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Seite verschaffen wir unseren Kunden den nötigen Gestaltungsspielraum für die Zukunft – durch 

Forschung, Beratung und Begleitung. Die bewährten Modelle der Prognos AG liefern die Basis für 

belastbare Prognosen und Szenarien. Mit rund 180 Expertinnen und Experten ist das Unterneh-

men an neun Standorten vertreten: Basel, Berlin, Bremen, Brüssel, Düsseldorf, Freiburg, Ham-

burg, München und Stuttgart. Die Projektteams arbeiten interdisziplinär, verbinden Theorie und 

Praxis, Wissenschaft, Wirtschaft und Politik. Unser Ziel ist stets das eine: Ihnen einen Vorsprung 

zu verschaffen, im Wissen, im Wettbewerb, in der Zeit. 
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1 Hintergrund, Aufgabenstellung und Vorgehen 

Hintergrund 

Die EU-Verwaltungsbehörde EFRE/ESF des Landes Sachsen-Anhalt plant in der Förderperiode 

2021-2027 drei Finanzinstrumente einzusetzen. Im Rahmen der Europäischen Strukturfonds sind 

Finanzinstrumente eine Möglichkeit, um Finanzprodukte für Endempfänger zur Verfügung zu stel-

len. Voraussetzung für die Nutzung von Finanzinstrumenten ist, dass diese als finanziell tragfähig 

eingeschätzt werden und für die Finanzierungszwecke am Markt nicht ausreichend Finanzmittel 

zur Verfügung stehen. Zudem müssen die Finanzinstrumente zum Erreichen des im EFRE-Pro-

gramm Sachsen-Anhalt 2021-2027 ausgewählten Spezifischen Ziels beitragen. 

Für den Einsatz von Finanzinstrumenten ist eine Ex-ante-Bewertung zu erstellen, die u.a. die Not-

wendigkeit eines staatlichen Eingriffes in den Markt bewertet und belegt. Die Ex-ante-Bewertung 

soll der Verwaltungsbehörde eine fundierte Entscheidungsgrundlage liefern, ob ein Finanzinstru-

ment angeboten werden sollte und wie das Finanzinstrument zielgruppen- und bedarfsgerecht um-

gesetzt werden kann. 

Das Land Sachsen-Anhalt nutzt in der aktuellen Förderperiode bereits zwei Finanzinstrumente, 

unter anderem das Finanzinstrument „Risikokapitalfonds“. In der neuen Förderperiode soll der 

Ansatz des Risikokapitalfonds der Förderperiode 2014-2020 fortgeschrieben werden. Die EU-

rechtlichen Vorgaben für die Förderperiode 2021-2027ermöglichen eine Fortschreibung bzw. Ak-

tualisierung vorhandener Ex-Ante-Bewertungen, sodass keine vollständig neue Bewertung erfor-

derlich ist. 

Aufgabenstellung und Leitfragen 

Gemäß Artikel 58 Absatz 3 Dachverordnung1 umfasst eine Ex-Ante-Bewertung folgende Min-

destinhalte: 

 die vorgeschlagene Höhe des Programmbeitrags zu dem Finanzierungsinstrument und die 

geschätzte Hebelwirkung, versehen mit einer kurzen Begründung; 

 die vorgeschlagenen Finanzprodukte, die angeboten werden sollen, einschließlich dem 

möglichen Bedarf an einer differenzierten Behandlung der Investoren; 

 die vorgeschlagene Zielgruppe der Endempfänger; 

 den erwarteten Beitrag des Finanzierungsinstruments zum Erreichen der spezifischen Ziele. 

Methodik und Informationsquellen 

Das geplante Finanzinstrument ist eine Fortführung des Finanzinstrumentes der Förderperiode 

2014-2020. Das Vorgehen bei der Aktualisierung der Ex-ante-Bewertung orientiert sich daher an 

der bereits bestehenden Ex-ante-Bewertung.  

