Mummert & Company

Corporate Finance

Technologiestandort Deutschland

Finanzierung technologiebasierter Unternehmen in Deutschland

Ergebnisse einer Studie von Mummert & Company Corporate Finance GmbH
in Zusammenarbeit mit dem Fraunhofer-Institut fir Integrierte Publikations- und Informationssysteme



Inhalt

Einleitung. 4

6

Kernaussagen der Studie.

Erhebungsdaten. 8

Standort Deutschland verliert an Attraktivitat. 10

Finanzierungsmaoglichkeiten fur

technologiebasierte Unternehmen. 12
Zukunftiger Kapitalbedarf
technologiebasierter Unternehmen. 16

Fazit. 19



Einleitung.

Deutschland hat eine bedeutende Stellung auf
internationalen Markten zu verteidigen. Nach den
USA ist Deutschland der zweitgroBte Exporteur for-
schungsintensiver Waren weltweit. Rund 25 Prozent
der Umsétze in Deutschland werden mit Produkten
erzielt, die junger als zwei Jahre sind. Deutschlands
Spitzenposition in Forschung und technologischer
Entwicklung war jahrelang Garant firr wirtschaftliches
Wachstum und Zukunftsfahigkeit.

,Die rund 200.000 kleinen und mittelstandischen
Unternehmen in Deutschland, die jahrlich neue Pro-
dukte, Dienstleistungen und Verfahren auf den Markt
bringen, spielen dabei eine Schliisselrolle. Sie sind im
wahrsten Sinne des Wortes das Rickgrat unserer
technologischen Leistungsfahigkeit. “

Dieser Auszug aus der Rede von Frau Edelgard
Bulmahn, Bundesministerin fir Bildung und For-
schung, zu Innovationen und Zukunftstechnologien
im Mittelstand im Méarz 2004 macht die Bedeutung
von technologiebasierten Unternehmen fiir den High-
Tech-Standort Deutschland deutlich.

Fehlendes Kapital als Wachstumsbremse

Doch ist in umgekehrter Perspektive der Standort
Deutschland auch fiir technologieorientierte Unter-
nehmen attraktiv — insbesondere im Hinblick auf
die Bereitstellung von Kapital? Die Mandanten von
Mummert & Company registrieren eine zunehmende
Zurlickhaltung seitens der relevanten Kapitalgeber,
technologiebasierten Unternehmen Wachstumskapi-
tal zur Verfiigung zu stellen. Mummert & Company hat
diese Entwicklung zum Anlass genommen, Entschei-
dungstragern und relevanten Interessensgruppen vor
dem Hintergrund der Studie Vor- und Nachteile des
Standortes Deutschland fur technologiebasierte
Unternehmen aufzuzeigen und auf die Bedeutung der
Verflgbarkeit von Kapital fir technologiebasierte
Unternehmen aufmerksam zu machen.



Aktuelle politische Impulse

Die Bundesregierung hat die aktuellen Finanzie-
rungsprobleme von Technologieunternehmen erkannt
und versucht mit einem High-Tech-Masterplan ins-
besondere dem Wagniskapitalmarkt in Deutschland
neue Impulse zu geben. Junge, innovative Unterneh-
men sollen Zugang zu neuen Finanzierungsquellen
erhalten. Durch die Forschungsférderung soll die
Griindung von Unternehmen forciert und der Schritt in
die Selbststéndigkeit vereinfacht werden. Ein weiteres
Ziel ist es, international wettbewerbsféhige steuer-
liche Rahmenbedingungen zu schaffen. Wagniskapi-
talgeber und junge Technologieunternehmen sollen
zukinftig in einem steuerpolitisch verbesserten Um-
feld agieren kénnen.

Diese MaBnahmen helfen mittelbar, |6sen aber das
Kernproblem von High-Tech-Unternehmen nicht, ndm-
lich Zugang zu Wachstumskapital einfach, ziigig und in

ausreichendem Volumen zu erhalten, um sich im welt-
weiten Markt zu behaupten. Die Studie von Mummert &
Company verdeutlicht, welche Probleme Unternehmer in
Deutschland dariber hinaus wahrnehmen und welche
Lésungsansatze relevant sind.

Fir die zahlreiche Teilnahme an der Studie bedanken
wir uns sehr herzlich.

Minchen, August 2004
Harald Maehrle

Geschéftsfiihrender Gesellschafter
Mummert & Company



Kernaussagen der Studie.

Auf Basis der Studie von Mummert & Company in Zusammenarbeit mit dem Fraunhofer-Institut fiir Integrierte
Publikations- und Informationssysteme lassen sich folgende Kernaussagen treffen:

High-Tech-Standort Deutschland wenig attraktiv
Deutschland ist als Standort fiir technologiebasier-
te Unternehmen weit weniger attraktiv als es fir
die Zukunft der deutschen High-Tech-Landschaft
winschenswert ware. Eine ganzlich negative Beur-
teilung wird nur durch einige wenige traditionelle
Standortvorteile vermieden.

