinanzierung in Baden-Wiirttemberg"

ver Kapital Beispiel Beteiligungen
(in Mio. EUR)
170 Bavaria Digital Technik, DPS Engineering,
Erich Jaeger, Taller
450 Behr, Bizerba, LTS-Lohmann Therapie-Systeme,
R-Biopharm
k.A. -
k.A. -
k.A. k.A.
k.A. b2X, Mister Spex, Moviepilot, Statista
k.A. Find&Smile, Lesson Nine, MegaZebra,
Moconso Technologies, Play All
k.A. Adspert, Dealvertise, Plinga
500 KA.
26 InovisCoat GmbH, ISIS sentronics GmbH,
Weise Walter Systems GmbH
k.A. Biametrics, Bubbles & Beyond,
Phenex Pharmaceuticals, Oxid Esales
323,9 3bIDO, Huhn-Rohrbacher, metallux.de, Micropelt
k.A.
200 GreenPeak, Light Blue Optics, SynapSense
k.A. Alfresco, LinkedIn, Redhat, WebEx
285 Bema Consulting, EHR Ingenieursgesellschaft,
Max Aab, Solarpark Feldrennach
kKA. Biametricx
100 Micropelt, PolyAn, Spinelab, TNI medical
550 Bertrandt, Clean Car, Dinkelacker FEAG, Masa,
svt — Kompetenz in Brandschutz und Umwelttechnik
> 80 Ascendis Pharma, Febit, Novaled, Spintec Engineering
80 fg microtec GmbH, IPCentury GmbH, xaitment GmbH
k.A. KA.
200 AWS Group, DataGlobal, lolitec, Novalung, PanaTecs

www.vc-magazin.de




Finanzierungsanlasse

Expansions-/Wachstumsfinanzierung, Small Buyouts,
Mid Market Buyouts

Expansions-/Wachstumsfinanzierung, Small Buyouts,
Mid Market Buyouts

Seed-/Wachstumsfinanzierungen
Expansions-/Wachstumsfinanzierung
Bridge-/vorbérsliche Finanzierung, Secondary-Transaktionen,

Public to Private/PIPE, Turnaround-/Sanierungsfinanzierung,
Small Buyouts, Mid Market Buyouts

Start-up-Finanzierung, Wachstums-/Expansionsfinanzierung

Seed-Finanzierung, Start-up-Finanzierung,
Expansions-/Wachstumsfinanzierung, Small Buyouts

Seed-Finanzierung, Start-up-Finanzierung

KA.
Innovations- und Wachstumsfinanzierung, Briickenfinanzierung,

Spin-offs, Management-Buy-outs, Management-Buy-ins,
Nachfolgeregelungen, Eigenkapitalstarkung

Seed-Finanzierung, Start-up-Finanzierung
Seed-Finanzierung, Start-up-Finanzierung, Expansions-/
Wachstumsfinanzierung, Bridge-/vorbérsliche Finanzierung

Seed-Finanzierung, Start-up-Finanzierung, Expansions-/
Wachstumsfinanzierung, Small Buyouts

Seed-Finanzierung, Start-up-Finanzierung
Alle VC-Phasen (von Early bis Later Stage)

Wachstumsfinanzierung

Start-up-Finanzierung, Expansions-/Wachstumsfinanzierung,
Secondary-Transaktionen, Small Buyouts

Seed-Finanzierung in Kooperation mit dem High-Tech Griinderfonds

Start-up-Finanzierung, Expansions-/Wachstumsfinanzierung,
Bridge-/vorbdrsliche Finanzierung, Small Buyouts

Expansions-/Wachstumsfinanzierung, Bridge-/vorbdrsliche Finanzie-
rung, Secondary-Transaktionen, Small Buyouts, Mid Market Buyouts

Seed-Finanzierung, Start-up-Finanzierung,
Expansions-/Wachstumsfinanzierung

Seed-Finanzierung, Start-up-Finanzierung
Start-up-Finanzierung, Expansions-/Wachstumsfinanzierung