Zur Analyse werden im Wesentlichen drei Informationsquellen hinzugezogen: 

 
1 Europäisches Parlament und Rat der Europäischen Union (2021). 
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 Angaben des Fondsmanagements und des Ministeriums für Wirtschaft, Tourismus, Land-

wirtschaft und Forsten des Landes Sachsen-Anhalt zur Ausgestaltung des geplanten Fi-

nanzinstrumentes Risikokapitalfonds, 

 Statistiken über das Fördergeschehen des Risikokapitalfonds der Förderperiode 2014-

2020, 

 öffentlich zugängliche Statistiken und Sekundärliteratur, die das Marktgeschehen auf 

dem Beteiligungskapitalmarkt auf Bundes- und Landesebene in der gebotenen Kürze be-

schreiben. 
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2 Das Finanzinstrument im Überblick 

Der geplante Risikokapitalfonds, wird im neuen EFRE-Programm innerhalb der Prioritätsachse 1 

verortet und soll zum Spezifischen Ziel 1.1 „Entwicklung und Ausbau der Forschungs- und Innova-

tionskapazitäten und der Einführung fortschrittlicher Technologien“ beitragen. Der Risikokapital-

fonds soll ein Gesamtvolumen von 63,3 Mio. EUR umfassen. Der EFRE leistet dabei einen Pro-

grammbeitrag in Höhe von 38 Mio. EUR. Hinzukommt eine Kofinanzierung durch das Land Sach-

sen-Anhalt in Höhe von 25,3 Mio. EUR. 

In den nachfolgenden Abschnitten wird genauer auf das geplante Finanzinstrument sowie die 

adressierte Zielgruppe und den Investitionsbedarf eingegangen. 

2.1 Angebotsportfolio und Zielgruppen des Instruments 

Tabelle 1 zeigt die wesentlichen Merkmale des geplanten Finanzinstrumentes. Da der Ansatz des 

Risikokapitalfonds im Vergleich zur Förderperiode 2014-2020 ohne Änderungen fortgeschrieben 

wird, ist eine gesonderte Darstellung des vorherigen Fonds und ein Vergleich zum geplanten Fonds 

nicht erforderlich. 

Das Finanzinstrument wird in Form von Beteiligungen oder beteiligungsähnlichen Investitionen 

ausgegeben. Mit dem Fonds werden eine Reihe von Finanzierungsanlässen unterstützt. In der 

Frühphase kann Kapital für die Gründung eines Unternehmens beantragt werden. Auch For-

schungs- und Innovationsaktivitäten werden durch das Finanzinstrument unterstützt. Hierunter 

werden auch die Herstellung und Testung von Prototypen und die Durchführung von Demonstrati-

ons- und Pilotvorhaben gefasst. Daneben können die Anpassung und Markteinführung von tech-

nisch neuen oder wesentlich verbesserten Produkten, Verfahren oder technischen Dienstleistun-

gen Gegenstand einer Unterstützung aus dem Finanzinstrument sein. Zuletzt kommt auch der Fi-

nanzierungszweck Markteinführung und Wachstumsfinanzierung in Betracht. 

Die Zielgruppe des Finanzinstruments umfasst zum einen junge Unternehmen, Start-ups und 

Gründungsinteressierte in der Seed- und Start-up-Phase. Zum anderen können auch etablierte 

kleine und mittelständische Unternehmen, die bereits eine Unternehmenshistorie aufweisen und 

Innovations- und Wachstumsprozesse anstoßen wollen, Kapital durch den Fonds erhalten. 

Die in der Regionalen Innovationsstrategie (RIS) identifizierten Schwerpunktstrategien und 

Querschnittsbereiche sowie der Innovationsbegriff nach dem Oslo-Handbuch bilden den Rahmen 

für die Förderung. Mit Blick auf die Verteilung des Risikokapitals über Branchen wird kein Bran-

chenlimit festgelegt. Der Fonds verfolgt einen technologieoffenen Ansatz. Ausschlüsse von Bran-

chen erfolgen ausschließlich beihilfebedingt. 

