Wirtschaft « China

INnvestorenkreis trifft

Unternehmensgriinder

VENTURES IN CHINA

M it seinem Wandel gelangt das chinesische Wirtschafis-
System auch an die Grenzen der kommunistischen
Ideologie. Waren Unternehmer vor wenigen Jahren Kapi-
talisten und damit das Feindbild im Klassenkampf, so hat
mit der Offnungspolitik auch cine ideologische Liberalisie-
rung statigefunden. Denn Unternehmensideen versprechen
besonders in einem jungfriiulichen Markt wie China schr
erfolgreich zu werden. Wenn dann mit Zahlen gespielt wird,
bekommen vicle Investoren und auch die politische Fithrung
glinzende Augen: Was, wenn 1,3 Milliarden Chinesen eine
Dose Cola pro Woche trinken: was, wenn sie Autos kaufen
his zu ciner Fahrzeugdichte, die derin Europa oder den USA
entspricht?
Diese Rechenbeispiele sind die bekanntesten und die chinesische
Realitdt hat die Zahlenspicler lingst eingeholt, sehen sie sich
doch inzwischen einem emanzipierten und komplexen Markt
gegeniiber. Umso interessanter wird es in spezifischen Mirkten,
in ausgewithite Unternchmen zu investicren. Hilufig sind chi-
nesische Start-up-Unternehmen mit ausgesprochen kreativen
Geschiiftsideen auf der Suche nach Venture Capital. Inden USA
und Europa liingst eine etablierte Praxis kann diese Finanzierung
durch private Geldgeber (,,Business Angels”) oder durch Venture
Capital Funds erfolgen.

So wird ein sich differenzierender Markt sowohl fiir chi-
nesische Start-ups als auch fiir ausliindische Investoren immer
interessanter, zumal sich die chinesische Zentralregierung immer
weiter in diesem Bereich 6ffnet. Denn die chinesischen Banken
sind noch immer in starker politischer Abhingigkeit und ver-
geben Kredite vorrangig an Staats- statt an Privatunternchmen,
Seitdem die Pekinger Planer den Kredithahn mit klaren Vorgaben
einschriinken, um die heiBgelaufene Wirtschaft abzukihlen, ist
Risikokapital knapp geworden im Reich der Mitte, das Qiber
dic hdchsten Devisenreserven der Welt verfiigt. Was aus Sicht
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Doutsche Investoran trefien auf chineslsche Griinder

der Staatsbanker rational erscheinen mag, hemmt das gesunde
Wachstum kreativer neuer Unternehmen, die sich immer hiufi ger
neuen Kapitalquellen annihern miissen, Ein Markt mit hohem
Ristko, aber auch der Moglichkeit eines hohen Returmns 15t fir die
klassischen Finanzierungsquellen wie Banken und Birsenkapital
wegen des hohen Risikos wenig attraktiv.

So schauen sich vermehrt junge Unternchmen nach alterna-
tiven Geldquellen, zu einem Grossteil auch s dem Ausland,
um, denn neben einer finanzicllen Beteiligung versprechen die
Eigenkapital-Finanziers nach westlichern Modall auch eine grofle
Portion an Know-how in dic jungen Unternehmen zu bringen.
Managementunterstiitzung, Geld und Risikebeteiligung — flir
junge chinesische Unternehmen eine verfiihrerische Kombina-
tion. Um so vorsichtiger milssen die auslandischen Investoren
aufdem jungen Markt im Reich der Mitte bewzgen.

~Everything is possible, nothing is easy™ warnt deshalb Ben-
jamin Ye, Partner bei PricewaterhouseCoope-s Shanghai, eine
Gruppe europiiischer Investoren im Miirz bei cinem Vortrag. Der
private Investorenkreis um das Schweizer Untzmehmen Brain-
sToVentures AG (b-to-v) hatte sich auf einer einwdchigen Rund-
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reise durch Asien mit Stopps in Beijing,
Shanghai und Singapore ein Bild iiber
die Investitionskultur und Investitions-
moghichkeiten gemacht. Im Mittelpunki
standen flir die 49 Teilnchmer der Gruppe
zwel Aspekte: Welche Unternehmen - vor
allem im Online-Bereich — sind am entste-
hen und welche Erfahrung haben andere
Investoren machen konnen? Der Nieder-
linder Marc van der Chijs der Spill Group
Asia Lud. lebt seit sieben Jahren in China