Knappes Kapital hemmt Wachstum

Der Zugang zu externem Kapital scheint neben
Birokratie und Steuerbelastung ein wesentliches
Wachstumshindernis flir technologiebasierte Unter-
nehmen in Deutschland zu sein. In der Vergangen-
heit spielten fur die Finanzierung der befragten
Unternehmen Banken und &ffentliche Fordergelder
keine nennenswerte Rolle. Besondere Bedeutung
haben jedoch Finanzinvestoren, fir die ein entspre-
chend attraktives Umfeld zu schaffen ist.

Anhaltend hoher Kapitalbedarf

Nahezu 80 Prozent der von Mummert & Company
befragten Unternehmen haben eine Finanzierungs-
licke. Circa zwei Drittel dieser Unternehmen be-
notigen mehr als 2 Millionen € frisches Kapital.
Sollte dieses Kapital nicht zur Verfligung stehen, ist
die Existenz dieser Unternehmen in vielen Féllen
gefahrdet.

Keine Besserung in Sicht

Auch zukinftig wird sich die Suche technologie-
basierter Unternehmen nach Wachstums- und
Expansionskapital schwierig gestalten. Produkt-
entwicklung und Ausbau des Vertriebes erfordern
insbesondere kurz- und mittelfristig verfliigbares
Kapital. Die befragten Unternehmen erwarten eine
schnelle Finanzierungsentscheidung, die derzeit
in Deutschland selten vorkommt.

Auswahl des richtigen Kapitalgebers entscheidend
Bei der Auswahl zukinftiger Kapitalgeber spielen
fir die befragten technologiebasierten Unter-
nehmen finanzielle Konditionen, Kontakte und Mit-
spracherechte eine entscheidende Rolle. Die der-
zeitige Investitionsbereitschaft der Kapitalgeber
schatzen die Unternehmen jedoch durchgehend als
niedrig ein.

Wenige Erfolgsfaktoren fiir die Kapitalbeschaffung
Vor dem Hintergrund der zunehmenden Zurlick-
haltung vieler Kapitalgeber kristallisieren sich
folgende Erfolgsfaktoren fiir die Beschaffung von
Kapital heraus: Herausragendes Management,
hohes Marktpotenzial und ein solider Geschafts-

plan.






Erhebungsdaten.

Hintergrund

Mummert & Company hat in Zusammenarbeit mit
dem Fraunhofer-Institut fir Integrierte Publikations-
und Informationssysteme Uber 700 Unternehmen in
Deutschland aus allen wichtigen Technologiebran-
chen zur Attraktivitat des Technologiestandortes
Deutschland in Bezug auf Finanzierungsmaoglichkei-
ten befragt. Basis der Studie bildete ein sechsseitiger
Fragebogen mit 15 geschlossenen themenspezifi-
schen Fragen und vier Fragen zum jeweiligen Unter-
nehmen. Der qualifizierte Adressenpool wurde durch
unternehmenseigene Recherchen zusammengestellt.
Befragt wurden Manager der ersten Fihrungsebene,
hauptséchlich CEOs und CFOs.

Mummert & Company ist ein fihrender Corporate
Finance Berater fiir technologiebasierte Unternehmen
in Deutschland. Mummert & Company berat beim
Kauf und Verkauf von Beteiligungen, bei der Beschaf-
fung von Eigenkapital (Venture Capital, Private Equity
oder Boérsengang) und Fremdkapital sowie bei
Restrukturierungen und Privatisierungen.

Das Fraunhofer-Institut fur Integrierte Publika-
tions- und Informationssysteme ist eine flhrende
Organisation fur technische und organisatorische
Innovationen in Europa. In Uber 58 Instituten in
Deutschland bietet die Fraunhofer-Gesellschaft Wirt-
schaft und o6ffentlicher Hand ihre Forschungsdienst-

leistungen an.

Représentativer Branchen-Mix

Attraktive Marktsegmente flr technologieorien-
tierte Unternehmen bieten sich trotz der angespann-
ten wirtschaftlichen Lage Deutschlands in den
klassischen High-Tech-Bereichen wie Informations-/
Kommunikationstechnologie (IT) und Biotechnologie.
Die Branchenverteilung der befragten technologie-
basierten Unternehmen spiegelt die Attraktivitat
dieser Marktsegmente wider. Unternehmen mit
Schwerpunkt IT sind mit 33,9 Prozent Uberdurch-
schnittlich an der Umfrage beteiligt, aber auch die
Bereiche Life Sciences mit 22,0 Prozent und Telekom-
munikation mit 11,9 Prozent scheinen gute Entwick-
lungsmaoglichkeiten fir High-Tech-Unternehmen zu
bieten. Uber 18 Prozent der befragten Technologie-
unternehmen sind in sonstigen innovativen Bereichen
tatig, so etwa in Nanotechnologie, Sensorik, Umwelt-,
Laser- und industriellen Technologien sowie im
Bereich Erneuerbare Energien.

