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Die Investitionsbank Berlin (IBB) begrif3t die geplante Verstarkung des Engagements der KfW im
Bereich der Wagniskapital- und Beteiligungsfinanzierung, insbesondere eine Erweiterung des
Dachfonds-Ansatzes, welcher eine dezentrale Struktur beférdert. Gerade fur Griinder und junge,
innovative sowie schnell wachsende Unternehmen (Startups) ist Venture- bzw. Beteiligungskapi-
tal eine wichtige Finanzierungsalternative, da ihre Erfolgs- und Wachstumschancen schwer zu
beurteilen sind. Venture Capital (VC) partizipiert an Wertsteigerungen erfolgreicher Beteiligungen
und kann dadurch die hohen Risiken ausgleichen. Die Unternehmen profitieren wiederum vom
Knowhow und den Kontakten der Investoren. VC starkt zudem das Eigenkapital bzw. die Bonitét
der Unternehmen und erleichtert damit auch die Aufnahme von Fremdkapital. Obwohl die aktuel-
len Finanzierungsbedingungen in der fortdauernden Niedrigzinsphase als weitgehend glinstig
bewertet werden, haben insbesondere junge und innovative Unternehmen aufgrund geringer Ei-
genkapitalausstattung und fehlender Sicherheiten weiterhin strukturelle Probleme beim Zugang
zu den erforderlichen Finanzierungsmaoglichkeiten. Am Ende ermdglicht ausreichendes Beteili-
gungskapital starkeres Wachstum, neue Technologien und die Schaffung hochwertiger Arbeits-
platze.

In Deutschland spielte privates Beteiligungskapital lange Zeit keine Rolle, in den Jahren bis zur
Jahrtausendwende hatte sich das Angebot allerdings sprunghaft vervielfacht. Nach dem Platzen
der New-Economy-Blase waren jedoch ohne das Einspringen 6ffentlicher Fonds (z.B. High-Tech
Griunderfonds, ERP-Startfonds, VC-Fonds Berlin) VC-Startup-Finanzierungen fast vollig zum Er-
liegen gekommen. Nach einem Zwischentief durch die Finanz- und Wirtschaftskrise hat sich die
offentliche wie private Finanzierungssituation deutscher Startups in den letzten Jahren weiter
deutlich verbessert. So haben Berliner Startups das eingeworbene VC von 2012-2014 verneun-
facht und der Standort Berlin bei der Gewinnung von VC den Finanzplatz London in 2015 bereits
zwischenzeitlich im zweiten Jahr in Folge Uberholt. Internationale VC-Geber sind inshesondere
am Standort Berlin interessiert und haben die hiesige Startup-Szene ins Auge gefasst. Gerade in
der Frihphase (Seed und Startup) steht hier deutlich mehr Wagniskapital als noch vor einigen
Jahren zur Verfigung. Dennoch ist das verfigbare Venture Capital in Prozent des BIP in Berlin
ca. 25-mal geringer als im Silicon Valley.

Bestehende Finanzierungsliicken lassen sich v.a. bei Erstfinanzierungsrunden im Seed-Bereich
sowie bei den Anschlussfinanzierungen in der Start-up-Phase (wenn die TicketgroRe auf ein- bis
zweistellige Millionenbetrage steigt) und in der Wachstumsphase (Sprunginvestitionen) ab ca. 3
Mio. EUR erkennen. Insbesondere Startups der digitalen Wirtschaft benétigen nach der Seed-
Finanzierung der Geschéftsidee hdhere Summen fir eine schnelle Markterschlie3ung.

Aufgrund der hohen Risiken - die im grof3volumigen Bereich entsprechend hoéher liegen - ist und
bleibt VC sehr selektiv. Geschéaftsmodelle werden sehr kritisch hinterfragt, ein grof3er Teil der
Finanzierungsanfragen fuhrt nicht zu VC-Engagements. Offentliche Mittel konnen diese Liicke
nicht schlieRen, aber sie kdnnen dazu beitragen, gezielt private Investoren zu mobilisieren, um so
ein Vielfaches an zusatzlichem privatem Kapital zu hebeln. Durch die Reduzierung von Klumpen-
risiken in den einzelnen Portfolios kénnen auch hdhere TicketgroRen realisiert werden. Da private
VC-Gesellschaften Uberregional und international handeln, kénnen dadurch zudem regionale
Fordereffekte erreicht werden.

