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EINLEITUNG

Das Land Berlin setzt innerhalb der EU-Strukturfonds bereits seit nahezu 20 Jahren Finanzinstru-
mente ein. Dabei ist der Anteil dieser Instrumente an der Unternehmensférderung und am gesamten
Operationellen Programm kontinuierlich gestiegen. Er liegt héher als in allen anderen Bundeslan-
dern. Finanzinstrumenten werden signifikante positive Eigenschaften zugeschrieben: Neben dem
revolvierenden Charakter dieser Instrumente — die Mittel stehen nach Ruckzahlung wieder zur Ver-
fugung — reduziert sich der administrative Aufwand fir die unterstiitzten Unternehmen, es wird von
geringen Mitnahmeeffekten ausgegangen und die Projektauswabhl erfolgt explizit auf Basis von Ren-
tabilitatsprifungen.

Auch in der Forderperiode 2021-2027 sollen rickzahlbare Forderinstrumente im Rahmen des
EFRE-Programms eingesetzt werden. Mit den Finanzinstrumenten soll eine umfassende Finanzie-
rung von Innovationsaktivitaten von Griindungen und KMU ermdéglicht und ein mdglichst effizienter
Einsatz knapper Programmmittel gewahrleistet werden. Der Anteil der Finanzinstrumente an der
Unternehmensférderung und am gesamten EFRE-Programm wird dabei weiter steigen. Vorgese-
hen sind finf Finanzinstrumente. Mit vier Finanzinstrumenten werden bestehende Férderangebote
grundsatzlich fortgesetzt, ein Instrument wird neu sein. Konkret ist vorgesehen, die folgenden Fi-
nanzinstrumente einzurichten:

= VC-Fonds Technologie Il (VCT Ill)
= VC-Fonds Kreativwirtschaft Il (VCK III)
= Impact VC-Fonds fur Social Entrepreneurs (VCI)

=  Programm zur Férderung von Forschung, Innovationen und Technologien (Pro FIT-Darle-
hen)

=  KMU-Fonds IV

Der Einsatz der finf Finanzinstrumente steht nach Art. 58 Abs. 3 Unterabs. 1 der Dachverordnungl
unter dem Vorbehalt einer positiven Ex-ante-Bewertung. Im Zentrum dieser Ex-ante-Bewertung ste-
hen zwei Fragen: Sind die Finanzinstrumente in der vorgeschlagenen Form und mit der geplanten
Ausstattung bedarfsgerecht und additional? Tragen sie zu den Zielen des Operationellen Pro-
gramms bei?

Die Ex-ante-Bewertung umfasst dabei im Einzelnen die in Art. 58 Abs. 3 Unterabs. 2 der Dachver-
ordnung aufgeflihrten Aspekte sowie erganzend in der Leistungsbeschreibung genannten Aufga-
benstellungen. Der vorliegende Bericht dokumentiert die Untersuchungsergebnisse zu diesen Fra-
gestellungen. Die Ergebnisse werden entlang der fiinf geplanten Finanzinstrumente dargestellt. Flr
jedes Instrument werden dabei die einzelnen Aspekte von Art. 58 der Dachverordnung aufgenom-
men. Dadurch ergeben sich zwischen den Darstellungen fiir die einzelnen Finanzinstrumente Dopp-
lungen, etwa wenn Zielgruppe oder Finanzprodukte gleich oder sehr &hnlich sind — inshesondere
bei den drei VC-Fonds. Um die Bewertung fur jedes einzelne Instrument nachvollziehbar zu ma-
chen, werden Querverweise nur sehr begrenzt aufgenommen. Sowohl die jeweilige Zielgruppe als
auch das jeweilige Finanzprodukt sind Grundlage der Bewertung des Bedarfs und der Koharenz der
Finanzinstrumente. Daher werden die Untersuchungsergebnisse zu Zielgruppen und Finanzproduk-
ten fUr die einzelnen Instrumente jeweils zuerst dargestellt.

1 Die Regelungen zu den Finanzinstrumenten als Unterstiitzungsform finden sich im Einzelnen in den Arti-
keln 58 bis 62 der Verordnung (EU) 2021/1060 des Europaischen Parlament und des Rates vom 24. Juni
2021 mit gemeinsamen Bestimmungen fir den Européischen Fonds fiir regionale Entwicklung, den Euro-
paischen Sozialfonds Plus, den Kohésionsfonds, den Fonds fiir einen gerechten Ubergang und den Euro-
paischen Meeres-, Fischerei- und Aquakulturfonds sowie mit Haushaltsvorschriften fiir diese Fonds und
fur den Asyl-, Migrations- und Integrationsfonds, den Fonds fir die innere Sicherheit und das Instrument
fur finanzielle Hilfe im Bereich Grenzverwaltung und Visumpolitik (im Folgenden Dachverordnung).
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GEGENSTAND, FRAGESTELLUNGEN UND METHODEN

2.1 EINLEITUNG: ANLAGE UND METHODIK DER UNTERSUCHUNG

Gegenstand der Ex-ante-Bewertung sind funf geplante Finanzinstrumente. Diese dienen durchgan-
gig der Umsetzung des ersten Politischen Ziels des Operationellen Programms (wettbewerbsféhi-
geres und intelligenteres Europa durch die Forderung eines innovativen und intelligenten wirtschaft-
lichen Wandels und der regionalen IKT-Konnektivitat). Dabei ist ein Instrument (ProFIT) dem Spe-
zifischen Ziel 1.1 (Entwicklung und Ausbau der Forschungs- und Innovationskapazitaten und der
Einfihrung fortschrittlicher Technologien) zugeordnet, die Gbrigen Instrumente sollen zum Spezifi-
schen Ziel 1.3 (Steigerung des nachhaltigen Wachstums und der Wettbewerbsfahigkeit von KMU
sowie Schaffung von Arbeitsplatzen in KMU, unter anderem durch produktive Investitionen) beitra-
gen. Vier Finanzinstrumente bestehen in gleicher oder ahnlicher Form bereits in der Férderperiode
2014 bis 2020, ein Instrument (der ,Impact VC Fonds*) soll neu hinzukommen.

= VC Fonds Technologie IIl (VCT IlI): Mit dem VCT Il sollen Startups mit hoher Technologie-
orientierung in Frihphasen vor allem Eigenkapital (offene Beteiligungen) erhalten. Als Vor-
ganger ist der VCT Il implementiert und nahezu vollstandig umgesetzt2. Es ist ein Fonds-
volumen von 50 Mio. Euro geplant, der Anteil der EFRE-Mittel hieran belauft sich auf 20
Mio. Euro.

= VC Fonds Kreativwirtschaft Ill (VCK IIl): Mit dem branchenspezifischen VCK 11l sollen Star-
tups der Kreativwirtschaft in Frihphasen unterstitzt werden. Der VCK Il ist — abgesehen
von der Ausrichtung auf die Kreativwirtschaft - deckungsgleich zum VCT 1l geplant. Der
VCK Il wird derzeit umgesetzt und ist nahezu ausfinanziert3. Vorgesehen ist ein Fondsvo-
lumen von 40 Mio. Euro, die geplanten EFRE-Mittel belaufen sich auf 16 Mio. Euro.

= Impact VC Fonds flir Social Entrepreneurs (VCI): Mit dem VCI sollen Startups unterstitzt
werden, die explizit und nachvollziehbar nachhaltige 6konomische, soziale und 6kologische
Wirkungen (,Impacts®) erzielen wollen. Der Fonds soll neu aufgelegt werden, Beteiligungs-
falle, die im Grundsatz auch Uber den VCI finanzierbar wéaren, finden sich aber bereits im
VCT Il und im VCK II. Nach den Planungen betragt das Fondsvolumen 30 Mio. Euro, der
Anteil der EFRE-Mittel 12 Mio. Euro.

=  Programm zur Férderung von Forschung, Innovationen und Technologien (Pro FIT-Darle-
hen): Mit den Pro FIT-Darlehen sollen Forschungs- und Innovationsvorhaben als Einzel-
und Verbundprojekten in den Phasen der experimentellen Entwicklung und Produktionsauf-
bau / Marktvorbereitung / Markteinfiihrung durch Forderkredite unterstitzt werden. Die Pro
FIT-Darlehen werden bereits in der aktuellen Férderperiode ausgereicht. Gemal den Pla-
nungen soll ein Volumen von 120,5 Mio. Euro finanziert werden, davon gut 50,2 Mio. Euro
EFRE-Mittel.

= KMU-Fonds IV: Der KMU-Fonds soll zur Finanzierung von Griindungen sowie von Investi-
tionen in Wachstum und Innovationen von KMU (Wachstumsprojekte) dienen. Hier sind
mehrere Module geplant (Mikrokredite, Griindungsfinanzierungen, Wachstumsprojekte).
Als Vorgangerfonds wird derzeit der KMU-Fonds Il umgesetzt. Es ist ein Fondsvolumen

2 Diese Aussage bezieht sich auf das urspriingliche Fondsvolumen und beriicksichtigt daher noch nicht die im
Rahmen von EU-React dem VCT Il zuzuweisenden weiteren Mittel.
3 Diese Aussage bezieht sich auf das urspriingliche Fondsvolumen und beriicksichtigt daher noch nicht die im
Rahmen von EU-React dem VCK Il zuzuweisenden weiteren Mittel.



von 202,75 Mio. Euro geplant, der Anteil der EFRE-Mittel hieran belauft sich auf 81,1 Mio.

Euro.

Die bestehenden Instrumente sind in den Durchfiihrungsberichten zum EFRE-OP 2014 - 2020, in
der vorliegenden Ex-ante-Bewertung und in anderen Evaluationen beschrieben. Der bisherige fi-
nanzielle Umsetzungsstand ist demnach ganz tberwiegend sehr gut. Hinsichtlich Effektivitat und
Effizienz kommt die vertiefende Bewertung aus der letzten Férderperiode zu Uberwiegend positiven

Befunden.

2.2 FRAGESTELLUNGEN DER EX-ANTE-BEWERTUNG

Die Ex-ante-Bewertungen der finf Finanzinstrumente umfassen samtliche Aspekte von Art. 58 Abs.

3 des Entwurfs der Dachverordnung. Dabei sind

,a) die vorgeschlagene Hohe des Programmbeitrags zu Finanzinstrumenten und die ge-
schétzte Hebelwirkung einschlief3lich einer kurzen Begriindung,

b) die vorgeschlagenen Finanzprodukte, die angeboten werden sollen, einschlielich dem
moglichen Bedarf an einer differenzierten Behandlung der Investoren,

c) die vorgeschlagene Zielgruppe der Endempfanger sowie

d) der erwartete Beitrag des Finanzinstruments zum Erreichen der spezifischen Ziele*

zu untersuchen. Zudem werden die Frage- und Aufgabestellungen der Leistungsbeschreibung zu-
grunde gelegt. Der Zusammenhang der Aufgabenstellung ist in der folgenden Ubersicht dargestellt.

Abbildung 1: Untersuchungs- und Arbeitsschritte der Ex-ante-Bewertung
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Nach unserem Verstandnis bilden die konkrete Bedarfspriifung (Héhe des Programmbeitrags, plau-
sible Ableitung der Nachfrage unter Beriicksichtigung vergleichbarer Férderangebote) fir die Finan-
zinstrumente sowie die Bewertung ihrer Zielbeitrage den Kern der ausgeschriebenen Ex-ante-Be-
wertung. Im Zentrum der Evaluierung sollen daher zwei Fragen stehen:

1. Sind die Finanzinstrumente in der geplanten Form und mit der geplanten finanziellen Aus-
stattung bedarfsgerecht und additional?

Die Bedarfsprifung bzw. die Schatzung der erwarteten Nachfrage fuhrt direkt zur Bewertung des
vorgeschlagenen Programmbeitrags. Dieser sollte nicht hdher als die erwartete Nachfrage sein, um
eine Fehlallokation von knappen Programmmitteln zu verhindern. Die Leistungsbeschreibung macht
dazu auch eine Koharenzanalyse — die Uberpriifung von Uberschneidungen mit anderen, éhnlich
gelagerten Forderinstrumenten fir die jeweiligen Zielgruppen — explizit; Die Instrumente sind nur
dann notwendig, wenn nicht bereits andere vergleichbare 6ffentliche Interventionen existieren.

2. Tragen die Finanzinstrumente zu den Zielen des EFRE-Programms 2021-2027 bei?

Dabei ist insbesondere der Beitrag zur Innovations- und Wettbewerbsfahigkeit von jungen wie etab-
lierten KMU von Interesse; dies vor dem Hintergrund der sozio-6konomischen Situation und jinge-
ren dynamischen Wirtschaftsentwicklung der Stadt (Start-up- und Grinderhauptstadt).

2.3 METHODEN DER EX-ANTE-BEWERTUNG

Die Ex-ante-Bewertung hat eine Reihe von quantitativen und qualitativen Methoden genutzt (vgl.
Uberblick). Firr die zentrale Fragestellung — die Schatzung der erwarteten Nachfrage und des Pro-
grammbeitrags — wurde vor allem auf die Monitoringdaten zu den bestehenden Instrumenten zu-
rickgegriffen und Experteninterviews geflihrt. Aus den Monitoringdaten wurde dabei die durch-
schnittliche Nachfrage nach Finanzierungen abgeleitet. Diese Schéatzungen wurden auf der Grund-
lage von Experteninterviews plausibilisiert und ggf. an geanderte Rahmenbedingungen angepasst.
Daraus wurde eine Schatzung der Nachfrage, die in den nachsten Jahren fir die verschiedenen
Forderangebote zu erwarten ist, abgeleitet. Die Experteninterviews dienten aul3erdem dazu, den
Bedarf einer (weiteren) Forderung einzuordnen und Einschatzungen zum Marktversagen zu erhe-
ben.

Uber diese zentralen Methoden hinaus wurde ein Mix aus quantitativen und qualitativen Methoden
verwendet:

= |ndie Dokumentenanalyse wurden insbesondere die Fondskonzepte, Finanzierungsverein-
barungen und Konzepte zu den bestehenden Instrumenten und Dokumente zur Umsetzung
und Prifung der Férderung einbezogen. Die Fondskonzepte sind jeweils mit den zustandi-
gen Stellen (EFRE VB, ZGS, IBB, IBB Beteiligungsgesellschaft und Fachreferaten) disku-
tiert worden; teils sind hier Anpassungen vorgenommen und bericksichtigt worden.

= Die Literaturrecherche hat sich vor allem auf Evaluationen und Studien zu den bestehenden
Instrumenten, zu &hnlichen Instrumenten in anderen Landern und auf Bundesebene und
auf thematische Studien etwa zur Griindungsférderung, zur Innovationsférderung oder zum
Social Entrepreneurship bezogen.

= Die Auswertung von primar- und sekundérstatistischem Datenmaterial lieferte die Grund-
lage fir die Aussagen zum Bedarf der Forderinstrumente und dem dahinter liegenden
Marktversagen.

= Numerische Berechnungen und Szenarien sind insbesondere bei der Ableitung der erwar-
teten Nachfrage, der Uberpriifung des Programmbeitrags und der Berechnung der Hebel-
effekte zum Einsatz gekommen.

Im Zuge der Ex-ante-Bewertung sind verschiedene Hinweise zu den Konzepten der Instrumente
formuliert worden. Zudem haben sich im Zuge der letzten Diskussionen zu den Verordnungsent-
wirfen noch Veranderungen ergeben. Diese haben teilweise zu Anderungen bei den Konzepten
gefuhrt, die Im Verlauf der Ex-ante-Bewertung bertcksichtigt worden sind.



Tabelle 1: Uberblick uber die Methoden der Ex-ante-Bewertung

Arbeitsschritt
Zielgruppe / Finanzpro- Erwartete

Bedarf dukt Kohéarenz Nachfrage Hebeleffekte | Zielbeitrag

Methode

Dokumentenanalyse ) ® () [ ®
Literatur- und Material-
recherche

Auswertung primar-
und sekundarstatisti- ) ()

scher Daten

Auswertung Monito-

ringdaten - - -
Numerische Berech-

nung / Szenarien ® ® o
Fachgesprache

(Fachreferate, Fonds- () ) () () )
management)

Experteninterviews () ([ ] ° ( J
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EX-ANTE-BEWERTUNG VC-FONDS TECHNOLOGIE Il

3.1 EINLEITUNG

Uber den VC-Fonds Technologie Il (VCT Ill) sollen in erster Linie offene Beteiligungen an neue
Unternehmen in der ersten Griindungsphase (Seed-Phase) und in der weiteren Griindungsphase
(Start-up-Phase) vergeben werden. Neben Erstfinanzierungen kénnen auch Folgefinanzierungen
zur Verfigung gestellt werden.

Sehr ahnliche Forderangebote sind bereits in friiheren Férderperioden (2007-2013, 2014-2020) um-
gesetzt worden. Zum Zeitpunkt der Ex-ante-Bewertung ist der VC-Fonds Technologie Il nahezu
vollsténdig ausfinanziert; derzeit werden noch einzelne Beteiligungen aus dem Fonds und weitere
Beteiligungen aus Corona-Hilfsprogrammen ausgereicht.

Unterstitzt werden direkt Neugriindungen, die versuchen, Innovationen in den Markt einzufiihren,
bzw. eine Marktnische zu schaffen. Der Innovationscharakter ist dabei Voraussetzung fur eine Be-
teiligung durch den Fonds. Zudem sind deutlich Uberdurchschnittliche Wachstumsaussichten Vo-
raussetzung fur eine Beteiligung. Ein starkes Wachstum setzt in aller Regel umfassende Innovatio-
nen (Marktinnovationen) voraus.

Der Technologie- und Innovationsgehalt wird im Rahmen der Investitionsentscheidung umfassend
vom Fondsmanagement geprift. Dabei werden Unterlagen des Unternehmens etwa zu (geplanten)
Patenten und vorliegende Gutachten von externen Prifern herangezogen sowie eigene Recher-
chen vorgenommen (Alleinstellungsmerkmale, Neuheitsgrad, Patentierbarkeit, bestehende Pa-
tente). Das Alter der Unternehmen wird durch Registerauszlge festgestellt.

Neben offenen Beteiligungen kénnen auch Gesellschafterdarlehen oder Wandeldarlehen vergeben
werden. Diese werden nur in Zusammenhang mit offenen Beteiligungen vergeben und stellen dann
nur einen kleinen Teil der Gesamtfinanzierung dar. Die Wandeldarlehen kénnen unter bestimmten
Voraussetzungen in Unternehmensanteile gewandelt werden. Der Fonds hat zudem grundsatzlich
die Moglichkeit, stille Beteiligungen einzugehen. Diese Option ist auch in den Vorlauferfonds vorge-
sehen, war dort aber im Rahmen von pari-passu-Finanzierungen nicht zum Einsatz gekommen. Bei
Finanzierungen unter Art. 22 der Allgemeinen Gruppenfreistellungsverordnung (AGVO), kdnnte
diese Option in Zukunft in Einzelfallen Anwendung finden.



Tabelle 2: Ausgestaltung des VC-Fonds Technologie lll

VC-Fonds Technologie IlI

Umfassende Unterstiitzung von technologieorientierten, innovativen Unternehmen
Zielsetzungen in frihen Unternehmensphasen durch Risikokapital und Begleitung

Weiterentwicklung des Beteiligungskapital-Standorts Berlin

Innovative Unternehmen in der Griindungsphase sowie junge innovative Unter-
nehmen (Seed- und Start-up-Phase) mit Geschéaftsmodellen mit hohem Technolo-
giegehalt

Bei Folgefinanzierungen auch Unternehmen in der Wachstumsphase

Zielgruppe

Unternehmen mit Alleinstellungsmerkmal hinsichtlich der eingesetzten Technolo-
gien und / oder Geschéaftsmodellen

Wirtschatftlich tragfahiges Geschaftsmodell
Hohe Wachstumsaussichten / Exitperspektive

Fordervoraussetzungen

Offene Beteiligungen, stille Beteiligungen

Offene Beteiligungen ggf. in Kombination mit Gesellschafter- oder Wandeldarle-
hen

Ausschlie3lich Minderheitsbeteiligungen

Beteiligung im Regelfall mit privaten und 6ffentlich Ko-Investoren zu gleichen Kon-

. . ditionen (pari passu); Anteil weiterer Investoren mind. 30 %, angestrebt werden
Finanzierungsart mind. 50 %

In Ausnahmefallen Beteiligung von max. 200.000 Euro ohne Beteiligung Dritter.

In Einzelfallen kann eine Beteiligung nach Art. 22 der AGVO erfolgen (max.
800.000 € an kleine, junge, innovative Unternehmen)*
Bis zu 4 Mio. Euro, in Ausnahmefallen bis 6 Mio. Euro.

Finanzierungsvolumen L .
inanzierungsvolu Ohne Beteiligung Dritter max. 200.000 Euro (bzw. 800.000 Euro)

Mittelvolumen 50,0 Mio. € (40% EFRE + 60% nationale Kofinanzierung durch die IBB)

Grundsatzlich Pari-Passu-Modell: beihilfefreie Investitionen gemeinsam mit priva-
ten Investoren und zu gleichen Bedingungen

Beihilferechtliche Grundlage De-minimis-Verordnung: Beteiligung ohne Dritte bis 200.000 Euro
Art. 22 der AGVO: Maximale Beteiligung von bis 800.000 Euro an kleine, junge
und innovative Unternehmen
Sechs bis acht Jahre bei geplantem Start 2022, bis 2029 (n+2)

Investitionsphase L . i . - - .
P Laufzeit mit Desinvestitionsphase mindestens 12 Jahre mit Verlangerungsoption.

* In Féllen, in denen die Griindung nicht mehr als 5 Jahre zurtickliegt, die Kriterien fur Kleinunternehmen erfillt sind und
die pari-passu-Bedingungen fur eine beihilfefreie Finanzierung nicht vollstandig erfullt werden kénnen.

Eigene Darstellung nach Angaben der IBB.

3.2 BEWERTUNG VON ZIELGRUPPE UND FINANZPRODUKTEN

3.2.1 BEWERTUNG DER VORGESCHLAGENEN ZIELGRUPPE

Fur die Ex-ante-Bewertung der Zielgruppe sind vor allem zwei Kriterien von Relevanz: Zum einen
stellt sich die Frage, ob und inwieweit Finanzierungsrestriktionen fur die Aktivitaten - hier die Grin-
dung von stark wachsenden Unternehmen und die Einfuhrung von Innovationen - bestehen. Dies
impliziert auch, dass u.a. aufgrund dieser Restriktionen ein suboptimales Griindungs- und Innovati-
onsniveau in der Region besteht. Zum anderen sollte ein hoher Beitrag zu den Zielen des Operati-
onellen Programms zu erwarten sein.



Zu den Finanzierungsschwierigkeiten existiert eine ganze Reihe von empirischen und theoretischen
Studien. Im Folgenden werden die zentralen Ergebnisse empirischer Arbeiten, insbesondere von
Befragungen dargestellt. Dabei wird nach Studien und Befragungen zu Griindungen, zu innovieren-
den Unternehmen und zu Kapitalgebern unterschieden. Maf3gebliche Datenquellen sind der Kfw
Grundungsmonitor, das "Mannheimer Innovationspanel (MIP)" vom ZEW, das ,KfW-Mittelstandspa-
nel“, das ,Mannheimer Griindungspanel", das ,|AB-Betriebspanel sowie der Deutscher Startup Mo-
nitor vom Bundesverband Deutsche Startups e.V. und das Start-up-Barometer Deutschland.

Befragungen von Grindungen

Fur die spezifische Gruppe von innovativen Griindungen und jungen Unternehmen kann mit dem
IAB/ZEW-Griindungspanel und dem DIHK-Griindungsreport im Wesentlichen auf zwei regelmafig
durchgefiihrte und bundesweit angelegte Befragungen zurtickgegriffen werden.

Im IAB/ZEW-Griindungspanel werden Griindungen4 nach dem Auftreten von Finanzierungsschwie-
rigkeiten gefragt (zuletzt ZEW/IAB 2019). Insgesamt haben elf Prozent der Griindungen solche
Schwierigkeiten genannt. Uberdurchschnittlich hoch ist dabei der Anteil bei Griindungen aus dem
Hightech-Bereich (16 Prozent in der Industrie, 14 Prozent im Dienstleistungssektor). Auch von
Schwierigkeiten beim Zugang zu externen Kapitalgebern berichten technologieorientierte Griindun-
gen (zehn Prozent) haufiger als andere Griindungen (sieben bis acht Prozent). Diese Struktur ergibt
sich stabil Uber alle Jahrgange dieser Befragung. Die Anteile der Grindungen mit Finanzierungs-
schwierigkeiten waren in den friheren Befragungen etwas hdher als am aktuellen Rand (Berger et
al. 2019).

Zu beachten ist, dass die Frage nach den Finanzierungsschwierigkeiten unabhéngig vom Umfang
der bendtigten Fremdmittel allen jungen Unternehmen gestellt wurde. Weitergehende Analysen zei-
gen, dass die Finanzierungschwierigkeiten von Grindungen und junge Unternehmen aus den High-
tech-Branchen mit héheren Investitionsvolumina und Betriebskosten und mit h6heren FUE-Anteilen
einhergehen. Fur diese Gruppe der Startups ist also von héheren Finanzierungsproblemen auszu-
gehen. Zudem ist der Anteil von externen Finanzierungen héher, was als wesentlicher Erklarungs-
ansatz fur ihre gro3eren Finanzierungsschwierigkeiten einzuschatzen ist (ZEW/IAB 2018, ZEW/IAB
2019). Daneben zeigt sich, dass Unternehmen vor allem in ihrem Griindungsjahr auf Finanzierungs-
schwierigkeiten treffen.

Altere Befragungsergebnisse zeigen, dass ein deutlicher Anteil von jungen Unternehmen aus den
Hightech-Branchen des Verarbeitenden Gewerbes ihre Investitionsplanungen nur unvollstandig
oder gar nicht realisieren konnten (32 Prozent fir das Jahr 2012). In Befragungen firr die Jahre 2008
bis 2010 wurde in allen Jahren eine unzureichende Finanzierung als haufigster Grund fur die Revi-
sion von Investitionsplanen von jungen Unternehmen angefiihrt. Dies gilt auch mit Blick auf die
Grunde fur die Nicht-Umsetzung von Innovationsplanen (Fryges et al. 2009).

Der DIHK-Griinderreport umfasst Befragungsresultate, die der Deutsche Industrie- und Handels-
kammertag (DIHK) unter den Existenzgriindungsberatern von 80 Industrie- und Handelskammern
(IHK) durchfuhrt. Im DIHK-Griinderreport 2014 und dem des Jahres 2010 werden Ergebnisse aus-
gewiesen, die sich speziell auf High-Tech-Grindungen fokussieren. Die Grindungsberater der IHK
werden dabei nach drei zentralen Hemmnissen fur Grinderinnen und Grinder im High-Tech-Sektor
befragt. Gro3tes Hemmnis war demnach der nicht ausreichende Zugang zu Eigenkapital (64 Pro-
zent der Nennungen, Mehrfachangaben). Des Weiteren werden von 45 Prozent der Berater unzu-
reichende Fremdfinanzierungsmdglichkeiten benannt.

Befragung von innovativen Grindungen und Unternehmen

Direkte Befragungen von innovativen Unternehmen liefern deutliche empirische Hinweise dafir,
dass ihre Innovationsaktivitaten und inshesondere die Griindung und das Wachstum neuer innova-
tiver Unternehmen durch Finanzierungsbeschrankungen behindert werden (KfW-Start-up-Report,

4 Unternehmen bis zu einem Alter von drei Jahren.



Mannheimer Innovationspanel, Egeln et al. 2012). Schwierigkeiten bei der Beschaffung von exter-
nem Kapital werden von einer grof3en Zahl von innovativen Unternehmen, und hierunter insbeson-
dere von kleinen und / oder jungen Unternehmen als ein zentrales Innovationshemmnis benannt.

Im KfW-Start-up-Report werden regelmafig die Griindungshemmnisse von Start-ups diskutiert. Als
ein Hemmnis werden durchgangig und mit hoher Bedeutung Finanzierungsrestriktionen diskutiert.
So wird in einer Sonderauswertung des KfW-Grindungsmonitors die ,Finanzierung“ von 41 Prozent
der befragten Start-ups als Hemmnis benannt. Bei anderen Griindungen (nicht Start-up) geben 23
Prozent an, dass die Finanzierung ein Hemmnis ist (KfW-Start-up-Report 2018).5 Zu einem sehr
ahnlichen Ergebnis kommt die Befragung von Start-ups im Rahmen des Startup-Monitors: 38 Pro-
zent der Antwortenden sehen die ,Kapitalbeschaffung® als ,aktuelle Herausforderung® (Bundesver-
band Deutsche Startups 2019).6

Eine andere Perspektive wahlt eine Studie auf Grundlage des Mannheimer Innovationspanels (MIP,
Rammer/Peters 2015). Um diejenigen Unternehmen zu identifizieren, die in ihren Innovationsaktivi-
taten restringiert sind, wurde gefragt, in welcher Weise zusatzliche Finanzmittel im Umfang von 10
Prozent ihres letzten Jahresumsatzes eingesetzt werden wiirden. Neben zuséatzlichen Innovations-
projekten konnten auch weitere Investitionen, Ausschittungen, Thesaurierungen oder die Beglei-
chung von Verbindlichkeiten gewahlt werden. Fur Unternehmen, die zusétzliche Eigenmittel fur In-
novationsprojekte anstelle von anderen Verwendungsmoglichkeiten eingesetzt hatten, kann plausi-
bel angenommen werden, dass sie Finanzierungsbeschrankungen unterliegen. Die Erhebung er-
folgte bei innovationsaktiven Unternehmen und bei Unternehmen ohne Innovationsaktivitaten. Es
zeigte sich, dass 23 Prozent der Unternehmen die zusatzlichen Mittel vollstandig oder teilweise in
zusatzliche Innovationsaktivitaten investieren wirden. Die Autoren schlieRen, dass zum Zeitpunkt
der Erhebung (2014) knapp jedes vierte Unternehmen in seinen Innovationsaktivitaten (schwach)
finanziell restringiert war.”

Deutliche Differenzen zeigen sich zwischen den Gruppen der innovationsaktiven und der nicht-in-
novativen Unternehmen. Nur jedes zehnte nicht-innovative Unternehmen wirde Innovationstatig-
keiten bei Erhalt zuséatzlicher Eigenmittel aufnehmen. Demgegeniber wirden Uber 37 Prozent der
innovativen Unternehmen zusatzliche Innovationsprojekte anstof3en - wirde man innovativen Un-
ternehmen zusatzliche Eigenmittel zur Verfiigung stellen, hatten fast zwei Funftel zusatzliche Inno-
vationsprojekte angestofRen.

Befragungen von Kapitalgebern

Auswertungen von Daten des Bundesverbands Deutscher Kapitalgesellschaften (BVK) und Befra-
gungen bei Anbietern von Risikokapital legen den Schluss nahe, dass es in Deutschland Marktbe-
reiche gibt, in denen es ein dauerhaftes Unterangebot gibt. Die mit Abstand gréf3ten Angebotsliicken
werden bei den Seed- und friihen Start-up-Finanzierungen sowie in etwas geringerem Umfang bei
der anschlieRenden Wachstumsphasen-Finanzierung gesehen.8 Angebotsliicken werden auch im
Bereich der kleinen bis mittelgro3en Unternehmen mit relativ geringem Finanzierungsbedarf identi-
fiziert. Private, renditeorientierte Beteiligungsfinanzierer sind zumeist nicht in der Friihphase tatig

5 Insgesamt wurden 17 Griindungshemmnisse abgefragt. Bei Start-ups werden die Kundengewinnung (53
Prozent der Nennungen), das finanzielle Risiko (52 Prozent) und die Mitarbeitergewinnung (49 Prozent)
noch haufiger als die Finanzierung (41 Prozent) als Hemmnis genannt. Dies ist auch darauf zurlickzufiih-
ren, dass erfolgreiche Start-ups befragt wurden, die die (erste) Finanzierung bereits bewaltigt haben, fur
die die anderen Hemmnisse dagegen kontinuierlich bestehen.

6 Insgesamt wurden 11 Herausforderungen abgefragt. GréRere Herausforderungen sind ebenfalls die Kun-
dengewinnung (55 Prozent) und die Produktentwicklung (44 Prozent).

7 Am héaufigsten (jeweils 46%) wiirden die Unternehmen mit zusatzlichen Eigenmitteln entweder Investitio-
nen tatigen oder zusatzliche Gewinne thesaurieren und Rucklagen bilden. Ein betrachtlicher Teil (37%)
wirde Schulden tilgen. 21% wirden die Gewinne an die Unternehmenseigner ausschutten.

8  vgl. technopolis (2016, S .11ff). In jiingster Zeit wird auch ein Unterangebot fiir Altere Startups in spateren
Wachstumsphasen, die stark wachsen und sehr hohen Finanzierungen benétigen gesehen. Dieses bezieht
sich vor allem auf das Unterangebot heimischer Kapitalgeber und fiihrte zuletzt zu ergénzenden o6ffentli-
chen Angeboten des Bundes.
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(vgl. fur Berlin auch Kap. 2.3.2). Wenn sie sich doch engagieren, dann bevorzugen sie relativ grof3e
Investitionsvolumina in spezifischen Marktsegmenten wie bspw. Life Science oder e-Commerce.9

Fazit

Aus den unterschiedlichen empirischen Studien und Befragungen von Griindungen, innovierenden
Unternehmen und Start-ups lasst sich mit sehr hoher Ubereinstimmung schlieRen, dass Restriktio-
nen beim Zugang zu externen Finanzierungsquellen vorliegen. Diese beeintrachtigen sowohl Um-
fang wie auch Struktur der Innovationsaktivitaten (vgl. auch Zimmermann 2019).

Die Ursachen fur die Restriktionen liegen vor allem in dem hohen technologischen und Marktrisiko
der Innovationen, in den relativ grof3en finanziellen Volumen der Griindungen und den fehlenden
Sicherheiten von Grindungen und innovierenden Unternehmen (geringer Sachkapitalanteil).

In der Folge sind die Innovationsaktivitaten der Griindungen und jungen Unternehmen niedriger als
volkswirtschaftlich erwiinscht. Sie finden zu unregelmafig statt und haben zu selten risikobehaftete
Vorhaben im Blick, die auf grundlegende Marktneuheiten abzielen. Die 6konomische Theorie liefert
zahlreiche Erklarungen und Anhaltspunkte fur die Vermutung, dass sich fur die Finanzierung von
Innovationen ein Marktversagen einstellt.

3.2.2 BEWERTUNG DER VORGESCHLAGENEN FINANZPRODUKTE, BEDARF EINER
DIFFERENZIERTEN BEHANDLUNG VON INVESTOREN

Die Bewertung der Finanzprodukte steht in engem Zusammenhang mit der Auswahl der Zielgrup-
pen: Da die Zielgruppen durch je spezifische Finanzierungsprobleme gekennzeichnet sind, sind die
Finanzprodukte passend zu den Zielgruppen auszuwéahlen. Die Bewertung der vorgeschlagenen
Finanzprodukte erfolgt daher durch einen Vergleich der Eigenschaften dieser Produkte mit den An-
forderungen der Zielgruppe.

Auf Ebene der Finanzierung kennzeichnet sich die Zielgruppe der jungen, innovativen, technologie-
orientierten Unternehmen durch folgende Eigenschaften (KfW 2020, Kfw-Start-up-Report 2018,
DSM 2019):

= Geringes Eigenkapital

= Geringe oder keine Sicherheiten

= Hoher Kapitalbedarf, hoher Bedarf an externer Finanzierung

= Hohe Unsicherheiten hinsichtlich des technischen und marktlichen Erfolgs, hohes Risiko

= Langere Entwicklungszeit (time-to-market), geringe und unregelméafige Cashflows in der
Entwicklungszeit, geringe Rentabilitat

= Hohe mittel- bis langfristige Umsatzerwartungen, sehr hohes Wachstumspotenzial
*» Hohe Kostensensibilitat

Die unterschiedlichen Eigenschaften der méglichen Finanzprodukte sind in der folgenden Tabelle
vereinfacht zusammengefasst.

9  Vgl. Prognos 2009.
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Tabelle 3: Eigenschaften von Finanzprodukten

Kriterien

Fremdkapital

(BE =)

Mezzanine
(Nachrangdarlehen, stille
Beteiligungen u.a.)

Eigenkapital
(offene Beteiligungen)

Sicherheiten
Risiko
Kapitalnutzungs-

kosten

Anforderungen an
Eigenkapital

Anforderungen an Ge-
schaftsentwicklung

Mitspracherechte / unter-
nehmerische Autonomie

Sicherheiten erforderlich

Risiken missen abgesichert
werden, eher risikoavers

Abhangig von Zinsentwick-
lung, eher niedrig

Notwendig und preisrelevant

Direkte Rentabilitat (Tilgung,
Zins)

Keine Mitsprache

Sicherheiten nicht oder in be-
schrankter Form erforderlich

Risiken missen teils abgesi-
chert werden, eher weniger ri-
sikoavers

Abhangig von Zinsentwick-
lung und Risikoeinschatzung,
eher hoch

Eigenkapital grundsatzlich
notwendig

Eingeschrénkte Anforderun-
gen (tilgungsfreie Zeiten, End-
falligkeit)

Keine Mitsprache, Informati-
onsrechte, Autonomie nicht

Keine Sicherheiten

Risiken werden betrachtet,
grundsatzlich akzeptiert

Abhéangig von Unternehmens-
entwicklung, eher hoch

Relativ geringe
Anforderungen

Erwartungen mittel- bis lang-
fristig ausgerichtet

Entscheidungs- und Informati-
onsrechte, Autonomie einge-

eingeschrankt schrankt

Deutliche Anforderungen an
Bonitét / Schwellenwerte,
preisrelevant

Reduzierte Anforderungen,

preisrelevant Nur mittelbar relevant

Bonitat

Eigene Darstellung.

Fir den VC-Fonds sind offene Beteiligungen (Wagniskapitel, Venture Capital) als Finanzprodukt
gewahlt worden. Im Vergleich mit den Finanzierungsanforderungen der Zielgruppe zeigt sich die
Eignung dieses Ansatzes: Fremdkapitalfinanzierungen mit ihnren Anspriichen an Sicherheiten, Ei-
genkapital und Tilgungen passen nicht zum Risikogehalt und zum Cashflow-Profil von jungen, inno-
vativen Unternehmen. Offene Beteiligungen berilcksichtigen diese Eigenschaften und den hohen
Kapitalbedarf von wachstumsorientierten Grindungen, haben dabei aber auch héhere Anspriiche
an die Geschaftsentwicklung (Renditeerwartung), beschranken teilweise die unternehmerische Au-
tonomie und sind im Erfolgsfall mit hohen Opportunitatskosten (entgangene Gewinne) verbunden.

Differenzierte Behandlung der Investoren

An den Finanzinstrumenten von Operationellen Programmen kénnen sich auf Ebene der Fonds
auch private Investorenl10 beteiligen. Um die besonderen Risiken von privaten Investoren zu be-
ricksichtigen und einen Anreiz fir ihre Beteiligung zu setzen, kénnen diese differenziert behandelt
werden. Die differenzierte Behandlung besteht dabei insbesondere in einer vorrangigen Vergitung
bei der Abrechnung des Fonds und der Aufteilung von Gewinnen und Verlusten.11

Im Falle des VCT lll ist eine differenzierte Behandlung der IBB als eines nach dem Prinzip des
marktwirtschaftlich handelnden Investors handelnden Mittelgebers auf die Kosten der Finanzierung
der nationalen Kofinanzierung beschrénkt. Diese Kosten sollen vorrangig aus den Ruckflissen an
den Fonds getragen werden, bevor die verbleibenden Gewinne und Verluste zwischen den Fonds-
eignern aufgeteilt werden.

Die nationale Kofinanzierung des VCT Il wird vom Land Berlin bereitgestellt. Die Mittel fur die nati-
onale Kofinanzierung werden dabei von der IBB am Kapitalmarkt aufgenommen. Dabei entstehen

10 Genauer: ,investors operating under the market economy principle®, zu denen regelmaRig auch die Fér-
derbanken der Lander gezahlt werden — als 6ffentliche Investoren, die nach dem Prinzip des marktwirt-
schaftlich handelnden Investors téatig sind.

11 Die differenzierte Behandlung ist dabei nach Art. 61 Abs. 1 des Entwurfs der Dachverordnung nicht auf die
Ruckflisse beschrénkt, sondern kann aus allen Einkiinften aus den Investitionen / Beteiligungen des
Fonds getragen werden.



12

Kapitalnutzungskosten — positive oder negative Zinszahlungen. Diese sind als Kosten der nationa-
len Kofinanzierung einzuordnen.

Geplant ist, diese Refinanzierungskosten aus den Ruckflissen an den VCT Il vorrangig zu erstat-
ten. Dieses Verfahren ist fur die Forderperioden 2007 bis 2013 und 2014 bis 2020 mit der Européi-
schen Kommission abgestimmt und von dieser anerkannt worden.'? Das Verfahren ist auch vom
Land Berlin anerkannt. Damit haben alle Anteilseigner des VCT Il dem Verfahren zugestimmt. Die
Kostenerstattung durch eine differenzierte Behandlung muss sich dabei auf die tatsachlich getétig-
ten und belegten Ausgaben flr die Refinanzierung der nationalen Mittel beschranken. Falls die Re-
finanzierungskosten negativ sind (negative Zinsen fir die Kreditaufnahme der IBB) sollten die Er-
trage dem Fondsvermégen zugewiesen werden.

Kombination von Beteiligungen und Zuschiissen

Unter bestimmten Bedingungen kénnen in der Férderperiode 2021 bis 2027 rickzahlbare Unter-
stlitzungen mit nicht riickzahlbaren Zuschiissen in einer einzelnen Operation und unter den Bedin-
gungen des Finanzinstruments kombiniert werden. Damit wird — vorbehaltlich der konkreten Ausge-
staltung — die Kombination von Beteiligungen mit Zuschiissen deutlich vereinfacht. Die Kombination
mit Zuschissen kann insbesondere die Anreizeffekte von rickzahlbaren Férderungen, die oft einen
niedrigen Subventionswert haben, erhéhen. Zudem kdénnen durch die Zuschiisse spezifische Auf-
wande bei Endbeginstigten ausgeglichen werden (Nachteilsausgleich).

Die Konzeption des VCT Il sieht eine Kombination mit Zuschiissen zum aktuellen Stand nicht vor.
Zumindest die Erhéhung des Anreizes erscheint angesichts der umfassenden Finanzierungen nicht
dringend notwendig.

3.3 KOHARENZ UND ERWARTETE NACHFRAGE

Im vorangegangenen Abschnitt wurde die Zielgruppe untersucht und Marktunvollkommenheiten so-
wie der Bedarf eines offentlichen Angebots festgestellt. Die Bereitstellung von Wagniskapital in
Form von offenen Beteiligungen fur junge, innovative Unternehmen in Berlin erscheint gerechtfertigt
und zielfihrend. In den nachsten Abschnitten soll zum einen Uberpriift werden, ob das geplante
Instrument kohéarent zu anderen Férderinstrumenten des Operationellen Programms, des Landes
Berlin und des Bundes ist. Zum anderen wird die erwartete Nachfrage geschatzt, um den geplanten
Mittelansatz zu bewerten.

3.3.1 KOHARENZ

In der Koharenzprifung wird untersucht, inwieweit der Finanzierungsbedarf von jungen, innovati-
ven, technologieorientierten Unternehmen in Berlin bereits durch 6ffentliche Interventionen gedeckt
wird. Unterschieden werden dabei die kohadrente Einordnung innerhalb des Operationellen Pro-
gramms (interne Koharenz) und die Einpassung in Férderangebote des Landes und des Bundes
(externe Koharenz).

Interne Kohéarenz

Um eine hohe Effektivitdt des Gesamtprogramms zu ermdglichen, sollten seine Instrumente und
Foérdermalinahmen komplementér und weitgehend Uberschneidungsfrei implementiert werden.

12 Die Verwendung der Riickfliisse wird in Art. 62 des Entwurfs der Dachverordnung bestimmt: ,Ressources
paid back (...) shall be re-used in the same or other financial instruments for further investments in final
recipients, or to cover the losses in the nominal amount of the Funds contribution to the financial instrument
resulting from negative interest, (...) and/or for any management costs and fees associated to such further
investments, taking into account the principle of sound financial management.”
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Um MaRnahmen zu identifizieren, bei den moglicherweise Uberschneidungen zum VCT Il vorlie-
gen, wurde zunéchst ein einfaches Screening der MaRnahmen, die bisher fir das Operationelle
Programm vorgesehen sind, vorgenommen. Dabei werden die Forderinstrumente ausgewahlt, bei
denen aufgrund einer dhnlichen Ausrichtung inkoharente Uberschneidungen entstehen kénnten.
Auswabhlkriterien sind dabei die Zielgruppe, die Inhalte / Foérdergegenstande und die Forderansatze
/ Finanzprodukte. Identifiziert wurden der VC-Fonds Kreativwirtschaft, der Impact VC-Fonds und der
Beteiligungs-Fonds Innovation. Die Forderinstrumente werden mit ihren zentralen Eigenschaften in
der nachfolgenden Tabelle dargestellt.
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Tabelle 4: VCT Ill - ahnliche Férderinstrumente des Operationellen Programms

VC-Fonds

Technologie IlI

VC-Fonds
Kreativwirtschaft IlI

Impact VC-Fonds

Beteiligungs-Fonds-
Innovation

Zielgruppe

Finanzierungsart

Finanzierungsge-
genstand

Finanzierungsvolu-
men

Voraussetzungen

Zinskonditionen

Tilgung

Sicherheiten

Junge, innovative Unternehmen mit
technologischen Alleinstellungs-
merkmalen

Offene Beteiligungen, ggf. in Kombi-
nation mit Wandeldarlehen
Langfristige Finanzierung (Folgefi-
nanzierung)

Eigenkapital

Finanzierung des gesamten Start-
ups, gof. langfristige Finanzierung in
mehreren Runden

Bis 4 Mio. €, in Ausnahmen bis 6
Mio. €

Junge Unternehmen
Innovationsorientierung

Technologische Alleinstellungs-
merkmale

Hohe Wachstumsaussichten / Exit-
perspektive

Keine Zahlungen

Keine Tilgung

Keine Sicherheiten notwendig

Quelle: Eigene Zusammenstellung.

Junge, innovative Unternehmen aus
der Kreativwirtschaft

Offene Beteiligungen, ggf. in Kombi-
nation mit Wandeldarlehen
Langfristige Finanzierung (Folgefi-
nanzierung)

Eigenkapital

Finanzierung des gesamten Start-
ups, ggf. langfristige Finanzierung in
mehreren Runden

Bis 4 Mio. €, in Ausnahmen bis 6
Mio. €

Junge Unternehmen
Innovationsorientierung

Unternehmen der Kreativwirtschaft
(Branchenabgrenzung)

Hohe Wachstumsaussichten / Exit-
perspektive

Keine Zahlungen

Keine Tilgung

Keine Sicherheiten notwendig

Social Entrepreneurs

Junge, innovative Unternehmen mit
sozialen und 6kologischen Unter-
nehmenszweck

Offene Beteiligungen, ggf. in Kombi-
nation mit Wandeldarlehen
Langfristige Finanzierung (Folgefi-
nanzierung)

Eigenkapital

Finanzierung des gesamten Start-
ups, gof. langfristige Finanzierung in
mehreren Runden

Bis 3 Mio. €

Junge Unternehmen
Innovationsorientierung

Okologische und / oder soziale Er-
tréage als primarer Unternehmens-
zweck

Hohe Wachstumsaussichten / Exit-
perspektive

Keine Zahlungen

Keine Tilgung

Keine Sicherheiten notwendig

KMU, insbesondere kleinste Unter-
nehmen

Stille Beteiligungen, offene Beteili-
gungen

Projektfinanzierung

Vorhaben der Forschung und Ent-
wicklung; bevorzugt Realisierung
von Technologiefiihrerschaften oder
erstmalige Umsetzung technischer
Lésungen

Stille Beteiligungen bis 1,4 Mio. €
Offene Beteiligungen bis 0,4 Mio. €

Dokumentation der technischen und
marktseitigen Erfolgsaussichten des
FuE-Projekts

Gesamtfinanzierung des Vorhabens

Rickzahlung (Zins, Tilgung) bei
normalem Verlauf zu erwarten

Bonitéts- und risikoabhangig zwi-
schen 7 % und 12 % p. a. Festent-
gelt und zwischen 1,5 % und 3 % p.
a. Gewinnbeteiligung

Tilgungsverpflichtung, endfallig oder
ab 6. Jahr

Keine Sicherheiten notwendig
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Die Abgrenzung des VCT lll zu den aufgefiihrten Instrumenten ergibt sich wie folgt:

Der VC-Fonds Kreativwirtschaft 11l (VCK 111) ist auf die Kreativwirtschaft ausgerichtet. Diese
ist durch das Cluster ,IKT, Medien und Kreativwirtschaft definiert und branchenscharf ab-
gegrenzt. Innerhalb dieses Clusters — im sehr breiten Bereich der IuK — engagiert sich auch
der VCT lll. Die Abgrenzung der Fonds erfolgt dabei Uber die Ausrichtung der Startups:
Startups mit Ausrichtung auf Unternehmen (B2B-Geschéftsmodelle) werden durch den VCT
[l finanziert, Startups mit Ausrichtung auf Endverbraucher werden durch den VCK Il finan-
ziert.

Der Impact VC-Fonds (Impact VC) engagiert sich ausschlieB3lich bei Startups, die neben der
wirtschaftlichen Entwicklung auch messbare 6kologische oder soziale Leistungen erbrin-
gen. Die Messung erfolgt Gber einen indikatorengestiitzten Bewertungsansatz. Die Ziele
sind festgelegt. Startups, die solche Ziele verfolgen und bei Unternehmenserfolg messbare
Leistungen erbringen, werden dem Impact VC zugeordnet und kdnnen nicht durch den VCT
[l unterstiitzt werden.

Der Beteiligungs-Fonds-Innovation Berlin (BFIB) vergibt nach derzeitigem Kenntnisstand
vor allem stille Beteiligungen, ggf. auch offene Beteiligungen.13 Diese richten sich an be-
stehende innovative Unternehmen mit definierten FUE-Projekten (Projektférderung). Da hier
auch junge Unternehmen und Griindungen (nach derzeitigem Kenntnisstand) nicht ausge-
schlossen sind, ein Innovationsbezug besteht und FUE unterstutzt wird, besteht grundsétz-
lich eine gewisse Uberschneidung mit dem VCT IlI.

Die Unterschiede zwischen den beiden Angeboten liegen in der Orientierung des BFIB auf
Projekte (keine Finanzierung des Startups an sich), der niedrigeren Beteiligungshdhe des
BFIB (max. 1,4 Mio. Euro), der Tilgungsverpflichtung mit den Anforderungen an kurz- bis
mittelfristige Gewinne der Beteiligungsnehmer und die relativ hohen laufenden Kosten der
stillen Beteiligungen (je nach Bonitat / Risiko 8,5 Prozent bis 15 Prozent). Gerade mit den
Tilgungsanforderungen und den laufenden Kosten sind die stillen Beteiligungen deutlich
starker auf bestehende Unternehmen mit positivem Cashflow und entsprechender Kapital-
dienstfahigkeit ausgerichtet. In der Praxis werden stille Beteiligungen — etwa durch die Mit-
telstandischen Beteiligungsgesellschaften - haufig in Kombination mit einem Kredit von Ge-
schéftsbanken vergeben (Risikoteilung). Solche Kombinationen sind fir Startups mit ihren
spezifischen Finanzierungsproblemen in der Regel nicht geeignet. Zudem passen die Pro-
jektfinanzierung und das maximale Beteiligungsvolumen nicht zu Startups mit hohen
Wachstumsplanen.

In Einzelfallen sind fir den VCT 1l Uberschneidungen mit dem VCK Il zu erwarten, die durch das
gemeinsame Fondsmanagement geregelt werden kénnen. Insgesamt ist die interne Kohérenz des
VCT Il durch die Konzeption und einzelne MaBhahmen aber vollstandig gegeben.

Externe Koharenz

Neben den Instrumenten des Operationellen Programms bestehen weitere Foérderangebote auf
Ebene des Landes und des Bundes, iber die offene Beteiligungen ausgereicht werden.14 Das
Screening der Forderlandschaft hat insgesamt zwei Angebote identifiziert, die Ahnlichkeiten mit dem
VCT Il aufweisen.

13 Ein koharentes Konzept zum geplanten Beteiligungs-Fonds-Innovation liegt derzeit (Stand 20.3.2021)

14

noch nicht vor. Die folgenden Ausfihrungen greifen auf einzelne Dokumente und &hnlich Ansétze in an-
deren Landern zurtick.

Insgesamt wurden elf Angebote auf Landes-, Bundes- und européischer Ebene identifiziert. Diese sind
teils zeitlich beschrankt (Corona-Hilfen), teils auf andere Zielgruppen (Kapitelbeteiligungsgesellschaften)
ausgerichtet. Stille Beteiligungen werden hier aufgrund ihrer Eigenschaften (Tilgungsverpflichtung, hohe
Kosten, geringe Volumen, i.d.R. Projektfinanzierung, i.d.R. Ausrichtung auf Bestandsunternehmen) nicht
berlcksichtigt.
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Tabelle 5: VCT Il - ahnliche Foérderinstrumente des Bundes

VC-Fonds '

Zielgruppe

Finanzierungsart

Finanzierungsge-
genstand

Finanzierungs-
volumen

Voraussetzungen

Junge, innovative Unternehmen
mit technologischen Alleinstel-
lungsmerkmalen

Offene Beteiligungen, ggf. in
Kombination mit Wandeldarle-
hen

Langfristige Finanzierung
(Folgefinanzierung)

Finanzierung des gesamten
Start-ups, ggf. langfristige Fi-
nanzierung in mehreren Run-
den

Bis 4 Mio. €, in Ausnahmen bis
6 Mio. €

Junge Unternehmen
Innovationsorientierung

Technologische Alleinstellungs-
merkmale

Hohe Wachstumsaussichten /

High-Tech Startup nicht alter
als 3 Jahre durch andere In-
vestoren bisher nicht mehr als
500.000 Euro Eigenkapital

Offene Beteiligungen, ggf. in
Kombination mit Wandeldarle-
hen

Finanzierung des gesamten
Start-ups, ggf. langfristige Fi-
nanzierung in weiteren Finan-
zierungsrunden

Bis 1 Mio. € in der Seedrunde
(Erstrunde), max. 2 Mio. €

Unternehmen max. drei Jahre
alt

Finanzierung von jungen
Technologieunternehmen mit
angemessenem Chancen-/Ri-

Technologieunternehmen in
der Start-up- und friihen
Wachstumsphase, max. 10
Jahre alt

Offene Beteiligung

Finanzierung des gesamten
Start-ups, ggf. langfristige Fi-
nanzierung in mehreren Run-
den

Max. 10 Mio. €, Ublicherweise
0,5 Mio. € bis 3 Mio. €

Startups mit ersten Markterfol-
gen (Umsatz, Kunden) oder
nach erfolgreichen Markteintritt
(serfolgreiche Umsetzer*)

Uberdurchschnittliches Um-

Exitperspektive sikoprofil satzwachstum zu erwarten

Quelle: Eigene Zusammenstellung.

Der High-Tech Grinderfonds (HTGF) ist seit 2005 bundesweit tatig. Er ist nach Eigenangabe der
grofdte Fruhphaseninvestor in Deutschland. Seit seiner Grindung wurden bundesweit etwa 600
Startups aus der High-Tech Branche finanziert. Im HTGF Il dirfen die Unternehmen nicht alter als
3 Jahre sein und durch andere Investoren bisher nicht mehr als 500.000 Euro Eigenkapital, stille
Beteiligung oder Wandeldarlehen bereitgestellt worden sein. In der Seedrunde werden bis zu 1 Mio.
Euro (in der Regel 600.000 Euro) finanziert, pro Unternehmen sind insgesamt bis zu 3 Mio. Euro
moglich.

Der HTGF legt nach plausibler Eigenaussage einen ausgepragten Fokus auf die Finanzierung von
Startups aus dem High-Tech-Bereich.

Der Vergleich von HTGF und VCT Il zeigt sehr &hnliche Strukturen und eine &hnliche Ausrichtung.
In Abgrenzung der beiden Forderangebote ist der HTGF noch starker auf Hochtechnologie orien-
tiert, noch starker auf junge Unternehmen ausgerichtet und bietet geringere Finanzierungsvolumen
als der VCT lll. Ein wesentlicher Unterschied ist die finanzielle Ausstattung des HTGF: Mit Auflage
der dritten Fondsgeneration im Jahr 2017 steht ein Fondsvolumen in H6he von 319,5 Mio. Euro fir
Startups im gesamten Bundesgebiet zur Verfiigung. Auch bei einem tberdurchschnittlichen Besatz
mit aussichtsreichen Startups ist der Anteil von mdglichen Finanzierungen des HTGF in Berlin hin-
sichtlich einer Uberschneidung mit dem VCT llI nicht relevant.

Aus dem ERP-Sondervermdégen, von der KfW Bankengruppe und der EIB wird der Fonds ,,copa-
rion“ finanziert. Er ist im Jahr 2016 eingerichtet worden, agiert bundesweit und wurde mit 275 Mio.
Euro ausgestattet. Unterstiitzt werden kleine und mittelstandische Technologieunternehmen der ge-
werblichen Wirtschaft. coparion geht dabei nur Ko- Investitionen mit einem Leadinvestor ein. Das
KMU darf zum Zeitpunkt der Antragstellung nicht alter als zehn Jahre sein. Das Unternehmen muss
neue Produkte, Verfahren oder Dienstleistungen entwickeln oder in den Markt einfihren, die sich in
ihren wesentlichen Funktionen von den bisherigen Produkten, Verfahren oder Dienstleistungen des
Unternehmens unterscheiden. Die Forschungs- oder Entwicklungsanteile miissen im Unternehmen
selbst erbracht werden. Somit stehen bei coparion die spatere Start- und die Wachstumsphase im
Mittelpunkt, zudem legt er einen Fokus auf FUE-intensive Unternehmen.
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Pro Unternehmen kénnen bis zu 10 Mio. Euro eingesetzt werden, blicherweise in mehreren Finan-
zierungsrunden zu je 0,5 - 3 Mio. Euro, investiert werden. Beratungsleistungen, Managementunter-
stutzung und die direkte Betreuung der Portfoliounternehmen werden von den privaten Leadinves-
toren erwartet.

coparion unterscheidet sich vom VCT Il durch eine andere Ausrichtung hinsichtlich der Zielgruppe:
Wahrend der VCT Il junge Startups in der PreSeed-, Seed- und der folgenden Startup-Phase un-
terstitzen will, ist coparion starker auf spatere Phasen ausgerichtet. Vor allem aber beteiligt sich
coparion lediglich als Ko-Investor von privaten Leadinvestoren. Deren strategische Ausrichtung und
Beteiligungsentscheidungen definieren damit das Profil des Fonds; sie unterliegen dabei den oben
ausgefihrten Marktunvollkommenheiten (relativ geringer Anteil der risikobehafteten friihen Pha-
sen).

Eine Reihe von deutschen und européischen Férderprogrammen richtet sich nicht an die jungen
Unternehmen selbst, sondern an private Beteiligungsgesellschaften. Dazu gehdren das ERP-Betei-
ligungsprogramm, ,INVEST — Zuschuss fir Wagniskapital“ (BMWi), das ERP-VC-Fondsinvestment
(EIB), der ERP/EIF-Dachfonds (EIF) oder der European Angels Fund (EIF). Hier werden Darlehen
oder Zuschlisse an private Beteiligungsgesellschaften vergeben. Zielsetzung ist es, deren Investiti-
onsbereitschaft Gber Zuschiisse oder eine verglnstigte Finanzierung zu erhdéhen. Grundsétzlich
wird damit das verfligbare Beteiligungskapital erhéht. Dabei bleiben die Investitionsentscheidungen
weitgehend den privaten Beteiligungsgesellschaften tberlassen, die — auch in Abgrenzung zum
VCT Il — eher zu geringerem Anteil in frihen Unternehmensphasen aktiv sind. Die Instrumente
bestehen ganz Uberwiegend schon seit lAngerer Zeit - sie waren in der Vergangenheit parallel zu
den VC-Fonds des EFRE verfligbar.

Im November 2020 hat der Haushaltsausschuss des Bundestages die Einflihrung eines ,Zukunfts-
fonds” gebilligt. Nach bisherigem Kenntnisstand soll dieser bundesweit agieren und mit zehn Mrd.
Euro ausgestattet werden (Laufzeit offen). Der Zukunftsfonds soll dabei auf spatere Phasen der
Unternehmensentwicklung ausgerichtet werden (,an der Schwelle zum internationalen Erfolg“) —
worauf auch der hohe Mittelansatz hindeutet. Soweit nachvollziehbar, soll der Fonds als Ankerin-
vestor die Auflage grofRerer Fonds durch institutionelle Investoren und bestehende VC-Gesellschaf-
ten ermdglichen. Dazu sollen vor allem bestehende Angebote der KfW bzw. bestehende Forderpro-
gramme (BMWi) ausgedehnt werden. Mit der Ausrichtung auf spate Unternehmensphasen stellt der
Zukunftsfonds eine Erganzung des VCT Ill und &hnlicher Angebote dar; eine Uberschneidung ist
zum jetzigen Stand nicht zu erkennen.

Insgesamt ergeben sich fiir den VCT 1l nur wenige Uberschneidungen mit weiteren Férderinstru-
menten. Instrumente des Bundes und der EU sind teils auf anderen Unternehmensphasen ausge-
richtet oder adressieren private Beteiligungskapitalgeber. Uberschneidungen kann es insbesondere
mit dem HTGF geben. Dieser ist noch starker auf Hochtechnologie ausgerichtet; er bezieht sich vor
allem aber auf das gesamte Bundesgebiet. Nach Einschatzung der Evaluatoren kann er das regio-
nale Angebot des VCT Il nicht ersetzen, aber erganzen.

3.3.2 ERWARTETE NACHFRAGE

Die vorangegangenen Abschnitte haben gezeigt, dass fur die Zielgruppe des VCT Il ein Marktver-
sagen zu konstatieren ist. Zudem passt sich das geplante Instrument weitgehend kohérent in das
Operationellen Programm und die regionale und Uiberregionale Forderlandschaft ein. Im Folgenden
wird die vorgesehene Mittelausstattung bewertet. Zentrale Frage ist, ob die vorgeschlagene Héhe
des Programmbeitrags angemessen ist.

Zu diesem Zweck wird zunéchst die in der Vergangenheit realisierte Nachfrage ermittelt und fortge-
schrieben. Damit ergeben sich die erwartete Nachfrage und das notwendige Fondsvolumen fiir die
Zukunft. Zudem werden Verénderungen im Forderinstrument und in den Rahmenbedingungen (Be-
teiligungsmarkt, gesetzliche Rahmenbedingungen) erhoben. Auf dieser Grundlage wird die zu er-
wartenden Nachfrage angepasst.
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3.3.2.1 Entwicklung des VCT II

Der VCT Il als direkter Vorganger des VCT lll ist im Jahr 2015 eingerichtet worden, die ersten Be-
teiligungen aus diesem Fonds sind ebenfalls im Jahr 2015 ausgereicht worden.15 Zum 31.12.2019
waren 74 Prozent der Fondsmittel in Beteiligungen investiert. Unter Berticksichtigung der geschatz-
ten Verwaltungskosten verbleiben fur die restliche Laufzeit des Fonds gut 3,7 Mio. Euro fur Beteili-
gungen an Startups.16

Bis zum 31.12.2019 sind insgesamt 125 Beteiligungen an 50 Startups vergeben worden. Je Unter-
nehmen sind damit durchschnittlich 2,5 Beteiligungen finanziert worden. Das Gesamtvolumen der
Beteiligungen betrug zu diesem Zeitpunkt 44,3 Mio. Euro; im Durchschnitt pro Beteiligung etwa
354.100 Euro und je Unternehmen etwa 885.200 Euro.

Bei einer Laufzeit von 19 Quartalen sind je Quartal 6,6 Beteiligungen mit einem Gesamtvolumen
von gut 2,3 Mio. Euro ausgereicht worden.

In zeitlicher Betrachtung zeigt sich — bei einem deutlichen Riickgang im Jahr 2017 — eine gleichblei-
bende Entwicklung bei den Beteiligungsvolumen und ein deutlicher Anstieg bei der Anzahl der Be-
teiligungen.

Abbildung 2: Entwicklung des VCT Il nach Jahren
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Quelle: Monitoring EFRE-OP 2014-2020, eigene Darstellung, 2015 mit drei Quartalen berticksichtigt.

Nach Angaben des Fondsmanagements erfolgten die Investitionen in Startups unter der Vorgabe,
dass eine kontinuierliche Unterstlitzung von jungen Unternehmen Uber die gesamte Programmlauf-
zeit moglich ist. Dies spiegelt sich in der relativ gleichmafigen Vergabe von Beteiligungen tber die
Laufzeit. Das Fondsmanagement hat in den letzten Jahren einen eher hoheren Bedarf an Beteili-
gungen aus dem VCT Il gesehen, als realisiert worden ist. Hohere Fallzahlen seien eher durch die
Kapazitatsgrenzen des Fondsmanagements als durch die Nachfrage von jungen innovativen Unter-
nehmen begrenzt.

15 |m Jahr 2015 ist auch noch der Vorlauferfonds, der VCT | umgesetzt worden. Aus diesem sind vor allem
Folgefinanzierungen getétigt worden, neue Finanzierungen sind tberwiegend aus dem neuen Fonds VCT
Il vorgenommen worden. Ein &hnliches Vorgehen ist fur das Jahr 2022 mit dem VCT Il (ergdnzt um EU-
React-Mittel) und dem VCT Il geplant.

16 7Zum 31.12.2020 wurden insgesamt 49,5(bitte noch Betrag angeben) Mio. Euro in Beteiligungen investiert.
Weitere Beteiligungen wurden und werden aus Corona-Hilfsprogrammen finanziert. Die freien Mittel und
die Mittel aus Hilfsprogrammen sind nach Angaben des Fondsmanagements noch bis Ende des Jahres
2021 ausreichend.
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Etwa ein Drittel der unterstiitzten Unternehmen (16 von 50) wurden durch den VCT Il erstmals un-
terstiitzt (Neufinanzierungen), die weiteren Unternehmen haben Folgefinanzierungen erhalten.17
Dabei liegt der Volumenanteil der Erstrundenfinanzierungen mit insgesamt 23,5 Mio. Euro bei 53
Prozent — gut die Halfte der Fondsmittel wurden damit flr Erstfinanzierungen von Startups einge-
setzt.

3.3.2.2 Fortschreibung

Fur die Fortschreibung der Nachfrage nach den Beteiligungen des VCT Ill wird von einem Start zu
Beginn des Jahres 2022 ausgegangen. Das Fondskonzept sieht eine Investitionsphase von sechs
bis acht Jahren vor, die Laufzeit des neuen Operationellen Programms endet 2029 (n+2). Die ma-
ximale Laufzeit des Fonds (Investitionsphase) betragt damit acht Jahre. Fur die Schatzung der er-
warteten Nachfrage wird im Folgenden von einem Investitionszeitraum von sieben Jahren (bis 2028)
oder 28 Quartalen ausgegangen. Damit werden zum einen die Unsicherheiten zum Investitionsbe-
ginn (Genehmigung EFRE-Programm, Verflgbarkeit weiterer Hilfs- und Aufbauprogramme in den
nachsten Monaten) und zum anderen Abrechnungs- und Prifungserfordernisse zum Ende der For-
derperiode bericksichtigt.

Bei einer einfachen Fortschreibung der bisherigen Entwicklung fur einen Zeitraum von 28 Quartalen
und 6,6 Beteiligungen mit einem Gesamtvolumen von 2,3 Mio. Euro pro Quartal entsteht eine er-
wartete Nachfrage im Umfang von insgesamt gut 65 Mio. Euro in etwa 180 Beteiligungen. Hier sind
Veranderungen im Fondskonzept und in den Rahmenbedingungen nicht berticksichtigt.

3.3.2.3 Veranderungen der Rahmenbedingungen

Die Nachfrage nach offenen Beteiligungen aus dem VCT Il wird durch Veranderungen in dem In-
strument selbst und durch verénderte Rahmenbedingungen beeinflusst:

= Das Fondskonzept des VCT Il bleibt gegenliber dem Vorgangerfonds unveréandert; die Ver-
gleichbarkeit ist damit an dieser Stelle gegeben.

= Anderungen insbesondere hinsichtlich der erwarteten Nachfrage ergeben sich aber bei ei-
ner Einfihrung des geplanten Impact VC Fonds. Startups, die durch den Impact VC Fonds
angesprochen werden sollen, haben bisher zumindest teilweise auch durch den VC Fonds
Technologie Finanzierungen realisieren kdnnen. Bei Auflage des Impact VC Fonds werden
solche Social Entrepreneurs nicht mehr durch den VCT Il finanziert. Folgefinanzierungen
fur solche Startups, die ihre erste Finanzierung aus dem VCT Il erhalten haben, erfolgen
aber durch den VCT lll. Die Einschrankung der Zielgruppe und der erwarteten Nachfrage
wird im nachsten Abschnitt modelliert.

= Die Rahmenbedingungen in Berlin sind zumindest im nationalen Vergleich durch ausge-
pragte Besonderheiten gekennzeichnet: Unter den Ballungsraumen weist Berlin mit Ab-
stand die meisten Start-ups aus (knapp 18 Prozent). Im Vergleich der Bundeslander finden
sich nur in NRW mehr Start-ups.18 Gleichzeitig wird fir Start-ups in Berlin auch relativ viel
privates Beteiligungskapital zur Verfigung gestellt: So wurden im Jahr 2020 Investitionen
mit einem Gesamtvolumen von 3,1 Milliarden Euro bei Startups jeder GréRenordnung ge-
tatigt. Dies entspricht mehr als der Halfte der VC-Finanzierungen in Deutschland.19 Dabei
wird vor allem in bestehende Start-ups mit marktreifem Angebot und ersten Umsétzen oder
in Start-ups mit starkem Umsatz- oder Nutzerwachstum investiert. So liegt das durchschnitt-
liche Finanzierungsvolumen nach Daten des Startup-Barometers bei 9,7 Mio. Euro je Star-
tup20 und damit weit oberhalb des Investitionsbereichs des VCT ll.

17 Dabei kénnen die Vorfinanzierungen bei den Startups, die schon eine Finanzierung erhalten haben, sehr
unterschiedliche Charakter haben (z.B. kleinere Finanzierungen durch Freunde und Familie). Mit 27 von
50 Unternehmen hat gut die Halfte der Startups eine erste gréRere Finanzierung aus dem VC-Fonds Tech-
nologie erhalten.

18 vgl. Bundesverband Deutsche Startups e.V. (2020): Deutscher Startup Monitor 2020.

19 wvgl. EY (2021): Start-up-Barometer Deutschland.

20 vgl. EY (2021): Start-up-Barometer Deutschland.
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Die vorliegenden Daten zeigen insgesamt eine hohes Marktvolumen und eine hohe
Marktdynamik bei privatem Beteiligungskapital in Berlin, lassen aber noch keine Einschét-
zung fur das Marktsegment des VCT IIl zu. Um mégliche Entwicklungen beim Angebot von
privaten Beteiligungskapital fir junge innovative Unternehmen in friihen Unternehmenspha-
sen zu ermitteln sind daher zusétzlich Experteninterviews gefihrt worden.

Die Experten bestatigen die grof3e Dynamik des Beteiligungsmarktes in Berlin. Dabei wird
ein Reifeprozess beschrieben: Das Angebot an Beteiligungskapital werde umfassender und
differenziere sich aus; es sind leichter Finanzierungspartner zu finden. Auch in Nischen ent-
stehen Angebote; besonders aber bei gréReren Folgefinanzierungen / Wachstumsfinanzie-
rungen. Auf der Nachfrageseite wachst die Qualitat der Griindungen und der Konzepte der
Startups. Der Erfolg friher Startups fihre zu Nachahmungseffekten etwa bei Mitarbeiterin-
nen und Mitarbeitern bestehender Startups. Zudem griinden erfolgreiche Griinderinnen und
Grunder mehrfach oder werden als Investoren aktiv. Insgesamt habe sich das Okosystem
fur Startups in Berlin deutlich weiterentwickelt.

Angebot und Nachfrage entwickeln sich dabei gerade bei Startups interdependent: Das
wachsende Angebot an differenziertem Beteiligungskapital zieht Startups nach Berlin; die
umfassende Grinderszene und der hohe Bestand an Startups motiviert Kapitalgeber, in
Berlin (mit Sitzen) aktiv zu werden. Eine quantitative Abschatzung von Angebot und Nach-
frage ist den Experten durchgéngig nicht mdglich. Viele Indizien weisen aber darauf hin,
dass derzeit eine Ubernachfrage besteht. So ist derzeit nahezu keine Konkurrenz zwischen
den Kapitalanbietern zu konstatieren — die befragten Fondsvertreter begriiRen eher weitere
Angebote in Berlin, um gemeinsam investieren zu kénnen (und das Risiko zu teilen). Zudem
haben nach Aussagen der Experten nur sehr wenige Startups die Mdglichkeit, sich einen
Kapitalgeber selbst auszuwéhlen.