Branchenverteilung

Elektronik 10,7 %
IT 33,9%
Life Sciences 22,0%
Medien/Neue Medien 3,0%
Telekommunikation 11,9%
Sonstiges 18,5%



An der Studie von Mummert & Company beteiligte
sich ein Mix aus kleineren und etablierten Unterneh-
men. 41,4 Prozent der befragten High-Tech-Unter-
nehmen erwirtschafteten im Jahre 2003 einen Umsatz
von bis zu 3 Millionen €, 20,4 Prozent einen Umsatz
zwischen 3 und 10 Millionen € und 8,6 Prozent einen
Umsatz zwischen 10 und 20 Millionen €. 27,0 Prozent
der Unternehmen erreichten einen Umsatz von Uber
20 Millionen €. Dies verdeutlicht, dass technologie-
basierte Unternehmen in Deutschland mit ausreichen-
den finanziellen Ressourcen eine signifikante GréBe
erreichen kénnen.

Bedeutung der Branche fiir den Arbeitsmarkt
Technologiebasierte Unternehmen in Deutschland
stellen einen entscheidenden Faktor fir den Erhalt
und den Ausbau von Arbeitsplatzen dar. Die Vorteile
kleiner Unternehmen wie unbirokratische Organisa-
tionsformen, kurze Informationswege, hohe Flexibi-
litdt sowie schnelles Erkennen und Ausnutzen von
Marktnischen kénnen dabei die meisten der befragten
High-Tech-Unternehmen fir sich nutzen. 57,2 Pro-
zent der befragten Unternehmen beschéftigen bis
zu 50 Mitarbeiter, circa 29 Prozent beschéaftigen
Uber 100 Mitarbeiter.

Umsatzverteilung Mitarbeiter

Bis 3 Mio. € 41,4% 1 bis 15 24,3%
3 bis 10 Mio. € 20,4 % 16 bis 50 32,9%
10 bis 20 Mio. € 8,6 % 51 bis 100 11,2%
Uber 20 Mio. € 27,0% Uber 100 28,9%
Keine Angabe 2,6% Keine Angabe 2,6%




Standort Deutschland verliert an Attraktivitat.

Deutschland ist als Standort fir technologie-
basierte Unternehmen weit weniger attraktiv, als es
fur die Zukunft der deutschen High-Tech-Landschaft
winschenswert wére. So beurteilen annahernd
42 Prozent der befragten Unternehmen den Standort
Deutschland als wenig attraktiv oder unattraktiv fir
technologiebasierte Unternehmen. Dennoch werden
einige Standortvorteile anerkannt.

Bildung als Standortvorteil

Zu den positiven Standortfaktoren z&hlt vor allem
die Verflgbarkeit qualifizierter Arbeitskrafte. Auch das
deutsche Forschungs- und Bildungssystem scheint in
der Wahrnehmung der Befragten ein Anreiz fir die
Ansiedelung von technologieorientierten Unterneh-
men am Standort Deutschland zu sein. Annahernd
89 Prozent der Firmen beurteilen die Verfugbarkeit
qualifizierter Arbeitskrafte als sehr attraktiv bzw.
attraktiv, Uber 67 Prozent geben an, dass sie die
Qualitat des deutschen Forschungs- und Bildungs-
systems ebenfalls als sehr attraktiv bzw. attraktiv
empfinden.

Gute Infrastruktur — hoher Patentschutz

Um im internationalen Markt wettbewerbsfahig
zu bleiben, benétigen technologiebasierte Unterneh-
men am gewdahlten Standort eine moderne und
leistungsfahige Infrastruktur sowie die Sicherheit, in-
novative Entwicklungen rechtlich schitzen zu kénnen.
Uber 97 Prozent der befragten High-Tech-Unterneh-
men sehen Verkehrsanbindung und -netz, [T-Ausstat-
tung und ahnliche infrastrukturelle Gegebenheiten in
Deutschland als sehr attraktiv bzw. attraktiv an. Posi-
tiv wird auch die Rechtssicherheit bei Patenten be-
wertet: 75 Prozent der Firmen stufen die Schutzmog-
lichkeiten von Intellectual Property Rights positiv ein.

