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Europas klare
Nummer eins

Berlin hat London als europaisches

Innovationszentrum Uberholt. Der
Brexit wird noch mehr Firmen und
Millionen an die Spree locken

Wahrzeichen wird Rakete:
Der Berliner Fernsehturm
dient im Brainstorming als
Ubungsobjekt, der Alexan-
derplatz wird zur krea-
tiven Abschussrampe
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as jeder weiB: Berlin ist ,arm, aber sexy". Klaus-

Jurgen Wowereit, langjahriger Party-Biirgermeis-
ter der Stadt, hatte damit vor rund 15 Jahren im FOCUS-
MONEY-Interview die Befindlichkeit Berlins erstmals per-
fekt formuliert. Doch langst gilt auch: Berlin ist cool und
sexy. Und was die internationale junge Firmengriinder-
szene angeht, ist Berlin sogar noch mehr: Es ist hip wie
keine andere Stadt auf dem Kontinent, es ist die europa-
ische Start-up-Metropole schlechthin. Bis vor einem Jahr
nahm London unangefochten diesen Rang ein. Gerade fiir
internationale Start-up-Investoren kam nach dem Silicon
Valley in Kalifornien lange nichts — und dann London, al-
lein schon wegen der englischen Sprache. Die ist in Berlin-
Mitte oder Kreuzberg langst auch tiberall zu horen. Die sie
sprechen, kommen aus aller Welt, weil es sich hier glins-
tig und entspannt leben und arbeiten lasst (s. Grafik r.).
Auch die Finanzelite des Silicon Valley engagiert sich an
der ,Silicon Allee”, wie Berlin genannt wird. So etwa der
legendare Sequoia-Fonds und Peter Thiel, der mit frithen
Investments bei PayPal und Facebook Milliardar wurde.

Kreative Internet-Szene. Die Investoren sind fasziniert
von der Lebendigkeit und Kreativitat der Berliner Start-
up-Szene - und 6ffnen ihre Geldboérsen. Peter Thiel etwa
fiir Number26 und EyeEM. 2,2 Milliarden Euro flossen im
vergangenen Jahr in die Finanzierung von Internet-Sturt-
ups an die Spree — an die Themse dagegen nur 1,8 Milli-
arden Euro. Die jetzt so plotzlich im Rampenlicht stehen,
sind von ihrem Erfolg selbst etwas tberrollt, aber durch-
aus begeistert: , Wir sind anscheinend tiber Nacht zu Euro-
pas neuem groBem Technologiezentrum geworden”,
wunderte sich Anfang Juli Wouter Verhoog, Mitgriinder
des Start-ups BuddyGuard, in der Technologiepostille

,Crunch Network”. Sein Eindruck: Die neue Berliner Inter-
net-Szene bringe die kreative Energie der Stadt, die bis-
her in Kunst, Film und Fernsehen geflossen sei, in neue
Bahnen, namlich ,Probleme durch Technologie zu lésen”.

Innovationszentrum. Der Status von Berlin als europa-
ischem Innovationszentrum lasst sich durchaus in Zah-
len fassen. So haben mehrere GroBkonzerne ihre Ent-
wicklungsaktivitaten nach Berlin verlagert. Siemens etwa
grindete kirzlich die hauseigene Start-up-Schmiede
next4?7, der eine Milliarde Euro fiir die Entwicklung bahn-
brechender ,disruptiver” Technologien zur Verfiigung
steht. Die Deutsche Telekom hat hub:raum und T-Labs
im Rennen. Bill Gates investierte schon vor drei Jahren 35
Millionen Dollar in ResearchGate, eine Art Facebook fiir
Wissenschaftler mit rund zehn Millionen angemeldeten
Forschern. Vor einem Jahr kaufte Microsoft fiir geschétz-
te 100 bis 200 Millionen Euro das Start-up 6Wunderkinder.
Eine vergleichbare Summe zahlte ein japanischer Inves-
tor fur Quandoo. Der Rocket-Internet-Ableger Zalando,
ein anderes Wunderding der Szene, schaffte es von der
Hinterhofwohnung an die Bérse und weist bereits einen
Marktwert von tiber acht Milliarden Euro auf.

