Early Stage & Expansion

Coraorate Venture Capital

Innovative Bereicherung

von aul3en

Innovationen sind das A und O einer dynamischen Wirtschaft. In einer sich schnell wandelnden Welt wollen Unternehmen keinesfalls wichtige Trends
verpassen. Mit Corporate Venture Capital beteiligen sie sich an Kleineren Firmen mit neuen Geschéftsideen und kénnen so ihre eigene Strategie
erganzen. Corporate Venturing hat an Bedeutung zugenommen — eine wichtige Ergénzung zu anderen Kapitalgebern, wo doch Wagniskapital in

Deutschland ohnehin stets eine knappe Ressource ist.

ie in Deutschland permanent sehr knappen Mittel klas-
sischer Venture Capital-Fonds reichen bei Weitem nicht
aus, Jungunternehmen und innovative Geschéftsideen
ausreichend zu finanzieren. Institutionelle Investoren wie Versi-
cherungen und Pensionsfonds sind durch Kapitalunterlegungs-
und Risikovorschriften in ihren Investitionen eingeschrénkt, zu-

dem lassen die Track Records bei den Exits teilweise zu wiin-
schen iibrig. In den vergangenen Jahren haben indes mehr und
mehr Konzerne das Thema Venture Capital fiir sich entdeckt. Die
Zahl der Corporate Venture-Einheiten ist in den letzten Jahren
gestiegen, und etliche Konzerne haben viel Geld in ihren Kassen.

Direkt oder iiber externe Fonds investieren

Die Hauptmotivation: Man will die eigenen Forschungs- und Ent-
wicklungs-Aktivitaten erganzen, sich von auf3en Innovationen ins
Haus holen und vom Wachstum neuer Mérkte profitieren. Abge-
sehen davon, dass manche Konzerne in entsprechende Fonds
aufBerhalb der eigenen Konzernstruktur investieren, betreiben
viele eigene Corporate Venture-Einheiten. Dies erfordert eigenes
Investment- und Management-Know-how, viele haben auch eigene
Scouting-Einheiten. Zu den etablierten Playern im Corporate Ven-
turing zéhlen u.a. BASF, Bayer, Merck, Deutsche Telekom, SAP,
Bosch, Daimler, BMW, Evonik, Tengelmann oder die Otto Group.
In den letzten Jahren hinzugekommen sind z.B. Boehringer Ingel-
heim sowie Bilfinger Berger. Im Grunde geht es so gut wie liber
alle Branchen. Auch die Medienbranche verzeichnet mit Holtz-
brinck, Springer, Bertelsmann und Burda — um einige der Gro-
Ren zu nennen - eine starke Dynamik. Im Wesentlichen gibt es
zwei Herangehensweisen: Bei der einen sollen die Beteiligun-
gen gut in die Konzernstrategie passen - als strikt strategische
Erginzung. Bei der anderen indes sind die Corporate Venture-
Einheiten dhnlich wie klassische Venture Capital-Fonds unterwegs
und bauen ein diversifiziertes Technologie-Beteiligungsportfolio
auf. Allerdings mit zwei wesentlichen Unterschieden: Es besteht

weniger Anlagedruck als bei klassischen Wagniskapital-Gebern und
am Ende auch ein deutlich geringerer Exit-Druck, denn man muss
die Beteiligung nicht nach finf oder sieben Jahren verkaufen.

Mehr Risikobereitschaft

Nach Einschatzung von Dieter Kraft, Invest-
ment Partner der Robert Bosch Venture Ca-
pital GmbH (RBVC), hat die Bedeutung von
Corporate Venture Capital zugenommen.
Zunehmend beteiligen sich auch grofiere
Mittelstandler an Jungunternehmen, um
weinen Blick in die Open-Innovation-Szene*
zu bekommen. ,,Sie sind risikobereiter ge-

worden, dort zu investieren“, sagt Kraft.
,Wir arbeiten bei der RBVC organisatorisch
ahnlich wie ein klassischer VC-Geber, las-

Dieter Kraft, Robert

Bosch Venture Capital
sen dem Start-up etwas freiere Hand. Es muss nicht ganz genau
in die Strategie unserer Geschéftseinheiten passen, sondern
sollte sogar komplementar zu unserem Geschéft sein. Diese frei-
ere Strategie schafft letztlich auch mehr Freiheit bei einem Exit
bzw. bei der Suche nach einem Kiufer.“ Die 2007 gegriindete
RBVC hat etwas mehr als 20 Firmen im Portfolio und 270 Mio.
EUR ,under Management“; sie kann bis zu 50 Mio. EUR pro Jahr
investieren. ,Wir investieren bereits ab der Seed-Phase und un-
terstiitzen z.B. Start-up-Accelerators u.a. per Coaching. So ver-
schaffen wir uns einen guten Einblick in die Innovationsszene*, er-
klart Kraft. Der Auswahlprozess ist anspruchsvoll: ,,Wir schauen
uns jahrlich ca. 800 bis 1.000 Firmen an und investieren dann in
vier oder finf.“ Schwerpunktbereiche, in die RBVC investiert:
Vernetzung, Elektrifizierung einschlieflich Elektromobilitét,
Energieeffizienz und Automatisierung. Kraft: ,Wir achten immer
darauf — und das ist auch bei vielen anderen Akteuren so — wie
viel Kapital tatsachlich gebraucht wird - also auf Kapitaleffizi-
enz und eventuelle Folgefinanzierungen.
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Anhnlich wie ein klassischer Venture Capital-Fonds