Vor diesem Hintergrund ist das Engagement von Bund und KfW richtig, aber aus unserer Sicht
ware ein mehr foderaler Ansatz winschenswert. Der geplante Ausbau der ERP-
Beteiligungsfinanzierung sieht keine ausdriickliche Einbindung der Landesférderinstitute bzw.
der regionalen Beteiligungsgesellschaften der Lander vor. Dabei verfligen einige regionale Akteu-
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re bereits Uber eine langjahrige Expertise. Regionale Strukturen sind aus folgenden Grinden be-
sonders effizient:

e Die Verankerung vor Ort ermdglicht eine groRere Nahe und somit eine bessere Erreichbarkeit
sowie Kenntnis der Startups. Uber begleitende Angebote der LFI, beispielsweise Business-
plan-Wettbewerbe und Coaching Angebote werden Geschéftsideen bereits im Vorfeld geprift
und Unternehmen mit groRem Entwicklungspotenzial werden frihzeitig identifiziert und bei
der weiteren Entwicklung und Professionalisierung unterstitzt.

¢ Regionale Beteiligungsgesellschaften haben oft lang gewachsene und enge Kontakte bzw.
Netzwerke zu Business Angels und den privaten Beteiligungsgesellschaften. Durch die Ein-
beziehung kann ein groRtmaoglicher Hebeleffekt und Beihilfefreiheit sichergestellt werden.

e VC-Investoren werden Mitgesellschafter bei den finanzierten Unternehmen und begleiten die-
se intensiv mit Know-how und Expertise. Der individuelle Betreuungsbedarf kann in der er-
forderlichen Intensitét besser direkt vor Ort dargestellt werden.

e Private Beteiligungsgeber und Dachfonds haben einen internationalen Fokus und i.d.R. nur
wenige Engagements in einer Region. Regionale Co-Investment Fonds stellen sicher, dass
Erfolg versprechende Beteiligungen in starkerem Umfang in einer gré3eren regionalen Breite
erfolgen und so auch der gewlinschte Regionaleffekt eintritt.

Wir empfehlen, dass die geplante Erweiterung des Engagements von Bund und KfW insbesonde-
re im Rahmen der Dachfonds auch neue (Refinanzierungs-) Fazilitaten fur die Landesfoérderinsti-
tute bzw. deren Beteiligungsgesellschaften bereitstellt, bzw. dass sie bei den bestehenden und
vorgesehenen Finanzierungsangeboten explizit auch einbezogen werden, um am Ende noch
mehr private Mittel zu mobilisieren und eine ausreichende Betreuungsintensitat zu gewahrleisten.
Uber eine dezentrale Struktur mit ausgewahlten Partnern mit nachgewiesenem Track-Record
lieRe sich darlber hinaus auch der Substanzerhalt des ERP-Sondervermdgens am besten si-
chern.

Die IBB Beteiligungsgesellschaft (IBB Bet) als hundertprozentige Tochtergesellschaft der IBB ist
beispielsweise mit den VC-Fonds Technologie und Kreativwirtschaft seit mehreren Jahren trotz
Beschrankung auf Berlin eine der aktivsten VC-Gesellschaften Deutschlands. In Summe sind seit
Grundung 1997 insgesamt 173 Mio. EUR o6ffentlicher Fondsmittel investiert wurden. Durch Co-
Investments von rund 350 privaten Finanzierungspartnern - die IBB-Bet geht nur pari passu Min-
derheitsbeteiligungen ein und ist damit beihilfefrei unterwegs - konnten so gemeinsam bereits
uber eine Milliarde EUR in Berliner Startups investiert werden. Insgesamt erfolgten Beteiligungen
an Uber 185 Unternehmen mit einem Hebeleffekt fur privates Kapital von 1:6. Zudem konnten wir
in den letzten Jahren zahlreiche Beteiligungen an strategische Partner verau3ern und viele Berli-
ner Erfolgsgeschichten begleiten. Offentliche Beteiligungsfonds gibt es auch in vielen anderen
Bundeslandern, etwa Brandenburg, NRW, Bayern, Sachsen, Sachsen-Anhalt etc.

Fazit:

Wir begriRen die geplante Erweiterung des Wagniskapital- und Beteiligungsengagements des
Bundes und der KfW. Angesichts umwalzender Innovationen und Technologien insbesondere in
der digitalen Wirtschaft braucht Deutschland einen starken VC-Markt, um global wettbewerbsfa-
hig zu bleiben. Wichtigstes Ziel sollte sein, Anreizeffekte zu schaffen, dass private VC-
Engagement sowohl in der Frihphasen- als auch der Wachstumsfinanzierung substantiell zu er-
héhen. Zur Erreichung des Zieles und der Sicherstellung einer ausreichenden Betreuung der Un-
ternehmen vor Ort sind eine engere Zusammenarbeit mit den regionalen Férderinstituten bzw.
offentlichen Beteiligungsgesellschaften und die Ausweitung des bestehenden und vorgesehenen
Instrumentariums auf diese zu empfehlen.
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