Drei Einhorner. Das aktuell groBte Start-up der Stadt heifit
Delivery Hero. Der Essenslieferant (Foodora, pizza.de, Lie-
ferheld) sitzt in Berlin-Mitte, genauer: in der Mohrenstra-
Be 60, und gehort mit einer Bewertung von 3,1 Milliarden
Dollar zur Start-up-Elite der Einhorner, die mehr als eine
Milliarde Dollar wert sind. Er ist auch einer der wahr- »
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Ubernahmekandidaten und Bérsengénger

Auch die Wahrscheinlichkeit einer Ubernahme oder eines Bér-
sengangs tragt oft zu einer héheren Bewertung von Start-up-
Unternehmen bei. Auf dieser Liste sind mogliche Kandidaten.

Unternehmen Branche Ubernahme-/IPO-
Wahrscheinlichkeit
Mister Spex Online-Optiker hoch, da Managementpléne
Soundcloud Musikplattform hoch, fiir Musiklahels attraktiv
Delivery Hero Online-Essenslieferant hoch, da Managementpléne
Auto1 Group Online-Autoh@ndler moglich, will v.a. expandieren
Rehuy Handelsplattform maglich, plant GB-Expansion
Auctionata Online-Kunst-Auktionshaus maglich, Weltmarktfiihrer
Ayondo Social-Trading-Fintech plant Reverse-Takeover-IP0

Quellen: First Berlin Equity Research, Focus-Money
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Spree vor Themse

Bereits 2014 Uberrundete Berlin mit einer Investitions-
summe von 891 Millionen Euro die britische Haupt-
stadt (833 Millionen Euro) als Start-up-Metropole. Im
vergangenen Jahr baute Berlin seinen Vorsprung noch
aus. Stockholm und Paris folgen mit weitem Abstand.

Risikokapitalinvestitionen in européaischen Stadten
Investitionssummen 2015 in Millionen Euro
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Quelle: Ernst & Young Startup-Barometer Deutschland 2016

Deutschland vor GroBbritannien

Dieses Wachstum hatten viele gern: Jedes Jahr glatt
verdoppelt hat sich die Summe des investierten Risiko-
kapitals in deutsche Start-ups seit dem Jahr 2013 - von
650 Millionen auf 3,1 Milliarden 2015. Auch GroBbri-
tannien und Frankreich wuchsen, aber weit geringer.
Finanzierungssummen nach Landern

in Millionen Euro
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Quelle: Ernst & Young Startup-Barometer Deutschland 2016

Berlin vor Hamburg und Bayern

Mit 2,2 Milliarden investierten Euro 2015 kommt erst
die Hauptstadt — und dann lange nichts. Auf Platz zwei
folgte Hamburg mit 296 Millionen Euro. 2014 lag noch
Bayern mit 361 Millionen investierten Euro hinter Ber-
lin, wohin damals 891 Millionen Euro flossen.

Finanzierungssummen nach deutschen Bundeslandern
in Millionen Euro
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Quelle: Ernst & Young Startup-Barometer Deutschland 2016
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Ooch det is Berlin! Start-ups lieben die urbane Spree-Szene

scheinlichsten deutschen Kandidaten fiir einen ,Exit", wie
Ubernahmen oder Bérsengdnge im Venture-Capital-Jargon
heiBen. 2,9 Milliarden Euro ist Kochbox-Versender Hello-
Fresh wert. Das dritte mit 1,2 Milliarden Dollar bewertete,
aber kaum bekannte Berliner Einhorn ist der international
erfolgreiche Gebrauchtwagenhandler Autol Group.

