B 1 Die Rolle von Start-ups
Im Innovationssystem

Start-ups verfolgen neue Geschaftsmodelle und erweitern sowie

modernisieren mit ihren Innovationen das Angebot an Produkten und

Dienstleistungen. Griindungen aus der Wissenschaft spielen eine

wichtige Rolle beim Erkenntnis- und Technologietransfer in die Praxis.

Start-ups sind auch Trendscouts und Impulsgeber fiir etablierte

Unternehmen, die durch den Wettbewerb mit Start-ups immer aufs
eue herausgefordert werden. Als Kooperationspartner von etablierten

n tragen Start-ups zur gemeinsamen Entwicklung und
ationen bei.
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Grundungen aus der Wissenschaft
werden gefordert

2.329 Forderfalle, die seit 2007 in den

beiden Forderprogrammlinien EXIST-Forschungstransfer
und EXIST-Griinderstipendium gefordert wurden.

1 .776 Griindungen, die im Jahr 2017 aus

Hochschulen hervorgegangen sind.

Unternehmens-
anteile
Rendite

Investoren

Finanzierung
Know-how
ugang zu Netzwerken

Wagniskapitalinvestitionen in
Deutschland relativ gering

Anteil der Wagniskapitalinvestitionen am
nationalen BIP 2017 (Israel: 2014) in Prozent

0,4000/0 USA
0,378% israet
0,177% «anaca
0,083% sidkorea
0,076% croBbritannien

0,035% Deutschland
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- Transfer von Erkenntnissen und
Technologien in die Anwendung

- |deenaustausch

- Infrastruktur, Mentoring, Zugang
zu Netzwerken

- Qualitatsmerkmal

- Profilierung
- ldeenaustausch

- Zugang zu neuen Markten, Technologien

und Talenten
- Erkenntnis-, Technologie- und Imagetransfer
- Trendscouting

Etablierte
Unternehmen

Interesse etablierter Unternehmen
an Start-ups ist vorhanden

0
84 /0 Anteil deutscher Akzeleratoren, die

durch etablierte private Unternehmen betrieben
werden.

0
nteil der groBen Familienunternehmen
48/0At'ld Ben Familienunterneh
in Deutschland, die 2018 mit mindestens einem
Start-up kooperierten.

Quelle: Anzahl EXIST-Forderfalle: Daten des BMWi/PtJ. Anzahl an Griindungen, die im Jahr 2017 aus Hochschulen hervorgegangen sind: Frank und
Schroder (2018: 5). Anteil Akzeleratoren, die durch etablierte private Unternehmen betrieben werden: Zinke et al. (2018: 60). Anteil der groBen
Familienunternehmen, die mit Start-ups kooperierten: Loher et al. (2018: 6). Wagniskapitalinvestitionen im internationalen Vergleich: 0ECD (2018a: 15).
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Die Rolle von Start-ups

Im Innovationssystem

Als Start-ups bezeichnet man junge Unternehmen mit
innovativen Geschéftsideen und hohen Wachstums-
potenzialen.'>* Sie verfolgen neue Geschéftsmodelle
und erweitern sowie modernisieren mit ihren Innova-
tionen das Angebot an Produkten und Dienstleistun-
gen. Sowohl von ihren spezifischen Fahigkeiten als
auch von ihren Anreizen her sind sie oft besser als
etablierte Unternehmen in der Lage, disruptive Ideen
aufzugreifen und in marktfédhige Losungen umzuset-
zen. So miissen sie als Marktneulinge beispielswei-
se nicht wie etablierte Unternehmen fiirchten, durch
disruptive Ideen ihr bisheriges Geschéftsmodell zu
kannibalisieren. Griindungen aus der Wissenschaft
spielen eine wichtige Rolle beim Erkenntnis- und
Technologietransfer in die Praxis. Start-ups sind auch
Trendscouts und Impulsgeber fiir etablierte Unterneh-
men, die durch den Wettbewerb mit Start-ups immer
aufs Neue herausgefordert werden. Als Koopera-
tionspartner etablierter Unternehmen tragen Start-ups
zur gemeinsamen Entwicklung und Vermarktung von
Innovationen bei.

Dieses Kapitel illustriert die rdumliche Verteilung der
Start-ups in Deutschland, diskutiert die unterschied-
lichen Beitrdge von Start-ups im Innovationssystem
und zeigt Potenziale zur Starkung dieser Beitrage in
Deutschland auf.

Raumliche Verteilung der Start-ups
in Deutschland

In Deutschland hat sich eine lebendige Start-up-Szene
entwickelt. Belastbare Daten zur Entwicklung der
Population von Start-ups in Deutschland sind bis dato
aber nicht verfiigbar.

Eine Abschdtzung anhand der Entwicklung der Ge-
samtzahl aller Unternehmensgriindungen ist pro-
blematisch. So ist in Deutschland die Anzahl der
Unternehmensgriindungen insgesamt riicklaufig
(vgl. Kapitel C 5).'5 Angesichts des konjunkturell
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giinstigen Umfelds ist jedoch zu vermuten, dass ins-
besondere Griindungen zur Existenzsicherung, also
aufgrund von Arbeitslosigkeit oder in Ermangelung
geeigneter Alternativen, abgenommen haben.!s¢
Dieses Motiv steht bei der Griindung von Start-ups
typischerweise nicht im Vordergrund. Eine Studie
iiber die USA macht deutlich, dass die Entwicklungs-
trends von Unternehmensgriindungen im Allgemei-
nen und von Start-ups im Besonderen nicht immer
parallel verlaufen.'”” Die Entwicklung der Wagnis-
kapitalinvestitionen in Deutschland (vgl. Kapitel C
4) deutet darauf hin, dass die Anzahl der Start-ups in
Deutschland héher ist als noch vor fiinf Jahren.

Interessant ist nicht nur die absolute Zahl der Start-
ups, sondern auch deren rdumliche Verteilung inner-
halb der Bundesrepublik. Einen Anhaltspunkt dafiir
geben die Wagniskapitalinvestitionen und die staat-
lichen Forderungen fiir Griindungen aus der Wissen-
schaft, auch wenn nicht alle Start-ups Wagniskapital
oder eine staatliche Forderung erhalten. !>

Start-ups werden in der Frithphase héufig staatlich
unterstiitzt und von Business Angels finanziert, wih-
rend in der sich anschlieBenden Wachstumsphase
Wagniskapitalgeber externes Eigenkapital bereit-
stellen.

Fiir die Frithphase von Start-ups aus akademischen
Institutionen kann die rdumliche Verteilung anhand
der Forderdaten des Programms EXIST — Existenz-
griindungen aus der Wissenschaft (vgl. Box B 1-5)
beschrieben werden. Hierbei wird die Anzahl der
Forderfille in den Forderlinien EXIST-Griinder-
stipendium und EXIST-Forschungstransfer seit dem
Start der Programmlinien im Jahr 2007 betrachtet.

Der High-Tech Griinderfonds (HTGF) ist ein wich-
tiger Wagniskapitalgeber fiir Start-ups in der Friih-
phase (vgl. Box B 1-9). Uber die Standorte der Start-
ups, die sich derzeit im aktiven Portfolio des HTGF
befinden, konnen deshalb Riickschliisse auf die
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Raumliche Verteilung der Forderfalle von EXIST-Grinderstipendium und e
EXIST-Forschungstransfer sowie der im Portfolio des HTGF befindlichen Start-ups pownload

Kategorie:

@ EXIST-Griinderstipendium” ’ °
EXIST-Forschungstransfer” ° '

@ HTGF?

" Zeitraum 2007 bis 2018.

2 Aktives Portfolio von HTGF |, Il und Ill im November 2018.

Die GroBe der Kreisdiagramme steigt mit der Anzahl der Forderfalle von EXIST-Griinderstipendium und EXIST-Forschungstransfer
sowie der im Portfolio des HTGF befindlichen Start-ups.

Es ist maglich, dass einzelne Start-up-Projekte bzw. Start-ups in mehreren Kategorien enthalten sind.

