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Leipzig — und was daraus wurde

Die Entstehungsgeschichte des
Deutschen Eigenkapitalforums

Bankintermediation und Fremdkapitalfinanzierungen
prdgten das deutsche Finanzsystem Mitte der 90er Jahre.
Unternehmen hatten nur begrenzte Moglichkeiten,
FEigenkapital aufzunehmen. Da passte die Idee einer
Kapitalmarktveranstaltung fiir Kapital suchende Unter-
nehmen hervorragend. Die ersten Gehversuche der
heute fest im Kapitalmarktkalender der Finanzgemeinde
etablierten Veranstaltung sollten in der sdchsischen
Messestadt Leipzig stattfinden. Die Geschichte, wie es
dazu kam und was sich daraus entwickelte, ist viel-
schichtig und stand ganz im Zeichen der Zeit. Das erste
Deutsche Eigenkapitalforum 1996 bildete den Ausgangs-
punkt zu einer turbulenten Entwicklung am Kapital-
marRkt in den Folgejahren.

Umbruch am Kapitalmarkt

Die mangelnden Kapitalmarktstrukturen in Europa
und der damit verbundene erschwerte Zugang zu aus-
reichend Eigenmitteln war Mitte der 90er Jahre ein
Hauptproblem fiir expandierende Unternehmen. Der
Gang an die Borse wurde gerade von jungen innova-
tiven Unternehmen, aber auch von wachsenden
Mittelstandsfirmen als Alternative zur Finanzierung
gerade in Deutschland zu selten genutzt. Dazu kam ein
nur schwach entwickelter Beteiligungsmarkt. Grund-
lage fiir einen funktionierenden Bérsen- und Betei-
ligungsmarkt sind effiziente Marktplétze, auf denen
sich Nachfrager und Anbieter finden und personlich
austauschen kénnen.

Zur damaligen Zeit gab die Deutsche Borse eine
umfangreiche Kapitalmarktstudie in Auftrag, die unter
anderem auch als Ziel die Intensivierung des Primar-
marktes in Deutschland formulierte. Die Borse hatte
damals festgestellt, dass der institutionalisierte
Zugang zu neuen Eigenmitteln fiir deutsche Unter-
nehmen gar nicht oder nur im beschrankten Maf3
gegeben war. Zur gleichen Zeit drangte die EVCA
(European Venture Capital Association) auf einen
liquiden, paneuropéischen Borsenmarkt fiir junge
Wachstumsunternehmen, um den Mitgliedsunterneh-
men eine attraktive Moglichkeit zum Verkauf ihrer
Beteiligungen zu geben. Dieser Vorstof3 fithrte unter
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anderem zur Griindung der Easdaq, an der sich auch
moglichst viele europdische Borsen beteiligen sollten.

Gegenreaktion

Der Vorstof3 der Easdaq und das Angebot an die Deut-
sche Borse, sich an dem Handelsplatz zu beteiligen,
fithrten beim damaligen Vorstand der Bérse allerdings
zu einer gegenteiligen Reaktion - ein eigener Markt-
platz sollte etabliert werden, der spatere ,Neue Markt®.
Das Deutsche Eigenkapitalforum wurde dabei als Vor-
stufe auf dem Weg zur Borse initiiert, um den Kontakt
zwischen institutionellen Investoren und Kapital
suchenden Unternehmen zu forcieren. Ziel der Borse



war es, moOglichst viele potenzielle Borsenkandidaten
vorzustellen, auch wenn der Borsengang dieser
Gesellschaften noch weit in der Zukunft liegen sollte.
Diese Art der Unternehmensforen gab es international
vereinzelt schon, besonders im angelsachsischen
Raum. Fiir Deutschland war es die erste Veranstaltung
dieser Art.

