THEMENSCHWERPUNKT: FUNDRAISING & ESG
INTERVIEW MIT DR. JORG GOSCHIN, KFW CAPITAL

DR. JORG GOSCHIN ist Geschiftsfiihrer von KIW Capital.
Der promovierte Wirtschaftsingenieur ist selbst Griinder und
erfahrener Investment Professional.

Seit funf Jahren unterstutzt KfW Capital das deutsche Venture Capital-
Okosystem — zuletzt mit einem 1 Mrd. EUR schweren Wachstumsfonds.

VC Magazin: KfW Capital besteht seit mitt-
lerweile fiinf Jahren. Wie hat sich der Ven-
ture Capital-Markt in dieser Zeit verindert?
Goschin: Wir sehen eine immer stirkere
Professionalisierung des Markts, und zwar auf
allen Ebenen: aufseiten der Start-ups wie auf-
seiten der Wagniskapitalfonds. Vor 15 Jahren
beispielsweise gab es tiberwiegend breit in-
vestierende Fonds, die von ICT bis Life Scien-
ces branchentibergreifend unterwegs waren.
Heute sind die Investoren auf einen Sektor
oder sogar auf nur ein Anwendungsgebiet fo-
kussiert. Je starker sich in Markten eine solche
Spezialisierung herausbildet, umso professio-
neller ist der Markt — daher ist meine Ein-
schitzung der hiesigen Venture Capital-Szene
sehr positiv.

VC Magazin: Wie wiirden Sie lhren Einfluss
auf das Okosystem einschitzen?

Goschin: Unser Ziel von Anfang an war es,
das Venture Capital-Okosystem zu stirken.
Dem werden wir gerecht, meine ich. In der
Pandemiezeit konnten wir den Bund und den
Wagniskapitalmarkt mit den Start-up-Hilfen
und der Corona-Matching-Fazilitat unter-
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stiitzen. AnschlieRend haben wir gemeinsam
mit dem Bund die Bausteine des Zukunfts-
fonds entworfen, koordiniert und umgesetzt.
Bereits heute stehen mehr als 10 Mrd. EUR
zum Abruf fir Fonds und Start-ups bereit. Das
alles waren grofRe Meilensteine in kurzer Zeit!
Auflerdem sind wir in einer Zeit gestartet, als
ESG im Venture Capital-Markt noch kaum
eine Rolle gespielt hat, und gehorten zu den-
jenigen, die das bedeutsame Thema aktiv in
diesem verankert haben.

VC Magazin: Welche Chancen, aber auch
Herausforderungen bringen ESG und Nach-
haltigkeit der deutschen Start-up-Szene?

Goschin: Eine Nachhaltigkeitsstrategie als
Start-up oder als Wagniskapitalfonds zu ent-
wickeln bedeutet sicherlich erst einmal einen
Mehraufwand, ist aber unerlasslich und bietet
Chancen. Wir konnen die Fonds bei der Er-
stellung ihrer ESG-Policy und der Identifi-
kation relevanter ESG-Risiken unterstiitzen.
Auferdem richten wir seit zwei Jahren ge-
meinsam mit der BMW-Foundation Herbert
Quandt und VentureESG Trainings fiir Ven-
ture Capital-Fonds aus; das Interesse daran

ist sehr grof. Die deutschen und europdischen
Venture Capital-Gesellschaften haben die
Chance, sich hier positiv von Playern anderer
Regionen abzuheben. Und das bringt Vorteile
beim Fundraising, denn die institutionellen In-
vestoren achten zunehmend stiarker auf ESG.
Zudem bin ich tberzeugt, dass diese Fonds
auch Investments tatigen, die langfristig resi-
lienter und damit auch erfolgreicher sind.

VC Magazin: Wie groB ist lhr Team mittler-
weile und wie viele Investments haben Sie
bisher getitigt?

Goschin: Im Jahr 2018 sind wir mit circa 20
gestartet und stehen heute bei rund 70 Mit-
arbeitenden. In diesem Jahr werden wir die
100er-Marke wohl tiberschreiten, um unseren
gestiegenen Anforderungen gerecht zu wer-
den. Wir haben bislang in mehr als 110 Ven-
ture Capital-Fonds investiert und dabei mehr
als 2,1 Mrd. EUR committet. Im vergangenen
Jahr haben wir auferdem zwei Spezialfazili-
taten aufgesetzt: die Emerging Manager Faci-
lity, mit der wir in kleinere, divers aufgestellte
Fonds investieren, und die Green Transition
Facility, die sich auf Climatetech-Investments



in Wagniskapitalfonds fokussiert. Dartiber hi-
naus sind wir als Marktentwickler aktiv: Wir
veranstalten beispielsweise im dritten Jahr un-
sere KfW Capital VC-Academy und zeichnen
mit dem KfW Capital Award herausragende
Investoren in diesem Bereich aus. Damit ver-
folgen wir das Ziel, wichtige Zukunftsthemen
im Venture Capital-Markt besonders heraus-
zustellen.

VC Magazin: Wie bewerten Sie den Markt
aktuell?

Goschin: Seit unserem Start 2018 erlebten
wir einen Aufwirtstrend und in den Folge-
jahren einen starken Boost, inshesondere im
Life Sciences- und auch im ICT-Sektor. In den
Jahren 2020/21 gab es ein All-Time-High.
Mit dem Ukrainekrieg kam ein Einbruch, viele
US-Investoren haben sich aus dem Venture
Capital-Markt zuriickgezogen; umso wichtiger
ist die Rolle von KfW Capital geworden, um
den Markt zu stabilisieren. Wir investieren —
und das ist unser Leistungsversprechen an den
Markt — in konjunkturell guten wie herausfor-
dernden Jahren. Uber einen lingeren Zeit-
raum betrachtet ist der Wagniskapitalmarkt
von robustem Wachstum gepragt.

