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Start-ups & Industrie:
»In zwei Richtungen
gleichzeitig denken«

Start-ups stehen beim Eintritt in die maritime Industrie vor
rechtlichen, finanziellen und 6konomischen Herausforderungen,
zum Teil auch vor Hiirden - gerade in Deutschland.
Die Investitionen waren zuletzt riickldufig.
Doch das Potenzial fiir alle Beteiligten

ist grof3. Von Michael Meyer

ie britische Unternehmensbera-
D tung Thetius hat jiingst enthiillt,
dass Start-ups im vergangenen Jahr Re-
kord-Investitionen aus der Schifffahrt
eingesammelt haben. Demnach wurden
1,4 Mrd. $ an Risikokapital (Venture Ca-
pital) in maritime Newcomer investiert.
1,4 Milliarden Griinde zur Freude und
Zuversicht also? Nicht unbedingt.
Oberflichlich betrachtet war 2019 ein
rekordverdéchtiges Jahr. Das Bild wird je-
doch durch die massive Investition von
1 Mrd. $ in Flexport verzerrt. Vielmehr
war die Investitionstatigkeit in der Bran-
che ab 2018 sogar leicht riicklaufig, da we-
niger Deals (zu einem hoheren Durch-
schnittswert) abgeschlossen wurden,
heifit es bei Thetius. Rechnet man das In-
vestment in Flexport heraus, ging die Ri-
sikofinanzierung in der maritimen Bran-
che um 24 % auf 144 Mio. $ zuriick. Die
Anzahl der Transaktionen sank um 8 %.
Stephan Géthel, Jurist, Griinder und
Partner der Hamburger Kanzlei Pier 11,
beobachtet diesen Trend ebenfalls. Die
Kanzlei hat in den vergangenen Jahren
einen Schwerpunkt auf die Themen Ven-

Flexport dominiert

ture Capital und Start-ups gelegt. »Die
Tendenz ist, das die investitionsstarken
Amerikaner vorwiegend in reifere Tech-
nologien und weniger kleinteilig inves-
tieren wolleng, sagt Gothel im Gesprich
mit der HANSA. Gleichzeitig beobach-
tet er fir den Standort Deutschland die
Herausforderung, eine zweite oder drit-
te Finanzierungsrunde umzusetzen. So-
genannte »Business Angels« oder Inves-
toren fiir kleinere Summen, gibt es zwar
durchaus. »Aber wenn es um groflere
Summen geht, wird es in Deutschland
schwierig«, so Gothel. Im Ergebnis wan-
dern einige Start-ups in die USA ab, oder
amerikanische Investoren steigen in das
hiesige Geschift ein.

Der Standort und das Geld

In der maritimen Branche kommen nach
der langen Krise erschwerend deren eige-
ne Schwierigkeiten hinzu, weil sie eben
selbst kimpfen muss oder sich restruktu-
riert, wihrend es in anderen Branchen bis-
weilen mehr ertragsstarke Unternehmen
gibt, die investieren kénnen und wollen.

Start-ups benotigen Kapital
fiir Wachstum und Entwicklung

Die Projekte und Ideen deutscher Start-
ups sind nach Ansicht von Géthel nicht
das grofite Problem: »Sie miissen sich
iiberhaupt nicht verstecken - gerade,
wenn es um Themen geht, die vielleicht
nicht e-Commerce-, sondern industriege-
trieben sind, also in der Technik oder in
der Logistik. Das Problem ist eher, dass
es hier nicht die Fonds in der Gré8enord-
nung wie in den USA gibtk, so der Experte.

In Nordamerika sind die Fonds stér-
ker, weil es mehr risikobereite Anleger
gibt. In Deutschland vergeben die Fonds
eher kleinere »Tickets«. »Daher kommen
Start-ups hier manchmal an eine Grenze,
wenn es um die Frage nach einem deut-
schen Investment geht, sagt der Experte.
Muss eine Idee eingestampft werden, lie-
ge es vor allem am fehlenden Kapital, um
das Projekt weiterzuentwickeln oder am
Markt zu platzieren.

Gerade der Vertrieb kann sich als He-
rausforderung entpuppen im Logistikbe-

Rechnet man das Flexport-Invest heraus, gingen 2019 ca. 39 % der Investments an Unter-
nehmen, die sich auf Handelserleichterungen konzentrieren, etwa Zollabfertigung und
Dokumentenmanagement. Auf den Schiffsbetrieb, also Verbesserung der Sicherheit, Effi-

GroBte maritime Start-up-Deals 2019
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zienz und Crew Welfare, entfielen 22 %. Das Schiffsmanagement, also Crewing, Ausbildung,
Bunkerung und Flottenoptimierung sicherte sich 21%. 18 % entfallen auf den Hafenbetrieb.
Der Markt beginnt nach Ansicht der Thetius-Analysten zu reifen: »Nach Jahren, in denen
Seed- und kleine Venture-Runden dominierten, wachsen nun einige wenige Stars, die genug
Zugkraft haben, um die Einnahme von signifikantem Risikokapital zu rechtfertigen.«

© Thetius
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reich — ein B2B-Geschift, bei dem man
beispielsweise durch Internetwerbung
nicht iibermifig viele Kunden erreicht -
anders als beim E-Commerce.