Leipzig — und was dahinter stand
Auswirkungen auf die Entstehung des Eigenkapital-

forums hatten damals auch die Diskussionen um die
Griindung einer eigenen Wertpapierborse in Leipzig,
auf die das Land Sachsen hinarbeitete. Die Er6ffnung
einer weiteren, dann neunten Regionalborse, konnte
in langen Gesprachen mit den Verantwortlichen
verhindert werden. Die Deutsche Borse erklarte sich
daraufhin bereit, eine Kapitalmarktveranstaltung in
der damals neu eroffneten Leipziger Messe statt-
finden zu lassen. Damit war jedoch nur die Standort-
frage fiir ein bis dahin noch nicht fertiges Konzept
einer Investorenveranstaltung geklart. Die ersten
Konzeptentwiirfe beschrankten sich aufgrund der
Vorgeschichte auch auf einen regionalen Schwer-
punkt. Mit dem noch im Friihjahr 1996 kommunizier-
ten, 1. Sachsischen Eigenkapitalforum* sollten vor-
nehmlich Unternehmen aus den neuen Bundeslan-
dern mit Investoren und Venture Capital-Gesellschaf-
ten zusammengefiihrt werden. Schnell wurde die
regionale Eingrenzung wieder verworfen, da der
Bedarf in Deutschland insgesamt grof3 war und die
thematische Eingrenzung auf ein bestimmtes Gebiet
als wenig sinnvoll erschien. Einig war man sich auch
dariiber, dass sich die Veranstaltung selbst tragen
sollte, ein Novum bis dahin bei der Deutschen Borse.
Frithzeitig konnte dann mit Lehman Brothers ein
Sponsor gefunden werden, der sich nicht nur finan-
ziell fiir das neue Konzept engagierte, sondern auch
inhaltlich Akzente setzte.

Auftakt fiir eine fulminante Kapitalmarktentwicklung
Die Veranstaltung trug jetzt den Namen ,Deutsches
Eigenkapitalforum®. Wichtigste Aufgabe in der Vor-
bereitung des ersten Forums war es, eine ausreichende
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Zahl an interessanten Unternehmen fiir die Idee zu
gewinnen, sich vor einem internationalen Publikum
aus spezialisierten Investoren zu prasentieren.
Gerade in diesem Punkt konnte auf die guten Kontakte
von Lehman Brothers zuriickgegriffen werden, die
viele attraktive Kandidaten fiir eine Prasentation
mobilisieren konnten. Gleichzeitig musste das fiir
Deutschland neue Konzept in der Finanzbranche
bekannt gemacht werden. Interessanterweise waren
die deutschen Banken anfangs nur schwer zu gewin-
nen und konnten sich tiber die Zusammenarbeit der
Deutschen Borse mit einer amerikanischen Invest-
mentbank bei diesem Thema auch nicht recht freuen.
Das endgiiltige Konzept sah ein eineinhalbtéagiges
Forum vor, mit einer Abendveranstaltung zwischen
den Tagen, bei der sich Investoren und Unternehmen
ungezwungen austauschen konnten.

Die erste Veranstaltung im September 1996 konnte die
Erwartungen mit 31 présentierenden Unternehmen
und iiber 100 nationalen und internationalen Investo-
ren und spezialisierten Intermediaren erfiillen. Dazu
kamen Riickmeldungen, dass die Abendveranstaltung
nicht nur zur regen Getrankeaufnahme genutzt wurde,
sondern konkret fiir die Anbahnung von spateren
Geschaftsbeziehungen. Zusatzlich gab es eine durch-
weg positive Presseresonanz, die auch noch durch die
Vorstellung weiterer Details des Neuen Marktes, der

T

bfc o | CONSULTING

Boris FaiBt

® Unternehmenssteuerung
® Cash-Flow Verbesserung
® Restrukturierung

® |nterimsmanagement

Unternehmensberatung zur Optimierung des wirtschaftlichen Erfolgs

Tel. 04533/792000
www.bfc-consulting.de

22 | Sonderbeilage ,,10 Jahre Deutsches Eigenkapitalforum*

im Friithjahr 1997 gegriindet werden sollte, gefordert
wurde. Ein weiterer Beleg fiir den Erfolg der ersten
Veranstaltung war auch die Zahl von sechs prasen-
tierenden Unternehmen, die in den folgenden drei
Jahren an die Borse gingen, darunter Namen wie
Mobilcom, die als erste im Marz 1997 ihren Borsen-
gang am Neuen Markt durchfiihrte, und SCM Micro-
systems. Beide Unternehmen l6sten mit ihrer fulmi-
nanten Kursentwicklung die Goldgraberstimmung des
Neuen Marktes Ende der 90er Jahre mit aus.