Quellen: Daten des BMWi/PtJ und HTGF (2018). Eigene Berechnungen.
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Verteilung der Forderfalle von EXIST-Griinderstipendium und EXIST-Forschungstransfer
sowie der im Portfolio des HTGF befindlichen Start-ups auf die Bundeslander

EXIST- EXIST- HTGF?2 Wagniskapitalinvestitio-
Griinderstipendium” Forschungstransfer? nen der im BVK organi-
sierten Unternehmen?
Anzahl der  Forder- Anzahl der ~ Forder- Anzahl der  Geschatztes | Anzahl der  Inves-
Forderfalle ~ summe in Forderfalle ~ summe in im Portfolio Investitions- | Portfolio- titions-
Mio. Euro Mio. Euro befindlichen volumen unter- volumen
Start-ups (Frihphase) | nehmen in Mio.
in Mio. Euro Euro
Baden- 228 22,7 52 36,1 35 21,0 43 78,8

Wiirttemberg

Bayern

104

Berlin o
Brandenburg | R A
Bremen . 2
Hamburg | 26
Hessen .............. 102 ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, gls S 13 ................. 11,0 JOOO s 10 ...................... 3‘[] S 15 .............
Mecmenburg_ ................ 42 ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 3Ig S 3 ................. 210 JO s 1 ...................... 0 ‘5 S 4 .............
Vorpommern

Niedersachsen | 0 13 12
Nordrhein- | 294 284 3 w2 | 58
Westfalen

Rhe,n[and_pfalz .............. 32 ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 310 ‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘ - 5 el 215 e 2 ...................... 1‘2 S 10 ............... 7’8 ‘‘‘‘‘‘‘‘

Saar[and .............. 23 ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 214 ‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘ - 5 el 3,3 JO s S 5 ............... 1 ,5 ‘‘‘‘‘‘‘‘

SaChsen .............. 145 ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 1411 .................... 48 ................. 30‘7 JOOO s 15 ...................... g‘[J S 27 ............. 22’1 ‘‘‘‘‘‘‘‘‘

Sachsen_Anha[t ................ 34 ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 3‘3 R 5 ................. . 2‘5 I 3 ...................... 1‘3 S 4 ............... 3’3 ‘‘‘‘‘‘‘‘

sch[esvwg_ 15 ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 1‘4 ‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘ 10 - 4‘3 e 3 ...................... 1‘3 . 38 ............... 4’4 ‘‘‘‘‘‘‘‘
Holstein
Thurmgen ................ 52 ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 5‘9 S 10 .................. 52 I 7 ...................... 4‘2 S 15 ............... 5,g ‘‘‘‘‘‘‘‘

" Zeitraum 2007 bis 2018.

2 Aktives Portfolio von HTGF I, Il und Il im November 2018. Es wird angenommen, dass das Investitionsvolumen in der Friihphase
pro Start-up 600.000 Euro betragt. Die Schatzung umfasst keine Anschlussfinanzierungen.

9 |nvestitionen im Jahr 2017.

Quellen: Daten des BMWi/PtJ und des BVK sowie HTGF (2018). Eigene Berechnungen.

raumliche Verteilung der Start-ups in der Frithphase
gezogen werden.

Die durch den Bundesverband Deutscher Kapital-
beteiligungsgesellschaften (BVK) dokumentierten
Wagniskapitalinvestitionen decken sowohl die Friih-
als auch die Wachstumsphase ab. Sie liegen allerdings
nur auf der Ebene der Bundesldnder vor.

Wie Abbildung B 1-1 zu entnehmen, sind in Berlin
und Miinchen besonders viele Griindungsprojekte zu
finden, die durch die EXIST-Programme gefordert
wurden. In Start-ups an diesen beiden Standorten
flieBen auch besonders viele Investitionen des HTGF.
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Diese raumliche Konzentration spiegelt sich auch in
der Verteilung der durch den BVK dokumentierten
Wagniskapitalinvestitionen {iber die Bundeslander
(vgl. Tabelle B 1-2) wider. Auch hier liegen Berlin
und Bayern an der Spitze.

Ein Blick in andere Linder zeigt, dass eine solche
rdaumliche Konzentration keine deutsche Besonder-
heit ist.'>* Start-ups bilden und entwickeln sich —in al-
len Landern — dort besonders gut, wo sie ein funktio-
nierendes Start-up-Okosystem mit Hochschulen und
auferuniversitdren Forschungseinrichtungen (AUF),
mit etablierten Unternechmen und Investoren sowie
mit anderen Start-up-Griinderinnen und -Griindern
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und qualifizierten Fachkréften vorfinden. Die folgen-
den Abschnitte beleuchten die Interaktion der Start-
ups mit diesen Akteuren.

Grindungen aus der Wissenschaft als
Transferkanal

Ein zentraler Beitrag von Start-ups, die aus der
Wissenschaft entstehen, ist der Erkenntnis- und
Technologietransfer in den Markt. Griindungen aus
der Wissenschaft sind hier definiert als Griindungen
durch noch beschéftigte oder ehemalige Wissen-
schaftlerinnen und Wissenschaftler, die Erkenntnis-
se aus ihrer Forschungstitigkeit in Hochschulen und
AUF in die Anwendung bringen. Griindungen aus
Forschungseinrichtungen sind in allen Entwicklungs-
phasen innovativer als andere Unternehmensgriin-
dungen.'® Eine im Auftrag der Expertenkommission
durch das ZEW erstellte Auswertung des IAB/ZEW-
Griindungspanels deutet darauf hin, dass Griindungen
aus der Wissenschaft iiberdurchschnittlich viel FUuE
betreiben und relativ mehr Produktinnovationen ent-
wickeln, die neu fiir den Markt sind, als junge Unter-
nehmen insgesamt. ¢!
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Trotz vermehrter Anstrengungen von Hochschulen
und AUF, Griindungen aus der Wissenschaft voran-
zutreiben, beispielsweise durch ein zunehmendes An-
gebot an Inkubatoren-Programmen,'¢? ist die Zahl der
Griindungen aus Hochschulen bzw. AUF heraus in
Deutschland nach wie vor gering (siche unten).'®* Die
Expertenkommission hat bereits in ihrem Gutachten
2017 angemahnt, dass das Potenzial fiir Griindun-
gen aus der Wissenschaft nicht ausreichend genutzt
wird. 64

Griindungen aus aufleruniversitiren
Forschungseinrichtungen

Betrachtet man die Griindungen aus AUF in den
Jahren 2005 bis 2017, so zeigt sich, dass die Griin-
dungstétigkeiten in diesem Zeitraum sehr volatil wa-
ren und sich nicht systematisch erhoht haben (vgl.
Abbildung B 1-3).' Die durchschnittliche Zahl
aller Griindungen aus der gesamten Fraunhofer-
Gesellschaft oder der Helmholtz-Gemeinschaft ist
vergleichbar mit der Zahl aller Griindungen aus ein-
zelnen Universititen wie der ETH Ziirich oder der
Stanford University.'®® Griindungen durch ehemals

Grindungen aus auferuniversitaren Forschungseinrichtungen 2005-2017

Anzahl der im Kalenderjahr erfolgten Griindungen, die zur Verwertung von geistigem Eigentum oder Know-how der Einrichtung unter

Abschluss einer formalen Vereinbarung gegrindet wurden.

Anzahl
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FhG: Fraunhofer-Gesellschaft, HGF: Helmholtz-Gemeinschaft, MPG: Max-Planck-Gesellschaft, WGL: Leibniz-Gemeinschaft.

Quelle: Eigene Darstellung basierend auf GWK (2018a: 113).
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angestellte Wissenschaftlerinnen und Wissenschaft-
ler werden in dieser Statistik allerdings nicht erfasst.
Angesichts der stagnierenden Griindungsrate aus
AUF begriif3it die Expertenkommission, dass sich die
AUF im Pakt fiir Forschung und Innovation (PFI)
[I1'%7 zu einer Intensivierung ihrer griindungsfordern-
den MaBnahmen verpflichtet haben.

Betrachtet man die Ertrdge der AUF aus Schutz-
rechtsvereinbarungen bzw. Lizenzen im Zeitraum
von 2005 bis 2017, so stellt man fest, dass sich diese
insgesamt um knapp 11 Prozent erh6ht haben (vgl.
Abbildung B 1-4). Die Fraunhofer-Gesellschaft er-
zielte liber den gesamten betrachteten Zeitraum mit
Abstand die hochsten Lizenzeinnahmen. 2017 be-
liefen sich diese auf 143 Millionen Euro. Die Max-
Planck-Gesellschaft, die Helmholtz-Gemeinschaft
und die Leibniz-Gemeinschaft nahmen 2017 20
Millionen, 15 Millionen bzw. 7 Millionen Euro an
Lizenzertragen ein.'*® Die hohe Stabilitét der Lizenz-
einnahmen konnte ein Indiz dafiir sein, dass die AUF
gezielt auf stabile Einnahmen aus Lizenzvereinba-
rungen mit etablierten Unternehmen setzen. Ahnlich
stabile Einnahmen lassen sich im Fall von Griindun-
gen nur bedingt erzielen, da Griindende zu Anfang

nur iiber geringe finanzielle Mittel verfiigen, um diese
Lizenzzahlungen zu leisten.

Griindungen aus Hochschulen

An Hochschulen finden deutlich mehr Griindungen
statt als an AUF.'° Eine im Rahmen des Griindungs-
radars durchgefiihrte Befragung von Hochschulen
zeigt, dass im Jahr 2017 1.776 Griindungen an
Hochschulen erfolgt sind.!”! Davon haben 767 Griin-
dungen Wissen bzw. Technologien aus der Hoch-
schule in die Griindung transferiert. 232 Griindungen
basieren auf konkreten Schutzrechten (z. B. Patenten,
Gebrauchsmustern).'”> Im Zeitraum von 2012 bis
2017 ist die Zahl der erfassten Griindungen an Hoch-
schulen um ca. 40 Prozent gestiegen.!”