Es ist geplant, stille und offene Beteiligungen nach pari passu einzugehen. Die Höhe des Risiko-

kapitals wird für offene Beteiligungen auf maximal 10 Mio. EUR begrenzt. Bei Minderheitsbeteili-

gungen liegt die Grenze bei in der Regel bis zu 25 Prozent der Höhe des Risikokapitals. Die geplante 

durchschnittliche Beteiligungshöhe je Beteiligungsnehmer wird auf 2 Mio. EUR festgesetzt. In der 

Förderperiode 2014-2020 wurden je Unternehmen rund 1,7 Mio. EUR Risikokapital ausgegeben. 

Damit ist eine leichte Erhöhung des Durchschnittswertes in der neuen Förderperiode zu erwarten. 
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Tabelle 1: Merkmale des geplanten EFRE Risikokapitalfonds Förderperiode 2021-2027 

  Risikokapitalfonds 2021-2027 

Finanzierungsan-

lässe & Ziel-

gruppe 

Finanzierungsanlässe 

 Forschungs- und Entwicklungsarbeiten, hierzu zählt auch die Her-

stellung und Erprobung von Prototypen, die Durchführung von De-

monstrations- und Pilotvorhaben 

 Anpassungsentwicklungen bis zur Markteinführung der technisch 

neuen oder wesentlich verbesserten Produkte, Verfahren oder tech-

nischen Dienstleistungen 

 Markteinführung und Wachstumsfinanzierungen 

 Unternehmensgründungen 

Zielgruppe 

 Junge Unternehmen und Start-Ups  

 Gründerinnen und Gründer 

 kleine und mittelständische Unternehmen, die Innovations- und 

Wachstumsprozesse anstoßen wollen 

Branchen 

 Passfähig zur Regionalen Innovationsstrategie (RIS) des Landes  

 Ausschlüsse: nur beihilfebedingt 

 Branchenlimit: keine 

Volumen 

Gesamt 63.333.333 EUR 

Zusammensetzung 
 EFRE-Mittel: 38.000.000 EUR 

 Ko-Finanzierung (Land): 25.333.333 EUR 

Laufzeit 

Investitionsphase 2022 - 2029 

Max. Laufzeit Fonds ist revolvierend 

Liquidation Derzeit nicht vorgesehen 

Invest 

Arten 
 Stille und offenen Beteiligungen nach pari passu bzw. beihilfefrei 

 Beteiligung nach AGVO, De minimis Beteiligung 

Höhe Beteiligungskapi-

tal (BK) 

 Bei offenen Beteiligungen bis zu 10 Mio. EUR 

 Minderheitsbeteiligung In der Regel bis zu 25 v.H. des Kapitals 

Durchschnittliche Betei-

ligung pro Beteiligungs-

nehmer 

2.000.000 EUR 

Quelle: Prognos AG (2022), eigene Darstellung auf Basis der Angaben des Ministeriums für Wirtschaft, Tourismus, 

Landwirtschaft und Forsten des Landes Sachsen-Anhalt zum geplanten Risikokapitalfonds (Stand Januar 2022). 
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2.2 Adressiertes Marktversagen und Investitionsbedarf 

Hintergrund und Investitionsbedarf 

Die Gründung neuer, innovativer Unternehmen und das Wachstum bestehender junger Unterneh-

men sind zentrale Faktoren für die Entwicklung der Wirtschaft einer Region. Insbesondere in den 

frühen Gründungsphasen ist ein gesicherter Zugang zu Finanzmitteln ein wichtiger Bestandteil für 

ein erfolgreiches Vorhaben. Junge sowie mittlere und kleine Unternehmen haben oftmals Schwie-

rigkeiten, eine solche sichere Finanzierung zu erhalten, so dass solche Vorhaben nicht, später oder 

kleiner durchgeführt werden. Einerseits fehlt häufig das nötige Eigenkapital, andererseits sorgen 

insbesondere Unsicherheiten und Informationsasymmetrien für einen erschwerten Zugang zu 

Bankkrediten. Insbesondere technologieorientierte und innovative Unternehmen können von ei-

nem ausreichenden Angebot an Beteiligungskapital für die Finanzierung ihres Vorhabens profitie-

ren. So kann durch eine öffentliche Bereitstellung von Beteiligungskapital das nötige Eigenkapital 

geschaffen werden, um den Zugang zu Bankkrediten zu erleichtern und damit eine nachhaltige 

Finanzierung zu gewährleisten. Angesichts der großen Entfernung Sachsen-Anhalts zu den Wagnis-

kapitalzentren in Deutschland (wie z. B. München) ist das Vorhalten entsprechender Angebote im 

Land umso wichtiger. 