Von den befragten Experten wird durchgéngig ein Bedarf fur ein 6ffentliches Angebot an
Beteiligungskapital gesehen und dieses explizit benannt. Gleichzeitig wird ausgefuhrt, dass
auch ein umfassendes privates Angebot zur Verfligung steht. Der Bedarf fur 6ffentliche An-
gebote wird vor allem in Phasen, Segmenten und Risikobereichen gesehen, die von den
Privaten wenig stark adressiert werden.21 Dazu gehoren sehr friihe Phasen der Griindung
(Preseed, Seed), Startups mit hohen technologischen Unsicherheiten, Startups in Segmen-
ten, die weniger im Fokus des Marktes stehen oder Startups mit weniger hohen Wachs-
tums- und Gewinnerwartungen.

» Relevante Anderungen von gesetzlichen Rahmenbedingungen sind nicht bekannt; abseh-
bare Entwicklung der Forderpolitik — insbesondere der ,Zukunftsfonds® - betreffen den VCT
[l nach derzeitigem Kenntnisstand nur sehr bedingt.

»= Die Auswirkungen der Corona-Krise sind derzeit noch nicht vollstandig abzusehen.22 Der
VCT lll ist ein langfristig ausgelegtes Forderinstrument; der friheste Startzeitpunkt liegt im
Jahr 2022. Die Evaluatoren gehen davon aus, dass von diesem Zeitpunkt an eher weniger
restriktive Auswirkungen zu erwarten sind. Insgesamt zeigen erste Befragungen und Unter-
suchungen zur Wirtschafts- und Finanzkrise (2007-2009), dass junge, innovative Unterneh-
men eher weniger stark von Krisen betroffen sind bzw. von diesen profitieren konnen. Dies
gilt im aktuellen Fall insbesondere fir den hohen Anteil von Startups, die im Bereich Digita-
lisierung / e-Commerce oder Health aktiv sind.23 Uber den VCT Il sind im Jahr 2020 deutlich
mehr Beteiligungen ausgereicht worden als in den Vorjahren.

21

22

23

Dies wird auch als zentraler Unterschied zur Situation vor funf bis zehn Jahren gesehen. Zu friiheren Zeit-
punkten war ein breites Angebot aus 6ffentlicher Hand sehr wichtig, um die Entstehung des Marktes zu
unterstiitzen, als lokaler Finanzierungspartner zu agieren und zu einer gréReren Breite von Startups bei-
zutragen. Die Bedeutung der bisherigen VC-Fonds wird dabei von allen Experten hervorgehoben.
Insbesondere ist die Insolvenzanmeldungspflicht weiterhin weitgehend ausgesetzt. Die Folgen auf der Un-
ternehmensseite (insbesondere Bestandsunternehmen) und die resultierenden negativen Multiplikatoref-
fekte sind derzeit nicht abzuschéatzen.

So erhielten nach dem Start-up-Barometer im Jahr 2020 mehr Startups Beteiligungskapital als im Vorjahr
(Anstieg der Finanzierungen um sechs Prozent.). Dabei gab es deutlich weniger grof3e Beteiligungen, so
dass das Investitionsvolumen zuriickgegangen ist. Diese gréReren Investitionen sind mit Blick auf den VCT
Il nicht relevant. Aus Branchensicht sind insbesondere die Bereiche Health und e-Commerce deutlich
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= Deutliche Veranderungen kénnten sich ergeben, wenn der strategische Ansatz des Fonds
Uber Einzelfalle hinaus ausgeweitet wird. Die Investitionen in Startups erfolgen grundsétz-
lich unter der Voraussetzung der Beteiligung privater Investoren. Im Zuge der Ex-ante-Be-
wertung wurde die Mdglichkeit, gro3ere Beteiligungen an Startups ohne die Beteiligung Pri-
vater auszureichen24, zusatzlich in die Fondsstrategie aufgenommen. Solche Beteiligungen
kénnen erfolgen, wenn der Risikogehalt von Innovation und Griindungsidee von privater
Seite zu hoch eingeschatzt wird, die Startups aus innovationspolitischer und regionalwirt-
schaftlicher Perspektive aber als unterstitzungswuirdig angesehen werden. Diese neue
Méoglichkeit soll laut Fondskonzept nur in Ausnahmeféllen genutzt werden.
Im VCT Il wurde von dieser Mdglichkeit kein Gebrauch gemacht. Dies wird mit dem ver-
gleichsweise breiten Angebot von privatem Wagniskapital in Berlin begriindet, dass viele
Ko-Investitionen erméglicht. Hier wird insbesondere die hohe Anzahl von Business Angels
genannt, die fur entsprechende kleinere Finanzierungen zur Verfiigung stehen. Zudem wird
die explizite marktliche Ausrichtung und Investitionsstrategie des Fonds genannt, der ganz
weitgehend zu gleichen Bedingungen wie private Investoren agiert.

Die zusatzliche Nachfrage, die bei einer umfassenden Foérderung von Startups ohne Beteiligung
Privater wirksam werden wirde, ist schwer abzuschatzen. In anderen Bundeslandern stellen diese
Startups einen Grof3teil der Férderfalle und der Beteiligungen dar. Berlin zeichnet sich aber durch
ein deutlich héheres Angebot an privatem Beteiligungskapital aus. Damit stehen den Startups
grundsatzlich auch relativ viele private Ko-Investoren zur Verfligung. Insgesamt ist nach Einschét-
zung der Evaluatoren bei einer breiten Offnung des VCT lIl von einer deutlich steigenden Nachfrage
nach Beteiligungen auszugehen.Insgesamt wird von den Experten ein deutlich gewachsenes priva-
tes Angebot an Beteiligungskapital ebenso gesehen wie der weiter bestehende Bedarf an 6ffentli-
chen Angeboten. Dieser Bedarf ergibt sich eher in einzelnen Marktsegmenten. Nicht vollstandig
absehbar sind die Folgen der Corona-Krise; angesichts der langfristigen Ausrichtung des Fonds und
der eher geringeren aktuellen Betroffenheit von Startups werden diese derzeit als eher gering ein-
geschatzt. Deutliche Veranderungen in Richtung einer steigenden Nachfrage wirden sich durch
eine Ausweitung der Fondsstrategie auf Investitionen ohne private Ko-Investoren tber Einzelfalle
hinaus ergeben.

3.3.2.4 Erwartete Nachfrage und Fondsvolumen

Aus dem VCT Il sind im Verlauf von ungeféhr vier Jahren pro Quartal 6,6 Beteiligungen mit einem
Gesamtvolumen von 2,3 Mio. Euro ausgereicht worden. Der Fonds wird in seiner Ausrichtung un-
verandert fortgefuhrt. Angebote, die direkt mit dem VCT Ill konkurrieren, sind nicht bekannt. Beste-
hende oder geplante Angebote kénnen kleinere Uberschneidungen aufweisen; insgesamt fugt sich
der VCT Il aber kohé&rent in den Beteiligungsmarkt ein. Die Nachfrage nach Beteiligungskapital wird
nach Expertensicht in Berlin auch in Zukunft eher wachsen. Ebenso wird das private Angebot von
Beteiligungskapital weiterwachsen. Der VCT lll ist auf Grundlage der Expertenbefragungen als kom-
plementares Angebot einzuordnen, fir das insbesondere in friihen Phasen und unsicheren Erwar-
tungen ein deutlicher Bedarf besteht.

Grundsatzlich kann daher von einer sehr ahnlichen Entwicklung in den nachsten Jahren ausgegan-
gen werden. Zu bertcksichtigen ist dabei die Einrichtung des Impact-Fonds, der fur Teile der Ziel-
gruppe Finanzierungen anbietet. Zudem werden die Unsicherheiten zur Marktentwicklung in zwei
Szenarien (Mehr VC-Anbieter, Startup-Boom) beriicksichtigt.

Berlicksichtigung des Impact VC-Fonds

Durch den Impact VC Fonds Berlin (VCI) sollen junge, innovative Unternehmen mit einer besonde-
ren sozialen oder 6kologischen Ausrichtung unterstiitzt werden. Solche Startups konnten in der Ver-
gangenheit schon aus denen bestehenden Fonds Beteiligungen erhalten. 12 Startups (z.B. aus dem

gewachsen, Riickgange haben sich bei Mobilitéts-Startups und FinTechs ergeben. Vgl. EY (2021): Start-
up-Barometer Deutschland.

24 |nsbesondere gemaR Art. 22 der AGVO. Vgl. Verordnung (EU) Nr. 651/2014 der Kommission vom
17.06.2014, Artikel 22
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Gesundheitsbereich) der insgesamt 50 Unternehmen, die aus dem VCT Il unterstiitzt wurden, kdn-
nen grundsatzlich diesem Segment zugeordnet werden. Da &hnliche Félle in Zukunft aus dem VCI
finanziert werden sollen, ist die Schatzgrundlage fur den VCT Il entsprechend zu korrigieren.

Ohne die genannten Félle wurden in den 19 Quartalen seit Beginn des VCT Il bis zum 31.12.2019
insgesamt 90 Beteiligungen fur 38 Startups eingegangen. Dabei wurden 30,9 Mio. Euro als Beteili-
gungen ausgereicht. Pro Quartal sind damit 4,7 Beteiligungen eingegangen und 1,6 Mio. Euro an
Beteiligungskapital aus dem ,bereinigten” VCT Il bewilligt worden.

Szenarien zur Beruicksichtigung der Marktentwicklung

Der Beteiligungskapitalmarkt in Berlin hat sich in den letzten Jahren sehr dynamisch entwickelt. Die
befragten Experten gehen auch fiir die Zukunft von einer hohen Dynamik aus. Damit sind auch
starkere Schwankungen beim Angebot von und der Nachfrage nach Beteiligungskapital méglich.
Diese konnen sich z.B. durch starkere konjunkturelle Einbriiche oder eine deutliche Anderung der
Zinspolitik der Notenbanken ergeben. Um die unsichere Entwicklung zu berticksichtigen werden
zwei einfache Szenarien aufgestellt:

= Eine Verstéarkung der Sonderentwicklung in Berlin bei dem Kapitalangebot mit einem deut-
lichen Zuwachs an Kapitalgebern aus dem In- und Ausland bei einem Rickgang der Griin-
dungstatigkeit etwa in Folge einer verhaltenen konjunkturellen Entwicklung. In diesem Fall
kdnnten sich die Investitionsmdglichkeiten von VC-Fonds verschlechtern. Dieses Szenario
wird mit einem Abschlag von zehn Prozent auf die Beteiligungen des VCT Il operationali-
siert.

= Eine verhaltene Entwicklung des Kapitalangebots etwa aufgrund gesetzlicher Regelungen
oder einer héheren Risikoaversitat bei privaten Kapitalanbietern bei gleichbleibenden oder
steigenden Grindungsaktivitaten in Berlin etwa durch einen Attraktivitatsverlust anderer eu-
ropaischer Startup-Zentren (Insbesondere London). Dieses Szenario wird mit einem Auf-
schlag von funf Prozent auf die Beteiligungszahlen und -summen operationalisiert.25

Die Ergebnisse der beiden Szenarien sind in der folgenden Tabelle dargestellt.

Tabelle 6: Szenarien zur Nachfrage nach Beteiligungen aus dem VCT Il

Optimistisches Pessimistisches
Szenario Szenario

Anzahl Beteiligungen pro Quartal 5,0 4,3

Beteiligungssumme pro Quartal 1,7 Mio. € 1,5 Mio. €
Laufzeit (Quartale) 28 28

Erwartete Nachfrage 48 Mio. € 41 Mio. €
Verwaltungskosten 7,2 Mio. € 6,1 Mio. €
Gesamtvolumen VCT I 55 Mio. € 47 Mio. €

Quelle: Eigene Berechnung auf Grundlage des Monitorings des EFRE-OP 2014 - 2020, rundungsbedingte Ab-
weichungen, gerundete Werte.

Bei einer weniger dynamischen Entwicklung ist bei einer Laufzeit von sieben Jahren eine Gesamt-
nachfrage in Hohe von etwa 41 Mio. Euro nach Beteiligungen aus dem VCT Ill zu erwarten. Bei
einem hohen Bedarf und einer weiterhin sehr dynamischen Entwicklung der Griindungsaktivitaten
in Berlin ist mit einer Gesamtnachfrage in Hoéhe von 48 Mio. Euro zu rechnen.

Fur einen Vergleich mit dem Mittelansatz sind die Verwaltungskosten zu beriicksichtigen. Nach ak-
tuellem Stand kdnnen maximal 15 Prozent der ausgezahlten Beteiligungen als Verwaltungskosten
geltend gemacht werden. Dies entspricht je nach Szenario 6,1 Mio. Euro bzw. 7,2 Mio. Euro. Das

25 Der Aufschlag wird aus Griinden gutachterlicher Vorsicht etwas niedriger als der Abschlag modelliert.



23

Gesamtvolumen des VCT Il wird dann zwischen 47 Mio. Euro und 55 Mio. Euro liegen. Das ge-
plante Fondsvolumen in Héhe von 50 Mio. Euro wird damit nach Einschétzung der Evaluatoren
vollstandig bendtigt.

In beiden Szenarien bestehen Moéglichkeiten, die Investitionsstrategie anzupassen:

— Wenn die Nachfrage geringer als vermutet ist, besteht zum einen die Méglichkeit, vermehrt
sehr junge Startups mit héheren Unsicherheiten auch ohne Beteiligung eines privaten Koin-
vestors zu unterstitzen (vgl. Kap. 3.3.2.3). Damit werden die Investitionsmaéglichkeiten des
Fonds ausgeweitet. Zudem kdnnte eine umfassendere Unterstlitzung von Startups in der
spaten Startup-Phase erfolgen.

— Wenn die Nachfrage den Mittelansatz deutlich Gberschreitet, kann der Anteil von Erstrun-
denfinanzierungen mit kleineren Volumen im Vergleich zu Folgefinanzierungen erhéht wer-
den. Zudem kann die Auswahl von Beteiligungsnehmern verstarkt an innovations- und
strukturpolitische Kriterien gebunden werden.

3.4 GESCHATZTE HEBELWIRKUNG

Die Hebelwirkung des VCT Il beschreibt das Verhaltnis der eingesetzten Fondsmittel zu den Fi-
nanzmitteln, die im Rahmen des Startups zusatzlich eingesetzt werden. Dabei bestehen unter-
schiedliche Abgrenzungen und Definitionen sowohl der eingesetzten Fordermittel (die hebelnden
Mittel) als auch der zusatzlichen Mittel (die gehebelten Mittel). Eine Definition, die in der kommenden
Forderperiode Anwendung finden soll, liegt nicht vor. Vorlaufig wird daher auf die Definition des
Hebeleffekts in der aktuellen Berichterstattung zu den Finanzinstrumenten im Rahmen der jahrli-
chen Durchfiihrungsberichte zurlickgegriffen.26 Finanzinstrument

Diese Berechnung basiert auf folgenden Komponenten27:
= Programmbeitrag, der fir das Finanzinstrument bewilligt wird (Ziffer 14)

= EFRE-Anteil der Programmbeitrage, die flr das Finanzinstrument bewilligt werden (Zif-
fer 14.1)

= Programmbeitrag, der an das Finanzinstrument gezahlt wird (Ziffer 15)

= Programmbeitrage, die an Endbeglnstigte gezahlt werden. Diese entsprechen den
ausgezahlten Beteiligungen (Ziffer 25)

= EFRE-Anteil an den ausgezahlten Beitrdgen. Der EFRE-Anteil betragt 40 Prozent der
ausgezahlten Beteiligungen (Ziffer 25.1)

= Weitere Beitrage, die zu der Finanzierung beitragen. Hier werden private und éffentliche
Beteiligungen / Koinvestitionen subsummiert, die an das Startup flieRen. Eigenmittel
des Startups werden hier nicht beriicksichtigt. (Ziffer 38.3)

= Betrag der Verwaltungskosten, die aus Mittelansatz des Finanzinstruments getragen
werden (Ziffer 17)

In der folgenden Tabelle sind diese Komponenten bei einem Gesamtansatz von 50 Mio. Euro fur
den VCT lll dargestellt.

26 GemaéR Art. 46 der VO 1303/13 in Form eines speziellen Berichts als Anhang zum jéhrlichen Durchfiih-
rungsbericht i.S.d. Art. 50 der VO 1303/13

27 Die Ziffern in Klammern entsprechen den Ziffern im genannten Bericht und den Ziffern in der unten aufge-
fuhrten Formel zur Berechnung des Hebels.
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Tabelle 7: VCT Ill - Komponenten der Hebelberechnung

Erwartete Werte fiir den

VC-Fonds Technologie IlI

Programmbeitrage bewilligt 50 Mio. €
EFRE-Mittel bewilligt 20 Mio. €
Programmbeitrage ausgezahlt 50 Mio. €
Ausgezahlte Beteiligungen 44 Mio. €
EFRE-Anteil an den Beteiligungen 17,6 Mio. €
Weitere Beitrage zu der Finanzierung * 160 Mio. €
Verwaltungskosten 6 Mio. €
Hebel 9,0

* Schéatzung auf Grundlage der Umsetzung des VCT ||
Quelle: Konzeption VCT Il (17.2.2021), Monitoring EFRE-OP 2014 - 2020, eigene Berechnungen.

Folgenden Annahmen werden fir die Berechnung des Hebels getroffen:

= Die Fondsmittel werden vollstédndig umgesetzt; alle vorgesehenen Mittel werden in den VCT
Il eingezahlt und als Beteiligungen an Startups vergeben oder fir die Verwaltung des Fonds
verwendet.

= Die zu Lasten der Fondmittel abgerechneten Verwaltungskosten betragen entsprechend
der Fondskonzeption 6 Mio. Euro. Dies sind bei vollstandiger Umsetzung 13,6 Prozent der
Auszahlungen und damit weniger als die Obergrenze der erstattungsfahigen Verwaltungs-
kosten (15 Prozent).

= Die Beteiligung weiterer privater und offentlicher Investoren erfolgt etwa in dem Umfang wie
in der Vergangenheit. Diese weiteren Beteiligungen bilden die wesentliche EinflussgréRe
auf den Hebel.

Die weiteren Beitrage zu den Finanzierungen (Koinvestitionen) werden auf Grundlage der bisheri-
gen Umsetzung des VCT Il geschatzt. Dabei werden die Veranderungen im Fondskonzept (Finan-
zierungen auch nach Art. 22 AGVO) und Unsicherheiten bei der zukinftigen Entwicklung bertck-
sichtigt. Insgesamt sind im Zuge der Beteiligungen durch den VCT Il etwa 160 Mio. Euro von wei-
teren privaten und ofentlichen Mittelgebern in die Startups investiert.

Die Formel zur Berechnung des Hebels ist durch die Berichterstattung der Mitgliedstaaten an die
Kommission definiert: 28

(25.1; +38.3;)

Achieved leverage
(25.1; + ((25¢/156¢) ¥17; *(14.15¢/14s¢)))

equity

Unter den oben genannten Annahmen ergibt sich daraus ein Hebel von 9,0. Der Wert des Hebels
ist stark von der Schatzung der weiteren Koinvestitionen abhangig. Sinken diese z.B. um 20 Pro-
zent, so reduziert sich der Hebel auf 7,4. Aul3erdem ist bei der Interpretation zu beriicksichtigen,
dass die Berechnung der Kommission nur die EFRE-Mittel als Impuls (oder Hebel) beriicksichtigt.

28 Die Definition der einzelnen Terme findet sich in der Auflistung der Komponenten des Hebels zu Beginn
des Kapitels.
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Die weiteren 6ffentlichen Mittel des Fonds gehen nicht in die Berechnung ein. Werden die gesamten
offentlichen Mittel berlicksichtigt, so ergibt sich ein Hebel von 4,2.

3.5 BEITRAG ZU DEN ZIELEN DES EFRE-PROGRAMMS 2021-2027

Der VC Fonds Technologie ist dem Politischen Ziel 1 zugeordnet und soll damit zu einem ,wettbe-
wwerbsfahigeren und intelligenteren Europa durch die Férderung eines innovativen und intelligen-
ten wirtschaftlichen Wandels und der regionalen IKT-Konnektivitat® beitragen. Dabei soll der Fonds
das Spezifische Ziel 1.3, die ,Steigerung des nachhaltigen Wachstums und der Wettbewerbsfahig-
keit von KMU sowie die Schaffung von Arbeitsplatzen in KMU, unter anderem durch produktive
Investitionen® unterstiitzen.

Generell werden dem Einsatz von Venture Capital ,positive volkswirtschaftliche Effekte“ zugeordnet
(Metzger 2020). Als zentrale Effekte des Einsatzes offentlicher Mittel werden in der Literatur neben
der Umsetzung von Innovationen ein hohes Wachstum und die Schaffung von Arbeitsplatzen ge-
nannt (BVK 2018). Die erfolgreiche Umsetzung von Innovationen wird zudem als wichtige volkswirt-
schaftliche Voraussetzung fiir eine Steigerung der Produktivitat sowie die langfristige Wettbewerbs-
fahigkeit fir die regionale Wirtschaft gesehen (Colombo et al. 2016).

Zielgruppe des VCT lll sind junge, innovative Unternehmen mit hohem Technologiegehalt. Die Be-
teiligungen werden an Grindungen vergeben, von denen ein starkes Unternehmenswachstum er-
wartet wird. Das starke Wachstum soll durch weitgehende Innovationen entstehen. Damit ist die
Forderung auf eine Zielgruppe ausgerichtet, die sich durch besondere Merkmale kennzeichnet:

= Nach den Befragungen im Rahmen des IAB/ZEW- Grindungspanels tatigen junge Unter-
nehmen haufiger Produktinnovationen und dabei haufiger Marktneuheiten als etablierte Un-
ternehmen (Berger et al. 2019).

= Junge Unternehmen weisen ein hoheres Wachstumspotenzial auf und wachsen durch-
schnittlich etwas starker als bestehende Unternehmen (Zimmermann 2017, Kfw 2019).

= Im Vergleich zu allen Griindungen ist bei Startups haufiger das Internet ein Kernelement
des Geschaftsmodells; sie sind zudem ,digitaler* — Kunden miissen haufiger digitale Tech-
niken nutzen, um das Angebot nutzen zu kdnnen (KfW-Start-up-Report 2019).

Die Zielgruppe tragt damit — ex-ante — zum technologischen Fortschritt, zum strukturellen Wandel
und zur Starkung der Innovationsfahigkeit in Berlin bei. Es ist von einer vergleichsweise kleinen
Anzahl von Unternehmen mit hohem Wachstum und qualitativ hochwertigen Innovationen auszu-
gehen (s.u.). Mittel- bis langfristig konnen diese Unternehmen einen deutlichen Beitrag zur wirt-
schaftlichen Entwicklung der Region leisten. Damit ist auch ein deutlicher Beitrag zu den genannten
Zielen zu erwarten (vgl. technopolis 2016, 11ff).

Die laufende Evaluierung der Prioritdtsachse 1 des Operationellen Programms 2014-2020 fasst im
Zwischenbericht29 auch erste Erfahrungen mit den beiden VC-Fonds (VCT Il und VCK Il) zusam-
men. Demnach liegt der wesentliche Effekt der Fonds in der Bereitstellung von Risikokapital. Zudem
werden die Startups bei der Suche nach Ko-Investoren unterstitzt. Nach Aussage der interviewten
Startups sind die Beteiligungen passgenau, weil das Fondsmanagement zum einen einen regiona-
len Fokus hat und zum anderen tber ein breites Portfolio verfiigt. Zudem bestiinden Erfahrungen in
Sektoren, in den es schwieriger ist, Risikokapital zu akquirieren (Bildung, Gesundheit). Die Beteili-
gung der VC-Fonds gilt zudem als Vertrauenssignal fiir andere Investoren. Praktischer Input fiir die
Startups erfolge vor allem bei der Finanzierung, bei rechtlichen Fragen oder bei der Entwicklung der
internen Unternehmensstruktur und der Personalgewinnung.

Eine aktuelle Evaluierung der Férderung von Startups mit offenen Beteiligungen zeigt u.a. den ho-
hen Innovationsbezug und die hohe Intensitéat der Innovationen: Alle geférderten Startups haben ein
neues Produkt oder eine Dienstleistung entwickelt, tber 80 Prozent dieses auch (bereits) am Markt

29 vgl. Toepel / Kroeger (2018): EFRE-Férderung im Land Berlin 2014 bis 2020, Evaluierung der Prioritéts-
achse 1 ,Innovation®, Zwischenbericht — Entwurf. S. 32f.
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eingefihrt. Die Innovationen sind dabei in Uber der Halfte der Falle globale Neuheiten; keine Inno-
vation ist nur auf den regionalen Markt ausgerichtet (Kovalis / GEFRA 2021).

Einzelne guantitative Outputs und Ergebnisse im Hinblick auf das Spezifische Ziel sind in der fol-
genden Tabelle dargestellt. Diese ersten Kennziffern liefern eine erste, nicht vollstandige Beschrei-
bung der erwarteten Effekte des VCT IlI.

Tabelle 8: Erwartete Outputs des VCT llI

Indikator Zielwert
Unterstitzte Unternehmen 46
Durch Finanzinstrumente unterstitzte Unternehmen 46
Unterstiitzte junge Unternehmen 29
Geschaffene Arbeitsplatze 591
Weitere private Investitionen 148 Mio. €

Unternehmen, die Produkt- oder Prozessinnovationen ein-
fihren

Quelle: Eigene Berechnung auf Grundlage des Monitorings des EFRE-OP 2014 - 2020.

46

Bei vollstandiger Umsetzung des VCT Il und bei &hnlichen Strukturen und Rahmenbedingungen
wie in der jingeren Vergangenheit ist zu erwarten, dass 46 Startups durch den VCT Il umfassend
unterstitzt werden. Die Unterstitzung erfolgt durch die Finanzierung der neuen Technologien und
Innovationen, aber auch durch die Begleitung und Beratung der jungen Unternehmen. Zum Zeit-
punkt der ersten Beteiligung sind 29 dieser Unternehmen maximal drei Jahr alt. Ein Teil der Unter-
nehmen werden bereits durch den VCT Il ihre erste Beteiligung erhalten haben; die Forderung die-
ser Startups wird durch den VCT Il fortgefuhrt werden.

Die Beteiligungen des VCT IIl werden durch weitere private und 6ffentliche Beteiligungsgeber be-
gleitet. Bei &hnlichen Strukturen wie in der jungsten Vergangenheit sind insgesamt etwa 160 Mio.
Euro an weiteren Finanzmitteln fur die Startups zu erwarten, davon etwa 148 Mio. Euro von privater
Seite.

Alle Startups werden mindestens eine, in der Regel aber mehrere, unterschiedlich umfassende In-
novationen einfuhren. In den Startups werden innerhalb der ersten Jahre knapp 600 Arbeitsplatze
geschaffen werden. Es ist zu erwarten, dass die Zahl der geschaffenen Arbeitsplatze im Zeitverlauf
wachst.

Die Ergebnisse des VCT Il lassen zudem ein starkes betriebliches Wachstum erwarten. Die Moni-
toringdaten zu den Umsatzzahlen der geférderten Startups zeigen hier eine erhebliche Dynamik.
Gemittelt Uber die Falle, fur die mindestens zu zwei Umsatzjahren Angaben vorliegen, ergibt sich
eine durchschnittliche Umsatzsteigerung von 1.625 Prozent (Median: 81 Prozent). Dieser Wert wird
durch einige Start-Ups, die im ersten Jahr von einem sehr niedrigen Niveau stark gewachsen sind,
verzerrt. Bei Korrektur dieser Falle ergibt sich ein durchschnittliches jahrliches Umsatzwachstum
von 78 Prozent. Dabei sind auch die Startups bericksichtigt, die ihre Innovationen nicht erfolgreich
umsetzen kdnnen und ggf. aufgeben missen (Insolvenzen, Liquidationen). Durch die Korrektur wird
die Umsatzsteigerung eher unterschatzt.

Bei der Interpretation der erwarteten Outputs und Wirkungen ist der revolvierende Charakter des
VCT Ill zu berucksichtigen. Zielsetzung des Fondsmanagements ist der langfristige Erhalt der
Fondsmittel. Falls dies gelingt, stehen die eingesetzten Mittel in langer Frist wieder zur Verfiigung.
Auch unter Beriicksichtigung der Opportunitatskosten (nicht realisierte Effekte alternativer Forder-
ansatze) ist die Zielerreichung als sehr effizient einzuschatzen.
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3.6 ANPASSUNGEN DES FONDSKONZEPTS

Als Grundlage fir die Bewertung diente zunéchst die urspriingliche Fondskonzeption vom 10. Juli
2020. Diese wurde wéhrend der Laufzeit des Auftrages an einigen Stellen modifiziert — zuletzt mit
Stand vom 17. Februar 2021. Die insoweit wesentlichen Anderungen betreffen die folgenden As-
pekte:

= Verschiebung des Fondsstarts in das Jahr 2022 (urspriinglich sollte die operative Tatigkeit
des Fonds bereits im Jahr 2021 beginnen);

= Berlicksichtigung der neuen Obergrenze fir die Abrechnung der Verwaltungskosten i.H.v.
15 Prozent des Gesamtbetrags der an die Endbeglinstigten in Form von Beteiligungen aus-
gezahlten Programmbeitrage;

= Nutzung der in Art. 22 der Allgemeinen Gruppenfreistellungsverordnung (AGVO) normier-
ten Moglichkeit fur die Gewahrung von Beihilfen fir Unternehmensneugrindungen in den-
jenigen Féllen, in denen weder eine beihilfefreie pari-passu Beteiligung noch eine De-mini-
mis-Foérderung maglich ist.

= Berucksichtigung einer differenzierten Behandlung von Investoren

Die finale Erstellung dieses Berichts erfolgte auf der Basis der Uiberarbeiteten Fondskonzeption.

3.7 FAZIT

Mit dem VCT IlI sollen junge, innovative Unternehmen mit hohen Wachstumsaussichten (Startups)
durch offene Beteiligungen in der Friihphase ihrer Entwicklung umfassend unterstitzt werden. Der
Bedarf einer solchen Unterstiitzung fir diese Zielgruppe wird sowohl in der empirischen Literatur
als auch von den befragten Experten gesehen. Insbesondere in friihen Unternehmensphasen und
bei innovativen Vorhaben sind zum einen die Unsicherheiten hoch, zum anderen die Umsétze und
Gewinne Uber einen langeren Zeitraum niedrig. Der Bedarf erscheint auch unter den besonderen
Rahmenbedingungen Berlins mit einem dynamischen Beteiligungsmarkt gegeben. Insbesondere in
den frhen Phasen der Unternehmensentwicklung, bei besonderen Risiken und nicht ganz so hohen
Gewinnerwartungen wird von den befragten Experten ein wichtiger Anwendungsbereich fir 6ffent-
liches Beteiligungskapital gesehen.

Vor diesem Hintergrund kann die Nachfrage nach den Beteiligungen aus dem VC-Fonds Technolo-
gie der letzten Férderperiode unter Anpassungen fortgeschrieben werden. Zu erwarten ist fur die
Laufzeit 2022 bis 2027 eine Gesamtnachfrage im Umfang von 47 Mio. Euro bis 55 Mio. Euro. Mit
dieser Spanne wird vor allem den unsicheren Entwicklungen auf dem Beteiligungskapitalmarkt in
Berlin Rechnung getragen. Der geplante Mittelansatz ist damit bedarfsgerecht.

Die Offnung der Fondsstrategie auch fiir Startups, fiir die sich keine privaten Ko-Investoren finden,
wird von den Evaluatoren grundsétzlich positiv eingeschatzt. Damit kdnnen auch besonders inno-
vative (und risikoreiche) Startups unterstiitzt werden. Fur eine umfassende Unterstiitzung solcher
Innovationen Uber Einzelfélle hinaus, ist das geplante Fondsvolumen nach Einschatzung der Eva-
luatoren allerdings nicht ausreichend.

Falls es im Zuge der Umsetzung des VCT Il zu einem deutlich Riickgang des Grindungsgesche-
hens im Startup-Bereich in Berlin kommt, oder wenn die wirtschafts- und strukturpolitische Ausrich-
tung des Fonds geschérft werden soll, ist eine stérkere Ausrichtung auf Segmente, die von Privaten
weniger umfassend adressiert werden oder auf Finanzierungen ohne die Beteiligung privater Koin-
vestoren maglich. Dies wirde eine verstarkte Ausrichtung auf Zielgruppen in sehr frihen Phasen
und mit sehr innovativen Geschéftsmodellen bedeuten.

Fur etwa ein Drittel der Unternehmen war die Beteiligung aus dem Vorgéngerfonds VCT Il eine
Erstfinanzierung, zwei Drittel haben eine Folgefinanzierung erhalten. Mit der weiteren Reifung des
Startup-Okosystems und des Beteiligungsmarktes in Berlin ist zu erwarten, dass die Notwendigkeit
von Folgefinanzierungen mit 6ffentlichen Mitteln abnimmt. Bei einer hohen Nachfrage von Erstfinan-
zierungen kdnnten weitere Engagements in altere Startups geprift werden.

Der Beitrag zum Spezifischen Ziel des Operationellen Programms liegt vor allem in dem starken
Innovationsbezug des VCT lIl. Unterstiutzt wird eine kleine Gruppe von ausgewdahlten Startups. In
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der Vergangenheit und im laufenden Fonds haben diese sehr umfassende Innovationen entwickelt
und sind sehr stark gewachsen. Durch die oft umfassenden Innovationen der berlebenden und
wachsenden Startups kdnnen sich langfristig starke Impulse zur Modernisierung der Wirtschafts-
struktur, Erhéhung der Produktivitdt und der Verbesserung der Wettbewerbsféhigkeit ergeben. Zu-
dem ist die revolvierende Forderung voraussichtlich durch eine hohe Effizienz gekennzeichnet.
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EX-ANTE-BEWERTUNG VC-FONDS KREATIVWIRTSCHAFT Il

4.1 EINLEITUNG

Der VC-Fonds Kreativwirtschaft Il (VCK I1I) soll offene Beteiligungen an wachstumsstarke, innova-
tionsorientierte junge Unternehmen aus dem Cluster ,IKT, Medien, Kreativwirtschaft‘ eingehen.30
Die Beteiligungen werden an Startups in der ersten Griindungsphase (Seed-Phase) und in der wei-
teren Griindungsphase (Start-up-Phase) vergeben. Neben Erstfinanzierungen kénnen auch Folge-
finanzierungen durch weitere offene Beteiligungen zur Verfiigung gestellt werden.

Der Innovationscharakter und die Zugehdrigkeit zum genannten Cluster sind Voraussetzungen fir
eine Beteiligung durch den Fonds. Zudem wird ein deutlich Giberdurchschnittliches Unternehmens-
wachstum erwartet. Die Ausrichtung und Abgrenzung des Clusters ,IKT, Medien, Kreativwirtschaft*
folgt dabei der Innovationsstrategie des Landes.

Der VCK Il stellt die Fortsetzung sehr ahnlicher Férderangebote in friiheren Forderperioden (2007-
2013, 2014-2020) dar. Zum Zeitpunkt der Ex-ante-Bewertung ist der VC-Fonds Kreativwirtschaft Il
nahezu vollstandig ausfinanziert; derzeit werden noch einzelne Beteiligungen aus dem Fonds und
weitere Beteiligungen aus Corona-Hilfsprogrammen ausgereicht.

Der Investitionsbereich des Fonds umfasst die Segmente ,Buch- und Pressemarkt®, ,Film- und Fern-
sehwirtschaft®, ,Kunstmarkt®, ,Internet / Social Media / Mobile / Games*, ,Musikwirtschaft®, ,Wer-
bung®, ,Architektur und kulturelles Erbe* und ,darstellende Kunst®. Den mit Abstand grofiten Anteil
hatte dabei in der Vergangenheit der Bereich ,Internet / Social Media / Mobile / Games*, aus dem
die Halfte aller Anfragen wurden und in dem 60 Prozent der Beteiligungen ausgereicht wurden.31
Hier wird auch der Schwerpunkt (laut Fondskonzept etwa die Hélfte aller Beteiligungen) fir den VCK
Il gesehen.

Neben offenen Beteiligungen kénnen auch Gesellschafter- oder Wandeldarlehen vergeben werden.
Diese werden nur in Zusammenhang mit offenen Beteiligungen vergeben und stellen dann nur einen
kleinen Teil der Gesamtfinanzierung dar. Die Wandeldarlehen kénnen unter bestimmten Vorausset-
zungen in Unternehmensanteile gewandelt werden. Der Fonds hat zudem grundsétzlich die Mog-
lichkeit, stille Beteiligungen einzugehen. Diese war bereits in den Vorlauferfonds vorgesehen, ist
dort aber aber im Rahmen von pari-passu-Finanzierungen nicht zum Einsatz gekommen. Bei Finan-
zierungen unter Art. 22 der Allgemeinen Gruppenfreistellungsverordnung, kénnte diese Option in
Zukunft in Einzelfallen Anwendung finden.

Der VCK Il ist damit sehr &hnlich wie der VCT llI konzipiert. Wesentlicher und nahezu einziger
Unterschied ist die Eingrenzung der Zielgruppe (junge, innovative Unternehmen mit hohen Wachs-
tumsaussichten) auf die Kreativwirtschaft. Zudem ist der VCT lll in einzelnen Segmenten des Clus-
ters ,IKT, Medien, Kreativwirtschaft‘ ebenfalls engagiert. Eine Reihe von Fragestellung der Ex-ante-
Bewertung des VCK Il sind damit schon im Zuge der Bewertung des VCT Il untersucht worden.
Dies betrifft die Finanzierungshemmnisse und den Finanzierungsbedarf, die Finanzprodukte und
die Kohdrenz des Fonds. An den betreffenden Stellen werden jeweils kurze Zusammenfassungen
und Verweise aufgefuhrt.

30 |m Folgenden wird die Bezeichnung VC-Fonds Kreativwirtschaft bzw. VCK IlI als Kurzform fiir die Ausrich-
tung auf das Cluster ,IKT, Medien, Kreativwirtschaft“ weitergeflhrt.

31 Beteiligungen wurden zudem im Bereich in der Werbewirtschaft (20 % der Beteiligungen) und in zwei wei-
teren Segmenten (zusammen 13 %) ausgereicht.
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Tabelle 9: Ausgestaltung des VC-Fonds Kreativwirtschaft Ill

VC-Fonds Kreativwirtschaft Il

Umfassende Unterstiitzung von innovativen Unternehmen der Kreativwirtschaft in
frihen Unternehmensphasen durch Risikokapital und Begleitung
Weiterentwicklung des Beteiligungskapital-Standorts Berlin insbesondere fir die
Kreativwirtschaft

Zielsetzungen

Innovative Unternehmen der Kreativwirtschaft in der Grindungsphase sowie junge
Zielgruppe innovative Unternehmen (Seed- und Start-up-Phase)
Bei Folgefinanzierungen auch Unternehmen in der Wachstumsphase
Unternehmen der Kreativwirtschaft mit Alleinstellungsmerkmal hinsichtlich der ein-
gesetzten Technologien und / oder Geschaftsmodellen
Wirtschatftlich tragfahiges Geschaftsmodell
Hohe Wachstumsaussichten / Exitperspektive

Fordervoraussetzungen

Offene Beteiligungen, stille Beteiligungen

Offene Beteiligungen ggf. in Kombination mit Gesellschafter- oder Wandeldarle-
hen

AusschlieBlich Minderheitsbeteiligungen

Beteiligung im Regelfall mit privaten und 6ffentlich Ko-Investoren zu gleichen Kon-

. . ditionen (pari passu); Anteil weiterer Investoren mind. 30 %, angestrebt werden
Finanzierungsart mind. 50 %

In Ausnahmefallen Beteiligung von max. 200.000 Euro ohne Beteiligung Dritter.

In Einzelfallen kann eine Beteiligung nach Art. 22 der AGVO erfolgen (max.
800.000 € an kleine, junge, innovative Unternehmen)*
Bis zu 4 Mio. Euro

Finanzierungsvolumen . .
inanzierungsvolu Ohne Beteiligung Dritter max. 200.000 Euro (bzw. 800.000 Euro)

Mittelvolumen 40,0 Mio. € (40% EFRE + 60% nationale Kofinanzierung durch die IBB)

Grundsatzlich Pari-Passu-Modell: beihilfefreie Investitionen gemeinsam mit priva-
ten Investoren und zu gleichen Bedingungen

Beihilferechtliche Grundlage De-minimis-Verordnung: Beteiligung ohne Dritte bis 200.000 Euro
Art. 22 der AGVO: Maximale Beteiligung von bis 800.000 Euro an kleine, junge
und innovative Unternehmen
Sechs bis acht Jahre bei geplantem Start Anfang 2022, bis max. 2029
Investitionsphase Laufzeit mit Desinvestitionsphase insgesamt mindestens 12 Jahre mit Verlange-
rungsoption.

* |In Fallen, in denen die Gruindung nicht mehr als 5 Jahre zuriickliegt, die Kriterien fir Kleinunternehmen erfullt sind und
die pari-passu-Bedingungen fur eine beihilfefreie Finanzierung nicht vollstandig erfullt werden kénnen.

Eigene Darstellung nach Angaben der IBB Beteiligungsgesellschaft.

4.2 BEWERTUNG VON ZIELGRUPPE UND FINANZPRODUKTEN

421 BEWERTUNG DER VORGESCHLAGENEN ZIELGRUPPE

Als Zielgruppe des VCK Il sind Startups der Kreativwirtschaft (s.0.) ausgewahlt worden. Damit sol-
len wachstumsstarke Grindungen in einem Wirtschaftsbereich unterstiitzt werden, der fur das Land
Berlin eine besondere strategische Relevanz hat. Fiir die Ex-ante-Bewertung der Zielgruppe ist vor
allem wichtig, inwieweit Finanzierungsrestriktionen fiir die Aktivitaten - hier die Griindung von stark
wachsenden Unternehmen und die Einfilhrung von Innovationen - bestehen. Zudem sollte ein hoher
Beitrag zu den Zielen des Operationellen Programms zu erwarten sein (vgl. Kap. 4.5))
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Zu den Finanzierungsschwierigkeiten von Startups existieren umfassende empirische Arbeiten. Da-
bei kdnnen Ansatze, die Finanzierungsprobleme von Neugriindungen untersuchen und Ansétze,
die Hemmnisse bei Innovationen / innovativen Unternehmen in den Vordergrund stellen, unterschie-
den werden. In der Ex-ante-Bewertung zum VC-Fonds Technologie sind die Ergebnisse umfanglich
vorgestellt worden (vgl. Kap.3.2.1).

Insgesamt werden ein Marktversagen und Finanzierungsliicken fiir junge, innovative Unternehmen
— und verstarkt fur Grindungen mit umfassenden Wachstumspléanen — breit anerkannt. Es besteht
Ubereinstimmung, dass Restriktionen beim Zugang zu externen Finanzierungsquellen vorliegen.
Die Ursachen liegen in dem Marktrisiko der Innovationen, den fehlenden Sicherheiten von Grin-
dungen und in den groR3en finanziellen Volumen der Griindungen. In der Folge sind die Innovations-
aktivitaten der Grindungen und jungen Unternehmen niedriger als volkswirtschaftlich erwiinscht.
Sie haben zu selten risikobehaftete Vorhaben im Blick, die auf grundlegende Marktneuheiten abzie-
len.

Fur die Teilgruppe der Startups in der Kreativwirtschaft liegen keine gesonderten empirischen Er-
hebungen vor. Es gibt aber einzelne Untersuchungen, die die Finanzierungsprobleme von Unter-
nehmen der Kreativwirtschaft erlautern. Auf Grundlage einiger Studien konstatierte der wissen-
schaftliche Dienst des Deutschen Bundestages im Jahr 2016 einen grundsétzlichen und akuten
Kapitalbedarf sowie Finanzierungsprobleme bei Unternehmen der Kreativwirtschaft. Der Zugang zu
Kapital stellt demnach in einem dynamischen Umfeld nach wie vor ein Problem dar. Dem Banksek-
tor fehle das angemessene Know-how, um Geschaftsmodelle aus diesem Wirtschaftszweig ange-
messen zu analysieren und die vor allem immateriellen Vermdgenswerte bewerten zu kénnen. Be-
sonders fur Kleinstunternehmen bleibe der Zugang zum Kapitalmarkt weitestgehend unmaglich.32

Die spezifischen Eigenschaften der Kreativwirtschaft fuhren zu Finanzierungsschwierigkeiten, die
sich nach drei Gesichtspunkten strukturieren lassen:33

= Merkmale von Aktivitaten in der Kreativwirtschatft:

Unternehmungen in der Kreativwirtschaft basieren meist auf immateriellen Vermdogens-
werten wie Urheberrechten, Lizenzen und Lizenzgebihren. Dies erschwert die Unter-
nehmens- und Projektbewertung durch Kapitalgeber. Die Marktnachfrage nach Produk-
ten und Dienstleistungen der Kreativwirtschaft ist oft sehr ungewiss. Werte kdnnen hier-
bei teilweise nur Uber langere Zeitrdume, die vorher nicht klar zu definieren sind, gene-
riert werden. Diese Unsicherheiten schaffen Risiken fir potenzielle Investoren. Diese
Problematik wird fur die Kreativwirtschaft in besonderem Ausmalfi gesehen, da es sich
vorwiegend um sehr kleine Firmen mit wenig Mitarbeitern und nur sehr geringen Ver-
maogenswerten handelt.

= Merkmale von Unternehmen in der Kreativwirtschaft:

Als weiteres Problem wird gesehen, dass Unternehmen der Kreativwirtschaft tber-
durchschnittlich starker inhaltlich orientiert als nach gewerblichen Gesichtspunkten aus-
gerichtet seien. Die Aktivitaten basieren oft auf persdnlichem Talent und weniger auf
kommerziellen Ambitionen. Fehlende unternehmerische Fahigkeiten behindern die Er-
stellung qualitativ hochwertiger Geschaftsplane und Cashflow-Projektionen. Diese sind
jedoch wichtige Elemente bei der Suche nach Finanzierungen.

= Merkmale der Markte der Kreativwirtschaft

Viele Produkte der Kreativwirtschaft sind einem spezifischen kulturellen Kontext zuzu-
ordnen. Besonders in Europa gibt es eine grof3e Bandbreite an unterschiedlichen kultu-
rellen und sprachlichen Sphéaren, weshalb Unternehmen der Kreativwirtschaft oft sehr
stark regional oder national ausgerichtet sind. Dies erschwert oder beschrankt den Zu-
gang zu neuen Méarkten und den entsprechenden Wachstumspotenzialen. Distributions-

32 peutscher Bundestag (2016): Ausarbeitung Kultur- und Kreativwirtschaft. Herausforderungen und Strate-
gien. WD 10 - 3000 - 045/16
33 vgl. IDEA Consult 2013.
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und Marketingkosten sind tendenziell eher Uberdurchschnittlich. Die tendenziell be-
schrankteren Wachstumspotenziale erschweren die Finanzierung gerade durch Risiko-
kapital mit hohen Wachstumserwartungen.

In den Experteninterviews werden diese Untersuchungsergebnisse grundsatzlich bestatigt: Fur
Startups der Kreativwirtschaft werden von den Experten, die dazu Aussagen treffen kdnnen eher
etwas hohere Restriktionen gesehen. Dies wird mit tendenziell geringeren Wachstumsaussichten
und fehlenden Informationen zum spezifischen Marktsegment bei den Kapitalgebern begriindet.

4.2.2 BEWERTUNG DER VORGESCHLAGENEN FINANZPRODUKTE, BEDARF EINER
DIFFERENZIERTEN BEHANDLUNG VON INVESTOREN

Die Zielgruppe des VCK lll ist durch spezifische Finanzierungsprobleme gekennzeichnet; die Fi-
nanzprodukte sind daher passend zu den Zielgruppen auszuwéhlen. Die Bewertung der vorgeschla-
genen Finanzprodukte erfolgt durch einen Vergleich der Eigenschaften dieser Produkte mit den An-
forderungen der Zielgruppe.

Die Finanzprodukte des VCK Il (offene Beteiligungen, ggf. Wandeldarlehen) sind identisch zu de-
nen des VCT IIlI; die Zielgruppe ist sehr &hnlich, in weiten Teilen (Internet / Social Media (Mobile /
Games) nahezu identisch. Die Ergebnisse der Bewertung der Zielgruppe des VCT Il lassen sich
daher auf den VCK Il Gbertragen.

Tabelle 10: Eigenschaften von Finanzprodukten

Mezzanine
(Nachrangdarlehen, stille
Beteiligungen u.a.)

Eigenkapital
(offene Beteiligungen)

Kriterien Fremdkapital

(Darlehen)

Sicherheiten nicht oder in be-

Sicherheiten

Risiko

Kapitalnutzungs-
kosten

Anforderungen an
Eigenkapital

Anforderungen an Ge-
schéftsentwicklung

Mitspracherechte / unter-
nehmerische Autonomie

Bonitat

Eigene Darstellung.

Sicherheiten erforderlich

Risiken missen abgesichert
werden, eher risikoavers

Abhangig von Zinsentwick-
lung, eher niedrig

Notwendig und preisrelevant

Direkte Rentabilitat (Tilgung,
Zins)

Keine Mitsprache

Deutliche Anforderungen an
Bonitét / Schwellenwerte,
preisrelevant

schrankter Form erforderlich

Risiken missen teils abgesi-
chert werden, eher weniger ri-
sikoavers

Abhangig von Zinsentwick-
lung und Risikoeinschatzung,
eher hoch

Eigenkapital grundsétzlich
notwendig

Eingeschrankte Anforderun-
gen (tilgungsfreie Zeiten, End-
falligkeit)

Keine Mitsprache, Informati-
onsrechte, Autonomie nicht
eingeschrankt

Reduzierte Anforderungen,
preisrelevant

Keine Sicherheiten

Risiken werden betrachtet,
grundsatzlich
akzeptiert

Abhangig von Unternehmens-
entwicklung, eher hoch

Relativ geringe
Anforderungen

Erwartungen mittel- bis lang-
fristig ausgerichtet

Entscheidungs- und Informati-

onsrechte, Autonomie einge-
schrankt

Nur mittelbar relevant

Die Zielgruppe des VCK Il ist u.a. gekennzeichnet durch fehlendes oder geringes Eigenkapital,
fehlende Sicherheiten, einen hohen Kapitalbedarf und hohe Unsicherheiten. Im Vergleich hierzu
erscheinen offene Beteiligungen sehr geeignet: Fremdkapital mit hohen Anspriichen an Sicherhei-
ten, Eigenkapital und Tilgungen passen nicht zum Risiko und zu geringen Gewinnen in den ersten
Jahren von jungen, innovativen Unternehmen. Offene Beteiligungen beriicksichtigen zudem den
hohen Kapitalbedarf von wachstumsorientierten Griindungen.
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Differenzierte Behandlung der Investoren

An den Finanzinstrumenten von Operationellen Programmen kénnen sich auf Ebene der Fonds
auch private Investoren34 beteiligen. Um die besonderen Risiken von privaten Investoren zu be-
ricksichtigen und einen Anreiz fir ihre Beteiligung zu setzen, kénnen diese differenziert behandelt
werden. Die differenzierte Behandlung besteht dabei insbesondere in einer vorrangigen Vergitung
bei der Abrechnung des Fonds und der Aufteilung von Gewinnen und Verlusten.35

Im Falle des VCK lll ist eine differenzierte Behandlung der IBB als eines nach dem Prinzip des
marktwirtschaftlich handelnden Investors handelnden Mittelgebers auf die Kosten der Finanzierung
der nationalen Kofinanzierung beschrankt. Diese Kosten sollen vorrangig aus den Riickflissen an
den Fonds getragen werden, bevor die verbleibenden Gewinne und Verluste zwischen den Fonds-
eignern aufgeteilt werden.

Die nationale Kofinanzierung des VCK IIl wird vom Land Berlin bereitgestellt. Die Mittel fur die nati-
onale Kofinanzierung werden dabei von der IBB am Kapitalmarkt aufgenommen. Dabei entstehen
Kapitalnutzungskosten — positive oder negative Zinszahlungen. Diese sind als Kosten der nationa-
len Kofinanzierung einzuordnen.

Geplant ist, diese Refinanzierungskosten aus den Ruickflissen an den VCK Il vorrangig zu erstat-
ten. Dieses Verfahren ist fur die Férderperioden 2007 bis 2013 und 2014 bis 2020 mit der Europai-
schen Kommission abgestimmt und von dieser anerkannt.36 Das Verfahren ist auch vom Land Berlin
anerkannt. Damit haben alle Anteilseigner des VCK Il dem Verfahren zugestimmt. Die Kostener-
stattung durch eine differenzierte Behandlung muss sich dabei auf die tatséchlich getéatigten und
belegten Ausgaben fur die Refinanzierung der nationalen Mittel beschranken. Falls die Refinanzie-
rungskosten negativ sind (negative Zinsen fir die Kreditaufnahme der IBB) sollten die Ertrage dem
Fondsvermdgen zugewiesen werden.

Kombination von Beteiligungen und Zuschiissen

Unter bestimmten Bedingungen kénnen in der Forderperiode 2021 bis 2027 riickzahlbare Unter-
stitzungen mit nicht riickzahlbaren Zuschiissen in einer einzelnen Operation und unter den Bedin-
gungen des Finanzinstruments kombiniert werden. Damit wird — vorbehaltlich der konkreten Ausge-
staltung — die Kombination von Beteiligungen mit Zuschissen deutlich vereinfacht. Die Kombination
mit Zuschissen kann insbesondere die Anreizeffekte von rlickzahlbaren Forderungen, die oft einen
niedrigen Subventionswert haben, erhéhen. Zudem kénnen durch die Zuschisse spezifische Auf-
wande bei Endbeglnstigten ausgeglichen werden (Nachteilsausgleich).

Die Konzeption des VCK Ill sieht eine Kombination mit Zuschiissen zum aktuellen Stand nicht vor.37
Zumindest eine Erhéhung des Anreizeffektes erscheint angesichts der umfassenden Finanzierungs-
volumen der Beteiligungen nicht notwendig.

34 Genauer: ,investors operating under the market economy principle®, zu denen regelméaRig auch die For-
derbanken der Lander gezahlt werden — als 6ffentliche Investoren, die nach dem Prinzip des marktwirt-
schaftlich handelnden Investors tétig sind.

35 Die differenzierte Behandlung ist dabei nach Art. 61 Abs. 1 des Entwurfs der Dachverordnung final nicht
auf die Ruckflisse beschrankt, sondern kann aus allen Einkiinften aus den Investitionen / Beteiligungen
des Fonds getragen werden.

36 Art. 62 des Entwurfs der Dachverordnung legt fest: ,Ressources paid back (...) shall be re-used in the
same or other financial instruments for further investments in final recipients, or to cover the losses in the
nominal amount of the Funds contribution to the financial instrument resulting from negative interest, (...)
and/or for any management costs and fees associated to such further investments, taking into account the
principle of sound financial management.”

37 Fondskonzept mit Stand vom 17.2.2021.
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4.3 KOHARENZ UND ERWARTETE NACHFRAGE

Zentrale Kriterien fur die Untersuchung des neuen Forderangebots sind die Koh&renz und der kon-
krete Bedarf (Nachfrage) des Instruments. Ordnet sich das geplante Instrument kohéarent in die For-
derpolitik des Operationellen Programms, des Landes Berlin und des Bundes ein? Und rechtfertigt
die erwartete Nachfrage nach dem Férderangebot den geplanten Mittelansatz?

4.3.1 KOHARENZ

In der Kohéarenzprifung wird untersucht, inwieweit der Finanzierungsbedarf von jungen, innovativen
Unternehmen der Kreativwirtschaft in Berlin bereits durch 6ffentliche Interventionen gedeckt wird.
Dabei werden spezifische Angebote fir die Kreativwirtschaft, insbesondere aber tibergreifende An-
gebote, die auch von Startups der Kreativwirtschaft genutzt werden kénnen, untersucht. Unterschie-
den werden dabei die koharente Einordnung innerhalb des Operationellen Programms (interne Ko-
harenz) und die Einpassung in Férderangebote des Landes und des Bundes (externe Koharenz).

Aufgrund der hohen Ahnlichkeiten der Zielgruppe und des Finanzprodukts mit dem VCT Il wird im
Wesentlichen auf die Untersuchungen zum VCT Il zurlickgegriffen. Dies insbesondere hinsichtlich
der externen Angebote, die auch von Startups der Kreativwirtschaft genutzt werden kénnen.

Interne Koharenz

Das Screening der geplanten FoérdermalRnahmen des Operationellen Programms 2021 — 2027
ergibt keine weiteren Malinahmen, die spezifische Finanzierungen fir Startups der Kreativwirtschaft
bieten. Uberschneidungen konnten sich mit breiteren Finanzierungsangeboten mit einer dhnlichen
Ausrichtung ergeben. Diese sind mit ihren zentralen Eigenschaften in der nachfolgenden Tabelle
dargestellt.
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Tabelle 11: VCK IIl - &hnliche Férderinstrumente des Operationellen Programms

VC-Fonds
Kreativwirtschaft IlI

VC-Fonds
Technologie llI

Impact VC-Fonds

Beteiligungs-Fonds-
Innovation

Zielgruppe

Finanzierungsart

Finanzierungsge-
genstand

Finanzierungsvolu-
men

Voraussetzungen

Zinskonditionen

Tilgung

Sicherheiten

Junge, innovative Unternehmen aus
der Kreativwirtschaft

Offene Beteiligungen, ggf. in Kombi-
nation mit Wandeldarlehen
Langfristige Finanzierung (Folgefi-
nanzierung)

Eigenkapital

Finanzierung des gesamten Start-
ups, gof. langfristige Finanzierung in
mehreren Runden

Bis 4 Mio. €, in Ausnahmen bis 6
Mio. €

Junge Unternehmen
Innovationsorientierung

Unternehmen der Kreativwirtschaft
(Branchenabgrenzung)

Hohe Wachstumsaussichten / Exit-
perspektive

Keine Zahlungen

Keine Tilgung

Keine Sicherheiten notwendig

Quelle: Eigene Zusammenstellung.

Junge, innovative Unternehmen mit
technologischen Alleinstellungs-
merkmalen

Offene Beteiligungen, ggf. in Kombi-
nation mit Wandeldarlehen
Langfristige Finanzierung (Folgefi-
nanzierung)

Eigenkapital

Finanzierung des gesamten Start-
ups, ggf. langfristige Finanzierung in
mehreren Runden

Bis 4 Mio. €, in Ausnahmen bis 6
Mio. €

Junge Unternehmen
Innovationsorientierung

Technologische Alleinstellungs-
merkmale

Hohe Wachstumsaussichten / Exit-
perspektive

Keine Zahlungen

Keine Tilgung

Keine Sicherheiten notwendig

Social Entrepreneurs

Junge, innovative Unternehmen mit
sozialen und 6kologischen Unter-
nehmenszweck

Offene Beteiligungen, ggf. in Kombi-
nation mit Wandeldarlehen
Langfristige Finanzierung (Folgefi-
nanzierung)

Eigenkapital

Finanzierung des gesamten Start-
ups, ggf. langfristige Finanzierung in
mehreren Runden

Bis 3 Mio. €

Junge Unternehmen
Innovationsorientierung

Okologische und / oder soziale Er-
trége als primarer Unternehmens-
zweck

Hohe Wachstumsaussichten / Exit-
perspektive

Keine Zahlungen

Keine Tilgung

Keine Sicherheiten notwendig

KMU, insbesondere kleinste Unter-
nehmen

Stille Beteiligungen, offene Beteili-
gungen

Projektfinanzierung

Vorhaben der Forschung und Ent-
wicklung; bevorzugt Realisierung
von Technologiefiihrerschaften oder
erstmalige Umsetzung technischer
Lésungen

Stille Beteiligungen bis 1,4 Mio. €
Offene Beteiligungen bis 0,4 Mio. €

Dokumentation der technischen und
marktseitigen Erfolgsaussichten des
FuE-Projekts

Gesamtfinanzierung des Vorhabens

Riickzahlung (Zins, Tilgung) bei
normalem Verlauf zu erwarten

Bonitéts- und risikoabhéangig zwi-
schen 7 % und 12 % p. a. Festent-
gelt und zwischen 1,5 % und 3 % p.
a. Gewinnbeteiligung

Tilgungsverpflichtung, endfallig oder
ab 6. Jahr

Keine Sicherheiten notwendig
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Die Abgrenzung des VCK Il zu den aufgeflihrten Instrumenten ergibt sich wie folgt:

Fur Startups, die dem Cluster ,IKT, Medien, Kreativwirtschaft“ zuzuordnen sind, stehen
neben dem Angebot des VCK Il auch Beteiligungen des VCT Il zur Verfugung. Inner-
halb dieses Clusters — und insbesondere im sehr breiten Bereich der IKT und des Seg-
ments ,Internet / Social Media / Mobile / Games* — erfolgt die Abgrenzung der Fonds
Uber die Ausrichtung der Startups: Startups mit Ausrichtung auf Unternehmen (B2B-
Modelle) werden durch den VCT Il finanziert, Startups mit Ausrichtung auf Endverbrau-
cher (B2C-Modelle) werden durch den VCK Il unterstutzt.

Der Impact VC-Fonds (Impact VC) engagiert sich ausschlieRlich bei Startups, die neben
der wirtschaftlichen Entwicklung auch messbare 6kologische oder soziale Leistungen
erbringen. Die Messung erfolgt Gber einen indikatorengestiitzten Bewertungsansatz.
Die Ziele sind festgelegt. Startups, die solche Ziele verfolgen und bei Unternehmenser-
folg messbare Leistungen erbringen, werden dem Impact VC zugeordnet und kénnen
nicht durch den VCK Ill unterstiitzt werden. Im Vorlauferfonds VCK Il konnten finf Star-
tups identifiziert werden, die im Grundsatz einem Impact-Fonds zugeordnet werden
koénnten.

Der Beteiligungs-Fonds-Innovation Berlin (BFIB) vergibt nach derzeitigem Kenntnis-
stand vor allem stille Beteiligungen, ggf. auch offene Beteiligungen.38 Diese richten sich
an bestehende innovative Unternehmen mit definierten FUuE-Projekten (Projektforde-
rung). Da hier auch junge Unternehmen und Griindungen (nach derzeitigem Kenntnis-
stand) nicht ausgeschlossen sind, ein Innovationsbeug besteht und FUE unterstiitzt
wird, besteht grundsatzlich eine gewisse Uberschneidung mit dem VCK Il1.

Die Unterschiede zwischen den beiden Angeboten liegen in der Orientierung auf Pro-
jekte (keine Finanzierung des Startups an sich), der niedrigeren Beteiligungshdhe des
BFIB (max. 1,4 Mio. Euro), der Tilgungsverpflichtung mit den Anforderungen an kurz-
bis mittelfristige Gewinne der Beteiligungsnehmer und die relativ hohen laufenden Kos-
ten der stillen Beteiligungen (je nach Bonitat / Risiko 8,5 Prozent bis 15 Prozent). Ge-
rade mit den Tilgungsanforderungen und den laufenden Kosten sind die stillen Beteili-
gungen deutlich starker auf bestehende Unternehmen mit positivem Cashflow und ent-
sprechender Kapitaldienstfahigkeit ausgerichtet. In der Praxis werden stille Beteiligun-
gen — etwa durch die Mittelstandischen Beteiligungsgesellschaften - haufig in Kombina-
tion mit einem Kredit von Geschéaftsbanken vergeben (Risikoteilung). Solche Kombina-
tionen sind fur Startups mit ihren spezifischen Finanzierungsproblemen in der Regel
nicht geeignet. Zudem passen die Projektfinanzierung und das maximale Beteiligungs-
volumen nicht zu Startups mit hohen Wachstumsplanen.

In Einzelfallen sind fiir den VCK 11l Uberschneidungen mit dem VCT Il zu erwarten, die jedoch durch
das gemeinsame Fondsmanagement geregelt werden kdnnen. Insgesamt ist die interne Koharenz
des VCT Il durch die Konzeption und einzelne MalRnahmen aber vollstandig gegeben.

Externe Koharenz

Neben den Instrumenten des Operationellen Programms bestehen weitere Forderangebote auf

Ebene des Landes und des Bundes, iber die offene Beteiligungen ausgereicht werden.* Forderin-
strumente, die explizit auf eine umfassendere Finanzierung von Unternehmen der Kreativwirtschaft
ausgerichtet sind, hat das Screening der Forderangebote nicht ergeben. Dariber hinaus existieren
zwei Forderangebote, die breiter ausgerichtet sind, und Ahnlichkeiten mit dem VCK Il aufweisen.

38 Ein kohéarentes Konzept zum geplanten Beteiligungs-Fonds-Innovation liegt derzeit (Stand 14.5.2021)

39

noch nicht vor. Die folgenden Ausfihrungen greifen auf einzelne Dokumente und &hnlich Ansétze in an-
deren Landern zurtick.

Insgesamt wurden elf Angebote auf Landes-, Bundes- und européischer Ebene identifiziert. Diese sind
teils zeitlich beschrankt (Corona-Hilfen), teils auf andere Zielgruppen (Kapitelbeteiligungsgesellschaften)
ausgerichtet. Stille Beteiligungen werden hier aufgrund ihrer Eigenschaften (Tilgungsverpflichtung, hohe
Kosten, geringe Volumen, i.d.R. Projektfinanzierung, i.d.R. Ausrichtung auf Bestandsunternehmen) nicht
berlcksichtigt.
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Tabelle 12: VCK Il - &hnliche Forderinstrumente des Bundes

Zielgruppe

Finanzierungsart

Finanzierungsge-
genstand

Finanzierungs-
volumen

Voraussetzungen

VC-Fonds

Kreativwirtschaft IlI

Junge, innovative Unternehmen
der Kreativwirtschaft

Offene Beteiligungen, ggf. in
Kombination mit Wandeldarle-
hen

Langfristige Finanzierung
(Folgefinanzierung)

Finanzierung des gesamten
Start-ups, ggf. langfristige Fi-
nanzierung in mehreren Run-
den

Bis 4 Mio. €

Junge Unternehmen
Innovationsorientierung

Hohe Wachstumsaussichten /
Exitperspektive

HTGF

High-Tech Startup nicht alter
als 3 Jahre durch andere In-
vestoren bisher nicht mehr als
500.000 Euro Eigenkapital

Offene Beteiligungen, ggf. in
Kombination mit Wandeldarle-
hen

Finanzierung des gesamten
Start-ups, ggf. langfristige Fi-
nanzierung in weiteren Finan-
zierungsrunden

Bis 1 Mio. € in der Seedrunde
(Erstrunde), max. 2 Mio. €

Unternehmen max. drei Jahre
alt

Finanzierung von jungen
Technologieunternehmen mit
angemessenem Chancen-/Ri-

coparion

Technologieunternehmen in
der Start-up- und friihen
Wachstumsphase, max. 10
Jahre alt

Offene Beteiligung

Finanzierung des gesamten
Start-ups, ggf. langfristige Fi-
nanzierung in mehreren Run-
den

Max. 10 Mio. €, Ublicherweise
0,5 Mio. € bis 3 Mio. €

Startups mit ersten Markterfol-
gen (Umsatz, Kunden) oder
nach erfolgreichen Markteintritt
(serfolgreiche Umsetzer*)

Uberdurchschnittliches Um-

sikoprofil satzwachstum zu erwarten

Quelle: Eigene Zusammenstellung.

Die Abgrenzung zu diesen Angeboten ist bereits im Rahmen der Untersuchung des VCT Il umfas-
send beschrieben worden (vgl. Kap. 3.3.1). Insgesamt sind fir den VCK IIl nur wenige Uberschnei-
dungen mit weiteren Forderinstrumenten zu konstatieren.

In erster Linie kdnnen diese sich bei technologienahen Beteiligungen mit dem HTGF ergeben. Die-
ser ist aber deutlich starker auf (industrielle) Hochtechnologie ausgerichtet; Uberschneidungen zur
Kreativwirtschaft durften relativ selten sein. Nach Einschatzung der Evaluatoren kann der HTGF das
regionale Angebot des VCK Il aber erganzen.

coparion unterscheidet sich zudem durch eine andere Zielgruppe: Wahrend der VCK Ill junge Star-
tups in der PreSeed-, Seed- und der folgenden Startup-Phase unterstiitzen will, ist coparion starker
auf spatere Phasen ausgerichtet. Zudem beteiligt sich coparion nur als Ko-Investor von privaten
Leadinvestoren.

Andere Instrumente des Bundes und der EU sind auf andere Unternehmensphasen ausgerichtet
oder adressieren private Beteiligungskapitalgeber. Dabei bleiben die Investitionsentscheidungen
weitgehend den privaten Beteiligungsgesellschaften Uberlassen. Sie unterliegen dabei den genann-
ten Marktunvollkommenheiten (relativ geringer Anteil der risikobehafteten friihen Phasen).

4.3.2 ERWARTETE NACHFRAGE

Eine zentrale Fragestellung der Ex-ante-Bewertung ist, ob die vorgeschlagene Hohe des Pro-
grammbeitrags zum Finanzinstrument angemessen ist. Um diese Frage zu beantworten, ist die zu
erwartende Nachfrage nach den Beteiligungen des VCK Il zu schétzen und zu diskutieren. Dazu
wird zunéchst die in der Vergangenheit realisierte Nachfrage ermittelt und fortgeschrieben. Zudem
werden Verédnderungen im Forderinstrument und in den Rahmenbedingungen (Beteiligungsmarkt,
gesetzliche Rahmenbedingungen) erhoben; insbesondere wird die Einfihrung des Impact VC-
Fonds berlcksichtigt. Resultierend wird die zu erwartende Nachfrage mit dem geplanten Mittelan-
satz verglichen und Reaktionsmdglichkeiten bei neuen Entwicklungen skizziert.
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4.3.2.1 Entwicklung des VCK Il

Der VCK Il als direkter Vorganger des VCK Il ist im Jahr 2015 eingerichtet worden, die ersten
Beteiligungen aus diesem Fonds sind ebenfalls im Jahr 2015 ausgereicht worden. In diesem Jahr
sind zudem noch letzte Beteiligungen aus dem VC-Fonds Kreativwirtschaft | ausgereicht worden.

Zum 31.12.2019 waren 68 Prozent der Fondsmittel in Beteiligungen investiert. Unter Berucksichti-
gung der geschatzten Verwaltungskosten bleiben fir die verbleibende Laufzeit des Fonds vom
1.1.2020 an gut 4,7 Mio. Euro fiir Beteiligungen an Startups.40

Bis zum 31.12.2019 sind insgesamt 95 Beteiligungen an 34 Startups vergeben worden. Das Ge-
samtvolumen der Beteiligungen betrug zu diesem Zeitpunkt 28,0 Mio. Euro; im Durchschnitt pro
Beteiligung etwa 294.600 Euro und je Unternehmen etwa 823.100 Euro; bei durchschnittlich 2,8
Beteiligungen je Unternehmen. Die einzelnen Beteiligungen und die Beteiligungen je Unternehmen
sind damit etwas Kleiner als beim VCT II.

Bei einer Laufzeit von 19 Quartalen sind je Quartal 6,3 Beteiligungen mit einem Gesamtvolumen
von knapp 1,9 Mio. Euro ausgereicht worden.

Abbildung 3: Entwicklung des VCK Il nach Jahren
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Quelle: Monitoring EFRE-OP 2014 - 2020, eigene Darstellung, 2015 mit drei Quartalen bericksichtigt.

In zeitlicher Betrachtung zeigt sich nach einem Riickgang in der Anfangsphase ein deutlicher An-
stieg der Vergabe von Beteiligungen. Nach Angaben des Fondsmanagements erfolgen die Investi-
tionen in Startups unter der Vorgabe, eine kontinuierliche Unterstiitzung von jungen Unternehmen
Uber die gesamte Programmlaufzeit zu ermdglichen. Das Fondsmanagement hat in den letzten Jah-
ren einen eher steigenden Bedarf an Beteiligungen aus dem VCK Il gesehen, als realisiert worden
ist. Héhere Fallzahlen seien eher durch die Kapazitatsgrenzen des Fondsmanagements als durch
die Nachfrage von Startups aus der Kreativwirtschaft begrenzt.

40  zZum 31.12.2020 wurden insgesamt 32,0 Mio. Euro in Beteiligungen investiert. EinschlieRlich der geplanten
Verwaltungskosten ist der Fonds damit ausfinanziert. Weitere Beteiligungen wurden und werden aus
Corona-Hilfsprogrammen finanziert.



39

Der Zuwachs zwischen 2015 und 2019 betrug knapp 3 Mio. Euro oder 76 Prozent. Pro Jahr wuchsen
damit die Beteiligungen aus dem VCK Il durchschnittlich um 19 Prozent; seit 2016 noch stérker. Die
Zahl der Beteiligungen hat sich bis zum Jahr 2019 (25) gegenliber 2015 (13) nahezu verdoppelt.
Dieser Zuwachs korrespondiert mit der positiven Entwicklung der Kreativwirtschaft in Deutschland
und in Berlin.

Entwicklung der Kreativwirtschaft

Im Auftrag des BMWi erfolgt ein jéahrliches Monitoring der Kultur- und Kreativwirtschaft in Deutschland. Dabei wird
eine Reihe von Kennziffern zu dem Sektor, u.a. Umsatz, Bruttowertschdpfung und Unternehmenszahlen berichtet.
Die Abgrenzung der Kultur- und Kreativwirtschaft ist nahezu deckungsgleich zur Ausrichtung des VCK Il und des
VCK 1111 Anhand der Daten kann die Entwicklung der Kreativwirtschaft in Deutschland zwischen 2009 und 2019
nachgezeichnet werden. Folgende Entwicklungen zeigen sich:

—  Die Zahl der Unternehmen der Kreativwirtschaft stieg um 8,5 Prozent von 238.500 auf 258.800 Unterneh-
men. Der Anteil der Unternehmen der Kreativwirtschaft an allen Unternehmen ist dabei gewachsen; die
Zahl der Unternehmen ist also stérker gestiegen als im gesamtwirtschaftlichen Durchschnitt.