Die EXIST-MaBinahmen (vgl. Box B 1-5) haben zu
einer positiven Entwicklung der Griindungskultur an
deutschen Hochschulen beigetragen.!” Angesichts
der Forderpause nach der zweiten Wettbewerbsrunde
von EXIST IV'7 ist die im November 2018 gestar-
tete neue Fordermafinahme im Rahmen von EXIST-
Griindungskultur — EXIST-Potentiale — zu begriiflen.

Ertrage aus Schutzrechten 2005-2017 in Millionen Euro

Im Kalenderjahr eingenommene Ertrage aus Schutzrechtsvereinbarungen/Lizenzen.
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FhG: Fraunhofer-Gesellschaft, HGF: Helmholtz-Gemeinschaft, MPG: Max-Planck-Gesellschaft, WGL: Leibniz-Gemeinschaft.

Quelle: Eigene Darstellung basierend auf GWK (2018a: 111f.).
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EXIST-Potentiale soll insbesondere die kleinen und
mittleren Hochschulen bei der Umsetzung griin-
dungsfordernder Mallnahmen unterstiitzen.!”® Die
Expertenkommission bedauert allerdings, dass der
Wettbewerb EXIST-Potentiale nur mit geringen Mit-
teln ausgestattet ist.'”” Auch einige Linder machen es
sich zur Aufgabe, Griindungen aus Hochschulen zu
fordern, was vor dem Hintergrund, dass die Finan-
zierung von Hochschulen Landeraufgabe ist, folge-

178

EXIST-Forderprogramm

Das BMWi fordert mit dem im Jahr 1998 gestar-
teten Programm EXIST - Existenzgrindungen aus
der Wissenschaft Grindungsaktivitaten an Hoch-
schulen und AUF und unterstiitzt Forschungsein-
richtungen bei der Verbreitung von Unternehmer-
geist. Das Programm umfasst drei Forderlinien:
EXIST-Grlindungskultur (seit 1998), EXIST-Griin-
derstipendium (seit 2007, davor EXIST-Seed) und
EXIST-Forschungstransfer (seit 2007). EXIST-
Grindungskultur unterstutzt Hochschulen bei der
Erarbeitung und Umsetzung einer ganzheitlichen
hochschulweiten Strategie, um Grindungskultur
und Unternehmergeist zu fordern. Die Forderlinie
EXIST-Grundungskultur umfasst mehrere Pro-
grammphasen: EXIST | (1998 bis 2005), EXIST II
(2002 bis 2006), EXIST 111 (20086 bis 2011), EXIST
|V, auch EXIST-Grundungskultur - Die Grinder-
hochschule genannt (2011 bis 2018), und die
im November 2018 gestartete Wettbewerbsrunde
EXIST-Potentiale (2018 bis 2023).'7® Die Forder-
linie EXIST-Grunderstipendium unterstutzt inno-
vative technologieorientierte und wissensbasierte
Grindungsvorhaben in der Vorgrindungsphase.
EXIST-Forschungstransfer fordert insbesondere
Entwicklungsarbeiten, die fur einen Nachweis der
technischen Machbarkeit forschungsbasierter
Grundungsideen erforderlich sind. Sowohl aktu-
elle Evaluierungsstudien des Forderprogramms
als auch der Grundungsradar 2018 attestieren
positive Forderwirkungen: Die im Rahmen der
Forderlinie EXIST-Grindungskultur - Die Grin-
derhochschule geforderten Hochschulen weisen
eine deutliche Erhohung des Niveaus der Grun-
dungsunterstitzung auf. AuBerdem fordert EXIST
die Entstehung einer Vielfalt an Grindungen
in unterschiedlichsten Technologiefeldern und
Branchen. Die Uberlebensquote der entstandenen
Grindungen ist vergleichsweise hach.'®
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richtig erscheint. Nordrhein-Westfalen beispielsweise
fordert im Rahmen des Wettbewerbs Exzellenz Start-
up Center bis zu sieben Universitidten mit insgesamt
150 Millionen Euro fiir finf Jahre.'s! Gleichzeitig
stellt sich wie immer, wenn Bund und Lénder in den-
selben Feldern aktiv werden, die Frage, wie gut die
verschiedenen Griindungsférderungen abgestimmt
sind.

Hemmnisse fiir Griindungen aus der Wissenschaft

Im Auftrag der Expertenkommission hat die TU Miin-
chen 50 Personen befragt, die in den vergangenen
zehn Jahren alleine oder im Team ein Start-up gegriin-
det, geleitet oder begleitet haben. Im Rahmen dieser
Befragung wurden als Hemmnisse fiir Griindungen
aus Hochschulen das Fehlen einer praxisorientierten
Qualifikation, ein hoher Biirokraticaufwand so-
wie knappe Ressourcen (z.B. Kapital, Biirordume)
genannt.'®> Eine weitere Herausforderung ist eine
mogliche Konkurrenz zwischen der kommerziellen
Verwertung und der Verbreitung wissenschaftlicher
Erkenntnisse in Form von Publikationen, sofern die
Unternehmensgriinderinnen und -griinder noch an der
Forschungseinrichtung tétig sind.!'®?

Auch rechtliche Rahmenbedingungen und Unsi-
cherheiten konnen Hemmnisse darstellen. Griindun-
gen aus der Wissenschaft werden durch langwierige
Lizenzverhandlungen zwischen Griindenden und
Transferorganisationen erschwert. In den USA z. B.
bieten bereits mehrere Technologietransferein-
richtungen von Universitdten den Griindenden so-
genannte Express-License-Contracts (Standard-Li-
zenz-Vertrdge) als Option an, um ihnen eine ziigige
Lizenzierung zu ermdglichen.'®* Falls die Griinden-
den die Bedingungen der Standard-Lizenz-Vertrige
nicht attraktiv finden, bleibt ihnen die Mdoglichkeit,
individuelle Verhandlungen mit der jeweiligen Tech-
nologietransferorganisation zu fiihren. Standard-Li-
zenz-Vertrage konnten auch in Deutschland helfen,
den Griindungsprozess zu beschleunigen und Hiirden
flir Griindungen aus der Wissenschaft zu senken.'s

Start-ups als Impulsgeber fur Innovationen
in etablierten Unternehmen

Start-ups geben wichtige Impulse fiir Innovationen
in etablierten Unternehmen. Im direkten Wettbewerb
setzen Start-ups etablierte Unternehmen unter Druck,
sich permanent zu verbessern, um am Markt bestehen
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zu kdnnen.'® Start-ups konnen aber auch Trendscouts
fiir neue Technologien oder Innovationen sein.'®” Aus-
sagen einzelner Griindender zufolge ist die Beobach-
tung von Start-ups besonders fiir grofe Unternehmen
interessant, um beispielsweise neue Absatzwege oder
neue Mirkte zu entdecken. Kleinen und mittleren
Unternehmen (KMU) konnen Start-ups helfen, die
Zukunftsfahigkeit von Technologien oder Innovatio-
nen richtig einzuschétzen.

Start-ups sind fiir etablierte Unternehmen aber auch
als mogliche Kooperationspartner interessant. Zudem
kann es Teil der Innovationsstrategie etablierter Un-
ternehmen sein, innovative Start-ups aufzukaufen.

Kooperationen zwischen etablierten
Unternehmen und Start-ups

Kooperationen kdnnen dazu beitragen, neue Innova-
tionen zu beférdern, die Diffusion von Wissen und
Technologien voranzutreiben und die Marktfahigkeit
von Technologien schneller zu testen.!® Insbesondere
in den letzten Jahren hat in Deutschland das Inte-
resse etablierter Unternehmen an Kooperationen mit
Start-ups deutlich zugenommen, sodass Unterneh-
men zunehmend um attraktive Start-ups konkurrieren
(miissen).'® Eine Befragung von 248 groflen Fami-
lienunternehmen in Deutschland durch das Institut
fiir Mittelstandsforschung (IfM) Bonn deutet darauf
hin, dass 2018 knapp die Hélfte der befragten gro-
Ben Familienunternehmen mit mindestens einem
Start-up kooperierte.'® Die Zahl der von Unterneh-
men angebotenen Inkubatoren und Akzeleratoren in
Deutschland ist in den letzten Jahren kontinuierlich
gestiegen. Mittlerweile werden gut 84 Prozent aller
deutschen Akzeleratoren (121 im Jahr 2017) von
etablierten Unternehmen betrieben. !

Kooperationen entstehen insbesondere dann, wenn
etablierte Unternechmen und Start-ups komplemen-
tare Produkte anbieten. Die Ergebnisse der im Auf-
trag der Expertenkommission durch die TU Miinchen
durchgefiihrten Studie legen nahe, dass Start-ups und
etablierte Unternehmen bei Partnerschaften insbe-
sondere die Ziele verfolgen, den Zugang zu Absatz-
und Zuliefermérkten fiir beide Partner zu erleichtern
oder das Leistungsversprechen gegeniiber der Kundin
bzw. dem Kunden zu erweitern.!*?