»Da geht noch viel mehr«

Dieses Problem ist der Branche nicht
fremd. Abhilfe kénnten Projekte wie der
Trade & Transport Impact (T&TI) sein,
den der global agierende Dienstleister
Rainmaking schon 2018 in Hamburg ge-
griindet hatte. Ziel - und gelebtes Geschift
- des T&TI ist es, grofie Industriepart-
ner mit Start-ups zusammenzubringen,
die iiber die erste Phase hinaus sind und
schon ein mehr oder weniger marktreifes
Produkt haben. Fithrt der Konzern Ge-
spriache mit bestehenden oder potenziel-
len Kunden, nimmt er das Start-up sozu-
sagen mit in die Verhandlung und sorgt
so fur Aufmerksamkeit (HANSA 06/19).
Gothel kann dem Ansatz einiges abge-
winnen: »Ich finde es gut, dass ein Unter-
nehmen seine Kundenzugéinge dem Start-
up 6ffnet. Ist man noch nicht so bekannt,
ist es hdufig nicht einfach, Termine bei den
mafigeblichen Personen zu bekommen.«
Ein Punkt, der fiir alle Start-ups gilt:
Potenzielle Kunden miissen immer abwi-
gen, ob und wenn ja wie und wie lange ein
Newcomer am Markt bleiben kénnte. Die
Integration eines bestimmten Produkts
kann etwa eine umfangreiche Umstel-
lung der eigenen Prozesse n6tig machen.

Corporate Venture

Es stellt sich dann die Frage, ob sich sol-
che Kosten lohnen - gerade in einer kri-
sengeplagten Branche wie der maritimen
Industrie. »Da kann ein grofler Partner
einem Start-up natiirlich helfen, indem er
sagt: Wir haben bereits umgestellt. Die
beste Werbung ist, gute Kunden als Re-

Abstract: »Two directions at once«
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Start-ups face challenges and sometimes hurdles when entering the maritime industry
- especially in Germany. But the potential is significant. While the amount of invest-
ment is increasing, the number of transactions is declining. When drawing up a con-
tract, it is important to distinguish between venture capital and corporate venturing,
as well as the financial valuation of the shares in a company.
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ferenz zu haben, sagt der Jurist. Mariti-
me Start-ups haben es letztlich mit poten-
ziellen Kunden zu tun, die bisweilen vor
wichtigen Entscheidungen stehen. Einer-
seits miissen sie die Fehler und Schwie-
rigkeiten aus der Vergangenheit verar-
beiten. Wenn sie sich allerdings nicht
auf Investitionen in neue Geschifte ein-
lassen, verlieren manche ihr Geschéfts-
modell. »Man muss in beide Richtun-
gen gleichzeitig denken und investieren.
Das macht es so wahnsinnig schwie-
rig«, meint Gothel. Gleichzeitig sieht er
aber auch grofles Potenzial fiir Start-ups,
wenn die Krise in Gidnze iiberwunden
ist. Die Digitalisierung spiele eine ent-

DELIVERING THE FUTURE OF
MARITIME LOGISTICS

Transaktionen nach Segmenten

® Port Operations
® Trade Facilitation
" Ship Operations

® Ship Management

scheidende Rolle in der Branche: »In der
Schiftfahrt und in der Hafenwirtschaft ist
schon einiges passiert, aber da geht noch
viel mehr.«

Angebot & Nachfrage

Ein wichtiger Faktor fiir diese Entwick-
lung ist zudem die inhaltliche Kompo-
nente. Hannan Carmeli, Griinder und
CEO vom Investment- und Beratungsun-
ternehmen theDOCK hat kiirzlich eine
Analyse veroffentlicht. Die zentrale Fra-
gestellung war: Passen die Angebote der
Start-ups tiberhaupt zu den Bediirfnissen
der Branche? Dafiir wurden die Bedar-

© Thetius
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Angebot vs. Nachfrage: Passen Industrie und Start-ups zusammen?