—  Der Umsatz der Kultur- und Kreativwirtschaft stieg in Deutschland im betrachteten Zeitraum um 29,6 Pro-
zent auf 174,1 Mrd. Euro im Jahr 2019. Seit 2011 ist das Umsatzwachstum im gesamtwirtschaftlichen
Vergleich leicht Uberdurchschnittlich.

—  Die Bruttowertschépfung in der Kultur- und Kreativwirtschatft ist zwischen 2009 und 2019 in Deutschland
um 34,6 Mrd. Euro oder 48,2 Prozent deutlich und tiberdurchschnittlich gestiegen.

Auch die Beschéftigtenzahlen (Erwerbstétige und sozialversicherungspflichtige Beschéftigte) sind deutlich gewach-
sen: die jeweiligen Anteile an allen Beschéaftigten haben sich nahezu durchgéangig erhoht. Insgesamt ist die Kultur-
und Kreativwirtschaft in Deutschland im betrachteten Zeitraum erheblich gewachsen. Zwischen 2016 und 2019 ist
dabei die Zahl der Unternehmen um zwei Prozent gewachsen, Umsatze, Bruttowertschopfung und Beschéaftigung
jeweils um zehn Prozent.

Fir die Kreativwirtschaft in Berlin bzw. fur das Cluster ,IKT, Medien und Kreativwirtschaft, das durch den VCK llI
abgedeckt wird, liegen einzelne empirische Ergebnisse zur bisherigen Entwicklung vor.

— In einem Kurzbericht zur innoBB (Innovationsstrategie der Lander Berlin und Brandenburg) wird auch die
Umsatzentwicklung der Cluster zwischen 2008 und 2017 dargestellt. Die Umsatze der Unternehmen des
Clusters ,IKT, Medien und Kreativwirtschaft* sind demnach im genannten Zeitraum in Berlin um 59 Prozent
gestiegen. Dies liegt deutlich Gber den Zuwachsen in den anderen Clustern und tiber dem Wachstum der
Gesamtwirtschaft (+ 34 Prozent).

—  Auch die Beschaftigung nahm in diesem Cluster mit 76 Prozent besonders stark zu (2008 bis 2018). Be-
schéftigung wurde demnach insbesondere bei den IT-Dienstleistungen, bei Webportalen und in der Wer-
bung aufgebaut. In diesen Feldern sind auch die Umsatze besonders deutlich gestiegen.

—  Im Masterplan fiir das Cluster ,IKT, Medien und Kreativwirtschaft” sind auch Daten fir die Jahre 2014 bis
2017 aufgenommen. Demnach sind die Umsétze in dem Dreijahreszeitraum um 23 Prozent gewachsen,
die Zahl der Unternehmen nahm um 24 Prozent zu. Gerade der Anstieg der Unternehmenszahlen ist deut-
lich Gberdurchschnittlich.

Insgesamt ist zumindest fiir den Zeitraum von 2008 bis 2018, auf bundesdeutscher Ebene auch bis 2019, von einer
sehr dynamischen Entwicklung der Kreativwirtschaft (in ihren leicht unterschiedlichen Abgrenzungen) auszugehen.
Die Daten fur Berlin sind weniger vollstandig und nicht ganz vergleichbar — sie deuten aber stark daraufhin, dass sich
das Cluster, in dem der VCK Il und zukiinftig der VCK Il Angebote bereitstellen, besonders stark entwickelt hat.
Insbesondere fallt die deutliche Zunahme bei den Unternehmenszahlen auf.

Etwa die Hélfte der unterstitzten Unternehmen (16 von 34) wurden erstmals durch den VCK Il un-
terstitzt, die weiteren Unternehmen haben Folgefinanzierungen erhalten. Dabei liegt der Volumen-
anteil der Erstrundenfinanzierungen mit insgesamt 21,4 Mio. Euro bei 76 Prozent — gut drei Viertel

der Fondsmittel wurden damit fur Erstfinanzierungen von Startups eingesetzt.**

4.3.2.2 Fortschreibung

Fur die Fortschreibung der Nachfrage nach den Beteiligungen des VCK Il wird von einem Start im
Jahr 2022 ausgegangen. Das Fondskonzept sieht eine Investitionsphase von sechs bis acht Jahren

41 Dabei kénnen die Vorfinanzierungen bei den Startups, die schon eine Finanzierung erhalten haben, sehr
unterschiedliche Charakter haben (z.B. kleinere Finanzierungen durch Freunde und Familie). Mit 23 von
34 Unternehmen haben zwei Drittel der Startups ihre erste grof3ere Finanzierung aus dem VC-Fonds Kre-
ativwirtschaft erhalten.
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vor, die Laufzeit des neuen Operationellen Programms endet 2029 (n+2). Die maximale Laufzeit
des Fonds (Investitionsphase) betragt damit acht Jahre. Fur die Schatzung der erwarteten Nach-
frage wird im Folgenden von einem Investitionszeitraum von sieben Jahren (bis 2028) oder 28 Quar-
talen ausgegangen. Damit werden zum einen die Unsicherheiten zum Investitionsbeginn (Geneh-
migung EFRE-Programm, Verflgbarkeit weiterer Hilfs- und Aufbauprogramme in den néachsten Mo-
naten) und zum anderen Abrechnungs- und Priifungserfordernisse zum Ende der Férderperiode
beriicksichtigt.

Bei einer einfachen Fortschreibung der bisherigen Entwicklung fiir einen Zeitraum von 28 Quartalen
und 6,3 Beteiligungen mit einem Gesamtvolumen von 1,9 Mio. Euro pro Quartal entsteht eine er-
wartete Nachfrage im Umfang von insgesamt 45 Mio. Euro in etwa 150 Beteiligungen. Hier sind
Veranderungen im Fondskonzept und in den Rahmenbedingungen nicht beriicksichtigt.

4.3.2.3 Veranderungen der Rahmenbedingungen

Die Nachfrage nach offenen Beteiligungen aus dem VCK Il wird durch Verdnderungen in dem In-
strument selbst und durch verdnderte Rahmenbedingungen beeinflusst:

= Das Fondskonzept des VCK Il bleibt gegeniiber dem Vorgéngerfonds unveréandert; die Ver-
gleichbarkeit ist damit an dieser Stelle gegeben.

= Anderungen insbesondere hinsichtlich der erwarteten Nachfrage ergeben sich aber bei ei-
ner Einfihrung des geplanten Impact VC Fonds. Startups, die durch den Impact VC Fonds
angesprochen werden sollen, haben bisher zumindest teilweise auch durch den VC Fonds
Kreativwirtschaft Finanzierungen realisieren kdnnen. Bei Auflage des Impact VC Fonds wer-
den solche Social Entrepreneurs nicht mehr durch den VCK Il finanziert. Folgefinanzierun-
gen fUr Startups, die ihre erste Finanzierung aus dem VCK Il erhalten haben, erfolgen aber
durch den VCK lIl. Die Einschrankung der Zielgruppe und der erwarteten Nachfrage wird
im nachsten Abschnitt modelliert.

» Die Rahmenbedingungen in Berlin gelten aufgrund der hohen Ahnlichkeit sowohl fiir den
VC-Fonds Technologie Il als auch fir den VC-Fonds Kreativwirtschaft Il1.

Die Situation in Berlin zeichnet sich durch insgesamt sehr dynamische Entwicklungen aus.
Es finden sich sehr viele Startups; und es wird relativ viel privates Beteiligungskapital zur
Verfiigung gestellt. So wurden im Jahr 2020 Investitionen mit einem Gesamtvolumen von
3,1 Milliarden Euro bei Startups jeder Gré3enordnung getatigt. Dies entspricht mehr als der
Halfte der VC-Finanzierungen in Deutschland.42

Investiert wird vor allem in bestehende Start-ups mit marktreifem Angebot und ersten Um-
satzen oder in Start-ups mit starkem Umsatz- oder Nutzerwachstum. So liegt das durch-
schnittliche Finanzierungsvolumen nach Daten des Startup-Barometers bei 9,7 Mio. Euro
je Startup.43

Die Daten beziehen sich grundsatzlich auch auf das Marktsegment ,Kreativwirtschaft®, sind
aber nicht spezifisch fur dieses Segment. Die Daten zum Verlauf des VCK Il zeigen —analog
zur allgemeinen Marktentwicklung — eine deutliche Steigerung bei den Beteiligungen vom
Jahr 2017 an. Die Marktdaten beziehen sich allerdings nicht auf die spezifische Gruppe der
(sehr) jungen, innovativen Unternehmen. In den Interviews sind daher auch Angebot von
und Nachfrage nach privatem Beteiligungskapital fur junge, innovative Unternehmen im Be-
reich der Kreativwirtschaft thematisiert worden.

Von den befragten Experten wird durchgangig ein Bedarf fur ein 6ffentliches Angebot an
Beteiligungskapital gesehen und dieses explizit benannt. Gleichzeitig wird ausgefihrt, dass
auch ein umfassendes privates Angebot zur Verfigung steht. Der Bedarf fur 6ffentliche An-
gebote wird vor allem in Phasen, Segmenten und Risikobereichen gesehen, die von den

42 vgl. EY (2021): Start-up-Barometer Deutschland.
43 vgl. EY (2021): Start-up-Barometer Deutschland.
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Privaten wenig stark adressiert werden.44 Dazu gehoren sehr frilhe Phasen der Griindung
(Preseed, Seed), Startups mit hohen technologischen Unsicherheiten, Startups in Segmen-
ten, die weniger im Fokus des Marktes stehen oder Startups mit weniger hohen Wachs-
tums- und Gewinnerwartungen.

Die ,Kreativwirtschaft“ wird von einigen Experten grundsatzlich zu solchen Segmenten ge-
zahlt. Dies insbesondere aufgrund der etwas héheren Unsicherheiten und Schwierigkeiten
bei der Beurteilung der Startups sowie aufgrund der tendenziell geringeren Gewinnerwar-
tungen. Hier wird aber eher das herkémmliche Verstandnis von Kreativwirtschaft zugrunde
gelegt und eher nicht der Bereich ,Internet / Social Media / Mobile / Games®. Insgesamt ist
fur die Experten eine Einschatzung zur ,Kreativwirtschaft als eigenstéandiger Investitions-
bereich eher schwierig. Auch der VCK Il ist nicht durchgéngig explizit bekannt; das VC-
Angebot der IBB Ventures wird eher als ein homogenes Angebot wahrgenommen. Ein ex-
plizites privates Angebot nur fur die Kreativwirtschaft ist den Experten nicht bekannt; ent-
sprechende Anfragen werden Uber breit ausgerichtete Fonds abgedeckt.

= Relevante Anderungen von gesetzlichen Rahmenbedingungen sind nicht bekannt; abseh-
bare Entwicklung der Forderpolitik — insbesondere der ,Zukunftsfonds” — betreffen den VCK
Il nach derzeitigem Kenntnisstand nur sehr bedingt.

» Die Auswirkungen der Corona-Krise sind derzeit noch nicht vollstandig abzusehen.45 Der
VCK Il ist ein langfristig ausgelegtes Forderinstrument; der geplante Startzeitpunkt liegt im
Jahr 2022. Die Evaluatoren gehen davon aus, dass von diesem Zeitpunkt an eher weniger
restriktive Auswirkungen zu erwarten sind. Insgesamt zeigen erste Befragungen und Unter-
suchungen zur Wirtschafts- und Finanzkrise (2007-2009), dass junge, innovative Unterneh-
men eher weniger stark von Krisen betroffen sind bzw. von diesen profitieren kénnen. Dies
gilt im aktuellen Fall insbesondere fiir den hohen Anteil von Startups, die im Bereich Digita-
lisierung / e-Commerce oder Health aktiv sind.46

= Deutliche Verédnderungen kdnnten sich ergeben, wenn die Zielgruppe des Fonds Uber Ein-
zelfalle hinaus ausgeweitet wird. Die Investitionen in Startups erfolgen grundsatzlich unter
der Voraussetzung der Beteiligung privater Investoren. Im Zuge der Ex-ante-Bewertung
wurde die Mdéglichkeit, groRere Beteiligungen an Startups ohne die Einbindung von Privaten

auszureichen®’, zusatzlich in die Fondsstrategie aufgenommen. Diese neue Méglichkeit soll
laut Fondskonzept nur in Ausnahmeféallen genutzt werden.

Im VCK Il wurde ein solches Angebot nicht geschaffen. Dies wird mit dem vergleichsweise
breiten Angebot von privatem Wagniskapital in Berlin begriindet, dass viele Ko-Investitionen
ermdglicht. Zudem wird die explizite marktliche Ausrichtung des VCK Il als Grund genannt.

Die zuséatzliche Nachfrage, die bei einer umfassenden Forderung von Startups ohne Betei-
ligung Privater wirksam werden wirde, ist schwer abzuschéatzen. In anderen Bundesléndern
stellen diese Startups einen Grof3teil der Forderfélle und der Beteiligungen in breiten VC-
Fonds dar. Berlin zeichnet sich aber durch ein deutlich h6heres Angebot an privatem Betei-
ligungskapital aus. Damit stehen den Startups grundséatzlich auch relativ viele private Ko-

44

45

46

47

Dies wird auch als zentraler Unterschied zur Situation vor funf bis zehn Jahren gesehen. Zu friiheren Zeit-
punkten war ein breites Angebot aus 6ffentlicher Hand sehr wichtig, um die Entstehung des Marktes zu
unterstiitzen, als lokaler Finanzierungspartner zu agieren und zu einer grof3eren Breite von Startups bei-
zutragen. Die Bedeutung der bisherigen VC-Fonds wird dabei von allen Experten hervorgehoben.
Insbesondere ist die Insolvenzanmeldungspflicht weiterhin weitgehend ausgesetzt. Die Folgen auf der Un-
ternehmensseite (insbesondere Bestandsunternehmen) und die resultierende negativen Multiplikatoref-
fekte sind derzeit nicht abzuschéatzen.

So erhielten nach dem Start-up-Barometer im Jahr 2020 mehr Startups Beteiligungskapital als im Vorjahr
(Anstieg der Finanzierungen um sechs Prozent.). Dabei gab es deutlich weniger grof3e Beteiligungen, so
dass das Investitionsvolumen zurtickgegangen ist. Diese gro3eren Investitionen sind mit Blick auf den VCK
Il nicht relevant. Aus Branchensicht sind insbesondere die Bereiche Health und e-Commerce deutlich
gewachsen, Riickgange haben sich bei Mobilitéts-Startups und FinTechs ergeben. Vgl. EY (2021): Start-
up-Barometer Deutschland.

Insbesondere gemafl Art. 22 der AGVO. Vgl. Verordnung (EU) Nr. 651/2014 der Kommission vom
17.06.2014, Artikel 22
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Investoren zur Verfligung. Insgesamt ist nach Einschatzung der Evaluatoren bei einer brei-
ten Offnung des VCK Il von einer deutlich steigenden Nachfrage nach Beteiligungen aus-
zugehen. Dies auch, weil die Risikobereitschaft privater Wagniskapitalgeber im spezifi-
schen Bereich der Kreativwirtschaft eher etwas schwécher ausgepragt zu sein scheint
(s.0.).

Insgesamt wird ein deutlich gewachsenes privates Angebot an Beteiligungskapital ebenso gesehen
wie der weiter bestehende Bedarf an 6ffentlichen Angeboten. Dieser Bedarf ergibt sich eher in ein-
zelnen Marktsegmenten und insbesondere in frihen Phasen. Fir die Kreativwirtschaft erscheint ein
leicht erhéhter Bedarf zu bestehen, da die Entwicklungen in der spezifischen Branche etwas schwe-
rer abzuschétzen sind und da die Gewinnerwartungen fiir Startups in der Kreativwirtschaft tenden-
ziell etwas niedriger eingestuft werden.

Nicht vollstéandig absehbar sind die Folgen der Corona-Krise; angesichts der langfristigen Ausrich-
tung des Fonds und der eher geringeren aktuellen Betroffenheit von Startups werden diese derzeit
als eher gering eingeschéatzt. Bei einer umfassenden Nutzung der Mdglichkeiten des Art. 22 der
AGVO (Beteiligungen ohne Ko-Investoren) ist von einer deutlich héheren Nachfrage auszugehen.

4.3.2.4 Erwartete Nachfrage und Fondsvolumen

Aus dem Vorlauferfonds des geplanten Instruments sind im Zeitraum von knapp funf Jahren pro
Quartal 6,3 Beteiligungen mit einem Gesamtvolumen von knapp 1,9 Mio. Euro ausgereicht worden.
Der Fonds wird in seiner Ausrichtung unverandert fortgefuihrt. Die Nachfrage nach und das Angebot
von Beteiligungskapital wird nach Expertensicht (s.0.) in Berlin auch in Zukunft insgesamt eher
wachsen. Der VCK lll ist auf Grundlage der Expertenbefragungen als komplementares Angebot
einzuordnen, fur das insbesondere in friihen Phasen und bei unsicheren Erwartungen ein deutlicher
Bedarf besteht.

Grundsatzlich kann daher von einer sehr ahnlichen Entwicklung in den nachsten Jahren ausgegan-
gen werden. Zu berlcksichtigen ist dabei die Einrichtung des Impact-Fonds, der fir Teile der Ziel-
gruppe Finanzierungen anbieten kénnte. Zudem werden die Unsicherheiten zur Marktentwicklung
in zwei Szenarien (Mehr VC-Anbieter, Startup-Boom) bericksichtigt.

Berlicksichtigung des Impact VC-Fonds

Durch den Impact VC Fonds Berlin (VCI) sollen junge, innovative Unternehmen mit einer besonde-
ren sozialen oder 6kologischen Ausrichtung unterstiitzt werden. Solche Startups konnten in der Ver-
gangenheit schon aus denn bestehenden Fonds Beteiligungen erhalten. Funf Startups (z.B. aus
dem Bildungsbereich) der insgesamt 34 Unternehmen, die aus dem VCK Il bis zum 31.12.2019
unterstitzt wurden, kénnen grundsatzlich diesem Segment zugeordnet werden. Da &hnliche Falle
in Zukunft aus dem VCI finanziert werden sollen, ist die Schatzgrundlage fir den VCK 11l entspre-
chend zu korrigieren.

Ohne die genannten ,Impact-Falle“ wurden in den 19 Quartalen seit Beginn des VCK Il bis zum
31.12.2019 insgesamt 81 Beteiligungen fiir 29 Startups eingegangen. Dabei wurden 22,3 Mio. Euro
als Beteiligungen ausgereicht. Pro Quartal sind damit 4,3 Beteiligungen eingegangen worden und
1,2 Mio. Euro an Beteiligungskapital bewilligt worden.

Beruicksichtigung der Wachstumstendenzen in der Kreativwirtschaft

Der VCK Il ist durch einen deutlichen Zuwachs bei den jahrlichen Beteiligungen gekennzeichnet.
Das durchschnittliche Wachstum betrug bisher etwa 19 Prozent pro Jahr (s.0.). Die Wachstumsra-
ten schwankten dabei stark zwischen -15 Prozent (2015 auf 2016) und 47 Prozent (2018 auf 2019).
Die hohere Nachfrage korrespondiert dabei mit dem Wachstum der Kreativwirtschaft in Berlin ins-
gesamt. Um diese Wachstumstendenzen zu beriicksichtigten, wird fur die weitere Entwicklung des
VCK 1l ein Anstieg der Zahl der jahrlichen Beteiligungen modelliert. Als vorsichtige Schéatzung wird
ein jahrlicher Anstieg von funf Prozent bzw. von acht Prozent in zwei Szenarien angenommen. Da
ein langfristiges und durchgéngiges Wachstum des Sektors eher weniger wahrscheinlich ist, wird
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dieser Zuwachs auf die ersten drei Jahre der Fondslaufzeit begrenzt. Die erwarteten Beteiligungs-
falle und -volumen Uber die gesamte Investitionsphase sind in nachfolgender Tabelle dargestellt.

Tabelle 13: Szenarien zur Berlicksichtigung des Wachstums der Kreativwirtschaft in Berlin

Wachstum

der Beteiligungen um 5%
in den ersten drei Jahren

Wachstum
der Beteiligungen um 8%
in den ersten drei Jahren

Anzahl Beteiligungen pro Quartal*

Beteiligungssumme pro Quartal (Mio. €)

Laufzeit (Quartale)

Erwartete Nachfrage

4,5 (2022)

4,7 (2023)

4,9 (2024 bis 2028)
1,2 (2022)

1,3 (2023)

1,4 (2024 bis 2028)
28

37 Mio. €

4,6 (2022)

5,0 (2023)

5,4 (2024 bis 2028
1,3 (2022)

1,4 (2023)

1,5 (2024 bis 2028)
28

40 Mio. €

Quelle: Eigene Berechnung auf Grundlage des Monitorings des EFRE-OP 2014 - 2020, Korrektur um ,Impact-
Falle* im VCK II, rundungsbedingte Abweichungen, gerundete Werte.

Beriucksichtigung der dynamischen Entwicklungen am Beteiligungsmarkt in Berlin

Der Beteiligungskapitalmarkt in Berlin hat sich in den letzten Jahren sehr dynamisch entwickelt. Die
befragten Experten gehen auch fir die Zukunft von einer hohen Dynamik aus. Damit sind auch
stérkere Schwankungen bei Angebot von und Nachfrage nach Beteiligungskapital mdglich. Diese
konnen sich z.B. durch stérkere konjunkturelle Einbriiche oder eine deutliche Anderung der Zinspo-
litik der Notenbanken ergeben. Um die unsichere Entwicklung zu beruicksichtigen, werden zwei ein-
fache Szenarien aufgestellt:

= Eine Verstarkung der Sonderentwicklung in Berlin bei dem Kapitalangebot mit einem deut-
lichen Zuwachs an Kapitalgebern aus dem In- und Ausland bei einem Rickgang der Grin-
dungstatigkeit etwa in Folge einer verhaltenen konjunkturellen Entwicklung. In diesem Fall
konnten sich die Investitionsmdéglichkeiten von VC-Fonds verschlechtern. Dieses Szenario
wird mit einem Abschlag von zehn Prozent pro Quartal auf die Beteiligungen des VCK llI
operationalisiert.

» Eine verhaltene Entwicklung des Kapitalangebots etwa aufgrund gesetzlicher Regelungen
oder einer hoheren Risikoaversitét bei privaten Kapitalanbietern bei gleichbleibenden oder
steigenden Griindungsaktivitaten in Berlin etwa durch einen Attraktivitatsverlust anderer eu-
ropdischer Startup-Zentren (Insbesondere London). Dieses Szenario wird mit einem Auf-
schlag von funf Prozent auf die Beteiligungszahlen und -summen pro Quartal operationali-
siert.48

Die Ergebnisse der beiden Szenarien flieRen in die Darstellung der erwarteten Nachfrage ein.

Erwartete Nachfrage nach den Beteiligungen des VCK llI

In der folgenden Tabelle ist die zu erwartende Nachfrage nach Beteiligungen aus dem VCK Il dar-
gestellt. Dabei werden die zusatzlichen Mdglichkeiten des Impact-Fonds, das Wachstum der Krea-
tivwirtschaft sowie die dynamische Entwicklung des Beteiligungsmarkts in Berlin bertcksichtigt.
Dazu werden vier Szenarien unterschieden, die sich aus den oben ausgefiihrten Anpassungen er-
geben:

= Szenario 1: Ein weiterhin deutliches Wachstum der Kreativwirtschaft in Berlin, dass sich in
einem Zuwachs von Beteiligungen in Hohe von acht Prozent in den ersten drei Jahren der

48 Der Aufschlag wird aus Griinden gutachterlicher Vorsicht etwas niedriger als der Abschlag modelliert.
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Laufzeit auswirkt sowie eine weiterhin hohe Anzahl von Startups bei weniger stark wach-
sendem Beteiligungskapital im Segment ,Kreativwirtschaft‘ (Uberschussnachfrage am Ka-
pitalmarkt in Berlin)

= Szenario 2: Wachstum der Kreativwirtschaft mit verhaltenem Zuwachs der Beteiligungen
(finf Prozent) bei weiter bestehender Uberschussnachfrage am Beteiligungskapitalmarkt in
Berlin.

= Szenario 3: Deutliches Wachstum der Kreativwirtschaft (acht Prozent) bei ricklaufiger
Nachfrage von Startups in Berlin und / oder hohen zusétzlichen Angeboten durch private
Beteiligungsgesellschaften in Berlin (Uberschussangebot)

= Szenario 4: Verhaltenes Wachstum der Kreativwirtschaft (fiinf Prozent) bei Wandel des Ka-
pitalmarkts in Berlin zu einem Uberschussangebot

Tabelle 14: Szenarien zur Berlicksichtigung des Wachstums der Kreativwirtschaft in Berlin

_ Szenario 1 Szenario 2 Szenario 3 Szenario 4

Anzahl Beteiligungen pro Quar-

tal* 4,8 bis 5,6 4,7 bis 5,2 4,1 bis 4,8 4,0 bis 4,4
Beteiligungssumme pro Quartal* . . . .

) 1,3 bis 1,6 1,3bis1,4 1,1 bis 1,3 1,1 bis 1,2
(Mio. €)
Laufzeit (Quartale) 28 28 28 28
Erwartete Nachfrage insgesamt 42 Mio. € 39 Mio. € 36 Mio. € 34 Mio. €
Verwaltungskosten 6,3 Mio. € 5,9 Mio. € 5,4 Mio. € 5,0 Mio. €
Gesamtvolumen VCK 1lI 51 Mio. € 45 Mio. € 44 Mio. € 39 Mio. €

* Werte differenziert nach jahrlichem Wachstum

Quelle: Eigene Berechnung auf Grundlage des Monitorings des OP, rundungsbedingte Abweichungen, gerun-
dete Werte.

Bei einer verhaltenen Entwicklung ist bei einer Laufzeit von sieben Jahren eine Gesamtnachfrage
in Hohe von etwa 34 Mio. Euro nach Beteiligungen aus dem VCK Il zu erwarten. Zentrale Annahme
ist hier, dass die Zahl der Startups sich weniger dynamisch entwickelt als in der Vergangenheit und
gleichzeitig zusatzliches Beteiligungskapital in Berlin angeboten wird. Bei einem hohen Bedarf und
einer weiterhin sehr dynamischen Entwicklung der Grindungsaktivitaten in Berlin ist mit einer Ge-
samtnachfrage in Héhe von 42 Mio. Euro zu rechnen. Hier wird insbesondere ein deutliches Wachs-
tum der Kreativwirtschaft in den néchsten drei Jahren angenommen.

Fur einen Vergleich mit dem Mittelansatz sind die Verwaltungskosten zu bericksichtigen. Nach ak-
tuellem Stand kdnnen maximal 15 Prozent der ausgezahlten Beteiligungen als Verwaltungskosten
geltend gemacht werden. Dies entspricht je nach Szenario zwischen 5,0 Mio. Euro und 6,3 Mio.
Euro. Das Gesamtvolumen des VCT Il wird dann zwischen 39 Mio. Euro und 51 Mio. Euro liegen.
Das geplante Fondsvolumen in H6he von 40 Mio. Euro wird damit nach Einschatzung der Evalua-
toren vollstandig bendotigt.

In beiden Szenarien bestehen Mdéglichkeiten, die Investitionsstrategie anzupassen:

= Wenn die Nachfrage geringer als vermutet ist, besteht zum einen die Moéglichkeit, vermehrt
sehr junge Startups mit h6heren Unsicherheiten auch ohne Beteiligung eines privaten Koin-
vestors zu unterstitzen. Damit werden die Investitionsmdglichkeiten des Fonds ausgewei-
tet. Zudem konnte eine umfassendere Unterstiitzung von Startups in der spéaten Startup-
Phase erfolgen.
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Wenn die Nachfrage den Mittelansatz deutlich Gberschreitet, kann der Anteil von Erstrun-
denfinanzierungen mit kleineren Volumen im Vergleich zu Folgefinanzierungen erhoht wer-
den. Zudem kann die Auswahl von Beteiligungsnehmern verstarkt an innovations- und
strukturpolitische Kriterien gebunden werden.

4.4 GESCHATZTE HEBELWIRKUNG

Die Hebelwirkung des VCK Il beschreibt grundsatzlich das Verhaltnis der eingesetzten 6ffentlichen
Mittel / Fondsmittel zu den Finanzmitteln, die im Rahmen des Startups zusétzlich eingesetzt werden.
Dabei bestehen unterschiedliche Abgrenzungen und Definitionen sowohl der eingesetzten Forder-
mittel (6ffentliche Mittel / EFRE-Mittel) als auch der zusatzlichen initiierten Mittel. Eine Definition, die
in der kommenden Férderperiode Anwendung finden soll, liegt nicht vor. Vorlaufig wird daher auf
die Definition des Hebeleffekts in der aktuellen Berichterstattung zu den Finanzinstrumenten im
Rahmen der jahrlichen Durchfihrungsberichte zuriickgegriffen.49

Diese Berechnung basiert auf folgenden Komponentens0:

Programmbeitrag, der fir das Finanzinstrument bewilligt wird (Ziffer 14)

EFRE-Anteil der Programmbeitréage, die fur das Finanzinstrument bewilligt werden (Ziffer
14.1)

Programmbeitrag, der an das Finanzinstrument gezahlt wird (Ziffer 15)

Programmbeitrage, die an Endbegiinstigte gezahlt werden. Diese entsprechen den ausge-
zahlten Beteiligungen (Ziffer 25)

EFRE-Anteil an den ausgezahlten Beitragen. Der EFRE-Anteil betragt 40 Prozent der aus-
gezahlten Beteiligungen (Ziffer 25.1)

Weitere Beitrage, die zu der Finanzierung beitragen. Hier werden private und offentliche
Beteiligungen / Koinvestitionen subsummiert, die an das Startup flieRen. Eigenmittel des
Startups werden hier nicht beriicksichtigt. (Ziffer 38.3)

Betrag der Verwaltungskosten, die aus Mittelansatz der Finanzinstruments getragen wer-
den (Ziffer 17)

In der folgenden Tabelle sind diese Komponenten bei einem Gesamtansatz von 40 Mio. Euro flr
den VCK Il dargestellt.

49 GemaR Art. 46 der VO 1303/13 in Form eines speziellen Berichts als Anhang zum jéhrlichen Durchfiih-
rungsbericht i.S.d. Art. 50 der VO 1303/13

50 Die ziffern in Klammern entsprechen den Ziffern im genannten Bericht und den Ziffern in der unten aufge-
fuhrten Formel zur Berechnung des Hebels.
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Tabelle 15: VCK Ill = Komponenten der Hebelberechnung

Erwartete Werte fiir den

VC-Fonds Kreativwirtschaft Il

Programmbeitrage bewilligt 40 Mio. €
EFRE-Mittel bewilligt 16 Mio. €
Programmbeitrage ausgezahlt 40 Mio. €
Ausgezabhlte Beteiligungen 35 Mio. €
EFRE-Anteil an den Beteiligungen 14 Mio. €
Weitere Beitrage zu der Finanzierung * 137 Mio. €
Verwaltungskosten 5 Mio. €
Hebel 9,6

* Ohne Verwaltungskosten
** Schatzung auf Grundlage der Umsetzung des VCK |l

Quelle: Konzeption VCK Il (17.2.2021), Monitoring EFRE-OP 2014 - 2020, eigene Berechnungen.

Folgenden Annahmen werden fiir die Berechnung des Hebels getroffen:

= Die Fondsmittel werden vollstdndig umgesetzt; alle vorgesehenen Mittel werden in den VCK
Il eingezahlt und als Beteiligungen an Startups vergeben oder fir die Verwaltung des Fonds
verwendet.

= Die zu Lasten der Fondsmittel abgerechneten Verwaltungskosten betragen 5 Mio. Euro.
Dies entspricht 14,3 Prozent der ausgezahlten Beteiligungen.

= Die Beteiligung weiterer privater und offentlicher Investoren erfolgt etwa in dem Umfang wie
in der Vergangenheit. Diese weiteren Beteiligungen bilden die wesentliche Einflussgrofle
auf den Hebel.

Die weiteren Beitrage zu den Finanzierungen (Koinvestitionen) werden auf Grundlage der bisheri-
gen Umsetzung des VCK Il geschatzt. Dabei werden die Veranderungen im Fondskonzept (Finan-
zierungen auch nach Art. 22 AGVO) und Unsicherheiten bei der zuklnftigen Entwicklung bertck-
sichtigt. Insgesamt werden im Zuge der Beteiligungen durch den VCK Il etwa 137 Mio. Euro von
weiteren offentlichen und privaten Mittelgebern in die Startups investiert.

Die Formel zur Berechnung des Hebels ist durch die Berichterstattung der Mitgliedstaaten an die
Kommission definiert:**

(25.1; +38.3;)

Achieved leverage
(25.1¢ + ((25¢/15¢) *175¢ *(14.15¢/14¢)))

equity

Unter den oben genannten Annahmen ergibt sich daraus ein Hebel von 9,6. Der Wert des Hebels
ist stark von der Schatzung der weiteren Koinvestitionen abhéangig. Sinken diese z.B. um 20 Pro-
zent, so reduziert sich der Hebel auf 7,8. Aul3erdem ist bei der Interpretation zu beriicksichtigen,
dass die Berechnung der Kommission nur die EFRE-Mittel als Impuls (oder Hebel) berlcksichtigt.

51 Die Definition der einzelnen Terme findet sich in der Auflistung der Komponenten des Hebels zu Beginn
des Kapitels.
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Die weiteren 6ffentlichen Mittel des Fonds gehen nicht in die Berechnung ein. Werden die gesamten
offentlichen Mittel berlicksichtigt, so ergibt sich ein Hebel von 4,4.

4.5 BEITRAG ZU DEN ZIELEN DES EFRE-PROGRAMMS 2021-2027

Der VC Fonds Kreativwirtschaft Il ist dem Politischen Ziel 1 und dabei dem Spezifische Ziel 1.3
zugeordnet. Er soll damit die ,Steigerung des nachhaltigen Wachstums und der Wettbewerbsfahig-
keit von KMU sowie die Schaffung von Arbeitsplatzen in KMU, unter anderem durch produktive
Investitionen® unterstiitzen.

Zielgruppe des VCK Il sind junge, innovative und wachstumsstarke Unternehmen der Kreativwirt-
schaft. Das starke Wachstum soll durch Innovationen entstehen. Der Innovationsgehalt von VC-
fahigen Geschaftsmodellen wird durch die Literatur und durch die befragten Experten durchgangig
unterstitzt: Starkes Wachstum ist dabei nur fundiert zu erwarten, wenn die Startups umfassende,
grundsatzliche Marktneuheiten mit hohem Umsatzpotenzial ausreichend schnell entwickeln. Der
Beitrag zum Spezifischen Ziel erfolgt damit mittels der Unterstiitzung von Innovationen. Damit wird
auch das Politische Ziel direkt adressiert.

Die Zielgruppe des VCK Il entspricht der Zielgruppe des VCT llI; eine Unterscheidung ergibt sich
nur durch die Zuordnung zum Wirtschafts- und Technologiebereich ,Kreativwirtschaft‘. Die Startups
zeichnen sich daher durch die gleichen Merkmale aus, wie die Zielgruppe des VCT lll. Insbesondere
ist zu erwarten, dass Startups héaufiger Marktneuheiten als etablierte Unternehmen entwickeln,
schneller als bestehende Unternehmen wachsen und ,digitaler” sind als andere Griindungen (vgl.
Kap. 3.2).

Die Zielgruppe tragt damit — ex-ante — zum technologischen Fortschritt und zur Starkung der Inno-
vationsfahigkeit in Berlin bei. Die Forderung ist zudem auf die Kreativwirtschaft ausgerichtet, die als
komparative Starke des Landes einzuordnen ist. Damit tragt sie auch zur Entwicklung des Clusters
und damit zur Innovationsstrategie innoBB bei.

Die laufende Evaluierung der Prioritdtsachse 1 des Operationellen Programms 2014-2020 fasst im
Zwischenbericht52 auch erste Erfahrungen mit den beiden VC-Fonds (VCT Il und VCK Il) zusam-
men. Fur den VCK Il werden dabei keine gesonderte Wirkungszusammenhéange oder Effekte ge-
nannt, die Untersuchungsergebnisse beziehen sich durchgéngig auf beide Fonds. Neben dem Fi-
nanzierungseffekt (Bereitstellung von Risikokapital) werden die Unterstitzung bei der Suche nach
Kapitalgebern, bei rechtlichen Fragen oder bei der Entwicklung der internen Unternehmensstruktur
und der Personalgewinnung als Effekte genannt. Nach Aussage der interviewten Startups sind die
Beteiligungen passgenau, weil das Fondsmanagement einen regionalen Fokus hat und Uber ein
breites Portfolio verfugt.

In der folgenden Tabelle sind einzelne Outputs im Hinblick auf das Spezifische Ziel dargestellt. Vo-
raussetzung fir diese Werte ist die vollstandige Umsetzung des VCK Il bei @hnlichen Strukturen
und Rahmenbedingungen wie in der jingeren Vergangenheit. Es ist dann zu erwarten, dass durch
den VCK lll insgesamt 39 Startups unterstitzt werden. ,Innovationen® sind Voraussetzung fir die
hohen Wachstumserwartungen und damit ein Auswahlkriterium des Fonds. Es ist daher davon aus-
zugehen, dass 39 innovierende KMU durch den Fonds unterstiitzt werden.

Zum Zeitpunkt der ersten Beteiligung werden voraussichtlich 31 dieser Unternehmen (80 Prozent)
maximal drei Jahr alt. Ein Teil der Unternehmen werden bereits durch den VCK Il ihre erste Beteili-
gung erhalten haben; die Férderung dieser Startups wird durch den VCK Il fortgefiihrt werden.

52 vgl. Toepel / Kroeger (2018): EFRE-Férderung im Land Berlin 2014 bis 2020, Evaluierung der Prioritéts-
achse 1 ,Innovation®, Zwischenbericht — Entwurf. S. 32f.
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Tabelle 16: Erwartete Outputs des VCK I

Indikatoren Zielwerte

Unterstitzte Unternehmen 39
Durch Finanzinstrumente unterstiitzte Unternehmen 39
Unterstiitzte junge Unternehmen 31
Geschaffene Arbeitsplatze 545
Weitere private Investitionen 125 Mio. €
]Hrr]]ternehmen, die Produkt- oder Prozessinnovationen ein- 39
thren

Quelle: Eigene Berechnung auf Grundlage des Monitorings des EFRE-OP 2014 - 2020.

Die Beteiligungen des VCK lll sind so ausgelegt, dass sie in aller Regel pari passu mit weiteren
Investoren erfolgen. Bei ahnlichen Strukturen der Ko-Investitionen wie in der jingsten Vergangen-
heit sind ergénzend zu den Finanzierungen des Fonds (40 Mio. Euro) weitere 125 Mio. Euro an
Finanzmitteln von privater Seite zu erwarten. Weitere Ko-Investitionen erfolgen in geringerem Aus-
malfd durch weitere offentlich Mittel, insbesondere aus dem HTGF. Es ist weiter zu erwarten, dass
in den Unternehmen in den ersten Jahren knapp 550 Arbeitsplatze geschaffen werden.

Bei erfolgreicher Umsetzung von Innovationen ist bei den unterstitzten Startups ein erhebliches
betriebliches Wachstum zu erwarten. Die Monitoringdaten zu den Umsatzzahlen der Startups, die
Beteiligungen aus dem VCK Il erhalten haben, zeigen eine erhebliche Dynamik. Im Durchschnitt
Uber alle Falle und korrigiert um besonders hohe Wachstumsraten im ersten Jahr ergibt sich ein
jahrliches Umsatzwachstum von 118 Prozent (Median Uber alle Daten: 153 Prozent).

Bei der Interpretation der erwarteten Outputs und Wirkungen ist der revolvierende Charakter des
VCK Il zu bertcksichtigen. Falls die Auswahl der Startups so erfolgt, dass sich eine Reihe von
Ihnen erfolgreich entwickelt, entstehen langfristig Ruckflisse in den Fonds. Auch unter Beriicksich-
tigung der Opportunitatskosten (nicht realisierte Effekte alternativer Férderansétze) ist die Zielerrei-
chung als sehr effizient einzuschéatzen.

4.6 ANPASSUNGEN DES FONDSKONZEPTS

Als Grundlage fur die Bewertung diente zunachst die urspringliche Fondskonzeption vom 10. Juli
2020. Diese wurde wahrend der Laufzeit des Auftrages an einigen Stellen modifiziert — zuletzt mit
Stand vom 17. Februar 2021. Die insoweit wesentlichen Anderungen betreffen die folgenden As-
pekte:

= Verschiebung des Fondstarts in das Jahr 2022 (urspriinglich sollte die operative Tatigkeit
des Fonds bereits im Jahr 2021 beginnen);

= Berlicksichtigung der neuen Obergrenze fir die Abrechnung der Verwaltungskosten i.H.v.
15 Prozent des Gesamtbetrags der an die Endbeglinstigten in Form von Beteiligungen aus-
gezahlten Programmbeitrage;

= Nutzung der in Art. 22 der Allgemeinen Gruppenfreistellungsverordnung (AGVO) normier-
ten Mdglichkeit fur die Gewéahrung von Beihilfen fir Unternehmensneugriindungen in den-
jenigen Féllen, in denen weder eine beihilfefreie pari-passu Beteiligung noch eine De-mini-
mis-Foérderung maoglich ist;

= Bericksichtigung einer differenzierten Behandlung von Investoren.

Die finale Erstellung dieses Berichts erfolgt auf der Basis der Uberarbeiteten Fondskonzeption.
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4.7 FAZIT

Die Kreativwirtschaft ist in Berlin besonders stark ausgepragt; sie ist zudem im vergangenen Jahr-
zehnt Uberdurchschnittlich stark gewachsen. Sie ist ein Teil des Clusters ,IKT, Medien, Kreativwirt-
schaft” und damit einer der Schwerpunkte der Innovationsstrategie des Landes.

Der VC-Fonds Kreativwirtschaft 11l (VCK IllI) soll junge, innovative und wachstumsstarke Unterneh-
men aus diesem Cluster unterstiitzen. Der Fonds gleicht dabei in Konzeption, Ausrichtung und In-
vestitionsstrategie dem VC-Fonds-Technologie, der breit auf Startups ausgerichtet ist — mit dem
Unterschied, dass der VCK Il ausschlieZlich im genannten Cluster aktiv ist. Damit gilt eine Reihe
der Ergebnisse des VCT lIl auch auf das geplante Angebot fiir die Kreativwirtschaft.

In der empirischen Literatur und unter den befragten Experten besteht breite Ubereinstimmung,
dass fur junge, innovative Unternehmen deutliche Restriktionen beim Zugang zu Finanzierungen
existieren. Die Ursachen liegen in dem marktlichen Risiko der Innovationen, den fehlenden Sicher-
heiten von Grindungen und in den groRen Finanzbedarfen bei wachstumsstarken Startups. In der
Folge sind die Innovationsaktivitaten weniger ausgepréagt als volkswirtschaftlich erwiinscht. Fir die
Teilgruppe der Startups in der Kreativwirtschaft liegen keine gesonderten empirischen Erhebungen
zu Finanzierungsproblemen vor; einzelne Studien befassen sich in Ansatzen mit ihnen. Demnach
werden Kapitalbedarf sowie Finanzierungsprobleme bei Unternehmen der Kreativwirtschaft gese-
hen. Auch in den Experteninterviews werden eher etwas grol3ere Finanzierungsprobleme fur Star-
tups der Kreativwirtschaft gesehen. Allerdings ist dieses Teilsegment eher klein und schwer einzu-
schatzen.

Der VCK 11l schafft ein explizites und besonders sichtbares Angebot fir Startups aus der Kreativ-
wirtschaft und passt sich weitgehend koharent in die Unterstitzungslandschaft ein. In Einzelféllen
sind Uberschneidungen mit dem VCT Ill zu erwarten, die durch das gemeinsame Fondsmanage-
ment geregelt werden kénnen. Mit Angeboten auf nationaler und internationaler Ebene gibt es nur
nur wenige Uberschneidungen. In erster Linie kénnen diese sich mit dem HTGF bei besonders
technologieorientierten Beteiligungen ergeben. Der HTGF ist aber starker auf industrielle Hochtech-
nologie ausgerichtet; Uberschneidungen zur Kreativwirtschaft diirften relativ selten sein. Andere In-
strumente des Bundes und der EU sind auf anderen Unternehmensphasen ausgerichtet oder ad-
ressieren private Beteiligungskapitalgeber.

Die zentrale Fragestellung der Ex-ante-Bewertung ist, ob die vorgeschlagene Hohe des Programm-
beitrags zum Finanzinstrument angemessen ist. Hierzu wurde die zu erwartende Nachfrage nach
den Beteiligungen des VCK Il hergeleitet. Dies erfolgte auf Grundlage der Entwicklung beim VCK
II. Dabei wurde die aktuellen Tendenzen in der Kreativwirtschaft in Berlin sowie mdgliche Entwick-
lungen im Beteiligungskapitalmarkt in Berlin Uber verschiedene Szenarien berticksichtigt. Die Nach-
frage nach Beteiligungen aus dem VCK Il hat sich ebenso wie die Kreativwirtschaft in Berlin bis zum
aktuellen Datenrand (31.1.2019) sehr positiv entwickelt. Fur die Nachfrage nach Beteiligungen aus
dem VCK Il wurden daher fiir die ersten drei Jahre niedrige bzw. mittlere Zuwachse simuliert. Zu-
dem sind fir den Risikokapitalmarkt zwei Szenarien aufgenommen, die eine leichte Zunahme bzw.
einen etwas starkeren Rickgang der Nachfrage unterstellen.

Auf Grundlage dieser Annahmen und Szenarien liegt die zu erwartende Nachfrage nach Beteiligun-
gen aus dem VCK Il nach unserer Einschatzung zwischen 34 Mio. Euro und 42 Mio. Euro. Die
Evaluatoren sehen dabei die héchste Plausibilitat bei den Annahmen, die dem zweiten Szenario
zugrunde liegen (39 Mio. Euro). Unter Berilicksichtigung der Verwaltungskosten ergibt sich ein
Fondsvolumen, das je nach Entwicklung der Kreativwirtschaft und des Beteiligungsmarktes in Berlin
zwischen 39 Mio. Euro und 51 Mio. Euro liegen sollte. Das geplante Fondsvolumen in H6he von 40
Mio. Euro ist damit nach Einschatzung der Evaluatoren plausibel. Es werden zudem Ansétze zur
Steuerung des Fonds aufgezeigt.

Die Erweiterung des Forderspektrums des VCK Il auch fiir Startups, fur die sich keine private Ko-
Investoren finden, wird von den Evaluatoren grundsétzlich positiv eingeschatzt. Damit kénnen Infor-
mationsdefizite und Vorbehalte, die bei privaten Kapitalgebern gegeniber der Kreativwirtschaft als
VC-Segment bestehen, ausgeglichen werden. Grundsétzlich erscheint das Fondsvolumen ausrei-
chend, um zumindest einige solcher Falle abzudecken.
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Die Erfahrungen mit dem aktuellen VCK Il und ahnlichen Instrumenten in anderen Landern bzw. auf
Bundesebene zeigen u.a. eine hohe Innovationsintensitat und ein starkes Wachstum der Unterneh-
men. Die Zielgruppe tragt damit — ex-ante — zur Starkung der Innovationsféhigkeit in Berlin bei und
lasst einen deutlichen Beitrag zum Spezifischen Ziel und zum Politischen Ziel des Operationellen
Programms erwarten.
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EX-ANTE-BEWERTUNG IMPACT VC-FONDS

5.1 EINLEITUNG

Einer internationalen Umfrage zufolge ist Berlin ,the world's top hotspot for social entrepreneur”.53
Unabhéngig von der Belastbarkeit dieser Aussage zeigen unterschiedliche Erhebungens4 und die
Expertenaussagen ein deutliches Wachstum beim ,Social Entrepreneurship“ und dem ,Impact In-
vesting“ in Deutschland und in Berlin. Beide Ansatze umfassen im Kern die Verbindung von profit-
orientierten Geschaftsmodellen und wirkungsorientierter Geschaftstatigkeit — letztere definiert als
soziale oder 6kologische Wirkungen. Dahinter steht auch die Idee, das wirtschaftliche Interesse fir
eine hohe Dynamik auch bei den gesellschaftlichen Effekten zu nutzen. Aus regionaler Perspektive
werden wirtschaftliche Effekte (Innovationen, Unternehmenswachstum in der Region) und 6kologi-
sche oder soziale Effekte (Beitrag zu Nachhaltigkeitszielen) angestrebt.

Das Land Berlin und die IBB Beteiligungsgesellschaft mbH wollen den Ansatz des Impact Investing
aufgreifen und die aktuellen Entwicklungen insbesondere in Berlin unterstiitzen und verstarken.
Dazu ist die Auflage eines Impact VC-Fonds fur Social Entrepreneurs (VCI) geplant. Dies auch vor
dem Hintergrund, dass in der Vergangenheit bereits mehrere Beteiligungen aus den bestehenden
EFRE-Fonds fur Startups ausgereicht worden, die im Grundsatz auch den Definitionen des Impact
Investing entsprechen. Mit einem gesonderten Fonds soll auf die besonderen Finanzierungsprob-
leme der Zielgruppe und die besonderen Anforderungen an die Beteiligungen (Wirkungsmessung)
reagiert werden. Zudem soll die Zielgruppe explizit angesprochen werden. Darlber hinaus soll das
Marktsegment in Berlin weiterentwickelt werden — etwa durch die Mdglichkeiten fur private Ko-In-
vestoren, die Prasenz der IBB Beteiligungsgesellschaft vor Ort oder die Weiterentwicklung von Stan-
dards zur Wirkungsmessung.

Unter ,Impact Investing“ oder ,wirkungsorientiertes Investieren® wird eine Investitionsstrategie ver-
standen, die Uber eine blof3e Orientierung an den Wachstumschancen (und dem Risiko) hinausgeht.
Wachstumsaussichten, Skalierung und Renditeorientierung bleiben ein Maf3stab, intendierte und
nachweisbare positive soziale oder 6kologische Wirkungen sollen als weiteres Kriterium hinzukom-
men: ,Impact investing is any profit-seeking investment activity that intentionally generates mea-
surable benefits for society.“55 Die Investitionsstrategie des VCI konkretisiert diesen Ansatz tber
folgende Auswahlkriterien:56

— Gewinnerzielungsabsicht — die gesellschaftliche Wirkung soll tGber einen unternehmeri-
schen Ansatz mit Gewinnerzielungsabsicht erreicht werden

— Kaorrelation von Impact und wirtschaftlichem Erfolg — die Skalierung des Geschéaftsmodells
fuhrt sowohl zu héheren wirtschaftlichen Ertragen und gleichzeitig zu hdheren gesellschaft-
lichen Ertragen / Impacts (kein trade-off)

— Intendierter Impact — der Impact muss beabsichtigt sein und nicht ,zufallig“ entstehen. Das
unternehmerische Handeln folgt einer Strategie zur Verwirklichung der Impacts

53 Thomson Reuters Foundation (2019): Thomson Reuters Foundation Poll. The best countries to be a social
entrepreneur 2019. Germany; http://poll2019.trust.org/country/?id=germany. Befragt wurden tber 900 Ex-
pertinnen und Experten aus den 43 grof3ten Wirtschaftsnationen. Deutschland insgesamt wird auf Rank
21 unter den 43 Landern gefihrt.

54 7.B. die verschiedenen Jahrgange des ,Deutschen Social Entrepreneurship Monitor* oder des Start-Up
Monitors

55 Grabenwarter / Lichtenstein (2011): In search of gamma: an unconventional perspective on Impact Invest-
ing, S. 10.

56 Vgl. IBB Ventures (2021): Konzept Impact VC Fonds Berlin fiir Social Entrepreneurs, S. 5.
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— Impact muss messbar sein — die gesellschaftliche Verbesserung im Verhaltnis zum Res-
sourceneinsatz ist ein Beurteilungskriterium

— Positive Gesamtwirkung des Impact Investments — ganzheitliche Betrachtung der Wirkun-
gen erforderlich, welche auch Nebenwirkungen bertcksichtigt.

Die Auswahl der Startups erfolgt beim VCI damit grundsatzlich nach den gleichen Kriterien wie bei
den anderen geplanten VC-Fonds (Wachstumschancen, Skalierbarkeit, Exitperspektive, Innovati-
onsgehalt). Zusatzlich missen positive soziale oder kologische Wirkungen intendiert, messbar und
skalierbar zu erwarten sein. Die Wirkungsmessung sowohl bei der Auswahl der Startups als auch
bei lhrer Begleitung (impact assessment, impact management) stellt dabei eine zusatzliche Anfor-
derung dar: Zum einen sind entsprechende Methoden noch in der Erarbeitung oder Einfihrung, zum
anderen entstehen zusatzliche Aufwande.

Durch den VCI werden offene Beteiligungen und stille Beteiligungen vergeben. Die Beteiligungen
kénnen eine Hohe von max. 3 Mio. Euro erreichen; eine MindestgréRRe ist nicht vorgesehen. In Ab-
grenzung zu den anderen geplanten Fonds ist beim VCI explizit auch die Vergabe von stillen Betei-
ligungen vorgesehen. Damit kdnnen Finanzierungsrestriktionen von Gesellschaftsformen (gGmbH),
die bei Impact-Startups eine relativ hohe Verbreitung haben, gemildert werden. Offene Beteiligun-
gen kdnnen durch Gesellschafterdarlehen oder Wandeldarlehen erganzt werden.
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Tabelle 17: Ausgestaltung des Impact VC Fonds

Impact VC-Fonds Social Entrepreneurs

Umfassende Unterstiitzung von jungen, innovativen Unternehmen, mit Gewinner-

zielungsabsicht und der Zielsetzung gesellschaftlicher (sozialer und 6kologischer)

Wirkungen. Unterstitzung durch Risikokapital in frihen Unternehmensphasen so-
Zie|setzungen wie Beratung und Begleitung

Entwicklung des Beteiligungskapital-Standorts Berlin insbesondere fir das Impact
Investing

Etablierung von Standards zur Wirkungsmessung im Impact Investing

Social Entrepreneurs - junge, innovative Unternehmen mit sozialem oder 6kologi-
Zielgruppe schem Unternehmenszweck / messbaren Beitrag zu Nachhaltigkeitszielen
Bei Folgefinanzierungen auch Social Entrepreneurs in der Wachstumsphase
Alleinstellungsmerkmal hinsichtlich der eingesetzten Technologien und / oder Ge-
schéaftsmodellen
Wirtschatftlich tragfahiges Geschaftsmodell
Hohe Wachstumsaussichten / Exitperspektive
Gesellschaftlicher (sozial, 6kologischer) Unternehmenszweck
Intendierte und nachweisbare soziale oder 6kologische Wirkungen

Fordervoraussetzungen

Offene Beteiligungen

Stille Beteiligungen

Offene Beteiligungen ggf. in Kombination mit Wandeldarlehen
Ausschlielich Minderheitsbeteiligungen

Finanzierungsart Beteiligung im Regelfall mit privaten und 6ffentlich Ko-Investoren zu gleichen Kon-
ditionen (pari passu); Anteil weiterer Investoren mind. 30 %, angestrebt werden
mind. 50 %.

In Ausnahmeféllen Beteiligung von max. 200.000 Euro ohne Beteiligung Dritter.
Beteiligungen nach Art. 22 der AGVO (max. 800.000 € an kleine, junge, innovative
Unternehmen) *

Bis zu 3 Mio. Euro, ohne Mindesthdhe

Finanzierungsvolumen . .
9 Ohne Beteiligung Dritter max. 200.000 Euro

Mittelvolumen 30,0 Mio. € (40% EFRE + 60% nationale Kofinanzierung durch die IBB)

Grundsatzlich Pari-Passu-Modell: beihilfefreie Investitionen gemeinsam mit priva-
ten Investoren und zu gleichen Bedingungen

De-minimis-Verordnung: Beteiligung ohne Dritte bis 200.000 Euro
Art. 22 AGVO

Beihilferechtliche Grundlage

Sechs bis acht Jahre bei geplantem Start Anfang 2022, bis max. 2029

Investitionsphase . . " . . R .
P Laufzeit mit Desinvestitionsphase insgesamt 12 Jahre mit Verlangerungsoption.

* |In Fallen, in denen die Grundung nicht mehr als 5 Jahre zuriickliegt, die Kriterien fir Kleinunternehmen erfullt sind und
die pari-passu-Bedingungen fur eine beihilfefreie Finanzierung nicht vollstandig erfullt werden kénnen.

Eigene Darstellung nach Angaben der IBB Beteiligungsgesellschaft.

5.2 BEWERTUNG VON ZIELGRUPPE UND FINANZPRODUKTEN

5.2.1 BEWERTUNG DER VORGESCHLAGENEN ZIELGRUPPE

Zielgruppe des VCI sind Impact-Startups — junge, innovative Unternehmen und Griindungen, die
sowohl wachstums- als auch wirkungsorientiert agieren. Die Zielgruppe entspricht damit grundséatz-
lich der Zielgruppe des VCT IlI; erganzt um die Ausrichtung auf 6kologische und soziale Impacts.

Fur die Ex-ante-Bewertung stellt sich die Frage, inwieweit Finanzierungsrestriktionen fir diese Ziel-
gruppe bestehen. Dies impliziert auch, dass u.a. aufgrund dieser Restriktionen ein suboptimales
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Grindungs- und Innovationsniveau sowie Defizite hinsichtlich der sozialen und 6kologischen Ent-
wicklung in der Region bestehen.

5.2.1.1 Beschreibung der Zielgruppe

Literatur und Erhebungen liefern unterschiedliche Abgrenzungen und Angaben zu ,Social Entrepre-
neurs, ,(neue) Sozialunternehmen® oder ,Impact-Startups®.

Junge Sozialunternehmen

Auf Grundlage der Befragungsdaten des KfW-Grindungsmonitors erfolgte eine Abgrenzung und
Beschreibung von jungen Sozialunternehmen. Demnach gab es im Jahr 2017 in Deutschland etwa
108.000 Sozialunternehmen in einem Alter bis zu funf Jahren. Zentrales Merkmal der Abgrenzung
ist, dass ein soziales oder 6kologisches Anliegen ,voll und ganz” im Vordergrund der Geschaftsta-
tigkeit steht, die Einkommenserzielung dagegen weniger (KfW Research 2019).57 Die jungen Sozi-
alunternehmen haben damit einen Anteil von 9 Prozent an allen jungen Unternehmen. Ein sehr
ahnlicher Anteil wurde durch eine Studie fur Grol3britannien bei Bestandsunternehmen ermittelt
(Stephan et al., 2017). Eigenschaften dieser Gruppe sind:

= Ein hoher Anteil von Grinderinnen und alteren Griinderpersonen
= Junge Sozialunternehmen entwickeln Uberdurchschnittlich haufig Innovationen
= Sie bendétigen haufiger externe Finanzierungen als andere Jungunternehmen

= Sie nutzen zur Finanzierung haufiger Forderkredite und alternative Finanzierungsquellen
(Stiftungen, private Investoren, Crowdfunding)

Impact-Startups

Der Deutsche Startup-Monitor basiert auf einer jahrlichen Befragung von ausgewahlten Startups.58
Dabei wird jeweils auch die Unternehmensausrichtung abgefragt. In der aktuellen Befragung geben
jeweils etwa 43 Prozent der Startups an, dass ihre Produkte und Dienstleistungen der ,Green Eco-
nomy“ oder dem ,Social Entrepreneurship® zuzuordnen sind. Inwieweit sich einzelne Startups so-
wohl der Green Economy als auch dem Social Entrepreneurship — das in aktuelleren Definitionen
auch eine 6kologische Ausrichtung umfasst — zuordnen, ist nicht bekannt. Zumindest etwa die Halfte
der antwortenden Startups haben aber eine entsprechende Unternehmensausrichtung (Produkte
und Dienstleistungen).

Die Anteile der Startups, die grundsétzlich 6kologisch und sozial orientiert sind, sind gegeniber den
Vorjahren kontinuierlich gestiegen. ,Neben den 6konomischen Motiven werden also umweltspezifi-
sche sowie soziale Ziele im Startup-Okosystem immer wichtiger.“ (BDS 2020, 41)

57 Dies entspricht nicht vollstandig der Definition der Zielgruppe des VCI — hier kénnen die Gewinnerzielung
und die gesellschaftliche Wirkung zentraler Unternehmenszweck sein. Dies trifft nach dem Griindungsmo-
nitor fur 10 Prozent aller jungen Unternehmen im Jahr 2017 zu.

58 Startups sind hier Unternehmen, die jiinger als zehn Jahre sind und entweder ein Mitarbeiter-/Umsatz-
wachstum anstreben und/oder hinsichtlich ihrer Produkte/Dienstleistungen, Geschaftsmodelle und/oder
Technologien (hoch)innovativ sind. Die Startups werden uber verschiedene Quellen ausgewahlt, die Daten
werden um einfache Selbstandige bereinigt. In der aktuellen Erhebung (2020) liegen 1.946 Datensétze
vor. Vgl. Bundesverband Deutscher Startups (2020): Deutscher Startup Monitor 2020.
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Social Entrepreneurs

Das Social Entrepreneuship Netzwerk Deutschland e.V. (SEND) fihrt jahrlich eine Befragung von
Social Entrepreneurs (SE) in Deutschland durch.59 Folgende zentrale Ergebnisse hat die Befragung
erbracht:

— Grundsatzlich sind SE in Deutschland kein neues Phanomen — in jlingster Zeit ist aber die
Zahl der Neugrundungen / Startups deutlich gestiegen: etwa drei Viertel der befragten SE
wurden ab 2014 gegriindet, 46 Prozent ab 2018

— Fur 97 Prozent der SE ist die gesellschaftliche Orientierung mindestens gleichwertig zur
Gewinnerzielung / finanziellen Rendite, fur 84 Prozent vorrangig

— Die Innovationskraft der SE wird als sehr hoch eingeschétzt: 84 Prozent der Startups schét-
zen ihr Produkt oder ihre Dienstleistungen als Marktneuheiten ein, 40 Prozent als europa-
oder weltweite Neuheit

— In Branchenabgrenzung ordnen sich die SE zu einem grof3en Teil der Informations- und
Kommunikationswirtschaft zu (nahezu 60 Prozent). Relativ hohen Anteil haben auch die
Bereiche ,Erziehung und Unterricht“ und ,Gesundheits- und Sozialwesen*

— Der Anteil der Frauen unter den SE liegt mit 47 Prozent deutlich tUber den Anteilen von
Frauen an allen Griindungen und von Frauen in Startups insgesamt. Ahnliche Ergebnisse
ergab eine Auswertung des KfW-Griindungsmonitors (s.0.)

— Die zentralen Felder der gesellschaftlichen Wirkungen€0 sind ,Hochwertige Bildung” (46
Prozent), ,Nachhaltige/r Konsum und Produktion (45 Prozent) ,Gesundheit und Wohlerge-
hen® (44 Prozent) und ,Menschenwirdige Arbeit und Wirtschaftswachstum® (43 Prozent).
Einen vergleichsweise kleinen Anteil hat das Ziel ,Bezahlbare und saubere Energie® (21
Prozent).

Die aktuelle Erhebung (fir 2019) umfasst auch eine Sonderauswertung fuir das Land Berlin. Nach
der Erhebung haben 29 Prozent aller deutschen SE ihren Sitz in Berlin, dass damit eine sehr hohe
Dichte an SE aufweist (NRW: 14 Prozent, BY und BW je 12 Prozent). Unterschiede zwischen SE in
Berlin und in Deutschland insgesamt sind aufgrund der geringen Fallzahlen vorsichtig zu interpre-
tieren:

— Der Anteil weiblicher SE ist in Berlin unterdurchschnittlich (38 Prozent zu 47 Prozent)

— Die SE in Berlin sind gemessen an den Mitarbeiterzahlen etwas grof3er als im bundesdeut-
schen Durchschnitt

— Das Wirkungsfeld ,Hochwertige Bildung® wird in Berlin in relativ groRem Umfang verfolgt
(57 Prozent zu 46 Prozent).

Insgesamt finden sich eher wenige Unterscheidungen zwischen SE aus Berlin und aus Deutschland
insgesamt.

Insbesondere zum Umfang der Zielgruppe (junge, innovative Unternehmen, die neben hohen
Wachstumsabsichten auch 6kologische und soziale Wirkungen verfolgen) finden sich derzeit nur
sehr bedingt fundierte Aussagen. Abgrenzungen auf Grundlage des KfW-Griindungsmonitors legen
nahe, dass etwa 10 Prozent aller jungen Unternehmen dem Impact-Bereich zuzuordnen sind — der
Anteil bezieht sich aber auf alle Griindungen, nicht auf Startups. Aus dem Startup-Monitor lasst sich
der Anteil von Impact-Startups unter allen Startups (etwa die Hélfte) nur auf Grundlage einer einfa-
chen Eigeneinschatzung ableiten und ist weniger belastbar.

Ubereinstimmung besteht grundsétzlich hinsichtlich der Entwicklungstendenzen und des Innovati-
onsgehalts: Die Orientierung an gesellschaftlichen Wirkungen nimmt in den letzten Jahren tenden-
ziell zu; und die wirkungsorientierten Griindungen und Startups sind relativ innovationsstark. Berlin

59 Befragt werden als ,Social Entrepreneurs® die Griinderinnen und Griinder von Organisation oder Perso-
nen, die dort eine Leitungsposition besetzen und sich aulRerdem selbst als Social Entrepreneur*in verste-
hen. Nach Bereinigung liegen in der aktuellen Befragung (fiir 2019) 265 Datensétze vor.

60 Erfasst durch die Sustainable Development Goals der Agenda 2030 der Vereinten Nationen. Mehrfach-
nennungen maoglich.
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stellt einen sehr ausgepragten regionalen Schwerpunkt auch fiir Impact-Startups dar — hier finden
sich bereits viele solche Startups.

5.2.1.2 Finanzierungsrestriktionen

Die Zielgruppe des VCI weist grundsatzlich die gleichen Eigenschaften auf, wie die Zielgruppe des
VCT Ill. Wesentlich sind dabei die Finanzierungsrestriktionen, mit denen junge, innovative Unter-
nehmen mit relativ gro3en und unsicheren Wachstumsprojekten konfrontiert sind. Die Hemmnisse
ergeben sich teilweise aus dem Finanzierungsgegenstand — umfassende Innovationen mit hohem
Risiko, hoher Anteil von Personalkosten u.a. und teilweise aus der Zielgruppe — Griindungen oder
junge Unternehmen mit wenig Sicherheiten, Eigenkapital und laufenden Uberschiissen (vgl. aus-
fuhrlich unter Kap. 2.2.1).

Diese Restriktionen spiegeln sich in den Erhebungen zu Finanzierungshemmnissen von Startups.
In einer vergleichenden Auswertung des KfW-Grindungsmonitors nennen etwa ein Viertel aller
Grundungen (23 Prozent) und 41 Prozent der befragten Start-ups die Finanzierung als Hemmnis
(KfW-Start-up-Report 2018).

Die Ergebnisse der Befragung von SE, die Auswertung des Grindungsmonitors und die Aussagen
legen insgesamt nahe, dass sich diese Finanzierungsrestriktionen fiir Impact-Startups noch verstér-
ken:

— So zeigt die Befragung von Griindungen deutlich hthere Finanzierungshemmnisse bei jun-
gen Sozialunternehmen (26 Prozent) als bei allen jungen Unternehmen (16 Prozent). Hier,
bei den kaufmannischen Kenntnissen sowie der Mitarbeitergewinnung liegen die wesentli-
chen Unterschiede zu Grindungen insgesamt (KfW Research 2019).

— Die Befragung der SE thematisiert auch die Hirden fiir die Entwicklung der SE. Als ,sehr
bedeutsam® oder ,bedeutsam” werden eine schwache Lobby in der Politik (66 Prozent), zu
geringe Anschlussfinanzierungen fir innovative Projekte bei bestehenden Unternehmen
(62 Prozent), eine schwer nachvollziehbare Vergabe von 6ffentlichen Finanzmitteln (61 Pro-
zent) und ein fehlender Zugang zum Finanzmarkt gesehen (56 Prozent).61 Finanzierungs-
probleme haben damit insgesamt einen sehr hohen Stellenwert fiir die befragten SE. Ein
Vergleich mit Startups insgesamt ist auf Basis der verfigbaren Erhebungen nur sehr be-
grenzt moglich, insgesamt scheint die Problematik bei Impact-Startups noch etwas ausge-
pragter.62

— In den Expertengesprachen werden die Finanzierungsbedingungen fir Impact-Startups
Uberwiegend eher als schwieriger als fiir Startups insgesamt bewertet. Grund sind fehlende
Marktkenntnisse und Unsicherheiten bei Kapitalgebern, hohe Anforderungen an die Rendite
und Vorbehalte gegentiber den zusatzlichen Wirkungszielen der Startups.

Insgesamt ist damit von deutlichen Finanzierungsrestriktionen fir die Zielgruppe auszugehen. Die
Ursachen liegen vor allem in dem Marktrisiko der Innovationen und den Unsicherheiten hinsichtlich
der spezifischen Wirkungsausrichtung der Impact-Startups. In der Folge ergibt sich hier eine sub-
optimale Investitionssituation. Insbesondere werden risikobehaftete Vorhaben mit grundlegenden
Marktneuheiten aufgrund fehlender Finanzierungen nicht oder nicht umfassend realisiert.

61 |nsgesamt wurden 12 Hemmnisse abgefragt, Mehrfachnennungen waren méglich.

62 Die Fragestellungen und die Antwortméglichkeiten unterscheiden sich deutlich. Die Abstande zwischen
den wichtigsten Nennungen und die Haufigkeit der Nennung von verschiedenen Finanzierungshemmnis-
sen sprechen fur eine etwas hthere Bedeutung von Finanzierungsproblemen bei Impact-Startups. Vgl.
BDS 2020.
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5.2.2 BEWERTUNG DER VORGESCHLAGENEN FINANZPRODUKTE, BEDARF EINER
DIFFERENZIERTEN BEHANDLUNG VON INVESTOREN

Aus der Abgrenzung und den Finanzierungsrestriktionen der Zielgruppe ergeben sich auch spezifi-
sche Anforderungen an das Finanzprodukt. Der VCI will die gleichen Finanzprodukte wie die ande-
ren beiden geplanten VC-Fonds nutzen. Auch die Zielgruppe und insbesondere die strukturellen
Finanzierungsprobleme sind sehr ahnlich; die Ergebnisse der Bewertung der Finanzprodukte hat
daher weitgehend auch fur den VCI Gultigkeit (vgl. Kap. 3.2).

Zentrale Probleme der ausgewahlten Zielgruppe der Impact-Startups sind hohe Unsicherheiten hin-
sichtlich des Innovationsgegenstands, einen relativ hohen Kapitalbedarf, eine geringe Eigenkapital-
ausstattung und geringe Sicherheiten. Im Vergleich hierzu erscheinen offene Beteiligungen sehr
geeignet: Die Beteiligungen stellen Eigenkapital dar, das nicht verzinst werden muss und direkt die
Bonitét verbessert. Es ist nicht erforderlich Sicherheiten zu stellen; solche Sicherheiten werden bei
einem sehr hohen Anteil an Personalkosten in aller Regel in den ersten Jahren nicht in nennens-
wertem Umfang entstehen. Die Beteiligungen beriicksichtigen zudem den hohen Kapitalbedarf von
wachstumsorientierten Startups.

Im Regelfall sollen durch den VCI daher offene Beteiligungen vergeben werden; bei den bisherigen
.impact-Fallen (vgl. Kap. 5.3.2.1) war dies durchgangig der Fall. Allerdings erschweren oder ver-
hindern bestimmte Rechtsformen (gGmbH, eG, gUG, e.V.) die direkte Beteiligung an einem Unter-
nehmen und die VerduRerung dieser Beteiligung. Da solche Rechtsformen bei Sozialunternehmen
insgesamt relativ weit verbreitet sind, plant das Fondsmanagement, in Einzelfallen stille Beteiligun-
gen oder andere mezzanine Finanzierungen einzusetzen.

Die Unterstiitzung von Impact-Startups muss neben den finanziellen Anforderungen auch die gleich-
berechtigten gesellschaftlichen Wirkungen bertcksichtigen. Die erwartete Wirkung ist eine zentrale
Grundlage fur die Investitionsentscheidung, die tatsachlichen Wirkungen sind neben der finanziellen
Entwicklung Grundlage fir die Bewertung der Beteiligungen bis zur Desinvestition. Damit ist der
gesamte Prozess — von der ersten Auswahl und Prufung der Beteiligungsnehmer tber die Werter-
mittlung, die Vertragsgestaltung, die Begleitung des Startups, das Reporting bis hin zu einer verant-
wortungsvollen Veraufl3erung der Beteiligung — um eine Dimension zu erweitern. Dazu ist vor allem
eine geeignete Methodik der Wirkungsmessung zu entwickeln. Nach Angaben der Experten besteht
hier grundsatzlich noch Entwicklungsbedarf fir Impact-Fonds und das Impacting Investing, wobei
auf Vorarbeiten zuriickgegriffen werden kann.63 Auch bei der Ausgestaltung des Finanzprodukts in
Berlin besteht nach Aussage von Experten noch erheblicher konzeptioneller und operativer Auf-
wand, um die Wirkungen der Startups und der Beteiligungen erfassen und bewerten zu kénnen.

Gleichzeitig bietet der VCI die Gelegenheit, Know-how und Kapazitaten zum Impact Investing auf-
zubauen. Diese konnen in der Folge genutzt werden, um die Attraktivitat des VC-Standorts Berlin
im Segment des Impact Investings zu erhéhen. Zudem erleichtert eine akzeptierte und eingelbte
Methodik eine Wirkungsorientierung bei ,klassischen® Risikokapitalinvestitionen.