— Bei einer Partnerschaft mit dem Ziel, neue Mérkte
zu erschlieen, profitieren die Kooperationspart-
nerinnen und -partner von einem Austausch von
Informationen iiber ihre Kundinnen und Kunden,
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Lieferantinnen und Lieferanten und/oder Kapi-
talgeberinnen und -geber. Als Griinde fiir eine
gemeinsame MarkterschlieBung werden eine
Erhohung des Gesamtumsatzes, die Aufwertung
des Produktportfolios sowie eine bessere Auflen-
darstellung der beteiligten Kooperationspartne-
rinnen und -partner angefiihrt (vgl. Box B 1-6).

— Bei der gemeinschaftlichen Erweiterung des
Leistungsversprechens gegeniiber Kundinnen
und Kunden entwickeln Start-ups und etablier-
te Unternehmen zusammen neue komplemen-
tire Produkte bzw. Dienstleistungen. Héufig
wird eine durch das Start-up neu entwickelte
Technologie in bestehende Produkte etablierter
Unternehmen integriert. Dabei kdnnen Start-ups
auf die Ressourcen und die Infrastruktur des mit
ihnen kooperierenden Unternehmens zuriickgrei-
fen. Als Griinde fiir diese Kooperationen werden
vor allem die stetige Verbesserung der eigenen
Produkte sowie eine nachhaltig positive Aus-
wirkung auf die Kultur etablierter Unternehmen
genannt.

Kooperation zur Markterschliefung'®

Das Start-up Cubuslab in Karlsruhe stellt einen
Adapter her, der Laborgerate funktional erganzt.
Mit dem Adapter konnen Daten exportiert und
ubertragen werden, sodass Messungen durch die
Laborgerate einfacher und schneller an andere
Gerate weitergegeben werden konnen. Cubuslab
nutzt die Vertriebskanale des Kooperationspart-
ners, eines Laborgerateherstellers. Prototypen
des Adapters konnen so schneller am Markt
getestet und nicht marktfahige Prototypen den
Kundenwinschen angepasst werden. Gleichzeitig
profitiert auch der Laborgeratehersteller davon,
dass seine Produkte in hoherem Mafe digitali-
siert und wettbewerbsfahiger werden.

Kooperationen stellen Start-ups und etablierte
Unternehmen aber auch vor Herausforderungen.'*
Start-up-Griinderinnen und -Griinder mit Koopera-
tionserfahrung nennen hier insbesondere unterschied-
liche Machtverhéltnisse aufgrund asymmetrischer
Ressourcenausstattung, Konflikte, wenn aus einer
Kooperationsbeziehung eine Konkurrenzbeziehung
wird, sowie Unterschiede in den Unternehmens-
kulturen. KMU wiinschen sich Unterstiitzung bei
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der Anbahnung von Kooperationsbeziehungen mit
Start-ups, geeignete Austauschmedien sowie Infor-
mationsangebote.'” Vor diesem Hintergrund ist so-
wohl die Digital Hub Initiative, die 2017 vom BMWi
gestartet wurde und Kooperationen von Start-ups und
Unternehmen bef6rdern soll, als auch die im Rahmen
der Griindungsoffensive des BMWi geplante Inten-
sivierung der Vernetzung von jungen und etablierten
Unternehmen zu begriilen.'*® Allerdings wird von
Branchenkennern die unzureichende Ressourcen-
ausstattung der Digital Hubs bemiéngelt. Ein inte-
ressantes internationales Beispiel aus der Praxis, wie
Informationen iiber mogliche Kooperationspartne-
rinnen und -partner verfiigbar gemacht werden kon-
nen, ist die israelische Informationsplattform Start-
Up Nation Central (vgl. Box B 1-7).

Start-Up Nation Central'¥’

Start-Up Nation Central ist eine israelische
Online-Plattform fur Informationen zum israeli-
schen Start-up-Okosystem. Die Plattform stellt
Start-ups (z.B. deren Geschaftsmodell, Stand-
ort, Griindungsjahr), Hubs, Investoren, etablier-
te KMU, wissenschaftliche Einrichtungen und
multinationale Unternehmen vor. Auf der Platt-
form kann man gezielt nach potenziellen Koope-
rationspartnerinnen und -partnern suchen, aber
auch selbst ein Unternehmensprofil anlegen
und Informationen bereitstellen, um sich poten-
ziellen Geschaftspartnerinnen und -partnern zu
prasentieren. Die Plattform liefert dartber hinaus
Informationen Uber neue technologische Trends.
Sie verringert den Suchaufwand fir Akteure des
Start-up-Okosystems und erhcht gleichzeitig die
Sichtbarkeit der israelischen Start-ups - auch fir
auslandische Investaren.’®® Die hohe Anzahl ein-
gestellter Unternehmensprofile auf der Plattform
zeigt, dass sie als Informations- und Prasenta-
tionsmedium angenommen wird. Eine systema-
tische Evaluation des Erfolgs der Plattform steht
noch aus.

Akquisition von Start-ups durch
etablierte Unternehmen

Durch die Akquisition von Start-ups kénnen etablier-
te Unternehmen ihre Innovationsprojekte beschleuni-
gen, aber auch die Kosten fiir den Erwerb von Tech-
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nologien und fiir einen Marktzugang senken.'” Eine
Studie des ZEW zeigt, dass etablierte Unternchmen
aus den wissensintensiven Branchen vergleichs-
weise hdufiger innovative junge Unternehmen bzw.
Start-ups akquirieren als Unternehmen aus nicht-
wissensintensiven Branchen. Zudem akquirieren sie
auch héufiger Start-ups auflerhalb der eigenen Bran-
che.?”* Damit erweitern sie ihr Portfolio stérker als
Unternehmen aus nicht-wissensintensiven Branchen.
In der Branche der Spitzentechnologie ist dies am
starksten ausgepragt.?!

Besondere Aufmerksamkeit erregt haben in den letz-
ten Jahren vor allem Aufkéufe durch finanzstarke
chinesische und US-amerikanische Konzerne. Einige
Beobachterinnen und Beobachter haben die Sorge ge-
duBert, in Deutschland entwickelte Technologien und
in der Folge auch Wertschopfung konnten an das Aus-
land verlorengehen. Die Expertenkommission sicht
grundsitzlich einen offenen internationalen Kapital-
und Technologietransfer als wichtigen Innovations-
und Wachstumstreiber. Sie teilt aber die Sorge, dass
ungleiche Marktzugangsbedingungen und Marktver-
zerrungen durch staatlich finanzierte Unternehmen,
beispielsweise in China, die Marktchancen deutscher
Unternehmen beeintrachtigen kdnnen.

Umstritten sind auch Akquisitionen von Start-ups
durch marktméchtige US-amerikanische Digital-
konzerne. Die Befiirchtung hier ist, dass diese Kon-
zerne systematisch solche Start-ups aus dem Markt
nehmen, die ldngerfristig das Potenzial haben, die
Marktstellung oder das Geschéftsmodell des Digi-
talkonzerns zu bedrohen.?> Mit der 9. GWB-Novelle
hat der Gesetzgeber diese moglichen Wettbewerbsbe-
denken aufgegriffen. Kiinftig unterliegen auch solche
Zusammenschliisse der Fusionskontrolle, bei denen
das erworbene Unternehmen weniger als fiinf Millio-
nen Euro Umsatz in Deutschland erzielt, der Wert der
Gegenleistung (in der Regel der Kaufpreis) aber bei
iiber 400 Millionen Euro liegt. Das Bundeskartellamt
kann also kiinftig auch Zusammenschliisse priifen, in
denen grofe, etablierte Unternehmen ihre Marktbe-
herrschung durch die Akquisition junger innovativer
Unternehmen mit einem hohen wirtschaftlichen Wert
begriinden oder verstirken wollen.?%

Start-up-Unternehmerinnen und -Unternehmer sehen
diese Novelle mit einer gewissen Skepsis. Ein Ver-
kauf an etablierte Unternehmen kann aus ihrer Sicht
attraktiv sein, beispielsweise um Zugang zu Kapital
oder zu Kundinnen und Kunden des tibernehmenden
Unternehmens zu erhalten. Sie befiirchten durch die
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wettbewerbsrechtliche Neuregelung eine mdgliche
Verschlechterung ihrer Finanzierungs- und Exit-Op-
tionen.

Nach Einschidtzung der Expertenkommission ist die
Sorge der Start-up-Unternehmerinnen und -Unter-
nehmer verstandlich. In der Gesamtschau spricht aber
vieles dafiir, zu starken Konzentrationstendenzen
in Folge von Fusionen entgegenzuwirken, weil die-
se innovationshemmend wirken konnen. Durch die
Novelle werden Akquisitionen zudem nicht generell
unmdglich. Es werden lediglich Akquisitionen, deren
Verkaufspreis einen hohen Schwellenwert iiberschrei-
ten, einer Kontrolle durch die Wettbewerbsbehorden
zuginglich gemacht. Deren Aufgabe ist es dann, eine
Einschitzung der Wettbewerbskonsequenzen der ge-
planten Unternehmensakquisition vorzunehmen.