Innovationskraft der Wirtschaft in Sachsen-Anhalt 

Die Ausgaben für Forschung und Entwicklung (FuE) der Sektoren Wirtschaft, Staat und Hochschu-

len bemessen die finanziellen Ressourcen, welche für Entwicklungen und Innovationen innerhalb 

einer Region vorhanden sind. Mit einem Volumen von rund 990 Mio. EUR lagen die FuE-Ausgaben 

in Sachsen-Anhalt im Bundesländervergleich auf dem 14. Rang.2 Der Anteil der FuE-Ausgaben am 

BIP betrug in Sachsen-Anhalt rund 1,5 Prozent.3 Dieser Wert lag weit unter dem bundesweiten Ni-

veau von 3,13 Prozent und bedeutet im Bundesländervergleich den letzten Rang.  

Insbesondere der Wirtschaftssektor Sachsen-Anhalts weist erheblichen Aufholbedarf im Bereich 

der FuE-Ausgaben auf (siehe Abbildung 1). Im Jahr 2019 lag der Anteil der FuE-Ausgaben des Wirt-

schaftssektors an den gesamten FuE-Aufwendungen in Sachsen-Anhalt bei 26,3 Prozent. Damit 

lag das Land unter dem Durchschnitt der ostdeutschen Bundesländer (39,8 Prozent) und deutlich 

unter dem bundesweiten Durchschnitt (68,9 Prozent).  

Die Studie „Schrittweise Erhöhung der FuE-Quote auf bis zu 3,5% des BIP – Instrumente und Aus-

wirkungen auf volkswirtschaftliche Kennzahlen“ – vorgelegt von Fraunhofer ISI, der Prognos AG 

und des ZEW aus dem Jahr 20194 - hebt insbesondere die Schaffung von Rahmenbedingungen zur 

besseren Verfügbarkeit von Wagniskapital für Gründer hervor, um die FuE-Ausgaben zu steigern. 

 

 
2 Statistisches Bundesamt (2021). 
3 Eigene Berechnung auf Basis von Daten des Statistischen Bundesamtes (2021) und der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen 

der Länder (2021). 
4 Frietsch et al. (2019). 
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Abbildung 1: FuE-Aufwendungen nach Sektor (2019) 

 

Quelle: Prognos AG (2022), eigene Berechnung auf Basis von Daten des Statistischen Bundesamtes (2021). 

Beteiligungskapitalinvestitionen 

Die Beteiligungsinvestitionen nach Bundesland werden auf Basis von Daten des Bundesverbandes 

Deutscher Kapitalbeteiligungsgesellschaften (BVK) betrachtet. Unter Investitionen und Divest-

ments erfasst der BVK „ausschließlich Eigenkapital und eigenkapitalähnliche, mezzanine oder 

sonstige Mittel von Beteiligungskapitalgesellschaften“5. Die Daten des BVK belegen, dass der Be-

teiligungskapitalmarkt in Sachsen-Anhalt hinsichtlich des Volumens bundesweit zu den kleinsten 

Märkten zählt. Im Jahr 2019 wurden in Sachsen-Anhalt laut BVK Beteiligungskapitalinvestitionen 

von rund 12,9 Mio. EUR getätigt. Damit lag Sachsen-Anhalt auf dem 14. Rang im Bundesländerver-

gleich. Bezieht man die wirtschaftliche Leistungskraft der Bundesländer – gemessen am BIP – in 

den Vergleich mit ein, zeigt sich ein ähnliches Bild (siehe Abbildung 2). Im Jahr 2019 betrugen die 

Beteiligungskapitalinvestitionen in Sachsen-Anhalt 0,02 Prozent des BIP, der zweitniedrigste Wert 

eines Bundeslandes. Je Unternehmen wurden in Sachsen-Anhalt rund 2,1 Mio. EUR Kapital inves-

tiert, während es im Bundesdurchschnitt circa 14,7 Mio. EUR je Unternehmen waren.  

