Wachsen

Sentiment

Die Growth-Phase

Wie beurteilen Sie die Qualitat der Wachstumsunter-
nehmen in Deutschland?

Dr. Karl Négler,

Gimv

Die Entwicklung der vergangenen Jahre ist rundum positiv.
Heute gibt es in Deutschland mehr erfahrene Griinder — darun-
ter viele Seriengriinder. Auch die Investorenszene hat sich
professionalisiert.

Dr. Ingo Potthof,

Unternehmertum Venture Capital Partners

Das gesamte Okosystem — Griinder, Investoren, Unternehmer-
ausbildung - ist reifer geworden und die Markte wettbewerbs-
intensiver. Wir sehen heute herausragende Wachstumsunter-
nehmen, deshalb méchten wir die Leistung der Griinder von vor
finf bis zehn Jahren aber nicht schmalern. Die erfolgreichen
Unternehmer leisten zur jeweiligen Zeit gleichermaf3en Heraus-
ragendes.
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»Die erfolgreichen
Unternehmer leisten zur
jeweiligen Zeit
gleichermalen
Herausragendes.*

Dr. Ingo Potthof

Tanja Rosendahl,

Network Corporate Finance

Die Start-up-Landschaft ist in Deutschland in den letzten Jahren
nicht nur fir klassische Venture Capital-Investoren, sondern
auch fur Mittelstandler, Corporates und die 6ffentliche Hand in
einen immer starkeren Fokus geriickt. Entsprechend ist das
Angebot zur Unterstiitzung von Start-ups, auch unabhéngig von
einer Finanzierung, immer breiter geworden. Gleichzeitig ver-
kniipfen sich die Start-ups untereinander starker und profitieren
dadurch von Erfahrungen anderer. Daher ist in den letzten Jah-
ren bei Start-ups in der Wachstumsphase eine zunehmende Ten-
denz zur Professionalisierung zu sehen, was wiederum eine Not-
wendigkeit zum Erhalt von Kapital in der Wachstumsphase ist.

Wie viel ist dran am haufig geduBerten Vorwurf, die
hiesigen Start-ups wiirden nicht global genug denken?

Dr. Karl Néagler,

Gimv

Das kommt natiirlich sehr auf das jeweilige Segment an. Fiir den
Life Sciences- und Medtech-Bereich kann man den Vorwurf nicht
unterschreiben. Denn die Markte und Managementpools sind
hier international. Allerdings gibt es fiir andere Segmente in
Deutschland einen Aspekt, der Fluch und Segen zugleich ist: Ein
Markt kann per se grofd genug sein, um ein Geschaftskonzept zu
tragen, gerade im B2C-Bereich. Deutsche Start-ups konzentrie-
ren sich meist auf den Heimatmarkt, um dann erst im zweiten
Schritt in internationale Markte vorzustofden. Hingegen haben
Investoren in kleineren Landern gelernt, ihre Portfoliounterneh-
men von Anfang an auf internationale Markte auszurichten, weil
es gar nicht anders geht. Ein Paradebeispiel hierfiir ist Israel.
Viele der dortigen Start-ups haben vom ersten Moment an auch
die Markte Deutschland, USA oder Asien im Blick.

Start-up 2019 | VentureCapital Magazin


nicolas.rusch
Hervorheben


Tanja Rosendahl,

Network Corporate Finance

Dieser Vorwurf trifft auf einige Start-ups sicherlich zu, oft man-
gels Erfahrung. Eine Internationalisierung bedeutet sehr viel ho-
here Komplexitat im Unternehmen. Da viele Venture Capital-In-
vestoren in der ersten Phase auf Fokussierung und geringe Kom-
plexitat des Geschaftsmodells drangen, ist es dann spater
manchmal fiir Griinder gar nicht so einfach, den Schalter umzu-
legen. Gleichzeitig ist eine Internationalisierung auch eine Frage
der Finanzierung, nur mit ausreichend Kapital kann ein Start-up
auch sinnvoll den Eintritt in internationale Markte angehen.