Finanzierung von Start-ups uber
Beteiligungskapital

Start-ups sind fiir die Finanzierung ihrer Investitionen
in hohem MaB3e auf Beteiligungskapital angewiesen.?*
Start-up-Projekte haben in der Regel einen hohen
Finanzbedarf und sind sehr riskant, konnen aber im
Erfolgsfall ein hohes Wachstum generieren.?’> Wag-
niskapitalgeber beteiligen sich an Start-ups mit dem
Ziel, eine moglichst hohe Rendite aus deren Wachs-
tum zu erwirtschaften. Um die Renditeerwartun-
gen ihrer Investitionen zu erhdhen, stellen Wagnis-
kapitalgeber in der Regel nicht nur finanzielle Mittel
bereit, sondern beraten die Unternehmensleitungen
der Start-ups strategisch, iiberwachen ihre operativen
Leistungen und unterstiitzen sie bei der Bildung von
Netzwerken, der Beschaffung zusitzlicher Finanz-
mittel sowie der Rekrutierung von Fithrungskréften.

Typische Akteure auf dem Markt fiir Wagniskapi-
tal sind Business Angels?* und Wagniskapitalfonds.
Die durchschnittliche Investitionssumme ist bei
Business Angels deutlich geringer als bei Wagniska-
pitalfonds.?” Business Angels sind vor allem in der
Frithphase aktiv; Wagniskapitalfonds halten sich bei
der riskanten Frithphasenfinanzierung in der Regel
zurlick und spielen vor allem bei der Finanzierung der
Wachstumsphase eine wichtige Rolle.?

Deutschland hat als Investitionsstandort fiir inter-
nationale Wagniskapitalgeber an Attraktivitit gewon-
nen.?” Eine aktuelle Analyse zeigt, dass zwischen
1992 und dem dritten Quartal 2018 bei rund einem
Fiinftel der wagniskapitalfinanzierten Start-ups in
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Deutschland zumindest ein Wagniskapitalfonds aus
den USA zu den Investoren zihlte.?!

Nach der Finanz- und Wirtschaftskrise sind die Wag-
niskapitalinvestitionen in Deutschland — nicht zuletzt
aufgrund des niedrigen Zinsniveaus — gestiegen (vgl.
Abbildung C 4-3). Der Anteil der Wagniskapital-
investitionen am BIP ist im Vergleich zu wichtigen
anderen Landern jedoch nach wie vor gering (vgl.
Infografik und Abbildung C 4-2). Start-ups haben in
Deutschland — insbesondere in der Wachstumsphase
—noch immer Probleme, Wagniskapital zu erhalten.
Die Finanzierungsmdglichkeiten werden durch ver-
schiedene Faktoren beeintréchtigt, die im Folgenden
néher beleuchtet werden: das Fehlen von Ankerinves-
toren und die geringe GrofBe von Wagniskapitalfonds,
unzureichende steuerrechtliche Regelungen sowie
schwache Exit-Kanéle.?!!

Fehlen von Ankerinvestoren und geringe
Grofie von Wagniskapitalfonds

In Deutschland mangelt es an institutionellen Anle-
gern, die auf dem Wagniskapitalmarkt die Funktion
von Ankerinvestoren iibernehmen und weiteren in-
und auslidndischen Investoren wichtige Signale liefern.
Aufgrund des groBtenteils umlagefinanzierten Ren-
tensystems fehlt eine in anderen Landern bedeutende
Klasse von institutionellen Investoren, die Pensions-
fonds.

Ein weiteres Problem ist, dass in Deutschland relativ
wenige grole Wagniskapitalfonds existieren.?'? Vor
kleinvolumigen Fonds schrecken jedoch institutio-
nelle Investoren zuriick. So bevorzugen beispiels-
weise Versicherungen fiir ihre Wagniskapitalinvesti-
tionen aufgrund deren GroBe die Mérkte in den USA
und in Asien.?"* Hinzu kommt, dass sich Anleger bei
ihren Investitionsentscheidungen an den Erfolgsge-
schichten, den sogannten Track Records, von Fonds
orientieren. Diese sind bei europdischen Wagniskapi-
talfonds allerdings noch recht kurz. Nicht nur bei der
GroBe der Wagniskapitalfonds, sondern auch bei der
Anzahl von Business Angels besteht in Deutschland
noch Autholbedarf.?'4

In den letzten Jahren haben sowohl die Bundes-
regierung als auch die Bundesldnder verschiedene
Programme weiterentwickelt bzw. neu aufgelegt, die
Anreize fiir private Anleger setzen, in Wagniskapital-
fonds und Start-ups zu investieren (zu den Program-
men der Bundesregierung vgl. Box B 1-9). Im Jahr
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2015 kehrte die KfW im Rahmen des Programms
ERP-Venture Capital-Fondsfinanzierung als Inves-
tor fir Wagniskapitalfonds in den Markt zuriick und
leistete damit einen Beitrag zur Gewinnung weite-
rer in- und ausldndischer institutioneller Investo-
ren.?’> In der seit 15. Oktober 2018 operativ titigen
KfW-Tochtergesellschaft KfW Capital wird nun das
Finanzierungsangebot der KfW im Bereich Wagnis-
kapital gebiindelt und erweitert.?'° Es ist vorgesehen,
dass KfW Capital das Investitionsvolumen in Wag-
niskapital- und Venture-Debt-Fonds bis zum Jahr
2020 auf durchschnittlich 200 Millionen Euro p. a.

Dansk Vakstkapital

Dansk Veekstkapital ist ein gemeinsames Projekt
des danischen Staats und der danischen Pen-
sionsfonds mit dem Ziel, Beteiligungskapital fur
Start-ups sowie KMU mit Wachstumspotenzial
verfugbar zu machen.?'” Dansk Veekstkapital be-
steht aus zwei voneinander unabhangigen Dach-
fonds, Dansk Veekstkapital | und Dansk Veekst-
kapital Il, die in Small Cap Funds, Mid Cap Funds,
Venture Capital Funds und Mezzanine Funds
investieren. Beim Dansk Veekstkapital | fand die
Investitionsphase von 2011 bis 2015 statt. Dansk
Vaekstkapital Il befindet sich derzeit in der Inves-
titionsphase. Die beiden Dachfonds weisen zwei
Finanzierungssaulen auf.

Saule 1: Die Pensionskassen leihen dem vom
Staat eingesetzten, aber selbststandig agieren-
den Vekstfonden einen festgelegten Anteil des
Investitionsvolumens und erhalten dafur eine
feste Verzinsung. Vekstfonden investiert dieses
Kapital in den Dachfonds.

Saule 2: Die Pensionskassen investieren die ubri-
gen Mittel direkt in den Dachfonds.

Beim Dansk Vekstkapital | flossen drei Viertel
des eingesetzten Investitionsvolumens Veekst-
fonden zu, ein Viertel wurde direkt in den Dach-
fonds investiert. Beim Dansk Veekstkapital Il er-
hielten die Pensionskassen die Wahlmaoglichkeit,
ob sie ein Drittel an Vekstfonden leihen und
zwei Drittel direkt in den Dachfonds investieren
oder umgekehrt. Eine dritte Moglichkeit ist, dass
die Pensionskassen die Mittel zu 100 Prozent in
Private Equity investieren.
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steigert. Um dariiber hinaus institutionelle Anleger
zu gewinnen, fiihrt die Bundesregierung derzeit einen
Dialog mit der Versicherungswirtschaft.?'® Hier geht
es darum, Modelle fiir mehr Wagniskapitalinvestiti-
onen dieser Branche zu entwickeln. In dem Zusam-
menhang kdnnte nach Auffassung der Expertenkom-
mission das ddnische Programm Dansk Veakstkapital
ein interessantes Modell fiir die Einbindung instituti-
oneller Investoren in die Beteiligungskapitalfinanzie-
rung von Start-ups sein (vgl. Box B 1-8).2"

Steuerrechtliche Rahmenbedingungen
unzureichend

Zwar wurden die steuerrechtlichen Rahmenbedin-
gungen fiir Wagniskapitalinvestitionen mit der 2016
erfolgten Neuregelung der Verlustverrechnung ver-
bessert,”” jedoch schaffen sie noch immer nicht in
ausreichendem Malle Anreize fiir Wagniskapital-
investitionen. So sind in Deutschland Verwaltungs-
leistungen von Fondsmanagerinnen und -managern
— anders als in vielen anderen europdischen Landern
— umsatzsteuerpflichtig.??' Der Aufbau und die Ver-
waltung von Wagniskapitalfonds sind hier deshalb
vergleichsweise unattraktiv.