VC Magazin: Welche Branchen liegen mo-
mentan besonders im Trend?

Goschin: Kiinstliche Intelligenz ist tiber alle
Branchen hinweg relevant und wird voraus-
sichtlich an Bedeutung gewinnen. Zudem gibt
es Sektorthemen wie Food- oder Agrartech mit
vielen Neugriindungen in den letzten Jahren,
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auch Healthcare und Life Sciences sind weiter
stark und profitieren sicher noch immer vom
Coronaschub. Auflerdem stehen Klimatechno-
logien im Fokus, denn hier benétigen wir drin-
gend grofe Losungen fur unser aller Zukunft.

VC Magazin: Wie bewerten Sie die derzeiti-
ge Fundraising-Situation fiir Manager deut-
scher Venture Capital-Fonds?

Goschin: Das Fundraising-Umfeld ist ak-
tuell herausfordernd, denn viele internatio-
nale Investoren haben sich aus Europa zu-
rickgezogen oder investieren kein frisches
Kapital, sondern bestenfalls nur noch aus
Riickfliissen. Dies begrenzt den Markt deut-
lich. Hinzu kommt der sogenannte Denomi-
nator-Effekt, der institutionelle Investoren
dazu zwingt, Private Market-Anlagen zu
reduzieren, wenn das Portfolio im Liquiden
uber bestimmte Schwellen hinaus an Wert
verliert. Dies verschirft die Situation weiter.
Besonders schwer haben es zudem kleinere
Fonds oder First-Time-Fonds, da neben dem
Team vor allem der Track Record im Fund-
raising das tiberzeugende Argument ist.

VC Magazin: Der Wachstumsfonds Deutsch-
land konnte 1 Mrd. EUR von institutionellen
Investoren einsammeln. Welche Wahrneh-
mung spiiren Sie bei diesen Investoren fiir
deutsches Venture Capital?

Goschin: Unser Ziel war es, vor allem die gro-
Ren Kapitalsammelstellen fiir die Assetklasse
Venture Capital zu gewinnen. Einige unserer
Investoren haben mit uns das erste Mal in Ven-
ture Capital investiert. Andere haben Invest-
ments, die sonst in Venture Capital in die USA
geflossen wiren, zugunsten von europaischem
Venture Capital allokiert. Wieder andere ha-

ben einen Asset Shift zugunsten des Wachs-
tumsfonds Deutschland vorgenommen — und
zum Beispiel Assets aus dem Fixed Income-
Bereich investiert. Wir freuen uns sehr dar-
uber, mit dem Wachstumsfonds zusatzliches
privates Kapital fur das europiische Venture
Capital-Okosystem mobilisieren zu kénnen.
Rund zwei Drittel des gesamten Fondsvolu-
mens von 1 Mrd. EUR stammen von profes-
sionellen Investoren aus dem privaten Sektor.

VC Magazin: Wie sehen die niachsten Schrit-
te des Wachstumsfonds aus?

Goschin: Im November 2023 haben wir das
Final Closing erreicht. Das First Closing war
bereits im Dezember 2022, seitdem investie-
ren wir aus dem Wachstumsfonds. Bislang
hat sich der Fonds bereits an 18 Venture Ca-
pital-Fonds mit einem Volumen von knapp
300 Mio. EUR beteiligt. Wir haben keinen
Branchenfokus und investieren in die aus Ri-
siko-Rendite-Sicht am besten performenden
Wagniskapitalfonds. Dabei verfolgen wir das
Ziel, den Markt als Ganzes abzubilden, um
auch eine breite Diversifikation zu erzielen.
Unsere Zielfonds sind in der Regel in Europa
domiziliert — wir konnen aber auch bis zu
20% in auflereuropiische Fonds investieren,
sofern diese den Schwerpunkt ihrer Anlage-
strategie auf Europa ausgerichtet haben.

VC Magazin: Welche Ziele und Meilensteine
haben Sie sich fiir die nichsten fiinf Jahre
gesetzt?

Goschin: Wir werden den Venture Capital-
Markt weiter entwickeln und dort unter-
stutzen, wo Marktschwachen vorliegen. Wir
wollen weiter signifikant privates Kapital
fiir die Assetklasse Venture Capital gewin-
nen, denn eines ist klar: Um die digitale und
nachhaltige Transformation zu einem Erfolg
zu fithren, benétigen wir Start-ups und in-
novative Technologieunternehmen, die aus-
reichend Kapital fiir ihre Entwicklungen
finden. Dies kann nur durch ein intelligentes
Miteinander von staatlichem und privatem
Kapital funktionieren. Auferdem werden
wir weiter Unterstiitzer und Berater der Po-
litik sein: Mit den Ressorts des Wirtschafts-
und Finanzministeriums haben wir einen
sehr guten beidseitigen Austausch. Last, but
not least: Wir werden auch als Venture Capi-
tal-Marktentwickler weiter aktiv sein — und
als solcher wichtige Themen wie ESG, Di-
versity/Gender oder Impact in diesem Markt
vorantreiben.

VC Magazin: Vielen Dank fiir das Gesprich!

Janine Heidenfelder | janine.heidenfelder@vc-magazinde
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