Hohe Personalkosten

Diese positiven Standortfaktoren werden jedoch
durch eine Reihe von elementaren Schwachstellen
des Standortes Deutschland Uberlagert. So herrscht
seitens der Unternehmen groBe Kritik an den Kosten
fur qualifizierte Mitarbeiter (75 Prozent empfinden die
Personalkosten in Deutschland als wenig attraktiv
oder unattraktiv). Eine Arbeitsstunde ist in Deutsch-
land rund 14 Prozent teurer als in den USA und kostet
sogar 30 Prozent mehr als in GroBbritannien, zudem
sind die Lohnnebenkosten sehr hoch. Haufig werden
in diesem Zusammenhang auch behérdliche Auflagen
und Burokratie als wesentliche Hindernisse fiir effek-
tive Arbeitsabldufe in High-Tech-Unternehmen ge-
nannt.

Kosten qualifizierter Arbeitskréfte

sehr attr\alktiv 2%

unattraktiv
16%

attraktiv 23%

weniger
attraktiv 59%



Steuerbelastung

sehr attraktiv 0%

attraktiv 7%
—

unattraktiv 45%

weniger
attraktiv 48%

Hohe Steuerbelastung

Ein noch gréBerer Nachteil des Standortes
Deutschland wird in der Steuerbelastung gesehen.
Eine Uberwaltigende Mehrheit von mehr als 93 Pro-
zent der befragten Unternehmen beurteilt Deutschland
in diesem Punkt als wenig attraktiv oder unattraktiv.
Die Besteuerung von Venture-Capital, die Verschar-
fung der Regelungen zur Mindestbesteuerung und die
Einschrankung der Méglichkeiten zur Verrechnung
von Verlustvortragen behindern die Finanzierung inno-
vativer Firmen.

Unzureichende Verfiigharkeit von Kapital

Zwei Drittel der befragten technologiebasierten
Unternehmen beurteilen den Standort Deutschland
als wenig attraktiv oder unattraktiv im Hinblick auf
die Verflgbarkeit von Kapital. Diese geringe Attrakti-
vitat trifft sowohl auf private wie auch auf 6ffentliche
Finanzierungsquellen zu.

Konsequenz: Abwanderung deutscher Unternehmen
ins Ausland

Aufgrund der zahlreichen Einschrénkungen und
Behinderungen scheint es fir technologiebasierte
Unternehmen deshalb durchaus eine Alternative dar-
zustellen, dem Standort Deutschland den Ricken
zu kehren. Mehr als ein Drittel der befragten Unter-
nehmen plant den Aufbau von Niederlassungen im
Ausland. Auf den Trend des Offshoring weisen auch
andere aktuelle Studien hin. So sollen im deutsch-
sprachigen Raum — vor allem im [T-Bereich — noch in
den nachsten funf Jahren 100.000 Arbeitsplatze in
Niedriglohnlander verlagert werden.



Finanzierungsmoglichkeiten fiir
technologiebasierte Unternehmen.

Unzureichender Zugang zu externem Kapital als Wachs-
tumshindernis

Ein wesentliches Merkmal von technologiebasier-
ten Unternehmen ist der hohe Kapitalbedarf. Er resul-
tiert unter anderem daraus, dass komplexe Produkte
und innovative Techniken entwickelt werden missen,
parallel zum Aufbau einer Marketing- und Vertriebs-
organisation. Ein qualifiziertes Mitarbeiterteam muss
schnellstmdglich gewonnen werden.

Bis erste nennenswerte Umsétze erzielt werden
und durch erfolgreiche Markteinflihrung von Produk-
ten und Dienstleistungen der Kapitalbedarf gedeckt
oder zumindest reduziert werden kann, vergehen
haufig drei bis fuinf Jahre. Diese Phase muss durch
externe Finanzierung Uberbriickt werden. Lediglich
knapp 51 Prozent der von Mummert & Company be-
fragten Unternehmen wirtschaften bereits profitabel.
Fir die noch nicht profitablen Unternehmen ist der
Zugang zu Kapital entscheidend, um Uberleben und
damit die Arbeitsplatze erhalten zu kénnen. Ohne
externes Kapital ist kein Wachstum méglich.

Neu gegrindete Technologieunternehmen haben
im Durchschnitt einen Finanzierungsbedarf von bis zu
1,5 Millionen €. Rund die Halfte des bendtigten Kapitals
entféllt auf den Bereich Forschung und Entwicklung.
Externe Unternehmensfinanzierung erfolgt in Deutsch-
land vor allem durch Finanzinvestoren. Die Kreditver-
gabe durch Banken ist sehr schwierig, selbst wenn
eine Ruicksicherung durch die 6ffentliche Hand er-
folgt. Das Spektrum an risikotragendem Beteiligungs-
kapital reicht von klassischen Venture-Capital-Unter-
nehmen Uber férderorientierte Beteiligungsgesell-
schaften bis hin zu Privatinvestoren/Business Angels
und strategischen Investoren, die sich direkt an den
Technologieunternehmen beteiligen.