Schwache Exit-Kanile

Zu den wichtigsten Exit-Kanilen fiir Beteiligun-
gen an Start-ups zéhlen der Verkauf an einen strate-
gischen Investor (vgl. Abschnitt Akquisition von
Start-ups durch etablierte Unternehmen, S. 53f.) und
der Borsengang.??? In Deutschland gilt das Exit-
Umfeld fiir Investoren als schwierig.??* Um die Bor-
se als Finanzierungsquelle fiir junge Wachstums-
unternehmen und als wichtigen Exit-Kanal fiir Inves-
toren zu beleben, wurde im Juni 2015 das Netzwerk
Deutsche Borse Venture Networks gegriindet.??* Seit
dessen Start wurden 2,4 Milliarden US-Dollar in die
Mitgliedsunternehmen investiert und sieben IPOs
realisiert.?”> Zudem ist im Mérz 2017 das neue KMU-
Borsensegment Scale gestartet.??° Auch die europa-
ische Mehrlédnderborse Euronext bemiiht sich, junge
deutsche Technologieunternehmen zu attrahieren.??’
Als positive Signale fiir das Exit-Umfeld konnen
der erste Borsengang eines vom HTGF finanzierten
Unternehmens (NFON) im Mai 2018 sowie der
Borsengang von Home24 im Juni 2018 gesehen
werden.??
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Programme der Bundesregierung im Bereich Wagniskapital und Venture Debt

Grindungsphase??®

High-Tech Griinderfonds: Beim High-Tech Grinder-
fonds (HTGF) handelt es sich um einen Frihpha-
senfonds, der 2005 als Public-Private-Partnership
aufgelegt wurde?®® Nach Auslaufen der Investitions-
phase des HTGF | startete 2011 der HTGF 11.23" 2017
nahm der HTGF IIl sein operatives Geschaft auf?32
Zu den Investoren des HTGF Ill, der ein Volumen von
316,5 Millionen Euro hat, zahlen der Bund (ERP-Son-
dervermogen — ERP-SV), KfW Capital,*® die Fraun-
hofer-Gesellschaft und 32 private Unternehmen.?3
Der HTGF finanziert — allein oder als Lead-Investor
mit Partnern — innovative Technologie-Start-ups ent-
weder mittels Wandeldarlehen oder uber den Kauf
von Unternehmensanteilen.?

INVEST - Zuschuss fiir Wagniskapital: Das BMWi for-
dert mit dem 2013 eingeflhrten Pragramm INVEST -
Zuschuss fur Wagniskapital die Beteiligung von pri-
vaten Investoren, insbesondere von Business Angels,
an jungen innovativen Unternehmen. Das Programm
umfasst derzeit zwei Komponenten:2% Mit dem Er-
werbszuschuss erhalten Business Angels einen
steuerfreien Zuschuss zur investierten Summe. Der
Exit-Zuschuss stellt eine pauschale Kompensation
der auf den Verauferungsgewinn zu entrichtenden
Steuern dar.

Mikromezzaninfonds-Deutschland: Der vom BMWi im
Jahr 2013 aufgelegte und aus Mitteln des ERP-SV
und des Europaischen Sozialfonds (ESF) finanzierte
Mikromezzaninfonds-Deutschland hat das Ziel, die
Eigenkapitalbasis von kleinen und jungen Unter-
nehmen sowie von Existenzgrindungen durch stille
Beteiligungen zu erhohen.??” Die stille Beteiligung
erfolgt durch die Mittelstandische Beteiligungsge-
sellschaft (MBG) desjenigen Bundeslandes, in dem
die Investition getatigt wird.?*® Zunachst hatte der
Mikromezzaninfonds-Deutschland ein Volumen von
35 Millionen Euro und wurde dann nach und nach
auf 75 Millionen Euro aufgestockt (Fonds I). In der
neuen ESF-Forderperiode stehen nun weitere 85 Mil-
lionen Euro zur Verfligung (Fonds I1).

Wachstumsphase
Coparion: Der gemeinsam von Bund (ERP-SV), KfW

Capital und EIB betriebene Ko-Investment-Fonds Co-
parion nahm 2016 seine Arbeit auf. Er beteiligt sich

zusammen mit privaten Lead-Investoren an jungen
innovativen Unternehmen, die neue Produkte, Ver-
fahren oder Dienstleistungen entwickeln und/oder
in den Markt einfuhren und dabei die FuE-Anteile
selbst erbringen.??® Coparion wurde zunachst mit ei-
nem Kapital von 225 Millionen Euro ausgestattet.
Diese Summe wurde im Dezember 2018 durch den
Beitritt der EIB um 50 Millionen Euro auf 275 Milli-
onen Euro erhoht.?4® Der Anteil des Bundes betragt
180 Millionen Euro und der Anteil von KfW Capital
435 Millionen Euro.?“!

ERP/EIF-Dachfonds: Durch den Europaischen Investi-
tionsfonds (EIF) und das ERP-Sondervermégen
wird ein Dachfonds finanziert, der sich an Wagnis-
kapitalfonds beteiligt, die in junge, vorwiegend in
Deutschland angesiedelte Technologieunternehmen
investieren.2Z Die Mittel des seit 2004 bestehenden
ERP/EIF-Dachfonds betrugen zunachst 500 Millionen
Euro — sie wurden im Mai 2010 auf eine Milliarde
Euro und im Juli 2017 auf 2,7 Milliarden Euro aufge-
stockt.? Ein Teil der Mittel des ERP/EIF-Dachfonds
wird fir den European Angels Fund (EAF) eingesetzt
(vgl. dort).244

European Angels Fund: Der im Jahr 2012 neu auf-
gelegte European Angels Fund (EAF) stellt Ko-
Finanzierungen fur ausgewahlte erfahrene Business
Angels und andere nicht-institutionelle Investoren
bereit, die sich an innovativen Unternehmen betei-
ligen2% Die Mittel des EAF wurden 2015 von 130
Millionen Euro auf 285 Millionen Euro aufgestockt.
Der ERP/EIF-Dachfonds stellt 270 Millionen Euro zur
Verfligung, weitere 15 Millionen Euro kommen aus
der Fazilitat des EIF mit der bayerischen LfA Forder-
bank hinzu.

ERP-Venture Capital-Fondsfinanzierung: Mit dem
Programm ERP-Venture Capital-Fondsfinanzierung
ist die KIW im Jahr 2015 mit einem Budget von 400
Millionen Euro als Investor fur Wagniskapitalfonds in
den Markt zurickgekehrt.26 Die KfW Capital hat nach
Aufnahme ihres operativen Geschafts im Oktober
2018 die Betreuung des Programms ubernommen.
Sie beteiligt sich im Risiko des ERP-Sondervermo-
gens an vorwiegend in Deutschland investierenden
Wagniskapitalfonds, die technologieorientierte Start-
ups und junge innovative Unternehmen finanzieren.2*’
Seit 2017 ist das Programm auch fir Beteiligungen
an Venture-Debt-Fonds geoffnet.
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ERP/EIF-Wachstumsfazilitat: Die im Jahr 2016
aufgelegte und durch das ERP-SV sowie den
EIF finanzierte ERP/EIF-Wachstumsfazilitat soll
schnell wachsenden Unternehmen den Zugang
zu Beteiligungskapital ermoglichen.?*® Wagnis-
kapitalfonds sowie Fondsmanagerinnen und -ma-
nager erhalten Mittel, um von ihnen gemanagte
Ko-Investitionsfonds zu refinanzieren.?*® Insge-
samt werden 500 Millionen Euro, von denen 330
Millionen durch das ERP-Sondervermogen und
170 Millionen durch den EIF finanziert werden,
auf einzelne Ko-Investitionsfonds aufgeteilt.??

Mezzanin-Dachfonds fiir Deutschland: Der von EIF,
BMWi/ERP-SV, LfA Forderbank Bayern und NRW.
BANK im Jahr 2013 aufgelegte Mezzanin-Dach-
fonds flr Deutschland (MDD) beteiligt sich an
privaten professionellen Mezzanin-Fonds, die in
den deutschen Mittelstand, inklusive in jungere
Wachstumsunternehmen, investieren.2>' Der MDD
wurde zunachst mit 200 Millionen Euro ausge-
stattet.>? Im Jahr 2016 wurde ein zweiter, einen
Investitionszeitraum von flnf Jahren umfassen-
der Mezzanin-Fonds mit einem Volumen von 400
Millionen Euro aufgelegt.?>

Venture Debt

Ziel der Bundesregierung ist, insbesondere Unter-
nehmen in der Wachstumsphase Venture-Debt-
Finanzierungen — also Kredite mit eigenkapital-
nahen Elementen — zur Verfugung zu stellen.?®
Hierzu zahlen Venture-Debt-Fondsfinanzierungen
im Rahmen der ERP-Venture Capital-Fonds-
finanzierung (vgl. dort) und der MDD-Finanzierung
(vgl. dort). Neu eingefiihrt wurden 2018 die
Nutzung der InnovFin MidCap-Garantie der EIB
fir das Programm KfW-Kredit fir Wachstum.
Beabsichtigt sind zudem Ko-Venture-Debt-Finan-
zierungen der KfW mit Privaten in Form kleinerer
Einzelzusagevolumina und EIB-Venture-Debt-
Deals, an denen sich die KfW in eigenem Ermes-
sen beteiligt (EIB-Underwriting). Dariiber hinaus
ist die Schaffung eines neuen Segments im MDD
geplant, mit dem die Fazilitat grofere Venture-
Debt-Finanzierungen ermoglicht.
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Herausforderungen fur Start-ups

Start-ups stehen aufgrund ihrer geringen Grofle und
ihres Geschaftsmodells vor spezifischen Heraus-
forderungen, die zum Teil durch rechtliche Rahmen-
bedingungen gesetzt bzw. beeinflusst werden.