Beteiligungsnehmer des VCI missen ebenso wie bei den anderen geplanten VC-Fonds grundséatz-
liche Voraussetzungen erfillen (Alleinstellungsmerkmal, Innovationsgehalt, tragféahiges Geschéafts-
modell, Exitperspektive). Beim VCI kommt als zusétzliche Voraussetzung hinzu, dass im Sinne der
Wirkungsorientierung Beitrdge zu ausgewahlten Nachhaltigkeitszielen (SDG — Sustainable Develo-
pment Goals) zu erwarten sein missen.

Ausgewahlt wurden dazu die folgenden Nachhaltigkeitsziele
— SDG 3: Gesundheit und Wohlergehen
— SDG 4: Hochwertige Bildung
— SDG 6: Sauberes Wasser

— SDG 7: Bezahlbare und saubere Energie

63 Etwa auf Verfahren, die einzelne erfahrene Impact-Fonds (BonVenture, ananda) einsetzten oder auf Mo-
delle, die aus den Erfahrungen mit solchen Fonds heraus entwickelt worden. Vgl. Grabenwarter / Liech-
tenstein (2012).
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— SDG 9: Industrie, Innovation und Infrastruktur
— SDG 11: Nachhaltige Stéadte und Gemeinden
— SDG 13: Klimaschutz

Ein messbarer Beitrag zu mindestens einem dieser Ziele ist Voraussetzung fiir die Finanzierung
eines Startups durch den VCI. Die Befragung der SE (s.0.) hat auch die Wirkungsfelder der SE
anhand der SDG abgefragt. Dabei sind alle 17 SDG benannt worden. Einen hohen Anteil haben
dabei in absteigender Reihenfolge:

— SDG 4: Hochwertige Bildung

— SDG 12: Nachhaltiger Konsum und Produktion

— SDG 3: Gesundheit und Wohlergehen

— SDG 8: Menschenwdrdige Arbeit und Wirtschaftswachstum
— SDG 10: Weniger Ungleichheiten

— SDG 11: Nachhaltige Stadte und Gemeinden

— SDG 17: Partnerschaften zur Erreichung der Ziele

— SDG 13: Klimaschutz

— SDG 5: Geschlechtergleichheit

— SDG 9: Industrie, Innovation und Infrastruktur

Grundsatzlich sind damit die ausgewahlten Wirkungsfelder auch Bereiche, in denen derzeit Social
Entrepreneurs aktiv sind. Zu beachten ist dabei zum einen, dass die SDG nicht Uberschneidungsfrei
sind. Zum anderen kdnnen Startups zu mehreren, édhnlichen Zielen beitragen. Es werden aber auch
bestimmte Wirkungsfelder nicht adressiert, in denen die Entrepreneurs derzeit aktiv sind. Dazu z&h-
len insbesondere das SDG 12 ,Nachhaltiger Konsum und Produktion®, das SDG 8 ,Menschenwdir-
dige Arbeit und Wirtschaftswachstum” und das SDG ,Weniger Ungleichheiten®.64 Insbesondere das
Wirkungsfeld ,Nachhaltiger Konsum® wurde in den Experteninterviews als wichtiges Handlungsfeld
von Impact-Startups genannt.

Differenzierte Behandlung der Investoren

An den Finanzinstrumenten von Operationellen Programmen kdnnen sich auf Ebene der Fonds
auch private Investoren65 beteiligen. Um die besonderen Risiken von privaten Investoren zu be-
ricksichtigen und einen Anreiz fur ihre Beteiligung zu setzen, kénnen diese differenziert behandelt
werden. Die differenzierte Behandlung besteht dabei insbesondere in einer vorrangigen Vergutung
bei der Abrechnung des Fonds und der Aufteilung von Gewinnen und Verlusten.66

Im Falle des VClI ist eine differenzierte Behandlung der IBB als eines nach dem Prinzip des markt-
wirtschaftlich handelnden Investors handelnden Mittelgebers auf die Kosten der Finanzierung der
nationalen Kofinanzierung beschrankt. Diese Kosten sollen vorrangig aus den Riickfliissen an den
Fonds getragen werden, bevor die verbleibenden Gewinne und Verluste zwischen den Fondseig-
nern aufgeteilt werden.

Die nationale Kofinanzierung des VCI wird vom Land Berlin Gber die IBB bereitgestellt. Die Mittel fur
die nationale Kofinanzierung werden von der IBB erbracht und ggf. am Kapitalmarkt aufgenommen.
Dabei entstehen Kapitalnutzungskosten — positive oder negative Zinszahlungen. Diese sind als Kos-
ten der nationalen Kofinanzierung einzuordnen.

64 Das SDG 8 und das SDG 12 sind in der Fondskonzeption als

65 Genauer: ,investors operating under the market economy principle*, zu denen regelméRig auch die For-
derbanken der Lander gezahlt werden — als 6ffentliche Investoren, die nach dem Prinzip des marktwirt-
schaftlich handelnden Investors tatig sind.

66 Die differenzierte Behandlung ist dabei nach Art. 61 Abs. 1 des Entwurfs der Dachverordnung nicht auf die
Ruckflisse beschrénkt, sondern kann aus allen Einkiinften aus den Investitionen / Beteiligungen des
Fonds getragen werden.
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Geplant ist, diese Refinanzierungskosten aus den Rickflissen an den VCI vorrangig zu erstatten.
Dieses Verfahren ist fur die Forderperioden 2007 bis 2013 und 2014 bis 2020 mit der Européischen
Kommission abgestimmt und von dieser anerkannt worden.®” Das Verfahren ist auch vom Land
Berlin anerkannt. Damit haben alle Anteilseigner des VCI dem Verfahren zugestimmt. Die Kosten-
erstattung durch eine differenzierte Behandlung muss sich dabei auf die tatsachlich getatigten und
belegten Ausgaben fur die Refinanzierung der nationalen Mittel beschréanken. Falls die Refinanzie-
rungskosten negativ sind (negative Zinsen fir die Kreditaufnahme der IBB) sollten die Ertrége dem
Fondsvermdgen zugewiesen werden.

Kombination von Beteiligungen und Zuschiissen

Unter bestimmten Bedingungen kdnnen in der Forderperiode 2021 bis 2027 rickzahlbare Unter-
stutzungen mit nicht riickzahlbaren Zuschissen in einer einzelnen Operation und unter den Bedin-
gungen des Finanzinstruments kombiniert werden. Damit wird — vorbehaltlich der konkreten Ausge-
staltung — die Kombination von Beteiligungen mit Zuschissen deutlich vereinfacht. Die Kombination
mit Zuschissen kann insbesondere die Anreizeffekte von riickzahlbaren Forderungen, die oft einen
niedrigen Subventionswert haben, erhéhen. Zudem kénnen durch die Zuschisse spezifische Auf-
wande bei Endbegunstigten ausgeglichen werden (Nachteilsausgleich). Die Konzeption des VCI
sieht eine Kombination mit Zuschiissen zum aktuellen Stand nicht vor.68

Durch den Fonds sollen Startups unterstutzt werden, die sowohl eine positive wirtschaftliche Ent-
wicklung als auch hohe soziale oder 6kologische Wirkungen erwarten lassen. Dabei stellt der Fonds
nach den Planungen des Fondsmanagements Erwartungen an die betriebswirtschaftliche Entwick-
lung (skalierbare Geschéaftsmodelle, hohes Wachstum, positive Exitperspektive), die sich nicht von
anderen Fonds ohne Ausrichtung auf gesellschaftliche Wirkungen unterscheiden. Durch die Impact-
Orientierung entstehen aber zusatzliche Aufwande sowohl in der Geschéftstétigkeit als auch in der
Finanzierungsphase. U.a. missen die angestrebten 6kologischen und sozialen Wirkungen definiert,
prognostiziert und spater beobachtet und dargestellt werden. Die Wirkungen sind dabei in der Regel
heterogen, multikausal und vermittelt. Sie sind damit deutlich schwerer zu erfassen als betriebswirt-
schaftliche Kennziffern.

Bei gleichen betriebswirtschaftlichen Auswahlkriterien bestehen damit negative Anreize beim VCI
(zusatzliche Anspriiche des Anteilseigners hinsichtlich gesellschaftlicher Wirkungen). Zudem ent-
steht ein deutlicher Aufwand in der Finanzierungsphase sowie im Rahmen des Reportings und Mo-
nitorings, der bei Verzicht auf die Wirkungskomponente entfallen wirde. Hier erscheinen aus Sicht
der Evaluatoren ein Nachteilsausgleich und eine Reduzierung negativer Anreize durch eine nicht
rickzahlbare Unterstiitzung angebracht. Der Anteil sollte sich dabei aus dem zusétzlichen Aufwand
durch die Impact-Orientierung in der Antragsphase und fir die Beobachtung der Wirkungen ableiten
(Entwicklung Wirkungsmodell, Darstellung und Uberpriifung Kausalitaten, Auswahl Indikatoren, Da-
tenerhebung, Reporting).

5.3 KOHARENZ UND ERWARTETE NACHFRAGE

Mit dem VCI wird ein neues Foérderinstrument in das Operationelle Programm EFRE und in die
Berliner Innovations(férder)politik eingefuhrt. Die finanzielle Unterstiitzung von Social Entrepreneurs
durch Risikokapital und durch die 6ffentliche Hand wird von den einschléagigen Interessenorganisa-
tionen gefordert, in Deutschland nach Kenntnisstand der Evaluatoren bisher aber nicht angebo-
ten.69 In den nachsten Abschnitten wird untersucht, ob sich das geplante Instrument koharent in

67 Fraglich erscheint, ob die Finanzierung der nationalen Kofinanzierung eine Verwendung der Riickfliisse im
Sinne des Art. 62 der vorlaufigen Dachverordnung darstellen: ,Ressources paid back (...) shall be re-used
in the same or other financial instruments for further investments in final recipients, or to cover the losses
in the nominal amount of the Funds contribution to the financial instrument resulting from negative interest,
(...) and/or for any management costs and fees associated to such further investments, taking into account
the principle of sound financial management.*

68 Fondskonzept mit Stand vom 17.2.2021.

69 vgl. Social Entrepreneurship Netzwerk Deutschland e.V. (2019): Finanzierung und Férderung fir Social
Entrepreneurship in Deutschland; ahnliche Vorschlage auch vom Bundesverband Deutsche Startups e.V.
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das Operationelle Programm und die Férderangebote des Landes Berlin und des Bundes einpasst.
Des Weiteren wird die erwartete Nachfrage nach Beteiligungen aus dem VCI geschatzt, um den
geplanten Mittelansatz zu bewerten.

5.3.1 KOHARENZ

Zentrale Frage ist, inwieweit der Finanzierungsbedarf von Impact-Startups in Berlin bereits durch
offentliche Interventionen gedeckt wird. Unterschieden werden dabei die koharente Einordnung in-
nerhalb des Operationellen Programms (interne Koharenz) und die Einpassung in Férderangebote
des Landes und des Bundes (externe Kohérenz).

Interne Kohéarenz

Durch den VCI werden umfassende Finanzierungen ohne spezifischen Projektzweck flr junge Un-
ternehmen bereitgestellt. Diese werden als Beteiligungen ausgereicht — Sicherheiten, Tilgungen und
Zinszahlungen sind daher nicht notwendig. Mogliche Uberschneidungen kénnten damit hinsichtlich
des VC-Fonds Technologie Ill, des VC-Fonds Kreativwirtschaft Ill und des Beteiligungs-Fonds In-
novation bestehen. Uber den KMU-Fonds IV kénnen groRe Wachstumsdarlehen ausgereicht wer-
den, die das Kriterium einer umfassenden Finanzierung erflillen. Diese werden als Kredite nach
bankwirtschaftlichen Kriterien und oft Gber Geschéftsbanken ausgereicht. Die Impact-Startups er-
fullen die entsprechenden Anforderungen (Sicherheiten, Tilgung, Zins) in der Regel nicht. Die aus-
gewdhlten Forderinstrumente werden mit ihren zentralen Eigenschaften in der nachsten Tabelle
dargestellt.

In der aktuellen Forderperiode sind aus den bestehenden VC-Fonds Technologie Il und dem VC-
Fonds Kreativwirtschaft Il bereits Startups unterstutzt worden, die grundsétzlich den Kriterien eines
Impact VC-Fonds entsprechen wirden.

Die Einrichtung eines spezifischen Fonds schafft zunachst ein gesichertes Finanzvolumen fir Im-
pact-Startups. Die Fondsmittel stehen ausschlief3lich Startups zur Verfligung, die explizit auf gesell-
schaftliche Wirkungen ausgerichtet sind und damit einen zuséatzlichen Aufwand betreiben missen.
Bei einer Integration in einen ,herkdmmlichen“ VC-Fonds, der Beteiligungsentscheidungen entlang
der Renditeerwartungen trifft, konnen die gesellschaftlichen Wirkungen nicht in die Entscheidung
einflieBen. Durch die Einrichtung eines gesonderten Fonds steigen damit die Chancen von wir-
kungsorientierten Startups auf eine Finanzierung. Da der ,Impact® hier entscheidungsrelevant wird,
wird zudem eine Auswahl der Startups mdglich, die besonders hohe gesellschaftliche Wirkungen
erwarten lassen.

Die Einrichtung eines Fonds wird aul3erdem mit den besonderen Anforderungen an die Beteiligun-
gen und Startups begriindet. Diese entstehen durch die Wirkungsorientierung als zusatzliche Di-
mension der Beteiligungsentscheidung und der Geschéftstatigkeit der Startups. Bei Integration in
einen breiten Fonds missten unterschiedliche Maf3stédbe an verschiedene Startups angelegt wer-
den, was zu Abgrenzungsproblemen und zusatzlichen Aufwanden fihrt. Ein zuséatzlicher Aufwand
nur fir Impact-Startups im Vergleich zu anderen Startups wére zudem schwer zu vermitteln.

Ein gesonderter Fonds erleichtert dem Fondsmanagement zudem die Ansprache der Zielgruppe,
den Zugang zu Ko-Investoren und die Herausbildung von Netzwerken (Ko-Investoren, andere Star-
tups, spezifische Dienstleister).

Die Abgrenzung zu den geplanten anderen VC-Fonds erfolgt durch die explizite Wirkungsorientie-
rung bei den Antragstellern / Startups. Diese Wirkungsorientierung muss intendiert und messbar
sein. Sobald dieses Kriterium erfullt ist, erfolgt eine Zuordnung zum VCI. Ist keine Wirkungsorien-
tierung gegeben und nachweisbar, kann ggf. eine Beteiligung durch einen der anderen Fonds erfol-
gen.
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Der Beteiligungs-Fonds-Innovation Berlin (BFIB) richtet sich nach derzeitigem Kenntnisstand vor
allem an bestehende innovative Unternehmen mit definierten FUE-Projekten (Projektférderung).70
Da hier auch junge Unternehmen und Griindungen (nach derzeitigem Kenntnisstand) nicht ausge-
schlossen sind und ein Innovationsbezug besteht, ist grundsétzlich eine gewisse Uberschneidung
mit dem VCI maoglich. Die Unterschiede zwischen den beiden Angeboten liegen — nach bisherigem
Kenntnisstand - in der Orientierung auf Projekte (keine Finanzierung des Startups an sich), der
niedrigeren Beteiligungshdhe des BFIB (max. 1,4 Mio. Euro), der Tilgungsverpflichtung mit den An-
forderungen an kurz- bis mittelfristige Gewinne der Beteiligungsnehmer und die relativ hohen lau-
fenden Kosten der stillen Beteiligungen (je nach Bonitét / Risiko 8,5 Prozent bis 15 Prozent). Gerade
mit den Tilgungsanforderungen und den laufenden Kosten sind die stillen Beteiligungen deutlich
stéarker auf bestehende Unternehmen mit positivem Cashflow und entsprechender Kapitaldienstfé-
higkeit ausgerichtet. In der Praxis werden stille Beteiligungen — etwa durch die Mittelstdndischen
Beteiligungsgesellschaften — h&aufig in Kombination mit einem Kredit von Geschéftsbanken verge-
ben (Risikoteilung). Solche Kombinationen sind flr Startups mit ihren spezifischen Finanzierungs-
problemen in der Regel nicht geeignet.

Insgesamt ist die interne Koharenz des VCI durch die spezifische Konzeption und durch die Abgren-
zung von den anderen geplanten VC-Fonds vollstandig gegeben. Die Konzeption des geplanten
Beteiligungs-Fonds-Innovation ist nur in Ansétzen bekannt; grundsatzlich besteht demnach eine
hinreichende Abgrenzung. Die Evaluatoren gehen davon aus, dass der Beteiligungs-Fonds-Innova-
tion kohérent zum VCI entwickelt wird.

70 Ein koharentes Konzept zum geplanten Beteiligungs-Fonds-Innovation liegt derzeit (Stand 20.3.2021) nicht
vor. Die folgenden Ausfiihrungen greifen auf einzelne Dokumente und &hnlich Ansétze in anderen Landern
zurlck.
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Tabelle 18: VCI - ahnliche Foérderinstrumente des Operationellen Programms

Impact VC-Fonds

VC-Fonds

Technologie llI

VC-Fonds
Kreativwirtschaft IlI

Beteiligungs-Fonds-
Innovation

Zielgruppe

Finanzierungsart

Finanzierungsge-
genstand

Finanzierungsvolu-
men

Voraussetzungen

Zinskonditionen

Tilgung

Sicherheiten

Social Entrepreneurs

Junge, innovative Unternehmen mit
sozialen und okologischen Unter-
nehmenszweck

Offene Beteiligungen, ggf. in Kombi-
nation mit Wandeldarlehen
Langfristige Finanzierung (Folgefi-
nanzierung)

Eigenkapital

Finanzierung des gesamten Start-
ups, gof. langfristige Finanzierung in
mehreren Runden

Bis 3 Mio. €

Junge Unternehmen
Innovationsorientierung

Okologische und / oder soziale Er-
trége als primarer Unternehmens-
zweck

Hohe Wachstumsaussichten / Exit-
perspektive

Keine Zahlungen

Keine Tilgung

Keine Sicherheiten notwendig

Quelle: Eigene Zusammenstellung.

Junge, innovative Unternehmen mit
technologischen Alleinstellungs-
merkmalen

Offene Beteiligungen, ggf. in Kombi-
nation mit Wandeldarlehen
Langfristige Finanzierung (Folgefi-
nanzierung)

Eigenkapital

Finanzierung des gesamten Start-
ups, ggf. langfristige Finanzierung in
mehreren Runden

Bis 4 Mio. €, in Ausnahmen bis 6
Mio. €

Junge Unternehmen
Innovationsorientierung

Technologische Alleinstellungs-
merkmale

Hohe Wachstumsaussichten / Exit-
perspektive

Keine Zahlungen

Keine Tilgung

Keine Sicherheiten notwendig

Junge, innovative Unternehmen aus
der Kreativwirtschaft

Offene Beteiligungen, ggf. in Kombi-
nation mit Wandeldarlehen
Langfristige Finanzierung (Folgefi-
nanzierung)

Eigenkapital

Finanzierung des gesamten Start-
ups, ggf. langfristige Finanzierung in
mehreren Runden

Bis 4 Mio. €, in Ausnahmen bis 6
Mio. €

Junge Unternehmen
Innovationsorientierung

Unternehmen der Kreativwirtschaft
(Branchenabgrenzung)

Hohe Wachstumsaussichten / Exit-
perspektive

Keine Zahlungen

Keine Tilgung

Keine Sicherheiten notwendig

KMU, insbesondere kleinste Unter-
nehmen

Stille Beteiligungen, offene Beteili-
gungen

Projektfinanzierung

Vorhaben der Forschung und Ent-
wicklung; bevorzugt Realisierung
von Technologiefiihrerschaften oder
erstmalige Umsetzung technischer
Lésungen

Stille Beteiligungen bis 1,4 Mio. €
Offene Beteiligungen bis 0,4 Mio. €

Dokumentation der technischen und
marktseitigen Erfolgsaussichten des
FuE-Projekts

Gesamtfinanzierung des Vorhabens

Riickzahlung (Zins, Tilgung) bei
normalem Verlauf zu erwarten

Bonitéts- und risikoabhéangig zwi-
schen 7 % und 12 % p. a. Festent-
gelt und zwischen 1,5 % und 3 % p.
a. Gewinnbeteiligung

Tilgungsverpflichtung, endfallig oder
ab 6. Jahr

Keine Sicherheiten notwendig
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Externe Koharenz

Explizite 6ffentliche Angebote fir umfassende Finanzierungen, die sich direkt an Impact-Startups
oder Social Entrepreneurs wenden, bestehen derzeit in Berlin und in Deutschland nicht. Der Befra-
gung von Social Entrepreneurs (vgl. Kap. 5.2.1) folgend sind von diesen entweder keine Férderan-
gebote (51 Prozent) oder nicht-finanzielle Angebote (Beratung, Schulung, Vernetzung) in Anspruch
genommen worden. In Einzelféllen wurden EXIST-Forderungen genutzt, in einem Fall eine Beteili-
gung des HTGF.

Auf Ebene der EU finden sich einzelne Angebote fiir Sozialunternehmen insgesamt, die in Einzel-
fallen auch auf Impact-Startups ausgerichtet sind. Seit Oktober 2019 bietet das ,EaSI-Fondsinstru-
ment*’! Finanzintermediaren Vor- und Nachrangdarlehen, um ihre Mdglichkeiten zur Finanzierung
von Kleinstunternehmen und u.a. Sozialunternehmen zu erhéhen. Der Fonds ist insgesamt mit 200
Millionen Euro ausgestattet. Sozialunternehmen kénnen bei den akkreditierten Finanzintermediéren
eine Finanzierung von bis zu 500.000 Euro beantragen. Die Finanzierung erfolgt in Form unter-
schiedlich ausgestalteter Darlehen (auch Mezzanine). Deutschland beteiligt sich nach Literaturan-
gaben bisher nicht an dem Programm.72

Uber den ,Européaischen Fonds fiir Soziales Unternenmertum® (EuSEF) werden private Investitions-
fonds unterstitzt, die mindestens 70 Prozent ihrer Investitionen in Sozialunternehmen tatigen. Mit
Stand von Ende 2019 sind elf EUSEFs registriert. Zu ihnen gehoren drei deutsche Fonds, die von
der BonVenture Management GmbH, Miinchen verwaltet werden. Voraussetzung ist hier, dass die
Unternehmen bereits am Markt sind und erste Umsatze generiert haben.

Impact-Startups kénnen dartber hinaus als Startups auf breitere Angebote zurtickgreifen. Hier er-
geben sich die gleichen Uberschneidungen und Abgrenzungen wie fiir den VCT Il (vgl. Kap. 3.3.1).
Insgesamt sind damit nur geringe Uberschneidungen mit Forderinstrumenten des Bundes und der
EU zu konstatieren. Andere Angebote sind teilweise auf andere Unternehmensphasen ausgerichtet

oder adressieren private BeteiIigungskapitalgeber.73 Geringe Uberschneidungen kann es mit dem
HTGF geben. Dieser ist grundsatzlich stark auf Hochtechnologie und den industriellen Sektor aus-
gerichtet und investiert nur zu einem gewissen Anteil in Berlin. Nach Einschatzung der Evaluatoren
kann er das regionale Angebot des VCI nicht ersetzen. In sehr wenigen Einzelféallen kénnte der
HTGF eine Erganzung / Ko-Investitionen bieten.

5.3.2 ERWARTETE NACHFRAGE

Zentrale Fragestellung der Ex-ante-Bewertung ist, ob die geplante Ausstattung des Impact VC-
Fonds der erwarteten Nachfrage aus der Zielgruppe entspricht. Im Folgenden wird daher die erwar-
tete Nachfrage nach Beteiligungen durch Social Entrepreneurs bzw. Impact-Startups geschatzt. Die
Zielgruppe ist verhaltnismanig klein und nur in Ansatzen definiert. Erhebungen zu ihrer Grofze und
ihrem Kapitalbedarf liegen nicht oder nur in Ansétzen vor. Eine Ableitung der Nachfrage aus verfug-
baren primér- oder sekundarstatistischen Daten ist daher nicht belastbar mdglich.

Die Schatzung der erwarteten Nachfrage rekurriert daher auf die in der Vergangenheit realisierte
Nachfrage, die durch den VCT Il und den VCK Il gedeckt wurde. Diese wird aus den ,Impact-Fallen*
ermittelt und fortgeschrieben. Zudem werden Entwicklungen in dem jungen Marktsegment des Im-
pact Investings und in den Rahmenbedingungen (Beteiligungsmarkt in Berlin) berticksichtigt.

71 EaSI = Employment and Social Innovation

72 NRW.BANK (2019): EU-Férderung fiir Sozialunternehmen.

73 Insgesamt wurden elf Angebote auf Bundes- und européischer Ebene identifiziert. Diese sind teils zeitlich
beschrankt (Corona-Hilfen), teils auf andere Zielgruppen (Kapitelbeteiligungsgesellschaften) ausgerichtet.
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5.3.2.1 Impact-Falle in den Vorgangerfonds

In den beiden EFRE-Fonds wurde durch die ,VC-Fonds Technologie II“ und ,VC Fonds Kreativwirt-
schaft 11 in der Forderperiode 2014 bis 2020 auch in Startups investiert, die soziale oder 6kologische
Wirkungen anstreben und erwarten lassen. Diese stehen exemplarisch fur die Startups, die aus dem
geplanten VCI finanziert werden kdnnten. Sie kdnnen daher auch als Prognosegrundlage fur die
Schéatzung der erwarteten Nachfrage dienen.

VCT Il und VCK Il sind im Jahr 2015 eingerichtet worden, die ersten Beteiligungen sind ebenfalls
im Jahr 2015 ausgereicht worden.74 Bis zum 31.12.2019 sind fiir 84 Startups insgesamt 220 Betei-
ligungen vergeben worden. Davon sind 49 Beteiligungen an 17 Startups ausgereicht worden, die
vom Fondsmanagement als Impact-Falle identifiziert wurden.75 Etwa jedes fiinfte Startup kann da-
mit als Impact-Startup eingeordnet werden. Die ersten Beteiligungen wurden dabei im Jahr 2015
ausgereicht.

Das Gesamtvolumen der Beteiligungen in Impact-Startups betrug zum 31.12.2019 insgesamt 19,0
Mio. Euro; im Durchschnitt pro Beteiligung etwa 388.200 Euro und je Unternehmen etwa 1,12 Mio.
Euro. Die Impact-Startups haben damit im Durchschnitt hdhere Beteiligungen und héhere Gesamt-
finanzierungen als die Startups des VCT Il und des VCK Il erhalten.

Bei einer Laufzeit von 19 Quartalen sind je Quartal 2,6 Beteiligungen mit einem Gesamtvolumen
von gut 1,0 Mio. Euro ausgereicht worden.

In zeitlicher Betrachtung ergibt sich eine uneinheitliche Entwicklung mit deutlichen Schwankungen.
Der Trend der Fallzahlen ist leicht wachsend, der Trend der Beteiligungsvolumen leicht abnehmend.

Abbildung 4: Impactfalle im VCT Il und VCK Il nach Jahren
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Quelle: Monitoring EFRE-OP 2014 - 2020, eigene Darstellung, 2015 mit drei Quartalen bericksichtigt.

74 Im Jahr 2015 sind auch noch die Vorlauferfonds, der VCT | und der VCK | umgesetzt worden. Aus diesen
sind vor allem Folgefinanzierungen getatigt worden, neue Finanzierungen sind Uberwiegend aus den
neuen Fonds vorgenommen worden. Ein &hnliches Vorgehen ist fur das Jahr 2022 geplant.

75 Eine Liste dieser Falle und Kurzbeschreibungen finden sich im Fondskonzept zum VCI.
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Nach Angaben des Fondsmanagements erfolgten die Investitionen in Startups insgesamt unter der
Vorgabe, dass eine kontinuierliche Unterstiitzung von jungen Unternehmen tber die gesamte Pro-
grammlaufzeit méglich ist. Hohere Fallzahlen seien eher durch die Kapazitatsgrenzen des Fonds-
managements als durch die Nachfrage von jungen innovativen Unternehmen begrenzt.

5.3.2.2 Erste Prognose

Fir eine erste, unbereinigte Prognose fiir die Nachfrage nach Impact-Beteiligungen wird von einem
Start zu Beginn des Jahres 2022 ausgegangen. Das Fondskonzept sieht eine Investitionsphase von
sechs bis acht Jahren vor, die Laufzeit des neuen Operationellen Programms endet 2029 (n+2). Die
maximale Laufzeit des Fonds (Investitionsphase) betragt damit acht Jahre. Fur die Schatzung der
erwarteten Nachfrage wird im Folgenden von einem Investitionszeitraum von sieben Jahren (bis
2028) oder 28 Quartalen ausgegangen. Damit werden zum einen die Unsicherheiten zum Investiti-
onsbeginn (Genehmigung EFRE-Programm, Verfiigbarkeit weitere Hilfs- und Aufbauprogramme in
den néachsten Monaten) und zum anderen Abrechnungs- und Priifungserfordernisse zum Ende der
Forderperiode beriicksichtigt.

Bei einer einfachen Fortschreibung der bisherigen Entwicklung fiir einen Zeitraum von 28 Quartalen
und 2,6 Beteiligungen mit einem Gesamtvolumen von 1,0 Mio. Euro pro Quartal entsteht eine er-
wartete Nachfrage im Umfang von insgesamt gut 28 Mio. Euro in etwa 72 Beteiligungen. Hier sind
Verénderungen im Fondskonzept und in den Rahmenbedingungen nicht beriicksichtigt.

5.3.2.3 Veranderungen der Rahmenbedingungen

Die Nachfrage nach Beteiligungen aus dem VCI wird durch veranderte Rahmenbedingungen und
die Entwicklungen im Impact Investing beeinflusst:

= Berlin ist zumindest in Deutschland der wichtigste Standort fur Startups (vgl. ausfihrlich
Kap. 3.2.1). Dies gilt — soweit die Datenlage dazu Aussagen zulasst — noch starker fir Im-
pact-Startups oder Social Entrepreneurs. Hier weist eine Erhebung sogar einen Anteil von
knapp 29 Prozent fur Berlin und damit deutlich mehr als fir NRW oder Bayern aus.76

Auch in den Experteninterviews wird die groRe Dynamik des Beteiligungsmarkts in Berlin in
der Vergangenheit hervorgehoben. Dabei wird auch eine deutliche Weiterentwicklung und
Differenzierung sowohl der Grindungsideen als auch der Kapitalangebote gesehen. Die
Experten sehen derzeit grundsatzlich eher eine weitere dynamische Entwicklung (mit
Schwankungen), die sich selbst verstarkt.

Von den Experten, die zum Impact-Fonds befragt wurden, wird durchgangig ein Bedarf fur
ein offentliches Angebot im Bereich des Impact Investings gesehen. Ganz tberwiegend
wird dieser Bedarf auch als Uberdurchschnittlich im Vergleich zu anderen Segmenten des
Kapitalmarkts eingeschatzt.77 Grundlegender Treiber sei eine starkere Orientierung der
Konsumenten und ,der Politik“ an ékologischen und sozialen Fragen. Das Impact Investing
wird dabei als relativ junger Bereich (mit einigen frihen Vorlaufern) beschrieben, den sich
etablierte Anbieter erst erschlieen missen. Zudem bestiinden Vorbehalte gegentber den
Renditepotenzialen und den Renditeorientierungen von Startups, die auch gesellschaftliche
Ziele verfolgen. Die Experten haben zudem ausgefihrt, dass das Impact Investing in
Deutschland auch im Vergleich zu anderen Europaischen Landern vergleichsweise
schwach ausgepragt ist. Es fehle noch an Kapitalanbietern, die sich als Partner / Ko-Inves-
toren beteiligen und dabei Risiko Gibernehmen.

* Relevante Anderungen von gesetzlichen Rahmenbedingungen sind nicht bekannt; abseh-
bare Entwicklung der Forderpolitik — insbesondere der ,Zukunftsfonds® — betreffen den VCI
nach derzeitigem Kenntnisstand nur sehr bedingt. Auf europaischer Ebene wird von den

76 vgl. Social Entrepreneuship Netzwerk Deutschland e.V. (SEND) (2020): Deutscher Social Entrepreneu-
rship Monitor 2019.

77 Ein Experte (Vertreter eines privaten VC-Fonds) sieht die Entwicklung des Segments eher skeptisch. Die
Entwicklung sei moglicherweise eher eine ,Modeerscheinung“, deren Substanz sich erst noch erweisen
musse.
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befragten Experten eine recht hohe Dynamik bei 6ffentlichen Angeboten gesehen, die in-
zwischen auch von privaten VC-Fonds in Deutschland genutzt werden. Inwieweit solche
privaten VC-Fonds in Berlin aktiv sind, ist derzeit offen. Grundsatzlich kénnen sie komple-
mentar zum VCI wirken.

= Die Investitionen in Startups erfolgen grundsétzlich unter der Voraussetzung der Beteiligung
privater Investoren. Im Zuge der Ex-ante-Bewertung wurde die Mdglichkeit, gro3ere Betei-
ligungen an Startups ohne die Einbindung von Privaten auszureichen?’8, zusatzlich in die
Fondsstrategie aufgenommen. Diese neue Mdglichkeit soll laut Fondskonzept nur in Aus-
nahmeféllen genutzt werden. Falls von dieser Option breiter Gebrauch gemacht wird, ist
von einer deutlich steigenden Nachfrage auszugehen: In den laufenden Fonds wurde ein
solches Angebot nicht aufgenommen. Dies wird mit dem vergleichsweise breiten Angebot
von privatem Wagniskapital in Berlin begriindet, dass viele Ko-Investitionen ermdglicht. Zu-
dem wird die explizite marktliche Ausrichtung der bisherigen VC-Fonds im EFRE in Berlin
als Grund genannt.

Die zusatzliche Nachfrage, die bei einer umfassenden Férderung von Startups ohne Betei-
ligung Privater wirksam werden wiirde, ist schwer abzuschéatzen. In anderen Bundeslandern
stellen diese Startups einen Grof3teil der Forderfalle und der Beteiligungen dar. Berlin zeich-
net sich aber durch ein deutlich h6heres Angebot an privatem Beteiligungskapital aus. Da-
mit stehen den Startups grundsétzlich auch relativ viele private Ko-Investoren zur Verfu-
gung. Allerdings ist das Impact Investing noch ein relativ junges Marktsegment. Zudem zei-
gen die Interviews, dass teilweise Vorbehalte hinsichtlich der wirtschaftlichen Erfolgsaus-
sichten von Social Entreprenuers bestehen. Insgesamt ist nach Einschatzung der Evalua-
toren bei einer breiten Offnung des VCI fiir Beteiligungen nach Art. 22 der AGVO von einer
deutlich steigenden Nachfrage nach Beteiligungen auszugehen.

Sowohl die verfugbaren Daten als auch die Experten weisen auf eine weiter steigende Nachfrage
nach Beteiligungskapital in Berlin hin. Gleichzeitig steigt auch das Angebot an Venture Capital, und
es differenziert sich aus. Der Bedarf von 6ffentlichen Angeboten wird durchgéngig gesehen, insbe-
sondere in bestimmten Phasen und in einzelnen Marktsegmenten. Ein solches Marktsegment ist
nach Ansicht der meisten Experten das Impact Investing. Hier wird zum einen ein erhebliches
Wachstum vermutet, zum anderen bestehe ein besonderer Bedarf fur 6ffentliche Angebote.

Die Nachfrage nach Beteiligungen aus dem VCI konnte deutlich steigen, wenn die beihilferechtli-
chen Mdglichkeiten vollausgeschopft werden und auf die Beteiligung privater Investoren teilweise
verzichtet wird.

5.3.2.4 Erwartete Nachfrage und Fondsvolumen

In den vergangenen Jahren sind bereits Startups mit Beteiligungen aus den EFRE-Fonds unterstitzt
worden, die als Impact-Startups eingeordnet werden kénnen. Hier sind im Verlauf von knapp funf
Jahren im Durchschnitt pro Quartal 2,6 Beteiligungen mit einem Volumen von insgesamt 1,0 Mio.
Euro ausgereicht worden. Die in Zukunft zu erwartende Nachfrage nach Beteiligungen aus einem
Impact VC-Fonds wird auf Grundlage dieser bisherigen Nachfrage geschatzt. Erganzend sollen die
zukunftige Entwicklung des gesamten Beteiligungsmarktes in Berlin und die Entwicklung des Markt-
segments ,Impact Investing“ beriicksichtigt werden.

Szenarien zur Beriicksichtigung der Marktentwicklung

Der Beteiligungskapitalmarkt in Berlin hat sich in den letzten Jahren sehr dynamisch entwickelt. Die
befragten Experten gehen auch fiir die Zukunft von einer hohen Dynamik aus. Damit sind auch
starkere Schwankungen beim Angebot von und der Nachfrage nach Beteiligungskapital moglich.
Diese kénnen sich z.B. durch starkere konjunkturelle Einbriiche oder eine deutliche Anderung der

78 Insbesondere gemaR Art. 22 der AGVO. Vgl. Verordnung (EU) Nr. 651/2014 der Kommission vom
17.06.2014, Artikel 22
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Zinspolitik der Notenbanken ergeben. Um die unsichere Entwicklung zu beriicksichtigen, werden
zwei einfache Szenarien aufgestellt;

Eine Verstarkung der Sonderentwicklung in Berlin bei dem Kapitalangebot mit einem deutlichen
Zuwachs an Kapitalgebern aus dem In- und Ausland bei einem Riickgang der Grindungstétigkeit
etwa in Folge einer verhaltenen konjunkturellen Entwicklung. In diesem Fall kdnnten sich die Inves-
titionsmaoglichkeit von VC-Fonds verschlechtern. Dieses Szenario wird mit einem Abschlag von zehn
Prozent auf die Beteiligungen des VCI operationalisiert.

Eine verhaltene Entwicklung des Kapitalangebots etwa aufgrund gesetzlicher Regelungen oder ei-
ner hoheren Risikoaversitat bei privaten Kapitalanbietern bei gleichbleibenden oder steigenden
Grindungsaktivitaten in Berlin etwa durch einen Attraktivitatsverlust anderer europaischer Startup-
Zentren (Insbesondere London). Dieses Szenario wird mit einem Aufschlag von funf Prozent auf die
Beteiligungszahlen und -summen operationalisiert.”9

Die Ergebnisse der beiden Szenarien sind in der folgenden Tabelle dargestellit.

Tabelle 19: Szenarien zur Nachfrage nach Beteiligungen aus dem VCI

Optimistisches Pessimistisches
Szenario Szenario
Anzahl Beteiligungen pro Quartal 2,7 2,3
Beteiligungssumme pro Quartal 1,05 Mio. € 0,9 Mio. €
Laufzeit (Quartale) 28 28
Erwartete Nachfrage 29,4 Mio. € 25,2 Mio. €
Verwaltungskosten 4,4 Mio. € 3,8 Mio. €
Gesamtvolumen VCI 34 Mio. € 29 Mio. €

Quelle: Eigene Berechnung auf Grundlage des Monitorings des EFRE-OP 2014 - 2020, rundungsbedingte Ab-
weichungen, gerundete Werte.

Entwicklung der Nachfrage nach Beteiligungen durch Impact-Startups

Die befragten Experten gehen ganz tberwiegend von steigenden Zahlen bei Social Entrepreneurs
und Impact-Startups aus. Sie sehen ein deutliches Wachstum bei der entsprechenden Nachfrage
nach Finanzierungen — auch als Aufholtendenz in Deutschland. Social Entrepreneurship und Social
Investing wird als aktueller Trend bei Grinderinnen und Grindern, aber auch (in geringerem Um-
fang) bei Kapitalgebern gesehen. Die Altersstruktur der Befragungsteilnehmer in der Erhebung bei
Social Entrepreneurs deutet ebenfalls auf eine wachsende Bedeutung dieses Marktsegments hin.
Auf européischer Ebene steigt in den letzten Jahren nach Expertenaussagen die Inanspruchnahme
von Fdrdermitteln des EIF durch private Fonds an — dies in jingster Zeit auch in Deutschland.

Sowohl die Befragungsergebnisse als auch die Expertenaussagen sind allerdings vorsichtig zu in-
terpretieren. Dies insbesondere aufgrund der noch geringen Erfahrungen mit den jingsten Entwick-
lungen, aber auch der offenen Abgrenzung der Zielgruppe bei den Befragungen. Von einem Exper-
ten wurde zudem der substanzielle Gehalt des genannten Trends in Zweifel gezogen. Zudem zeigt
die bisherige Vergabe von Impact-Beteiligungen aus den EFRE-Fonds keine eindeutige Tendenz
(s.0.). Da insgesamt deutliche Unsicherheiten bestehen, wird an dieser Stelle auf eine explizite Mo-
dellierung eines Wachstumstrends verzichtet. Die Evalautoren gehen aber von einer positiven Ent-
wicklung des Marktsegments aus.

79 Der Aufschlag wird aus Griinden gutachterlicher Vorsicht etwas niedriger als der Abschlag modelliert.
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Zusammenfassung

Die erwartete Nachfrage ergibt sich damit aus dem bisherigen Geschehen sowie zwei Szenarien
zur Entwicklung des Beteiligungsmarktes in Berlin.

Bei einer weiterhin positiven Entwicklung des Beteiligungsmarkts in Berlin ist mit einer Gesamtnach-
frage nach Impact-Beteiligungen in Hohe von etwa 29,4 Mio. Euro auszugehen. Bei einer nachlas-
senden Dynamik bei den Grundungsaktivitaten in Berlin ist mit einer Gesamtnachfrage im Umfang
von 25,2 Mio. Euro nach Impact-Finanzierungen zu rechnen.

Die Entwicklungen im Impact Investing in Berlin sind hier aufgrund der hohen Unsicherheiten nicht
berlicksichtigt. Die Evaluatoren gehen eher von einer positiven Entwicklung aus (s.0.), die zu wei-
terer Nachfrage nach Beteiligungen aus dem Impact-Fonds fuhren sollten.

Fur einen Vergleich mit dem Mittelansatz sind die Verwaltungskosten zu beriicksichtigen. Nach ak-
tuellem Stand kénnen maximal 15 Prozent der ausgezahlten Beteiligungen als Verwaltungskosten
geltend gemacht werden. Dies entspricht je nach Szenario 3,8 Mio. Euro bzw. 4,4 Mio. Euro. Das
Gesamtvolumen des VCI wird dann zwischen 29 Mio. Euro und 34 Mio. Euro liegen. Das geplante
Fondsvolumen in H6he von 30 Mio. Euro ist damit nach Einschatzung der Evaluatoren bedarfsge-
recht. Bei positiver Entwicklung des Beteiligungsmarkts in Berlin insgesamt und des Impact Inves-
tings im Besonderen kénnte die Nachfrage die verfigbaren Mittel deutlich Ubersteigen.

5.4 GESCHATZTE HEBELWIRKUNG

Die Hebelwirkung eines Forderinstruments beschreibt das Verhdltnis der eingesetzten 6ffentlichen
Mittel — hier die Beteiligungen des VCI — zu den Finanzmitteln, die im Rahmen des Projekts — hier
des Startups — zusatzlich eingesetzt werden. Dabei gibt es unterschiedliche Abgrenzungen und De-
finitionen sowohl der eingesetzten Fordermittel (6ffentliche Mittel / EFRE-Mittel) als auch der zu-
satzlichen initiierten Mittel (weitere Beteiligungen / alle weiteren Mittel). Eine Definition, die in der
kommenden Forderperiode Anwendung finden soll, liegt derzeit nicht vor. Vorlaufig wird daher auf
die Definition des Hebeleffekts in der aktuellen Berichterstattung zu den Finanzinstrumenten im
Rahmen der jahrlichen Durchfihrungsberichte zuriickgegriffen.80

Diese Berechnung basiert auf folgenden Komponenten81:
= Programmbeitrag, der fur das Finanzinstrument bewilligt wird (Ziffer 14)

= EFRE-Anteil der Programmbeitrage, die fir das Finanzinstrument bewilligt werden (Ziffer
14.1)

=  Programmbeitrag, der an das Finanzinstrument gezahlt wird (Ziffer 15)

= Programmbeitrage, die an Endbeglnstigte gezahlt werden. Diese entsprechen den ausge-
zahlten Beteiligungen (Ziffer 25)

= EFRE-Anteil an den ausgezahlten Beitrdgen. Der EFRE-Anteil betragt 40 Prozent der aus-
gezahlten Beteiligungen (Ziffer 25.1)

= Weitere Beitrage, die zu der Finanzierung beitragen. Hier werden private und o6ffentliche
Beteiligungen / Koinvestitionen subsummiert, die an das Startups flieRen. Eigenmittel des
Startups werden hier nicht beriicksichtigt (Ziffer 38.3)

= Betrag der Verwaltungskosten, die aus den Programmbeitrdgen an das Finanzinstrument
getragen werden (Ziffer 17).

In der folgenden Tabelle sind diese Komponenten bei einem Gesamtansatz von 30 Mio. Euro fur
den VCI dargestellt.

80 GemaéR Art. 46 der VO 1303/13 in Form eines speziellen Berichts als Anhang zum jéhrlichen Durchfiih-
rungsbericht i.S.d. Art. 50 der VO 1303/13

81 Die ziffern in Klammern entsprechen den Ziffern im genannten Bericht und den Ziffern in der unten aufge-
fuhrten Formel zur Berechnung des Hebels.



69

Tabelle 20: VCI — Komponenten der Hebelberechnung

Erwartete Werte fiir den

Impact VC-Fonds

Programmbeitrage bewilligt 30 Mio. €
EFRE-Mittel bewilligt 12 Mio. €
Programmbeitrage ausgezahlt 30 Mio. €
Ausgezahlte Beteiligungen 27 Mio. €
EFRE-Anteil an den Beteiligungen 10,4 Mio. €
Weitere Beitrage zu der Finanzierung * 109 Mio. €
Verwaltungskosten 3 Mio. €
Hebel 10,1

* Ohne Verwaltungskosten
** Schatzung auf Grundlage der bisherigen Impact-Falle im VCT Il und im VCK II

Quelle: Konzeption VCI (17.2.2021), Monitoring EFRE-OP 2014 - 2020, eigene Berechnungen.

Folgenden Annahmen werden fiir die Berechnung des Hebels getroffen:

= Die Fondsmittel werden vollstandig umgesetzt; alle vorgesehenen Mittel werden in den VCI
eingezahlt und als Beteiligungen an Startups vergeben oder fir die Verwaltung des Fonds
verwendet.

» Die aus Fondsmitteln zu tragenden Verwaltungskosten betragen 3 Mio. Euro. Dieser Wert
ist im Fondskonzept angegeben; er liegt mit 11 Prozent deutlich unter der méglichen Ober-
grenze (15 Prozent).

= Die Beteiligung weiterer privater und offentlicher Investoren erfolgt etwa in dem Umfang wie
in der Vergangenheit. Diese weiteren Beteiligungen bilden die wesentliche EinflussgréRe
auf den Hebel.

Die weiteren Beitrage zu den Finanzierungen (Koinvestitionen) werden grundséatzlich auf Grundlage
der Beteiligungen aus dem VCT Il und dem VCK I, die an Impact-Falle ausgereicht wurden, abge-
leitet. Dabei wird erganzend bertcksichtigt, dass

— auch Finanzierungen nach Art. 22 der AGVO ohne private Koinvestitionen ausgericht wer-
den,

— in Einzelféllen stille Beteiligungen ebenfalls ohne private Koinvestitionen genutzt werden
und

— Unsicherheiten bzgl. der zukinftigen konjunkturellen Entwicklung bestehen.

Insgesamt ist zu erwarten, dass im Zuge Beteiligungen durch den VCI etwa 109 Mio. Euro von
weiteren 6ffentlichen und privaten Mittelgebern in die Startups investiert werden.
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Die Formel zur Berechnung des Hebels ist wie folgt definiert:82

(25.1¢ +38.3;)
(25.1¢ + ((25¢/15¢) *175¢ *(14.15¢/14s¢)))

Achieved leverage oo,

Unter den oben genannten Annahmen ergibt sich daraus ein Hebel von 10,1. Der Wert des Hebels
ist stark von der Schéatzung der weiteren Koinvestitionen abhé&ngig. Sinken diese z.B. um 20 Pro-
zent, so reduziert sich der Hebel auf 8,3. AuRBerdem ist bei der Interpretation zu bertucksichtigen,
dass die Berechnung der Kommission nur die EFRE-Mittel als Impuls (oder Hebel) beriicksichtigt.
Die weiteren 6ffentlichen Mittel des Fonds gehen nicht in die Berechnung ein. Werden die gesamten
offentlichen Mittel berlicksichtigt, so ergibt sich ein Hebel von 4,6.

5.5 BEITRAG ZU DEN ZIELEN DES EFRE-PROGRAMMS 2021-2027

Der Impact VC Fonds wird nach derzeitigem Stand als MalRnahme dem Spezifischen Ziel 1.3 ,Stei-
gerung des nachhaltigen Wachstums und der Wettbewerbsféhigkeit von KMU sowie die Schaffung
von Arbeitsplatzen in KMU,unter anderem durch produktive Investitionen“ zugeordnet und soll hier
einen Beitrag leisten. Zudem soll ein Beitrag zum Politischen Ziel 1, einem ,wettbewerbsféhigeren
und intelligenteren Europa durch die Forderung eines innovativen und intelligenten wirtschaftlichen
Wandels und einer regionalen IKT-Konnektivitéat* geleistet werden

Zielgruppe des VCI sind junge, innovative Unternehmen (Startups), die zum einen ein hohes Wachs-
tum und zum anderen gesellschaftliche Wirkungen erwarten lassen. Beide Wirkungsebenen basie-
ren auf umfassende Innovationen — die Entwicklung und Einfihrung von neuen Produkten und
Dienstleistungen mit hohen Potenzialen hinsichtlich Rentabilitdt und wirtschaftlicher Entwicklung
zum einen und 6kologischen und sozialen Effekten zum anderen.

Durch die finanziell umfassenden Beteiligungen aus dem VCI wird unmittelbar die Wettbewerbsfa-
higkeit der Startups verbessert. Sie erhalten den Gestaltungspielraum und die Zeit, umfassende
Innovationen zu entwickeln und am Markt einzufihren. Im Erfolgsfall kénnen die unterstitzten Un-
ternehmen hohe Umsatzzuwéachse erzeugen, wie die Umsatzdaten zu den bisher geférderten Im-
pact-Startups zeigen. Die Monitoringdaten zu den Umsatzzahlen der gefoérderten Startups zeigen
hier eine erhebliche Dynamik.

Auf einzelwirtschaftlicher Ebene ist damit mit hoher Wahrscheinlichkeit ein deutlicher Beitrag zu den
Programmzielen zu erwarten. Entsprechende Hinweise liefern auch verschiedene Evaluationen zu
ahnlichen Finanzinstrumenten:

= Die Bewertung des HTGF kommt zu dem Schluss, dass sich unterstitzte Unternehmen
wirtschaftlich deutlich besser entwickelt haben als vergleichbare Unternehmen ohne Betei-
ligung: Umsatz, Anzahl der Mitarbeiter und Folgeinvestitionen haben sich deutlich tber-
durchschnittlich entwickelt.83

= Eine aktuelle Evaluierung der Férderung von Startups mit offenen Beteiligungen in Hamburg
zeigt u.a. den hohen Innovationsbezug und die hohe Intensitat der Innovationen: Alle gefor-
derten Startups haben ein neues Produkt oder eine Dienstleistung entwickelt, tiber 80 Pro-
zent dieses auch (bereits) am Markt eingefiihrt. Die Innovationen sind dabei in Uber der
Halfte der Féalle globale Neuheiten; keine Innovation ist nur auf den regionalen Markt aus-
gerichtet (Kovalis / GEFRA 2021).

Die genannten Effekte treten zunéchst bei einer relativ kleinen Anzahl von Unternehmen auf (s.u.).
Es ist zu erwarten, dass die Uberlebenden Unternehmen mittel- bis langfristig deutlich, in Einzelféllen
sogar sehr stark wachsen und dann einen deutlichen Beitrag zur wirtschaftlichen Entwicklung der
Region leisten. Damit ist auch ein deutlicher Beitrag zu den genannten Zielen zu erwarten.

82 Die Definition der einzelnen Terme findet sich in der Auflistung der Komponenten des Hebels zu Beginn
des Kapitels.
83 vgl. technopolis (2016): Evaluation des High-Tech Griinderfonds
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Gesamtwirtschaftliche Wirkungen Uber die Zielgruppe hinaus ergeben sich durch wirtschaftliche
Verflechtungen (Nachfrage- und Einkommenseffekte der wachsenden Unternehmen), vor allem
aber durch ihren Griindungscharakter und die durch sie hervorgebrachten Innovationen. Durch die
Startups werden zum einen neue Markte erschlossen und besetzt, zum anderen erhdht sich die
Wettbewerbsintensitat in bestehenden Méarkten. Die erfolgreiche Umsetzung von Innovationen wird
als wichtige volkswirtschaftliche Voraussetzung fir eine Steigerung der Produktivitat sowie die lang-
fristige Wettbewerbsfahigkeit fir die regionale Wirtschaft gesehen (Colombo et al. 2016).

Ein weiterer wesentlicher Effekt ist die Attraktion und Bindung von hochqualifizierten Griinderperso-
nen und Beschéftigten an den Standort. Der hohe Besatz mit Startups zeigt, dass Berlin als Standort
fur Grunderinnen und Griinder sehr attraktiv ist. Innovative und schnell wachsende Startups sind
dartber hinaus oft attraktive Arbeitgeber fir qualifizierte Beschaftigte.

Durch die Unterstlitzung von Startups, die auf einer zweiten Ebene gesellschaftliche Wirkungen
anstreben, sind weitere Zielbeitrage zu erwarten. Diese sind vor allem durch positive dkologische
und soziale Effekte zu erwarten. Damit kann nicht nur ein Beitrag zur BerlinStrategie bzw. dem
Stadtentwicklungskonzept 2030 geleistet werden, sondern auch der Eigenverpflichtung zur Umset-
zung der Nationalen Nachhaltigkeitsstrategie nachgekommen werden.

Fur eine erste Beschreibung der Zielbeitrage sind in der folgenden Tabelle zentrale Outputs entlang
der ausgewahlten Programmindikatoren dargestellt.

Tabelle 21: Erwartete Outputs des VCI

Indikatoren Zielwerte

Unterstitzte Unternehmen 22
Durch Finanzinstrumente unterstiitzte Unternehmen 22
Unterstitzte junge Unternehmen 14
Geschaffene Arbeitsplatze 395
Weitere private Investitionen 97 Mio. €

Unternehmen, die Produkt- oder Prozessinnovationen ein-
flhren

Quelle: Eigene Berechnung auf Grundlage des Monitorings des EFRE-OP 2014 - 2020.

22

Bei vollstandiger Umsetzung des VCI ist zu erwarten, dass 22 Impact-Startups durch den VCI um-
fassend unterstitzt werden. Die Unterstlitzung erfolgt durch eine umfassende Finanzierung der In-
novationsprojekte sowie durch die Begleitung und Beratung der jungen Unternehmen. Zudem wird
Hilfestellung bei der Erfassung der 6kologischen und sozialen Wirkungen gegeben. Zum Zeitpunkt
der ersten Beteiligung werden etwa zwei Drittel dieser Unternehmen (14) maximal drei Jahr alt sein.
Jedes Startups strebt an, mindestens eine Produkt- oder Prozessinnovation einzufiihren.

Zentrale Annahme ist hier, dass sich die Strukturen der Impact-Startups gegentber den bisherigen
Fallen der VC-Fonds nicht deutlich &ndern. Insbesondere wird von einem &hnlichen Kapitalbedarf
und einer ahnlichen Altersstruktur ausgegangen.

Die Beteiligungen des VCI werden durch weitere private und 6ffentliche Beteiligungsgeber begleitet.
Bei ahnlichen Strukturen wie in der jingsten Vergangenheit sind insgesamt knapp 100 Mio. Euro an
weiteren Finanzmitteln fur die Startups zu erwarten. In den Startups werden sukzessive neue Ar-
beitspléatze geschaffen. Dabei kann von einem hohen bis sehr hohen Qualifikationsniveau der Be-
schaftigten ausgegangen werden. Innerhalb der ersten Jahre kdnnen bei &hnlicher Entwicklung wie
in der Vergangenheit knapp 400 neue Arbeitsplatze entstehen. Es ist aulierdem zu erwarten, dass
die Zahl der geschaffenen Arbeitspléatze im Zeitverlauf weiterwéchst — als Saldo von gescheiterten
Startups und besonders wachstumsstarken Unternehmen.

Bei der Interpretation der Outputs, Wirkungen und Zielbeitrage ist der revolvierende Charakter des
VCI zu beriicksichtigen. Falls die Zielsetzung des Fondsmanagements, der Erhalt der Fondsmittel,
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erreicht wird, stehen die eingesetzten Mittel in langer Frist wieder zur Verfiigung. Auch unter Be-
ricksichtigung der Opportunitétskosten (nicht realisierte Effekte alternativer Forderansatze) ist die
Zielerreichung als effizient einzuschéatzen.

5.6 ANPASSUNGEN DES FONDSKONZEPTS

Als Grundlage fir die Bewertung diente zunéchst die urspriingliche Fondskonzeption vom 10. Juli
2020. Diese wurde wahrend der Laufzeit des Auftrages an einigen Stellen modifiziert — zuletzt mit
Stand vom 17. Februar 2021. Die insoweit wesentlichen Anderungen betreffen die folgenden As-
pekte:

= Verschiebung des Fondstarts in das Jahr 2022 (urspriinglich sollte die operative Tatigkeit
des Fonds bereits im Jahr 2021 beginnen);

= Berlcksichtigung der neuen Obergrenze fir die Abrechnung der Verwaltungskosten i.H.v.
15 Prozent des Gesamtbetrags der an die Endbegunstigten in Form von Beteiligungen aus-
gezahlten Programmbeitrage;

»= Nutzung der in Art. 22 der Allgemeinen Gruppenfreistellungsverordnung (AGVO) normier-
ten Moglichkeit fur die Gewahrung von Beihilfen fur Unternehmensneugriindungen in den-
jenigen Féllen, in denen weder eine beihilfefreie pari-passu Beteiligung noch eine De-mini-
mis-Foérderung maglich ist.

= Berlcksichtigung einer differenzierten Behandlung von Investoren

Die finale Erstellung dieses Berichts erfolgte auf der Basis der Uberarbeiteten Fondskonzeption.

57 FAZIT

Auf Grundlage der breiten Erfahrungen mit der Unterstiitzung von jungen, innovativen Unternehmen
durch Risikokapital soll in der Forderperiode 2021 bis 2027 ein Impact VC-Fonds aufgelegt werden.
Uber offene Beteiligungen sollen dabei solche Unternehmen unterstiitzt werden, die durch ihre Ge-
schéaftstatigkeit hohe soziale und dkologische Wirkungen erreichen wollen. Neben die Absicht, Ge-
winne zu erzielen und als Unternehmen zu wachsen, tritt bei diesen Impact-Startups die Absicht,
positive gesellschaftliche Wirkungen zu erzielen. Dieses neue Fondskonzept wird mit dem Beitrag
zur UN-Nachhaltigkeitsstrategie und ihren Adaptionen auf Bundes- und Landesebene aufgelegt.
Zudem wird ein Trend zum Impact Investing (oder Social Entrepreneurship) wahrgenommen, der
sich auch in den laufenden Fonds gezeigt hat — dort findet sich eine Reihe von Beteiligungen und
Startups mit einer Ausrichtung auch auf gesellschaftliche Wirkungen.

Voraussetzung fiir den Einsatz von Finanzinstrumenten (und Forderinstrumenten insgesamt) ist ein
entsprechender Bedarf bei der Zielgruppe. Im Falle des VCI ergibt sich dieser Bedarf aus Finanzie-
rungsrestriktionen bei jungen, innovativen Unternehmen im Allgemeinen und bei Impact-Startups
im Besonderen. Solche Finanzierungsrestriktionen werden in der empirischen Literatur und auch
von den befragten Experten durchgehend gesehen. In frihen Unternehmensphasen und bei inno-
vativen Vorhaben sind zum einen die Unsicherheiten hoch, zum anderen die Umséatze und Gewinne
Uber einen langeren Zeitraum niedrig. Der Bedarf fir den Einsatz 6ffentlicher Mittel ist nach Exper-
tenmeinung und nach Einschatzung der Evaluatoren auch in der besonderen Situation Berlins mit
einem dynamischen Beteiligungsmarkt gegeben. Insbesondere in den friihen Phasen der Unterneh-
mensentwicklung, bei besonderen Risiken und nicht ganz so hohen Gewinnerwartungen werden
von den befragten Experten wichtige Anwendungsbereiche fir offentliches Beteiligungskapital ge-
sehen. Dies trifft ganz weitgehend auch fur Startups zu, die neben einer positiven wirtschaftlichen
Entwicklung auch gesellschaftliche Wirkungen anstreben. Dies bestéatigen die Befragungsergeb-
nisse, die allerdings nur bedingt belastbar sind, sowie die grol3e Mehrzahl der Interviewpartner.

Ausgehend vom gegebenen Bedarf ist die erwartete Nachfrage geschatzt und damit der Mittelan-
satz Uberprift worden. Grundlage sind die Beteiligungsfalle in den bestehenden VC-Fonds des
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EFRE-OP 2014 - 2020, die als Impact-Startups eingeordnet werden kénnen. Die weitere Entwick-
lung des sehr dynamischen Beteiligungskapitalmarkts in Berlin ist zusatzlich in zwei Szenarien be-
rucksichtigt worden. Die Entwicklung des ,Impact Investings* als Marktsegment wird durch die Ex-
perten weitgehend positiv eingeschéatzt. Einzelne Befragungsergebnisse lassen ebenfalls ein
Wachstum dieses Segments erwarten. Diese Einschatzungen und Daten sind aber mit hohen Un-
sicherheiten behaftet; auf eine Modellierung der Entwicklung des Segments wurde daher verzichtet.
Je nach Marktentwicklung ist mit einer Nachfrage nach Impact-Beteiligungen in einer Bandbreite
zwischen 25 Mio. Euro und 29 Mio. Euro zu rechnen. EinschlieRlich der Verwaltungskosten ergibt
sich daraus ein Bedarf im Umfang von 29 Mio. Euro bis 34 Mio. Euro. Das geplante Fondsvolumen
in Hohe von 30 Mio. Euro ist damit nach Einschatzung der Evaluatoren bedarfsgerecht. Bei positiver
Entwicklung des Beteiligungsmarkts und des Impact Investings kénnte die Nachfrage die verfligba-
ren Mittel deutlich Ubersteigen.

Es besteht zudem die Mdoglichkeit, Beteiligungen auch ohne private Koinvestoren auszureichen.
Diese Erweiterung des Forderspektrums wird von den Evaluatoren positiv bewertet. Aufgrund der
Informationsdefizite eines Teils der privaten Investoren kénnte dieser Férderansatz im Impact-Seg-
ment besondere Bedeutung haben. Falls der Fonds hiervon Uber Einzelfélle hinaus Gebrauch
macht, ist von einer deutlich héheren Nachfrage auszugehen.

Die Impact-Orientierung fuhrt zu zusétzlichen Anspriichen des Anteilseigners hinsichtlich gesell-
schaftlicher Wirkungen und zu einem héheren Aufwand in der Finanzierungsphase sowie im Rah-
men des Reportings und Monitorings. Bei einem Verzicht auf die Wirkungskomponente wirden
diese zusatzlichen Aufwénde entfallen. Hier sollte ein Nachteilsausgleich und eine Reduzierung ne-
gativer Anreize durch eine nicht riickzahlbare Unterstitzung Gberprift werden. Der Anteil der riick-
zahlbaren Unterstitzung sollte sich aus dem zusatzlichen Aufwand in der Antragsphase und fir die
Beobachtung der Wirkungen ableiten.

Im Marktsegment ,Impact Investing“ ist der Reifungsprozess des Beteiligungsmarktes und des Oko-
systems fur Startups in Berlin (und in Deutschland insgesamt) nicht so weit fortgeschritten, wie im
gesamten VC-Markt. Folgefinanzierungen kénnten hier notwendig sein, um die Entwicklung von
Startups nicht zu geféahrden und ein positives Signal an private Investoren zu senden. Bei einer
hohen Nachfrage nach Erstfinanzierungen sollte dennoch geprift werden, inwieweit die Beteiligung
des Fonds in Folgerunden unerlasslich ist.

Durch den VCI wird eine eher kleine Gruppe von ausgewahlten Startups unterstitzt werden. Es ist
aber davon auszugehen, dass die Uberlebenden Impact-Startups stark wachsen und umfassende
Innovationen entwickeln. Das Unternehmenswachstum, vor allem aber die Innovationen stellen den
wesentlichen Zielbeitrag des VCI zum Spezifischen Ziel dar. Durch diese Innovationen kénnen sich
mittel- bis langfristig starke Impulse zur Modernisierung der Wirtschaftsstruktur und zur Erhéhung
der Produktivitat der regionalen Wirtschaft ergeben. Zudem ist die revolvierende Forderung voraus-
sichtlich durch eine hohe Effizienz gekennzeichnet.



6

EX-ANTE-BEWERTUNG PROFIT-DARLEHEN

6.1 EINLEITUNG

Mit dem Instrument der so genannten ProFIT-Darlehen soll im kunftigen Berliner EFRE-Programm
der Forderperiode 2021-2027 das spezifische Ziel, ,Entwicklung und Ausbau der Forschungs- und
Innovationskapazitaten und der Einfihrung fortschrittlicher Technologien®, verfolgt werden. Die Pro
FIT-Darlehen sollen gemeinsam mit den gleichnamigen Zuschissen in der Maltnahme ,Direkte In-
novationsférderung in Unternehmen® eingesetzt werden, um Innovationsprozesse in Unternehmen
umfanglich von der noch marktfernen Forschungsphase tber die Entwicklungsphase bis hin zu den
Phasen Produktionsaufbau, Marktvorbereitung und Markteinfihrung zu begleiten und zu unterstit-
zen. Es ist vorgesehen, dass die Férderung im marktferneren Bereich in Form von Zuschiissen
erfolgt; im marktnéheren Bereich, wenn die Entwicklungsrisiken weniger grof3 sind, sollen die Un-
ternehmen durch rickzahlbare Darlehen unterstutzt werden.

Die vorgesehene Pro FIT-Forderung setzt — nach derzeitigem Planungsstand weitgehend unverén-
dert — ein Férderangebot fort, welches bereits in der vorausgegangenen und in der noch aktuellen
Forderperiode (2007-2013, 2014-2020) auf Grundlage der jeweiligen ,Richtlinien des Landes Berlin
fur das Programm zur Forderung von Forschung, Innovationen und Technologien (Pro FIT)*“ umge-
setzt wurde.

Forderfahig sind Einzel- und Verbundprojekte in den Phasen der industriellen Forschung, der expe-
rimentellen Entwicklung sowie des Produktionsaufbaus, der Marktvorbereitung und der Marktein-
fuhrung. Die aus den Projekten geplanten, neuen oder verbesserten Produkte, Verfahren oder
Dienstleistungen missen Marktchancen haben, technisch und wirtschaftlich umsetzbar sein und
eine zeitlich angemessene Amortisation der Projektausgaben erméglichen.

Antragsberechtigt sind Unternehmen und Forschungseinrichtungen mit einer Betriebsststéatte in Ber-
lin, wobei Nicht-KMU und Forschungseinrichtungen nur in Verbundprojekten geférdert werden kon-
nen. Die Forderung fur KMU, in Einzel- oder Verbundprojekten, wird in Abhangigkeit von der Inno-
vationsphase in Form von nicht riickzahlbaren Zuschiissen und/oder zinsverbilligten Darlehen ge-
wahrt. Gefordert werden projektbezogene Personalausgaben, Fremdleistungen, Materialausgaben,
Schutzrechtsanmeldungen, Ausgaben fur die Markteinfiihrung und Marktvorbereitung sowie indi-
rekte Projektausgaben.

In der Phase der industriellen Forschung kénnen KMU nicht riickzahlbare Zuschiisse in Héhe von
bis zu 400.000 Euro je Projekt erhalten. In Abhangigkeit der maximalen Beihilfeintensitaten aus
Art. 25 AGVO werden hierbei bis zu 80 Prozent (inkl. KMU- und Verbundbonus) der forderfahigen
Projektausgaben bezuschusst.

Fur Ausgaben in den anschlieenden Phasen der experimentellen Entwicklung sowie des Produk-
tionsaufbaus, der Marktvorbereitung und der Markteinfuhrung werden ausschlieRlich zinsvergiins-
tigte Darlehen an KMU in H6he von bis zu 1 Mio. Euro bzw. maximal 80 Prozent der forderfahigen
Ausgaben je Projekt vergeben. Die Laufzeit der Darlehen kann bis zu acht Jahre betragen. An die
Besicherung der Darlehen werden nur geringe Anforderungen gestellt, die hinter bankubliche Si-
cherheiten zurtckfallen.
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Tabelle 22: Ausgestaltung der Pro FIT-Darlehen

Zielsetzungen

Zielgruppe

Mittelvolumen

Finanzierungsart

Zuwendungsempfanger

Fordervoraussetzungen

Finanzierungsgegenstand

Finanzierungsvolumen

Laufzeiten

Zins

Sicherheiten / Haftung

Beihilferechtliche Grundlage

Bewilligungsphase

Pro FIT-Darlehen

Erhéhung der Forschungs-, Entwicklungs- und Innovationsintensitét in der Berliner
Wirtschaft; Starkung des Technologietransfers durch vermehrte Kooperationen zwi-
schen Wissenschaft und Wirtschaft und Beschleunigung der wirtschaftlichen Ver-
wertung von Forschungs- und Entwicklungsergebnissen

KMU mit technologischen Innovationsvorhaben, die allein oder im Verbund mit Un-
ternehmen oder Forschungseinrichtungen umgesetzt werden

120,5 Mio. Euro (40% EFRE + 60% nationale und private Kofinanzierung)

Zinsvergunstigtes Darlehen

KMU mit Sitz in Berlin bzw. mindestens einer organisatorisch eigenstandigen Be-
triebsstétte in Berlin

Projekte in der Phase der experimentellen Entwicklung mit erkennbaren techni-
schen Risiken und auf aktuellem Stand der Technik. Im Ergebnis technisch neue
oder verbesserte Produkte, Verfahren oder Dienstleistungen mit Alleinstellungs-
merkmalen

Nachweis der gesicherten Finanzierung und Angemessenheit der Arbeits-, Zeit-
und Ausgabenplanung des Projektes anhand geeigneter Unterlagen

Darlehen fir projektbezogene Ausgaben (z.B. Personal- und Materialausgaben,
Fremdleistungen) in den Phasen der experimentellen Entwicklung und des Produk-
tionsaufbaus, der Marktvorbereitung und der Markteinfiihrung

Maximaler Darlehensbetrag von 1.000.000 Euro, bis zu 80 % der forderféhigen In-
vestitionskosten

Laufzeit bis zu 8 Jahren

Orientierung an den KfW-Konditionen zur Innovationsfinanzierung unter Bertick-
sichtigung projekt- und unternehmensbezogener Risiken sowie der Besicherung.
Kleine Unternehmen mit zusétzlichem Zinsvorteil von 0,25 %

Keine Festlegung bankiblicher Sicherheiten / Burgschaften, bei Beteiligung von In-
habern bzw. Gesellschaftern an der Finanzierung in angemessenem Umfang

Beihilfe gemaR Bruttosubventionsaquivalent

Art. 25 AGVO in der Phasen der experimentellen Entwicklung, De-minimis-Verord-
nung in der Markteinfiihrungsphase

Sieben Jahre bei geplantem Start 2021 und Ende 2027

Eigene Darstellung nach Angaben der IBB.

6.2 BEWERTUNG VON ZIELGRUPPE UND FINANZPRODUKTEN

6.2.1 BEWERTUNG DER VORGESCHLAGENEN ZIELGRUPPE

Fur die Ex-ante-Bewertung der Zielgruppe sind vor allem zwei Kriterien von Relevanz: Zum einen
stellt sich die Frage, ob und inwieweit Finanzierungsrestriktionen fir die Aktivitdten der Zielgruppe
— hier die Umsetzung von Innovationsprojekten insbesondere durch KMU — bestehen. Dies impliziert
auch, dass u.a. aufgrund dieser Restriktionen ein suboptimales Innovationsniveau in der Region
besteht. Zum anderen sollte ein hoher Beitrag zu den Zielen des Operationellen Programms zu
erwarten sein.



76

Zur Bedeutung von Finanzierungsschwierigkeiten als ein wesentliches Innovationshemmnis von
KMU existiert eine ganze Reihe von theoretischen und empirischen Studien. Im Folgenden werden
die zentralen Ergebnisse empirischer Arbeiten kurz vorgestellt, die insbesondere auf Befragungen
im Rahmen des "Mannheimer Innovationspanel (MIP)" und des ,KfW-Mittelstandspanel” beruhen.84
Dabei wird nach Themenbereichen unterschieden.