 
5 Bundesverband Deutscher Kapitalbeteiligungsgesellschaften (2021). 
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Abbildung 2: Anteil der Beteiligungskapitalinvestitionen am BIP (2019) 

 

Quelle: Prognos AG (2022), eigene Berechnung auf Basis von Daten des Bundesverbandes Deutscher Kapitalbeteiligungsgesell-

schaften (2021) und der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen der Länder (2021). 

Frühphasenfinanzierung 

Da die Förderung durch den geplanten Risikokapitalfonds auf Frühphasenfinanzierung, Start-ups 

und Markteinführungen gerichtet ist, ist im Kontext der Ex-Ante-Bewertung das Marktsegment der 

Early Stage-Investitionen von besonderem Interesse. Das Volumen der Venture Capital-Investitio-

nen (VC) in Sachsen-Anhalt lag im Jahr 2020 bei 5,7 Mio. EUR. Pro Einwohnerinnen und Einwohner 

(EW) wurden rund 2,6 EUR in Sachsen-Anhalt investiert. Im Vergleich zu anderen Bundesländern, 

z. B. Sachsen (11,6 EUR/EW) oder Thüringen (4,8 EUR/EW), schneidet Sachsen-Anhalt auch bei 

der Frühphasenfinanzierung eher unterdurchschnittlich ab.6 

Abschließende Bewertung 

Die Analyse weist insgesamt auf signifikante Angebotsdefizite bei privatem Beteiligungskapital für 

technologieorientierte Unternehmensgründungen bzw. jungen Unternehmen in Sachsen-Anhalt 

hin, insbesondere im Bereich der Frühphasenfinanzierung. Die Angebote im Beteiligungskapitalbe-

reich in Sachsen-Anhalt werden stark vom öffentlichen bzw. halböffentlichen Bereich dominiert. Sie 

können aber nicht alle Defizite (insbesondere im Seed-Bereich) kompensieren.  

Die vorliegenden Daten weisen auf einen erheblichen Aufholbedarf im Bereich der Wagniskapitalin-

vestitionen in Sachsen-Anhalt hin: Junge innovative Unternehmen und Start-ups setzen generell in 

Deutschland immer mehr auf Beteiligungskapital als Finanzierungsquelle. Insgesamt legen die Da-

ten einen Bedarf für eine Bereitstellung von Risikokapital für die Stärkung der Innovationskraft in 

Sachsen-Anhalt nahe.  

 
6 Eigene Berechnung auf Basis von Daten des Bundesverband Deutscher Kapitalbeteiligungsgesellschaften (2021) und des Statisti-

schen Bundesamtes (2022). 
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3 Bewertung der Hebelwirkung und erwartete Beiträge zum 
Spezifischen Ziel 

3.1 Methodik der Berechnung der Hebelwirkung 

Eine zentrale Anforderung an die Ex-ante-Bewertung eines Finanzinstrumentes ist die Schätzung 

der erwarteten Hebelwirkung. In Artikel 2 (Begriffsbestimmungen) wird die Hebelwirkung als „Quo-

tienten aus dem erstattungsfähigen Finanzbetrag für Endempfänger und dem Betrag des Fonds-

beitrags“ definiert. Die Hebelwirkung gibt also an, in welcher Höhe sowohl öffentliche als auch pri-

vate zusätzliche Finanzmittel durch das Finanzinstrument aktiviert werden (siehe Abbildung 4).  

Abbildung 3: Formel zur Berechnung der Hebelwirkung 

 

Hebelwirkung = 
Finanzbetrag für Endempfänger

EFRE-Mittel
 

Quelle: Prognos AG (2022), eigene Darstellung basierend auf Europäisches Parlament und Rat der Europäischen Union (2021). 

 

Nimmt die Hebelwirkung einen Wert von 1 an, bedeutet dies, dass keine zusätzlichen Finanzie-

rungsmittel mobilisiert wurden. 