Neuer Partner — langjahrige Kooperation

Die erste Veranstaltung war geschafft, aber es gab
keine Zeit zum Ausruhen. Man arbeitete am Borsen-
platz 5 in Frankfurt gerade an einer internettauglichen
Version der Unternehmensplattform, und die Vorbe-
reitungen auf eine zweite Veranstaltung mussten friih-
zeitig beginnen. Um das Konzept auszubauen und auf
ein solideres Fundament zu stellen, wurden Partner
gesucht, die selbst ein Interesse an der Ausweitung
des vorborslichen Beteiligungsmarktes in Deutsch-
land hatten und auf ein breites Netzwerk zu Unter-
nehmen und Investoren zuriickgreifen konnten. Da
erschien die KfW folgerichtig als idealer Partner.
Anfang des Jahres 1997 kam es zu ersten Kontakten
zwischen der Deutschen Borse und der Kreditanstalt
fir Wiederaufbau. Parallel und unabhéngig zu diesen
Bemiihungen organisierte die KfW im Mai 1997 eine



eigene Veranstaltung in Berlin unter dem Namen
Eigenkapitalborse. Diese Veranstaltung traf auf eine "
gleichfalls gute Resonanz wie das erste Eigenkapital-
forum in Leipzig.

Man erkannte schnell, dass beide Konzepte viele
Gemeinsamkeiten aufwiesen und in die gleiche Rich-
tung liefen. Um die Gemeinsamkeiten zu nutzen und
jeweils ein breiteres Spektrum an Investoren und
Kapitalsuchenden anzusprechen, einigte man sich
schnell iber eine engere, langfristige Zusammenar-
beit. Im Frithsommer 1997 wurde die Zusammenarbeit
vertraglich fixiert, und im September des gleichen
Jahres traten beide Unternehmen erstmals gemein-
sam als Veranstalter des Deutschen Eigenkapital-
forums in Leipzig auf. Auch mit dem gemeinsamen
Auftritt hielt man an den zwei Veranstaltungsterminen
pro Jahr fest. Hier kristallisierte sich iber die Jahre i ]:} (_"i m
eine produktive Aufgabenverteilung heraus. Die Friih-
jahrsveranstaltung, die federfithrend von der KfW
durchgefiihrt wird und in verschiedenen deutschen

Stadten stattfindet, konzentriert sich auf die Friih-

Holme Team.

phasenfinanzierungen. Dagegen richtet sich das im
Herbst unter der Hauptverantwortung der Borse in
Frankfurt stattfindende Eigenkapitalforum in der
Hauptsache an Firmen aus dem , Later Stage-Bereich*.

Die folgenden EKFs
Die folgenden Jahre waren von der allgemein guten HRO gratu lier
Stimmung an den Kapitalmérkten bestimmt, die das 1) Jahren
Forum popularer machte und die Teilnehmerzahlen Deutsches Eieenka nita Iforum
bis zu ihrem vorlaufigen Hohepunkt im Jahr 2000 auf ’
tiber 600 ansteigen lief3. Das Konzept wurde vom
Markt angenommen und viele Unternehmen nutzten
die Moglichkeit, direkt mit Investoren in Kontakt zu
treten. Unterstiitzt wurde dies nicht zuletzt auch von
den Abendveranstaltungen, die in der Regel in auf3er-
gewohnlichen Lokalitaten, wie beispielsweise der
Madlerpassage, dem Hauptbahnhof, der alten Bastei
oder in einer alten Fabrikhalle, in und um Leipzig
stattfanden. Sie boten immer wieder den Rahmen fiir
Kontakte in einer ungezwungenen Atmosphire. Holme Roberts & Owen
Rechisanwiilte - Attorneys at Law
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Endgiiltig nach Frankfurt ,,gespiilt*