Theoretische Uberlegungen

Zahlreiche theoretisch orientierte Arbeiten zeigen, dass Restriktionen beim Zugang zu externen Fi-
nanzierungsquellen und inharente Beschrankungen bei der internen Finanzierung sowohl Umfang
wie auch Struktur der Innovationsaktivitdten negativ beeintrachtigen. Dies lasst sich auf die Beson-
derheiten von Innovationsaktivitdten gegenuber konventionellen Investitionsvorhaben und den spe-
zifischen Eigenschaften von KMU zurtckfiinren.85 Mit groRer Wahrscheinlichkeit sind gemang theo-
retischen Uberlegungen daher innovative Griindungen und junge, schnell wachsende Unternehmen
mit vorwiegend immateriellen Vermégenswerten sowie allgemein KMU mit besonders risikoreichen
Innovationsprojekten, niedriger Eigenkapitalquote und/oder geringen Sicherheiten starker von Fi-
nanzierungsschwierigkeiten betroffen. In der Folge sind Innovationsaktivitdten niedriger als volks-
wirtschaftlich erwiinscht, sie finden zu unregelmaRig statt und haben zu selten risikobehaftete Vor-
haben im Blick, die auf grundlegende Marktneuheiten abzielen. Staatliches Eingreifen zur Errei-
chung eines gesellschaftlichen optimalen Innovationsoutputs ist daher nicht nur mit Blick auf die
externen Effekte von Innovationsaktivitaten gerechtfertigt, sondern auch mit Blick auf Marktunvoll-
kommenheiten bei ihrer Finanzierung.

TrendmaRiger Rickgang von Innovationsaktivitaten

Nach Angaben des KfW-Mittelstandspanels ist deutschlandweit die Innovatorenquote in den ver-
gangenen zehn Jahren deutlich von 36 Prozent in den Jahren 2006-2008 auf 19 Prozent im aktuel-
len Zeitraum (2016-2018) zurlickgegangen. Vor allem in den vergangenen beiden Jahren ist ein
merklicher Ruckgang zu beobachten. Dieser ist fast so stark wie der zwischen 2008 und 2009, als
die Auswirkungen der Finanz- und Wirtschaftskrise durchgeschlagen haben. Auch fur die Innova-
torenquote laut MIP ist in Deutschland im Trend ebenfalls ein Riickgang festzustellen, der aber in
jungster Zeit etwas flacher verlief.86

84 Eine besondere Rolle spielt hierbei das "Mannheimer Innovationspanel (MIP)" vom ZEW (vgl. Rammer et
al. 2020). Die bundesweite Innovationserhebung durch das MIP deckt die produzierende Industrie und die
Uberwiegend unternehmensorientierten Dienstleistungen ab. Sie bildet den deutschen Beitrag zu den
Community Innovation Surveys (CIS) der Européischen Kommission. Gleichzeitig ist die Berliner Innovati-
onserhebung als Zusatzerhebung zum MIP konzipiert und liefert entsprechende Ergebnisse fiir das Land
Berlin. Aufgrund der StichprobengréRe des MIP bzw. CIS liegen in der Regel keine landerspezifischen
Resultate vor.

85 Hierzu gehoren u.a. das hohe Risiko von Innovationen mit Bezug auf ihre technologische Realisierbarkeit
und spétere Marktakzeptanz, die ungleiche Informationsverteilung zwischen KMU und externen Kapitalge-
bern Uber die Erfolgsaussichten von Innovationsprojekten, die relativ geringe Bedeutung von Ausgaben
fur materielle Vermdgensgegenstande, die sich fiir die Besicherung von externem Kapital eignen, die ge-
ringe Kodifizier- und damit Transferierbarkeit von neuem Wissen, die Gefahr von hohen ,sunk costs®, die
geringen Moglichkeiten zur internen Risikodiversifizierung von KMU, die kurze Unternehmenshistorie und
mangelnde Bildung von Eigenkapital bei Griindungen und jungen Unternehmen sowie das fiir externe Ka-
pitalgeber unginstige Transaktionskosten-Rendite-Verhaltnis.

86 Dabei ist der enger abgegrenzte Berichtskreis des MIP zu beachten, der Kleinstunternehmen unter 5 Be-
schaftigten und einige besonders wenig innovationsorientierte Branchen (u.a. Bau, Einzelhandel, Gastge-
werbe) nicht einschliel3t. In diesen Bereichen scheint die Innovatorenquote zuletzt besonders stark abge-
nommen zu haben. Die bundesweiten Resultate treffen auch fur Berlin zu, wie in der Berliner Innovations-
erhebung (2018) festgestellt wird: ,Der diesjahrige Riickgang des Anteils innovationsaktiver Unternehmen
in Berlin ordnet sich in den seit 2012 anhaltenden Trend abnehmender Innovationsaktivititen ein, seit
dessen Beginn der Anteil der Berliner innovationsaktiven Unternehmen um 13 Prozentpunkte und im bun-
desweiten Durchschnitt um 9 Prozentpunkte zuriickgegangen ist. Der abnehmende Anteil innovationsak-
tiver Unternehmen kann in Berlin und Deutschland auf die verminderten Innovationsaktivitaten der KMU
zuruckgefihrt werden.“ Zu beachten ist, dass aufgrund einer Umstellung in der Erfassung von Innovationen
die Ergebnisse der jingsten Berliner Innovationserhebung (2019) nicht mit den Vorjahren vergleichbar
sind.
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Finanzierungsstruktur von innovativen KMU

Aktuelle Befragungsdaten aus dem MIP zeigen, dass Unternehmen deutlich haufiger Eigenkapital
und deutlich seltener Kredite fur die Finanzierung von Innovationsaktivitaten einsetzen als fur an-
dere unternehmerische Aktivitaten: Wahrend rund 35 Prozent der Unternehmen, die Eigenkapital
als Finanzierungsquelle genutzt haben, hiermit Innovationsaktivitaten finanziert haben, trifft dies nur
fur rund 17 Prozent der Unternehmen zu, welche auf Kredite zurtickgegriffen haben. Auch Resultate
aus friheren Befragungswellen des MIP und des KfW-Mittelstandspanel bestatigen den Befund,
dass viele Unternehmen tberwiegend ihre Innovationsaktivitaten aus internen Mitteln finanzieren.

Die Tatsache, dass zur Finanzierung sowohl der Innovationsaktivitaten von bereits langer am Markt
etablierten KMU als auch allgemein der Geschéftstatigkeit von jungen, innovativen Unternehmen
ganz tUberwiegend interne Finanzierungsmittel eingesetzt werden, ist ein deutlicher empirischer Hin-
weis darauf, dass diese Unternehmensgruppen auf erhebliche Schwierigkeiten bei der Beschaffung
von externen Kapital treffen. Zwar geht die Verwendung interner Finanzierungsmittel fur die Inno-
vationstatigkeit eines Unternehmens auch mit einer Reihe von Vorteilen einher, doch kann davon
ausgegangen werden, dass der Finanzierungsbedarf fiir Innovationen die verfligbaren Eigenmittel
im Allgemeinen Ubersteigt. Daher sollten externe Finanzmittel in Form von Krediten oder Beteili-
gungskapital fur die Finanzierung von Innovationen und jungen, innovativen Unternehmen eine weit-
aus groRRere Bedeutung haben. Die Verzerrung im Finanzierungsmix zugunsten von internen Mitteln
ist daher Ausdruck von Finanzierungszwangen und nicht einer Optimierung der Finanzierungsstruk-
tur durch die Unternehmen, bei der im unternehmerischen Entscheidungskalkil ein ungehinderter
Zugang zu allen Finanzierungsformen unterstellt werden kann.

Innovationshemmnisse

Im jungsten Befragungszeitraum 2016-2018 des MIP waren fast 58 Prozent aller kleinen bis mittel-
grol3en Unternehmen in Deutschland von Innovationshemmnissen betroffen, d.h. aufgrund von
Hemmnisfaktoren wurden Innovationsaktivitdten eingestellt, haben sich verzégert oder verlangert
oder unterblieben ganzlich. Gegenwartig bildet der Fachkraftemangel das wichtigste Innovations-
hemmnis, 45 Prozent der kleinen bis mittelgroen Unternehmen berichten eine Betroffenheit. Da-
neben kommt finanzierungsbezogenen Hemmnisfaktoren, die neben den Finanzierungsmaoglichkei-
ten auch die Kosten- und Risikokalkille von Innovationsaktivitdten abbilden, eine hohe Bedeutung
zu: Zu hohe Kosten (43 Prozent), zu hohes Risiko (40 Prozent), ein Mangel an unternehmensinter-
nen Finanzierungsquellen (30 Prozent) und an geeigneten externen Finanzierungsquellen (23 Pro-
zent) werden von einer groRen Zahl von innovationsaktiven kleinen bis mittelgroRen Unternehmen
als wichtiges Innovationshemmnis genannt. Die Entwicklung der finanzierungsbezogenen Hemm-
nisfaktoren zeigt hierbei in der Gesamtheit in den vergangenen eineinhalb Jahrzehnten einen er-
heblichen Bedeutungsanstieg mit der Wirtschafts- und Finanzkrise. Seitdem ist die Verbreitung fi-
nanzierungsbezogener Faktoren als Innovationshemmnisse nur wenig zuriickgegangen. Der Man-
gel an internen und externen Finanzierungsmoglichkeiten wird hierbei von kleinen Unternehmen
haufiger als Hemmnisfaktor fur Innovationsaktivititen genannt als von mittleren und mittelgrof3en.

Fazit

Die innovationsokonomische Forschung liefert sowohl theoretisch wie auch empirisch zahlreiche
Anhaltspunkte dafir, dass fur die Finanzierung von Forschung und Innovationen bei KMU ein Markt-
versagen besteht.

Der Mangel an geeigneten Finanzierungsquellen gehért — neben der groRen Unsicherheit tber ihre
technische Machbarkeit und ihren wirtschaftlichen Erfolg sowie den hohen Kosten von Innovations-
projekten — zu den wichtigsten Innovationshemmnissen. Unternehmen verfligen zumeist tiber mehr
Ideen fir technisch realisierbare (und von Kunden auch nachgefragte) Innovationen, als sie mitihren
verfigbaren Mitteln finanzieren kénnen. Sie sind daher zwingend auf Fremdfinanzierung angewie-
sen. Dass Innovationsideen auf Finanzierungsvorbehalte treffen, dient auf der einen Seite dazu,
angesichts knapper Mittel die Ressourcen auf jene Projekte zu lenken, welche die hochsten Ertrage
versprechen.
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Auf der anderen Seite gilt es in der innovationsékonomischen Literatur aber auch als unstrittig, dass
Finanzierungsrestriktionen den Umfang von Forschungs- und Innovationsaktivitdten in den Unter-
nehmen in einem starkeren Mal3e verringern als es volkswirtschaftlich sinnvoll ist. Nach diesem
Versténdnis sind ubermafige Finanzrestriktionen Ausdruck eines Marktversagens auf den Finanz-
maérkten, welche durch spezifische Marktunvollkommenheiten wie Informationsasymmetrien, hohem
Risiko und Transaktionskosten hervorgerufen werden. Dabei sto3en vornehmlich innovative KMU,
sehr junge oder neu gegriindete Unternehmen auf grof3e Schwierigkeiten bei der externen Finan-
zierung ihrer Innovationsaktivitdten. Neben positiven externen Effekten, da die Unternehmen nicht
alle Vorteile ihrer Forschungs- und Innovationstétigkeit internalisieren kdénnen, liefern Finanzie-
rungsrestriktionen einen zweiten Ansatzpunkt, mit dem wirtschaftspolitische Eingriffe in das (Finanz-
)Marktgeschehen gerechtfertigt werden kdnnen. Diese Argumente spiegeln sich bereits sehr weit-
gehend in den geltenden beihilferechtlichen Regelungen der EU wider.

6.2.2 BEWERTUNG DER VORGESCHLAGENEN FINANZPRODUKTE, BEDARF EINER
DIFFERENZIERTEN BEHANDLUNG VON INVESTOREN

Die Bewertung der Finanzprodukte steht in engem Zusammenhang mit der Auswahl der Zielgrup-
pen: Da die Zielgruppen durch je spezifische Finanzierungsprobleme gekennzeichnet sind, sind die
Finanzprodukte passend zu den Zielgruppen auszuwahlen. Die Bewertung der vorgeschlagenen
Finanzprodukte erfolgt daher durch einen Vergleich der Eigenschaften dieser Produkte mit den An-
forderungen der Zielgruppe.

Die spezifischen Merkmale von KMU mit geplanten FuEul-Projekten als Zielgruppe der Pro FIT-
Darlehen und die daraus resultierenden Ursachen flr Finanzierungsrestriktionen wurden im vorste-
henden Abschnitt kurz erlautert. Zudem ist in Deutschland wie in Berlin trendmafig die Zahl der
innovierenden Unternehmen im Mittelstand rlcklaufig, gerade Kleinstunternehmen und nicht for-
schungsaktive KMU haben ihre Innovationsaktivitaten erheblich reduziert oder ganz eingestellt. Die
innovationsékonomische Forschung fordert daher seit geraumer Zeit verstarkte wirtschaftspolitische
Anstrengungen, um die Forschungs- und Innovationstatigkeiten gerade von KMU zu starken (vgl.
exemplarisch EFI (2017), Zimmermann (2019)). Die Europédische Kommission hat in ihren Investiti-
onsleitlinien fir die neue Forderperiode diesen Sachverhalt aufgegriffen und eine starkere Unter-
stitzung von KMU im Innovationsprozess als Investitionsbedarf mit Prioritat fr die ostdeutschen
Lander eingestuft.

Der Bedarf fir eine 6ffentliche Unterstlitzung von Innovationsprozessen in KMU, und darunter ins-
besondere in jungen und sehr kleinen Unternehmen, ist somit auf Grundlage fundierter theoretischer
und empirischer Argumente nicht von der Hand zu weisen. Vor diesem Hintergrund wird mit den
Zuschissen und Darlehen der Pro FIT-Forderung eine breitenwirksame Unterstiitzung von FuEul-
Vorhaben in KMU angestrebt. Mit Bezug auf die Zielgruppe und den Finanzierungsgegenstand (Per-
sonal- und Sachkosten von FuEul-Projekten) ist die Innovationsférderung durch Zuwendungen sei-
tens des Landes Berlin naheliegend und sinnvoll. Zugleich kommen, wie im nachsten Abschnitt ge-
zeigt wird, neben der Pro FIT-Forderung des Landes Berlin zahlreiche weitere Forderinstrumente
auf Ebene des Bundes zum Einsatz.

Allerdings sind die Méglichkeiten, auf Grundlage des Beihilferechts die Innovationstatigkeit von KMU
finanziell zu unterstutzten, nicht unbegrenzt. Je nach Reifegrad der Technologie und Innovations-
phase sind Beihilfen fir FuEul-Vorhaben von einer Anmeldung freigestellt und kénnen mit unter-
schiedlichen Forderintensitaten geférdert werden. Grundsétzlich missen die beihilfefahigen Kosten
den Bereichenindustrieller Forschung oder experimenteller Entwicklung zuzuordnen sein. Fir KMU
sind in der Phase der industriellen Forschung Beihilfeintensitéten von bis zu 80 Prozent méglich, fiir
die Phase der experimentellen Entwicklung von bis zu 50 Prozent.

Eine regelhafte Forderung von Ausgaben, die in der Markteinfihrungs- und Marktbearbeitungs-
phase anfallen, kann dagegen nicht auf Basis von Beihilfen fir Forschung und Entwicklung und
Innovation erfolgen, die gemal AGVO freigestellt sind. Hierfiir sind andere beihilferechtliche Optio-
nen zu nutzen. In der Férderpraxis bietet sich die De-minimis-Regel als Moglichkeit an, die allerdings
nur einen Umfang von 200.000 Euro in drei Steuerjahren annehmen kann.
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Theoretische und empirische Studien zeigen, dass durch eine Verbesserung der Kreditfinanzie-
rungsbedingungen fir KMU geringere AnstoReffekte auf Innovationsaktivitaten erwartet werden
kdnnen als bei einer Verbesserung der Eigenmittelsituation. Fur die Innovationspolitik bedeutet dies,
dass eine Erhdhung der rucklaufigen Innovationsbeteiligung der Unternehmen finanzierungsseitig
eher Uber eine Verbesserung der Innenfinanzierung, als durch giinstigere Fremdfinanzierungsbe-
dingungen realisiert werden kann. Verbesserungen der Innenfinanzierung kdnnen sowohl tiber eine
umfangreichere Bereitstellung von Zuschissen und Beteiligungskapital fiir Innovationsprojekte als
auch Uber indirekte (z.B. steuerrechtliche) MaRnahmen erreicht werden (vgl. Rammer, Peters
(2015), Hottenrott, Richstein (2020)).

Der Darlehensférderung kommt daher im Regelfall in der férderpolitischen Praxis fur die Unterstut-
zung von FuEul-Projekten von KMU eher eine ergédnzende Funktion zu. Einerseits kann sie auf
Projektebene in Kombination mit Zuschiissen und bis zum Erreichen von maximalen mdoglichen
Beihilfewerten eingesetzt werden, um Rentabilitdts- und Liquiditatseffekte zu optimieren. Durch das
Zusammenspiel von zuschuss- und darlehensbasierter Férderung kann so eine situationsabhangige
und bedarfsgerechte Unterstlitzung erreicht werden, die die konkrete und je nach Einzelfall spezifi-
sche Problem- und Ausgangslage der Zuwendungsempfanger beriicksichtigt.

Anderseits kommen Darlehen in Anbetracht der Einschrankungen durch das Beihilferecht vor allen
Dingen zur Forderung von Ausgaben im Innovationsprozess zum Einsatz, die sich nicht auf die FUE-
Phase sondern die sich anschlieBende Phase des Produktionsaufbaus, der Marktvorbereitung und
der Markteinfiihrung beziehen. Solche Innovationsdarlehen werden beihilferechtlich auf Grundlage
der De-minimis-Verordnung vergeben und ermdglichen sehr ginstige Finanzierungskonditionen, da
die Beihilfewerte nur in Ausnahmeféllen absolut h6her als die De-minimis-Grenze werden.

Das Land Berlin hat sich seit Mitte der 2000er Jahre dazu entschieden, bei der Pro FIT-Forderung
bereits in der Phase der experimentellen Entwicklung nur noch Darlehen statt Zuschiisse zu gewah-
ren.Mit diesem Foérderansatz wird bewusst auf eine Ausschoépfung der beihilferechtlich maximal
moglichen Forderintensitaten fur KMU verzichtet. Entsprechend fallen der Rentabilitétseffekt der
ProFIT-Férderung und die Kompensation fiir hohe Kosten und Risiken als zentrale Innovationsbar-
rieren geringer aus als sie auf Grundlage des Beihilferechts sein kénnten.

Effekte von Zuschtissen versus Darlehen

Aus der Perspektive eines Unternehmens stellen Zuschisse einen unmittelbaren Zufluss von Eigenkapital
dar. Hiermit wird direkt die Rentabilitat eines stark mit Risiko behafteten FuEul-Vorhabens positiv beeinflusst.
Der erwartete Kapitalwert als mafR3gebliche Variable im Entscheidungskalkil des Unternehmens steigt in sig-
nifikantem Umfang. Zugleich leistet der Zuschuss einen Beitrag zur Liquiditat des Unternehmens und ver-
bessert die weiteren Finanzierungsmaoglichkeiten. Der Anteil der zu finanzierenden Ausgaben reduziert sich
erheblich. Durch den steigenden Eigenkapitalanteil und geringeren Liquiditatsbedarf verbessern sich prinzi-
piell die Mdglichkeiten zur Aufnahme von Fremdkapital (z.B. Kredite von Hausbanken oder Férderkrediten
der Kfw).

Im Gegensatz zum Zuschuss weisen Darlehen in der Regel einen deutlich geringeren Beihilfewert auf. Die
Erh6éhung des erwarteten Kapitalwerts entsteht durch einen abdiskontierten Zinsvorteil, fir den in Niedrig-
zinsphasen nur wenig Spielraum besteht. Darlehen kénnen somit die Rentabilitat eines FuEul-Vorhabens
weniger stark verbessern und im Kalkul des Unternehmens das Risiko nur in geringerem Umfang abmindern.
Andererseits haben Darlehen einen sehr groRen Liquiditatseffekt, da mit ihnen teils bis zu 100 % der Ausga-
ben finanziert werden.

In der Abwagungsentscheidung eines Unternehmens sind sowohl eine positive Rentabilitat als auch eine
gesicherte Finanzierung notwendige Voraussetzungen zur Durchfiihrung eines FuEul-Vorhabens. Dabei
werden die Realisierungschancen von FUE-Projekten, die ohne Forderung zu risikobehaftet und nicht renta-
bel wéren, durch ein Darlehen weniger stark verbessert, wohl aber durch Zuschisse. Es Uberrascht somit
nicht, dass bei der Auswahl der alternativen Férdermdglichkeiten Zuschuss und/oder Darlehen, die Unter-
nehmen entweder singulare Zuschisse oder eine Kombination von Zuschiissen und Darlehen und nur in
seltenen Fallen nur Darlehen bevorzugen.

Angesichts der Resultate der innovationsékonomischen Literatur sowie der Zielstellung auf natio-
naler und européischer Ebene, die Forschungs- und Innovationstétigkeiten gerade von KMU massiv
zu starken, ware aus Gutachtersicht allerdings ein méglichst gro3er Anreizeffekt der ProFIT-Férde-
rung wiinschenswert. Auch in der jingsten Evaluierung der Berliner Innovationsférderprogramme
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wurde eine Priifung empfohlen, inwieweit im Bereich der experimentellen Entwicklung eine Zu-
schussférderung fur KMU ermdglicht werden kann. Die damaligen Evaluatoren haben sich dabei fr
einen Forderansatz ausgesprochen, bei dem eine zuséatzliche Zuschussférderung in der Phase der
experimentellen Entwicklung im Rahmen von wettbewerblichen Aufrufen erméglicht werden soll.
Diese Empfehlung wurde zum 01.01.2021 durch eine Anpassung der Richtlinie umgesetzt. Wesent-
lich ist bei dieser Anpassung, dass die zuschussbasierte Forderung alternativ zu einer Darlehens-
gewdahrung erfolgt. Eine echte Kombination von Darlehen und Zuschtissen innerhalb der Phase der
experimentellen Entwicklung auf Ebene eines Projektes und damit eine Optimierung von Rentabili-
tats- und Liquiditatseffekten wird hierdurch nicht ermdglicht.

Die Gutachter der Ex-ante-Bewertung regen daher an, die Mdglichkeiten einer Kombination von
Zuschussen und Darlehen auf Projektebene im Rahmen der beihilferechtlichen Grenzen zu prifen,
um hiermit die Zielstellung einer méglichst umfassenden Aktivierung und Intensivierung des Inno-
vationsgeschehens in KMU wirksamer zu verfolgen. Derartig kombinierte Férderansatze waren be-
reits in der Férderperiode 2014-2020 mdglich und wurden in einigen Landern, priméar in der Investi-
tionsforderung, auch umgesetzt. Bei der Forderung von Forschungs- und Innovationsprojekten ver-
hinderten hingegen aufgrund des hohen Anteils von Personalkosten fordertechnische Bedenken
(prufsichere Abgrenzung von forderfahigen Ausgaben, Vermeidung von Doppelférderung) einen
breiteren Einsatz. Fir die neue Forderperiode 2021-2027 wurden die Regelungen im Hinblick auf
eine Kombinationsmdglichkeit von Darlehen und Zuschiissen innerhalb eines Finanzinstruments
vereinfacht. Zu berticksichtigen ist dartber hinaus, dass die Darlehensinstrumente, die auf Bundes-
ebene durch die KfW zur Innovationsforderung eingesetzt werden, mittlerweile auch eine Zuschuss-
komponente enthalten. Des Weiteren wurden auch die zuschussbasierten Forderinstrumente auf
Bundesebene deutlich verstarkt.

Mit Bezug auf riickzahlbare Zuwendungen kommen als alternative Finanzprodukte Birgschaften
und Risikokapital nicht bzw. nur eingeschrénkt in Frage:

— Ein Birgschaftsinstrument kann fehlende Sicherheiten als wesentliches Finanzierungs-
hemmnis kompensieren. Allerdings haben Birgschaften keine direkten Liquiditats- und
Rentabilitatseffekte und kénnen damit eine fehlende Finanzierungsbereitschaft der Haus-
banken nicht ausgleichen. Ein Engagement von Hausbanken scheitert oft nicht nur an dem
hohen, idiosynkratischen Risiko von FuEul-Vorhaben, sondern auch weil das Aufwand-Er-
trag-Verhaltnis bei den eher kleinvolumigen FuEul-Projekten von KMU nicht ausreicht und
erhebliche Informations- und Bewertungsprobleme bestehen. Aus Sicht der Unternehmen
bilden die Rentabilitatseffekte durch die zinsverglnstigten Darlehen einen wichtigen Anreiz,
den Birgschaften nicht aufweisen. Die Reichweite eines Birgschaftsinstruments ist damit
deutlich niedriger, die angestrebten Ziele der Pro FIT-Darlehen kénnten nicht im angestreb-
ten Mal3 erreicht werden.

— Zielgruppe und Fordergegenstand der Pro FIT-Forderung entsprechen nur zum Teil den
Anforderungen von Risikokapital. Dieses wird flr junge innovative Unternehmen eingesetzt,
wenn ein starkes Wachstum insbesondere durch skalierbare Geschaftsmodelle zu erwarten
ist. In der Regel Ubersteigt der Kapitalbedarf die Kreditsummen der Pro FIT-Darlehen um
ein Vielfaches. Fur eine temporar angelegte Breitenférderung von klar abgegrenzten FuEul-
Projekten insbesondere von bereits bestehenden KMU ist Beteiligungskapital eher nicht
geeignet. Allerdings ist Wagniskapital als externe Finanzquelle fir junge forschende und
innovative Unternehmen grundsétzlich eine wichtige Erganzung zur Pro FIT-Férderung. Da-
her finden sich auch Unternehmen, die von beiden Férdermdglichkeiten in Berlin bereits
profitiert haben.

Differenzierte Behandlung der Investoren

Eine differenzierte Behandlung von Investoren bzw. vorrangige Vergitung zur Einwerbung zusétz-
lichen Kapitals ist fur die Pro FIT-Darlehen nicht vorgesehen. Da die Darlehen maximal 80 % der
forderfahigen Kosten abdecken und die Pro FIT-Darlehen aus EFRE- und Landesmitteln gespeist
werden, erscheint eine vorrangige Vergitung von privaten oder 6ffentlichen Investoren, die nach
dem Prinzip des marktwirtschaftlich handelnden Investors tatig sind, auch nicht erforderlich.
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6.3 KOHARENZ UND ERWARTETE NACHFRAGE

Im vorangegangenen Abschnitt wurde die Zielgruppe untersucht und Marktunvollkommenheiten so-
wie der Bedarf eines offentlichen Angebots festgestellt. Die Bereitstellung von Darlehen fur FuEul-
Projekte von innovationsaktiven Unternehmen in Berlin erscheint gerechtfertigt und zielfihrend. In
den nachsten Abschnitten soll zum einen Uberpruft werden, ob das geplante Instrument kohérent
zu anderen Forderinstrumenten des Operationellen Programms, des Landes Berlin und des Bundes
ist. Zum anderen wird die erwartete Nachfrage geschatzt, um den geplanten Mittelansatz zu bewer-
ten.

6.3.1 KOHARENZ

In der Koharenzpriifung wird untersucht, inwieweit der Finanzierungsbedarf von jungen, innovati-
ven, technologieorientierten Unternehmen in Berlin bereits durch offentliche Interventionen gedeckt
wird. Unterschieden werden dabei die koharente Einordnung innerhalb des Operationellen Pro-
gramms (interne Kohérenz) und die Einpassung in Forderangebote des Landes und des Bundes
(externe Koharenz).

Interne Koharenz

Um eine hohe Effektivitdt des Gesamtprogramms zu ermdglichen, sollten seine Instrumente und
Fordermalinahmen komplementér und weitgehend Uberschneidungsfrei implementiert werden.

Um MaRnahmen zu identifizieren, bei den mdglicherweise Uberschneidungen zur Pro FIT-Férde-
rung vorliegen, wurde zunachst ein einfaches Screening der MaRnahmen, die bisher fur das Ope-
rationelle Programm vorgesehen sind, vorgenommen. Dabei werden die Forderinstrumente ausge-
wahlt, bei denen aufgrund einer dhnlichen Ausrichtung inkohérente Uberschneidungen entstehen
kénnten. Auswabhlkriterien sind dabei die Zielgruppe, die Inhalte / Férdergegenstande und die For-
deransétze / Finanzprodukte.

Als Instrumente mit méglichen Uberschneidungen von Relevanz lassen sich allerdings nur die drei
geplanten VC-Fonds identifizieren, die unter das spezifische Ziel 1.3 eingeordnet sind. Diese Uber-
schneidung ergibt sich mit Bezug auf die Zielgruppe (innovative Griindungen und innovative KMU)
und die konkreten férderfahigen Kostenpositionen (Personal- und Sachkosten in den Phasen For-
schung, Entwicklung und Markteinfihrung). Im Hinblick auf die unterschiedliche Finanzierungsart
und Mechanismen der Férderung besteht allerdings keine substitutive Beziehung zwischen den For-
derinstrumenten: Mit den VC-Fonds wird im Gegensatz zur Pro FIT-Férderung keine Finanzierung
eines einzelnen, ex-ante bereits eng abgrenzbaren und kalkulierbaren Innovationsprojekts, sondern
eine langfristig orientierte strukturelle Unternehmensfinanzierung angestrebt. Die Zielgruppe der
VC-Fonds ist hierbei deutlich enger gefasst, es geht um innovative Unternehmen mit sehr hohem
Wachstumspotenzial aufgrund von skalierbaren Geschaftsmodellen und sehr hohem Finanzbedarf.
Des Weiteren ist keineswegs ausgeschlossen, dass die Portfoliounternehmen der VC-Fonds zu-
satzlich zu den Beteiligungsinvestitionen Zuwendungen aus 6ffentlichen FUuE-Forderprogrammen
einsetzen. Innerhalb des kiinftigen Berliner EFRE-Programms 2021-2027 lassen sich somit keine
Uberschneidungen ausmachen, die vorgesehenen Férderinstrumente des Programms sind komple-
mentér zueinander.

Externe Kohéarenz

Das Screening der bestehenden Férderangebote zur Finanzierung von FuEul-Vorhaben von Unter-
nehmen zeigt grundséatzlich ein breites Spektrum an verfiigbaren Férderinstrumenten, die von Sei-
ten des Landes, des Bundes und der EU fir innovative Griindungen sowie junge und etablierte
Unternehmen mit innovativer Ausrichtung in Berlin zur Verfigung gestellt werden. Hierbei lassen
sich Finanzierungen uber Zuschiusse, Darlehen, mezzanines und Beteiligungskapital voneinander
unterscheiden.

Mit Bezug auf die Darlehenskomponente der Pro FIT-Férderung stehen im Folgenden zuné&chst
fremdkapitalbasierte Darlehensprogramme im Fokus der Betrachtung, die sich ebenfalls an innova-
tive Zielunternehmen richten und bei denen Ausgaben in den verschiedenen Phasen des Innovati-
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onsprozesses forderfahig sind. Breit ausgelegte Darlehensprogramme, mit denen durch die Verflg-
barkeit von zusétzlichem Fremdkapital generell die Finanzierungssituation von KMU verbessert wer-
den soll, werden fir die weitere Koharenzprufung nicht beriicksichtigt: Diese Programme bieten im
Regelfall deutlich schlechtere Konditionen und werden im Hausbankenverfahren vergeben.

Ein besonderes Férderprogramm des Landes Berlin, welches die ProFIT-Projektfinanzierung im
Hinblick auf die spezifische Zielgruppe von innovativen Grindungen und sehr jungen Unternehmen
erganzt, ist die ProFIT-Frihphasenfinanzierung.

Auf Ebene des Bundes fiihrt das Screening von fremdkapitalbasierten Darlehensprogrammen bzw.
Nachrangdarlehensprogrammen und mit weitgehend ahnlicher Ausrichtung wie die Pro FIT-Darle-
hen zu folgenden Programmen der KfW, bei denen inhaltliche Uberschneidungen und eine Konkur-
renzsituation zu den Pro FIT-Darlehen grundsétzlich méglich sind:

» ERP-Digitalisierungs- und Innovationskredit
= ERP-Mezzanine flir Innovation
= KfW-Kredit fir Wachstum

Nachstehend werden die Ergebnisse der Koharenzanalyse der Pro FIT-Darlehen zu den genannten
Forder- bzw. Darlehensprogrammen diskutiert.

ProFIT-Frihphasenfinanzierung

Durch die ProFIT-Frihphasenfinanzierung soll es technologieorientierten Griindungen und sehr jun-
gen Unternehmen erleichtert werden, ihre Unternehmensinfrastruktur aufzubauen sowie den allge-
meinen Unternehmensbetrieb zu finanzieren. Die Einfiihrung der ProFIT-Friihphasenfinanzierung
erfolgte 2012 als Reaktion auf eine Empfehlung der Evaluierung der Berliner Innovationsférderung
aus dem Jahr 2010, um eine dort ausgemachte Licke im Forderportfolio zu schlie3en. Antragsbe-
rechtigt sind neu gegriindete, technologieorientierte Unternehmen, welche ein Innovationsvorhaben
(,FUE-Ankerprojekt”) anstreben, aus dem Produkte und Dienstleistungen mit Alleinstellungsmerk-
malen hervorgehen. Die Forderung erfolgt in Form von nicht rickzahlbaren Zuschiissen und/oder
zinsverbilligten Darlehen, wobei zwei Phasen unterschieden werden:

- Inder Fruhphase 1, die maximal 1 Jahr dauern kann und an deren Ende mit dem Ankerpro-
jekt begonnen werden muss, werden Ausgaben zu je 50 % mit einem nicht riickzahlbaren
Zuschuss und einem Darlehen finanziert. Um die Forderung aus der Frihphase 1 in An-
spruch nehmen zu kénnen, dirfen die Unternehmen maximal 12 Monate alt sein.

- In der Frihphase 2, die spatestens mit Abschluss des Ankerprojektes endet, werden nur
Darlehen ausgereicht. Sofern Unternehmen nur die Forderung aus der Friihphase 2 bean-
tragen, durfen sie maximal 24 Monate als sein.

Die Gesamtzuwendung kann fir beide Phasen max. 500 TEUR betragen. Die Darlehen werden
zinslos (Frihphase 1) oder sehr niedrig verzinst (Frihphase 2) und ohne Stellung einer Sicherheit
gewahrt.

ERP-Digitalisierungs- und Innovationskredit

Mit dem ERP-Digitalisierungs- und Innovationskredit kénnen Innovations- und Digitalisierungsvor-
haben vorrangig von KMU und der Finanzierungsbedarf innovativer Unternehmen mit langfristigen,
zinsvergunstigten Krediten unterstiitzt werden. Optional wird eine Haftungsfreistellung fir die durch-
leitenden Kreditinstitute angeboten. Der ERP-Digitalisierungs- und Innovationskredit wurde im Jahr
2017 eingerichtet und flhrt seitdem die Férderung aus den Vorgangerprogrammen ,ERP-Innovati-
onsprogramm® und ,KfW-Unternehmerkredit Plus® der KfW fort. Dabei wurde die Forderung auch
um die Finanzierung von Digitalisierungsvorhaben erweitert. Ebenso wurden Existenzgriinder und
junge Unternehmen als Zielgruppe in das Programm aufgenommen. Prinzipiell kann der ERP-Digi-
talisierungs- und Innovationskredit mit anderen Foérderprogrammen kombiniert werden, sofern es
nicht zu einer Uberfinanzierung kommt und die beihilferechtlichen Kumulierungsbestimmungen ein-
gehalten werden.
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Im Vergleich von Pro FIT-Darlehen und ERP-Digitalisierungs- und Innovationskredit zeigen sich
groRe Ubereinstimmungen. Durchgehend bessere Konditionen der Pro FIT-Darlehen gegeniiber
den ERP-Digitalisierungs- und Innovationskrediten lassen sich aber nicht ausmachen; im Gegenteil,
derzeit sind die Regelungen fur ERP-Digitalisierungs- und Innovationskredite etwa mit Bezug auf
die maximale Darlehenshéhe, die Laufzeiten oder die Gewahrung eines Forderzuschusses von
3 Prozent (seit Anfang 2020) sogar vorteilhafter.

Der zentrale Unterschied zwischen den Programmen liegt darin begriindet, dass die Darlehen des
ERP-Digitalisierungs- und Innovationskredits im Hausbankenverfahren vergeben werden. Die Pro
FIT-Darlehen verfolgen demgegeniber einen integrierten Férderansatz, so dass Zuschuss und Dar-
lehenskomponente fir ein Innovationsprojekt durch die IBB aus einer Hand gewéhrt werden — je-
denfalls solange auch Ausgaben in der Forschungsphase anfallen. Um einen vergleichbar hohen
Subventionswert fiir ein angestrebtes Innovationsprojekt erzielen zu kénnen, muss demgegeniber
bei Inanspruchnahme des ERP-Digitalisierungs- und Innovationskredits ein Unternehmen noch
gleichzeitig erganzende Zuschisse aus einem weiteren FUE-Forderprogramm beantragen.

Seit seiner Einfihrung ist der ERP-Digitalisierungs- und Innovationskredit in Berlin auf eine rege
Nachfrage gestoRen. Im Zeitraum 2017-2020 wurden Darlehen in H6he von rund 133 Mio. Euro
ausgereicht. Angaben zur Zahl der ausgereichten Kredite bzw. geférderten Unternehmen sowie der
Aufteilung auf die einzelnen Programmfenster fur das Land Berlin liegen leider nicht vor.

ERP-Mezzanine fir Innovation

Das Programm ERP-Mezzanine fiir Innovation richtet sich an etablierte Unternehmen der gewerbli-
chen Wirtschaft, die seit mindestens 2 Jahren am Markt aktiv sind. Mit dem Programm wird die
langfristige zinsgunstige Finanzierung von Innovationsvorhaben durch ein integriertes Finanzie-
rungspaket aus einem klassischen Darlehen (Fremdkapitaltranche) und einem Nachrangdarlehen
(Nachrangtranche) ermdglicht. Eine reine Fremdkapitalfinanzierung ist aus diesem Programm fir
Vorhaben moglich, die sich vom Stand der derzeitigen Technik in der EU abheben ("neu fir die
EU"). Vorhaben, die lediglich neu sind fir den Antragsteller, sollen geman Kfw tiber das Programm
"ERP-Digitalisierungs- und Innovationskredit" bedient werden.

Mit Bezug auf die Gegenuberstellung der Pro FIT-Darlehen und dem ERP-Mezzanine flr Innovation
der KfW lassen sich weitgehend analoge Ausfuhrungen wie zum ERP-Digitalisierungs- und Innova-
tionskredit machen. Zum Teil kénnen fir das Programm ERP-Mezzanine fir Innovation bessere
Konditionen beim KfW-Férderangebot festgestellt werden, insbesondere im Hinblick auf die die
Madglichkeit nachrangige Darlehen (ohne Stellung von Sicherheiten) zu gewéhren. Allerdings wer-
den auch die Darlehen von ERP-Mezzanine fir Innovation nur Gber das Hausbankenprinzip verge-
ben.

KfW-Kredit fiir Wachstum

Der KfW-Kredit fur Wachstum ergénzt das Férderangebot der Kf\W um einen Investitions- und Be-
triebsmittelkredit fir grofRere Vorhaben in den Bereichen Innovation und Digitalisierung gewerblicher
Unternehmen. Der Kredit wird nur als Konsortialdarlehen ausgereicht, wobei sich die KfW in markt-
Ublicher Art und Weise zu gleichen Bedingungen wie andere Banken an der Fremdkapitalfinanzie-
rung beteiligt und im Konsortium nicht gro3ter Risikotrager sein darf. Aufgrund seiner Ausrichtung
auf groRvolumige Innovationsprojekte sind Uberschneidungen mit den Pro FIT-Darlehen nur theo-
retischer Natur. Soweit ersichtlich wurden in Berlin keine Kredite ausgereicht.

Neben den Unterschieden, die an den expliziten Finanzierungskonditionen festgemacht werden
konnen, sind dartber hinaus weitere ,weiche“ Merkmale zu nennen, bei denen sich aus Unterneh-
mersicht Unterschiede im Finanzierungsangebot ergeben:

- Die Pro FIT-Darlehen werden durch die IBB im Zusammenspiel mit der Zuschussférderung
vergeben. Hiermit gehen eine intensive Beratung und Vorbereitung der FuEul-Projekte ein-
her. Hausbanken agieren demgegeniiber im Bereich der Forschungs- und Innovationsfi-
nanzierung Ublicherweise sehr zurtickhaltend. Das technische Verstéandnis und fachliche
Know-How firr eine Beurteilung und Einschatzung gerade von FuEul-Vorhaben ist bei den
Hausbanken oftmals nicht vorhanden, da die Finanzierung dieser Vorhaben weitaus starker
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auf Eigenmitteln der Unternehmen beruht und seltener an Banken herangetragen wird (vgl.
hierzu bereits Abschnitt 6.2). Weil die Hausbanken die Entscheidung Uber die weitere Be-
gleitung des Vorhabens treffen und im Regelfall fur den Kreditausfall haften, bleiben die
bereits thematisierten Marktunvollkommenheiten fur die privatwirtschaftlich organisierte
Kreditvergabe fir unternehmerische FuEul-Vorhaben bestehen. Auf Grund der spezifischen
Merkmale (tberdurchschnittliches Ausfallrisiko, hoher Kapitalbedarf, wenig Sicherheiten) ist
anzunehmen, dass vor allem junge und kleine Unternehmen mit technisch anspruchsvollen
aber stark risikobehafteten FuEul-Projekten nur sehr schwer die finanziellen Mittel der KfW-
Programme Uber ihre Hausbanken einwerben kénnen. Das Risiko einer aus volkswirtschaft-
licher Sicht falschen Entscheidung zu diesen FuEul-Vorhaben wird aber durch die Méglich-
keiten der Haftungsfreistellung und Vergabe von nachrangigen Darlehen in den KfW-Pro-
grammen gemindert. Gleichwohl zeigt die aktuelle Evaluation des ERP-Digitalisierungs-
und Innovationskredits, dass die Option einer Haftungsfreistellung kaum in Anspruch ge-
nommen (3,5 Prozent der Kreditzusagen) wird und die Férderempfanger im Vergleich zum
Durchschnitt der mittelsténdischen Unternehmen in Deutschland Gberdurchschnittlich grof3
und alt sind. Sie sind auch deutlich haufiger FuE-aktiv und weisen ein tGberdurchschnittli-
ches Ausgabenniveau fur Innovationen und Sachanlagen auf (vgl. Rammer et al. 2020).

- Die Hausbanken erhalten fir die Durchleitung von KfW-Produkten feste Margen. Demge-
genlber fallen aus Sicht der Banken fiir die Betreuung der antragstellenden Unternehmen
gerade im Forschungs- und Innovationsbereich hohe Transaktionskosten an. Unabhangig
von der erhdhten Risikoposition der Kredite aus den KfW-Innovationsforderprogrammen ist
es denkbar, dass die durch die notwendige Beratung und intensive Priifung der FUE-Vor-
haben anfallenden Kosten bei kleinen Unternehmen nicht durch die anfallenden Provisions-
erlose gedeckt werden. Diese Problematik wurde ebenfalls bereits im theoretischen Teil der
Zielgruppenanalyse angesprochen.

- Zubedenken ist, dass die Attraktivitat der Margen von KfW-Produkten aus Hausbankensicht
mit dem Zinsniveau bzw. der Zinsspanne schwankt, welche die Banken bei eigener Finan-
zierung der Vorhaben erzielen. Unter bestimmten Umstanden ist es denkbar, dass die Ban-
ken kein Interesse an einer Weiterleitung eines vergunstigten KfW-Kredits haben, sondern
ein eigenes vollstandiges Finanzierungsangebot zu erhéhten Konditionen unterbreiten. In
diesem Fall liegt zwar kein Marktversagen im Sinne einer Kreditbeschrankung vor, aller-
dings wird das forderpolitische Ziel einer Erhéhung der unternehmerischen Forschungs-
und Innovationstatigkeit verfehlt. Letzteres lasst sich neben dem Vorliegen von Finanzie-
rungsrestriktionen durch die externen Effekte von Forschungsvorhaben begrinden. Die for-
derpolitisch gewlinschte Subventionierung in Form verbesserter Finanzierungskonditionen
kommt somit nicht bei den forschenden Unternehmen an.

Zuschussbasierte Innovationsprogramme

Neben den darlehensbasierten KfW-Fdrderprogrammen wurde eine Reihe weiterer Programme im
Rahmen der Kohérenzanalyse Uberprift, diese wurden aber nicht in den engeren Kohérenzcheck
mit einbezogen, weil sie samtlich auf einer Férderung durch nicht-riickzahlbare Zuschisse basieren.
Grundsatzlich gibt es fir forschungsaffine und innovationsorientierte Unternehmen neben der Pro
FIT-Richtlinie des Landes Berlin eine Vielzahl von zuschussbasierten Forderinstrumenten auf
Ebene des Bundes. Diese Instrumente dienen ahnlich wie die Pro FIT-Richtlinie der Finanzierung
von konkret abgegrenzten Projekten im Bereich Forschung, Entwicklung und Innovation und sind
von ihrem finanziellen Umfang und ihrer zeitlichen Férderdauer begrenzt. Hinzu kommt seit Anfang
des Jahres 2020 auch die Mdglichkeit zur Nutzung der steuerlichen Forschungszulage, die, als Bei-
hilfe im Sinne des Europdischen Beihilferechts, einen speziellen Zuschuss darstellt. Diese Instru-
mente dienen &hnlich wie die Pro FIT-Richtlinie der Finanzierung von konkret abgegrenzten Projek-
ten im Bereich Forschung, Entwicklung und Innovation und sind von ihrem finanziellen Umfang und
ihrer zeitlichen Férderdauer begrenzt.

Zu diesen Programmen gehéren

- das Zentrale Innovationsprogramm Mittelstand (ZIM) des BMWi, welches eine technologie-
offene Forderung von KMU ermdglicht, deren Projekte nicht in den Bereich der Spitzenfor-
schung fallen,
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- die auf ausgewahlte Technologiefelder der Hightech-Strategie gerichtete Forderung von
KMU im BMBF-Programm KMU innovativ, die auf die Spitzenforschung von KMU gemiinzt
ist,

- die zahlreichen technologiespezifischen Fachprogramme des BMBF (Bundesministerium
fur Bildung und Forschung), die sich auf die Grundlagen- und Spitzenforschung beziehen
und zumeist die Zusammenarbeit von Unternehmen mit Hochschulen und Forschungsein-
richtungen in Verbundprojekten voraussetzen, sowie

- die steuerliche Forschungszulage, welche die steuerliche Beglinstigung von Aufwendungen
fur Forschung und Entwicklung (FUE) von in Deutschland steuerpflichtigen Unternehmen,
unabhangig von GrolRe, Rechtsform und Branche, ermdglicht. Die Zulage besteht aus ei-
nem Zuschuss in H6he von 25 Prozent der entstandenen férderbaren Kosten

Grundsatzlich ist zu konstatieren, dass es in Deutschland bei der Umsetzung der FUE- und Innova-
tionspolitik von Bund und Landern in der Praxis keine scharfen Schnittstellen gibt, die den jeweiligen
Verantwortungsbereich der staatlichen Akteure abgrenzen. Stattdessen gibt es eine breite inhaltli-
che Uberlappung von Férdergegenstanden und -konditionen vornehmlich bei der zuschussbasier-
ten FUE-Forderung fir KMU durch die jeweiligen Bundes- und Landerprogramme. Es gibt somit im
Hinblick auf die Koharenz durchaus strategische ,Graubereiche®, bei denen eine Férderung sowohl
durch Bund als auch Land mdglich und gewollt ist. Da die Unternehmen bei der Auswahl der For-
derprogramme sich von ihren eigenen Interessen leiten lassen und situationsbedingt das aus ihrer
Sicht jeweils ,beste” Forderangebot wahlen kdnnen, ist unter dem Gesichtspunkt der Effektivitat
diese Situation auch nicht negativ zu beurteilen.

Eine negative Einschatzung der ,Forderkonkurrenz® ist allerdings aus der Perspektive der Effizienz
denkbar. In diesem Fall missen mit Blick auf konkurrierende Beziehungen zwischen den offentli-
chen Forderangeboten zwei Situationen unterschieden werden:

- Zeigt die Markt- und Bedarfsanalyse, dass die Finanzierungsliicke deutlich gréRer ist als
das Volumen des o6ffentlichen Férderangebots, flhrt ein weiteres Férderinstrument trotz be-
stehender Angebote zu einer wiinschenswerten Mengenausweitung und tragt quantitativ
dazu bei, die Finanzierungsliicke zu schlie3en.

- Stellt sich in der Markt- und Bedarfsanalyse heraus, dass die (privatwirtschaftliche) Finan-
zierungslucke kleiner als das bereits vorhandene 6ffentliche Angebot ist, stehen die Forder-
instrumente miteinander in einer tatséchlichen Konkurrenzbeziehung. Hier wéare dann im
Einzelnen zu fragen, ob ein neues Foérderinstrument zu einer sinnvollen qualitativen Aus-
weitung des Foérderportfolios fuhrt (etwa weil die konkurrierenden Instrumente nicht (um-
fanglich) nachgefragt werden, sie als unattraktiv gelten wegen hohen Verwaltungsauf-
wands, ungunstigeren Foérderkonditionen oder aus andere Griinden).

Wie bereits aufgezeigt, lasst sich im langfristigen Trend eine riicklaufige Innovationsbeteiligung von
KMU in Bezug auf "klassische" Produkt- und Prozessinnovationen beobachten. Die Verbreitung von
Finanzierungshemmnissen fiir Innovationsaktivitéaten ist in den vergangenen Jahren — trotz verbes-
serter Innenfinanzierungsmaglichkeiten, liqguiden Banken und niedrigen Zinsen — nicht signifikant
unter das hohe Niveau gefallen, das mit der Finanz- und Wirtschaftskrise der Jahre 2008/09 erreicht
wurde. Darlber hinaus zeigt sich im internationalen Vergleich, dass in Deutschland die staatliche
Unterstitzung der Innovationsaktivititen des Unternehmenssektors — etwa im Vergleich zu den
USA, dem Vereinigten Koénigreich, Frankreich oder Italien — eher niedrig ausféllt. Diese Befunde
deuten darauf hin, dass es trotz der umfangreichen Forschungs- und Innovationsférderung durch
das Land Berlin und den Bund keine Konkurrenzbeziehung in den 6ffentlichen Férderprogrammen
gibt, sondern eine Pluralitdt der Angebote angesichts der generellen Finanzierungslicke win-
schenswert ist.

Die Tatsache, dass die ProFIT-Férderung des Landes Berlins mit ihren spezifischen Alleinstellungs-
merkmalen auf eine anhaltend hohe und stabile Nachfrage trifft, spricht fir eine koh&rente Einbet-
tung in die Férderlandschaft. Im Einklang mit den bisherigen Evaluierungsergebnissen aus der vor-
liegenden Ex-ante-Evaluierung 2014-2020 und der Evaluierung der Berliner Innovationsférderpro-
gramme ist somit die interne und externe Kohérenz der ProFIT-Darlehen gegeben. Allerdings ist
darauf hinzuweisen, dass gerade auf Ebene des Bundes in juingster Zeit die férderpolitischen An-
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strengungen deutlich intensiviert wurden. So wurde Anfang des Jahres 2020 der ERP-Digitalisie-
rungs- und Innovationskredit mit einem Foérderzuschuss ausgestattet, die ZIM-Forderung deutlich
erweitert und die steuerliche Forschungszulage eingefuhrt. Dies bedeutet fir die ProFIT-Forderung
einen Verlust an relativer Attraktivitat fir potenzielle Zuwendungsempfanger, insbesondere da keine
Verénderungen an den Konditionen der ProFIT-Darlehen geplant sind (vgl. obige Ausfiihrungen
unter Ziffer 6.2.2).

6.3.2 ERWARTETE NACHFRAGE

Die vorangegangenen Abschnitte haben gezeigt, dass fir die Zielgruppe der Pro FIT-Férderung ein
Marktversagen zu konstatieren ist. Zudem passen sich die geplanten Pro FIT-Darlehen kohérent in
das Operationelle Programm und die regionale und Uberregionale Férderlandschaft ein. Im Folgen-
den wird die vorgesehene Mittelausstattung bewertet. Zentrale Frage ist, ob die vorgeschlagene
Hbhe des Programmbeitrags angemessen ist.

Zu diesem Zweck wird zunachst die vorliegende aktuelle Finanzplanung fir die Pro FIT-Darlehen
kurz skizziert. Vor diesem Hintergrund wird die in der Vergangenheit realisierte Nachfrage ermittelt
und fortgeschrieben. Damit ergeben sich die erwartete Nachfrage und das notwendige Fondsvolu-
men fur die Zukunft. Zudem werden Veranderungen im Forderinstrument und in den Rahmenbedin-
gungen berlcksichtigt. Daraufhin wird die zu erwartende Nachfrage angepasst.

6.3.2.1 Planungen zu den Pro FIT-Darlehen

In den bisherigen Planungen fir die Pro FIT-Darlehen (Stand 03.02.2021) wird von einem Finanz-
volumen in H6he von 120,5 Mio. Euro ausgegangen, welches in den Jahren von 2021 bis 2027 fur
die Bewilligung der Darlehenskomponente der Pro FIT-Forderung zur Verfugung stehen soll. Den
Planungen zur Umsetzung der Pro FIT-Darlehen unterliegt hierbei ein einfaches stationares Ver-
laufsmuster (vgl. Tabelle 23).

Dabei werden im Zeitraum 2022 bis 2026 pro Jahr gleichhohe bewilligte Darlehenssummen in Héhe
von 19,1 Mio. Euro angenommen. Fur das Jahr 2021 werden 50 Prozent dieser Jahresscheibe, fur
das Jahr 2027 werden noch 80 Prozent hiervon angesetzt. Fir die 2028 und 2029 werden keine
Neubewilligungen von Darlehen mehr unterstellt.

Fir die Auszahlungen der Pro FIT-Darlehen wird ein versetztes Ablaufmuster angenommen, bei
denen sich die Auszahlungen zeitlich verzdgert aufbauen. Hierbei wird fur die Bewilligungen eines
Jahres ein konstantes Schema derart unterstellt, dass zunachst nur 5 Prozent der bewilligten Dar-
lehen noch im laufenden Jahr ausgezahlt werden, im folgenden Jahr 30 Prozent, im zweiten Jahr
40 Prozent und im dritten Jahr 25 Prozent (fir das Jahr 2027 wird bereits im zweiten Jahr eine
Auszahlungsquote von 65 Prozent angenommen). Fir die Jahre 2028 und 2029 ergeben sich daher
noch betrachtliche Auszahlungen, um den vollstandigen Mittelabfluss bis zum Ende der Forderpe-
riode sicherzustellen, obwohl keine Darlehen mehr bewilligt werden.

Die derzeitige Finanzplanung basiert auf Informationen zur Umsetzung der Pro FIT-Forderung in
den vergangenen Jahren (2013-2020). Dabei bilden die jahrlichen Bewilligungen im gesamten Zu-
schuss- und Darlehensbereich (inklusive Friihphasenfinanzierung) den Ausgangspunkt der Be-
trachtung, die teils um Sonderfaktoren bereinigt werden. Das zu erwartende Darlehensvolumen wird
als durchschnittlicher Anteil am gesamten Bewilligungsvolumen von Zuschiissen und Darlehen be-
stimmt, wobei diese Quote ebenfalls auf Grundlage der Vergangenheitswerte bestimmt wird. Mit der
zeitversetzten Planung der Auszahlungen soll dem verspéteten Investitionsbeginn (spate Genehmi-
gung des EFRE-Programm), Unsicherheiten in der Projektabwicklung sowie Abrechnungs- und Pri-
fungserfordernissen fiir den Programmabschluss Rechnung getragen werden. Insgesamt wird die
Top-Down basierte Herleitung des zu erwartenden Mittelvolumens fiir die Pro FIT-Darlehen mit Be-
zug auf die vergangenheitshezogene Betrachtungsweise aus Gutachtersicht transparent und nach-
vollziehbar vorgenommen. Sie wird im nachsten Abschnitt um eine Bottom-Up-Analyse erganzt, bei
der die bewilligten jahrlichen Darlehen die Grundlage bilden. Diese Vorgehensweise bietet den Vor-
teil, dass aulRergewothnliche Bewilligungen im Zuschussbereich, die aus einzelnen grof3volumigen
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Verbundprojekten mit GroBunternehmen und Forschungseinrichtungen resultieren, von vorneherein
aus der Betrachtung ausgeschlossen werden.

Tabelle 23: Bewilligtes und ausgezahltes Darlehensvolumen gemaf Fondsplanung

Auszahlungs-
quote (in %, ku-

b;av;/]illigtesl Insgesamt auisghezahltels Insgesamt mulierte Auszah-

Dar eme::vo U kumuliert bar eme:nsvo o kumuliert lungen bezogen

(in Mio. €) in Mio. € (in Mio. €) in Mio. € auf die kumulier-

ten Bewilligun-

gen)

2021 9,563 9,563 0,478 0,478 5,0%
2022 19,127 28,690 3,825 4,304 15,0%
2023 19,127 47,817 10,520 14,823 31,0%
2024 19,127 66,944 16,736 31,559 47,1%
2025 19,127 86,071 19,127 50,686 58,9%
2026 19,127 105,197 19,127 69,813 66,4%
2027 15,301 120,499 18,936 88,748 73,7%
2028 0,000 120,499 17,023 105,771 87,8%
2029 0,000 120,499 14,728 120,499 100,0%

Quelle: IBB. Anmerkung: Rundungsdifferenzen moglich.

6.3.2.2 Bisherige Entwicklung der Pro FIT-Darlehen

Mit Beginn der Forderperiode 2014-2020 wurden die ersten Pro FIT-Darlehen im Rahmen des
EFRE-OP 2014-2020 seit Anfang 2014 ausgereicht. Im Jahr 2014 wurden insgesamt 23 Darlehen
mit einem Volumen von 12,0 Mio. € gewahrt; in den Folgejahren steigerten sich die Zahl der Kredit-
vertrage und das bewilligte Darlehensvolumen betrachtlich. Die Zahl der Darlehensfélle pro Jahr
bewegte sich zwischen 2015 bis 2020 in einer Spanne zwischen 32 bis 42 Darlehen, das Darle-
hensvolumen pro Jahr lag in einem Intervall von 16,4 bis 21,9 Mio. Euro. Insgesamt wurden bis
Ende 2020 241 Darlehen mit einem Volumen von fast 129,1 Mio. Euro gewdhrt. Die Hohe der aus-
gezahlten Darlehen (kumuliert) erreicht mit Stand 31.12.2020 Uber vier Flnftel der Bewilligungen.
Das durchschnittliche Darlehensvolumen eines Jahres belduft sich fir den Gesamtzeitraum auf
19,5 Mio. Euro.

Durchschnittlich betrug die Darlehenshéhe rund 535.800 Euro (Median 560.000 Euro). Die Darle-
hen wiesen eine betrachtliche Spannweite auf: die minimale Darlehenssumme belief sich auf
35.000 €, die maximale Darlehenssumme auf 1,0 Mio. €. Bei rund 20 Prozent der Félle war das
Darlehensvolumen kleiner als 300.000 €, bei 22 Prozent der Falle bewegte es sich in einer Spanne
von 300.000 bis unter 500.000 €, bei 43 Prozent im Bereich von 500.000 € bis unter 800.000 € und
bei 15 Prozent der Falle war der Darlehensbetrag gleich oder gré3er als 800.000 € (bis zum ge-
nannten Hochstbetrag).
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Tabelle 24: Anzahl Darlehensfalle und bewilligtes Darlehensvolumen (Stand 31.12.2020)

Nachrichtlich:

Darlehensvolumen Auszahlungsquote
Darlehensvolumen pro Fall (in %, kumulierte

(in Mio. €) Auszahlungen bezo-
gen auf die kumulier-

ten Bewilligungen)

(in Mio. €)

2014 23 12,029 522.979 3,3
2015 42 21,918 521.858 15
2016 35 17,315 494.711 66,4
2017 37 16,380 442.703 73,9
2018 38 20,643 543.230 77,6
2019 34 20,625 606.618 81,2
2020 32 20,220 631.875 84,4
Insgesamt 241 129,129 535.806 84,4

Quelle: IBB. Anmerkung: Rundungsdifferenzen moglich.

Unter den Darlehensnehmern gibt es mehrfache Antragsteller: 18 Unternehmen haben bereits ein
zweites Darlehen jeweils flr eine weitere — thematisch unterscheidbare — Innovation beantragt und
gewahrt bekommen, drei Unternehmen haben bereits ein drittes Darlehen erhalten. Insgesamt wur-
den die 241 Darlehensvertrage mit 217 verschiedenen Unternehmen geschlossen.

Bei der Pro FIT-Forderung wird in Abhangigkeit von dem Projektplan, der Zuordnung von Arbeits-
paketen in die Innovationsphase, der Art des Antragstellers (Betriebsgréf3e bei Unternehmen / For-
schungseinrichtung) und dem Votum der Fachgutachter entschieden, ob Antragsteller einen Zu-
schuss und/oder ein Darlehen erhalten. Neben den 241 Darlehen wurden 472 Zuschiisse vergeben
(davon entfielen rund drei Viertel der Zuschusse auf Unternehmen). In der Praxis Uberwiegen bei
der Férderung von Unternehmen Kombinationen aus Zuschiissen und Darlehen. Uber 90 Prozent
der Pro FIT-Forderfélle fir Unternehmen werden als kombinierte Zuschuss- und Darlehensférde-
rung ausgereicht.

6.3.2.3 Fortschreibung

Fur die Fortschreibung der Nachfrage nach den Pro FIT-Darlehen wird vor dem Hintergrund der
bisherigen Erfahrungen von einem moglichen Darlehensvolumen pro Jahr von 19,5 Mio. Euro aus-
gegangen (dies entspricht dem Durchschnitt der Jahre 2015 bis 2020). Analog zur derzeitigen Fi-
nanzplanung wird ein Start des Programms Mitte des Jahres 2021 und eine Investitionsphase bis
zum Jahr 2027 unterstellt. In den Jahren 2022 bis 2026 wird eine vollstandige Verausgabung der
geschatzten Jahresscheiben von 19,5 Mio. €, fur die beiden Jahre 2021 und 2027 werden 50 %
hiervon angenommen. Bei dieser einfachen Fortschreibung der bisherigen Entwicklung und einem
ausreichenden Puffer, um den vollstandigen Mittelabfluss sicherzustellen, ergibt sich eine erwartete
Nachfrage im Umfang von insgesamt 117 Mio. €. In diesem Wert sind Veranderungen im Forder-
konzept und in den Rahmenbedingungen nicht bericksichtigt.

6.3.2.4 Veranderungen der Rahmenbedingungen

Die Nachfrage nach den Pro FIT-Darlehen wird durch Veranderungen in dem Instrument selbst und
durch verénderte Rahmenbedingungen beeinflusst:
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Die Richtlinie zur Pro FIT-Forderung mit Bezug auf die Darlehenskomponente soll in der
neuen Forderperiode unverandert fortgefiihrt werden. Die prinzipielle Vergleichbarkeit der
Forderanséatze fur die Darlehensgewahrung zwischen den Férderperioden ist damit an die-
ser Stelle gegeben.

Mit Blick auf die Zuschussférderung wurde — als eine Reaktion auf Empfehlungen der Ge-
samtevaluierung der Berliner Innovationsférderprogramme —eine Erweiterung derart vorge-
nommen, dass KMU auch fur die Innovationsphase der experimentellen Entwicklung Zu-
schisse gewdahrt werden kdnnen, sofern es sich um FuE-Projekte handelt, die im Rahmen
von thematischen Aufrufen (Calls) zur Férderung beantragt werden. Uber die Haufigkeit
dieser Calls und den Grad an Innovativitat, der fur die zuséatzliche Gewahrung von Zuschis-
sen verlangt wird, liegen dem Gutachter derzeit keine weiteren Informationen vor.

In den genannten Planungen fur das Finanzvolumen der ProFIT-Darlehen sind mogliche
Anderungen beim Anteil der Darlehen an der gesamten ProFIT-Foérderung durch die Ein-
fuhrung der Calls und die vermehrte Gewahrung von Zuschiissen nicht bertcksichtigt.

Die Auswirkungen der geplanten Erweiterung auf die Nachfrage nach ProFIT-Darlehen ist
ambivalent einzuschéatzen. Wenn durch die Calls in Summe keine neue Nachfrage geschaf-
fen wird, dann ersetzen die zusatzlichen Zuschisse in der Entwicklungsphase Darlehen.
Sollten durch eine erhéhte Wahrnehmung der ProFIT-Forderung bei der Zielgruppe zusatz-
liche FUE-Projekte induziert werden, dann kann komplementér hierzu auch die Darlehens-
forderung in der Innovationsphase steigen.

Im Hinblick auf die gesetzlichen Rahmenbedingungen ergibt sich eine relevante Anderung
durch die Einfuhrung der steuerlichen FUE-Fdrderung durch die Bundesregierung seit An-
fang 2020. Seitdem kdnnen durch das Forschungszulagengesetz (FZulG) alle FuE-betrei-
benden Unternehmen, sofern sie in Deutschland steuerpflichtig sind, eine jahrliche steuer-
liche Forderung von Forschungs- und Entwicklungsaktivititen in Hohe von bis zu
500.000 Euro in Anspruch nehmen — unabhéngig von Grof3e, Rechtsform und Branche. Die
steuerliche Forschungszulage betragt 25 Prozent der forderfahigen Aufwendungen bei ei-
genbetrieblicher FUE und wird antragsgebunden gewéhrt. Der Antrag ist beim zusténdigen
Finanzamt zu stellen — gemeinsam mit einer Bescheinigung der Bescheinigungsstelle For-
schungszulage des BMBF, welche zuvor die Férderfahigkeit des FUE-Vorhabens bestatigt
hat. Die Einreichung des Antrags ist erst nach Ablauf des jeweiligen Wirtschaftsjahres, in
dem foérderfahige Aufwendungen entstanden sind, mdglich.

Die Auswirkungen der steuerlichen Forschungszulage auf die Pro FIT-Forderung und ins-
besondere die Darlehensférderung sind schwer einzuschéatzen. Grundsatzlich kann die For-
schungszulage neben anderen (nichtsteuerlichen) Férderungen oder staatlichen Beihilfen
fur ein beglnstigtes FUE-Vorhaben gewahrt werden, sofern es nicht zu einer Doppelférde-
rung kommt. Laut Gesetz dirfen hierbei bereits anderweitig geférderte Aufwendungen nicht
im Rahmen der Forschungszulage bertcksichtigt werden. GemaR der Auslegung des Bun-
desfinanzministeriums bedeutet dies, dass Personalaufwendungen, die bereits in die Be-
messungsgrundlage fiir eine andere Projektférderung einbezogen wurden, im Rahmen der
Forschungszulage nicht noch einmal als forderfahige Aufwendungen angesetzt werden dir-
fen. Da in der Regel bei der auf Zuwendungen basierten Projektférderung die gesamten
Forschungs- und Entwicklungskosten inklusive Personalkosten beriicksichtigt werden,
koénnte die weitere Geltendmachung im Rahmen der steuerlichen Forschungszulage dann
ausgeschlossen sein.

Aufgrund der vergleichsweise geringen Forderintensitat und des zweistufigen Antragsver-
fahrens erscheint es wenig wahrscheinlich, dass FuE-Projekte, fur die mit hohen Erfolgs-
chancen Antrage in zuschussbasierten Forderprogrammen gestellt werden kdnnen, von der
steuerlichen Forschungszulage erfasst werden. Es ist aber mit Bezug auf die ProFIT-Dar-
lehensforderung zumindest denkbar, dass KMU FuE-Personalkosten in der Phase der ex-
perimentellen Entwicklung wegen der hoheren Forderintensitat bevorzugt steuerlich geltend
machen und kein Darlehen fur Kosten in dieser Phase in Anspruch nehmen mdéchten. Die
Gutachter empfehlen, im Rahmen der Forderrichtlinie Regelungen zu den Mdglichkeiten
eines solchen ,Splittings” der Ausgaben zu treffen. Prinzipiell durfte die Einflhrung der steu-
erlichen Forschungszulage sich dampfend auf die Nachfrage bei der ProFIT-Férderung aus-
wirken, da sie eine alternative Fordermdglichkeit insbesondere fir jene FUE-Projekte bietet,
die im Rahmen der ProFIT-Forderung einen hohen Darlehensanteil und dementsprechend
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eine geringe Forderintensitat aufweisen. Zudem bietet die Abwicklung der steuerlichen FUE-
Forderung trotz des zweistufigen Antragsverfahrens auf Dauer deutliche administrative Vor-
teile gegeniiber der zuwendungsbasierten Projektférderung.87

— Die Auswirkungen der Corona-Krise auf die Pro FIT-Forderung sind derzeit noch nicht voll-
sténdig abzusehen. Vorliegende Informationen aus aktuellen Befragungen deuten darauf
hin, dass die Durchfiihrung von Forschungs- und Innovationsprojekten in Unternehmen
durch die Corona-Krise in der Gesamtbetrachtung zwar negativ betroffen wurde bzw. wird.
Erste Einschatzungen zu den Auswirkungen auf die Durchfiihrung von 6ffentlichen Forder-
programmen deuten aber darauf hin, dass die geférderten Unternehmen weniger stark von
der Krise betroffen sind als zunéchst befiirchtet.88

Mit Blick auf die ZIM-Foérderung zeigt sich bspw. fiir das Jahr 2020 eine sehr hohe Nach-
frage nach den Fordermitteln. Bundesweit Uberstiegen die Bewilligungen um fast 50 Pro-
zent den Durchschnittswert der Jahre 2015-2019, in Berlin um rund ein Drittel. Dies kann
zum einen mit der im vergangenen Jahr in Kraft getretenen neuen ZIM-Richtlinie und den
damit einhergehenden Optimierungen erkléart werden. Zum anderen wird die gréR3ere Reso-
nanz durch das BMWi auch damit erklart, dass die Unternehmen sich in der Corona-Krise
verstarkt mit Innovationen beschéftigen.

— Im Jahr 2020 ist die Zahl der Pro FIT-Darlehen gegeniiber den Vorjahren stabil geblieben,
auch das Volumen der ausgereichten Darlehen lag mit 20,2 Mio. Euro nicht unter dem Ni-
veau der Vorjahre. Inwieweit ohne Corona-Krise ein noch stérkeres Ergebnis hatte erzielt
werden kdnnen und ob es bereits eine verstarkte Nachfrage der Berliner KMU nach den
Forderinstrumenten des Bundes gegeben hat, lasst sich auf Basis der verfligbaren Infor-
mationen nicht beantworten.

Nach den Angaben der IBB wurden im ersten Quartal 2021 13 Darlehen mit einem Volumen
von rund 8,74 Mio. Euro zugesagt. Weiterhin lagen 42 Darlehensantrdge mit einem Volu-
men von 15,55 Mio. Euro vor. Daneben gingen im ersten Quartal 2021 mit 70 Neuantréagen
(Zuschuss und Darlehen) nahezu genauso viele Antrage wie im vergleichbaren Vorjahres-
zeitraum (71 Antrage) ein. Ein corona-bedingter Rickgang der Nachfrage nach den Pro
FIT-Darlehen lasst sich auf Basis der derzeit verfigbaren Zahlen nicht erkennen.

— Grundsatzlich ist die Pro FIT-Férderung ein langfristiges ausgelegtes Forderinstrument; der
frlheste Startzeitpunkt liegt Mitte 2021. Die Evaluatoren gehen davon aus, dass sich ab
diesem Zeitpunkt die Erholungstendenzen in der deutschen Wirtschaft starker zeigen.89 Ein
konjunkturell bedingter Riickgang der FUuE-Ausgaben, der derzeit aber gar nicht auszu-
machen ist, durfte wieder aufgeholt werden. Ein tiefer, fortgesetzter Einbruch der For-
schungs- und Innovationstatigkeit bei KMU als Zielgruppe der Pro FIT-Foérderung durch die
Corona-Krise ist eher nicht wahrscheinlich.90 Die langfristigen Trends in den unternehmeri-
schen Forschungs- und Innovationsaktivitaten, die in der letzten Dekade zu beobachten
waren, dirften dann wieder dominieren. Tendenziell ist in den nachsten Jahren eher eine
geringere Nachfrage nach den Férdermitteln der Pro FIT-Forderung zu erwarten als im Zeit-
raum vor 2020.

Generelle Vorteile sind, dass die Forschungszulage riickwirkend beantragt werden kann, themenoffen ist und
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nach Bescheinigung durch die Bescheinigungsstelle Forschungszulage (BSFZ) Planungssicherheit bietet.
Zudem zeigen aktuelle Befragungen und Untersuchungen, dass innovative Unternehmen weniger stark
von der Krise betroffen sind bzw. durch die beschleunigte Digitalisierung tendenziell von der Krise auch
profitieren kbnnen.

Nach der neuesten Konjunkturprognose des SVR (Sachverstandigenrats) wird die Wirtschaftsleistung vo-
raussichtlich zum Jahreswechsel 2021/22 wieder ihr Vorkrisenniveau erreichen. Auch die filhrenden Wirt-
schaftsforschungsinstitute erwarten in ihrem Friihjahrsgutachten 2021 zur Gemeinschaftsdiagnose, dass
etwa zu Beginn des kommenden Jahres die Wirtschaft zur Normalauslastung zurtickkehren diirfte. Ab dem
2. Quartal 2021 setzen positive Wachstumsraten des realen BIP ein. Fir das Jahr 2021 wird derzeit ein
reales BIP-Wachstum zwischen 3 bis 4 % vorausgesagt, nach zuvor minus 4,9 %.