3.2 Hebeleffekte des Vorgängerfonds „Risikokapitalfonds“ 

Finanzielle Ausstattung des Vorgängerfonds 

Zu Beginn der Förderperiode 2014-2020 wurde der Risikokapitalfonds mit EFRE-Mitteln in Höhe 

von 20 Mio. EUR ausgestattet. Das Land Sachsen-Anhalt stellte zusätzliche Kofinanzierung in Höhe 

von 30 Mio. EUR bereit, sodass ein Fonds in Höhe von 50 Mio. EUR eingesetzt wurde7. Im Verlauf 

der Förderperiode wurden die EFRE-Mittel für den Risikokapitalfonds auf 45.985.000 EUR aufge-

stockt8. So standen dann insgesamt knapp 76 Mio. EUR Risikokapital zur Verfügung. Mit der Auf-

stockung des Fondsvolumen wurde das Verhältnis der Bestandteile des Finanzinstrumentes ver-

ändert. Es werden 60,7 Prozent des Fondsvolumens durch den EFRE bereitgestellt (Stand Juni 

2021).  

Ausplatzierung des Vorgängerfonds 

Tabelle 2 stellt wesentliche Eckdaten zur Ausplatzierung des Risikokapitals in der Förderperiode 

2014-2020 dar. Bis einschließlich September 2021 wurde nach Angaben des Ministeriums für 

 
7 Angaben gemäß isw Institut für Strukturpolitik und Wirtschaftsförderung gemeinnützige Gesellschaft mbH (2015). 
8 Angaben gemäß Ministerium der Finanzen des Landes Sachsen-Anhalt (2021). 



 

 Seite 12 

  

Wirtschaft, Tourismus, Landwirtschaft und Forsten des Landes Sachsen-Anhalt Beteiligungsvolu-

men in Höhe von knapp 59 Mio. EUR platziert. Dies entspricht einer Ausschöpfungsquote von rund 

78 Prozent. In Ergänzung zum Fondsvolumen wurden rund 116 Mio. EUR zusätzliches Kapital mo-

bilisiert. Insgesamt beträgt das Finanzierungsvolumen circa 175 Mio. EUR.  

Mit dem Risikokapital wurden 35 Unternehmen unterstützt, wobei keine Mehrfachförderung von 

Unternehmen verzeichnet wurde. Ein Unternehmen erhielt im Durchschnitt rund 1,6 Mio. EUR. Der 

Median für die Förderung je Unternehmen liegt bei knapp 1 Mio. EUR. Die Differenz zwischen den 

beiden Wert kann darauf zurückgeführt werden, dass wenige Unternehmen überdurchschnittlich 

viel Beteiligungsvolumen erhielten. Das durchschnittliche Finanzierungsvolumen je Unternehmen 

betrug 4.996.573 EUR; der Median liegt bei 1,4 Mio. EUR.  

Die Daten geben auch Aufschluss über die Verteilung von Kapital über unterschiedliche Unterneh-

mensmerkmale hinweg. So erhielten bereits etablierte Unternehmen, deren Gründung mehr als 

drei Jahre zurückliegt, durchschnittlich mehr als 2 Mio. EUR Risikokapital, während Neugegründete 

und junge Unternehmen (bis zu drei Jahre) im Durchschnitt weniger als 1 Mio. EUR Risikokapital 

erhielten. 

Tabelle 2: Platzierung des Beteiligungsvolumens des Risikokapitalfonds 2014-2020 

 Gesamt Pro Unternehmen 

Anzahl der unterstützten Unterneh-

men 
35 - 

Fondsvolumen 

 davon EFRE-Mittel 

 davon Landes-Mittel 

58.841.539,00 EUR 

 35.716.814,17 EUR 

 23.124.724,83 EUR 

1.681.187,00 EUR 

 1.020.480,50 EUR 

 660.706,49 EUR 

Zusätzliches Finanzierungsvolumen 116.038.531,00 EUR 3.315.387,00 EUR 

Finanzierungsvolumen gesamt 174.880.070,00 EUR 4.996.573,00 EUR 

Quelle: Prognos AG (2022), eigene Darstellung auf Basis der Angaben des Ministeriums für Wirtschaft, Tourismus, 

Landwirtschaft und Forsten des Landes Sachsen-Anhalt (Stand September 2021). 