Wirtschaft .. China

Christian Wipf, Altium Capital 1)
und Jochen Kiueppel, Graczia Equity

und ist sowohl als Entreprencur als auch

als Investor titig und summiert seine Erfahrungen: , Sie miissen
vor Ort sein, wenn Sie in ein Unternehmen investieren und thre
investition kontrollieren wollen.” Viele der Gruppenteilnehmer
waren zum ersten Mal in China und haben in kiirzester Zeit einen
Ewnblick in die Situation gewinnen konnen. Vor allem von Unter-
schieden in der Geschiifiskultur zeigten sich viele der Teilnehmer
liberrascht: , Expect the unexpected und investieren Sie vorallem
viel Zeit™, wamt Benjamin Ye die Teilnehmer.

Aktuell ASIA hat den Investorenkreis in Shanghai und in
Singapore bei den Venture-Gespriichen und auch beim Besuch
des deutschen Investments Heraeus Kulzer Dental Ltd, begleitet
und konnte die Motive, sich in Asien zu engagieren, erfahren.
Ganz unterschiedliche Beweggriinde haben die Teilnchmer nach
Asien gefiihrt. ,,Vor allem ungesittigte, iberschaubare Markte,
dic ein hohes Wachstum versprechen, sind reizvoll”, sagt Jan

Bomholt, Partner bei b-to-v. Dennoch ist auf gelallen, dass neben
den Erfolgsaussichten in China auch die Warnungen bei den Ven-
tures auf fruchtbaren Boden gefallen sind. Der Amernikanische
Investor Robert C. McCormarck gibt dem Kreis deshalb den
Rat:  Investieren Sie vorsichtig und schrittweize in chinesische
Start-ups — licber erst einen kleinen Beitrag, Dann ist die Ent-
tiuschung nicht so groB, wenn der Partner nichi das hilt, waser
verspricht.”

Denn eines scheint deutlich zu sein: In ¢inem 50 rasant
wachsenden Markt wie China darf nicht vergessen werden,
dass sich dieser erst seit wenigen Jahren auf die neuen Bedin-
gungen der Marktwirtschaft einstellt. Noch alizu hdufig steht
fiir manche chinesische Unternehmen das schnelle Geld im
Vordergrund. ,,Take the money and run®. heiBt viel zu haufig
die Devise. Und vom Kapitalkuchen mdchte so mancher sein
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Tntemational Freight Fonwanders

Leschaco (Thailand) Ltd, with its head quarters established in Germany since 1879 has established a reputablé name in the.
market guaranteed with lots of know-how and International influence, Our core business is focused onourlocal know-how in
the fields of Customs Clearance, Customs Consulting and Turnkey Project Handling of General cargo and specialized in
Automotive- and Chemical Logistics with scope of work covering ; :

* Freight forwarding (Air/Sea/Land)

* Customs clearance / BOl documentation
*Worldwide sea-freight groupage container
* Tank and GP container handling

* Dangerous goods advice

* Specialised Handling of Chemical Products
* Project Cargo

* Warehousing & Distribution

* Automotive

Leschaco (Thailand) Ltd.

3354/36-38 Manorom Building, 11 Floor, Rama IV Road, Klongton, Klongtoey, Bangkok 10110

Tel :(66) 2686 1000 Fax :(66) 671 6600 E-Mail : info@leschaco.co.th Wehiit::www.nnkeriles:hacnimm
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Beste, MyToys.de (1) und Helmut
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Ausliindische Venture Capital Funds
spielen noch eine deutlich geringe Rolle
in der Quantitit der investments als ihre
chinesischen Counterarts. Sie sind an nur
8 Prozent der Transfers beteiligt, doch ihr
Einfiuss auf die lokalen Strukturen nimmt
stetig zu — vor allem durch die Qualitst
thres Engagements. Denn auslindische
Fonds investieren genaB internationaler

Stiick abbekommen. Aus diesem Grund ist s wichtig, dass sich
die richtigen Partner auf einer Vertrauensbasis treffen.