Lebensqualitdt. Zu Recht gilt das Silicon Valley von Ka-
pitalausstattung, Know-how und Erfolgsaussichten her
als Messlatte fiir alle Standorte. In Palo Alto oder Moun-
tain View gilt allerdings so etwas wie Feierabend als un-
bekannt — oder zumindest uncool. Start-up-Mitarbeiter
brennen aber nicht nur fiir ihre Projekte, sie wollen auch
mal abschalten und feiern. Analysten von Expert Market,
einem B2B-Marktplatz, haben versucht, Leben und Ar-
beiten in gleichem Mabl fiir ein Ranking beliebter Start-
up-Stadte einzubeziehen. Dafiir wurde neben dem Zeit-
aufwand fir eine Firmengrindung und der Verfligbarkeit
von Wagniskapital auch auf Gehalter, Miethohen, bezahl-
ten Jahresurlaub und Fahrzeiten zur Arbeit geschaut. Das
tUberraschende Ergebnis des weltweiten Stadtevergleichs:
Berlin ist die Nummer eins fiir Start-up-Mitarbeiter —noch
vor Austin, Toronto, San Francisco, Boston und Tel Aviv.
Amsterdam und Paris finden sich auf Platz acht und zehn,
London gar erst auf Platz 16 der Liste.

Griindungen im Stundentakt. Das sehen auch die Chefs
so. Der Ungar Balazs Szabo, Griinder und Geschaftsfiih-
rer des Fuhrpark-Software-Start-ups Konetik, formulierte
es so: ,Das Leben ist komfortabel, geschaftig und relaxed
gleichzeitig. Die Leute hier sind sehr ehrlich, direkt, er-
reichbar und sehr offen und hilfsbereit.” Die Stadt sei so
groBartig, dass seine Verlobte, eine Arztin, nun ebenfalls
ihr eigenes Healthcare-Start-up gegtindet habe. So etwas
ist in Berlin ganz normal. Schon seit gut einem Jahrzehnt
werden rund 40 000 neue Firmen pro Jahr gegriindet — das
sind 110 am Tag oder eine alle 15 bis 20 Minuten. Weil zu
dieser Statistik allerdings auch Backereien oder Coffee-
shops zahlen, mussen sie herausgerechnet werden. Doch
auch dann geht immer noch alle 20 Stunden eine neue
Internet-Firma in Berlin an den Start.

Brexit-Profiteur Berlin. Dieser Berlin-Trend wird sich
nach dem Austrittsvotum der Briten aus der Europaischen
Union noch deutlich verstarken, erwarten Beobachter. Vor
allem Fintechs, also Internet-Finanzdienstleister, fiir die
bisher die europdische Finanzmetropole London ihr na-
turliches Habitat war, sehen an der Themse ihre Felle zu-
nehmend davonschwimmen und liebdaugeln daher mit
dem Sprung tiber den Kanal. Ihr Ziel diirfte daher neben
dem Finanzplatz Frankfurt am Main vor allem auch Ber-
lin an der Spree sein. Das Beratungsinstitut McKinsey
rechnet damit, dass in den nachsten vier Jahren 100000
neue Arbeitsplatze in der Stadt entstehen werden. Auch
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die Bundesregierung will ihren Beitrag dazu leisten, dass
— vor allem nach der Friuhphase — nicht Kapitalmangel
zur Wachstumsbremse deutscher Start-ups wird. Daher
ist die Auflage eines Griinderfonds geplant, iiber den in
den kommenden zehn Jahren zehn Milliarden Euro direkt
in die Firmen flieBen sollen. Mit diesen Krediten kénnen
die Unternehmen ihr Eigenkapital verdoppeln. Inklusive
des auf dem freien Markt eingesammelten Wagniskapi-
tals sollen so insgesamt sogar 20 Milliarden Euro aufge-
bracht werden. Der Vorteil fiir die Start-ups: Sie miissen
weniger Firmenanteile an Wagniskapitalgeber abtreten
und werden so unabhéangiger von Investoren.
Anlagemaglichkeiten. So viele Investoren auch derzeit
ihr Geld in Berlin verteilen — die meisten davon sind pri-