Christian Winter, CEO von Tengelmann
Ventures, beobachtet ebenfalls ein steigen-
des Interesse von Corporates, auch bereits
in sehr frithen Phasen und in kleinere Fir-
men zu investieren. ,Dies ist positiv fiir
unsere gesamte Griinderlandschaft, da ins-
gesamt nach wie vor zu wenig Kapital fiir
Jungunternehmen zur Verfiigung steht.*
Tengelmann Ventures ist seit 2009 am
Markt und hat seitdem mehr als 300 Mio.
EUR in rund 40 Firmen weltweit investiert
sowie auch bereits einige Exits hinter sich. Neben der Otto-Grup-
pe ist Tengelmann im Einzelhandel der groite Corporate Ven-
ture Player; aber auch z.B. Rewe und Metro haben bereits Friih-
phaseninvestments getatigt. Tengelmann Ventures agiert ahn-
lich wie ein klassischer Venture Capital-Geber und investiert
vorwiegend in die Bereiche Consumer Internet, Marktplitze,
Classifieds/Online-Anzeigen sowie in Technologiefirmen mit
dem Schwerpunkt auf Software-Unternehmen. Allgemein rech-
net Winter fiir die ndchsten Jahre mit einer weiteren Belebung
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Venture Capital-Einheiten deutscher Unternehmen
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im Corporate Venturing. ,Wir konnen das in Deutschland nur be-
griifen, wenn Corporates, erfahrene Unternehmer bzw. Privat-
personen sowie Family Offices verstarkt investieren.“

Forderbank KfW bietet Unterstiitzung

Neben anderen ist die staatliche Férderbank KfW, die die Innova-
tions- und Griindungsfinanzierung als eine ihrer zentralen Aufga-
ben sieht, ein wichtiger Partner bzw. Co-Investor fiir Corporates.
Gerade in kapitalintensiven Branchen haben sich zunehmend in
Club Deals klassische Wagniskapital-Geber, Corporates, KfW, Busi-
ness Angels und Family Offices in zahlrei-
chen Finanzierungsrunden erginzt. Albrecht
Deifdner, Direktor Beteiligungsfinanzierung
bei der KfW, sah in den letzten Jahren einen
serfreulichen Anstieg“ der Aktivititen von
Business Angels, Family Offices und Corpo-
rates, wahrend klassische Venture Capital-
Geber es schwer hatten, neue Fonds zu schlie-
en. Insbesondere der Angebotsliicke bei

A Anschlussfinanzierungen in der Start-up-

Kiw und Wachstumsphase gelte es zu begegnen.

Fraunhofer Venture als Co-Investor

Aus der Sicht von Thomas Doppelberger,
Leiter Fraunhofer Venture, einem weiteren
potenziellen Co-Investor, hat sich die Ein-
stellung des gesamten Umfelds zum Thema
Innovationen, Start-up-Finanzierung und 6f-
fentlich geférderter Forschung verbessert.
»Technologietransfer sowie Ausgriindungen
aus Unis und Forschungsinstituten haben
heute einen hoheren Stellenwert als vor ein
paar Jahren®, sagt Doppelberger. Regulato-
risch haben Forschungsinstitute mehr Frei-
heiten erhalten, sind flexibler geworden bei der Art, wie sie Aus-
griindungen und Start-ups unterstiitzen. ,Wir investieren stets
zusammen mit anderen Investoren.” In Ausgriindungen aus
Fraunhofer-Instituten flieen jihrlich etwa 50 Mio. EUR Eigen-
kapital, davon etwa 10% von Fraunhofer Venture mit einer Betei-
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ligungsquote von maximal 25%, der Rest von verschiedenen
anderen Investoren. ,Unsere Mitfinanzierung gibt anderen In-
vestoren — darunter auch klassische Venture Capital-Geber und
Corporate Ventures — mehr Sicherheit bei ihrer Einschétzung
des Risikos. Zudem merken wir aber auch, dass wir bei vielen
Projekten externe Personen zum Team hinzuziehen miissen, mit
externen Ideen und Geschéaftsmodellen. In dieser Hinsicht wer-
den wir uns in Zukunft noch stirker 6ffnen.“

Fazit

Corporate Venture-Einheiten finden sich mittlerweile in prak-
tisch allen Branchen. Wagniskapital von Corporates stellt einen
zunehmend wichtigen Faktor dar — nicht nur fiir die Grofunter-
nehmen selbst und die von ihnen gefoérderten Start-ups, son-
dern vor allem auch fiir Innovationsdynamik in Deutschland ins-
gesamt. =
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