Early-Stage Finanzierung stark riicklaufig

Der Beteiligungskapitalmarkt fir junge High-
Tech-Unternehmen in friihen Entwicklungsphasen hat
im Jahr 20083 ein Investitionsvolumen von 292,4 Mil-
lionen € erreicht (wobei Investitionen in Informations-,
Medizin-, Bio- und Kommunikationstechnologien mit
zusammen 67 Prozent dominierten). Das entspricht
einem Riickgang von rund 48 Prozent gegenliber dem
Vorjahr und einem Investitionsvolumen deutlich unter-
halb des Héhepunktes im Jahr 2000, als 1,6 Mrd. € in
Frihphasenfinanzierungen flossen.

Ein Grund fir diesen Riickgang stellen sicher
auch die gesetzlichen Rahmenbedingungen fir
Venture-Capital- und Private-Equity-Fonds dar, die
lange Zeit unklar waren und zum Rickzug von
potentiellen Investoren aus dem Standort Deutsch-
land fuhrten. Um die steuerliche Situation von
Investoren zu verbessern, ist im Juli 2004 ein ,Gesetz
zur Férderung von Wagniskapital“ verabschiedet wor-
den. Danach wird der Carried Interest, der erhéhte
Gewinnanteil der Private-Equity-Manager, nicht mehr
voll versteuert, sondern unterliegt dem Halbeinklinfte-
verfahren.

Entwicklung von Frithphasenfinanzierung
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Im Einzelnen wurden von den im Rahmen der Studie
befragten technologiebasierten Unternehmen folgende

Kapitalgeber in Anspruch genommen:

Banken h

10,5% /25,7%

Finanz-
investoren _ 53,3% /27,6%
Privat-
investoren . 6.6%/11,8%
Strategische
Investoren l 53%/11,8%
Management/ . .
Griinder - 16,4% /30,3%
Offentliche
Forder- | 3,9%/34,9%
programme
Sonstiges F 5.9% /6,6%

[ iiberwiegend teilweise

Finanzinvestoren als wichtigste Finanzierungsquelle

Es féllt auf, dass der Anteil von Bankkrediten sehr
gering ist, wahrend Finanzinvestoren bei der Kapital-
beschaffung eine Uberragende Stellung einnehmen.
Der ebenfalls auffallend hohe Anteil von Eigenkapital
der Grinder ist weniger ein Kennzeichen daflir, dass
High-Tech-Unternehmen in Deutschland tber eine so-
lide finanzielle Basis verfligen, sondern spiegelt haufig
die Schwierigkeiten der Unternehmen wider, auf alter-
nativen Wegen Finanzmittel zu erhalten.

Betreuungsbedarf der Griinder hoch — Unterstiitzung
unzureichend

Empirische Untersuchungen kommen immer wie-
der zu dem Ergebnis, dass gerade junge technologie-
basierte Unternehmen einen hohen Betreuungsbedarf
in den unterschiedlichen operativen Bereichen und in
allen Phasen der Finanzierung haben. Im Hinblick auf
die konkrete, pragmatische Hilfestellung in operativen
Fragen, zeigen sich anndhernd 70 Prozent der befrag-
ten Unternehmen sehr zufrieden oder zufrieden mit
der Unterstitzung durch Finanzinvestoren. Banken
kénnen die Erwartungen hingegen h&aufig nicht er-
fullen. Dies zeigt sich im Einzelnen darin, dass nur
6,2 Prozent der technologiebasierten Unternehmen
sehr zufrieden mit der Unterstlitzung in operativen
Angelegenheiten sind. Ahnlich negativ wird die Unter-
stltzung durch offentliche Férderprogramme beur-
teilt. Lediglich 4,5 Prozent der befragten Unterneh-
men bezeichnen sich als sehr zufrieden hinsichtlich
der operativen Hilfestellung durch diese Kapitalquelle.




Eine ideale Betreuung durch die Kapitalgeber

sollte gerade bei innovativen Technologieunterneh-
men nicht erst dann ansetzen, wenn eine Finanzie-
rungskrise auftritt. Bereits im Vorfeld kann eine solche
Situation verhindert werden, indem der Kapitalgeber
das jeweilige Unternehmen umfassend berat, ihm mit
Branchenerfahrung zur Seite steht und erforderliche
Kontakte herstellt. Die Griinde fir die hdufig mangeln-
de Betreuung der Unternehmen liegen hauptséchlich
darin, dass operative Unterstitzung fir Kapitalgeber
mit hohem Zeit- und Kostenaufwand verbunden ist.
Haufig sind auch die entsprechenden Kapitalquellen
der Ansicht, dass die Geschéftsfiihrung im operativen
Bereich alleinige Aufgabe des Managements der
technologiebasierten Unternehmen sei. Insbesondere
offentliche Forderprogramme und Venture-Capital-
Gesellschaften sind hier gefordert.