Schwieriger Zugang zu FuE-Forderung

Start-ups entwickeln innovative Produkte und
Geschiftsideen, die oft FuE-Aktivitdten erfordern.
Die offentliche Hand fordert FuE-Aktivititen von
Unternehmen, um Innovationen anzuregen.?>> Fiir
Start-ups ist es jedoch hiufig schwieriger als fiir etab-
lierte Unternehmen, eine FuE-Forderung zu erhalten.

— Die Beantragung von Fordermitteln ist mit ho-
hem administrativem Aufwand verbunden. Dies
stellt gerade fiir Start-ups eine Hiirde dar, da
sie in der Antragstellung wenig Erfahrung ha-
ben. Problematisch ist auch, dass die Unter-
nehmen verpflichtet sind, ihre Bonitdt fiir die
Projektlaufzeit nachzuweisen.?®® Dies ist fir
Start-ups in der Regel schwierig. Die formalen
Anforderungen fiir die Bonitétspriifung und
deren Auslegung sind je nach Fordermittelgeber
bzw. Projekttrdger und teilweise auch Forder-
programm unterschiedlich.>’ Hieraus ergeben
sich betrachtliche Unsicherheiten fiir Start-ups,
die gegebenenfalls auf die Durchfiihrung von
Innovationsprojekten verzichten miissen.

— Nach wie vor gibt es in Deutschland keine steuer-
liche FuE-Forderung. Deren Einfiihrung ist zwar
noch in dieser Legislaturperiode vorgesehen
(vgl. Kapitel A 1). Ob FuE-betreibende Start-ups
von einer steuerlichen FuE-Forderung profitie-
ren konnen, hdngt jedoch von der genauen Aus-
gestaltung ab. Die Expertenkommission hat in
ihrem Jahresgutachten 2017 Optionen fiir eine
steuerliche FuE-Forderung aufgezeigt.?® Start-
ups haben in der Anfangsphase gar keine oder
geringe Einnahmen und deshalb keine oder nur
eine geringe Steuerschuld. Wird als Instrument
eine Steuergutschrift gewihlt, so ist deshalb fiir
den Fall, dass diese die jeweilige Steuerschuld
iiberschreitet, eine direkte Auszahlung des die
Steuerschuld iibersteigenden Betrags zu ermog-
lichen. Alternativ sollte ein Vortrag in Folgejahre
moglich sein.
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Hiirden bei der Gewinnung von Fachkriiften

Fiir

die Umsetzung anspruchsvoller F&I-Vorhaben

bendétigen Start-ups qualifizierte und motivierte Fach-
kréfte. Start-ups ist es jedoch vor dem Hintergrund
geringer Liquiditdt und geringer Umsétze i.d. R. nicht
moglich, Fachkriften konkurrenzfahige Gehélter in
der klassischen Form einer fixen monatlichen Ver-
giitung zu zahlen.
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Mitarbeiterbeteiligungsprogramme sind ein Weg,
um Fachkréfte zu gewinnen und an ein Start-
up zu binden (vgl. Box B 1-10). Die Mitar-
beiterinnen und Mitarbeiter machen im Vergleich
zu alternativen Beschiftigungsmoglichkeiten
Abstriche bei ihrer fixen Entlohnung, haben je-
doch die Moglichkeit, am Erfolg des Start-ups
zu partizipieren. Insbesondere Start-ups, in
die Wagniskapital investiert wurde, nutzen
Mitarbeiterbeteiligungsprogramme. Seitens der
Start-ups bestehen jedoch hiufig groBe recht-
liche Unsicherheiten beziiglich der juristischen
Auslegung konkreter Regelungen in den Mitar-
beiterbeteiligungsprogrammen.?*

Die Akquise ausldandischer Fachkrifte kann
helfen, Personalengpisse zu iiberwinden und
Kompetenzen fiir die Internationalisierung von
Unternehmen aufzubauen. Gemédl Deutschem
Startup Monitor (DSM) sind Start-ups im Hin-
blick auf ihre Beschéftigten sehr international
aufgestellt.?® In den Start-ups, die an der Befra-
gung fiir den DSM 2017 teilnahmen, kamen 23
Prozent der Beschiftigten aus anderen EU-Lén-
dern und 6 Prozent der Beschéftigten aus Nicht-
EU-Léndern. In Berlin, Hamburg und Miinchen
waren die Anteile mit iiber 20 Prozent der Be-
schéftigten aus Nicht-EU-Landern besonders
hoch.?! Rund ein Drittel der am DSM 2017 teil-
nehmenden Start-ups erfahrt die Neueinstellung
auslindischer Beschiftigter als (eher oder sehr)
schwierig.®> Die Expertenkommission begriifit
die Vorbereitung eines Fachkriftezuwande-
rungsgesetzes flir qualifizierte Arbeitskrifte aus
Drittstaaten durch die Bundesregierung. Auch im
Falle einer rechtlichen Neuregelung der Zuwan-
derung bleiben jedoch biirokratische Hiirden zu
iiberwinden. Diese Hiirden belasten insbeson-
dere Start-ups.

Mitarbeiterbeteiligungsprogramme

Bei Mitarbeiterbeteiligungsprogrammen kann
man zwei Grundmodelle unterscheiden.?®® Bei
Employee Stock Ownership Plans (ESOP) erhal-
ten die begunstigten Beschaftigten reale Anteile
am Unternehmen, bei Virtual Stock Option Plans
(VSOP) sind es virtuelle Anteile. Bei der Ubertra-
gung realer Anteile im Rahmen eines ESOP ist
die Beurkundung im Handelsregister notwendig.
Die Beschaftigten erhalten die Stellung einer
Gesellschafterin bzw. eines Gesellschafters und
damit entsprechende Mitsprache- und Informa-
tionsrechte. Dies ist seitens der Griunderinnen
und Grunder sowie der Wagniskapitalgeber aber
moglicherweise nicht erwinscht. Fur die Be-
schaftigten ergibt sich bei einem ESOP wieder-
um das Problem, dass das Finanzamt die Uber-
tragung von Anteilen als Entlohnung ansieht und
direkt besteuert, auch wenn noch keine Erlose
flieBen. Bei virtuellen Anteilen im Rahmen eines
VSOP handelt es sich nicht um eine echte gesell-
schaftsrechtliche Beteiligung, sondern um einen
schuldrechtlichen Zahlungsanspruch, der keine
Mitsprache- oder Informationsrechte nach sich
zieht. Die Beschaftigten sind im Falle eines Exits
erlosberechtigt. Die Besteuerung erfolgt erst,
wenn Erlose flief3en, also bei einem Exit oder
im Fall einer Gewinnausschuttung. In der Praxis
haben sich vor allem VSOP durchgesetzt.2%

Mitarbeiterbeteiligungsprogramme sollen der
Bindung der Beschaftigten an das Unterneh-
men dienen. Vor diesem Hintergrund ist es nicht
erwinscht, dass die Beschaftigten direkt nach
Erhalt ihrer Anteile das Unternehmen verlas-
sen. Deshalb enthalten Mitarbeiterbeteiligungs-
programme in der Regel die Elemente Vesting
und CLiff. Vesting ist eine Vereinbarung, nach der
Anteile ganz oder teilweise verfallen, wenn die
Beschaftigten das Unternehmen vor einer fest-
gelegten Beschaftigungsdauer verlassen. Bei
Cliff handelt es sich um die Vereinbarung zur
Beschaftigungsdauer, ab der das Vesting uber-
haupt erst startet.

Box B 1-10
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Rechtliche Unsicherheiten in dynamischen
Technologiebereichen

Derzeit sind die Geschéftsmodelle eines grofen Teils
der Start-ups internetbasiert.?®> Zunehmend sind
Start-ups aber auch in anderen Technologieberei-
chen titig. Im Rahmen des Global Startup Ecosystem
Report 2018 wurden die Aktivitidten von Start-ups
fiir verschiedene Technologiebereiche analysiert.?
Die vier Technologiebereiche mit den aktuell hochs-
ten Zuwachsraten bei Early Stage Deals, Exits und
Griindungsraten sind ,,Advanced Manufacturing &
Robotics®, ,,Agtech & New Food*, ,,.Blockchain® so-
wie ,,Artificial Intelligence, Big Data & Analytics“. In
diesen Technologiebereichen sind weltweit insgesamt
8,4 Prozent der Start-ups aktiv.

