ONB

OESTERREICHISCHE NATIONALBANK
EUROSYSTEM

Worauf warten wir noch!?

Es braucht einen breit aufgestellten Wagniskapitalfonds zur Stairkung hiesiger
Wachstumsunternehmen.

Die Presse, Gastkommentar von Robert Holzmann, 04.03.2023

Gut kapitalisierte Unternehmen tragen zu 6konomischer Stabilitit, Innovation und Wachstum
bei und erleichtern die digitale Transformation sowie den Wandel zu einer klimaneutralen
Wirtschaft. Dariiber hinaus kann der Kapitalmarkt die griine Transformation beschleunigen, da
dieser méglicherweise effizienter in der Auswahl "griiner" Investitionen agiert als Banken. All
dies ist aus Sicht einer im Wettbewerb stehenden Volkswirtschaft und einer
stabilititsorientierten Notenbank von iiberaus hoher Bedeutung. Finanzierungsméglichkeiten fiir
Start-ups sowie fiir etablierte Unternehmen sind in Osterreich relativ gut verfiigbar, jedoch
besteht eine Liicke in der Verfiigbarkeit von lingerfristig orientiertem inlandischen Eigenkapital
fir Unternehmen, die nach einer erfolgreichen Start-up-Phase weiter expandieren und sich zu
kapitalmarktfihigen Unternehmen entwickeln wollen.

Angst vor Einfluss von auB3en

Ein Grund fiir die fehlende Wachstumsfinanzierung in Osterreich ist neben dem Mangel an
Finanzwissen und der steuerlichen Benachteiligung von Eigenkapital gegeniiber Fremdkapital
insbesondere oftmals auch die Abneigung von Unternehmenseigentiimern gegeniiber einem
malBgeblichen externen Einfluss, wodurch Wachstumschancen nicht ergriffen und
kapitalintensive Innovationen nicht getétigt werden. Ein erfolgreiches Modell zur Bereitstellung
von Unterstiitzung fiir Wachstumsunternehmen stellt der britische Wachstumskapitalfonds BGF
dar. Er wurde 2011 auf Anregung des Finanzministers als eine privatwirtschaftliche Initiative
mehrerer Grofbanken in GroBbritannien (UK) gegriindet, weist eine Bilanzsumme von iiber
2,5 Milliarden GBP auf und hat seit der Griindung mehr als 500 Unternehmen in UK und Irland
mit Kapital und Wissen unterstiitzt.

Folgende Faktoren haben dem BGF zu Erfolg verholfen und unterscheiden ihn von
herkdmmlichen Venture-Capital-Fonds: (1) Der BGF trifft eine strukturierte Vorauswahl unter
den Wachstumsunternehmen nach klar festgelegten Kriterien. (2) Die Governance-Struktur des
BGF beinhaltet eine Trennung der BGF-Eigentiimer vom Investitionskomitee, das iiber die
Beteiligung an einem Unternehmen entscheidet. (3) Der BGF stattet Wachstumsunternehmen
als langfristiger Minderheitsaktionar mit einem Anteil von zehn bis 40 Prozent mit Kapital aus.
Die bisherigen Unternechmenseigentiimer fithren weiterhin das Unternehmen, und der BGF
agiert als Juniorpartner. (4) Ein groBBes Expertennetzwerk auf regionaler Basis steht den
Unternehmen beratend und aktiv zur Seite. (5) Die Biindelung mehrerer Banken als
Anteilseigner an dem Fonds ermdéglicht im Vergleich zu Direktinvestitionen durch Einzelbanken
eine breitere Diversifizierung des Portfolios sowie die Erzielung von Skalenertrigen. (6)
Dariiber hinaus ist fiir Banken eine Beteiligung am BGF regulatorisch attraktiv, da die
Unterlegung von Risikokapital aufgrund des breit gestreuten Portfolios reduziert ist. Das BGF-
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Modell wurde auch in Irland, Kanada und Australien mit eigenstindigen Fonds — teils mit
staatlicher Beteiligung — erfolgreich umgesetzt.

Auch in Osterreich wire ein entsprechender Markt vorhanden. So wies eine Analyse der KMU-
Forschung Austria 21.400 Unternehmen mit einem Wachstum von mehr als zehn Prozent iiber
einen Zeitraum von zwei Jahren aus, von denen wiederum rund 3600 Unternehmen mit einem
Umsatz von iiber 2,5 Mio. Euro als interessant fiir einen Wachstumsfonds eingestuft wurden.
Ein erfolgreicher 6sterreichischer Wagniskapitalfonds, mit dem bestehende Liicken in der
Wachstumsfinanzierung geschlossen werden kénnten, sollte folgende Kriterien erfiillen:

(1) eine breite Eigentiimerschaft von Banken und Versicherungen sowie potenziell der
offentlichen Hand, um das Vertrauen von Unternchmen in externe Partner zu stirken und die
Glaubwiirdigkeit zu erhohen, (2) eine Fokussierung auf lingerfristige Minderheitsbeteiligungen,
die Unternehmen die Sicherheit gibt, weiter das Unternehmen fithren zu kénnen und die
Kontrolle nicht abgeben zu miissen, und (3) die Moglichkeit fiir Kapitalgeber, sich an
Unternehmen zu beteiligen, ohne aktiv in das Management eingebunden zu sein. Unter diesen
Voraussetzungen konnte dieser 6sterreichische Fonds eine relevante 6konomische
GroBenordnung und damit entsprechende Skaleneffekte erzielen.

Eine breite politische Unterstiitzung wiirde die Umsetzung eines ésterreichischen
Wagniskapitalfonds erleichtern. Mit dem im Dezember 2022 vorgestellten Wagniskapitalfonds-
Gesetz wurde ein erster Schritt in die richtige Richtung gesetzt. Die praktische Umsetzung eines
an Minderheitsbeteiligungen orientierten 6sterreichischen Wachstumsfonds ware ein weiterer
wichtiger Schritt, um innovativen Unternehmen diese Option der Wachstumsfinanzierung zu
er6ffnen und die Attraktivitdt des Standorts Osterreich zu sichern. Osterreichisches Kapital fiir
osterreichische Wachstumsunternehmen und attraktive Arbeitsplatze — worauf warten wir

noch?
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