Insbesondere ist die Insolvenzanmeldungspflicht weiterhin weitgehend ausgesetzt. Die Folgen auf der Un-
ternehmensseite (insbesondere Bestandsunternehmen) und die resultierende negativen Multiplikatoref-
fekte sind derzeit nicht abzuschétzen.
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Insgesamt kann festgehalten werden, dass die kiinftige Nachfrage nach den Pro FIT-Darlehen von
Verénderungen in der Forderstrategie und den Rahmenbedingungen eher negativ beeinflusst wer-
den wird. In der neuen Forderperiode wird bei der Pro FIT-Forderung die Zuschussférderung im
Bereich der experimentellen Entwicklung verstérkt. Nahere Informationen zu Umfang und Intensitét
der zusatzlichen Gewéhrung von Zuschissen liegen nicht vor, so dass der Einfluss auf die kiinftige
Nachfrage nach den Pro FIT-Darlehen nicht belastbar quantifiziert werden kann. Tendenziell er-
scheint es durchaus wahrscheinlich, dass die Attraktivitat der Pro FIT-Darlehensférderung hierdurch
beeintrachtigt und demzufolge die Nachfrage nach den Pro FIT-Darlehen zuriickgehen wird.

Neben den verdanderten Rahmenbedingungen bei der Durchfiihrung der Pro FIT-Férderung selbst
ist zu beachten, dass durch die Einfihrung der steuerlichen Forschungszulage seit 2020 ein weiterer
alternativer Férderansatz fir FUE-Projekte auf Bundesebene eingefiihrt wurde. Die steuerliche FUE-
Foérderung bietet im Vergleich zu den Pro FIT-Darlehen durchaus attraktive Konditionen, insbeson-
dere fiir jene Gruppe an KMU, welche Innovationsprojekte ohne gréRere Forschungsanstrengungen
durchfihren. Darlber hinaus wurden Anfang 2020 weitere Verbesserungen an den Forderkonditio-
nen der ERP-Digitalisierungs- und Innovationskredite sowie der ZIM-Fdrderung vorgenommen.
Auch hierdurch durfte die Nachfrage nach Pro FIT-Darlehen kinftig eher gedampft werden.

Nicht vollstéandig absehbar sind die Folgen der Corona-Krise; angesichts der langfristigen Ausrich-
tung der Férderung und der eher geringeren aktuellen Betroffenheit von innovativen KMU werden
diese derzeit als weniger stark eingeschatzt.

6.3.2.5 Fazit: Erwartete Nachfrage und Finanzvolumen

Das Volumen der Pro FIT-Darlehen, welches die IBB in den letzten Jahren finanziert hat, liefert
einen guten Schatzwert fur die zu erwartende Nachfrage in der Forderperiode 2021-2027. Die Kon-
ditionen der bisherigen Pro FIT-Darlehen sollen unveréandert Gbernommen werden. Es ist daher
grundsatzlich von einer ahnlich hohen Nachfrage nach den Darlehen im Rahmen der Pro FIT-For-
derung auszugehen. Im Zeitraum 2014 bis 2020 wurden ProFIT-Darlehen im Umfang von
129,1 Mio. Euro gewahrt; im Jahresdurchschnitt 2015 bis 2020 19,5 Mio. Euro(bei Vernachlassi-
gung des Ausgangjahres 2014). Unter der Annahme, dass sowohl im ersten wie im letzten Jahr der
Forderperiode 2021-2027 nur die Halfte und in den Jahren 2022 bis 2026 die jahresdurchschnittliche
Darlehenssumme vollstéandig bewilligt wird, ergibt sich ein rechnerisches Darlehensvolumen von
117,0 Mio. Euro

Die Forschungs- und Innovationsausgaben der Berliner KMU haben sich in den letzten Jahren
stabil, aber nicht dynamisch entwickelt. Dies trifft auch auf die bewilligten Zuschiisse und Darlehen
an die Berliner KMU im Rahmen der ProFIT-Forderung zu, ebenso wie auf die Zuschisse an Un-
ternehmen aus Berlin in den bundesweiten Forderprogrammen ZIM und KMU innovativ. Eine auf-
warts gerichtete Entwicklung der Férdermittel fur die ProFIT-Darlehen scheint daher — unter Bertick-
sichtigung von Anderungen in den Rahmenbedingungen (steuerliche FUE-Forderung, verstarkte At-
traktivitat von weiteren Forderinstrumenten des Bundes, Auswirkungen der Corona-Krise) sowie im
Konzept der Pro FIT-Férderung (Erweiterung der Zuschuss-Komponente) — wenig wahrscheinlich.
Tendenziell ist eher damit zu rechnen, dass die Nachfrage nach den Pro FIT-Darlehen im Vergleich
zur aktuellen Forderperiode in den nachsten Jahren abnimmt.

Grundsatzlich ist zu beachten, dass Aussagen zur kiinftigen Entwicklung der Nachfrage nach den
Pro FIT-Darlehen fur einen Prognosezeitraum bis 2029 mit einer hohen Unsicherheit verbunden
sind; weitere Anderungen in den Rahmenbedingungen oder starkere konjunkturelle Einbriiche in
den nachsten acht Jahren sind natirlich nicht auszuschlieBen. Der Vorschlag zu einer leichten Re-
duzierung des Finanzvolumens ist mit Bezug auf den Datenstand zum 31.12.2020 in hohem Mal3e
als realistisch einzustufen, weil er sich eng an bislang erzielten Durchschnitts- und Erfahrungswer-
ten aus zwei Forderperioden orientiert. Er stellt jedoch keine vorsichtige und konservative Schat-
zung in dem Sinne dar, als dass explizit Abschlage fur eine unterdurchschnittliche Entwicklung vor-
genommen wurden. Jedoch ist die Planungsdauer, die eine Bewilligung der Pro FIT-Darlehen nur
bis zum Jahr 2027 annimmt, kiirzer als die mdgliche Investitionsphase, die auch noch die ersten
Quartale des Jahres 2029 einbeziehen kdnnte.
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Dariber hinaus liegen fir das erste Quartal 2021 zugesagte Darlehen mit einem Volumen von rund
8,74 Mio. Euro vor. Das Volumen beantragter Darlehen betragt 15,55 Mio. Euro vor. Wird eine Zu-
sagequote von 50 Prozent fur die vorliegenden Antrage unterstellt (die durchschnittliche Quote der
letzten drei Jahre lag bei 53 Prozent), ergibt sich gegenwartig ein gesichertes Neugeschéft fur 2021
von 18,20 Mio. Euro. Dieser Wert entspricht bereits fast dem Planwert fiir eine vollstandige Jahres-
scheibe im Zeitraum 2022-2027. Insofern besteht durch den verkirzten Planungszeitraum und das
bereits zugesagte und beantragte Darlehensvolumen fiir 2021 ein ausreichend groRRer Puffer.

Alles in allem erscheint es aus Gutachtersicht wahrscheinlich, dass das gegeniber der vorherigen
Foérderperiode reduzierte Mittelvolumen fir die Pro FIT-Darlehen bis Ende 2029 voll verausgabt
werden kann. Gleichwohl sollte die Umsetzung der Férderung und der Mittelabfluss wahrend der
Programmlaufzeit weiterhin kontinuierlich beobachtet und Steuerungsmaglichkeiten friihzeitig ge-
nutzt werden, falls eine vollstandige Verausgabung der Mittel durch eine ausbleibende Nachfrage
nicht mehr méglich erscheint.

6.4 GESCHATZTE HEBELWIRKUNG

Die Hebelwirkung der Pro FIT-Darlehen beschreibt das Verhéltnis der eingesetzten offentlichen Fi-
nanzmittel im FinanzinstrumentFinanzinstrument zu den Finanzmitteln, die zusétzlich fir die Um-
setzung der Projekte eingesetzt werden. Dabei bestehen unterschiedliche Abgrenzungen und Defi-
nitionen sowohl der eingesetzten offentlichen Fordermittel (die hebelnden Mittel) als auch der zu-
satzlichen Mittel (die gehebelten Mittel). Eine Definition, die in der kommenden Forderperiode An-
wendung finden soll, liegt nicht vor. Vorlaufig wird daher auf die Definition des Hebeleffekts in der
aktuellen Berichterstattung zu den FinanzinstrumentFinanzinstrumenten zuriickgegriffen.91

Die Formel zur Berechnung des Hebels ist durch die Berichterstattung der Mitgliedstaaten an die
Kommission definiert;92

(25.1; +38.3;)
(25.1¢ + ((25¢/15) *17¢ *(14.15¢/14)))

Achieved leverage qquity =

Die Berechnung auf Grundlage der Formel basiert auf folgenden Komponenten:93
= Programmbeitrag, der fir das FinanzinstrumentFinanzinstrument bewilligt wird (Ziffer 14)

= EFRE-Anteil der Programmbeitrage, die fur das FinanzinstrumentFinanzinstrument bewilligt
werden (Ziffer 14.1)

» Programmbeitrag, der an das FinanzinstrumentFinanzinstrument gezahlt wird (Ziffer 15)

= Programmbeitrage, die an Endbeglnstigte gezahlt werden. Diese entsprechen den ausge-
zahlten Darlehen (Ziffer 25)

= EFRE-Anteil an den ausgezahlten Beitrédgen. Der vorgesehene EFRE-Anteil betragt 42 Pro-
zent der ausgezahlten Darlehen (Ziffer 25.1)

= Weitere Beitrége, die zu der Finanzierung beitragen. Hierunter werden 6ffentliche und pri-
vate Koinvestitionen subsumiert, die in das gefdrderte Projekt flieBen. Eigenmittel der KMU
werden hier aber nicht beriicksichtigt. (Ziffer 38.3)

91 GemaR Art. 46 der VO 1303/13 in Form eines speziellen Berichts als Anhang zum jahrlichen Durchfiih-
rungsbericht i.S.d. Art. 50 der VO 1303/13

92 Die Definition der einzelnen Terme findet sich in der Auflistung der Komponenten des Hebels zu Beginn
des Kapitels.

93 Die ziffern in Klammern entsprechen den Ziffern im genannten Bericht und den Ziffern in der unten aufge-
fuhrten Formel zur Berechnung des Hebels.
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= Betrag der Verwaltungskosten, die aus dem Mittelansatz des FinanzinstrumentFinanzin-
struments getragen werden (Ziffer 17)

Wichtig ist der Hinweis darauf, dass in der obigen Formel Verwaltungskosten beriicksichtigt werden,
soweit sie durch das FinanzinstrumentFinanzinstrument getragen werden. Liegt dieser Fall vor, wird
der Hebel korrigiert, um (anteilig) die vom EFRE getragenen Verwaltungskosten im Nenner aufzu-
nehmen. Im Wesentlichen basiert der Hebel jedoch auf der Héhe der 6ffentlichen und privaten Koin-
vestitionen.

Folgende Annahmen werden fir die Berechnung des Hebels getroffen:

»= Die Finanzmittel werden vollstadndig umgesetzt; alle vorgesehenen Mittel flir Darlehen wer-
den ausgezahilt.

= Verwaltungskosten werden entsprechend der Konzeption fiir das Finanzinstrument nicht
bertcksichtigt.

= Die EFRE-Mittel an den Pro FIT-Darlehen betragen 42 Prozent, 58 Prozent werden durch
Landesmittel gestellt.

= Aufgrund des maximalen Finanzierungsbeitrags der Pro FIT-Darlehen von 80 Prozent an
den forderfahigen Gesamtausgaben ist davon auszugehen, dass die restliche Finanzierung
in Héhe von mindestens 20 Prozent der Kosten durch Eigenmittel der Darlehensnehmer
getragen wird. In der Vergangenheit lag dieser Wert bei 77 %.

»= Die Beteiligung weiterer privater und 6ffentlicher Investoren an der Finanzierung der Pro-
jekte, abgesehen von Eigenmitteln der Darlehensnehmer aus der Innenfinanzierung
(,Cashflow"), kann durch die externe Zufiihrung von Kapital erfolgen. Diese externen Finan-
zierungsmittel bilden Ublicherweise die wesentlichen EinflussgroRe auf den Hebel. Bei
FuEul-Projekten werden Finanzmittel aus der Auf3enfinanzierung jedoch nur selten verwen-
det, insbesondere mit Blick auf die Gewéhrung von Fremdkapital durch Hausbanken. Bei
den Pro FIT-Darlehen kommen jedoch in geringem Umfang Eigenkapitalmittel bzw. eigen-
kapitalahnliche Mittel, die im Rahmen von Beteiligungs- und mezzaninen Finanzierungen
von externen Investoren bereitgestellt werden, zum Einsatz. Sofern diese Mittel eindeutig
mit der Gewahrung der Pro FIT-Darlehen verknipft sind, werden diese als private Kofinan-
zierung und zusatzliche forderfahige Gesamtkosten beriicksichtigt. In den letzten Jahren
betrug die Zufiihrung von Eigenkapitalmitteln bzw. eigenkapitaldhnlichen Mitteln im Rah-
men der Au3enfinanzierung gut 4 %.

Unter den obigen Annahmen ergibt sich ein Hebel von 2,48. Der Wert des Hebels ist stark von der
Schatzung der privaten Koinvestitionen abhangig. Wird davon ausgegangen, dass die Halfte des
Finanzierungsbedarfs, der nicht durch die Darlehen gedeckt wird, durch Mittel aus der Aul3enfinan-
zierung und nicht durch Eigenmittel der KMU aus der Innnenfinanzierung unterstitzt wird, dann
steigt der Hebel auf 2,65. Aul3erdem ist bei der Interpretation zu beriicksichtigen, dass die Berech-
nungsformel der Kommission nur die EFRE-Mittel als Impuls (oder Hebel) berticksichtigt.

6.5 BEITRAG ZU DEN ZIELEN DES EFRE-PROGRAMMS 2021-2027

Strategie

Die Pro FIT-Darlehen sind dem Politischen Ziel 1 zugeordnet und sollen damit zu einem ,wettbe-
werbsfahigeren und intelligenteren Europa durch die Férderung eines innovativen und intelligenten
wirtschaftlichen Wandels und der regionalen IKT-Konnektivitat* beitragen. Hierbei sollen die Pro
FIT-Darlehen das spezifische Ziel ,Entwicklung und Ausbau der Forschungs- und Innovationskapa-
zitdten und der Einfuhrung fortschrittlicher Technologien® verfolgen und in Kombination mit den
gleichnamigen Zuschiissen Forschungs- und Innovationsaktivitdten in KMU anstof3en und auswei-
ten:

= Mit der Durchfihrung der gefoérderten Innovationsvorhaben werden unmittelbar technische
und kommerzielle Ziele der Unternehmen auf dem Weg zur Markt- und Anwendungsreife



94

der Produkt- und Prozessinnovationen verfolgt. Dies betrifft das Erreichen der Funktionsfa-
higkeit, den Nachweis der Verfahrenseignung oder die Entwicklung von Prototypen bis hin
zum Produktionsaufbau und der Vorbereitung der Serienfertigung.

= Erweisen sich die geférderten Vorhaben hinsichtlich der unmittelbaren Projektergebnisse
als erfolgreich, resultieren mittelbare qualitative Effekte. Diese bestehen in einer verbesser-
ten Fahigkeit neues technisches Wissen aufzunehmen, einem Zuwachs an Know-How, wie
neue Technologien schneller wirtschaftlich verwertet werden kénnen, oder einem Image-
und Reputationsgewinn. Erfolgreiche FuEul-Vorhaben tben auch einen spirbareren Ein-
fluss auf die Kontinuitat der weiteren Forschungs- und Innovationstatigkeit von Unterneh-
men aus.

= Letzten Endes sollte die wirtschaftliche Verwertung der Projektergebnisse die Umsatz- und
/ oder Kostenseite beeinflussen und zu Effekten auf quantifizierbare ErfolgsgréfZen der Un-
ternehmen wie Schutzrechte, Lizenzeinnahmen, Umsatzsteigerungen, Kostensteigerungen
und Beschaftigungswachstum fuhren. Gelingt es, aus den Projekten heraus neue Produkte
oder Prozesse erfolgreich in die Markteinfihrung oder Verfahrensanwendung zu bringen,
leisten die Innovationsvorhaben einen Beitrag zur Verbesserung der Produktivitat und der
Wettbewerbsfahigkeit.

Mit der Finanzierung von zinsvergunstigten Darlehen fir FuEul-Projekte, die ohne Férderung nicht
oder nur in deutlich geringerem Umfang realisiert worden wéren, tragen die Pro FIT-Darlehen somit
als wichtiges Element der gesamten Pro FIT-Forderung direkt zu dem spezifischen Ziel bei. Vorlie-
gende Evaluierungsergebnisse auf Grundlage von mikroékonometrisch orientierten Studien zeigen,
dass die offentliche Innovationsférderung in nennenswertem Umfang zusatzliche, private Innovati-
onsaufwendungen gerade bei KMU induziert (vgl. Alecke et al. 2012, Becker 2015, Spengel et al.
2017). Der Beitrag der Pro FIT-Darlehen ist vor dem Hintergrund der abnehmenden Innovationsbe-
teiligung von KMU auch in Berlin von hoher strategischer Relevanz.

Effektivitat

Mit den Pro FIT-Darlehen werden die erforderlichen Anreize fir mehr private Innovationsausgaben
in den KMU geschaffen. Ziel der Férderung ist es, bestehende Finanzierungs- und Rentabilitatslu-
cken im Bereich der Finanzierung von forschungsbasierten Innovationsprojekten zu schliel3en, die
eine Durchfiihrung von gesamtwirtschaftlich sinnvollen FuEul-Vorhaben verhindern. Durch die Pro-
FIT-Foérderung werden insgesamt finanzielle Anreize zur Projektdurchfiihrung gesetzt, die aus ei-
nem Rentabilitats-, Liquiditats- und Risikolibernahmeeffekt resultieren. Hierdurch entsteht ein posi-
tiver Finanzierungsimpuls, der quasi als ,Katalysator fur das Zustandekommen einer gesicherten
Finanzierung und Risikoteilung und damit auch Realisierung der Vorhaben sorgt:

- Im Fokus der Pro FIT-Darlehen steht der Liquiditatseffekt in der Phase der experimentellen
Entwicklung und Markteinfihrung. Durch die Pro FIT-Darlehen wird fiir die geplanten Inno-
vationsprojekte der Unternehmen vielfach eine geschlossene Finanzierung tiberhaupt erst
ermdglicht, weil das Kreditrisiko angesichts der hohen Unsicherheit, die mit Innovationspro-
jekten systemimmanent verbunden ist, sowie aufgrund von mangelnden Sicherheiten und
Informations- und Bewertungsproblemen nicht von den Hausbanken tibernommen wird.

- Durch die zinsvergunstigte Bereitstellung von Kreditmitteln bei den Pro FIT-Darlehen wird
zudem ein Subventionswert erzielt, womit sich zudem die Rentabilitat der Projekte erhdht
und ein Beitrag zur Kompensation der internen Risikopramie geleistet wird. Allerdings ist
der Rentabilitdtseffekt auf Basis der geringen Beihilfeintensitat der Darlehen gering und
bleibt — zumindest in der Phase der experimentellen Entwicklung — deutlich hinter dem eines
beihilferechtlich méglichen Zuschusses von bis zu 60 Prozent (fur KMU in Verbundprojek-
ten) in dieser Phase zuriick.

- Da Hausbanken in der Finanzierung der Innovationsprojekte aufgrund der hohen Finanzie-
rungsanteile der Pro FIT-Forderung nur selten involviert sind, spielt ein Risikolibernahme-
effekt bei den Pro FIT-Darlehen nur eine geringe Rolle.
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Effizienz

Bereits grundsatzlich kann davon ausgegangen werden, dass die Mithahmeeffekte bei einer Férde-
rung von 6ffentlichen Darlehen relativ niedrig sind.” Fiir den Fall von Darlehen fiir Innovationsvor-
haben trifft dies erst recht zu. Ohne die Bereitschaft zur Vergabe der Darlehen durch die 6ffentlichen
Foérderinstitutionen wirde eine Projektfinanzierung sehr wahrscheinlich nicht zustande kommen.
Aufgrund des Mangels an Eigenkapital wird im Allgemeinen das Ausmalfd von Mithahmeeffekten in
Verbindung mit FUE-Subventionen gerade fiir KMU als gering eingeschatzt. Empirische Analysen
weisen darauf hin, dass eine Forderung von KMU effizienter ist als die Férderung von Grof3unter-
nehmen. Dies kann mit der stimulierenden Wirkung eines erfolgreichen Forderantrags fur KMU er-
klart werden: Eine positive Begutachtung risikoreicher FUE-Vorhaben wird als Bestétigung der Un-
ternehmensstrategie gewertet und ermdglicht in der Folge zusatzliche FUE-Investitionen auch ge-
gen unternehmensinterne und -externe Vorbehalte durchzusetzen.

Auch wenn die Pro FIT-Darlehen nicht im Hausbankenverfahren vergeben werden, miissen die Un-
ternehmen bei der IBB ein intensives Antrags- und Bewilligungsverfahren durchlaufen. Im Rahmen
der Pro FIT-Richtlinie werden Anforderungen an den technologischen Innovationsgrad der Projekte
als Fordervoraussetzung ebenso definiert wie die Erwartung eines mittelfristig wirtschaftlichen Pro-
jekterfolgs. Durch diese Vorgehensweise wird — zumindest nach den tblichen marktwirtschaftlichen
Grundsatzen und auf Basis einer Ex-ante Projektbewertung — sichergestellt, dass mit hoher Wahr-
scheinlichkeit nur Vorhaben in den Genuss eines o6ffentlichen Darlehens kommen, die Uber die Kre-
ditlaufzeit den Zins- und Tilgungsverpflichtungen nachkommen kdnnen und dementsprechend ein
geringes Kreditausfallrisiko tragen.

Ubergreifende Effekte

Mit der offentlichen Darlehensfinanzierung von Unternehmen zur Unterstitzung von FuEul-Vorha-
ben sind zudem weitere innovationspolitische und regionalwirtschaftliche Effekte verbunden:

- Von erfolgreichen FUE-Vorhaben und realisierten Produkt- und Prozessinnovationen profi-
tieren zunachst und direkt die unterstitzten Unternehmen. Héhere FuE- und Innovations-
aufwendungen werden durch die zusatzliche Nachfrage nach Vorleistungen und Anlagen-
technik zudem nachfrageseitig positive Effekte auf den regionalen Wirtschaftskreislauf ha-
ben. Insoweit mit der Markteinfiihrung von neuen Produkten und technischen Realisierung
von Prozessinnovationen auch neue, innovative Technologien zur Anwendung kommen,
sind positive Impulse auch auf die Innovationsfahigkeit in anderen Bereichen des Landes
denkbar.

- FuEul-Aktivitaten tragen grundsatzlich zur Generierung, Adoption und Diffusion von Wis-
sen, neuen Technologien und spezifischen Problemldsungen bei und erhéhen so die Inno-
vationsfahigkeit der regionalen Wirtschaft. Innovationen sind ein wesentliches Element der
Anpassungsprozesse im permanenten Strukturwandel.

Bei einer Bewertung dieser indirekten, Ubergreifenden Effekte sollten mit Blick auf die Zahl der un-
terstiitzten Darlehensfélle und das Ausgabenvolumen flr die Innovationsprojekte aber an die For-
derung keine Uberzogenen Erwartungen gestellt werden. Bezogen auf die jahrlichen Innovations-
ausgaben der Berliner KMU machen die bewilligten Investitionen der ProFIT-Fdrderung im Durch-
schnitt weniger als 5 Prozent aus. Die ProFIT-Darlehen haben somit ihren Wirkungsschwerpunkt
direkt bei den gefdrderten Unternehmen und der Verbesserung ihrer technologischen Leistungs-
und Wettbewerbsfahigkeit. Hinsichtlich der Verbesserung der Innovationsfahigkeit in anderen Wirt-
schaftsbereichen und der Anpassung an den Strukturwandel ist der Einfluss der Berliner Pro FIT-
Férderung unterstiitzend und muss im Gesamtzusammenhang mit anderen FérdermalRnahmen auf
Ebene von Land, Bund und EU gesehen werden.

94 Etwa im Vergleich zu einer Zuschussférderung (vgl. dafiir GEFRA / MR 2012). Hier ist allerdings nur eine
grundséatzliche Aussage mdglich. Schon alleine durch die im Allgemeinen geringeren Subventionswerte
bei einer Darlehens- im Vergleich zur Zuschussférderung sind die Mithahmeeffekte beschrankt.
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Quantifizierte Effekte und Zielwerte fir die ProFIT-Darlehen

Die Beitrdge der Pro FIT-Darlehen zu den Programmzielen sind wie dargestellt qualitativer und
guantitativer Natur. Da auch in der neuen Forderperiode der Beitrag zu den Zielen des EFRE-Pro-
gramms 2021-2027 durch eine Quantifizierung von Zielwerten zu beschreiben ist, werden im Fol-
genden zu erwartende Outputs und Ergebnisse fir ausgewdhlte Indikatoren dargestellt. Grundlage
hierfur bilden Berechnungen, die seitens der EFRE-VB vorgenommen wurden und auf der derzeiti-
gen Finanzplanung sowie den Ergebnissen der Umsetzung der Pro FIT-Darlehen in den Jahren
2015 bis 2019 beruhen. Die Berechnungen wurden vom Gutachter nachvollzogen und als plausibel
eingestuft. Sie beruhen auf Betrachtungen zu Durchschnittskennziffern fiir den Zeitraum 2015 bis
2019, die mittels einfacher Extrapolation mit dem geplanten Finanzvolumen fir die Pro FIT-Darle-
hen der Forderperiode 2021-2027 hochgerechnet wurden.

Tabelle 25: Erwartete Outputs der ProFIT-Darlehen

RCO03 durch Finanzinstrumente unterstitzte Unternehmen 211
RCOO03 durch Finanzinstrumente (FIs) unterstutzte Unternehmen 211
RCO05 unterstiitzte neue Unternehmen 151
RCRO1 in unterstutzten Einrichtungen geschaffene Arbeitsplatze 510,53
RCRO02 private Investitionen in Erganzung 6ffentlicher Unterstiitzung (davon Finanzhilfen, 36,87

Finanzinstrumente) (in Mio. €)
RCRO03 KMU, die Produkt- oder Prozessinnovationen einfiihren 211
Quelle: EFRE-VB.

Bei vollstandiger Umsetzung der Pro FIT-Darlehen entlang der derzeitigen Planung und bei &hnli-
chen Strukturen und Rahmenbedingungen wie in der jingeren Vergangenheit ist zu erwarten, dass
211 Unternehmen bei der Durchfiihrung von Innovationsprojekten unterstitzt werden. Von den ge-
férderten Unternehmen wird der gro3te Anteil (rund 71 %) auf neue Unternehmen entfallen (neue
Unternehmen sind vor Projektbeginn maximal drei Jahre alt).

Durch die erfolgreiche Einfihrung der Innovationen am Markt oder in die Anwendung werden inner-
halb der ersten Jahre mehr als 500 Arbeitsplatze geschaffen. Es ist zu erwarten, dass die Zahl der
geschaffenen Arbeitsplatze im Zeitverlauf wachst.

Auf Basis der durchschnittlichen Finanzierungsquote fir die Darlehen der letzten Jahre von 77 Pro-
zent lassen sich die weiteren Eigenmittel in Hohe von rund 37 Mio. Euro berechnen, die zur Finan-
zierung eines Gesamtprojekts notwendig sind.

Bei der Interpretation dieser erwarteten Outputs und Wirkungen ist der revolvierende Charakter der
Darlehen zu bertcksichtigen. Die Mittel, die als Zinsen und Tilgung wieder an das Land zurtckflie-
Ben, stehen in langer Frist wieder zur Férderung von Innovationsprojekten zur Verfligung.

6.6 FAZIT

Mit den Pro FIT-Darlehen soll im kunftigen Berliner EFRE-Programm der Forderperiode 2021-2027
ein bewahrtes Instrument fortgefiihrt werden, um gemeinsam mit den gleichnamigen Zuschiissen
Innovationsprozesse in KMU umfanglich zu begleiten und zu unterstitzen. Wahrend die Férderung
im marktferneren Bereich der industriellen Forschung in Form von Zuschissen erfolgt, sollen die
KMU im marktnéheren Bereich, wenn die Entwicklungsrisiken weniger grof3 sind, durch riickzahl-
bare Darlehen unterstitzt werden.

Theoretische Uberlegungen und empirische Evidenz belegen sehr deutlich, dass Schwierigkeiten
beim Zugang zu externen Finanzierungsquellen sowohl Umfang wie auch Struktur von Forschungs-
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und Innovationstatigkeiten negativ beeintrachtigen. Neben spezifischen Merkmalen von Innovati-
onsaktivitaten, die unabhé&ngig von der Unternehmensgrofie sind, gibt es eine Reihe von Besonder-
heiten, welche die Finanzierung von Innovationen in kleinen und mittleren Unternehmen (KMU) so-
wie insbesondere von innovativen Griindungen und jungen KMU im Vergleich zu etablierten GroR3-
unternehmen besonders erschweren. Die Folge ist, dass Ful-Aktivitdten insbesondere in KMU nied-
riger als volkswirtschaftlich erwlinscht sind, zu unregelméafig stattfinden und sich zu selten auf risi-
kobehaftete Vorhaben beziehen. Befragungen von Unternehmen liefern deutliche empirische Hin-
weise dafiir, dass Finanzierungsrestriktionen ein zentrales Innovationshemmnis darstellen. Gleich-
zeitig lasst sich in den letzten Jahren ein Rickgang bei der Beteiligung von KMU am Innovations-
geschehen beobachten — sowohl bundesweit als auch in Berlin und vor allem bei den Kleinst- und
kleinen Unternehmen. Es besteht somit ein grundséatzlicher Investitions- und Férderbedarf, um mehr
unternehmerische Innovationsvorhaben in Berlin und insbesondere in den Berliner KMU anzusto-
Ben.

Fur die geplanten Pro FIT-Darlehen in der neuen Férderperiode werden die Modalitaten und Kon-
ditionen der bisherigen Vergabe unveréndert tbernommen. Die Pro FIT-Darlehen, die die IBB im
Zeitraum 2014-2020 finanziert hat, liefern somit zunachst einen guten Anhaltspunkt, um die kiinftige
Nachfrage nach Pro FIT-Darlehen in Berlin quantitativ bestimmen und eine Plausibilitaétsbewertung
der geplanten Mittelausstattung vornehmen zu kénnen. Im Ergebnis der Projektion belduft sich das
auf Basis der Vergangenheitswerte wahrscheinliche Darlehensvolumen fur die Jahre 2021-2027 auf
117,0 Mio. Euro,und liegt damit nahe an dem derzeit geplanten Finanzvolumen fir die zu bewilli-
genden Darlehen von 120,5 Mio. Euro.

Die Pro FIT-Darlehen betten sich kohéarent in eine bestehende und breit ausdifferenzierte Férder-
landschaft zur Unterstiitzung von Innovationen ein. Ein wichtiges Alleinstellungsmerkmal der Pro
FIT-Forderung ist der integrierte Forderansatz und die Méglichkeit zur Kombination von Zuschiissen
und Darlehen in den verschiedenen Innovationsphasen eines Vorhabens, um entlang der gesamten
Innovationskette finanzielle Anreize zu setzen. Durch die ausschlie3liche Gewéahrung nur von Foér-
derdarlehen in der Phase der experimentellen Entwicklung werden jedoch die Mdglichkeiten des
Beihilferechts nicht voll ausgereizt. In dieser Phase sind Beihilfeintensitaten von bis zu 60 Prozent
der forderfahigen Kosten moglich. Durch eine Kombination von Zuschiissen und Darlehen auch
innerhalb der verschiedenen Innovationsphasen und einen hdéheren Subventionswert kdnnten zu-
satzliche Rentabilitats- und Liquiditatseffekte der Férderung und damit mehr Innovationen bei den
Berliner KMU ausgeltst werden. Die kiinftig geplante Vergabe von Zuschiissen auch im Bereich der
experimentellen Entwicklung im Rahmen von wettbewerblichen Aufrufen tragt diesem Einwand in
gewissem MalRe Rechnung. Allerdings liegen dem Gutachter keine ausreichenden Informationen
vor, in welchem Umfang und mit welcher Intensitat die zusatzliche Zuschussférderung vorgesehen
ist, um den Einfluss auf die kiinftige Nachfrage nach den Pro FIT-Darlehen belastbar abschéatzen
zu kénnen. Tendenziell erscheint es wahrscheinlich, dass die Attraktivitat der Pro FIT-Darlehensfér-
derung hierdurch beeintrachtigt und demzufolge die Nachfrage nach den Pro FIT-Darlehen eher
zuruckgehen wird.

Neben den veranderten Rahmenbedingungen bei der Durchfiihrung der Pro FIT-Forderung selbst
ist zu beachten, dass durch die Einfihrung der steuerlichen Forschungszulage seit 2020 ein weiterer
alternativer Foérderansatz fir FUE-Projekte auf Bundesebene eingefihrt wurde, der im Vergleich zu
den Pro FIT-Darlehen attraktive Konditionen bietet. Zudem wurden weitere Férderinstrumente des
Bundes im Bereich der Innovationsférderung attraktiver gestaltet. Auch hierdurch dirfte die Nach-
frage nach Pro FIT-Darlehen kiinftig gedampft werden.

Vor dem Hintergrund der grundsatzlich bestehenden Unsicherheit ist der derzeit vorgesehene Mit-
telansatz von 120,5 Mio. Euro zwar als sehr realistisch einzustufen, weil er sich eng an bislang er-
zielten Durchschnitts- und Erfahrungswerten orientiert. Er stellt jedoch keine vorsichtige und kon-
servative Schatzung in dem Sinne dar, als dass explizit Abschlage fur eine unterdurchschnittliche
Entwicklung im Hinblick auf die eher dampfend auf die Nachfrage wirkenden Veréanderungen in den
kiinftigen Rahmenbedingungen vorgenommen wurden. Falls die Nachfrage sich nicht wie auf Basis
der Vergangenheit zu erwarten entwickelt, stehen Steuerungsinstrumente zur Verfligung. Dariiber
hinaus liegt den Planungen eine Bewilligungsphase der Darlehen nur bis Ende 2027 zu Grunde, so
dass mit Blick auf die n+2-Regel ein Puffer besteht. Zudem gibt es bereits gegenwaértig ein gesi-
chertes Neugeschaft fur 2021, welches deutlich die Planungen tberschreitet.
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Mit der Finanzierung von zinsverginstigten Darlehen fir Innovationsprojekte, die ohne Férderung
nicht oder nur in deutlich geringerem Umfang realisiert worden wéren, tragen die Pro FIT-Darlehen
als wichtiges Element der gesamten Pro FIT-Forderung direkt zu dem spezifischen Ziel bei.
Dadurch, dass zusétzliche, private Innovationsaufwendungen gerade bei KMU induziert werden,
kommt der Pro FIT-Fo6rderung angesichts der abnehmenden Innovationsaktivitdten von KMU in Ber-
lin eine hohe strategische Relevanz zu.
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EX-ANTE-BEWERTUNG KMU-FONDS IV

7.1 EINLEITUNG

Der vorgesehene KMU-Fonds IV zielt — im Unterschied zu den technologieorientierten VC-Fonds —
auf eine breite Unterstiitzung von Griindungen und KMU im Land Berlin. Er steht in der Nachfolge
von drei Fonds mit sehr &hnlicher Ausrichtung, die jeweils vollstdndig umgesetzt worden sind. Der-
zeit erfolgt eine Unterstiitzung von Griindungen und KMU noch durch den KMU-Fonds Ill. Der KMU-
Fonds Il ist zum Stand 31. Dezember 2021 weitgehend ausfinanziert.

Bei der Umsetzung der bisherigen Fonds lag der Schwerpunkt bei der Grindungsfoérderung — ent-
sprechend der besonderen Finanzierungsprobleme von Griinderinnen und Grindern. Die Wachs-
tumsdarlehen haben bisher jeweils nur einen kleinen Anteil bei den Fallzahlen ausgemacht.

Der KMU-Fonds IV umfasst drei Module mit spezifischen Férderansatzen:

— Fir kleinere Grindungen und kleine Unternehmen werden in vereinfachten Verfahren
Mikrokredite angeboten. Dabei werden die Mikrokredite bis 25.000 Euro direkt von der In-
vestitionsbank Berlin (IBB) im Auftrag des Landes Berlin vergeben. Die Mikrokredite sind
insbesondere durch einfache Verfahren und durch den Verzicht auf Sicherheiten gekenn-
zeichnet. Bei innovativen Grindungen oder KMU bzw. bei Griindungen oder KMU aus wis-
sensintensiven Branchen kann der Mikrokredit auf 50.000 Euro angehoben werden.

— Eine breite und umfassendere Grindungsforderung wird Uber das Programm Berlin Start
bereitgestellt. Hier werden Darlehen flir Griindungen in der direkten Griindungsphase oder
in einer spateren Festigungsphase vergeben. Das Programm ermdglicht auch umfassende
Finanzierungen (bis 1,5 Mio. Euro). Die Vergabe der Darlehen erfolgt durch Geschéftsban-
ken, die die Darlehen aus dem Fonds weitergeben. Die Darlehen der Banken werden durch
Burgschaften der BBB Burgschaftsbank zu Berlin-Brandenburg GmbH im Auftrag des Lan-
des Berlin mit bis zu 80 Prozent abgesichert. Von den Griindern sind bankubliche Sicher-
heiten zu stellen. Zins und Blrgschaftsgebihren werden marktiiblich festgelegt.

— AuRerdem werden fir bestehende Unternehmen und fiir Griindungen in ausgewahlten Fal-
len grol3ere Wachstumsdarlehen von bis zu 10 Mio. Euro vergeben. Dabei sind verschie-
dene Finanzierungsformen mdglich: Es sind Darlehen tUber Geschéaftsbanken oder bis
250.000 Euro direkt von der IBB, Konsortialfinanzierungen sowie Nachrangdarlehen oder
stille Beteiligungen mdglich. Die Finanzierung kann damit an die Bedingungen bei den An-
tragstellern (Eigenkapital, Sicherheiten) angepasst werden. Die Verzinsung erfolgt markt-
Ublich oder im Rahmen der De minimis-Regelungen, Sicherheiten miissen bei Darlehen
bankublich gestellt werden. Bei fehlenden Sicherheiten sind angepasste Finanzierungen
moglich (z.B. stille Beteiligungen).

Der KMU-Fonds 1V ist mit den Instrumenten und ihrer geplanten finanziellen Ausstattung tberwie-
gend auf groRere Grindungen ausgerichtet. Fur diese Zielgruppe werden trotz eines derzeit niedri-
gen Zinsniveaus ausgepragte strukturelle Probleme beim Kreditzugang gesehen — insbesondere
aufgrund fehlender Sicherheiten und geringer Eigenkapitalausstattung.
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Tabelle 26: Geplante Konzeption des KMU-Fonds IV

Zielgruppe

Finanzierungs-
gegenstand

Fordervoraussetzun-
gen

Finanzierungsart

Finanzierungsvolu-
men

Konditionen

Mikrokredite

Grundungen und kleine Unternehmen, Griindungen und
KMU mit gemeinnitziger Organisationsform

Vorzugsweise innovative Griindungen und KMU und /
oder Grindungen und KMU in Industrie und wissensin-
tensiven Dienstleistungsbranchen

Finanzbedarf fir Grundung (bis funf Jahre nach Markt-
eintritt)

Investitionen, die einer mittel- und langfristigen Mittelbe-
reitstellung bedurfen

Ubernahme eines Unternehmens

Auftragsvorfinanzierung, Produktentwicklung / -einfiih-
rung

Wirtschattlich tragfahiges Unternehmenskonzept, wel-
ches eine nachhaltige Griindung oder eine Verbesse-
rung der Wettbewerbsfahigkeit sowie Kapitaldienstfahig-
keit erwarten lasst

Gesicherte Gesamtfinanzierung

Betriebswirtschaftliches Know-how, ggf. durch externes
Coaching zu sichern

Darlehen, ohne Beteiligung einer Geschaftsbank, bis
25.000 Euro im vereinfachten Verfahren

Bis 25.000 Euro

Bei innovativen / wissensintensiven Griindungen KMU
bis 50.000 Euro

Marktiibliche Verzinsung nach Festlegung durch das
Fondsmanagement (derzeit 6,1 %)

Vergunstigter Zins fur innovative / wissensintensive
Grundungen / KMU (derzeit 5,6 %)

Laufzeit: in der Regel sechs Jahre, ein tilgungsfreies
Jahr mdoglich

Auf Stellung von Sicherheiten wird verzichtet

Berlin Start

Grundungen und KMU inkl. mit gemeinnitziger Organi-
sationsform

Vorzugsweise innovative Griindungen und KMU und /
oder Grindungen und KMU in Industrie und wissensin-
tensiven Dienstleistungsbranchen

Griindung eines neuen Unternehmens

Unternehmerische Projekte und MaRBnahmen bis zu sie-
ben Jahre nach der Griindung (Existenzfestigung)

Ubernahme eines Unternehmens.

Wirtschattlich tragfahiges Unternehmenskonzept, wel-
ches eine nachhaltige Griindung oder eine Verbesse-
rung der Wettbewerbsfahigkeit sowie Kapitaldienstfahig-
keit erwarten lasst

Gesicherte Gesamtfinanzierung

Betriebswirtschaftliches Know-how, ggf. durch externes
Coaching zu sichern

Darlehen mit Vergabe Uber die Hausbank, i.d.R. erganzt
durch Biirgschaft der Burgschaftsbank zu Berlin-Bran-
denburg GmbH (BBB) (80 %)

Ggf. Tilgungszuschuss in Kopplung an Forderziele

Bis 1.500.000 Euro

Marktibliche Verzinsung nach Festlegung durch das
Fondsmanagement (derzeit 2,36— % - 2,55 %, nach
Darlehenshohe)

Biirgschaftsgebiihr und -provision (derzeit etwa 2,1 %)
Laufzeit: sechs bis zehn Jahre, zwei tilgungsfreie Jahre
maoglich

Burgschaft der BBB (bis zu 80 %) fur das Hausbankdar-
lehen, bankibliche Besicherung, soweit mdglich

Wachstumskredite

Grundungen und KMU inkl. mit gemeinnitziger Organi-
sationsform

Vorzugsweise innovative Griindungen und KMU und /
oder Grindungen und KMU in Industrie und wissensin-
tensiven Dienstleistungsbranchen

Investitionen und Betriebsmittel, die einer mittel- und
langfristigen Mittelbereitstellung bedirfen

Auftragsvorfinanzierung, Produktentwicklung und -ein-
fuhrung

Ubernahme eines Unternehmens

Wirtschattlich tragfahiges Unternehmenskonzept, wel-
ches eine nachhaltige Griindung oder eine Verbesse-
rung der Wettbewerbsfahigkeit sowie Kapitaldienstfahig-
keit erwarten lasst

Gesicherte Gesamtfinanzierung
Betriebswirtschaftliches Know-how, ggf. durch externes
Coaching zu sichern

Darlehen, Nachrangdarlehen oder stille Beteiligungen

Vorrangig gemeinsam mit einer Geschaftsbank oder ei-
nem sonstigen privaten Kofinanzierer oder durch die IBB

Gof. Tilgungszuschuss in Kopplung an Forderziele

Finanzierungen mit Geschaftsbanken bis 10 Mio. Euro
Direktdarlehen, i.d.R. bis 250.000 Euro
Stille Beteiligungen, i.d.R. bis 5 Mio. Euro

Marktlbliche Verzinsung nach Festlegung durch das
Fondsmanagement, bei Konsortialfinanzierungen in Ab-
stimmung mit dem Kofinanzierer

Laufzeit: bis 20 Jahre, 10 Jahre Zinshindung, tilgungs-
freie Zeiten individuell moglich; ggf. endféllig (Beteiligun-
gen)

Darlehen: bankubliche Besicherung

Nachrangdarlehen: bankibliche Besicherung angestrebt
Stille Beteiligungen: keine Besicherung
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Mikrokredite Berlin Start Wachstumskredite

23,8 Mio. Euro (40 % EFRE + 60 % nationale Kofinan- 91 Mio. Euro (40 % EFRE + 60 % nationale Kofinanzie- 56 Mio. Euro (40 % EFRE + 60 % nationale Kofinanzie-

Mittelvolumen zierung) rung) rung)

Beihilferegime De minimis Beihilfefrei oder De minimis Beihilfefrei oder De minimis

Quelle: Eigene Darstellung nach Angaben der IBB.
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Das Mittelvolumen, das fur den KMU-Fonds IV vorgesehen war, betrug urspriinglich 182,8 Mio.
Euro. Dieses Fondsvolumen wird zu 40 Prozent aus dem EFRE getragen (73,1 Mio. Euro). Der
KMU-Fonds IV ist damit eines der grofdten Instrumente des geplanten EFRE-Programms 2021 bis
2027. Als Reaktion auf die Diskussionen im Rahmen der Ex-ante-Bewertung der Finanzinstrumente
wird eine Aufstockung des Fondsvolumens um 20 Mio. Euro (davon 8 Mio. Euro EFRE-Mittel) in
Erwéagung gezogen. Diese Aufstockung wird im Folgenden berticksichtigt und ggf. explizit ausge-
wiesen.

Die Gewichtung der einzelnen Forderinstrumente innerhalb des KMU-Fonds IV kann wahrend der
Fondslaufzeit angepasst werden. Als Voraussetzung dafir ist festgelegt, dass eine veranderte Ein-
schatzung der Marktbedingungen vorliegt und Anpassungen mit der zustandigen Senatsverwaltung
des Landes Berlin abgestimmt werden.

Der Bericht folgt in seinem Aufbau der Gliederung der Leistungsbeschreibung und greift dabei alle
Anforderungen der Dachverordnung (Art. 58 Abs. 3) auf. Diese umfasst die Bewertung der Ziel-
gruppe und des Finanzprodukts, die Koharenz der Instrumente und die erwartete Nachfrage mit der
Bewertung der vorgeschlagenen Hohe des Programmbeitrags, die geschatzte Hebelwirkung und
den Beitrag zu dem spezifischen Ziel des Programms. Innerhalb der Kapitel wird bei Bedarf nach
den verschiedenen Modulen und Instrumenten des KMU-Fonds IV differenziert.

7.2 BEWERTUNG VON ZIELGRUPPE UND FINANZPRODUKTEN

7.2.1 BEWERTUNG DER VORGESCHLAGENEN ZIELGRUPPE

Zielgruppe

Die Zielgruppe des KMU-Fonds IV umfasst Griindungen, junge und kleinste Unternehmen sowie
KMU generell. Die wesentliche Zielgruppe stellen die Grindungen dar, die vor allem durch das Pro-
gramm Berlin Start, aber auch tiber Mikrokredite und Wachstumsdarlehen unterstitzt werden.95 Die
Zielgruppe lasst sich genauer abgrenzen — die Nutzung von Forderkrediten zeigt, dass Griindungen
mit einem Bedarf an externen Finanzmitteln96 adressiert werden. Der Anteil dieser Gruppe und da-
bei insbesondere von Griindungen mit hdherem externen Mittelbedarf (> 25.000 Euro) ist etwa seit
Mitte des letzten Jahrzehnts deutlich gestiegen. Auch der durchschnittliche Mitteleinsatz stieg dabei
deutlich an (Metzger 2019).97

Junge und kleine Unternehmen werden Uber Mikrokredite unterstlitzt, haben insgesamt aber nur
einen kleineren Anteil am KMU-Fonds 111.98 Die Wachstumsdarlehen richten sich sowohl an Griin-
dungen als auch an Bestandsunternehmen (KMU), die damit eine weitere, ebenfalls kleinere Ziel-
gruppe als beim KMU-Fonds Il darstellen.

Fir die Ex-ante-Bewertung stellt sich die Frage, inwieweit Finanzierungsrestriktionen fur die unter-
stitzten Aktivitaten — hier insbesondere Grindungen, zum Teil auch Wachstumsprojekte von KMU
— bestehen. Dazu werden die zentralen Ergebnisse empirischer Arbeiten und dabei insbesondere
von Befragungen dargestellt. MalRgebliche Datenquellen sind der KfW Grindungsmonitor, das KfW-

95 Beim noch laufenden KMU-Fonds Ill wurden 45 Prozent der Kreditbewilligungen im Griindungsjahr,
84 Prozent bis drei Jahre nach Grundung und 91 Prozent bis finf Jahre nach Griindung ausgesprochen.
Stand 31.12.2021.

96 In Abgrenzung zu Griindungen ohne Mittelbedarf, Grindungen nur mit Sachmittelbedarf und Griindungen,
die nur auf eigene Finanzmittel zurtickgreifen. Diese Gruppen haben in den Jahren 2018 bis 2020 zusam-
men etwa 80 bis 88 Prozent aller Griindungen ausgemacht. Vgl. KW Research (2021a).

97 In den Jahren bis 2014 betrug der Anteil solcher groRen Griindungen an allen Griindungen etwa 4 bis 6
Prozent, seitdem etwa 8 bis 10 Prozent. Im Jahr 2018 betrug der durchschnittliche Mitteleinsatz in dieser
Gruppe 142.000 Euro, davon wurden im Durchschnitt 103.000 Euro extern finanziert (Metzger 2019).

98 6,7 Prozent der Falle mit einem Anteil von 1,3 Prozent an den Kreditsummen des KMU-Fonds llI.
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Mittelstandspanel, das IAB/ZEW Griindungspanel, die KfW-ifo-Kredithiirde und die Unternehmens-
befragung®9.

Befragungen von Griindungen und potenziellen Grinderpersonen

Die umfassendste Erhebung zum Grindungsgeschehen und zu Grindungshemmnissen stellt in
Deutschland das KfW Griindungsmonitoring dar.100 Dabei werden auch die Griindungshemmnisse
und Finanzierungsschwierigkeiten sowohl von aktuellen Griindungen als auch von Personen, die
eine Grundung planen (,Grindungsplaner®), erhoben. Von Finanzierungsschwierigkeiten wird hier
gesprochen, wenn die Griindungsfinanzierung nicht wie erwartet realisiert werden kann — insbeson-
dere, wenn Eigenmittel nicht ausreichen und externes Kapital nicht oder nur beschrankt akquiriert
werden kann. Finanzierungsschwierigkeiten bei der Griindung haben zudem einen signifikanten
Einfluss auf die Abbruchwahrscheinlichkeit (Beendigung einer Grindung, KfW Research 2021b).

Im langjahrigen Durchschnitt betragt der Anteil von Griindungen mit Finanzierungsschwierigkeiten
etwa 15 Prozent (KfW Research 2021a). Dabei sind folgende Differenzierungen zu berticksichtigen:

— Bei Vollerwerbsgrindungen, die den Regelfall des KMU-Fonds darstellen dirften, liegt der
genannte Anteil im langjahrigen Durchschnitt um gut 4 Prozentpunkte héher — also bei etwa
19 Prozent.101

— Vertiefte Analysen aus dem Griindungsmonitor zeigen naheliegenderweise, dass der Ein-
satz von externen Finanzmitteln zu erhdhten Finanzierungsschwierigkeiten fuhrt (KW Re-
search 2021b). Ein Grof3teil der Grundungen setzt freiwillig keine externen Finanzmittel ein;
dementsprechend sind hier auch nur geringe Finanzierungsschwierigkeiten zu erwarten.
Der langfristige Anteil von Griindungen mit externen Finanzmitteln liegt mit etwa 20 Prozent
nur leicht hoher als der Anteil der Griindungen mit Finanzierungschwierigkeiten (15 Prozent
bzw. 19 Prozent bei Vollerwerbsgriindungen).

— Auch die Hohe der benétigten Finanzmittel fuhrt zu signifikant erhéhten Finanzie-
rungschwierigkeiten. Dabei zeigen sich bei Finanzierungen Giber 25.000 Euro weiter erhdhte
Schwierigkeiten. Ahnliches gilt fir Grilndungen mit regionalen und (iberregionalen Markt-
neuheiten (KfW Research 2021b).

Finanzierungsschwierigkeiten stellen nicht nur ein Hemmnis fur erfolgreiche Griindungen dar, son-
dern sind auch eine zentrale Ursache fur Planungsabbriiche. Im langjahrigen Durchschnitt wurden
nach den Erhebungen des Grindungsmonitors bei ungefahr der Halfte der Planungsabbriche Fi-
nanzierungsschwierigkeiten angegeben. Nach dem finanziellen Risiko einer Griindung stellt die feh-
lende Finanzierung die gréfite ,Griindungsbarriere” dar (KfW Research 2021a).

Im IAB/ZEW-Grindungspanel werden Griindungenl02 nach dem Auftreten von Finanzierungs-
schwierigkeiten befragt (zuletzt ZEW/IAB 2019). Insgesamt haben fiir die Jahre 2014 bis 2017 im
Durchschnitt 11 Prozent der Grindungen solche Schwierigkeiten genannt. Hier erfolgt keine Diffe-
renzierung nach dem Umfang der Téatigkeit (Voll- oder Nebenerwerb) oder dem Finanzierungsbe-
darf; die Erhebungszeitpunkte liegen zudem relativ weit zuriick. Die Anteile von Griindungen mit
Finanzierungsschwierigkeiten liegen insgesamt etwas niedriger als der langjahrige Durchschnitt des
Grundungsmonitors (15 Prozent). Im DIHK-Grindungsreport wird fir 2019 angegeben, dass
16 Prozent der Griindungen eine Verbesserung beim Zugang zu Fremdkapital fiir notwendig erach-
ten. In der GréRenordnung besteht hier eine deutliche Ubereinstimmung mit den Ergebnissen des
Grundungsmonitors. 103

99 Gemeinsame Befragung von 20 Wirtschaftsverbanden und der Kfw.

100 jahrliche, reprasentative Befragung von 50.000 zuféllig ausgewahlten Personen. Dabei werden auch Da-
ten zu Personen, die eine Griindung planen, erhoben. Vgl. https://www.kfw.de/%C3%9Cber-die-KfW/
Service/Download-Center/Konzernthemen/Research/KfW-Gr%C3%BCndungsmonitor/.

101 Eigene Auswertung auf Grundlage der Daten von (KfW-Research 2021b).

102 ynternehmen bis zu einem Alter von drei Jahren.

103 Allerdings ist in der DIHK-Umfrage die Fragestellung deutlich anders und die Stichprobe deutlich kleiner
(DIHK 2019).
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Befragungen von KMU und jungen Unternehmen

Mit deutlich geringerem Anteil sind auch (junge) KMU Zielgruppe des KMU-Fonds IV. Sie werden
Uber Mikrokredite oder grof3e Wachstumsdarlehen unterstiitzt. Grundsétzlich werden die Finanzie-
rungsmoglichkeiten Gber Bankkredite fir die gro3e Gruppe von KMU in den letzten Jahren — zumin-
dest bis zur Corona-Krise — als vergleichsweise gut eingestuft (KfW 2021, KfW et al. 2020, ifo 2020).
Allerdings ist dabei ein Teil der KMU von Finanzierungsrestriktionen betroffen. So betrug die Kredit-
ablehnungsquote104 zwischen 2004 und 2019 im Durchschnitt etwa 19 Prozent, zwischen 2014 und
2019 im Durchschnitt etwa 14,5 Prozent (KfW 2021). Dieser Anteil ergibt sich vor allem durch die
grofRen Finanzierungsschwierigkeiten bei kleinen und jungen Unternehmen (KfW et al. 2021, KfwW
2021). Hier ist es fur Kapitalgeber deutlich aufwendiger, die Kreditwirdigkeit und die Erfolgschancen
der Projekte einzuschéatzen. Bei jungen Unternehmen fehlt haufig eine Kredithistorie; zudem sind
die Transaktionskosten aufgrund der eher kleinen Kreditvolumen oft relativ hoch.

Die ,KfW-ifo-Kredithirde® gibt den Anteil von Unternehmen an, die das Verhalten von Banken als
Lrestriktiv* einordnen. Grundlage sind alle Unternehmen mit Kreditverhandlungen im Quartal vor der
Befragung. Im mehrjahrigen Durchschnitt liegt die Kredithlirde im Mittelstand bei etwa 17 Prozent,
im vierten Quartal 2021 bei knapp 19 Prozent (KfW Research 2022).

Wesentliche Grinde fir Finanzierungsschwierigkeiten bei bestehenden Unternehmen sind fehlende
Sicherheiten, eine geringe Eigenkapitalausstattung und Unsicherheiten, wenn neue Geschéftsakti-
vitaten finanziert werden sollen (KfW 2021, KfW et al. 2021).

Am aktuellen Rand sind die Finanzierungsprobleme gegeniber dem Vorjahr wieder etwas gestie-
gen. Erste Daten zu der Finanzierungssituation von KMU in der Coronapandemie deuten darauf hin,
dass sich das Finanzierungsklima nach einer langeren positiven Phase wieder verschlechtert. Der
Anteil von Unternehmen, die das Finanzierungsklima fur schwierig halten, lag fur das Jahr 2020 bei
26,5 Prozent und hat sich gegenuber dem Jahr 2019 mehr als verdoppelt. Auch der Anteil geschei-
terter Kreditverhandlungen ist deutlich gestiegen (KfW et al. 2021). Die Kreditablehnungsquote ist
gegeniuber 2019 leicht gestiegen (KfW 2021). Im Jahr 2021 ist die Zahl der vergebenen Kredite
deutlich gestiegen, das Kreditvolumen dabei zurlickgegangen.

Fazit

Fir Grindungen und noch mehr fur Grindungsplanungen ist von starken Restriktionen beim Zu-
gang zu externen Finanzierungsquellen auszugehen. Die Durchschnittszahlen aus Erhebungen
(15 Prozent bis 20 Prozent) bei allen Grindungen (mit und ohne Mittelbedarf) diirften das Ausmal
der Restriktionen in der Zielgruppe des KMU-Fonds IV eher unterschéatzen: Vollerwerbsgriindungen,
Grundungen mit hohem Mittelbedarf und innovative Grindungen sind tendenziell stérker von Be-
schrankungen betroffen. Ursachen sind zum einen asymmetrische Informationen — den neuen Ge-
schéftsgegenstand und die Fahigkeiten der neuen Unternehmerperson kann ein Kapitalgeber nur
mit hohem Aufwand einschatzen. Zum anderen bestehen hohe Unsicherheiten fiir Kreditgeber, da
der Markttest fur die neuen Unternehmen noch aussteht (Fritsch / Wyrwich 2021). Zudem fehlen bei
Grundungen haufig risikomindernde Elemente wie eine Kredithistorie oder Sicherheiten. Auf3erdem
ist aufgrund von Fixkosten die Vergabe kleinvolumiger Kredite oft wenig oder gar nicht rentabel.

Die Finanzierungsbedingungen von KMU sind grundsatzlich als gut einzuschéatzen. Aber auch in
dieser grof3en Gruppe findet sich ein deutlicher Anteil von Unternehmen mit Finanzierungsbeschran-
kungen. Betroffen sind hier verstarkt jingere und kleinere Unternehmen, aber auch Unternehmen
mit fehlenden Sicherheiten oder geringem Eigenkapital.

7.2.2 BEWERTUNG DER VORGESCHLAGENEN FINANZPRODUKTE, BEDARF EINER
DIFFERENZIERTEN BEHANDLUNG VON INVESTOREN

Fur den KMU-Fonds 1V sind als Finanzprodukt in erster Linie Darlehen (Fremdkapital) vorgesehen.
Diese werden als Mikrokredite, als Grindungskredite oder als Wachstumskredite ausgereicht. Im
Programmteil Berlin Start werden die Darlehen um eine Burgschaft der BBB erganzt. Damit werden
das erhohte Risiko und die oft fehlenden Sicherheiten bei Griindungen ausgeglichen. In Einzelféallen

104 Kreditablehnungsquote: Anteil der Unternehmen, bei denen alle Kreditverhandlungen iiber Investitionskre-
dite scheiterten, an allen Unternehmen, die Kreditverhandlungen gefuhrt haben.
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kénnen als Finanzprodukte mezzanine Finanzierungen (Nachrangdarlehen, stille Beteiligungen) ge-
wahlt werden.105

Die Bewertung der Finanzprodukte steht in engem Zusammenhang mit den gewahlten Zielgruppen.
Die Bewertung der vorgeschlagenen Finanzprodukte erfolgt daher durch einen Vergleich der Eigen-
schaften dieser Produkte mit den Anforderungen der Zielgruppen. Die zentrale Zielgruppe des KMU-
Fonds IV, Grindungen und junge Unternehmen, sind grundsatzlich durch folgende Eigenschaften
gekennzeichnet:

= Geringes Eigenkapital

= Geringe oder keine Sicherheiten

= Geringer bis mittlerer Bedarf an externer Finanzierung

» Hoher Finanzierungsanteil, geringe Eigenmittel, insbesondere bei groR3eren Griindungen
= Unsicherheiten hinsichtlich des technischen und marktlichen Erfolgs

= Kurz- bis mittelfristig positive, regelmafige Cashflows, mittlere Rentabilitat

= Langsam wachsende Umsatze, durchschnittliches Wachstumspotenzial

Die Eigenschaften der Bestandsunternehmen, die Zielgruppe der Wachstumsdarlehen sind, sind
sehr ahnlich. Insbesondere besteht hier oft das Problem, Sicherheiten zu stellen. Die Finanzierungs-
bedarfe sind hier in der Regel héher (mittlerer bis hoher Bedarf).

Tabelle 27: Eigenschaften von Finanzprodukten

Mezzanine
(Nachrangdarlehen, stille
Beteiligungen u.a.)

Eigenkapital
(offene Beteiligungen)

Kriterien Fremdkapital

(Darlehen)

Sicherheiten
Risiko
Kapitalnutzungs-

kosten

Anforderungen an
Eigenkapital

Anforderungen an Ge-
schéftsentwicklung

Mitspracherechte / unter-
nehmerische Autonomie

Bonitat

Sicherheiten grundsatzlich er-
forderlich

Risiken missen abgesichert
werden, eher risikoavers

Abhangig von Zinsentwick-
lung, eher niedrig

Notwendig und preisrelevant

Direkte Rentabilitat (Tilgung,
Zins, ggf. tilgungsfreie Zeiten)

Keine Mitsprache

Deutliche Anforderungen an
Bonitét / Schwellenwerte,
preisrelevant

Sicherheiten nicht oder in be-
schrankter Form erforderlich

Risiken missen teils abgesi-
chert werden, eher weniger ri-
sikoavers

Abhangig von Zinsentwick-
lung und Risikoeinschatzung,
eher hoch

Eigenkapital grundsétzlich
notwendig

Eingeschrankte Anforderun-
gen (tilgungsfreie Zeiten, End-
falligkeit)

Keine Mitsprache, Informati-
onsrechte, Autonomie nicht
eingeschrankt

Reduzierte Anforderungen,
preisrelevant

Keine Sicherheiten

Risiken werden betrachtet,
grundsatzlich akzeptiert

Abhangig von Unternehmens-
entwicklung, eher hoch

Relativ geringe
Anforderungen

Erwartungen mittel- bis lang-
fristig ausgerichtet, hohe
Wachstumserwartungen

Entscheidungs- und Informati-
onsrechte, Autonomie einge-
schrankt

Nur mittelbar relevant

Quelle: Eigene Darstellung.

Dabei werden die Finanzprodukte beim KMU-Fonds IV an die spezifischen Eigenschaften der Ziel-
gruppe angepasst. Dies erfolgt insbesondere durch die Integration der BBB, die Uiber Biirgschaften
die Grundungskredite aus Berlin Start absichert. Damit wird den zentralen Finanzierungshemmnis-
sen von Griindungen und jungen Unternehmen — fehlende Sicherheiten, geringes Eigenkapital und
Unsicherheiten tiber die Geschéftsentwicklung von neuen Unternehmen — Rechnung getragen. Die
Burgschaft ermdglicht und erleichtert den Hausbanken, relativ umfassende Kredite auch fur Grin-
dungen ohne entsprechende Sicherheiten zu gewéahren. Im Programmteil Mikrokredite Gibernimmt

105 |m KMU-Fonds Ill wurden mit Stand 31.12.2021 mezzanine Finanzierungen in 3 von 887 Féllen vergeben.
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der Fonds das Risiko eines Ausfalls. Zudem werden durch vereinfachte Verfahren die Fixkosten bei
der Kreditvergabe reduziert.

Im Vergleich mit den Eigenschaften alternativer Finanzprodukte zeigt sich die Eignung von derart
ausgestalteten Darlehen: Insbesondere wird eine gleichmafiige, grundséatzlich positive Geschéfts-
entwicklung fur die Grindungen und jungen Unternehmen erwartet, die aber nicht den hohen
Wachstumsanforderungen beim Einsatz von unbesichertem Eigenkapital entspricht. Dafur erfolgt
eine Absicherung des eingesetzten Fremdkapitals entweder durch Sicherheiten und / oder durch
die integrierten Blrgschaften. Die Auswahl der Finanzprodukte des KMU-Fonds IV in ihrer spezifi-
schen Ausgestaltung erscheint daher der Zielgruppe angemessen.

Differenzierte Behandlung der Investoren

An den Finanzierungsinstrumenten von EFRE-Programmen kénnen sich auf Ebene der Fonds auch
private Investoren106 beteiligen. Um die besonderen Risiken von privaten Investoren zu berticksich-
tigen und einen Anreiz fur ihre Beteiligung zu setzen, kdnnen diese differenziert behandelt werden.
Die differenzierte Behandlung besteht dabei insbesondere in einer vorrangigen Vergutung bei der
Abrechnung des Fonds und der Aufteilung von Gewinnen und Verlusten. Im Falle des KMU-Fonds
IV soll eine differenzierte Behandlung der IBB als eines nach dem Prinzip des marktwirtschaftlich
handelnden Investors handelnden Mittelgebers auf die Kosten der Finanzierung der nationalen Ko-
finanzierung beschrankt bleiben. Diese Kosten sollen vorrangig aus den Riickflissen an den Fonds
getragen werden, bevor die verbleibenden Gewinne und Verluste zwischen den Fondseignern auf-
geteilt werden.

Die nationale Kofinanzierung des KMU-Fonds IV soll von der IBB bereitgestellt werden. Die Mittel
werden daflr von der IBB am Kapitalmarkt aufgenommen. Dabei entstehen Kapitalnutzungskosten
— positive oder negative Zinszahlungen. Diese sind als Kosten der nationalen Kofinanzierung ein-
zuordnen.

Geplant ist, diese Refinanzierungskosten vorrangig aus den Rickflissen zu erstatten. Dieses Ver-
fahren ist fur die Forderperioden 2007 bis 2013 und 2014 bis 2020 mit der Europaischen Kommis-
sion abgestimmt und von dieser anerkannt worden. Das Verfahren wurde auch vom Land Berlin
anerkannt. Damit haben alle Anteilseigner des KMU-Fonds IV dem Verfahren zugestimmt. Die Kos-
tenerstattung mit einer differenzierten Behandlung muss sich dabei auf die nachzuweisenden Aus-
gaben fir die Refinanzierung der nationalen Mittel beschranken. Falls die Refinanzierungskosten
negativ sind (negative Zinsen fir die Kreditaufnahme der IBB), sollten die Ertrdge dem Fondsver-
mogen zugewiesen werden, soweit sie nicht in die Konditionierung der Darlehen an die Endbegiins-
tigten einflielen.

Kombination von Darlehen und Zuschissen

Unter bestimmten Bedingungen ist in der Forderperiode 2021 bis 2027 eine Kombination riickzahl-
barer Unterstlitzungen mit nicht riickzahlbaren Zuschiissen in einer einzelnen Operation und unter
den Bedingungen des Finanzierungsinstruments moglich. Damit kénnte — vorbehaltlich der konkre-
ten Ausgestaltung — die Kombination von Krediten mit Zuschiissen deutlich vereinfacht werden. Die
Kombination mit Zuschiissen kann insbesondere die Anreizeffekte von riickzahlbaren Férderungen,
die oft einen niedrigen Subventionswert haben, erh6hen. Zudem kénnen durch die Zuschisse spe-
zifische Aufwande bei Endbegiinstigten ausgeglichen werden (Nachteilsausgleich). Bei einer ent-
sprechenden Gestaltung (z.B. als Tilgungszuschuss am Ende der Kreditlaufzeit) kann die nicht riick-
zahlbare Unterstiitzung an die Erreichung von férderpolitischen Zielen gekoppelt werden.

Die Konzeption des KMU-Fonds IV sieht eine Kombination mit Zuschussen fiir einzelne Programm-
teile (Berlin Start, Wachstumskredite) grundsatzlich vor.1%7 Die Unterstitzung von Griindungen er-
folgt durch den KMU-Fonds IV grundsétzlich durch Férdermittel, die vollstandig zurtickgezahlt und
spurbar verzinst werden. Eine Erh6hung des Anreizeffekts erscheint als passende Ergdnzung zum
Finanzierungseffekt der Férderung. Dabei sollten Programmziele wie die Einfihrung von Neuerun-

106 Definiert als ,investors operating under the market economy principle®, zu denen regelmaRig auch die
Forderbanken der Lander gezéhlt werden — als 6ffentliche Investoren, die nach dem Prinzip des marktwirt-
schaftlich handelnden Investors tatig sind.

107 Fondskonzept mit Stand November 2021.
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gen oder eine erhdhte Energie- und / oder Ressourceneffizienz Voraussetzung fir eine nicht riick-
zahlbare Komponente sein.108 Die ergdnzenden Zielsetzungen sollten als messbare Beitrage ope-
rationalisiert und Gber Indikatoren in das Monitoring des Programms aufgenommen werden.

7.3 KOHARENZ UND ERWARTETE NACHFRAGE

Neben der Untersuchung der Zielgruppe stellen die Kohérenz der geplanten Instrumente sowie die
Hohe des geplanten Mitteleinsatzes die zentralen Fragen der Ex-ante-Bewertung dar. In den néchs-
ten Abschnitten soll zum einen tberprift werden, ob das geplante Instrument kohérent zu anderen
Forderinstrumenten des EFRE-Programms, des Landes Berlin und des Bundes ist. Zum anderen
wird die erwartete Nachfrage geschétzt, um den geplanten Mittelansatz zu bewerten.

7.3.1 KOHARENZ

In der Kohéarenzprifung wird untersucht, wie und inwieweit sich die geplanten Instrumente in die
bestehende Forderlandschaft einpassen. Dabei ist zu beachten, dass die Vorlauferinstrumente be-
reits seit vielen Jahren in Berlin etabliert sind. Die Ex-ante-Bewertung des KMU-Fonds Il ist zu dem
Schluss gekommen, dass sich der Fonds kohérent in die (damalige) Forderkulisse einfugt.

Unterschieden werden im Folgenden die koharente Einordnung innerhalb des EFRE-Programms
(interne Kohéarenz) und die Einpassung in Férderangebote des Landes und des Bundes (externe
Kohéarenz).

7.3.1.1 Interne Kohéarenz

Um eine hohe Effektivitat des Gesamtprogramms zu ermoglichen, sollten seine Instrumente und
Foérdermal3inahmen komplementar und weitgehend Uberschneidungsfrei implementiert werden.

Durch ein einfaches Screening wurden zunéchst die geplanten Instrumente des EFRE-Programms
hinsichtlich von Uberschneidungen zum KMU-Fonds IV tiberpriift. Dabei wurde mit der Meistergriin-
dungspramie lediglich ein Férderinstrument identifiziert, bei dem aufgrund von Ahnlichkeiten bei
Zielgruppe und Fordergegenstand inkoh&rente Uberschneidungen entstehen kénnten.

Uberschneidungen mit den anderen Finanzinstrumenten des EFRE-Programms werden nicht ge-
sehen. Diese richten sich mit einem anderen Finanzprodukt (Eigenkapital, offene Beteiligungen) an
eine andere Zielgruppe (technologieorientierte Start-ups). In wenigen Einzelfallen kénnten sich
Uberschneidungen bei der Zielgruppe ergeben — insbesondere bei innovativen Griindungen. Grund-
satzlich erfullt die Zielgruppe des KMU-Fonds IV aber nicht die zentralen Bedingungen des Einsat-
zes von offenen Beteiligungen — ein sehr hohes Wachstum und eine Exit-Perspektive. Die ProFIT-
Darlehen sind explizit an FUuE-Aktivitaten gebunden und bieten eine Finanzierung nur fir diesen
Unternehmensbereich. Sie stellen damit keine umfassende Grindungsfinanzierung dar.

Die Abgrenzung des KMU-Fonds IV zur Meistergriindungspramie ergibt sich wie folgt:

= Der KMU-Fonds IV ist breit und branchenoffen auf eine Unterstiitzung von Griindungen und
jungen Unternehmen, in Ausnahmen auch von Bestandsunternehmen, ausgerichtet. Eine
teilweise Uberschneidung ergibt sich bei Griindungen im Handwerk, die auch eine Meister-
grindungspramie nutzen kénnen.

= Der KMU-Fonds IV bietet eine vollstédndige Finanzierung von Grindungsvorhaben unab-
hangig vom Uberleben des Unternehmens. Der Kapitaldienst des Kredits stellt fiir die Ge-
schéftstatigkeit eine finanzielle Belastung dar (ggf. differenziert bei tilgungsfreien Jahren).
Die Meistergriindungspramie bietet eine Teilfinanzierung (8.000 Euro) der Grindung, die
eingeschrankt den Charakter von Eigenkapital hat. Dieser Zuschuss muss zuriickgezahlt
werden, wenn das Unternehmen nicht mindestens drei Jahre besteht. Es ist davon auszu-
gehen, dass die Finanzierung einer typischen Grindung im Handwerk Uber die Meister-
grundungspramie nicht direkt und nicht tber die Untersetzung von Fremdkapital abgedeckt

108 Maglich sind z.B. eine iberdurchschnittliche Energie- oder Ressourceneffizienz der Geschéftstatigkeit oder
die Einfihrung von Neuerungen auf regionaler Ebene oder Branchenebene.
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wird.109 Im Unterschied zum KMU-Fonds bietet die Meistergriindungspramie damit keine
umfassende Finanzierung von Griindungen.