Start-up-Finanzierung, Expansions-/Wachstumsfinanzierung

www.vc-magazin.de

Art der Beteiligung

Mehrheitsbeteiligung, Gesellschafterdarlehen/nachrangig
haftende Darlehen, Genussrechte/sonstiges Mezzanine-Kapital

Minderheitsbeteiligung, Mehrheitsbeteiligung,
direkte/offene Beteiligungen, stille Beteiligungen

Minderheitsbeteiligung

Minderheitsbeteiligungen

Mehrheitsbeteiligung, direkte/offene Beteiligungen,
Gesellschafterdarlehen
Minderheitsbeteiligung/stille Beteiligungen

Minderheitsbeteiligung, Mehrheitsbeteiligung,
direkte/offene Beteiligungen

Minderheitsbeteiligung, Mehrheitsbeteiligung

k.A.

Minderheitsbeteiligung/Mezzanine-Kapital, offene Beteiligungen

Minderheitsbeteiligungen, direkte/offene Beteiligungen,
stille Beteiligungen

Minderheitsbeteiligung, direkte/offene Beteiligungen,
stille Beteiligungen

direkte/offene Beteiligungen, stille Beteiligungen,
Genussrechte/sonstiges Mezzanine-Kapital

Minderheitsbeteiligung, direkte/offene Beteiligungen,
stille Beteiligungen

Minderheitsbeteiligung,
i.d.R. im Syndikat mit anderen Venture Capitalisten

k.A.

Minderheitsbeteiligung, direkte/offene Beteiligungen, stille
Beteiligungen, Gesellschafterdarlehen/nachrangig haftende
Darlehen, Genussrechte/sonstiges Mezzanine-Kapital

Minderheitsbeteiligung

direkte/offene Beteiligungen,
Gesellschafterdarlehen/nachrangig haftende Darlehen

Minderheitsbeteiligung, Mehrheitsbeteiligung,
direkte/offene Beteiligungen, stille Beteiligungen,
Gesellschafterdarlehen/nachrangig haftende Darlehen,

Genussrechte/sonstiges Mezzanine-Kapital

Minderheitsbeteiligung, direkte/offene Beteiligungen

Minderheitsbeteiligung
direkte/offene Beteiligungen, stille Beteiligungen
Minderheitsbeteiligung, direkte/offene Beteiligungen,

Gesellschafterdarlehen/nachrangig haftende Darlehen,
Genussrechte/sonstiges Mezzanine-Kapital

Website

www.adcapital.de

www.bwku.de

www.vc.bilfinger.com

www.eikam.eu

www.freudenberg-venture.de

www.grazia.com

www.kizoo.com

www.k-newmedia.de

www.l-ea.de

www.leonardoventure.com

www.lbbw-venture.de

www.mbg.de

www.mm-venture.de

www.rbve.com

www.sapventures.com

www.s-kap.de
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www.seedfonds-bw.de

www.shsve.net

www.suedbg.de

www.technostart.com

www.triangle-venture.com

www.ksk-reutlingen.de

www.zf-hn.de

Sonderbeilage ,,Unternehmensfinanzierung in Baden-Wiirttemberg* | 39



DIE ERFOLG

MACHEN.

Die grofite privatfinanzierte Investmentgesellschaft in Baden-Wirttemberg

15 stark wachsende, innovative Unternehmen aus
den Bereichen Medizin- und Umwelttechnik, Bio-
tech, Automation und IT sind heute bereits im Port-
folio des Zukunftsfonds Heilbronn integriert.

Doch wir wollen weiter wachsen!

Unser Ziel ist es, Erfolg versprechende Firmen in
der Unternehmensentwicklung zu unterstitzen und
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www.zf-hn.de E mnda

ihnen in der Region Heilbronn das optimale unter-
nehmerische Umfeld zu bieten. Hierzu begleiten

wir unsere Portfoliounternehmen von Anfang an mit
Kapital, Know-how und einem internationalen Un-
ternehmens-Netzwerk. Unsere Leistungen sind pri-
vat finanziert, so dass eine nachhaltige Finanzierung
und Entwicklung der Unternehmen gesichert ist.
Aus ldeen werden erfolgreiche Unternehmen.
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