Anmerkung: Eine differenzierte Aufschlüsselung des zusätzlichen Finanzierungsvolumens (z. B. 

privat/öffentlich) wurde durch das Ministerium nicht zur Verfügung gestellt.  
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Mobilisierung von privatem Kapital durch den Vorgängerfonds  

Abbildung 4 zeigt die Hebelwirkung des Risikokapitalfonds 2014-2020. Bei einer Summe von 

knapp 36 Mio. EUR EFRE-Mittel ergibt sich im Mittelwert eine durchschnittliche Hebelwirkung von 

4,9. Der Median beträgt 3,1, d.h. mit 1 EUR öffentlicher Mittel wurden mehr als 3,1EUR insgesamt 

mobilisiert. In sechs von insgesamt 35 Beteiligungsfällen wurde neben der vom Land bereitgestell-

ten Kofinanzierung kein weiteres Risikokapital gehebelt. Die Spannweite der Hebelwirkung liegt 

zwischen dem niedrigsten Hebelmin von 1,6 und dem höchsten Hebelmax von 11,0. 

Abbildung 4: Berechnung der Hebelwirkung des Risikokapitalfonds 2014-2020 

 

Hebelwirkung = 
174.880.070,00 EUR

35.716.814  EUR
= 4,9 

Quelle: Prognos AG (2022), eigene Berechnung auf Basis der Angaben des Ministeriums für Wirtschaft, Tourismus, 

Landwirtschaft und Forsten des Landes Sachsen-Anhalt (Stand September 2021).  

3.3 Erwartete Hebeleffekte des geplanten Finanzinstruments 

Die im vorhergehenden Kapitel dargestellte Analyse zeigt für den Risikokapitalfonds 2014-2020 

eine signifikante Hebelwirkung und unterstreicht damit die Bedeutung des Fonds für den Beteili-

gungskapitalmarkt in Sachsen-Anhalt. Der für den Risikokapitalfonds 2014-2020 berechnete He-

beleffekt bietet eine solide Grundlage für die Abschätzung der erwarteten Hebeleffekte. Um derzeit 

nicht abschätzbaren Entwicklungen Rechnung zu tragen, werden im Folgenden drei Szenarien für 

den erwarteten Hebeleffekt und die damit mobilisierte Finanzierung berechnet. Alle drei Szenarien 

basieren auf den beobachteten Hebeleffekten der vergangenen Förderperiode. Das untere Szena-

rio basiert auf dem Lagewert des ersten Quartils. Das mittlere Szenario basiert auf dem Lagewert 

des zweiten Quartils; dieser entspricht dem Median. Das obere Szenario basiert auf dem Lagewert 

des dritten Quartils. Nachfolgende Tabelle zeigt die Ergebnisse: 

Tabelle 3: Szenarien für erwartbare Hebeleffekte des geplanten Risikokapitalfonds 

Szenario 
Hebel  

Risikokapitalfonds 

Mobilisiertes  

Kapital 

Unteres Szenario 1,9 72.831.235EUR 

Mittleres Szenario 3,1 117.756.178EUR 

Oberes Szenario 4,4 165.718.993EUR 

Quelle: Prognos AG (2022), eigene Darstellung auf Basis der Angaben des Ministeriums für Wirtschaft, Tourismus, Landwirtschaft 

und Forsten des Landes Sachsen-Anhalt (Stand September 2021). 
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Als Standarderwartungswert kann das mittlere Szenario herangezogen werden. In Abgrenzung zur 

in Abschnitt 3.2 dargestellten durchschnittlichen Hebelwirkung der Vorgängerfonds basiert dieses 

Szenario auf dem Median; dieser ist weniger anfällig für Ausreißer und bietet eine zuverlässigere, 

konservativere Planungsbasis.  

Im Laufe der Investitionsphase sind Abweichungen von diesem mittleren Szenario wahrscheinlich, 

unter anderem bedingt durch Unwägbarkeiten der globalen und regionalen Wirtschaftsentwicklun-

gen, damit verbundenen Entwicklungen auf dem Kapitalmarkt sowie Kapitalbedarfen.  