Persdnliche Kontakte als Erfolgsfaktor

Wie wichtig eine angemessene persénliche
Betreuung und damit der Aufbau von Beziehungen
zwischen Kapitalgeber und Technologieunternehmen
sein kann, zeigt das Vorgehen der befragten Firmen
bei der Suche nach Informationen Uber Kapital-
quellen. Verbdnde und Fachpresse spielen bei der
Informationssuche eine untergeordnete Rolle, statt-
dessen haben sich knapp 52 Prozent der technologie-
basierten Unternehmen bei ihrer bisherigen Suche
nach potentiellen Kapitalgebern auf persénliche
Kontakte (Geschaftskontakte, berufliche und private
Netzwerke etc.) und deren Empfehlungen verlassen.



Offentliche Forderprogramme wenig beansprucht

Das Ziel offentlicher Férderprogramme besteht
darin, durch die Bereitstellung von Finanzierungs- und
Beratungsangeboten die Grindung und das erfolg-
reiche Wachstum von technologieorientierten Unter-
nehmen zu unterstitzen. High-Tech-Firmen stehen
unterschiedliche Forderprogramme auf européischer,
staatlicher, regionaler und kommunaler Ebene zur
Verfligung. Eine Auswahl von Fdrderprogrammen ist
im Folgenden dargestellt:

Name Ebene Umfang/Zweck

EIF Europaischer Investitionsfonds EU Indirekte Unterstiitzung Uber Finanzintermediare,
Investitionspotenzial 2003: 3 Mrd. €

KfW-Mittelstandsprogramm Bund Zinsgunstiges Darlehen zur Refinanzierung von
Beteiligungen, max. 5 Mio. € bei Laufzeit von 10 Jahren

BTU-Beteiligungskapital fur Bund Zinsglnstige Kredite zur Refinanzierung

Technologieunternehmen einer Beteiligung, Kredithdchstbetrag 1,4 Mio. €

Bayerisches Technologie- Regional Darlehen oder Zuschuss fir Personen-/Material-/

Férderungsprogramm Sonderkosten, Lizenzen und Patente

Hessen Invest — Start Regional Zinsfreies Darlehen und/oder Beteiligungen in stiller
oder offener Form, Héhe: bis zu 150.000 € (Einzelperson)

BBB Blirgschaftsbank Kommunal Birgschaften, stille Beteiligungen oder Garantien

Berlin-Brandenburg

Im Allgemeinen haben die einzelnen Férdermal-
nahmen kein einheitliches Muster. Forderziele und die
Art und Weise der Férderung kdénnen sich deshalb
erheblich unterscheiden. Geférdert wird durch die Ge-
wahrung finanzieller Zuschisse, aber auch durch
Burgschaften, kostenlose Zugénge zu Beratungslei-
stungen oder Informationen. Finanzielle Férderungen
kénnen als nicht riickzahlbare oder bedingt rtickzahl-
bare Zuschisse ausgereicht werden, als Darlehen
oder als Beteiligungskapital.

in Hohe von bis zu 1 Mio. €

Staatliche und kommunale Forderprogramme dominieren

Die im Rahmen der Studie befragten Unterneh-
men haben vor allem staatliche (33,1 Prozent) und
regionale Férderprogramme auf Landerebene (30,8
Prozent) in Anspruch genommen. Auch die Forder-
programme der EU finden zunehmend Anklang bei
technologiebasierten Unternehmen. 17,1 Prozent
der Technologieunternehmen haben EU-Finanzmittel
erhalten. Noch besteht aber das Hauptproblem darin,
dass viele kleinere Unternehmen unzureichend tber
samtliche zur Verfiigung stehenden Férderméglich-
keiten informiert sind und sie deshalb nicht ausschop-
fen kénnen.



Zukunftiger Kapitalbedarf technologiebasierter Unternehmen.