In Einzelfallen sind fur den KMU-Fonds IV Uberschneidungen mit der Meistergriindungspramie zu
erwarten. Diese betreffen Handwerksunternehmen, die durch den KMU-Fonds IV eine Finanzierung
ihrer Griindung erhalten kénnen. Diese Finanzierungsfunktion ist bei der Meistergriindungspramie
wenig ausgepragt, sie dient eher als ein Bonus und ein Anreiz fir eine Meisterpriifung und eine
anschlieBende Selbststandigkeit. Die beiden Instrumente Uberschneiden sich in Teilbereichen, die
Koharenz des KMU-Fonds IV ist dadurch nicht wesentlich eingeschrankt.

Tabelle 28: Vergleich KMU-Fonds IV und Meistergrindungspramie

_ KMU-Fonds IV Meistergriindungspramie

Grundungen und junge Unternehmen, Be-  Grindungen im Handwerk, Handwerks-

Zielgruppe standsunternehmen, branchenoffen meisterinnen und -meister

Kredit, Mikrokredit, in Einzelfallen mezza-

. . - Bedingt riickzahlbarer Zuschuss
nine Finanzierung

Finanzierungsart

Finanzierungsgegenstand

Finanzierungsvolumen

Voraussetzungen

Zinskonditionen
Tilgung / Riickzahlung

Sicherheiten

Quelle: Eigene Darstellung.

Langfristige und umfassende Finanzierung
der Griindung, Festigung der Griindung,
Wachstumsprojekt

Je nach Instrument bis 25.000 Euro (Mikro-
kredit), bis 1,5 Mio. Euro (Berlin Start), bis
10 Mio. Euro (Wachstumskredite)

Wirtschattlich tragfahiges Unternehmens-
konzept

Gesicherte Gesamtfinanzierung
Betriebswirtschaftliches Know-how

Verzinsung

Tilgung in 5 bis 20 Jahren, tilgungsfreie
Zeiten

Sicherheiten notwendig

7.3.1.2 Externe Koharenz

Grindung / Ubernahme eines Handwerks-
betriebs

8.000 Euro zum Griindungszeitpunkt,
5.000 / 7.000 Euro nach drei Jahren bei
Schaffung eines Arbeitsplatzes

Erfolgreiche Meisterpriifung

Griindung / Ubernahme eines eingetrage-
nen Handwerksbetriebs

Drei Jahre Bestand der Griindung
Keine Zahlungen

Keine Tilgung, Rickzahlung bei Betriebs-
aufgabe

Keine Sicherheiten notwendig

Neben den Instrumenten des EFRE-Programms bestehen weitere Forderangebote auf Ebene des
Landes und des Bundes fur Griindungen, junge Unternehmen und ausgewahlte Bestandsunterneh-
men (als Zielgruppe der Wachstumsdarlehen). Relevant sind hier vor allem Angebote im Bereich
von Mikrofinanzierungen und Angebote zur Grindungsfinanzierung. Diese werden im Folgenden
getrennt betrachtet.

Mikrokredite

Aus dem KMU-Fonds IV sollen Mikrokredite bis 25.000 Euro fur Grindungen und junge oder kleine
Unternehmen angeboten werden. Fir innovative und / oder wissensintensive Unternehmen kénnen
auch Kredite bis 50.000 Euro ausgereicht werden. Damit wird ein Segment angesprochen, in dem

109 vorliegende Daten aus dem Jahr 2015 ergeben je nach Gewerk typische Grindungskosten von etwa
60.000 Euro bis 145.000 Euro. Es ist davon auszugehen, dass diese Kosten in den letzten Jahren deutlich
angestiegen sind. In einem Experteninterview mit einer Berliner Bankengruppe wurde die Meistergrin-
dungspramie fur Kreditverhandlungen als Liquiditétsreserve eingeordnet.
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die Kreditvergabe wenig rentabel ist: Aus Sicht des Kapitalgebers ist das Verhaltnis von fixen Trans-
aktionskosten zu den erzielbaren (Zins-)Ertragen bei den in der Regel sehr kleinen Kreditsummen
zumeist sehr ungtinstig.110

Als vergleichbare Instrumente sind der ERP-Grunderkredit — StartGeld, der Mikrokreditfonds
Deutschland sowie der GrindungsBONUS identifiziert worden.

110 Eine allgemeingiiltige Rentabilitatsschwelle ist empirisch kaum zu ermitteln. In verschiedenen Experten-
gesprachen zu anderen Evaluationen sind Werte zwischen 50.000 Euro und 100.000 Euro als Schwelle
genannt worden.



110

Tabelle 29: KMU-Fonds IV — Mikrokredite — ahnliche Forderinstrumente des Landes und des Bundes

Zielgruppe

Finanzierungsart

Finanzierungsgegenstand

Finanzierungsvolumen

Voraussetzungen

Zinskonditionen

Laufzeit

KMU-Fonds IV — Mikrokredite

Grundungen und junge / kleine Unter-
nehmen

Kredit in Direktvergabe

Entwicklung und Ausbau der allgemei-
nen Wirtschaftstatigkeit, insbesondere
Investitionen, Griindungsfinanzierungen,
Auftragsvorfinanzierung, Betriebsmittel

Bis zu 25.000 Euro (Ausnahmen 50.000
Euro), bis zu 100 % der forderfahigen
Ausgaben

Wirtschattlich tragfahiges Unterneh-
menskonzept

Gesicherte Gesamtfinanzierung

Betriebswirtschaftliches Know-how, ggf.
durch externes Coaching zu sichern

Marktiibliche Verzinsung nach Festle-
gung durch das Fondsmanagement
(derzeit 6,1 %)

Vergunstigter Zins fur innovative / wis-
sensintensive Griindungen / KMU (der-
zeit 5,6 %)

In der Regel sechs Jahre, ein tilgungs-
freies Jahr mdoglich

ERP-Griinderkredit —
StartGeld

Grinder sowie Freiberufler und kleine
Unternehmen, die noch keine fuinf Jahre
am Markt aktiv sind (Aufnahme der Ge-
schaftstatigkeit)

Kredit Gber Hausbank

Investitionen und Betriebsmittel

Bis zu 125.000 Euro, bis zu 100 % der
forderfahigen Ausgaben

Das Vorhaben lasst einen nachhaltigen
wirtschaftlichen Erfolg erwarten
Fachliche und kaufméannische Qualifika-
tion

Hinreichender unternehmerischer Ein-
fluss

Unternehmen entspricht den COSME-
Vorgaben (Ausschluss bestimmter Ta-
tigkeiten)

Derzeit nominal zwischen 2,48 % (5/1)
und 3,63 % (10/2)

Bis zu zehn Jahre, davon bis zu zwei
Jahre tilgungsfreie Anlaufzeit

Mikrokreditfonds
Deutschland

KMU aller Branchen, wirtschatftlich trag-
fahige Unternehmen

Kredit von einem Mikrofinanzinstitut und
einer Geschaftsbank

Investitionen und Betriebsmittel

Kleinstbetrage bis zu 10.000 Euro, nach
erfolgreicher Riickzahlung Erhéhung auf
bis zu max. 20.000 Euro moglich

Empfehlung durch ein akkreditiertes
Mikrofinanzinstitut auf Grundlage der
wirtschaftlichen Tragfahigkeit

Ausreichende Bonitat des Antragstellen-
den

Derzeit 6,9 % p.a.
Abschlussgebuihr (130 Euro)

12 Monate bis 48 Monate

GrindungsBONUS

Innovative Neugriindungen /
Start-ups

Bedingt riickzahlbarer Zuschuss

Griindungskosten einschl. Be-
triebsmitteln

Bis zu 50 % der forderfahigen
Kosten

Bis zu 50.000 Euro

Entwicklung und Herstellung
neuartiger, noch nicht am Markt
etablierter Anwendungen, Pro-
dukte, Dienstleistungen, Metho-
den oder Prozesse (Innovation)
Technologischer, digitaler, krea-
tiver Ansatz, Entwicklungspo-
tenzial

Bindefrist funf Jahre

Gesicherte Gesamtfinanzierung

Betriebswirtschaftliches Know-
how
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ERP-Griinderkredit — Mikrokreditfonds

KMU-Fonds IV — Mikrokredite StartGeld T A GrindungsBONUS

Auf Stellung von Sicherheiten wird ver- Bankiibliche Sicherheiten, Form und

S zichtet Umfang nach Geschaftsbank

Selbstschuldnerische Biirgschaft

Quelle: Eigene Darstellung.
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ERP-Griinderkredit — StartGeld

Der ERP-Grinderkredit — StartGeld richtet sich an Griindungen und kleine Unternehmen, die nicht
langer als funf Jahre am Markt aktiv sind. Grundsatzlich werden mit dem StartGeld gréRere Vorha-
ben adressiert. Die Vergabe ist aber nicht durch eine Mindestgrenze beschrénkt — damit kdnnen
grundsétzlich auch Mikrokredite finanziert werden. Wesentliche Unterschiede zu den Mikrokrediten
des KMU-Fonds IV sind:

— Das StartGeld wird im Hausbankverfahren vergeben. Geschéftsbanken haben grundsatz-
lich bestimmte Rentabilititsanforderungen, die im Bereich der Mikrokredite aufgrund der
Fixkosten oft nicht zu erfullen sind. Bei Grundungen wird aul3erdem von einem erhéhten
Risiko ausgegangen.

— Fur das StartGeld werden bankibliche Sicherheiten gefordert, wobei Form und Umfang im
Rahmen der Kreditverhandlungen zwischen Kredithehmer und Hausbank zu vereinbaren
sind. Dabei kann eine Haftungsfreistellung (80 Prozent) von der Hausbank gewéhlt werden,
die mit zusatzlichen Anforderungen und Unsicherheiten verbunden ist. Die Entscheidung
Uber die Haftungsfreistellung wird nach Eingang der Kreditunterlagen — also nach Abschluss
des Kreditverfahrens bei der Geschéaftsbank — von der KfW getroffen und ist vorher nicht
planbar.

— Mit dem StartGeld wird die Finanzierung vor allem von Investitionen und ergdnzend von
Betriebsmitteln unterstitzt. Die Betriebsmittel, die gerade bei kleinen Grindungen im
Dienstleistungsbereich den wesentlichen Anteil ausmachen, sind dabei auf 40 Prozent be-
grenzt.

Insgesamt erscheint eine Uberschneidung des StartGelds mit dem Mikrokredit des KMU-Fonds 1V
eher gering. Der zentrale Unterschied ist die Einbindung der Hausbanken, die zum einen mit relativ
hohen Fixkosten und zum anderen mit den Anforderungen an Sicherheiten verbunden ist. Diese
Anforderung stellt den zentralen Unterschied zum Mikrokredit dar, der direkt von der IBB vergeben
wird und keine Sicherheiten erfordert. Nach Expertenaussagen aus anderen Evaluationen11l wird
der ERP-Griinderkredit — StartGeld daher im Allgemeinen erst bei gré3eren Darlehen eingesetzt.

Mikrokreditfonds Deutschland

Der Mikrokreditfonds Deutschland (MKF) wurde vom Bundesministerium fur Arbeit und Soziales
und dem Bundesministerium fir Wirtschaft und Technologie Ende 2009 im Rahmen des ESF-Bun-
desprogramms eingerichtet. Durch den Fonds sollte ein flachendeckendes Mikrokreditangebot in
ganz Deutschland geschaffen werden. Er wurde zwischenzeitlich ausgesetzt und im weiteren Ver-
lauf in der Kreditvergabe deutlich restriktiver gestaltet. Der Fonds wird durch das BMAS und das
BMWi gesteuert, die NBank verwaltet die Mittel treuhanderisch, die Grenke Bank AG ist als kredit-
gebende Bank fur die Prufung der Kreditantrage und Kreditvergabe zustandig. Die Kreditvergabe
erfolgt unter Einbindung von sogenannten Mikrofinanzinstituten (MFI), die regional verankert sind
und die Beratung der Kreditnehmer und eine Vorprifung der Kreditantrage bernehmen. Sie sind
an den Risiken und den Ertragen der Mikrokredite beteiligt. Es bestehen folgende Unterschiede zu
den Mikrokrediten des KMU-Fonds IV:

— Grundungen werden als Zielgruppe in der Beschreibung des MKF nicht explizit genannt,
sind bei einigen MFI aber ausgenommen.

— Beim MKF erfolgt die Kreditaufnahme stufenweise und ist zundchst auf maximal
10.000 Euro beschrankt. Unter bestimmten Bedingungen kénnen weitere Kredite bis maxi-
mal 20.000 Euro beantragt werden.

— Die Laufzeiten liegen zwischen einem und vier Jahren, sie wird individuell von den Mikrofi-
nanzinstituten an die Mdglichkeiten des Unternehmens angepasst.

111 vgl. GEFRA / Kovalis (2019), Kovalis / IfS (2020), Meyer et al. (2013). Aktuelle Daten zur Nutzung des
StartGelds liegen nicht vor. Eine &dltere Auswertung (2019) der Kreditvergabe bestétigt die Expertenaus-
sagen: In einer Stichprobe lag die durchschnittliche Kredithéhe in der GréRenklasse von 50.000 Euro bis
55.000 Euro. Kredite mit einem Volumen bis 25.000 Euro wurden nur in Ausnahmeféllen vergeben.



113

— Sicherheiten sind grundsétzlich erforderlich und werden mit den MFI vereinbart. Nach &lte-
ren Angaben konnen diese auch in Form von Referenzen bzw. kleinen Blrgschaften aus
dem personlichen und geschéaftlichen Umfeld erbracht werden.

— Insgesamt ist das Kreditangebot eher auf Bestandsunternehmen ausgerichtet. Kurze Lauf-
zeiten, geringe tilgungsfreie Zeiten und relativ hohe Zinsen erfordern direkte Erldse aus den
getétigten Investitionen und Ausgaben. Dies ist bei Griindungen typischerweise nicht und
bei jungen Unternehmen nur bedingt zu erwarten.

In Abgrenzung zum Mikrokredit aus dem KMU-Fonds IV werden durch den MKF eher Bestandsun-
ternehmen mit Kredithistorie und kurzfristig umfassenden Tilgungsmdéglichkeiten angesprochen. Die
Stufenvergabe der Kredite kann zu Unsicherheiten hinsichtlich der Geschéftsplanungen insbeson-
dere bei Griindungen filhren. Ahnlich wie beim StartGeld erfolgt die Kreditvergabe nicht direkt, son-
dern Gber MFI. Fur diese bestehen zumindest in gewissem Umfang auch Rentabilitdtsanforderun-
gen, zudem sind sie am Risiko beteiligt. In Berlin findet sich derzeit ein MFI (Goldrausch),112 das
auf einen Teil der Zielgruppe ausgerichtet ist. Zudem existiert in Berlin ein Unternehmen, das nach
Eigenangabe Mikrokredite aus dem MKF vermittelt. Fur ein férderpolitisches Instrument erscheinen
die Distributionskanéle fir das Angebot von Mikrokrediten damit deutlich weniger ausgepragt als
beim KMU-Fonds IV.

GrindungsBONUS

Durch den GrindungsBONUS werden in Berlin innovative Neugrindungen / Start-ups unterstitzt.
Die Grindungen dirfen zum Zeitpunkt der Antragstellung nicht alter als ein Jahr sein, die Férderung
erfolgt fur Ausgaben in den ersten beiden Jahren der Geschéaftstatigkeit. Eine Untergrenze der For-
derung ist nicht festgelegt, grundséatzlich kommt sie damit auch fur Griindungen im Mikrokreditbe-
reich infrage. Die zentralen Unterschiede zu den Mikrokrediten aus dem KMU-Fonds IV sind fol-
gende:

— Der GrindungsBONUS richtet sich explizit an innovative Griindungen. Die Entwicklung und
Herstellung neuartiger, noch nicht am Markt etablierter Produkte oder Prozesse ist Voraus-
setzung der Forderung.

— Beim GrindungsBONUS sind bestimmte Branchen (Baugewerbe, Gastgewerbe, Einzel-
handel) grundsatzlich ausgeschlossen. Diese Branchen umfassen einen relevanten Teil
des Grindungsgeschehens.

— Aufwand und Hohe der Férderung legen nahe, dass gréRere Grindungen angesprochen
werden sollen. So sind u.a. Entwicklungseffekte fiir den Standort (geschaffene Arbeits-
platze, Digitalisierung oder Energieeinsparung) nachzuweisen. In die Vergabe ist ein For-
derausschuss eingebunden.

— Dadurch die Férderung maximal 50 Prozent der Kosten finanziert werden, besteht ggf. ein
weiterer Finanzierungsbedarf. Hier bestehen die oben beschriebenen Hemmnisse gerade
fur Grundungen und im Mikrokreditbereich, die durch den hohen Zuschussanteil grundséatz-
lich deutlich gemindert sein sollten. Da eine geschlossene Finanzierung Voraussetzung fur
die Foérderung ist, sind ggf. Geschéftsbanken an der Finanzierung zu beteiligen.

Insgesamt sind nur geringe Uberschneidungen zwischen dem Mikrokredit-Angeboten aus dem
KMU-Fonds IV und dem GriindungsBONUS auszugehen. Der GriindungsBONUS ist durch seine
Anforderungen und seine Zielgruppe eher auf gréRere und innovative Griindungen ausgerichtet.
Die beiden Angebote kdnnen kombiniert werden; der Mikrokredit aus dem KMU-Fonds IV kann zur
Darstellung der Gesamtfinanzierung genutzt werden.

112 Goldrausch ist nach Eigenangabe die bundesweit einzige akkreditierte Frauenorganisation und seit 2015
das einzig aktive Mikrofinanzinstitut in Berlin. Goldrausch unterstiitzt Griinderinnen und Unternehmerin-
nen, vorzugsweise Grunderinnen 45+ und / oder Grinderinnen mit Zuwanderungserfahrung. Vgl.
https://staticl.squarespace.com/static/5a4ce453692ebe734e35f9b5/t/6137c077138bef56b49e3e7f/
1631043703725/Produktbeschreibung_2021.pdf.
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Berlin Start

Fur Grindungen und junge Unternehmen mit héherem Finanzierungsbedarf werden im Rahmen
des KMU-Fonds IV Kredite aus dem Programm Berlin Start angeboten. Dabei kdnnen Kredite mit
einem Volumen von bis zu 1.5 Mio. Euro an Griindungen und Festigungen mit einem Alter von bis
zu sieben Jahren ausgereicht werden. Die Vergabe erfolgt tiber Geschéaftsbanken unter Beteiligung
der BBB, die eine Burgschaft fur den Kredit gewéahren kann.

Als vergleichbare Instrumente sind der ERP-Griinderkredit — StartGeld, der ERP-Grinderkredit —
Universell sowie der GriindungsBONUS identifiziert worden. Der ERP-Griunderkredit — Universell ist
im Jahr 2020 als Coronahilfe neu gestaltet worden. Nach derzeitigem Stand lauft das Programm
zumindest in derzeitiger Form zum 30. April 2022 aus. Es ist aber davon auszugehen, dass ein
ahnliches Kreditprogramm — wie schon vor der Coronavirus-Pandemie — angeboten wird. In der
folgenden Tabelle ist die aktuelle Version dargestellt, die sich durch erhebliche Erleichterungen und
Aufstockungen auszeichnet. In der Diskussion des Instruments wird zu einzelnen wesentlichen
Punkten auch auf die Regelungen im Vorlauferinstrument eingegangen.
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Tabelle 30: KMU-Fonds IV — Berlin Start — ahnliche Forderinstrumente des Landes und des Bundes

Zielgruppe

Finanzierungsart

Finanzierungsgegenstand

Finanzierungsvolumen

Voraussetzungen

KMU-Fonds IV — Berlin Start

Griindungen und Festigungen bis zu ei-
nem Alter von sieben Jahren, auch mit
gemeinnitziger Organisationsform

Kredit Gber Hausbank

Griindung eines neuen Unternehmens

Unternehmerische Projekte bis zu sie-
ben Jahre nach der Griindung (Festi-

gung)
Ubernahme eines Unternehmens

Bis zu 1,5 Mio. Euro, bis zu 100 % der
forderfahigen Ausgaben

Wirtschattlich tragfahiges Unterneh-
menskonzept

Gesicherte Gesamtfinanzierung

Betriebswirtschaftliches Know-how, ggf.
durch externes Coaching zu sichern

ERP-Grunderkredit —
StartGeld

Griinder sowie Freiberufler und kleine
Unternehmen, die noch keine finf Jahre
am Markt aktiv sind (Aufnahme der Ge-
schéftstatigkeit)

Kredit Gber Hausbank

Investitionen und Betriebsmittel

Bis zu 125.000 Euro, bis zu 100 % der
forderfahigen Ausgaben

Nachhaltiger wirtschatftlicher Erfolg zu
erwarten

Fachliche und kaufmannische Qualifika-
tion

Unternehmen entspricht den COSME-
Vorgaben (Ausschluss bestimmter Ta-
tigkeiten)

ERP-Griinderkredit — Universell*

Existenzgriinder, Selbststandige, Frei-
berufler, Unternehmen (auch GU)

Drei bis funf Jahre am Markt oder zwei
Jahresabschliisse

Unternehmen in Schwierigkeiten, wenn
frihestens 2020 durch die Coronakrise
in wirtschaftliche Schwierigkeiten gera-
ten

Kredit Gber Hausbank

Investitionen, Betriebsmittel, Erwerb von
Vermogenswerten einschl. Ubernahmen
und tatiger Beteiligungen

Max. 100 Mio. Euro, begrenzt auf

- max. 25 Prozent des Jahresumsatzes
2019 oder

- das Doppelte der Lohnkosten 2019
oder

- den aktuellen Liquiditatsbedarf fiir die
nachsten 18 Monate (KMU)

(weitere wenig relevante Regelungen)

Kreditprifung durch Hausbank nach
bankwirtschaftlichen Kriterien
Entnahmen, Gewinn- und Dividenden-
ausschiittungen bis zur vollstandigen
Riickzahlung nicht mdglich

GrindungsBONUS

Innovative Neugriindungen / Start-ups

Bedingt riickzahlbarer Zuschuss

Griindungskosten einschl. Betriebsmit-
teln

Bis zu 50 % der forderfahigen Kosten
Bis zu 50.000 Euro

Entwicklung und Herstellung neuartiger,
noch nicht am Markt etablierter Anwen-
dungen, Produkte, Dienstleistungen,
Methoden oder Prozesse (Innovation)

Technologischer, digitaler, kreativer An-
satz, Entwicklungspotenzial

Bindefrist funf Jahre
Gesicherte Gesamtfinanzierung
Betriebswirtschaftliches Know-how
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KMU-Fonds IV — Berlin Start

ERP-Grunderkredit —
StartGeld

ERP-Griinderkredit — Universell*

GrindungsBONUS

Marktibliche Verzinsung (derzeit 2,36—
2,55 %, abhangig von Darlehenshdhe)
Burgschaftsgebiihr und -provision (der-
zeit etwa 2,1 %)

Zinskonditionen

Laufzeit: sechs bis zehn Jahre, zwei til-

Laufzeit gungsfreie Jahre maglich

Bankubliche Besicherung, soweit mog-
lich

Birgschaft der BBB (bis zu 80 %) fur
das Hausbankdarlehen

Sicherheiten

Derzeit nominal zwischen 2,48 % (5/1)
und 3,63 % (10/2)

Bis zu zehn Jahre, davon bis zu zwei
Jahre tilgungsfreie Anlaufzeit

Bankubliche Sicherheiten, Form und
Umfang nach Geschéaftsbank
Haftungsfreistellung bis 80 Prozent
maoglich

Festlegung durch Hausbank nach wirt-
schaftlichen Verhaltnissen und Sicher-
heiten

Derzeit je nach Laufzeit und Sicherhei-
ten max. zwischen 1,0 % und 2,12 %
(28.3.2022)

Unterschiedliche Laufzeiten nach Finan-
zierungsgegenstand und -héhe, max.
zehn Jahre bei max. zwei tilgungsfreien
Jahren

Bankubliche Sicherheiten, Form und
Umfang nach Geschéaftsbank

Haftungsfreistellung bis 90 Prozent
maoglich (KMU)

* |In der dargestellten Form als Corona-Hilfe ggf. giiltig bis 30.4.2022. Antragstellung musste bis zum 30.4.2022 erfolgen, der Kreditvertrag ist bis zum 30.6.2022 mit der Hausbank abzuschliel3en.

Quelle: Eigene Darstellung.
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ERP-Grinderkredit — StartGeld

In der Zielgruppe, im Hausbankverfahren und im Finanzierungsgegenstand &hneln sich Berlin Start
und das StartGeld deutlich. Unterschiede liegen bei folgenden Eigenschaften:

— Die maximale Kredithohe liegt beim StartGeld bei 125.000 Euro, die Grindungskredite von
Berlin Start kénnen bis zu einer H6he von 1,5 Mio. Euro ausgereicht werden. So sollen auch
Finanzierungen in einer Nachgriindungs- und Wachstumsphase umfassend ermdglicht wer-
den.

Damit wird auch auf stark steigende GriindungsgréR3en und Finanzierungsbedarfe von gré-
Beren Grindungen reagiert. Hier hat sich in den letzten Jahren ein starker Anstieg des Min-
destkapitaleinsatzes gezeigt: Zwischen 2008 und 2014 lag der Mindestkapitaleinsatz bei
groRen Vollerwerbsgriindungen zwischen 30.000 Euro und 60.000 Euro. Zwischen 2015
und 2020 stieg er auf 70.000 Euro bis 110.000 Euro.113

In der Umsetzung des KMU-Fonds Il lag die durchschnittliche Kreditsumme (als Teil des
gesamten Kapitaleinsatzes) bei allen Griindungen bei knapp 102.000 Euro, bei den Grin-
dungen aus Berlin Start bei tGber 155.000 Euro. Die Kredithéhen sind dabei im Zeitverlauf
deutlich gestiegen. Die ausgereichten Kredite (Berlin Start) liegen dabei etwa zur Héalfte der
Falle und zu 75 Prozent der Kreditsumme oberhalb der Hochstgrenze des StartGelds.

— Fur das StartGeld werden bankubliche Sicherheiten gefordert, wobei Form und Umfang im
Rahmen der Kreditverhandlungen zwischen Kreditnehmer und Hausbank zu vereinbaren
sind. Dabei kann eine Haftungsfreistellung (80 Prozent) von der Hausbank gewahlt werden,
die mit zusatzlichen Anforderungen und Unsicherheiten verbunden ist. Die Entscheidung
Uber die Haftungsfreistellung wird nach Eingang der Kreditunterlagen — also nach Abschluss
des Kreditverfahrens bei der Geschéftsbank — von der KfW getroffen und ist vorher nicht
planbar. Zudem ist bei einer Birgschaft nach Expertenaussagen die Besicherung der Dar-
lehen etwas ausgepragter als bei einer Haftungsfreistellung. Bei dieser verbleibt ein etwas
héheres Risiko bei den Hausbanken, welches diese sich ggf. durch Sicherheiten des Kre-
ditnehmers abdecken lassen.

— Hinsichtlich der Finanzierung von Betriebsmitteln wird Berlin Start als flexibler eingeschétzt;
beim StartGeld sind diese auf 40 Prozent begrenzt. Gerade Griindungen im Dienstleis-
tungsbereich — die in Berlin sehr haufig sind — haben haufig keinen hohen Investitionsanteil,
bendtigen dagegen relativ umfassend Betriebsmittel.

— Durch Berlin Start kénnen in Zukunft auch etwas altere Griindungen und Festigungen (bis
sieben Jahre) unterstitzt werden.

Insgesamt besteht eine Uberschneidung zwischen dem ERP Griinderkredit — StartGeld und dem
Programmteil Berlin Start. Diese ergibt sich vor allem der Ausrichtung auf Griindungen und das
Hausbankverfahren mit kombinierten Burgschaften bzw. einer Haftungsfreistellung. Wesentliche
Unterschiede sind der deutlich umfassendere Finanzierungsrahmen und die héhere Flexibilitat bei
der Finanzierung von Betriebsmitteln bei Berlin Start. Ein weiterer Unterschied besteht nach Aussa-
gen von Bankenvertretern darin, dass die Verfahren und Akteure von Berlin Start den Banken be-
kannter und vertrauter sind. Die Ergebnisse einer Kreditprifung (bzw. Blrgschaftsprifung) durch
die refinanzierende Forderbank (KfW bzw. IBB und BBB) seien daher besser abzuschatzen. Zudem
zeige sich eine hohere Flexibilitat im Programm Berlin Start bei Anderungen am Kreditantrag oder
in der Kreditabwicklung."*

ERP-Griinderkredit — Universell

Grundsatzlich werden Uber den ERP Grunderkredit — Universell umfassende Finanzierungen fur
Grindungen und junge Unternehmen — dabei auch fir grof3ere Unternehmen — angeboten. Als Re-
aktion auf die Coronapandemie ist das Programm angepasst worden. Inshesondere werden Uber
den ERP-Grunderkredit — Universell auch sehr gro3e Finanzierungen (bis 100 Mio. Euro) sowie

113 vgl. Metzger (2019), KfW Research (2021a). Dargestellt ist die Untergrenze des Kapitaleinsatzes in der
10%-Gruppe der gréRten Griindungen (90%-Perzentil).
114 vgl. Expertengesprache.
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Liquiditatshilfen angeboten. Zielgruppe sind hier auch insbesondere groRere Unternehmen.115 Un-
terstutzt werden kdnnen aufgrund einer Ausnahmeregelung auch Unternehmen in Schwierigkeiten,
soweit dieser Status nicht schon im Jahr 2019 vorlag. Die Ausrichtung des Programms hat sich
damit deutlich verandert. Die Anderungen sind zum jetzigen Zeitpunkt bis zum 30. April 2022 be-
schrankt. Gesicherte Kenntnisse Uber die zukiinftige Gestaltung des ERP-Grinderkredits — Univer-
sell liegen derzeit nicht vor.

Vor der Anpassung des Programms hat sich der ERP-Griinderkredit — Universell vor allem durch
eine hohere Kreditsumme (bis 10 Mio. Euro) sowie durch die fehlende Haftungsfreistellung der
Hausbanken vom StartGeld der KfW unterschieden.116

Im Vergleich zum Programm Berlin Start ergeben sich Uberschneidungen mit der aktuellen Version
des ERP-Grinderkredits — Universell vor allem durch das Hausbankverfahren und die Haftungsfrei-
stellung bzw. Birgschatft, die die Anforderungen an eine Besicherung durch die Griindungen deut-
lich reduziert. Auch die Zielgruppe ist — mit einer wichtigen Einschréankung — grundsatzlich &hnlich.
Neben diesen Uberschneidungen bestehen bei der aktuellen Version folgende Unterschiede:

— Der ERP-Grunderkredit — Universell richtet sich zwar an Griindungen (und bestehende)
Unternehmen, Voraussetzung ist jedoch, dass diese bereits seit drei bis funf Jahren am
Markt aktiv sind oder zwei Jahresabschlisse vorweisen kénnen. Damit sind junge Grin-
dungen (bis mindestens gut zwei Jahre nach Griindung) nicht férderfahig. In der Umsetzung
des KMU-Fonds Il fallen in diese Altersgruppe (kleiner drei Jahre bei Kreditbewilligung)
83 Prozent aller geférderten Griindungen.

— In ahnlicher Weise beschrankend wirkt die Begrenzung der Kreditvolumen. Die Grenzen
beziehen sich auf eine Geschéftstatigkeit im Jahr 2019, die bei jungen Grindungen nicht
relevant ist. Alternativ kann der Liquiditatsbedarf der nadchsten 18 Monate finanziert werden.
Die Finanzierung nur der bendtigten Liquiditat und nur fir 18 Monate erscheint flr gré3ere
Grindungen nicht ausreichend.

— Der Zinssatz des ERP-Griinderkredits — Universell liegt mit 1,0 Prozent bis 2,1 Prozent der-
zeit deutlich niedriger als bei Berlin Start oder dem StartGeld.

In der friiheren Version des ERP-Grunderkredits — Universell lag — nach derzeitigem Kenntnisstand
— der zentrale Unterschied darin, dass die Stellung von bankiblichen Sicherheiten vollstandig not-
wendig war (keine Blrgschaft, keine Haftungsfreistellung).

Insgesamt unterstiitzt der ERP-Grinderkredit — Universell Grindungen derzeit eher in spateren
Phasen und als erganzendes Instrument der Griindungsforderung; Uberschneidungen zu Berlin
Start bestehen kaum. Fir dltere Grindungen mit bereits hoheren Umsatzen (als Grundlage der
Kreditsumme) kdénnte das Programm aufgrund seiner niedrigen Zinssatze attraktiv sein.

GrindungsBONUS

Durch den hohen Zuschuss (bis 50.000 Euro) ist der GrindungsBONUS grundsétzlich auch fur die
Zielgruppe von Berlin Start relevant. Die zentralen Unterschiede zu den Grindungskrediten aus
Berlin Start sind folgende:

— Der GrindungsBONUS richtet sich explizit an innovative Griindungen. Die Entwicklung und
Herstellung neuartiger, noch nicht am Markt etablierter Produkte oder Prozesse ist Voraus-
setzung der Forderung. Innovative Griindungen werden vorrangig auch aus dem Programm
Berlin Start unterstitzt.

— Beim GrindungsBONUS sind bestimmte Branchen (Baugewerbe, Gastgewerbe, Einzel-
handel) grundsatzlich ausgeschlossen. Diese Branchen umfassen einen erheblichen Teil
des Grindungsgeschehens.

— Andie Vergabe der Zuschiisse sind u.a. Entwicklungseffekte fiir den Standort (geschaffene
Arbeitsplatze, Digitalisierung oder Energieeinsparung) nachzuweisen. In die Vergabe ist ein

115 Dies ergibt sich durch die Beschrankungen der Férderhdhe auf 25 Prozent des Jahresumsatzes 2019 bzw.
das Doppelte der Lohnkosten 2019 bzw. auf den Liquiditatsbedarf der nachsten 18 Monate.

116 |nformationen zur urspriinglichen Ausgestaltung des ERP-Griinderkredits — Universell liegen nur vereinzelt
vor. Vgl. https://www.existenzgruender.de/SharedDocs/BMWi-Expertenforum/
Foerderung-Finanzierung/Foerderung/ERP-Gruenderkredit/ERP-Gruenderkredit-erforderliches-Eigenka-
pital-Sicherheiten.html.
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Forderausschuss eingebunden. Die Vergabe der Zuschiisse erscheint damit tendenziell
restriktiver als die Kreditvergabe bei Berlin Start — es wird eher eine kleinere Teilgruppe
angesprochen.

— Die Griindungen durfen zum Zeitpunkt der Antragstellung nicht alter als ein Jahr sein, die
Foérderung erfolgt fir Ausgaben in den ersten beiden Jahren der Geschéftstatigkeit. Eine
umfassende Finanzierung einer grof3eren Griundung ist damit nicht moglich. Da eine ge-
schlossene Finanzierung Voraussetzung fur die Férderung ist, sind hier in aller Regel Ge-
schéftsbanken an der Finanzierung zu beteiligen. Dies ist mit den genannten Finanzierungs-
restriktionen verbunden.

Insgesamt ist von Uberschneidungen zwischen dem Programm Berlin Start aus dem KMU-Fonds 1V
und dem GriindungsBONUS auszugehen. Es ist zu erwarten, dass diese Uberschneidungen sich
auf besonders innovative Griindungen mit hohem technologischen Entwicklungspotenzial und an-
deren ,Entwicklungseffekten beziehen und beschranken. Es ist davon auszugehen, dass diese
Teilgruppe einen eher kleinen Anteil an der Zielgruppe von Berlin Start ausmacht.

Die beiden Angebote konnen kombiniert werden; Kredite aus Berlin Start aus dem KMU-Fonds IV
kénnen als erganzende Finanzierung zum GriindungsBONUS genutzt werden. Nach Angaben der
IBB wird von der Méglichkeit, Berlin Start zur Darstellung der Gesamtfinanzierung bei Nutzung des
Zuschusses einzusetzen, recht haufig Gebrauch gemacht.

Wachstumsdarlehen in unterschiedlicher Auspragung wurden bisher (KMU-Fonds IIl) nur in relativ
wenigen Féllen vergeben. Dabei werden unterschiedliche Finanzprodukte genutzt, die individuell
angepasst werden kdnnen. Die Abgrenzung zu anderen Instrumenten erfolgte bisher und erfolgt fir
den KMU-Fonds IV durch einzelne Regelungen. So werden stille Beteiligungen oder Nachrangdar-
lehen mit der BBB koordiniert — entweder erfolgt die Finanzierung gemeinsam oder es wird eine
Zuordnung nach Finanzierungsgrof3e vorgenommen. In Einzelféllen kénnen sich gerade bei den
Wachstumsdarlehen Uberschneidungen zu anderen Programmen der KfW oder des Landes erge-
ben.

7.3.1.3 Fazit

Die Koharenz des KMU-Fonds IV erscheint grundsatzlich gegeben. Programmintern bestehen ge-
ringe Uberschneidungen mit der Meistergriindungspramie, die sich wie der KMU-Fonds IV an Griin-
dungen im Handwerk richtet. Die Funktionen — Bonus und Liquiditétsreserve bzw. Griindungsfinan-
zierung — unterscheiden sich aber deutlich.

Hinsichtlich der externen Kohéarenz sind gewisse Uberschneidungen mit Griindungskrediten des
Bundes (KfW) zu konstatieren. Auf der Ebene der Mikrokredite grenzt sich der KMU-Fonds — Mikro-
kredit durch die direkte Vergabe ohne zwischengeschaltete Institution mit Rentabilitatsanforderun-
gen, die einfachen Verfahren und den Verzicht auf Sicherheiten ab.

Berlin Start grenzt sich gegeniiber dem StartGeld durch deutlich umfassendere Finanzierungsmoég-
lichkeiten und eine flexible Kreditgestaltung (Betriebsmittel) ab. Im Gegensatz zur aktuellen Fassung
des ERP-Griunderkredits — Universell bietet Berlin Start auch Finanzierung fiir junge Grindungen.
Die Entwicklung bei diesem Instrument zeigt einen weiteren Unterschied: Mit den Teilprogrammen
des KMU-Fonds IV steht dem Land ein eigenes Instrument zur Verflgung, mit dem ein passgenaues
Angebot moglich ist.

Mit dem GriindungsBONUS bestehen gewisse Uberschneidungen in der Zielgruppe, insbesondere
mit dem Programm Berlin Start. Diese erscheinen im Sinne einer intensiveren Unterstiitzung von
sehr innovativen und technologieorientierten Grindungen akzeptabel. Da Berlin Start eine vollstan-
dige und sehr umfassende Finanzierung von Grindungen ermdglicht, haben beide Formen der In-
novationsférderung eine Berechtigung.

7.3.2 ERWARTETE NACHFRAGE

Die vorangegangenen Abschnitte haben gezeigt, dass fir die Zielgruppe des KMU-Fonds IV ein
Marktversagen zu konstatieren ist. Zudem passt sich das geplante Instrument weitgehend kohéarent
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in das EFRE-Programm sowie die regionale und tberregionale Forderlandschaft ein. Im Folgenden
wird die vorgesehene Mittelausstattung bewertet. Die zentrale Frage ist, ob die vorgeschlagene
Hohe des Programmbeitrags angemessen ist.

Zu diesem Zweck wird zunéchst die in der Vergangenheit realisierte Nachfrage ermittelt und fortge-
schrieben. Damit ergeben sich die erwartete Nachfrage und das notwendige Fondsvolumen fiir die
Zukunft. Zudem werden Verénderungen im Forderinstrument und in den Rahmenbedingungen (Ent-
wicklung Grundungsgeschehen, Folgen der Coronavirus-Pandemie) erhoben. Auf dieser Grundlage
wird die zu erwartende Nachfrage angepasst.

7.3.2.1 Entwicklung des KMU-Fonds llI

Der KMU-Fonds Il als direkter Vorganger des KMU-Fonds IV wurde im Jahr 2017 eingerichtet. Die
ersten Kredite wurden ab Mitte Juni 2017 vergeben. Bis zum 31. Dezember 2019 wurden insgesamt
602 Kredite mit einem Gesamtvolumen im Umfang von 67,2 Mio. Euro ausgereicht.117 Die meisten
Kredite wurden aus dem Teilprogramm Berlin Start fur Griindungen gewahrt (308), zudem wurden
269 Mikrokredite und 25 Wachstumsdarlehen vergeben. Mit 46,3 Mio. Euro stellt Berlin Start auch
bei den Kreditvolumen den grof3ten Anteil dar (69 Prozent).

Bei einer Laufzeit von zehn Quartalen wurden je Quartal gut 60 Griindungskredite mit einem Volu-
men von 6,72 Mio. Euro ausgereicht.118

Bei den Forderféllen und den bewilligten Kreditsummen zeigt sich bei einigen hohen Werten im Jahr
2018 grundsatzlich eine relativ gleichméRige Verteilung im Zeitverlauf. Die Spitze bei den ausge-
reichten Kreditsummen im ersten Quartal 2018 erklart sich durch drei gro3e Wachstumsdarlehen.
Die Haufung in diesem Quartal erscheint zufallig, in den Quartalen davor und danach ist jeweils nur
ein Wachstumsdarlehen ausgereicht worden. Die vergleichsweise hohen Fallzahlen im zweiten und
dritten Quartal 2018 gehen jeweils auf relativ viele Mikrokredite und relativ viele Griindungskredite
aus Berlin Start zurtick.

Abbildung 5: Entwicklung des KMU-Fonds Ill nach Quartalen

Qrtl3 Qrtl4 ard1 Qril2 Qri3 Qrila Qrd1 Qril2 Qi3 Qrtl4

2017 2018 2019

mmm Anzahl Forderkredite  s=——Kreditsumme

Quelle: Monitoring des Operationellen Programms, eigene Darstellung.

117 Als Schatzgrundlage wurde fiir die Ex-ante-Bewertung der Zeitraum bis zum 31.12.2019 verabredet, um
Sondereffekte der Coronavirus-Pandemie auszuschlief3en.
118 Die ersten wenigen Kredite aus dem Juni 2017 sind dabei dem dritten Quartal 2017 zugeordnet worden.
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7.3.2.2 Fortschreibung

Die erwartete Nachfrage nach den Angeboten des KMU-Fonds IV ergibt sich zundchst aus einer
Fortschreibung der Entwicklung des KMU-Fonds Ill. Dabei wird von einem Start zu Beginn des Jah-
res 2023 ausgegangen. Die Laufzeit des neuen EFRE-Programms endet 2029 (n+2). Die maximale
Laufzeit des Fonds betrdgt damit sieben Jahre (28 Quartale). Fur die Schatzung der erwarteten
Nachfrage wird im Folgenden von dieser Laufzeit ausgegangen.

Bei einer einfachen Fortschreibung der bisherigen Entwicklung fiir einen Zeitraum von 28 Quartalen
und durchschnittlich etwa 60 Krediten mit einem Gesamtvolumen von 6,72 Mio. Euro pro Quartal
entsteht eine erwartete Nachfrage im Umfang von insgesamt knapp 190 Mio. Euro (rechnerisch
188,2 Mio. Euro) in etwa 1.700 Krediten (rechnerisch: 1.686). Hier sind Veranderungen im Fonds-
konzept und in den Rahmenbedingungen nicht beriicksichtigt.

Insbesondere der finanzielle Verlauf des KMU-Fonds Il ist durch einen starken Ausreil3er gekenn-
zeichnet (QI 2018). Hier liegt die Kreditsumme mit 15,1 Mio. Euro deutlich iber dem Durchschnitt
von 6,72 Mio. Euro pro Quartal fir die gesamte Laufzeit. Fir die Prognose der erwarteten Nachfrage
bleibt dieser Ausreil3er aus Griinden der gutachterlichen Vorsicht unberucksichtigt. Ebenso werden
fur die Prognose der Fallzahlen die Quartale 1l und 11l des Jahres 2018 ausgeschlossen. Als ange-
passte Durchschnitte ergeben sich pro Quartal etwa 55 Darlehen im Umfang von insgesamt etwa
5,8 Mio. Euro.

Eine angepasste Prognose ergibt dann eine erwartete Nachfrage in Hohe von 162 Mio. Euro (rech-
nerisch 162,1 Mio. Euro) in etwa 1.500 Krediten (rechnerisch: 1.544). Diese angepasste Fortschrei-
bung ist konservative Grundlage fiir die folgenden Schatzungen. Auch hier sind die Veranderungen
bei der Konzeption der Instrumente nicht berlcksichtigt.

7.3.2.3 Veranderungen von Konzept und Rahmenbedingungen

Die Fortschreibung der Nachfrage nach Finanzierungen geht von einer hohen Kontinuitét zum einen
bei der Konzeption des Fonds und seiner Instrumente und zum anderen bei den relevanten Rah-
menbedingungen aus. Konzeptionelle Verédnderungen und mdgliche tbergreifende Entwicklungen
sollen daher kurz diskutiert werden. Sie werden im Weiteren Uber die Bildung von Szenarien auch
bei der Schatzung der Nachfrage berlcksichtigt.

Konzeptionelle Verdnderungen

Fondsstrategie und Investitionsgrundsatze des KMU-Fonds IV entsprechen weitgehend den kon-
zeptionellen Grundlagen des KMU-Fonds Ill. Anderungen betreffen die Mikrokredite und das Pro-
gramm Berlin Start:

— Seit dem Jahr 2020 kénnen Mikrokredite in erweitertem Umfang bis 50.000 Euro an inno-
vative und / oder wissensintensive Grundungen und kleine Unternehmen vergeben werden.
Die Mikrokredite kénnen auch in Kombination mit dem GriindungsBONUS gewahrt werden
und dabei zur Gesamtfinanzierung von innovativen Griindungen beitragen. In den Jahren
2020 und 2021 wurden 15 Mikrokredite mit einer Kreditsumme oberhalb von 25.000 Euro
ausgereicht. Im Durchschnitt wurden dabei knapp 46.000 Euro bewilligt. Diese Falle mach-
ten gut 9 Prozent aller Mikrokredit-Félle und gut 18 Prozent der Kreditsummen aus.119 Fir
die zuklnftige Entwicklung ist damit von einer steigenden Nachfrage nach Mikrokrediten
aus dem KMU-Fonds IV auszugehen. Aufgrund der geringen Fallzahlen und der Sonderbe-
dingungen der Coronapandemie ist der Umfang der erhdhten Nachfrage nur schwer zu
prognostizieren. Als vorsichtige Schatzung wird von einem Anstieg der Kreditsumme von 5
Prozent bis 15 Prozent (Teilprogramm Mikrokredite) ausgegangen.

= Auch das Programm Berlin Start wurde im Jahr 2020 angepasst: Als Reaktion auf langere
Entwicklungszeiten bei innovativen Grindungen und deutlich steigende Finanzierungsbe-
darfe bei grolen Grindungen ist die Zielgruppe auf Griindungen bis zu einem Alter von

119 Die Nachfrage nach Mikrokrediten ist — im Trend der meisten Férderinstrumente — infolge der Coronapan-
demie deutlich zuriickgegangen.
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sieben Jahren und die maximale Kredithdhe auf 1,5 Mio. Euro ausgedehnt worden.120
Von Mitte 2020 bis Ende 2021 sind aus diesem Bereich acht Kredite mit einem Gesamtvo-
lumen von 3,94 Mio. Euro ausgereicht worden. In je vier Fallen ist dabei das erhéhte Kre-
ditvolumen oder das hohere Unternehmensalter genutzt worden. Die durchschnittliche Kre-
dithéhe der acht zusatzlichen Falle liegt bei gut 492.000 Euro, die durchschnittliche Kredit-
héhe der vier groRen Finanzierungen bei 734.000 Euro.

Die zusatzlichen Kredite machen etwa 27 Prozent des Kreditvolumens von Berlin Start im
betrachteten Zeitraum aus. Aufgrund der geringen Fallzahlen und der Sonderbedingungen
der Coronapandemie ist der Umfang einer langfristig erhdhten Nachfrage nach entspre-
chenden Krediten fir den KMU-Fonds IV nur schwer zu prognostizieren. Als sehr vorsich-
tige Schatzung wird von einem Anstieg der Kreditsumme von 15 Prozent bis 30 Prozent
(Teilprogramm Berlin Start) ausgegangen.

Rahmenbedingungen

Der KMU-Fonds 1V ist ein langfristig angelegtes Férderinstrument. Der Fonds wird nach
derzeitigem Kenntnisstand die Kreditvergabe Anfang 2023 aufnehmen. Der weitere Verlauf
und weitere Auswirkungen der Coronavirus-Pandemie sind derzeit nur bedingt abzusehen.
Angesichts der langen Laufzeit und auf Grundlage der bisherigen Erfahrungen und vorlie-
genden Analysen geht das Evaluationsteam aber davon aus, dass der KMU-Fonds IV nur
noch in geringem Mal3e von neuen Beschrankungen betroffen sein wird.

Die Coronavirus-Pandemie hat aber Auswirkungen sowohl auf die Finanzierungssituation
von Grundungen und Unternehmen als auch auf die Grindungsaktivitaten gehabt:

o Infolge der Coronavirus-Pandemie und der Gegenmaflinahmen hat ein Teil der Un-

ternehmenslandschaft Liquiditat abgebaut, auf Reserven und Ricklagen zuriickge-
griffen und ggf. das Eigenkapital reduziert (KfW 2022, KfW Research 2021c, Kfw
Research 2021d).121 Zudem ist vermehrt Fremdkapital genutzt worden: Im Jahr
2021 ist die Anzahl der Bankkredite stark gestiegen, die Kreditvolumen sind dage-
gen zurlckgegangen. Die Nachfrage nach langfristigen Krediten ist dabei zuriick-
gegangen, es sind relativ viele kleinere und kurzfristige Kredite aufgenommen wor-
den (KfW 2021). Diese dienen offensichtlich eher der Sicherung der kurz- bis mit-
telfristigen Geschéftsaktivitaten als langfristigen Investitionen.
Damit ergibt sich fur eine Teilgruppe von Unternehmen fir die néchsten Jahre eine
Situation mit einer relativ geringen Liquiditat, einer verringerten Ausstattung mit Ei-
genkapital, einer erhdhten Verschuldung und einer geringeren Verflgbarkeit von
Sicherheiten (die fir die jungste Kreditaufnahme genutzt wurden). Um Wachstums-
chancen zu nutzen und die Liquiditat zu sichern, erhéht sich damit die Notwendig-
keit von externen Finanzierungen (fehlende Eigenmittel); gleichzeitig sinken die
Mdglichkeiten fur Bankkredite (erhdhte Verschuldung, geringeres Eigenkapital, ge-
ringere Sicherheiten). Aus dieser Entwicklung kdnnte eine erhdhte Nachfrage nach
Wachstumsdarlehen und — in gewissem Umfang — nach Darlehen aus Berlin Start
entstehen.

o Das Grunungsgeschehen ist nach einer Wachstumsphase mit Beginn der Corona-
virus-Pandemie deutlich zurtickgegangen: Auf Grundlage der Daten zu Griindungs-
planungen wurde fur 2020 ein deutlicher Anstieg der Griindungszahlen erwartet.
Tatsachlich sind im Jahr 2020 11 Prozent weniger Unternehmen gegriindet worden
als im Vorjahr (KfW 2021a). Die Pandemie hatte damit sehr starke Auswirkungen
auf die Grindungstétigkeit in Deutschland — zum einen wurden Griindungen viel
seltener geplant, zum anderen wurden Grindungspléne zunéchst nicht umgesetzt

120 Die Anpassung ist nach Aussage des Fondsmanagements auf Anregung anderer Banken erfolgt. Sie wird
u.a. mit dem verlangerten Griindungszeitraum bei wissensintensiven, innovativen und technologieorien-
tierten Grindungen begrindet. So werden innovative, schnell wachsende Grindungen beispielsweise bis
zehn Jahre abgegrenzt (z.B. Deutscher Startup Monitor der KPMG). Unternehmen bis sieben Jahre sind
im Sinne der Allgemeinen Gruppenfreistellungsverordnung von Marktversagen beeintrachtigt.

121 Die Auswertung von Befragungsergebnissen zeigt auch, dass kleine und junge Unternehmen sowie — unter
den Selbststandigen — Frauen starker betroffen sind. Vgl. z.B. KfW Research 2021e.
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und krisenbedingt ausgesetzt (Metzger 2022). Wesentliche Ursachen fir Verschie-
bungen waren im Jahr 2020 zuné&chst unsichere Geschéftsaussichten (47 Prozent),
der Wegfall der Geschéftsgrundlage (31 Prozent), die schlechte Erreichbarkeit von
Behdorden (27 Prozent) und eine notwendige Anpassung des Geschéftsmodells (26
Prozent). Im Jahr 2021 haben sich die Griinde fur Verschiebungen deutlich veran-
dert: Wesentliche Ursachen waren im letzten Jahr die notwendigen Anpassungen
des Geschéaftsmodells (31 Prozent) und Finanzierungsprobleme (28 Prozent). Un-
sichere Erwartungen spielen eine deutlich geringere Rolle (10 Prozent); insgesamt
werden deutlich weniger Hemmnisse genannt (Metzger 2022).

Dabei wird auch davon ausgegangen, dass ein Teil der Griindungen aufgeschoben
wurde bzw. wird. So ist der Anteil der Griindungsplane (,nascent entrepreneurs®)
zuletzt deutlich gestiegen (KfW Research 2021a). Bei einer Befragung der KfW ga-
ben etwa 40 Prozent der Grindungsplanerinnen und -planer an, die Griindungs-
plane zunéchst zu unterbrechen, aber nicht abzubrechen (KfW Research 2021e).
Zu erwarten ist daher, dass eine Reihe von Grundungen nachgeholt wird, wenn die
Unsicherheiten reduziert sind und eine steigende Nachfrage sichtbar wird.

o Als gegenlaufige Tendenz ist zu erwarten, dass zumindest ein Teil des zusétzlichen
Finanzierungsbedarfs durch zuséatzliche Angebote im Rahmen von Coronabhilfen
abgedeckt wird. Hier ist derzeit nicht abzuschéatzen, welche Finanzierungsangebote
(z.B. der ERP-Griinderkredit Universell, s.0.) in welcher Form und Uber welchen
Zeitraum erhalten bleiben. Gegebenenfalls werden hier Finanzierungshilfen mit
sehr attraktiven Konditionen geschaffen bzw. verstetigt.

= Eine weitere zentrale Rahmenbedingung fir Griindungsaktivitaten ist die Situation auf dem
Arbeitsmarkt: Die hohe Nachfrage nach Fachkraften und Arbeitskraften ist mit einer hohen
Arbeitsplatzsicherheit und relativ attraktiven Arbeitsbedingungen verbunden. Diese Ent-
wicklung mindert grundsétzlich die Grindungsneigung (Metzger 2021). Die geringere Griun-
dungsneigung ist in den Jahren vor der Coronavirus-Pandemie mit einem Anstieg von gro-
Reren Grundungen und einem erhdhten Finanzierungsvolumen und -bedarf bei diesen
Grundungen einhergegangen. Zudem ist die Grindungsdynamik in Berlin nahezu durch-
gangig sehr hoch. So sind die Betriebsgriindungen in Berlin im Jahr 2020 wie im gesamt-
deutschen Trend gesunken, der Rickgang war mit —4,3 Prozent aber relativ niedrig. Im Jahr
2021 ist die Zahl dieser Griindungen wieder deutlich gestiegen (+11,1 Prozent), die abso-
lute Zahl (10.172) lag Uber dem Niveau von 2019 (IBB 2021, IBB 2022). Berlin verzeichnet
dabei weiterhin die héchste Grindungsintensitéat der Bundeslander (103 Grindungen pro
10.000 Einwohnerinnen und Einwohner).
Welche Tendenz mittelfristig in Berlin dominiert — eine sinkende Grindungsneigung oder
eine ausgepragte Dynamik bei gro3eren Grindungen — ist kaum abzuschéatzen. Zurlickge-
hende Griindungszahlen wirden sich vermutlich direkt auf die Nachfrage nach Krediten aus
dem KMU-Fonds IV, insbesondere aus dem Teilprogramm Berlin Start, auswirken.

Zusammenfassend sind die Rahmenbedingungen durch gegenlaufige Trends gekennzeichnet, de-
ren Gesamtwirkung kaum zu prognostizieren ist: Erhéhten Finanzierungsschwierigkeiten bei einem
Teil der Unternehmenslandschaft und nachholenden Grindungen stehen eine tendenziell abneh-
mende Griindungsneigung — bei Sonderentwicklung in Berlin — und alternative Férdermdglichkeiten
der Corona-Programme gegeniiber.122 Auf eine Modellierung dieser Entwicklung fir die erwartete
Nachfrage wird hier verzichtet, das Evaluatorenteam sieht aber fur die mittelfristige Zukunft eher die
Trends dominierend, die tendenziell zu einer héheren Nachfrage nach den Férdermitteln des KMU-
Fonds IV fuhren. Dazu zé&hlen insbesondere eine — zeitlich befristete — Anzahl von nachholenden
Grundungen und — ebenfalls zeitlich befristet — steigende Finanzierungsprobleme in Branchen, die
von der Coronavirus-Pandemie besonders betroffen waren. Zudem gibt es derzeit keine Anzeichen
dafir, dass sich die besondere Griindungsdynamik in Berlin &ndert.

122 7udem sind externe Schocks natirlich nicht auszuschlieRen.



124

7.3.2.4 Szenarien zur Bericksichtigung der Rahmenbedingungen und der konzeptionellen
Anderungen

Der KMU-Fonds IV setzt den KMU-Fonds Il in sehr &hnlicher Weise fort. Grundsatzlich kann daher
auch von einer sehr &hnlichen Entwicklung der Nachfrage nach den Krediten des Fonds in den
nachsten Jahren ausgegangen werden. Erganzend sind einige Anderungen geplant, die teils schon
in der jungeren Vergangenheit eingefiihrt wurden (s.o0.). Aus diesen Veradnderungen sind erweiterte
Finanzierungsangebote entstanden, die bereits genutzt worden sind. Diese Entwicklungen sind in
der Fortschreibung der Inanspruchnahme des KMU-Fonds Il nicht beriicksichtigt worden. Sie sind
unter den Rahmenbedingungen der Coronavirus-Pandemie eingefiihrt und umgesetzt worden. Ge-
ringe Fallzahlen und eingeschrankt reprasentative Rahmenbedingungen machen ihre Fortschrei-
bung unsicher. Die konzeptionellen Anderungen werden daher durch drei Szenarien modelliert. Be-
riicksichtigt werden dabei

— die Mdglichkeit fur innovative und wissensintensive Grindungen und KMU, Mikrokredite bis
50.000 Euro in Anspruch zu nehmen, und

— die erweiterte Fordermdglichkeiten bei Berlin Start (Griindungen bis sieben Jahre, Kredit-
volumen bis 1,5 Mio. Euro).

In der bisherigen Laufzeit haben diese Anderungen zu zuséatzlichem Kreditvolumen im Umfang von
18 Prozent (Mikrokredite) bzw. 27 Prozent (Berlin Start) gefuhrt. Fir die Laufzeit des KMU-Fonds
IV wird als vorsichtige Schéatzung in den Szenarien von einer zuséatzlichen Nachfrage von 5 Prozent,
10 Prozent und 15 Prozent bei den Mikrokrediten und von 15 Prozent, 20 Prozent und 30 Prozent
bei Berlin Start ausgegangen.

Tabelle 31: Szenarien zur Beriicksichtigung der Anderungen des KMU-Fonds IV

Geringe Nutzung der Er- | Mittlere Nutzung der Er- Umfassende Nutzung
weiterungen weiterungen der Erweiterungen
(Mikrokredit: +5 %, Ber- (Mikrokredit: +10 %, (Mikrokredit: +15 %,
lin Start: +15 %) Berlin Start: +20 %) Berlin Start: +30 %)
Anzahl Darlehen pro Quartal 60 63 67
Darlehenssumme pro Quartal 6,4 Mio. € 6,7 Mio. € 7,1 Mio. €
Laufzeit (Quartale) 28 28 28
Erwartete Nachfrage 180 Mio. € 187 Mio. € 200 Mio. €
Verwaltungskosten 12,6 Mio. € 13,1 Mio. € 14,0 Mio. €
Gesamtvolumen KMU-Fonds IV 193 Mio. € 200 Mio. € 213 Mio. €

Quelle: Eigene Berechnung auf Grundlage des Monitorings des Operationellen Programms, rundungsbedingte
Abweichungen, gerundete Werte.

Je nach Szenario liegt die Darlehenssumme pro Quartal fir die angepassten Instrumente des KMU-
Fonds IV zwischen 6,4 Mio. Euro und 7,1 Mio. Euro. Im ersten Szenario wird von einer sehr mode-
raten Nutzung der Erweiterungen der Teilprogramme Mikrokredit (5 Prozent Zuwachs) und Berlin
Start (15 Prozent Zuwachs) ausgegangen. Diese Zuwéachse liegen deutlich unter der bisherigen
Nachfrage. Bei einer umfassenden Nutzung der Erweiterungen (+15 bzw. +30 Prozent) ergibt sich
eine deutlich héhere Nachfrage nach den Krediten als in der Vergangenheit (7,1 Mio. Euro pro
Quartal). Diese Annahmen liegen leicht unterhalb (Mikrokredite) bzw. leicht oberhalb der bisherigen
Nutzung — sie erscheinen nach Einschatzung des Evaluatorenteams eher als unwahrscheinlich.

Uber die gesamte Laufzeit des Fonds ist von einer Nachfrage auszugehen, die zwischen etwa
180 Mio. Euro und etwa 200 Mio. Euro liegt.

Zu bericksichtigen ist, dass als Grundlage fir diese Schatzung der bisherige Verlauf unter Aus-
schluss von Quartalen mit besonders hoher Nachfrage bzw. besonders vielen Kreditzusagen ge-
nutzt wurde. Bei Berilicksichtigung aller Quartale wirde sich eine geschatzte Nachfrage ergeben,
die je nach Szenario zwischen 224 Mio. Euro und 248 Mio. Euro liegt.
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7.3.2.5 Fazit: Erwartete Nachfrage und Fondsvolumen

Aus der erwarteten Nachfrage lasst sich — nach Berticksichtigung der Verwaltungskosten — direkt
der geplante Mittelansatz bewerten. Nach aktuellem Stand kdnnen maximal sieben Prozent der
ausgezahlten Darlehen als Verwaltungskosten geltend gemacht werden. Dies entspricht je nach
Szenario 12,6 Mio. Euro, 13,1 Mio. Euro oder 14,0 Mio. Euro. Um die geschétzte Nachfrage bedie-
nen zu kdnnen, ist je nach Akzeptanz der Erweiterungen (und Entwicklung der Rahmenbedingun-
gen) ein Gesamtvolumen des geplanten Fonds zwischen 193 Mio. Euro und 213 Mio. Euro notwen-
dig (mittleres Szenario: 200 Mio. Euro).

Der Mittelansatz liegt nach den bisherigen Planungen bei 182,7 Mio. Euro (ohne Aufstockung) bzw.
bei 202,8 Mio. Euro einschlie3lich der Aufstockung. Die bisherige Planung mit einem Mittelansatz
von 182,7 Mio. Euro (EFRE: 73,1 Mio. Euro) erscheint bei einer vorsichtigen Kalkulation hinsichtlich
der langen Laufzeit noch angemessen. Durch die Aufstockung wird die geschéatzte Nachfrage aber
besser abgedeckt.

Eine erhdhte Nachfrage aufgrund der Auswirkungen der Coronavirus-Pandemie (nachholende
Griundungen, spezifische Finanzierungshirden) ist vor allem in den ersten Quartalen (maximal zwei
Jahre) nach Auflage des Fonds zu erwarten. In dieser Anlaufphase kdnnte die Nachfrage im Rah-
men des Monitorings differenziert (Grindungsgeschehen, Akzeptanz der Erweiterungen)
beobachtet werden. In Reaktion auf die Umsetzung kénnte das Fondsvolumen dann noch einmal
angepasst werden. Gegebenenfalls wéare die Verwendung von Ruickflissen aus laufenden oder be-
endeten Finanzinstrumenten zu prifen.

7.4 GESCHATZTE HEBELWIRKUNG

Unter der Hebelwirkung eines Finanzinstruments wird das Verhaltnis zwischen den eingesetzten
Fondsmitteln und weiteren, von verschiedenen Akteuren aufgewendeten Mitteln verstanden. Diese
Akteure kénnen

— private und ¢ffentliche Kapitalgeber, die einen Beitrag zum Fonds leisten,

— private und o6ffentliche Kapitalgeber, die einen Beitrag zum finanzierten Projekt (auch Grin-
dung) leisten — z.B. Geschéaftsbanken, Forderbanken, Privatpersonen —, oder

— Organisationen (z.B. KMU, Griindungen), die die Finanzierung aus dem Fonds erhalten und
weitere eigene Mittel einsetzen,

sein. Je nach Definition des Hebels werden unterschiedliche Akteure und Mittelstrome berlcksich-
tigt. Eine einheitliche Definition eines solchen Hebels existiert nicht; verschiedene Hebel(effekte)
unterscheiden sich je nach Abgrenzung und Definition sowohl der eingesetzten Fordermittel (die
hebelnden Mittel) als auch der zusatzlichen Mittel (die gehebelten Mittel) voneinander.

Auch fur die beginnende Forderperiode liegt keine klare Definition dieser GroRen vor. Grundlage
der vorliegenden Berechnungen ist deshalb die Definition des Hebeleffekts flir die Berichterstattung
zu den Finanzinstrumenten im Rahmen der jahrlichen Durchfiihrungsberichte aus der vergangenen
Forderperiode.123 Die Berechnung des Hebeleffekts umfasst dabei folgende Komponenten:124

— Programmbeitrag, der fur das Finanzierungsinstrument bewilligt wird (Ziffer 14).

— EFRE-Anteil der Programmbeitréage, die fur das Finanzierungsinstrument bewilligt werden
(ziffer 14.1).

— Programmbeitrag, der an das Finanzierungsinstrument gezahlt wird (Ziffer 15).

— Programmbeitrage, die an Endbeglnstigte gezahlt werden. Diese entsprechen den ausge-
zahlten Forderkrediten (Ziffer 25).

123 GemaR Art. 46 der VO 1303/13 in Form eines speziellen Berichts als Anhang zum jéhrlichen Durchfiih-
rungsbericht i.S.d. Art. 50 der VO 1303/13.

124 Die ziffern in Klammern entsprechen den Ziffern im genannten Bericht und den Ziffern in der unten aufge-
fuhrten Formel zur Berechnung des Hebels.
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— EFRE-Anteil an den ausgezahlten Beitragen. Der EFRE-Anteil betragt 40 Prozent der aus-
gezahlten Kredite (Ziffer 25.1).

— Weitere Beitrage, die zu der Finanzierung beitragen. Hier werden private und 6ffentliche
Mittel zusammengefasst, die an die Griindung oder das KMU flie3en. Eigenmittel der Griin-
dungen und KMU werden hier nicht beriicksichtigt (Ziffer 38.3).

— Betrag der Verwaltungskosten, die aus dem Mittelansatz des Finanzinstruments getragen
werden (Ziffer 17).

Die nachstehende Tabelle beinhaltet die erlauterten Komponenten fir den KMU-Fonds 1V, basie-
rend auf dem fir die kommende Férderperiode veranschlagten Mittelansatz von 202,75 Mio. Euro.

Tabelle 32: KMU-Fonds IV — Komponenten der Hebelberechnung

Programmbeitrage bewilligt 202,75 Mio. €
EFRE-Mittel bewilligt 81,1 Mio. €
Programmbeitrage ausgezahlt 202,75 Mio. €
Ausgezahlte Forderkredite 188,56 Mio. €
EFRE-Anteil an der Kreditsumme 75,42 Mio. €
Weitere Beitrage zu der Finanzierung* 1333,41 Mio. €
Verwaltungskosten 14,19 Mio. €
Hebel 2,6

* Schatzung auf Grundlage der Umsetzung des KMU-Fonds llI.

Quelle: Monitoring des Operationellen Programms, eigene Berechnungen.

Die Berechnung des Hebels wird unter der Pramisse folgender Annahmen getétigt:

— Es erfolgt eine vollstandige Umsetzung der Fondsmittel. Alle fir den KMU-Fonds IV vorge-
sehenen Mittel werden in den Fonds eingezahlt und fur die Vergabe von Krediten an End-
beglnstigte oder die Verwaltung des Fonds aufgewendet.

— Die Verwaltungskosten werden mit einem Anteil von 7 Prozent der vorgesehenen Mittel
veranschlagt und vollstandig aus den Fondsmitteln getragen.

— Die weiteren durch die Endbegunstigten aufgewandten privaten Mittel erfolgen in einem
vergleichbaren Umfang wie im Rahmen der Vorgéngerinstrumente. Diese weiteren Investi-
tionen sind der wesentliche Einflussfaktor fir die Hohe des Hebels.

Neben den durch den Fonds als Kredite an Endbeglnstigte ausgereichten Mitteln stellen die -neben
den EFRE-Mitteln - weiteren privaten und 6ffentlichen Investitionen der begiinstigten Unternehmen
eine zentrale Komponente des Hebels dar. Diese weiteren Mittel werden auf Basis der Umsetzung
des Vorgéangerfonds (KMU-Fonds Ill) geschétzt. Bis zum 31. September 2021 wurden durch den
KMU-Fonds Il Kredite in einem Umfang von 91,3 Mio. Euro vergeben. Die Koinvestitionen betragen
dabei insgesamt etwa 65,7 Mio. Euro. Unter Beachtung der Annahme, dass dieses Verhaltnis in der
neuen Forderperiode weitgehend unverandert bleibt, werden neben den Programmmitteln voraus-
sichtlich weitere private Investitionen in Héhe von 133,4 Mio. Euro getatigt.
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Die Berichterstattung der Mitgliedstaaten an die Kommission definiert die Formel zur Berechnung
des Hebels folgendermaRen:125

(25.1,+38.3))
(25.1, +((25,/156¢) *175¢ *(14.15¢/14s)))

Achieved leverage |,an

Unter den oben genannten Annahmen ergibt sich fir den KMU-Fonds IV ein erwarteter Hebel von
2,6. Bei der Interpretation dieser Berechnungen ist zu beruicksichtigen, dass die Kommission nur
die EFRE-Mittel als hebelnde Mittel beriicksichtigt — die weiteren offentlichen Mittel gehen nicht in
die Berechnungen ein.

7.5 BEITRAG ZU DEN ZIELEN DES EFRE-PROGRAMMS

Der KMU-Fonds 1V ist Teil der ersten Prioritdtsachse des EFRE-Programms 2021-2027 (Entwurf)
und soll damit zu einem ,wettbewerbsfahigeren und intelligenteren Europa durch die Forderung ei-
nes innovativen und intelligenten wirtschaftlichen Wandels ...“ beitragen. Im Rahmen dieses (ber-
geordneten Ziels ist der Fonds dem Spezifischen Ziel 1.3, der ,Steigerung des nachhaltigen Wachs-
tums und der Wettbewerbsfahigkeit von KMU sowie (der) Schaffung von Arbeitsplatzen in KMU,
unter anderem durch produktive Investitionen® zugeordnet.

Beitrage zu den Programmzielen

Der wesentliche Schwerpunkt des Fonds liegt bei einer kreditbasierten Griindungsfinanzierung. Die
Grundung neuer Unternehmen ist ein zentraler sowie notwendiger Faktor fur die Entwicklung von
Innovationen, den wirtschaftlichen Wandel und die Produktivitat und damit fiir eine langfristig posi-
tive Entwicklung einer Volkswirtschaft. Zu den genannten Zielen kann der Fonds — bei erfolgreicher
Umsetzung — daher direkt beitragen:

— Grundungen sind ein wesentlicher Treiber fur einen ,innovativen wirtschaftlichen Wandel®.
Dies nicht nur durch ihren Markteintritt, der oft mit Neuerungen verbunden ist, sondern auch
durch die Steigerung der Wetthewerbsintensitat bei etablierten Unternehmen. In diesem
Sinne kénnen auch gescheiterte Griindungen sowohl tiber den Suchprozess bei Innovatio-
nen als auch uber die Erhéhung der Wettbewerbsintensitat zum ,intelligenten wirtschaftli-
chen Wandel und zu einem ,wettbewerbsfahigeren Europa“ beitragen (Fritsch / Wyrwich
2021).

— Junge Unternehmen zeichnen sich durch ein héheres Wachstumspotenzial aus und wach-
sen dementsprechend im Durchschnitt starker als bestehende Unternehmen (vgl. Zimmer-
mann 2017, KfW 2019). Damit tragen sie direkt zum Wachstum von Volkswirtschaften und
zur Schaffung von Arbeitsplatzen bei (SZ 1.3). Der direkte Effekt der Grindungen selbst ist
dabei zunachst hoch, reduziert sich aber tendenziell mit Ausscheiden eines Teils der Griin-
dungen aus dem Markt (Fritsch 2013). Aufgrund der Griindungsgréf3en und der umfassen-
den Finanzierungsmoglichkeiten ist bei den geférderten Grindungen im KMU-Fonds IV ex
ante von einer eher hohen Uberlebenswahrscheinlichkeit auszugehen. Dementsprechend
sind ex ante auch relativ hohe Beschéaftigungseffekte zu erwarten.