Fiir deutsche Start-ups, die in den genannten Berei-
chen tétig sind und die technologische Entwicklung
mit vorantreiben, gilt es, sich im globalen Wettbe-
werb zu behaupten. Thre Erfolgschancen werden
durch den deutschen bzw. europidischen Rechtsrah-
men beeinflusst. Dies betrifft etwa Sicherheits- und
Haftungsfragen beim Einsatz von KI-Anwendungen
(vgl. Kapitel A 2), die Einsatzmoglichkeiten von
Blockchain-Technologien in regulierten Mérkten wie
der Energiewirtschaft (vgl. Kapitel B 3) sowie den
Schutz personen- und unternehmensbezogener Daten
im Bereich Industrie 4.0.2¢7

Erkenntnisse zur Wirkung alternativer Regulierungs-
ansidtze konnen durch die Einrichtung von Real-
laboren gewonnen werden. Reallabore sind dadurch
gekennzeichnet, dass innerhalb eines abgesteckten
Rahmens Losungswege fiir ein Problem getestet
werden.?®® Dabei sollen Erfahrungen iiber komplexe
soziale Dynamiken gesammelt und Entscheidungs-
grundlagen etwa fiir die Gestaltung der rechtlichen
Rahmenbedingungen gewonnen werden. Die Politik
hat das Thema der Reallabore aufgegriffen. In der
HTS 2025 und in der KI-Strategie wird das Instru-
ment jeweils explizit angesprochen.”® Es wurde eine
interministerielle Arbeitsgruppe ,,Reallabore® einge-
richtet, deren Auftaktsitzung am 27. November 2018
stattfand. Das BMBF fordert bereits eine Reihe von
Reallaboren im Energiebereich.?’* Das BMWi hat am
14. Dezember eine Reallabore-Strategie vorgelegt.?”!
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Handlungsempfehlungen

Start-ups nehmen im Innovationssystem eine wich-
tige Rolle ein. Sie sind nicht nur Anbieter innova-
tiver Produkte, Prozesse und Geschéaftsmodelle, son-
dern auch Impulsgeber und Kooperationspartner fiir
Innovationen in etablierten Unternehmen.

Griindungen aus der Wissenschaft fordern

— Bei der Forderung der Griindungskultur an
Hochschulen durch die EXIST-Programme des
Bundes und Initiativen der Lénder sind erste
Erfolge erzielt worden. Die Griindungskultur
an Hochschulen muss allerdings weiter gestarkt
werden. Die Griindungsausbildung sollte in
allen Studiengéingen verankert werden.

— Bei der Fortschreibung des PFI sollten Griin-
dungen aus der Wissenschaft als Transferkanal
wieder bei den wissenschaftspolitischen Zielen
thematisiert werden.

— Das Management von Technologietransfer-
organisationen sollte nicht allein an monetéren
Zielgroflen ausgerichtet werden, sondern die
wirtschaftlichen und sozialen Auswirkungen
des Transfers insgesamt im Blick haben. Selbst
wenn durch Griindungen keine Lizenzeinnah-
men erzielt werden konnen, wird doch ein ge-
sellschaftlicher Mehrwert geschaffen, der heut-
zutage zu wenig Berticksichtigung findet.

— Hochschulen und AUF sollten zur Rechte-
iibertragung an ausgegriindete Start-ups Stan-
dard-Lizenz-Vertrage entwickeln, um Unsicher-
heiten zu reduzieren und Griinderinnen und
Griindern eine ziigige Lizenzierung zu ermog-
lichen. Express-License-Contracts, wie sie von
einigen US-amerikanischen Technologietrans-
ferorganisationen optional bereitgestellt wer-
den, konnten als Beispiele guter Praxis
herangezogen werden.

— Damit Wissenschaftlerinnen und Wissenschaft-
ler bei der akademischen und kommerziellen
Verwertung von Forschungsergebnissen nicht
in einen Zielkonflikt geraten, sollte eine Neu-
heitsschonfrist im Patentrecht eingefiihrt wer-
den.?”?
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Start-up-Okosysteme und Kooperationen stirken

Start-ups, insbesondere aus dem Hochtechnolo-
giesektor, profitieren von rdumlich konzentrier-
ten Okosystemen, in denen sie in unmittelbarer
Nachbarschaft von Forschungseinrichtungen,
Investoren, etablierten Unternehmen und an-
deren Start-ups angesiedelt sind. Die regionale
Konzentration von Innovationsakteuren ist des-
halb kein Malus, sondern ein Kennzeichen eines
erfolgreichen Innovationssystems. Um weltweit
sichtbare Start-up-Okosysteme gerade in den
neuesten Technologien zu fordern, gilt es daher,
dieser raumlichen Konzentration nicht entge-
genzuwirken, sondern bereits bestehende oder
sich herausbildende Start-up-Okoysteme auszu-
bauen.

Um Unternehmen auBerhalb dieser Okosysteme
Kooperationsmdglichkeiten und Zugang zu dort
generiertem Wissen und Technologien zu geben,
kénnen u.a. internetbasierte Ansitze, z.B. Ko-
operationsplattformen, zum Einsatz kommen.
Die Bundesregierung sollte deshalb den Aufbau
zentraler  Plattformen  zur  Erleichterung
der Initiierung von Geschéfts- und Koopera-
tionsbeziehungen unterstiitzen. Als Vorbild kann
die israelische Online-Plattform Start-Up Nation
Central dienen.

Daneben ist die Forderung von individuellen
Start-ups auch auflerhalb der rdumlich konzen-
trierten Start-up-Okosysteme sinnvoll, um In-
novationspotenziale in der Flache zu heben und
die positiven Effekte von Start-ups fiir etablierte
Unternehmen auferhalb dieser Zentren zu nutzen.

Rahmenbedingungen fiir private Investitionen
in Start-ups weiter verbessern
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Da es in Deutschland an Ankerinvestoren man-
gelt, spricht sich die Expertenkommission da-
fiir aus, Anreize fiir institutionelle Anleger zu
setzen, starker in Wagniskapital zu investie-
ren. Die Expertenkommission empfiechlt der
Bundesregierung, im Rahmen ihres Dialogs
mit der Versicherungswirtschaft zu priifen,
inwieweit das ddnische Modell Dansk Vekst-
kapital auf Deutschland {ibertragbar ist.

Die steuerrechtlichen Rahmenbedingungen fiir
Wagniskapitalfonds sind weiter zu verbessern.
Die Umsatzsteuerpflicht fiir Verwaltungsleis-
tungen von Fondsmanagerinnen und -managern
sollte aufgehoben werden.

Zugangsmoglichkeiten zu FuE-Forderung fiir
Start-ups erweitern

Die Teilnahmemoglichkeiten von Start-ups an
der Projektférderung sollten weiter ausgebaut
werden. Die formalen Anforderungen an die
Bonititspriifungen von Start-ups sollten groBzii-
gig gestaltet und Unsicherheiten bei deren Aus-
legung ausgerdumt werden.

Bei der Einfiihrung der steuerlichen FuE-
Forderung sind Belange von Start-ups besonders
zu beriicksichtigen. Wird die steuerliche FuE-
Forderung als Steuergutschrift ausgestaltet, so
ist fiir den Fall, dass diese die jeweilige Steu-
erschuld tiberschreitet, eine direkte Auszahlung
des die Steuerschuld iibersteigenden Betrags zu
ermdglichen. Alternativ sollte es moglich sein,
einen Vortrag in Folgejahre vorzunehmen.

Gewinnung von Fachkriften fiir Start-ups
erleichtern

Mitarbeiterbeteiligungsprogramme  sind  ein
wichtiges Instrument, um Fachkréfte zu gewin-
nen und lidngerfristig an ein Start-up zu binden.
Die juristische und insbesondere steuerrechtliche
Auslegung der dafiir notwendigen Vertragswerke
ist fiir die Start-ups und deren Investoren jedoch
hiufig mit groBen rechtlichen Unsicherheiten
verbunden. Um die Rechtssicherheit fiir Start-
ups bei der Einfiihrung von Mitarbeiterbeteili-
gungsprogrammen zu erhohen, sollten Start-
up-nahe Verbénde in Abstimmung mit den
Bundesbehdrden gemeinsam mdglichst rechts-
sichere Standardvertrage fiir Mitarbeiterbeteili-
gungsprogramme entwickeln.?”?

Start-ups beschiftigen vielfach auslidndische
Fachkréfte, stehen jedoch bei der Einstellung
von Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern aus Dritt-
staaten vor biirokratischen Hiirden. Start-ups
sollten dabei unterstiitzt werden, diese Hiirden
zu liberwinden.

Regulierung in dynamischen Technologie-
bereichen anpassen

Die Bundesregierung sollte in dynamischen
Technologiebereichen — wie Blockchain oder
KI — proaktiv einen verldsslichen Rechtsrahmen
etablieren, um Unsicherheiten fiir Start-ups zu
reduzieren.
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— Zur Entwicklung innovationsfreundlicher Rah-
menbedingungen stellen Reallabore als regu-
latorische Experimentierriume ein probates
Mittel dar. Die Expertenkommission begriifit es
deshalb ausdriicklich, dass die Bundesregie-
rung plant, verstirkt Reallabore einzusetzen.
Es gilt nun, rasch geeignete Anwendungsfelder
zu identifizieren.
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