3.4 Erwartete Beiträge zum spezifischen Ziel 1.1 

Gemäß Artikel 58 Absatz 3 Dachverordnung sind auch die erwarteten Beiträge des Finanzinstru-

mentes zum Erreichen des Spezifischen Zieles darzustellen. Das Finanzinstrument soll zum Spezi-

fischen Ziel 1.1 „Entwicklung und Ausbau der Forschungs- und Innovationskapazitäten und der 

Einführung fortschrittlicher Technologien“ beitragen. 

Indem die Finanzierungsbedarfe junger und innovativer Unternehmen in Sachsen-Anhalt durch den 

Einsatz von Risikokapital gedeckt werden und so die Investitions- sowie Forschungs- und Entwick-

lungsaktivitäten der sachsen-anhaltinischen Wirtschaft gestärkt werden, trägt das Finanzinstru-

ment zum Erreichen des Spezifischen Ziels bei. 

Im Rahmen des EFRE-Programms werden für Output- und Ergebnisindikatoren Zielwerte auf Ebene 

der spezifischen Zielwerte festgelegt. Die Zielwerte werden auf Basis der Erfahrungswerte der För-

derperiode 2014-2020 und der Investitionspläne für den neuen Fonds abgeleitet. Tabelle 4 zeigt 

die Zielbeiträge des geplanten Risikokapitalfonds. 

Tabelle 4: Quantifizierung der Output- und Ergebnisindikatoren für den geplanten Risikokapitalfonds 

Art Code Indikator 
Maß- 

einheit 

Referenz-

wert 

Etap-

penziel 

Ziel- 

wert 

Output RCO01 

Unterstützte Unternehmen 

(davon: Kleinstunternehmen, 

kleine, mittlere und große Un-

ternehmen) 

Unterneh-

men 
- 3 30 

Output RCO03 

Durch Finanzierungsinstru-

mente unterstützte Unterneh-

men 

Unterneh-

men 
- 3 30 

Ergeb-

nis 
RCR02 

Private Investitionen in Ergän-

zung öffentlicher Unterstüt-

zung (davon: Finanzhilfen, Fi-

nanzierungsinstrumente) 

Euro 0 - 35,3 Mio. 

Quelle: Prognos AG (2022), eigene Darstellung auf Basis der Angaben des Ministeriums für Wirtschaft, Tourismus, 

Landwirtschaft und Forsten des Landes Sachsen-Anhalt (Stand September 2021). 
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Grundlage für die Quantifizierung ist die Annahme eines durchschnittlichen Beteiligungsvolumens 

je Unternehmen von 2 Mio. EUR. Auf Basis dieser Annahmen wird erwartet, dass bei einem Fonds-

volumen von 63 Mio. EUR bis 2029 insgesamt 30 Unternehmen durch das Finanzierungsinstru-

ment unterstützt werden (CO01/CO03).  

Die Schätzung des privaten gehebelten Kapitals unterscheidet sich von der in Kapitel 3.3 darge-

stellten Schätzung der erwarteten Hebelwirkung, da diese öffentliche und private zusätzliche Fi-

nanzierungsmittel berücksichtigt.9 In der Förderperiode 2014-20 wurde für den Risikokapitalfonds 

ein privater Beitrag von ca. 56% des Fondsvolumens realisiert (Stand 30.06.2021). Als Zielwert 

2029 für den Risikokapitalfonds werden daher 35,3 Mio. Euro (63 Mio. Euro*56%) erwartet.  

 

 
9 Das Ministerium für Wirtschaft, Tourismus, Landwirtschaft und Forsten des Landes Sachsen-Anhalt hat in der Zulieferung der Daten 

zum Finanzierungsgeschehen in der Förderperiode 2014-2020 keine Aufschlüsselung des zusätzlichen Finanzierungskapital zur Ver-

fügung gestellt. Die Berechnung des Zielwertes für CR02 beruht auf den vom Ministerium übermittelten Berechnungsweg. 
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