Kurz- und mittelfristiger Finanzierungsbedarf vorhanden
Unternehmenspleiten pragen in der anhaltend
schlechten wirtschaftlichen Lage in Deutschland das
Bild in der Offentlichkeit. In Deutschland stehen nicht
mehr nur Banken, sondern auch andere Kapitalgeber
jungen technologiebasierten Unternehmen reserviert
gegenuber. Risikokapital wird von Investoren nicht in
dem MaBe geboten, wie es flr innovative Unterneh-
men noétig wéare. Zudem ist eine klassische Banken-
finanzierung fur High-Tech-Unternehmen oft nicht
geeignet. Vor diesem Hintergrund gestaltet sich
die Suche technologiebasierter Unternehmen nach
Wachstums- und Expansionskapital sehr schwierig.
Die meisten Firmen bendtigen schnelle, unkomplizierte
Lésungen, um Liquiditat zu beschaffen. Die von
Mummert & Company durchgefihrte Untersuchung
zeigt, dass 79,4 Prozent der befragten Unternehmen
eine Finanzierungsliicke haben. Davon bendtigen
35,2 Prozent der Unternehmen kurzfristig, das heiBt
innerhalb der nachsten zwolf Monate, Kapital. Beinahe
ebenso viele Unternehmen (25,5 Prozent) haben
mittelfristig, also innerhalb der néchsten zwei Jahre,
Finanzierungsbedarf. Langfristig bendtigen 18,8 Pro-
zent der befragten Unternehmen externes Kapital.

Entsprechend der unterschiedlichen GréBe der
befragten Unternehmen haben diese auch einen un-
terschiedlichen Finanzierungsbedarf. So bendtigen
die befragten technologiebasierten Unternehmen
Kapital auf kurz-, mittel- oder langfristiger Basis in
folgender Hohe:

Hoéhe des Kapitalbedarfes

Bis 2 Mio. € 33,1%
2 bis 5 Mio. € 28,9%
5 bis 10 Mio. € 12,4 %
Uber 10 Mio. € 25,6 %

Kapital wird fiir Produktentwicklung und Ausbau des
Vertriebes verwendet

Der Finanzierungsbedarf der Unternehmen ist
dabei hauptsachlich fir Produktentwicklung (40 Pro-
zent) und Ausbau des Vertriebes (38,5 Prozent) vorge-
sehen. Fir den Erwerb von Beteiligungen bendtigen
nur knapp 10 Prozent der High-Tech-Firmen zusétzli-
ches Kapital. Um trotz Finanzierungshindernissen den
vorhandenen Kapitalbedarf unter anderem fir For-
schungs- und Entwicklungsvorhaben auf alternati-
vem Wege abzudecken, beabsichtigen anndhernd
60 Prozent der befragten Unternehmen Beteiligungen

oder Unternehmensteile zu verauBern.

Finanzielle Konditionen und Kontakte wichtigste Krite-
rien bei der Auswahl von Kapitalgebern

Bei der Auswahl zukiinftiger Kapitalgeber spielt
eine Vielzahl von Kriterien eine Rolle, die von Techno-
logieunternehmen unterschiedlich stark gewichtet
werden. Alle im Rahmen der Studie befragten Unter-
nehmen haben in der Vergangenheit Erfahrung mit
unterschiedlichen Kapitalgebern erworben und
kénnen dieses Wissen bei der Wahl zuktinftiger Kapi-
talgeber nutzen. Die finanziellen Konditionen einer
Finanzierung sind fur Gber 90 Prozent der befragten
Firmen ein Hauptentscheidungskriterium. Da Kapital-
geber und Unternehmen bei einer Finanzierung Uber
lange Jahre zusammenarbeiten muissen, sind aber
ebenso Mitspracherechte bei der Entscheidung
flr eine Finanzierungsquelle von groBer Bedeutung
(77 Prozent finden dies sehr wichtig oder wichtig).



Finanzierungsprobleme von Technologieunter-

nehmen bedurfen einer raschen Lésung. Die schnelle
Entscheidungsféhigkeit der Kapitalgeber ist deshalb
far Gber 92 Prozent der befragten Firmen ein sehr
wichtiges oder wichtiges Kriterium bei ihrer Finanzie-
rungsentscheidung. Der Track Record von Kapitalge-
bern bei vergleichbaren Transaktionen scheint dage-
gen genauso wie die Branchenerfahrung eine weniger
bedeutende Stellung einzunehmen (48 Prozent bzw.
54,6 Prozent beurteilen dies als sehr wichtig oder
wichtig). Fur High-Tech-Unternehmen sind eher die
personliche Betreuung durch den Kapitalgeber sowie
eine enge Zusammenarbeit und der Aufbau eines Ver-
trauensverhéltnisses entscheidend.