Mit wachsendem Verstiindnis der Venture Capital Industry in
China konzentrieren sich auch mehr Lokalpolitiker auf den sich
6ffnenden Markt, Und fiir erfolgreiche chinesische Unterneh-
men spielt das strategische Reinvestieren eine zunehmende Rolle.
Besonders Untemnchmen in der Hightech-Branche wie Haier, Stone
Group Corp. oder Tsinghua Tongfang haben bereits ihre unab-
hingigen Venture-Funds oder aber Jointventures gegriindet, um
strategisch zu investieren — wobei Risikokapital besonders in der
Hightechindustrie ine wichtige Rolle spielt. So befinden von den
Unternchmen, die Kapital aus dieser Quelle erhalten, 28 Prozent in
der Seedphase und 53 Prozent in der Wachstumsphase. Auch ist die
regionale Verteilung duBerst unausgeglichen, verdeutlicht aber den
Schwerpunkt der Venture-Aktivititen, Die Mehrheit der Venture
Capital Unternchmen Chinas konzentriert sich aufdie Ostkiisten-
region, wo inzwischen 40 solcher Unternehmen angesiedelt sind.
wihrend sich nur sieben im Westen niedergelassen haben. Und
auch der Fokus auf die Hightech-Branche 15t deutlich: 89 Prozent
der Investitionen flossen in Unternehmen der Hightech-Branche,
Seit Mitte der 1980er Jahren hat China das System der Venture
Capital Fonds entdeckt, doch sind aus dieser Anfangsphase, in
der das Lernen an oberster Stelle stand, nur wenige Fonds (ibrig
geblieben. So wurde der grofite Fond, die China New Technology
Start-up Investment Company 1997 fiir bankrott erklart. Nur durch
die standige Unterstiitzung der Zentralregierung hates die Branche
iberhaupt in China geschafft, nicht unterzugehen. Erst mit dem
wachsenden Verstiindnis der Wissenskultur in der Hightech-Bran-
che begann in den spiten 1990er Jahren sich die Venture Capital
Industrie zu etablieren, so dass sie heute relativ stabil ist. Vorallem
Shanghai, Shenzhen und Beijing sind die Zentren des chinesischen
Venture Capital Systems.
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Standards und Procedare und unter deut-
licher Exit Strategy. Ohne diese Ausstiegsstralzgie investieren die
ausldndischen Fonds meist erst gar nicht in ein Projekt, auch wenn
es noch so viel versprechend klingt. GroBtes Problem aber ist die
direkte oder indirekte Einflussnahme von Regicrungsstrategien auf
die Investitionspliine. Neben dem Sperren verschiedener Sektoren,
was aligemein weniger Probleme bereitet, sind vor allem persnliche
Prilferenzen verantwortlich, warum in ein bestimmtes Untemnchmen
investiert werden soll. Diese wenig objektiven Beweggriinde fiih-
ren zu emner Verschiebung des Marktes. Und alizu hitufig, werden
Fremde nicht in als Vertrauenspersonen in ein Untemnehmen einge-
laden. Dies gilt fiir Ausliinder ebenso wie fiir Chinesen, die nicht aus
dem regionalen Zirkel stammen, Zwar werden Venture Capitalists
nicht mehr als Klassenfeind charakier: siert, doch das strategische
Investieren und der strategische Ausstieg aus dem Investmentpro-
jekt erscheinen in cinem Sektor. wo gerade cr=t begonnen wird,
intemationale Managementmethoden einzufiihren und strategische
Erfahrungen gesammelt werden, als fuBerst suspekt. Und auch ein
clabliertes Ausstiegsprogramm ist gerade erst ain Beginn, sich zu
formieren. Withrend in westlich orientierten Lincemdic Ausstiegs-
regeln etabliert sind, stabt dies in China auflegale und logistische
Probleme, denn eine einheitliche gesetzliche Regelung existiert nur

werden, erscheint unwahrscheinlich. Jetzt, da Untemehmer auch der
kommunistischen Partei beitreten diirfen und eine Reihe von Geset-
zen erlassen werden, die diesen Markt schiitzen, ist damit nicht mehr
2urechnen. Ein sukzessives Offnen, ein vorsichtiges Herantasten
an diese unbekannten ZiBenZhuYilJia, wie Kapitalisten im Chi-
nesischen heiBen, und damit auch ein Wandel in dr ideologischen
Terminologie sind da sehr viel wahrscheinlicher,

Von Danny Stétzer in Shanghai
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