Im folgenden Jahr zog das Eigenkapitalforum endgiil-
tig von Leipzig an den Main. 2003 wurde das Konzept
fir die Herbstveranstaltung grundsatzlich tiberarbei-
tet. Die Plattform fiir vorborsliche Kontakte wurde mit
Analystenveranstaltungen borsennotierter Gesell-
schaften zusammengelegt und mit Hilfe namhafter
Knapp 200 Unternehmen hatten sich bis Ende 2000 auf Finanzmarktpartner zu einer wichtigen Kapitalmarkt-

den bis dato fiinf Herbstveranstaltungen vorgestellt. konferenz ausgebaut, auf der aktuelle Fragen der Eigen-
Mehr als 20 der présentierten Firmen wagten dann kapitalfinanzierung erortert werden. Die urspriing-
auch den Schritt auf das Parkett. Allerdings drehte liche Idee, eine Matching-Plattform im vorborslichen

der Wind an den Borsen ab dem Jahr 2000 abrupt. Die  Bereich zu bieten, bildet aber weiterhin den Kern des
Borsenkurse, besonders am Neuen Markt, fielen dra-  Eigenkapitalforums.

matisch, der Strom an Neuemissionen versiegte und

das Interesse besonders der Investoren und Banken ~ Ausblick: Lernen aus dem Blick zuriick

liefd deutlich nach. Trotz des widrigen Marktumfeldes = Das Deutsche Eigenkapitalforum kann auf eine zehn-
setzten die Deutsche Borse und die KfW ein Zeichen jahrige Geschichte zuriickblicken. In dieser Zeit hat es
und veranstalteten am 11. September 2001 ein weite-  den New Economy-Boom genauso mit begleitet wie es
res Deutsches Eigenkapitalforum. Aber die Resonanz  das Platzen der Aktienpreisblase als Bewahrungsprobe
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blieb mit der Halfte der Vorjahresteilnehmer hinter iiberstehen musste. Die Bilanz kann sich dennoch
den Erwartungen zuriick; zusatzlich verband sich das  sehen lassen. Mehr als 1.500 Unternehmen haben sich
Datum bedauerlicherweise mit einem auch fiir die bisher prasentiert. Die vorgestellten Unternehmen
Finanzwelt dramatischen Ereignis, dem Anschlag auf =~ kamen mit IT (28%), Life Science (21%), Kommunika-
das World Trade Center. Aber auch in diesen fiir die tionstechnologie (10%), Elektronik, Internet, Medizin-
Kapitalmarkte schwierigen Zeiten wurde an der Veran- technik, Energie- und Umwelttechnik (jeweils ca. 5%)
staltungsreihe und der Idee des Eigenkapitalforums zum liberwiegenden Teil aus den technologieinten-
festgehalten und ohne Unterbrechung im Frithjahr siven Zukunftsbranchen. Unternehmen, die die

und im Herbst durchgefiihrt, ein aus heutiger Sicht Matching-Plattform nutzen, haben beste Chancen,
vertrauensbildender und lohnenswerter Schritt. Kontakte zu kniipfen und Kapitalgeber zu akquirieren.

So zeigen regelméafdige Befragungen der Veranstalter
bei den am Forum teilnehmenden Unternehmen, dass
im Durchschnitt jedes zweite dieser Unternehmen im
Jahr nach der Teilnahme einen Kapitalgeber gefunden
hat. Damit hat das Deutsche Eigenkapitalforum den
bei der Griindung erhobenen Anspruch erfiillt und
eindeutig zu besseren Marktstrukturen im deutschen
Beteiligungsmarkt beigetragen. Heute ist die Veran-
staltung mit rund 2.000 Teilnehmern die grof3te ihrer
diger Corporate Finance- Art auf dem europaischen Kontinent und sicherlich
Berater tatig. Den Autor einer der wichtigsten Treffpunkte der Finanzgemeinde
erreichen Sie unter Ingo H. Trosien weltweit.

trosien@goingpublic.de.

ZuM AUTOR

Ingo H. Trosien war von 1995
bis 2000 bei der Deutsche
Borse AG als Projektleiter u. a.
verantwortlich fiir das Deut-
sche Eigenkapitalforum.
Heute ist er als selbststan-

Ingo H. Trosien
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