Niedrige Investitionsbereitschaft bei allen Kapitalgebern

Kapitalsuchende Technologieunternehmen haben
auch nach der Grindungsphase unterschiedliche
Wachstumserwartungen. Damit sind sie flr verschie-
dene Investoren unterschiedlich attraktiv. Seit dem
Ende des New-Economy-Booms scheuen Kapitalgeber
zunehmend das Risiko neuer Investitionen. Gerade
viele Beteiligungskapitalgeber haben sich in den letz-
ten Jahren aus dem deutschen Markt zurtickgezogen.
Die noch verbleibenden Gesellschaften sind in der
Vergabe von Beteiligungskapital zurtickhaltender. Die
durchgehend niedrige Investitionsbereitschaft aller
Kapitalgeber wird durch die subjektiven Einschatzungen
der befragten technologiebasierten Unternehmen
bestétigt. Vor allem die Neigung von Banken, Kapital
an Technologieunternehmen zu vergeben, beurteilen
96,1 Prozent als niedrig oder sehr niedrig. Ahnlich
negativ wird nur noch die restriktive Finanzierungs-
politik von o6ffentlichen Foérderprogrammen beurteilt
(73,6 Prozent der befragten Firmen schatzen die
Investitionsneigung als niedrig oder sehr niedrig ein)

oder eine Finanzierung Uber die Bérse (79,6 Prozent
niedrig bzw. sehr niedrig). Bei Finanzinvestoren wird
die Investitionsbereitschaft von 61,2 Prozent der
befragten Unternehmen als niedrig oder sehr niedrig
bewertet. Auch fir die Zukunft ist bei Finanzinves-
toren, strategischen Investoren und Management/
Grundern keine erhdhte Investitionsbereitschaft zu
erkennen. Diese allgemeine negative Erwartungslage
kénnte gravierende Konsequenzen flr Investitionen und

Neueinstellungen der High-Tech-Unternehmen haben.

Management, Marktpotenzial und Business-Modell als
Erfolgsfaktoren fiir die Beschaffung von Kapital

Vor dem Hintergrund der zunehmenden Zurick-
haltung vieler Kapitalgeber erhélt die Frage nach den
Erfolgsfaktoren fiir die Beschaffung von Kapital eine
besondere Bedeutung. Fir technologiebasierte Un-
ternehmen erscheint es zuklinftig erforderlich, bei der
Suche nach und der Kooperation mit Kapitalgebern
professioneller vorzugehen. Finanzierungszusagen
bei Griindung und Wachstum von Technologieunter-
nehmen hé&ngen nicht nur von der allgemeinen Verflig-
barkeit von Kapital ab. Vielmehr basieren sie in hohem
MaBe auf der Professionalitat der Griinder und des
Managements, die einen schwierigen Geschaftsauf-
bau neben der Kapitalbeschaffung zu meistern haben.
Diese herausragende Bedeutung scheinen die befrag-
ten technologiebasierten Unternehmen erkannt zu
haben. Das Management oder die Know-how-Trager
sind fur 82,9 Prozent die wichtigsten Erfolgsfaktoren
bei einer Finanzierungsrunde. Das Marktpotenzial von
Produkten und Dienstleistungen der technologie-
basierten Unternehmen scheint ebenso wichtig zu
sein (77,6 Prozent) wie das ausgearbeitete Business-
Modell (65,2 Prozent). Es beschreibt Ziele und Strate-
gien des Unternehmens, den Markt und die Innovation.






Fazit

Die Studie von Mummert & Company in Zusammen-
arbeit mit dem Fraunhofer Institut fir Integrierte
Publikations- und Informationssysteme zeigt, dass
mangelnde Finanzierungsmdglichkeiten fiir technolo-
giebasierte Unternehmen den Technologiestandort
Deutschland benachteiligen. Knappes Kapital hemmt
nicht nur wirtschaftliches Wachstum und die Schaf-
fung von Arbeitsplatzen in innovativen Marktsegmen-
ten, sondern gefahrdet die Existenz technologieba-
sierter Unternehmen.

Als notwendige Impulse von Seiten der Politik und
Finanzwirtschaft erwarten Unternehmer eine Reduzie-
rung von Personalnebenkosten, Steuern, Abgaben
und Burokratie sowie leichten und schnellen Zugang
zu Kapital. Es ist High-Tech-Unternehmen jedoch
bewusst, dass sie bei der Kapitalsuche zukinftig
professioneller vorgehen und besondere Kompetenzen
wie ein ausgereiftes Business-Modell stérker hervor-
heben missen. Da Wachstumskapital vorrangig von
Finanzinvestoren zur Verfligung gestellt wird, ist es
auch von Bedeutung, dass diese ein wettbewerbs-
féhiges steuerliches und rechtliches Umfeld vorfinden.

Die Studie von Mummert & Company soll relevante
Kapitalquellen und politische Entscheidungstrager auf
die schwierige Finanzierungssituation technologie-
basierter Unternehmen hinweisen, damit diese geeig-
nete Rahmenbedingungen schaffen, um die Innovati-
onskraft Deutschlands auch in Zukunft abzusichern.
Gelingt es, die negative Stimmung und ricklaufige
Investitionsneigung zu bekdmpfen, besteht eine reali-
stische Chance, dass Deutschland auch in Zukunft
seine technologische Spitzenposition und Innovati-
onskraft behaupten kann.