3iGroup (ISIN: GBO0B1YW4409), Altamir (FR0000053837)
und LMS Capital (GBO0B12MHD28), in deren Portfolio
Berlin aber nur eine kleine Rolle spielt. Auf Berlin und
deutsche Start-ups fokussiert sind drei Beteiligungge-
sellschaften mit sehr unterschiedlichem Konzept. Die be-
kannteste ist Rocket Internet (RI) (DE0O00A12UKKS6), der
2,7 Milliarden schwere ,Inkubator” der Briuder Oliver,
Marc und Alexander Samwer. Der Kurs von RI hat sich
seit dem Borsengang im Oktober mehr als halbiert. Die
Aktie ist unterbewertet, aber dennoch ein Risikoinvest-
ment. Das gilt auch fiir die German Startups Group AG
und die Auden AG (siehe unten). Sie sind sehr klein, sehr
heill und noch ,arm, aber sexy". Wenige Volltreffer un-
ter ihren Beteiligungen wirden aber reichen, damit sie

vate Beteiligungsgesellschaften (Private Equity) wie DST,
Kinnevik oder EQT. Risikobereiten Anlegern bleibt die

schnell ,cool und sexy" werden. |

Wahl zwischen groen bérsennotierten Investoren wie der

AUDEN
Gesucht: digital, disruptiv, skalierbar

Die heutige Auden AG hieB3 bis vor Kurzem Kilian Kerner AG. Mit dem
Modelabel hat Auden (bis auf die zum Verkauf stehende Kilian Kerner
GmbH) nichts mehr zu tun. Auden ist eine Beteiligungsgesellschaft, die
bei den Start-up-Zielunternehmen Wert auf disruptive Technologien und
skalierbare Geschaftsmodelle legt. Beteiligungen werden nicht wie bei
der GSBG in homo&opathischen Dosen eingegangen, sondern in einer H6-
he, die Einfluss auf das Start-up erméglicht. Hierfur stellen die Auden-
Grunder Christofer Radic (CEO) und Christian Ernst Frenko ihr eigenes
Netzwerk und die langjahrige Expertise im Online-Business zur Verfu-
gung. Erste Beteiligungen sind die Agentur Interstruct (75 %), die Be-
wertungsplattform ProvenExpert (17 %) und vor allem der innovative
Finanzdienstleister OptioPay (20 %), mit dem sich monetare Anspriiche
in héherwertige Produkte und Gutscheine umwandeln lassen. Fir den
Herbst plant Auden eine Kapitalerh6hung fur weitere Investments. Nach
rasantem Hohenflug war die Aktie eingebrochen. Der Riickschlag scheint
nun verdaut, Auden weiter auf dem Weg nach oben. Kursziel: 7,00 Euro

GERMAN
STARTUPS
GROUP

GieBBkannen-Investitionen mit Gespiir

Die German Startups Group Berlin (GSGB) tragt bereits im Namen, nach
welchen Beteiligungen sie Ausschau halt: deutsche Start-ups, bevorzugt
aus Berlin. Das Management um CEO Christoph Gerlinger verteilt seine
Investitionen auf viele kleinere Anteile und sucht nach Unternehmerta-
lenten, disruptiven Produkten und Geschaftsmodellen mit hoher Skalier-
barkeit. Zu den GSGB-Investoren gehéren Allianz Global Investors, Ba-
ring Asset Management und Lupus alpha. Seit Beginn ihrer Aktivitaten
im Jahr 2012 hat sich die GSGB zum aktivsten privaten Wagniskapital-
finanzierer entwickelt und ein breites Portfolio von Anteilen an jungen
Unternehmen aufgebaut. Bisher bewies Gerlinger ein gluckliches Hand-
chen, indem er (wenn auch mit kleinen Anteilen) unter anderem bei Mis-
ter Spex, SoundCloud und Delivery Hero einstieg. Hoffnungstrager unter
den 25 Beteiligungen sind derzeit die Versicherungs-Start-ups Simplesu-
rance und Friendsurance, die Trading-Plattform Ayondo und der Online-
Versteigerer Auctionata. Der innere Wert von GSGB liegt hoher als der
im Schatten von Rocket Internet gefallene Borsenkurs. Kursziel: 4,00 Euro
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