DEMAND SIDE

fe von 43 Unternehmen aus der Hafen-,
Schiftfahrts-, Schiffstechnik- und Logis-
tikbranche den Angeboten von »einigen
hundert« Start-ups gegeniibergestellt.
Das Ergebnis: Logistik und Trans-
port-Wertschopfungskette wurde als die
wichtigste Nachfragekategorie genannt.
Das trifft sich mit den Start-up-Angebo-
ten, bei denen diese Kategorie ebenfalls
fihrt. Anders sieht es in der Kategorie
»Umwelt« aus. Wihrend sie bei der In-
dustrie auf Rang 3 liegt, erreichte sie bei
den Startups, die sich mit Umweltproble-
men befassen, »nur« Rang 6, so Carmeli.
Eine Variante neben dem »klassischen«
Investoren-Geschift ist die Griindung ei-
gener Investment-Vehikel durch Schiff-
fahrtsunternehmen. Die Hamburger
Gruppe Bernhard Schulte oder Zeaborn
aus Bremen sind diesen Weg gegangen.
Gothel sieht das prinzipiell positiv, zu-
mindest so lange, wie man den Start-
ups ihre unternehmerische Freiheit ldsst:
»Wenn man von vornherein vorhat, das
Projekt in die Konzernstruktur einzubin-
den, funktioniert das Investment-Vehikel
nicht. Diese Corporate Venture-Fonds
sollten unabhingig sein und das zur Ver-
fiigung stehende Geld als Risikokapital se-
hen.« Zudem stellt sich die Frage, ob sich
bei einer moglicherweise nétigen zweiten
Kapitalrunde ein weiterer Investor nicht
davon abschrecken ldsst, dass ein anderer

16

Logitics &

Akteur - unter Umstanden sogar ein Kon-
kurrent - bereits an Bord ist. »Natiirlich
ist Corporate Venturing gut, weil es Geld
bringt. Wenn man ein Investment von ei-
nem Venture-Capital-Fonds oder einem
Investor bekommt, ist man aber sicher-
lich etwas freier«, so Gothel.

Wer kriegt was fiir wie viel?

Hat man prinzipiell zueinander gefunden,
steht eine ganz wichtige Entscheidung fiir
das Start-up an: Fiir wie viel Geld gebe ich
wie viele Anteile ab? Hier spielt die Her-
angehensweise des Investors erneut eine
Rolle. Professionellen Investoren aus dem
Bereich Venture Capital ist bewusst, dass
es keine sichere Anlage, sondern mit ho-
hen Risiken verbunden ist, Geld in ein
Start-up zu geben und dass es frei han-
deln muss. Sie wollen zwar oft Informati-
onsrechte. Aus dem Alltag halten sie sich
jedoch heraus, auch weil sie sich gar nicht
um das Tagesgeschift jeder Beteiligung
kiitmmern kénnen. »Dies vertraglich ein-
zubinden, die Freiheit auf der einen Sei-
te und die Kontrolle auf der anderen Sei-
te, kann eine Herausforderung sein, wenn
es darum geht, die Zusammenarbeit zu fi-
xieren, sagt der Hamburger Jurist.

Die Verteilung der Anteile fiir ein In-
vestment X hiangt von der konkreten Be-
wertung des Unternehmens ab. Gerade bei
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SUPPLY SIDE

i Wislue Chain

Start-ups ist das mitunter gar nicht so ein-
fach. Den Jung-Unternehmern rit Gothel:
»Am Anfang nicht zu viele Anteile abge-
ben. Denn dann fehlen méglicherweise
Anteile in einer folgenden Kapitalrunde,
um sie den groflen Investoren anzubieten.«

Schrumpft der eigene Anteil unter 50 %,
kann man unter Umstdnden nicht mehr
selbst gestalten. In der Regel itbernehmen
»Business Angels«, die klassischerweise
zwischen 100.000 und 500.000 € investie-
ren, zwischen 2 und 5%, erst spater wer-
den auch schon mal Tickets zu 10, 15 oder
20 % herausgegeben.

Ein Scheitern einer Zusammenarbeit
im Rahmen der Vertragsverhandlungen
liegt seiner Erfahrung nach weniger in
der klassischen Due Diligence begriin-
det. Vielmehr konne es sein, dass es un-
terschiedliche Preis- und Bewertungsvor-
stellungen gibt. »Wenn man diesen Punkt
erst geklart hat, sind die Vertragsver-
handlungen selten das, woran es schei-
tert. In der Regel findet man einen Wegg,
sagt Gothel. Im Zweifel kann man auch
eine Staffelung vereinbaren. Zum Beispiel
bekommt ein Investor hiufig schon den
Anteil den er haben méchte, zahlt aber
spéter das Geld, wenn etwa bestimmte
Ziele wie die Marktreife eines Produkts
oder eine bestimmte Anzahl an Kunden
erreicht sind. Eine Frage der Kompro-
missfahigkeit... [
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