Dr. Ingo Potthof,

Unternehmertum Venture Capital Partners o

In der Tat kann es noch nicht als Normalitat bezeichnet werden,
dass Griinder bereits ab Griindung globale oder zumindest Giber
Europa hinausreichende Plane haben. Es gibt aber sehr positive
Entwicklungen in Sachen globaler Ambition. Einerseits sind
Unternehmen wie FlixMobility oder N26 gut sichtbare Vorbilder,
was globale Strategien anbelangt. Andererseits finden sich bei-
spielsweise in unserem Portfolio mit Blickfeld, Fazua und Dye-

»Eine Internationalisierung
ist auch eine Frage
der Finanzierung.“

Mansion auch Unternehmen in frithen Phasen, die Kunden auf
der ganzen Welt bedienen.

Tanja Rosendahl
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Wachsen . .

Oftmals beklagen Griinder,
in Deutschland stiinde nicht genug Wachstumskapital
zur Verfiigung. Ein berechtigter Kritikpunkt?

Dr. Karl Négler,

Gimv

Frither ja, aber das bessert sich zunehmend. Im kapitalinten-
siven Life Sciences-Bereich sehen wir steigende Volumina an
Venture Capital. Das war lange getragen von Privatinvestoren,
aber in den letzten Jahren engagieren sich immer mehr klassi-
sche Venture Capital-Unternehmen. Die Anzahl an Playern
steigt, die Fonds werden grofier. Auferdem sehen wir eine
starkere Aktivitat vonseiten der Angel-Investoren.

Dr. Ingo Potthof,

Unternehmertum Venture Capital Partners

Im internationalen Vergleich gilt dies unverandert. Die Fonds
sind zwar in den letzten Jahren - ebenso wie Rundenvolumina
und das allgemeine Bewertungsniveau — gewachsen. Der Markt
bekommt langsam eine kritische Masse. Ausruhen sollten wir
uns aber nicht.

Tanja Rosendahl,

Network Corporate Finance

Leider ist das oft der Fall. Die deutschen respektive euro-
paischen Fonds erreichen immer noch nicht das Volumen ame-
rikanischer oder asiatischer Fonds, was auch mit der Risiko-
bereitschaft zusammenhangt. Entsprechend ist das Kapital fiir
Wachstumsunternehmen noch begrenzt. Es zeigt sich aber eine
steigende Tendenz zu groéfderen Fondsvolumina, nicht zuletzt
aufgrund der hohen Liquiditat im Markt. Auch die steigende
Zahl an Debt-Fonds diirfte zu einer besseren Finanzierungs-
situation von Wachstumsunternehmen fiihren.
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In welchen Branchen/Sektoren sehen Sie
die groBten Chancen fiir Start-ups made in Germany?

Dr. Karl Négler,

Gimv

Wir halten die Segmente und Trendthemen E-Commerce, Fintech,
Robotik, Internet 4.0, Energie, Gesundheit und Food fiir in jenen
Bereichen interessant. Grundsatzlich haben deutsche Start-ups in
jenen Bereichen die besten Chancen, in denen es etablierte Player
gibt und in denen Deutschland klassisch stark ist. Beispiele sind
die Segmente Engineering, Robotik oder Versicherungswirtschaft.
Hier konnen Start-ups auf das Know-how der Etablierten aufsetzen.

£
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Dr. Ingo Potthof,
Unternehmertum Venture Capital Partners
Unsere Investitionsstrategie fokussiert sich auf industrielle

,Deutsche Start-ups haben
in jenen Bereichen die
besten Chancen, in denen
es etablierte Player gibt
und in denen Deutschland
klassisch stark ist.”

Dr. Karl Nagler

o

Technologien, Mobilitat und Enterprise-Software. Hier sehen wir
Chancen fiir deutsche Griindungen, da wir in diesen Sektoren
Veranderung gestalten konnen und die Voraussetzungen wie
Talente und Kunden vorfinden.

Tanja Rosendahl,

Network Corporate Finance

Der Grofiteil der Start-ups im Jahr 2017 war tatig in den Berei-
chen Software/IT/SaaS-Modelle; dies wird in Deutschland auch
weiterhin Schwerpunkt bleiben. Viele institutionelle Investoren
verstehen solche Geschaftsmodelle und investieren darin. Hier
grenzen die Themen loT/Industrie 4.0 an, die fiir ein Industrie-
land wie Deutschland hohes Potenzial bieten. Daneben stehen
Geschaftsmodelle zu Dienstleistungen im Digital-/Finanz- und
E-Commerce-Bereich sowie der Sektor Life Sciences/Health, die

ich ebenfalls als sehr vielversprechend einschatze. .
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