— Der Markteintritt gerade von gréBeren Grindungen ist haufig mit Innovationen verbunden.
So konnte auf Grundlage des IAB/ZEW-Grindungspanels gezeigt werden, dass junge Un-
ternehmen haufiger Produktinnovationen schaffen und dabei haufiger Marktneuheiten ent-
wickeln als etablierte Unternehmen (vgl. Berger et al. 2019). Im Zuge der Kreditfinanzierung
ist von den Antragstellern zudem zu zeigen, welche Méarkte oder Marktnischen genutzt wer-
den und wie sich das neue Angebot von bestehenden Angeboten abgrenzt. Es ist davon
auszugehen, dass diese Marktdefinition und Abgrenzung haufig tber (inkrementelle) Neu-
erungen erfolgt.

125 Die hier verwendete Definition der einzelnen Bestandteile der Formel findet sich in der Auflistung der Kom-
ponenten des Hebels zu Beginn des Kapitels.
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Die empirische Literatur zeigt eine nahezu durchgangig positive Beurteilung von ,Griindungen® —
speziell im Hinblick auf die wirtschaftliche Entwicklung. Auch im internationalen Diskurs lassen sich
bei Analysen auf Gibernationaler Ebene empirische Belege dafir finden, dass ein reges Grindungs-
geschehen klare positive volkswirtschaftliche Effekte mit sich bringt (vgl. Stoica et al. 2020). In der
Untersuchung wird au3erdem darauf hingewiesen, dass die Intensitét der volkswirtschaftlichen Ef-
fekte vor allem von der Bereitschaft und Fahigkeit der Grindungspersonen abhéngt, im Zuge ihrer
Neugrindungen Innovationen zu etablieren.

Zur Effektivitat des KMU-Fonds IV

Mit der Unterstiitzung der Kreditfinanzierung von Griindungen und KMU-Projekten werden Anreize
fur Griindungen und betriebliche Investitionen geschaffen. Ziel der Férderung ist es, die Liicken im
Bereich der Grindungsfinanzierung und bei ausgewahlten Projekten bestehender KMU zu schlie-
Ben und das Risiko fUr private Finanzierungen zu reduzieren. Hier kbnnen ein Rentabilitéats-, ein
Liquiditats- und ein Risikotibernahmeeffekt unterschieden werden (Meyer / Alecke 2019):

— Zentraler Effekt insbesondere der Grindungskredite im KMU-Fonds IV ist ex ante der Li-
quiditatseffekt. Durch die Férderkredite wird vielfach eine Finanzierung tberhaupt erst mog-
lich; in anderen Fallen wird eine breite und umfassende Finanzierung des neuen Unterneh-
mens moglich. Dies, weil eine Finanzierung von Geschéftsbanken aufgrund von hoher Un-
sicherheit, mangelnden Sicherheiten und geringer Rentabilitat oft nicht angeboten wird.

— Durch die tendenziell eher giinstige Bereitstellung von Kreditmitteln wird zudem ein (gerin-
ger) Subventionswert erzielt, durch den sich die Rentabilitat der Projekte erhoht. Allerdings
ist dieser Rentabilitatseffekt aufgrund der geringen Beihilfeintensitét als sehr gering einzu-
schétzen.

— Von groBerer Bedeutung ist der Risikoibernahmeeffekt. Aufgrund der hohen Unsicherhei-
ten und oft fehlender Informationen werden Griindungsprojekte von Geschéaftsbanken ten-
denziell als risikobehaftet eingeschatzt. Durch die Darlehen aus dem KMU-Fonds IV und
durch die ergdnzenden Birgschaften (Berlin Start) werden die Hausbanken von einem gro-
Ren Teil des Risikos entlastet.

Erhohte Zielbeitrage — etwa hinsichtlich eines nachhaltigen Wachstums oder hinsichtlich von Inno-
vationen — kénnten sich ergeben, wenn durch eine Kombination von Férderkrediten mit Zuschissen
der Rentabilitatseffekt der Férderung gestarkt wird. Fir wirtschaftspolitisch erwiinschtes Handeln
(Grundungen, Ausrichtung von Griindungen, Investitionsprojekte) kdnnen damit die Anreize erhdht
werden.

Zur Effizienz der Férderung

Grundsatzlich kann davon ausgegangen werden, dass die Mithahmeeffekte bei einer Férderung
mittels riickzahlbarer Darlehen relativ niedrig sind (Meyer / Alecke 2019). Nahezu ausgeschlossen
sind Mitnahmeeffekte, wenn eine Realisierung der Projekte ohne die Finanzierung aus dem Finanz-
instrument Uberhaupt nicht oder nur in sehr viel geringerem Umfang moglich wéare. Darliber hinaus
ist der Anreiz zur Mithahme bei geringem Subventionswert zum einen tendenziell geringer, zum
anderen ist die absolute Mithahme durch den niedrigen Subventionswert relativ niedrig. Mit der Ver-
pflichtung zur Rickzahlung sinkt der Anreiz, Mittel in Anspruch zu nehmen, die nicht tatséchlich
bendtigt werden.

Die Projektauswahl erfolgt durch die Kreditentscheidung auf Grundlage von bankwirtschaftlichen
Kriterien entweder durch die Geschaftsbank oder durch die IBB. Damit erfolgt eine Eigenselektion
durch den Antragsteller (Riickzahlungsverpflichtung) und Fremdselektion (Kreditgeber) von Projek-
ten (Grindungen, Wachstumsprojekten) hinsichtlich Rentabilitéat und Risiko. Es ergibt sich eine Aus-
wahl von Griindungen und Projekten, die mit einer relativ hohen Wahrscheinlichkeit mindestens
mittelfristig tragfahig sind. Damit werden auch die angestrebten Forderziele mit einer relativ hohen
Wahrscheinlichkeit erreicht (Meyer / Alecke 2019).
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Quantifizierte Effekte des KMU-Fonds IV

Die auf Basis der Vorgangerinstrumente geschétzten Zielwerte der ausgewahlten Programmindika-
toren schaffen einen Eindruck Uber die zu erwartenden quantifizierten Effekte mit dem Fokus auf
das Spezifische Ziel dieser MaRnahme. Ein Uberblick dieser erwarteten Outputs findet sich in fol-
gender Tabelle.

Tabelle 33: Erwartete Outputs des KMU-Fonds IV

Indikatoren Zielwerte

Unterstitzte Unternehmen 1.598

Durch Finanzierungsinstrumente unterstitzte Unternehmen  1.598

Unterstiitzte junge Unternehmen 1.282
Geschaffene Arbeitsplatze 2.530
Weitere private Investitionen 71.600.000 Euro

Quelle: Monitoring des Operationellen Programms, eigene Berechnungen.

Eine vollsténdige Umsetzung des KMU-Fonds IV lasst in der neuen Forderperiode die Unterstitzung
von etwa 1.600 Grindungen und KMU erwarten. Dabei wird es sich voraussichtlich in etwa 1.300
Fallen um junge Unternehmen (bis drei Jahre) handeln. Bei &hnlichen Umsetzungsstrukturen wie
bei den Vorgangerinstrumenten (Anteil Mikrokredite, Berlin Start) sind Forderkredite fur die Grin-
dungen und die KMU im Umfang von etwa 190 Mio. Euro zu erwarten. Darliber hinaus kdnnten fast
72 Mio. Euro private Mittel im Rahmen der Griindungs- und Investitionsprojekte mobilisiert werden.
Durch diese Investitionen ist zu erwarten, dass gut 2.500 neue Arbeitsplatze im Land Berlin ge-
schaffen werden. Entsprechend der oben geschilderten Wirkungszusammenhéange stellen diese Ar-
beitsplatzeffekte aber eher temporare und weniger relevante Wirkungen dar. Die zentralen Effekte
bestehen in der Einfuhrung von Innovationen, dem Beitrag zum wirtschaftlichen Wandel und der
Erhdhung der Produktivitat der regionalen Wirtschaft.

Bei der Interpretation der erwarteten Outputs und Wirkungen ist der revolvierende Charakter des
KMU-Fonds IV zu berlcksichtigen. Das Fondsmanagement verfolgt das Ziel des langfristigen Er-
halts der Fondsmittel. Wird dieses Ziel — unter Berilicksichtigung und in Abwagung der wirtschafts-
politischen Zielsetzungen — erreicht, so kdnnen die eingesetzten Mittel mittelfristig erneut eingesetzt
werden.

7.6  ANPASSUNGEN DES FONDSKONZEPTS

Als Grundlage fir die Bewertung diente zunéchst die urspriingliche Fondskonzeption vom Septem-
ber 2020. Diese wurde zwischenzeitlich modifiziert — und mit dem Stand vom November 2021 der
Ex-ante-Bewertung zugrunde gelegt.

Wesentlichen Anderungen bei den Grundlagen der Ex-ante-Bewertung waren

— die Verschiebung des Forderbeginns auf den Beginn des Jahres 2023 (urspringlich sollte
die operative Téatigkeit des Fonds bereits im Jahr 2022 beginnen),

— eine angepasste Finanzplanung (Aufstockung der Fondsmittel),

— die deutlich vereinfachte Mdglichkeit, rickzahlbare und nicht riickzahlbare Unterstitzungen
zu kombinieren, sowie

— die Moglichkeit einer differenzierten Behandlung von Investoren.

Die finale Erstellung dieses Berichts erfolgte auf der Basis der Uberarbeiteten Fondskonzeption und
der hier genannten Anderungen bzw. Ergéanzungen.
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7.7 FAZIT

Mit dem KMU-Fonds IV sollen im Rahmen des EFRE-Programms vor allem Grindungen sowie
kleine und junge Unternehmen unterstiitzt werden. Uber riickzahlbare Forderkredite werden umfas-
sende Finanzierungen ermdglicht, die die Uberlebensfahigkeit und Wettbewerbsfahigkeit der Griin-
dungen und KMU verbessern kdnnen. Damit sollen direkt und indirekt Produktivitat und Innovatio-
nen in Berlin gesteigert werden.

Der KMU-Fonds IV ist Nachfolger von sehr ahnlichen Fonds, die im Rahmen der EFRE-Programme
der Vorperioden jeweils vollstandig umgesetzt worden sind. Auch der KMU-Fonds 1V ist stark auf
Grindungen und junge Unternehmen ausgerichtet; es werden Darlehen im Bereich der Mikrokre-
dite, Grindungskredite sowie in geringerem Umfang Wachstumsdarlehen fur bestehende KMU mit
deutlichen Finanzierungsproblemen angeboten.

In der empirischen und theoretischen Literatur sind gerade bei Griindungen sowie bei jungen und
kleinen Unternehmen Finanzierungsprobleme am Kreditmarkt breit anerkannt. Insbesondere groé-
Rere Grundungen mit hdherem Fremdkapitalbedarf sind davon betroffen. Finanzierungsprobleme
werden hier als zentrales Hemmnis fir Grindungen angesehen. Wesentliche Ursache dafir ist die
Stellung von Sicherheiten, die gerade bei Grindungen und jungen Unternehmen noch nicht vorhan-
den sind. Noch deutlich héhere Bedeutung wird Finanzierungsproblemen von Grindungsplanerin-
nen und -planern zugewiesen.

Uber die wirtschaftspolitische Legitimation des KMU-Fonds IV hinaus ist eine Bewertung des ge-
planten Mittelvolumens Gegenstand der Ex-ante-Bewertung. Dazu wurde aus der Entwicklung des
Vorgangerfonds (KMU-Fonds Ill) eine angepasste, konservative Prognose entwickelt. Die Verande-
rungen der Konzeption des neuen Fonds konnten ebenfalls aus historischen Daten modelliert wer-
den, allerdings ist die Basis flir die daraus abgeleiteten Szenarien nur begrenzt belastbar (kurze
Laufzeit, Coronavirus-Pandemie).

Bei einer Laufzeit von 2023 bis 2029 ergibt sich eine geschatzte Gesamtnachfrage zwischen etwa
180 Mio. Euro und etwa 200 Mio. Euro. Als Grundlage der Schéatzung ist der bisherige Verlauf unter
Ausschluss von Quartalen mit besonders hoher Nachfrage bzw. besonders vielen Kreditzusagen
genutzt worden. Unter Bertcksichtigung der Verwaltungskosten erscheint ein Fondsvolumen zwi-
schen 193 Mio. Euro und 213 Mio. Euro angemessen (mittleres Szenario: 200 Mio. Euro). Wesent-
liche EinflussgroRen auf die Nachfrage nach den Forderkrediten sind die Akzeptanz der konzeptio-
nellen Erweiterungen inshesondere bei Berlin Start, die Gestaltung der Foérderinstrumente des Bun-
des (KfW) nach Auslaufen der Coronahilfen sowie die Griindungsneigung in Berlin. Eine weitere
wichtige Einflussgrofe ist die (finanzielle) Ausgestaltung des GriindungsBONUS, der auch Teilgrup-
pen des KMU-Fonds IV adressiert. Hier ist eine gute Koordination der Angebote von nicht riickzahl-
baren Zuschiissen zur Verbesserung der Rentabilitéat der Projekte und von riickzahlbaren Krediten
mit umfassender Finanzierungsfunktion wichtig. Finanzinstrumente zeichnen sich grundséatzlich
durch geringe Mitnahmeeffekte und eine effektive, rentabilitatsorientierte Projektauswahl aus. Die
Zuschisse des GriindungsBONUS bieten dagegen einen hoheren Anreizeffekt und verbessern die
Méoglichkeiten von Fremdfinanzierungen. Dariiber hinaus istimmer zu beriicksichtigen, dass externe
Schocks das Wirtschafts- und Grindungsgeschehen (voribergehend) beeinflussen.

Der Mittelansatz fur den KMU-Fonds 1V liegt nach den ersten Planungen bei 182,7 Mio. Euro; ein-
schlieBlich einer Aufstockung bei 202,8 Mio. Euro. Die erste Planung erscheint angesichts der
Schétzungen bei einer vorsichtigen Kalkulation noch angemessen; die angepasste Planung er-
scheint aber (zunachst) den Bedarf noch besser abzudecken.

Auch angesichts des hohen Mittelvolumens wird fur die Anlaufphase des Fonds ein differenziertes
Monitoring empfohlen. In der ersten Phase kann beobachtet werden, wie die konzeptionellen Ande-
rungen der Instrumente von den Grunderinnen, Grindern und KMU angenommen werden. Aul3er-
dem wére zu analysieren, wie die Forderinstrumente des Bundes nach Auslaufen der Coronavirus-
Pandemie gestaltet werden. Zudem kdnnen die Auswirkungen des GrindungsBONUS aufgenom-
men werden. In Reaktion auf die Umsetzung koénnte das Fondsvolumen dann noch einmal ange-
passt werden. Falls die Anderungen des KMU-Fonds IV sehr gut angenommen werden (Szenario
,Umfassende Nutzung“) bestehen grundsatzlich zwei Reaktionsmdglichkeiten. Zum einen ware zu
prufen, ob Ruckflisse aus dem KMU-Fonds Il oder aus anderen Finanzinstrumenten fir eine Er-
ganzung der Fondsmittel genutzt werden kénnen. Zum anderen kénnte die Ausrichtung des Fonds
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gescharft werden — etwa durch eine starkere Konzentration auf ausgewahlte wirtschaftspolitische
Themen (bestimmte Griindungstypen, Innovation, Nachhaltigkeit, Klimaschutz).

In der neuen Forderperiode wird die Kombination von riickzahlbarer und nicht riickzahlbarer Férde-
rung deutlich vereinfacht. Damit kann die Finanzierungsfunktion von Krediten mit der Anreizfunktion
von Zuschissen integriert genutzt werden. Dabei kann die vergleichsweise hohe Effizienz einer
revolvierenden Foérderung (geringe Mithahme, Riickzahlung, effektive Projektauswahl) erhalten blei-
ben und die Attraktivitat der Férderung erhdht werden. Es sollte geprift werden, ob eine Kombina-
tion mit relativ geringen Zuschussanteilen etwa bei den genannten politischen Schwerpunktthemen
moglich ist.

Die Hebelwirkung der eingesetzten Mittel des KMU-Fonds IV wurde in der vorliegenden Bewertung
auf Grundlage der bisher giltigen Methodik errechnet. Bei vollstandiger Umsetzung des Fonds und
ahnlichen strukturellen Zusammenhangen (private Kofinanzierung der Grindungen / Projekte)
ergibt sich fur die EFRE-Mittel ein Hebeleffekt von 1,5.

Ein wesentlicher Beitrag zu den Zielen des EFRE-Programms ergibt sich vor allem durch die Unter-
stitzung von Griindungen als Treiber fir einen innovativen wirtschaftlichen Wandel. Dieser Wandel
wird durch Innovationen und durch die Steigerung der Wettbewerbsintensitéat bei etablierten Unter-
nehmen ausgeldst. Junge Unternehmen zeichnen sich grundsétzlich durch ein héheres Wachs-
tumspotenzial aus; der Markteintritt gerade von gréReren Griindungen ist haufig mit Innovationen
verbunden.
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ZUSAMMENFASSUNG

8.1 EINLEITUNG

Im EFRE-Programm des Landes Berlin der Foérderperiode 2021 - 2027 nimmt das Ziel einer Ver-
besserung der Innovations- und Wettbewerbsféahigkeit im Unternehmenssektor weiterhin eine zent-
rale Rolle ein, um die Position Berlins als international attraktiver Wirtschafts- und Wissensstandort
in der Mitte Europas zu festigen und weiter auszubauen.126 Hierzu sollen in der Vorperiode be-
wahrte Finanzinstrumente zur Beteiligungs- und Darlehensfinanzierung fortgefiihrt werden, um
Grundungen, innovative Start-ups sowie Innovationen und Investitionen in etablierten KMU zu un-
terstitzen. Dartiber hinaus soll ein gezielt auf nachhaltige und sozial innovative Griindungen aus-
gerichteter Beteiligungsfonds das bisherige Angebot der Risikokapitalfonds im Technologie- und
Kreativwirtschaftsbereich erganzen. Konkret ist vorgesehen, die folgenden flnf Finanzinstrumente
einzurichten:

= VC-Fonds Technologie Il (VCT IlI)
= VC-Fonds Kreativwirtschatft 11l (VCK 111)
= |Impact VC-Fonds fur Social Entrepreneurs (VCI)

=  Programm zur Férderung von Forschung, Innovationen und Technologien (Pro FIT-Darle-
hen)

=  KMU-Fonds IV

Die Planung und Einrichtung von Finanzinstrumenten steht nach Art. 58 Abs. 3 der Dachverordnung
unter dem Vorbehalt einer positiven Ex-ante-Bewertung. Das Vorliegen einer Ex-ante-Bewertung
wurde in der Forderperiode 2014 - 2020 als Voraussetzung fur den Einsatz von Finanzinstrumenten
eingefihrt; sie muss auch nach dem neuen Verordnungstext fiir die Férderperiode 2021 - 2027 vor-
liegen und dem Begleitausschuss zur Kenntnis gegeben worden sein, wenn Finanzinstrumenten ein
Programmbeitrag zugewiesen werden soll. Nach Art. 58 Abs. 3 kann eine Ex-ante-Bewertung Uber-
pruft und aktualisiert werden und bei Fortfihrung von bestehenden Fonds auf vorliegenden Ex-ante-
Bewertungen und ihren Aktualisierungen basieren.

Vor diesem Hintergrund hat das Land Berlin, vertreten durch die Senatsverwaltung fur Wirtschatft,
Energie und Betriebe, eine ,Aktualisierung und teilweise Neuerstellung der Ex-ante-Bewertung der
Finanzierungsinstrumente des Operationellen Programms des Landes Berlin fir den Europaischen
Fonds fur regionale Entwicklung (EFRE) in der Férderperiode 2021 bis 2027 veranlasst. Gegen-
stand des Auftrags war fir jedes der funf geplanten Finanzinstrumente die Durchfiihrung einer Ex-
ante-Bewertung mit den verordnungsseitig vorgegebenen Bestandteilen. Die vorliegende Kurzfas-
sung des Endberichts untergliedert sich daher in finf eigenstandige Abschnitte, in denen die Resul-
tate und Empfehlungen fir die weitere Umsetzung der finf Finanzinstrumente als separat lesbare,
in sich geschlossene Zusammenfassungen dargestellt werden. Die Ex-ante-Bewertungen fiir die
funf Finanzinstrumente umfassten sdmtliche Untersuchungsschritte von Art. 58 Abs. 3 der Dachver-
ordnung. Dabei waren

a) die vorgeschlagene Hohe des Programmbeitrags zu Finanzinstrumenten und die ge-
schatzte Hebelwirkung einschlief3lich einer kurzen Begriindung,

b) die vorgeschlagenen Finanzprodukte, die angeboten werden sollen, einschlielich dem
mdoglichen Bedarf an einer differenzierten Behandlung der Investoren,

c) die vorgeschlagene Zielgruppe der Endempfanger sowie

126 vgl. EFRE-Programm 2021 - 2027 des Landes Berlin, genehmigt durch die Europaische Kommission am
01.06.2022 (im Folgenden kurz EFRE-Programm).
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d) der erwartete Beitrag des Finanzinstruments zum Erreichen der spezifischen Ziele

Zu untersuchen.

8.2 EX-ANTE-BEWERTUNG VC-FONDS TECHNOLOGIE 11l (VCT I1lI)

Mit dem VCT Il sollen junge, innovative Unternehmen mit hohen Wachstumsaussichten (Startups)
durch offene Beteiligungen in der Friihphase ihrer Entwicklung umfassend unterstiitzt werden. Der
Bedarf einer solchen Unterstiitzung fiir diese Zielgruppe wird sowohl in der empirischen Literatur
als auch von den befragten Experten gesehen. Insbesondere in frihen Unternehmensphasen und
bei innovativen Vorhaben sind zum einen die Unsicherheiten hoch, zum anderen die Umsétze und
Gewinne Uber einen langeren Zeitraum niedrig. Der Bedarf erscheint auch unter den besonderen
Rahmenbedingungen Berlins mit einem dynamischen Beteiligungsmarkt gegeben. Insbesondere in
den frihen Phasen der Unternehmensentwicklung, bei besonderen Risiken und nicht ganz so hohen
Gewinnerwartungen wird von den befragten Experten ein wichtiger Anwendungsbereich fur 6ffent-
liches Beteiligungskapital gesehen.

Vor diesem Hintergrund kann die Nachfrage nach den Beteiligungen aus dem VC-Fonds Technolo-
gie der letzten Forderperiode unter Anpassungen fortgeschrieben werden. Zu erwarten ist fur die
Laufzeit 2022 bis 2027 eine Gesamtnachfrage im Umfang von 47 Mio. Euro bis 55 Mio. Euro. Mit
dieser Spanne wird vor allem den unsicheren Entwicklungen auf dem Beteiligungskapitalmarkt in
Berlin Rechnung getragen. Der geplante Mittelansatz ist damit bedarfsgerecht.

Die Offnung der Fondsstrategie auch fiir Startups, fur die sich keine privaten Ko-Investoren finden,
wird von den Evaluatoren grundsatzlich positiv eingeschatzt. Damit kénnen auch besonders inno-
vative (und risikoreiche) Startups unterstitzt werden. Fir eine umfassende Unterstiitzung solcher
Innovationen Uber Einzelféalle hinaus, ist das geplante Fondsvolumen nach Einschéatzung der Eva-
luatoren allerdings nicht ausreichend.

Falls es im Zuge der Umsetzung des VCT Il zu einem deutlich Riickgang des Grindungsgesche-
hens im Startup-Bereich in Berlin kommt, oder wenn die wirtschafts- und strukturpolitische Ausrich-
tung des Fonds gescharft werden soll, ist eine stérkere Ausrichtung auf Segmente, die von Privaten
weniger umfassend adressiert werden oder auf Finanzierungen ohne die Beteiligung privater Koin-
vestoren moglich. Dies wirde eine verstarkte Ausrichtung auf Zielgruppen in sehr frihen Phasen
und mit sehr innovativen Geschéaftsmodellen bedeuten.

Fir etwa ein Drittel der Unternehmen war die Beteiligung aus dem Vorgéangerfonds VCT Il eine
Erstfinanzierung, zwei Drittel haben eine Folgefinanzierung erhalten. Mit der weiteren Reifung des
Startup-Okosystems und des Beteiligungsmarktes in Berlin ist zu erwarten, dass die Notwendigkeit
von Folgefinanzierungen mit 6ffentlichen Mitteln abnimmt. Bei einer hohen Nachfrage von Erstfinan-
zierungen konnten weitere Engagements in altere Startups gepruft werden.

Der Beitrag zum Spezifischen Ziel des Operationellen Programms liegt vor allem in dem starken
Innovationsbezug des VCT IIl. Unterstitzt wird eine kleine Gruppe von ausgewahlten Startups. In
der Vergangenheit und im laufenden Fonds haben diese sehr umfassende Innovationen entwickelt
und sind sehr stark gewachsen. Durch die oft umfassenden Innovationen der tberlebenden und
wachsenden Startups kénnen sich langfristig starke Impulse zur Modernisierung der Wirtschafts-
struktur, Erhéhung der Produktivitdt und der Verbesserung der Wettbewerbsféhigkeit ergeben. Zu-
dem ist die revolvierende Forderung voraussichtlich durch eine hohe Effizienz gekennzeichnet.

8.3 EX-ANTE-BEWERTUNG VC-FONDS KREATIVWIRTSCHAFT III (VCK 111)

Die Kreativwirtschaft ist in Berlin besonders stark ausgepragt; sie ist zudem im vergangenen Jahr-
zehnt Uberdurchschnittlich stark gewachsen. Sie ist ein Teil des Clusters ,IKT, Medien, Kreativwirt-
schaft® und damit einer der Schwerpunkte der Innovationsstrategie des Landes.
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Der VC-Fonds Kreativwirtschaft 11l (VCK III) soll junge, innovative und wachstumsstarke Unterneh-
men aus diesem Cluster unterstitzen. Der Fonds gleicht dabei in Konzeption, Ausrichtung und In-
vestitionsstrategie dem VC-Fonds-Technologie, der breit auf Startups ausgerichtet ist — mit dem
Unterschied, dass der VCK Il ausschlief3lich im genannten Cluster aktiv ist. Damit gilt eine Reihe
der Ergebnisse des VCT lIl auch auf das geplante Angebot fir die Kreativwirtschaft.

In der empirischen Literatur und unter den befragten Experten besteht breite Ubereinstimmung,
dass fur junge, innovative Unternehmen deutliche Restriktionen beim Zugang zu Finanzierungen
existieren. Die Ursachen liegen in dem marktlichen Risiko der Innovationen, den fehlenden Sicher-
heiten von Griindungen und in den groRen Finanzbedarfen bei wachstumsstarken Startups. In der
Folge sind die Innovationsaktivitaten weniger ausgepragt als volkswirtschaftlich erwiinscht. Fir die
Teilgruppe der Startups in der Kreativwirtschaft liegen keine gesonderten empirischen Erhebungen
zu Finanzierungsproblemen vor; einzelne Studien befassen sich in Ansatzen mit ihnen. Demnach
werden Kapitalbedarf sowie Finanzierungsprobleme bei Unternehmen der Kreativwirtschaft gese-
hen. Auch in den Experteninterviews werden eher etwas gré3ere Finanzierungsprobleme flr Star-
tups der Kreativwirtschaft gesehen. Allerdings ist dieses Teilsegment eher klein und schwer einzu-
schétzen.

Der VCK Il schafft ein explizites und besonders sichtbares Angebot flr Startups aus der Kreativ-
wirtschaft und passt sich weitgehend koharent in die Unterstitzungslandschaft ein. In Einzelfallen
sind Uberschneidungen mit dem VCT Ill zu erwarten, die durch das gemeinsame Fondsmanage-
ment geregelt werden kénnen. Mit Angeboten auf nationaler und internationaler Ebene gibt es nur
nur wenige Uberschneidungen. In erster Linie kénnen diese sich mit dem HTGF bei besonders
technologieorientierten Beteiligungen ergeben. Der HTGF ist aber starker auf industrielle Hochtech-
nologie ausgerichtet; Uberschneidungen zur Kreativwirtschaft diirften relativ selten sein. Andere In-
strumente des Bundes und der EU sind auf anderen Unternehmensphasen ausgerichtet oder ad-
ressieren private Beteiligungskapitalgeber.

Die zentrale Fragestellung der Ex-ante-Bewertung ist, ob die vorgeschlagene Hohe des Programm-
beitrags zum Finanzinstrument angemessen ist. Hierzu wurde die zu erwartende Nachfrage nach
den Beteiligungen des VCK Il hergeleitet. Dies erfolgte auf Grundlage der Entwicklung beim VCK
II. Dabei wurde die aktuellen Tendenzen in der Kreativwirtschaft in Berlin sowie mégliche Entwick-
lungen im Beteiligungskapitalmarkt in Berlin Uber verschiedene Szenarien beriicksichtigt. Die Nach-
frage nach Beteiligungen aus dem VCK Il hat sich ebenso wie die Kreativwirtschaft in Berlin bis zum
aktuellen Datenrand (31.1.2019) sehr positiv entwickelt. Fir die Nachfrage nach Beteiligungen aus
dem VCK Il wurden daher fir die ersten drei Jahre niedrige bzw. mittlere Zuwachse simuliert. Zu-
dem sind fur den Risikokapitalmarkt zwei Szenarien aufgenommen, die eine leichte Zunahme bzw.
einen etwas starkeren Rickgang der Nachfrage unterstellen.

Auf Grundlage dieser Annahmen und Szenarien liegt die zu erwartende Nachfrage nach Beteiligun-
gen aus dem VCK Il nach unserer Einschatzung zwischen 34 Mio. Euro und 42 Mio. Euro. Die
Evaluatoren sehen dabei die héchste Plausibilitat bei den Annahmen, die dem zweiten Szenario
zugrunde liegen (39 Mio. Euro). Unter Berucksichtigung der Verwaltungskosten ergibt sich ein
Fondsvolumen, das je nach Entwicklung der Kreativwirtschaft und des Beteiligungsmarktes in Berlin
zwischen 39 Mio. Euro und 51 Mio. Euro liegen sollte. Das geplante Fondsvolumen in Hohe von 40
Mio. Euro ist damit nach Einschatzung der Evaluatoren plausibel. Es werden zudem Ansétze zur
Steuerung des Fonds aufgezeigt.

Die Erweiterung des Férderspektrums des VCK Il auch fur Startups, fur die sich keine private Ko-
Investoren finden, wird von den Evaluatoren grundsétzlich positiv eingeschétzt. Damit kdnnen Infor-
mationsdefizite und Vorbehalte, die bei privaten Kapitalgebern gegeniber der Kreativwirtschaft als
VC-Segment bestehen, ausgeglichen werden. Grundsétzlich erscheint das Fondsvolumen ausrei-
chend, um zumindest einige solcher Falle abzudecken.

Die Erfahrungen mit dem aktuellen VCK Il und &hnlichen Instrumenten in anderen Landern bzw. auf
Bundesebene zeigen u.a. eine hohe Innovationsintensitat und ein starkes Wachstum der Unterneh-
men. Die Zielgruppe tragt damit — ex-ante — zur Starkung der Innovationsféhigkeit in Berlin bei und
lasst einen deutlichen Beitrag zum Spezifischen Ziel und zum Politischen Ziel des Operationellen
Programms erwarten.
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8.4 EX-ANTE-BEWERTUNG IMPACT VC-FONDS FUR SOCIAL ENTREPRENEURS
(VCI)

Auf Grundlage der breiten Erfahrungen mit der Unterstiitzung von jungen, innovativen Unternehmen
durch Risikokapital soll in der Forderperiode 2021 bis 2027 ein Impact VC-Fonds aufgelegt werden.
Uber offene Beteiligungen sollen dabei solche Unternehmen unterstiitzt werden, die durch ihre Ge-
schéaftstatigkeit hohe soziale und dkologische Wirkungen erreichen wollen. Neben die Absicht, Ge-
winne zu erzielen und als Unternehmen zu wachsen, tritt bei diesen Impact-Startups die Absicht,
positive gesellschaftliche Wirkungen zu erzielen. Dieses neue Fondskonzept wird mit dem Beitrag
zur UN-Nachhaltigkeitsstrategie und ihren Adaptionen auf Bundes- und Landesebene aufgelegt.
Zudem wird ein Trend zum Impact Investing (oder Social Entrepreneurship) wahrgenommen, der
sich auch in den laufenden Fonds gezeigt hat — dort findet sich eine Reihe von Beteiligungen und
Startups mit einer Ausrichtung auch auf gesellschaftliche Wirkungen.

Voraussetzung fur den Einsatz von Finanzinstrumenten (und Forderinstrumenten insgesamt) ist ein
entsprechender Bedarf bei der Zielgruppe. Im Falle des VCI ergibt sich dieser Bedarf aus Finanzie-
rungsrestriktionen bei jungen, innovativen Unternehmen im Allgemeinen und bei Impact-Startups
im Besonderen. Solche Finanzierungsrestriktionen werden in der empirischen Literatur und auch
von den befragten Experten durchgehend gesehen. In friihen Unternehmensphasen und bei inno-
vativen Vorhaben sind zum einen die Unsicherheiten hoch, zum anderen die Umséatze und Gewinne
Uber einen langeren Zeitraum niedrig. Der Bedarf flr den Einsatz offentlicher Mittel ist nach Exper-
tenmeinung und nach Einschatzung der Evaluatoren auch in der besonderen Situation Berlins mit
einem dynamischen Beteiligungsmarkt gegeben. Inshesondere in den frihen Phasen der Unterneh-
mensentwicklung, bei besonderen Risiken und nicht ganz so hohen Gewinnerwartungen werden
von den befragten Experten wichtige Anwendungsbereiche fir offentliches Beteiligungskapital ge-
sehen. Dies trifft ganz weitgehend auch fir Startups zu, die neben einer positiven wirtschaftlichen
Entwicklung auch gesellschaftliche Wirkungen anstreben. Dies bestatigen die Befragungsergeb-
nisse, die allerdings nur bedingt belastbar sind, sowie die grol3e Mehrzahl der Interviewpartner.

Ausgehend vom gegebenen Bedarf ist die erwartete Nachfrage geschatzt und damit der Mittelan-
satz Uberpriuft worden. Grundlage sind die Beteiligungsfalle in den bestehenden VC-Fonds des
EFRE-OP 2014 - 2020, die als Impact-Startups eingeordnet werden konnen. Die weitere Entwick-
lung des sehr dynamischen Beteiligungskapitalmarkts in Berlin ist zusétzlich in zwei Szenarien be-
rucksichtigt worden. Die Entwicklung des ,Impact Investings® als Marktsegment wird durch die Ex-
perten weitgehend positiv eingeschéatzt. Einzelne Befragungsergebnisse lassen ebenfalls ein
Wachstum dieses Segments erwarten. Diese Einschétzungen und Daten sind aber mit hohen Un-
sicherheiten behaftet; auf eine Modellierung der Entwicklung des Segments wurde daher verzichtet.
Je nach Marktentwicklung ist mit einer Nachfrage nach Impact-Beteiligungen in einer Bandbreite
zwischen 25 Mio. Euro und 29 Mio. Euro zu rechnen. Einschlief3lich der Verwaltungskosten ergibt
sich daraus ein Bedarf im Umfang von 29 Mio. Euro bis 34 Mio. Euro. Das geplante Fondsvolumen
in Hohe von 30 Mio. Euro ist damit nach Einschatzung der Evaluatoren bedarfsgerecht. Bei positiver
Entwicklung des Beteiligungsmarkts und des Impact Investings konnte die Nachfrage die verfligba-
ren Mittel deutlich Ubersteigen.

Es besteht zudem die Mdglichkeit, Beteiligungen auch ohne private Koinvestoren auszureichen.
Diese Erweiterung des Forderspektrums wird von den Evaluatoren positiv bewertet. Aufgrund der
Informationsdefizite eines Teils der privaten Investoren kénnte dieser Férderansatz im Impact-Seg-
ment besondere Bedeutung haben. Falls der Fonds hiervon Uber Einzelfélle hinaus Gebrauch
macht, ist von einer deutlich héheren Nachfrage auszugehen.

Die Impact-Orientierung fiihrt zu zusatzlichen Anspriichen des Anteilseigners hinsichtlich gesell-
schaftlicher Wirkungen und zu einem héheren Aufwand in der Finanzierungsphase sowie im Rah-
men des Reportings und Monitorings. Bei einem Verzicht auf die Wirkungskomponente wiirden
diese zusatzlichen Aufwande entfallen. Hier sollte ein Nachteilsausgleich und eine Reduzierung ne-
gativer Anreize durch eine nicht riickzahlbare Unterstiitzung Uberprift werden. Der Anteil der riick-
zahlbaren Unterstitzung sollte sich aus dem zusétzlichen Aufwand in der Antragsphase und fir die
Beobachtung der Wirkungen ableiten.

Im Marktsegment ,Impact Investing“ ist der Reifungsprozess des Beteiligungsmarktes und des Oko-
systems fir Startups in Berlin (und in Deutschland insgesamt) nicht so weit fortgeschritten, wie im
gesamten VC-Markt. Folgefinanzierungen kénnten hier notwendig sein, um die Entwicklung von
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Startups nicht zu gefahrden und ein positives Signal an private Investoren zu senden. Bei einer
hohen Nachfrage nach Erstfinanzierungen sollte dennoch geprift werden, inwieweit die Beteiligung
des Fonds in Folgerunden unerlasslich ist.

Durch den VCI wird eine eher kleine Gruppe von ausgewahlten Startups unterstiitzt werden. Es ist
aber davon auszugehen, dass die tUberlebenden Impact-Startups stark wachsen und umfassende
Innovationen entwickeln. Das Unternehmenswachstum, vor allem aber die Innovationen stellen den
wesentlichen Zielbeitrag des VCI zum Spezifischen Ziel dar. Durch diese Innovationen kdnnen sich
mittel- bis langfristig starke Impulse zur Modernisierung der Wirtschaftsstruktur und zur Erhéhung
der Produktivitat der regionalen Wirtschaft ergeben. Zudem ist die revolvierende Férderung voraus-
sichtlich durch eine hohe Effizienz gekennzeichnet.

8.5 EX-ANTE-BEWERTUNG PROGRAMM ZUR FORDERUNG VON FORSCHUNG,
INNOVATIONEN UND TECHNOLOGIEN (PRO FIT-DARLEHEN)

Mit den Pro FIT-Darlehen soll im kunftigen Berliner EFRE-Programm der Forderperiode 2021-2027
ein bewahrtes Instrument fortgefiihrt werden, um gemeinsam mit den gleichnamigen Zuschiissen
Innovationsprozesse in KMU umfanglich zu begleiten und zu unterstitzen. Wéahrend die Férderung
im marktferneren Bereich der industriellen Forschung in Form von Zuschissen erfolgt, sollen die
KMU im marktn&heren Bereich, wenn die Entwicklungsrisiken weniger grof3 sind, durch rtickzahl-
bare Darlehen unterstiitzt werden.

Theoretische Uberlegungen und empirische Evidenz belegen sehr deutlich, dass Schwierigkeiten
beim Zugang zu externen Finanzierungsquellen sowohl Umfang wie auch Struktur von Forschungs-
und Innovationstatigkeiten negativ beeintréachtigen. Neben spezifischen Merkmalen von Innovati-
onsaktivitaten, die unabhangig von der Unternehmensgréf3e sind, gibt es eine Reihe von Besonder-
heiten, welche die Finanzierung von Innovationen in kleinen und mittleren Unternehmen (KMU) so-
wie insbesondere von innovativen Griindungen und jungen KMU im Vergleich zu etablierten GroR3-
unternehmen besonders erschweren. Die Folge ist, dass Ful-Aktivitaten insbesondere in KMU nied-
riger als volkswirtschaftlich erwiinscht sind, zu unregelmafiig stattfinden und sich zu selten auf risi-
kobehaftete Vorhaben beziehen. Befragungen von Unternehmen liefern deutliche empirische Hin-
weise dafir, dass Finanzierungsrestriktionen ein zentrales Innovationshemmnis darstellen. Gleich-
zeitig lasst sich in den letzten Jahren ein Rickgang bei der Beteiligung von KMU am Innovations-
geschehen beobachten — sowohl bundesweit als auch in Berlin und vor allem bei den Kleinst- und
kleinen Unternehmen. Es besteht somit ein grundsatzlicher Investitions- und Férderbedarf, um mehr
unternehmerische Innovationsvorhaben in Berlin und insbesondere in den Berliner KMU anzusto-
Ben.

Fur die geplanten Pro FIT-Darlehen in der neuen Férderperiode werden die Modalitaten und Kon-
ditionen der bisherigen Vergabe unveréndert tbernommen. Die Pro FIT-Darlehen, die die IBB im
Zeitraum 2014-2020 finanziert hat, liefern somit zunachst einen guten Anhaltspunkt, um die kiinftige
Nachfrage nach Pro FIT-Darlehen in Berlin quantitativ bestimmen und eine Plausibilitaétsbewertung
der geplanten Mittelausstattung vornehmen zu kdénnen. Im Ergebnis der Projektion belauft sich das
auf Basis der Vergangenheitswerte wahrscheinliche Darlehensvolumen fiur die Jahre 2021-2027 auf
117,0 Mio. Euro,und liegt damit nahe an dem derzeit geplanten Finanzvolumen fir die zu bewilli-
genden Darlehen von 120,5 Mio. Euro.

Die Pro FIT-Darlehen betten sich kohé&rent in eine bestehende und breit ausdifferenzierte Forder-
landschaft zur Unterstlitzung von Innovationen ein. Ein wichtiges Alleinstellungsmerkmal der Pro
FIT-Forderung ist der integrierte Forderansatz und die Moglichkeit zur Kombination von Zuschiissen
und Darlehen in den verschiedenen Innovationsphasen eines Vorhabens, um entlang der gesamten
Innovationskette finanzielle Anreize zu setzen. Durch die ausschlieBliche Gewéahrung nur von For-
derdarlehen in der Phase der experimentellen Entwicklung werden jedoch die Mdglichkeiten des
Beihilferechts nicht voll ausgereizt. In dieser Phase sind Beihilfeintensitaten von bis zu 60 Prozent
der forderfahigen Kosten mdaglich. Durch eine Kombination von Zuschiissen und Darlehen auch
innerhalb der verschiedenen Innovationsphasen und einen héheren Subventionswert kénnten zu-
satzliche Rentabilitéts- und Liquiditatseffekte der Férderung und damit mehr Innovationen bei den
Berliner KMU ausgeldst werden. Die kiinftig geplante Vergabe von Zuschiissen auch im Bereich der
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experimentellen Entwicklung im Rahmen von wettbewerblichen Aufrufen tragt diesem Einwand in
gewissem MalRe Rechnung. Allerdings liegen dem Gutachter keine ausreichenden Informationen
vor, in welchem Umfang und mit welcher Intensitat die zuséatzliche Zuschussférderung vorgesehen
ist, um den Einfluss auf die kinftige Nachfrage nach den Pro FIT-Darlehen belastbar abschéatzen
zu kénnen. Tendenziell erscheint es wahrscheinlich, dass die Attraktivitat der Pro FIT-Darlehensfor-
derung hierdurch beeintrachtigt und demzufolge die Nachfrage nach den Pro FIT-Darlehen eher
zuruickgehen wird.

Neben den verdanderten Rahmenbedingungen bei der Durchfiihrung der Pro FIT-Férderung selbst
ist zu beachten, dass durch die Einfihrung der steuerlichen Forschungszulage seit 2020 ein weiterer
alternativer Forderansatz fir FUE-Projekte auf Bundesebene eingefiihrt wurde, der im Vergleich zu
den Pro FIT-Darlehen attraktive Konditionen bietet. Zudem wurden weitere Forderinstrumente des
Bundes im Bereich der Innovationsférderung attraktiver gestaltet. Auch hierdurch diirfte die Nach-
frage nach Pro FIT-Darlehen kiinftig gedampft werden.

Vor dem Hintergrund der grundsétzlich bestehenden Unsicherheit ist der derzeit vorgesehene Mit-
telansatz von 120,5 Mio. Euro zwar als sehr realistisch einzustufen, weil er sich eng an bislang er-
zielten Durchschnitts- und Erfahrungswerten orientiert. Er stellt jedoch keine vorsichtige und kon-
servative Schatzung in dem Sinne dar, als dass explizit Abschlage fur eine unterdurchschnittliche
Entwicklung im Hinblick auf die eher dampfend auf die Nachfrage wirkenden Verédnderungen in den
kiinftigen Rahmenbedingungen vorgenommen wurden. Falls die Nachfrage sich nicht wie auf Basis
der Vergangenheit zu erwarten entwickelt, stehen Steuerungsinstrumente zur Verfiigung. Dartber
hinaus liegt den Planungen eine Bewilligungsphase der Darlehen nur bis Ende 2027 zu Grunde, so
dass mit Blick auf die n+2-Regel ein Puffer besteht. Zudem gibt es bereits gegenwaértig ein gesi-
chertes Neugeschaft fir 2021, welches deutlich die Planungen Gberschreitet.

Mit der Finanzierung von zinsvergunstigten Darlehen fir Innovationsprojekte, die ohne Férderung
nicht oder nur in deutlich geringerem Umfang realisiert worden wéren, tragen die Pro FIT-Darlehen
als wichtiges Element der gesamten Pro FIT-Forderung direkt zu dem spezifischen Ziel bei.
Dadurch, dass zusétzliche, private Innovationsaufwendungen gerade bei KMU induziert werden,
kommt der Pro FIT-Férderung angesichts der abnehmenden Innovationsaktivitadten von KMU in Ber-
lin eine hohe strategische Relevanz zu.

8.6 EX-ANTE-BEWERTUNG KMU-FONDS |V

Mit dem KMU-Fonds IV sollen im Rahmen des EFRE-Programms vor allem Grindungen sowie
kleine und junge Unternehmen unterstiitzt werden. Uber riickzahlbare Férderkredite werden umfas-
sende Finanzierungen erméglicht, die die Uberlebensfahigkeit und Wettbewerbsfahigkeit der Griin-
dungen und KMU verbessern kdnnen. Damit sollen direkt und indirekt Produktivitat und Innovatio-
nen in Berlin gesteigert werden.

Der KMU-Fonds IV ist Nachfolger von sehr @hnlichen Fonds, die im Rahmen der EFRE-Programme
der Vorperioden jeweils vollstandig umgesetzt worden sind. Auch der KMU-Fonds IV ist stark auf
Grindungen und junge Unternehmen ausgerichtet; es werden Darlehen im Bereich der Mikrokre-
dite, Grindungskredite sowie in geringerem Umfang Wachstumsdarlehen fiir bestehende KMU mit
deutlichen Finanzierungsproblemen angeboten.

In der empirischen und theoretischen Literatur sind gerade bei Griindungen sowie bei jungen und
kleinen Unternehmen Finanzierungsprobleme am Kreditmarkt breit anerkannt. Insbesondere gro-
Rere Grindungen mit héherem Fremdkapitalbedarf sind davon betroffen. Finanzierungsprobleme
werden hier als zentrales Hemmnis fir Grindungen angesehen. Wesentliche Ursache dafir ist die
Stellung von Sicherheiten, die gerade bei Grindungen und jungen Unternehmen noch nicht vorhan-
den sind. Noch deutlich héhere Bedeutung wird Finanzierungsproblemen von Griindungsplanerin-
nen und -planern zugewiesen.

Uber die wirtschaftspolitische Legitimation des KMU-Fonds IV hinaus ist eine Bewertung des ge-
planten Mittelvolumens Gegenstand der Ex-ante-Bewertung. Dazu wurde aus der Entwicklung des
Vorgangerfonds (KMU-Fonds Ill) eine angepasste, konservative Prognose entwickelt. Die Verande-



138

rungen der Konzeption des neuen Fonds konnten ebenfalls aus historischen Daten modelliert wer-
den, allerdings ist die Basis fur die daraus abgeleiteten Szenarien nur begrenzt belastbar (kurze
Laufzeit, Coronavirus-Pandemie).

Bei einer Laufzeit von 2023 bis 2029 ergibt sich eine geschétzte Gesamtnachfrage zwischen etwa
180 Mio. Euro und etwa 200 Mio. Euro. Als Grundlage der Schéatzung ist der bisherige Verlauf unter
Ausschluss von Quartalen mit besonders hoher Nachfrage bzw. besonders vielen Kreditzusagen
genutzt worden. Unter Bertcksichtigung der Verwaltungskosten erscheint ein Fondsvolumen zwi-
schen 193 Mio. Euro und 213 Mio. Euro angemessen (mittleres Szenario: 200 Mio. Euro). Wesent-
liche EinflussgréRen auf die Nachfrage nach den Férderkrediten sind die Akzeptanz der konzeptio-
nellen Erweiterungen insbesondere bei Berlin Start, die Gestaltung der Férderinstrumente des Bun-
des (KfW) nach Auslaufen der Coronahilfen sowie die Griindungsneigung in Berlin. Eine weitere
wichtige Einflussgrof3e ist die (finanzielle) Ausgestaltung des GriindungsBONUS, der auch Teilgrup-
pen des KMU-Fonds IV adressiert. Hier ist eine gute Koordination der Angebote von nicht riickzahl-
baren Zuschissen zur Verbesserung der Rentabilitéat der Projekte und von riickzahlbaren Krediten
mit umfassender Finanzierungsfunktion wichtig. Finanzinstrumente zeichnen sich grundséatzlich
durch geringe Mithahmeeffekte und eine effektive, rentabilitétsorientierte Projektauswahl aus. Die
Zuschisse des GriindungsBONUS bieten dagegen einen hoheren Anreizeffekt und verbessern die
Méoglichkeiten von Fremdfinanzierungen. Darlber hinaus istimmer zu beriicksichtigen, dass externe
Schocks das Wirtschafts- und Grindungsgeschehen (voribergehend) beeinflussen.

Der Mittelansatz fur den KMU-Fonds IV liegt nach den ersten Planungen bei 182,7 Mio. Euro; ein-
schlieBlich einer Aufstockung bei 202,8 Mio. Euro. Die erste Planung erscheint angesichts der
Schatzungen bei einer vorsichtigen Kalkulation noch angemessen; die angepasste Planung er-
scheint aber (zunéchst) den Bedarf noch besser abzudecken.

Auch angesichts des hohen Mittelvolumens wird fir die Anlaufphase des Fonds ein differenziertes
Monitoring empfohlen. In der ersten Phase kann beobachtet werden, wie die konzeptionellen Ande-
rungen der Instrumente von den Grunderinnen, Grindern und KMU angenommen werden. Aul3er-
dem ware zu analysieren, wie die Forderinstrumente des Bundes nach Auslaufen der Coronavirus-
Pandemie gestaltet werden. Zudem kdnnen die Auswirkungen des GrindungsBONUS aufgenom-
men werden. In Reaktion auf die Umsetzung kdnnte das Fondsvolumen dann noch einmal ange-
passt werden. Falls die Anderungen des KMU-Fonds IV sehr gut angenommen werden (Szenario
,Umfassende Nutzung®) bestehen grundsatzlich zwei Reaktionsmdglichkeiten. Zum einen wére zu
prifen, ob Rickflisse aus dem KMU-Fonds Ill oder aus anderen Finanzinstrumenten fir eine Er-
ganzung der Fondsmittel genutzt werden kénnen. Zum anderen kénnte die Ausrichtung des Fonds
gescharft werden — etwa durch eine starkere Konzentration auf ausgewahlte wirtschaftspolitische
Themen (bestimmte Grindungstypen, Innovation, Nachhaltigkeit, Klimaschutz).

In der neuen Forderperiode wird die Kombination von riickzahlbarer und nicht riickzahlbarer Férde-
rung deutlich vereinfacht. Damit kann die Finanzierungsfunktion von Krediten mit der Anreizfunktion
von Zuschiissen integriert genutzt werden. Dabei kann die vergleichsweise hohe Effizienz einer
revolvierenden Forderung (geringe Mithahme, Riickzahlung, effektive Projektauswahl) erhalten blei-
ben und die Attraktivitat der Forderung erhdht werden. Es sollte geprift werden, ob eine Kombina-
tion mit relativ geringen Zuschussanteilen etwa bei den genannten politischen Schwerpunktthemen
moglich ist.

Die Hebelwirkung der eingesetzten Mittel des KMU-Fonds IV wurde in der vorliegenden Bewertung
auf Grundlage der bisher gultigen Methodik errechnet. Bei vollstdndiger Umsetzung des Fonds und
ahnlichen strukturellen Zusammenhangen (private Kofinanzierung der Grindungen / Projekte)
ergibt sich fur die EFRE-Mittel ein Hebeleffekt von 1,5.

Ein wesentlicher Beitrag zu den Zielen des EFRE-Programms ergibt sich vor allem durch die Unter-
stiitzung von Griindungen als Treiber fiir einen innovativen wirtschaftlichen Wandel. Dieser Wandel
wird durch Innovationen und durch die Steigerung der Wettbewerbsintensitat bei etablierten Unter-
nehmen ausgelost. Junge Unternehmen zeichnen sich grundsétzlich durch ein héheres Wachs-
tumspotenzial aus; der Markteintritt gerade von gréReren Griindungen ist haufig mit Innovationen
verbunden.
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EXECUTIVE SUMMARY

9.1 INTRODUCTION

In the ERDF programme of the federal state of Berlin for the funding period 2021 - 2027, the goal of
improving innovation and competitiveness in the corporate sector continues to play a central role in
order to consolidate and further expand Berlin's position as an internationally attractive business
and knowledge location in the centre of Europe. To this end, financial instruments for equity and
loan financing that have proved successful in the previous period are to be continued in order to
support the formation of new firms, innovative start-ups as well as innovations and investments in
established SMEs. In addition, an equity fund specifically geared towards sustainable and socially
innovative start-ups is to supplement the existing range of venture capital funds in the technology
and creative industries sector. In concrete terms, the plan is to set up the following five financial
instruments:

= VC Fund Technology Il (VCT l1lI)

= VC Fund Creative Industries 11l (VCK III)

= Impact VC Fund for Social Entrepreneurs (VCI)

= Programme to promote research, innovations and technologies (Pro FIT loans)
= SME Fund IV

According to Art. 58 (3) of the Umbrella Regulation, the planning and establishment of financial
instruments depends on a positive ex ante assessment. The existence of an ex ante assessment
was introduced in the 2014 - 2020 funding period as a prerequisite for the use of financial instru-
ments; it must also be available according to the new regulation text for the 2021 - 2027 funding
period and must have been brought to the attention of the monitoring committee at the time when a
programme contribution is to be allocated to financial instruments. According to Art. 58(3), an ex
ante assessment can be reviewed and updated and, in the case of continuation of existing funds,
can be based on existing or updated ex ante assessments.

Against this backdrop, the Federal State of Berlin, represented by the Senate Department for Eco-
nomic Affairs and Energy, commissioned an "update and partial redrafting of the ex ante assessment
of the financial instruments of the Operational Programme of the Federal State of Berlin for the
European Regional Development Fund (ERDF) in the funding period 2021 to 2027". The object of
the assignment was to carry out an ex ante assessment for each of the five planned financial instru-
ments with the components specified by the regulations. The present summary of the final report is
therefore divided into five independent sections in which the results and recommendations for the
further implementation of the five financial instruments are presented as separately readable, self-
contained summaries. The ex ante assessments for the five financial instruments included all of the
steps of the investigation pursuant to Art. 58 Sect. 3 of the Umbrella Regulation.

This included

a) the proposed amount of programme contribution to a financial instrument and the estimated
leverage effect accompanied by a short justification;

b) the proposed financial products to be offered, including the possible need for differentiated
treatment of investors;

c) the proposed target group of final recipients;

d) the expected contribution of the financial instrument to the achievement of specific objecti-
ves.

to be examined.
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9.2 EXANTE ASSESSMENT VC FUND TECHNOLOGY III (VCT 1l1)

The VCT lll is intended to provide comprehensive support for young, innovative companies with
high growth prospects (startups) through equity investments in the early stages of their development.
The need for such support is shown in the empirical literature and by the experts interviewed. Par-
ticularly in the early stages of a company's development and in the case of innovative projects,
uncertainties on the one hand are high, sales and profits on the other hand low over a longer period.
The need also appears to be given under the special framework conditions of Berlin with a dynamic
investment market. Particularly in the early phases of company development, in the case of special
risks and not quite so high profit expectations, the experts interviewed see an important area of
application for public equity capital.

Against this background, the demand for investments from the VC Fund Technology of the last
funding period can be continued with adjustments. Total demand for the period 2022 to 2027 is
expected to be in the range of EUR 47 million to EUR 55 million. This range primarily takes into
account the uncertain developments on the equity capital market in Berlin. Therefore the planned
budget is in line with demand.

The opening of the fund strategy to startups for which no private co-investors can be found is seen
as fundamentally positive by the evaluators. This means that particularly innovative (and high-risk)
startups can also be supported. However, the evaluators believe that the planned fund volume is
not sufficient to provide comprehensive support for such innovations beyond individual cases.

If, while implementing the VCT IlI, there is a significant decline in startup activity in Berlin or if the
economic and structural policy orientation of the fund is to be sharpened, a stronger focus on seg-
ments that are less comprehensively addressed by private investors or on financing without the
participation of private co-investors is possible. This would lead to an increased focus on target
groups at very early stages and with very innovative business models.

For about one-third of the companies, the investment from the predecessor fund VCT Il was an initial
financing, while two-thirds received follow-on financing. As the startup ecosystem and the invest-
ment market in Berlin continue to mature, the need for follow-on financing with public funds is ex-
pected to decrease. If demand for initial funding is high, further commitments to older startups could
be explored.

The contribution to the Specific Objective of the ERDF programme lies primarily in the strong inno-
vation focus of VCT IllI, supporting a small group of selected startups. In the past and in the current
fund, these have developed very comprehensive innovations and have grown very strongly. The
mostly comprehensive innovations of the surviving and growing startups can provide strong long-
term impulses for modernizing the economic structure, increasing productivity and improving com-
petitiveness. In addition, revolving funding is likely to be characterized by high efficiency.

9.3 EXANTE ASSESSMENT VC FUND CREATIVE INDUSTRIES 1lI

The creative industries are particularly strong in Berlin; they have grown at an above-average rate
over the past decade. It is part of the "ICT, Media, Creative Industries"-Cluster and thus one of the
focal points of the state's innovation strategy.

The VC Fund Creative Industries Il (VCK lll) is intended to support young, innovative and high-
growth companies from this cluster. The fund is similar in conception, orientation and investment
strategy to the VC Fund Technology, which is broadly focused on startups — with the difference that
the VCK Ill is active exclusively in the aforementioned cluster. Thus, several the findings of the VCT
[l also apply to the planned offering for the creative industries.

There is broad agreement in the empirical literature and among the experts interviewed that there
are significant restrictions on access to financing for young, innovative companies. The reasons lie
in the market risk of innovations, the lack of certainties of start-ups and the large financial require-
ments of high-growth start-ups. As a result, innovation activities are less pronounced than econom-
ically desirable. There are no separate empirical surveys on financing problems for the subgroup of
startups in the creative industries; individual studies deal with them to some extent. According to



141

these studies, capital requirements and financing problems are seen among companies in the cre-
ative industries. Also, in the expert interviews somewhat greater financing problems are seen for
startups in the creative industries. However, this sub-segment is rather small and difficult to assess.

The VCK III creates an explicit and particularly visible offer for startups from the creative industries
and fits largely coherently into the support landscape. In individual cases, overlaps with the VCT llI
are to be expected, which can be regulated by the joint fund management. There are only a few
overlaps with offers at national and international level. Primarily, these can arise with the HTGF in
the case of particularly technology-oriented investments. However, HTGF is more strongly oriented
toward industrial high technology; overlaps with the creative industries are likely to be relatively rare.
Other instruments of the federal government and the EU are geared to other company phases or
address private equity investors.

The central question of the ex ante assessment is whether the proposed level of programme contri-
bution to the financial instrument is appropriate. For this purpose, the expected demand for the
investments of the VCK Il was derived. This was done based on the development of VCK II. The
current tendencies in the creative industries in Berlin as well as possible developments in the invest-
ment capital market in Berlin were considered in various scenarios. The demand for investments
from the VCK Il has developed very positively, as has the creative industry in Berlin up to the current
end of data collection (Jan. 31, 2019). For the demand for investments from VCK Ill, low or medium
growth rates were therefore simulated for the first three years. In addition, two scenarios are included
for the venture capital market, which assume a slight increase and a somewhat stronger decrease
in demand respectively.

Based on these assumptions and scenarios we estimate the expected demand for investments from
VCK Il to be between EUR 34 million and EUR 42 million. The evaluators see the highest plausibility
in the assumptions underlying the second scenario (39 million euros). Taking administrative costs
into account, the fund volume should be between EUR 39 million and EUR 51 million, depending on
the development of the creative industries and the investment market in Berlin. The planned fund
volume of 40 million euros is thus plausible according to the evaluators' assessment. Approaches
to managing the fund are also indicated.

The expansion of the funding spectrum of VCK Il to include startups for which no private co-investors
can be found is generally viewed positively by the evaluators. This can compensate for information
deficits and reservations that exist among private investors about the creative industries as a VC
segment. In principle, the fund volume appears sufficient to cover at least some cases.

Experience with the current VCK Il and similar instruments in other states or at the federal level
shows, among other things, a high innovation intensity and strong growth of the companies. The
target group thus contributes — ex ante — to strengthening the innovative capacity in Berlin and can
be expected to make a significant contribution to the specific objective and the policy objective of
the ERDF programme.

9.4 EX ANTE ASSESSMENT IMPACT VC FUND FOR SOCIAL ENTREPRENEURS
(VCl)

Based on the broad experience with the support of young, innovative companies through venture
capital, an Impact VC fund is to be set up in the funding period 2021 to 2027. Open investments will
be used to support companies that want to achieve high social and ecological impacts through their
business activities. In addition to the intention of making profits and growing as a company, these
impact start-ups also intend positive social impacts. This new fund concept is launched with the
contribution to the UN sustainability strategy and its adaptations at federal and state level. In addi-
tion, a trend towards impact investing (or social entrepreneurship) is perceived, which has also been
shown in the current funds — there are several investments and start-ups with a focus on social
impact.

A prerequisite for the use of financial instruments (and funding instruments in general) is a corre-
sponding need on the part of the target group. In the case of the VCI, this needs results from financ-
ing restrictions for young, innovative companies in general and for impact start-ups. Such financing
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restrictions are consistently shown in the empirical literature and by the experts interviewed. In early
company phases and in innovative ventures, uncertainties on the one hand are high, sales and
profits on the other hand low over a longer period. According to the experts and the evaluators, the
need for the use of public funds is also given in Berlin's special situation with a dynamic investment
market. Particularly in the early phases of company development, with special risks and not quite
so high profit expectations, the experts interviewed see important areas of application for public
equity capital. This also applies to a large extent to start-ups that, in addition to positive economic
development, also strive for social effects. This is confirmed by the survey results, which are only
partially reliable, as well as by most of the interview partners.

Based on the given demand, the expected demand was estimated and thus the means approach
was checked. The basis are the investment cases in the existing VC funds of the ERDF OP 2014 -
2020, which can be classified as impact start-ups. The further development of the very dynamic
equity capital market in Berlin was also considered in two scenarios. The development of impact
investing as a market segment is largely assessed positively by the experts. Individual survey results
also suggest growth in this segment. However, these assessments and data are subject to a high
degree of uncertainty; a modelling of the development of the segment was therefore dispensed with.
Depending on market developments, demand for impact investments is expected to range between
25 million euros and 29 million euros. Including administrative costs, this results in a demand in the
range of 29 million euros to 34 million euros. According to the evaluators' assessment, the planned
fund volume of 30 million euros is thus in line with requirements. If the investment market and impact
investing develop positively, demand could significantly exceed the available funds.

There is also the possibility of providing investments without private co-investors. This expansion of
the funding spectrum is viewed positively by the evaluators. Due to the information deficits of some
of the private investors, this funding approach could have special significance in the impact segment.
If the fund makes use of this beyond individual cases, a significantly higher demand can be as-
sumed.

The impact orientation leads to additional demands on the part of the shareholder regarding social
impacts and a higher effort in the financing phase as well as in the context of reporting and monitor-
ing. If the impact component were to be waived, these additional efforts would not apply. In this
case, compensation for disadvantages and a reduction of negative incentives through non-repaya-
ble support should be examined. The share of repayable support should be derived from the addi-
tional effort in the application phase and for monitoring the impacts.

In the market segment "impact investing", the maturation process of the investment market and the
ecosystem for startups in Berlin (and in Germany as a whole) is not as advanced as in the whole
VC market. Follow-on financing might be necessary here so as not to jeopardise the development
of startups and to send a positive signal to private investors. If there is a high demand for initial
financing, it should nevertheless be examined to what extent the fund's participation in follow-up
rounds is indispensable.

The VCI will support a rather small group of selected start-ups. However, it can be assumed that the
surviving impact start-ups will grow strongly and develop comprehensive innovations. The company
growth and mainly the innovations represent the main target contribution of the VCI to the specific
objective. In medium or long-term perspective, these innovations can provide strong impulses for
modernising the economic structure and increasing the productivity of the regional economy. In ad-
dition, the revolving funding is likely to be characterised by high efficiency.

9.5 EXANTE ASSESSMENT PRO FIT LOANS

With the Pro FIT loans, a proven instrument is to be continued in the future Berlin ERDF programme
of the funding period 2021-2027 in order to comprehensively accompany and support innovation
processes in SMEs together with the Pro FIT grants. While funding for SMEs in the area of industrial
research with more distance to the market is provided in the form of grants, SMEs in the closer-to-
market area, when the development risks are less high, are to be supported by repayable loans.

Theoretical considerations and empirical evidence show very clearly that difficulties in accessing
external funding negatively affect both the scope and structure of research and innovation activities.
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In addition to specific characteristics of innovation activities that are independent of company size,
there are a number of peculiarities that make financing innovations in small and medium-sized enter-
prises (SMEs) and especially innovative start-ups and young SMEs particularly difficult compared
to established large companies. Consequentially R&D activities, especially in SMEs, are lower than
economically desirable, take place too irregularly and are too rarely related to projects with high
risks. Surveys of companies provide clear empirical evidence that financing restrictions are a central
obstacle to innovation. At the same time, a decline in the participation of SMEs in innovation activi-
ties can be observed in recent years - both nationwide and in Berlin, and especially among micro
and small enterprises. There is thus a fundamental need for investment and funding in order to
initiate more entrepreneurial innovation projects in Berlin and especially in Berlin's SMEs.

For the planned Pro FIT loans in the new funding period, the modalities and conditions of the previ-
ous awarding will be adopted unchanged. The Pro FIT loans that IBB financed in the period 2014-
2020 thus initially provide a good point of reference for quantifying the future demand for Pro FIT
loans in Berlin and for making a plausibility assessment of the planned funding. As a result of the
projection, the probable loan volume for the years 2021-2027 based on historical values is €117.0
million, which is close to the currently planned financial volume for the loans to be approved of
€120.5 million.

The Pro FIT loans are coherently embedded in an existing and broadly differentiated funding land-
scape to support innovation. An important unique selling point of Pro FIT funding is the integrated
funding approach and the possibility to combine grants and loans in the different innovation phases
of a project in order to provide financial incentives along the entire innovation chain. However, by
only granting subsidised loans in the experimental development phase, the possibilities of state aid
law are not fully exploited. In this phase, aid intensities of up to 60 percent of the eligible costs are
possible. A combination of grants and loans, even within the different innovation phases, and a
higher subsidy value could trigger additional profitability and liquidity effects of the funding and thus
more innovation among Berlin's SMEs.

The planned future awarding of grants also in the area of experimental development within the
framework of competitive calls takes this objection into account to a certain extent. However, the
evaluator does not have sufficient information on the extent and intensity of the additional grant
funding planned to be able to reliably estimate the influence on the future demand for Pro FIT loans.
It seems likely that the attractiveness of the Pro FIT loan promotion will be impaired by this and that
demand for the Pro FIT loans will therefore tend to decline.

In addition to the changed framework conditions in the implementation of the Pro FIT funding itself,
it should be noted that the introduction of the tax research allowance since 2020 has introduced a
further alternative funding approach for R&D projects at the federal level, which offers attractive
conditions compared to the Pro FIT loans. In addition, other federal funding instruments in the area
of innovation funding have been made more attractive. This, too, is likely to dampen demand for Pro
FIT loans in the future.

Against the background of the fundamentally existing uncertainty, the currently envisaged average
estimate of 120.5 million euros can be considered very realistic because it is closely aligned to
average and empirical values achieved so far. However, it does not represent a cautious and con-
servative estimate in the sense that explicit deductions have been made for a below-average deve-
lopment with regard to the changes in the future framework conditions that tend to have a dampening
effect on demand. If demand does not develop as expected on the basis of the past, control instru-
ments are available. Furthermore, the planning is based on an approval phase of the loans only until
the end of 2027, so that there is a buffer with regard to the n+2 rule. In addition, there is already
secured new business for 2021, which clearly exceeds the planning.

By financing low-interest loans for innovation projects that would not have been realised without
funding, or only to a significantly lesser extent, the Pro FIT loans contribute directly to the specific
objective as an important element of the overall Pro FIT funding. By inducing additional private in-
novation expenditures, especially among SMEs, Pro FIT funding has a high strategic relevance in
view of the declining innovation activities of SMEs in Berlin.
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9.6 EXANTE ASSESSMENT SME FUND IV

The SME Fund IV is primarily intended to support start-ups and small and young enterprises within
the framework of the ERDF programme. Repayable development loans are used to provide com-
prehensive financing that can improve the viability and competitiveness of start-ups and SMEs. This
is intended to directly and indirectly increase productivity and innovation in Berlin.

The SME Fund IV is the successor to very similar funds that were fully implemented under the ERDF
programmes of previous periods. The SME Fund IV is also strongly oriented towards start-ups and
young enterprises; loans in the area of micro-loans, start-up loans and, to a lesser extent, loans for
the expansion of existing SMEs with clear financing problems are offered.

In the empirical and theoretical literature, financing problems in the credit market are widely recog-
nised, especially for start-ups and young and small enterprises. Larger start-ups with higher debt
capital requirements are particularly affected. Financing problems are seen here as a key obstacle
to start-ups. The main reason for this is the provision of collateral, which is not yet available, espe-
cially for start-ups and young enterprises. Financing problems of founders in the planning phase are
seen as even more important.

Beyond the economic policy legitimacy of the SME Fund IV, an evaluation of the planned volume of
funds is the subject of the ex ante assessment. For this purpose, an adjusted, conservative forecast
was developed from the development of the predecessor fund (SME Fund Ill). The changes in the
conception of the new fund could also be modelled from historical data, but the basis for the scena-
rios derived from this is only reliable to a limited extent (short term, Coronavirus pandemic).

With a term from 2023 to 2029, the estimated total demand is between about 180 million euros and
about 200 million euros. The basis for the estimate is the previous development, excluding quarters
with particularly high demand or a particularly large number of loan commitments. Taking administ-
rative costs into account, a fund volume of between 193 million euros and 213 million euros seems
appropriate (middle scenario: 200 million euros). Significant factors influencing the demand for pro-
motional loans are the acceptance of the conceptual expansions, especially in Berlin Start, the de-
sign of the promotional instruments of the federal government (KfW) after the expiry of Corona aid,
and the propensity to start up in Berlin.

Another important factor is the (financial) design of the GriindungsBONUS, which also addresses
subgroups of the SME Fund IV. Here, good coordination of the offers of non-repayable grants to
improve the profitability of projects and repayable loans with a comprehensive financing function is
important. Financial instruments are fundamentally characterised by low deadweight effects and
effective, profitability-oriented project selection. The subsidies of the GriindungsBONUS, on the
other hand, offer a higher incentive effect and improve the possibilities of debt financing. Further-
more, it must always be taken into account that external shocks (temporarily) influence economic
and start-up activity.

According to initial planning, the budget for the SME Fund IV is 182.7 million euros; including an
increase, 202.8 million euros. In view of the estimates, the first planning still seems appropriate for
a cautious calculation; the adjusted planning, however, seems to cover the needs even better (for
the time being).

Also in view of the high volume of funds, differentiated monitoring is recommended for the start-up
phase of the fund. In the first phase it is possible to observe how the conceptual changes to the
instruments are accepted by the founders and SMEs. In addition, it should be analysed how the
federal government's funding instruments will be designed after the Coronavirus pandemic has
ended. In addition, the effects of the GrindungsBONUS could be recorded. The fund volume could
then be adjusted again in response to the implementation. If the changes to the SME Fund IV are
very well received (scenario "extensive use"), there are basically two possible reactions. Firstly, it
would have to be examined whether returns from the SME Fund Il or from other financial instru-
ments could be used to supplement the fund resources. Secondly, the focus of the fund could be
sharpened — for example, through a stronger concentration on selected economic policy topics
(certain types of start-ups, innovation, sustainability, climate protection).

In the new funding period, the combination of repayable and non-repayable funding will be signifi-
cantly simplified. This means that the financing function of loans can be used in an integrated way
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with the incentive function of grants. In doing so, the comparatively high efficiency of revolving fun-
ding (low deadweight, repayment, effective project selection) can be maintained and the attractive-
ness of funding increased. It should be examined whether a combination with relatively low grant
shares is possible, for example in the aforementioned political priority topics.

The leverage effect of the SME Fund IV resources used was calculated in the present evaluation on
the basis of the previously valid methodology. With full implementation of the fund and similar struc-
tural correlations (private co-financing of the start-ups / projects), the leverage effect for the ERDF
funds is 1.5.

A significant contribution to the objectives of the ERDF programme results above all from the support
of start-ups as drivers of innovative economic change. This change is triggered by innovations and
by the increase in the intensity of competition among established companies. Young companies are
generally characterised by a higher growth potential; the market entry of larger start-ups in particular
is often associated with innovations.
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