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1  
VORBEMERKUNG 

 

 

Das Land Bremen hat die Rahmenbedingungen für den Einsatz der Mittel aus dem Europäi-
schen Fonds für regionale Entwicklung (EFRE) für die Förderperiode 2014-2020 in seinem 
Operationellen Programm festgelegt, welches am 4.12.2014 von der Europäischen Kommission 
genehmigt wurde. Um die EFRE-Mittel möglichst effektiv und effizient einzusetzen, plant das 
Land Bremen den Einsatz von Finanzinstrumenten gemäß Titel IV der Strukturfondsverordnung 
(im Folgenden ESIF-VO).1 Konkret sehen die Planungen zum einen einen integrierten „EFRE-
Darlehensfonds“ als revolvierendes Finanzinstrument vor, dessen Darlehen in mehreren thema-
tischen Zielen bzw. Investitionsprioritäten zum Einsatz kommen sollen. Zum anderen ist die Auf-
lage eines „EFRE-Wagniskapitalfonds“ beabsichtigt, mit dem jungen und innovativen Unter-
nehmen Beteiligungskapital und beteiligungsähnliche Finanzierungen zur Verfügung gestellt 
werden sollen. 

Eine neue Voraussetzung für den Einsatz von Finanzinstrumenten in der Förderperiode 2014-
2020 ist eine spezifische Ex-Ante-Bewertung für diese Instrumente. Diese muss zum Beginn 
der Förderung vorliegen und soll mit Blick auf die Investitions- und Förderbedarfe der jeweils 
adressierten Politikfelder und thematischen Ziele eine Marktschwäche oder suboptimale Investi-
tionssituationen nachweisen. 

Vor diesem Hintergrund hat der Senator für Wirtschaft, Arbeit und Häfen der Freien Hansestadt 
Bremen die Bietergemeinschaft von GEFRA – Gesellschaft für Finanz- und Regionalanalysen, 
Münster und Kovalis – Dr. Stefan Meyer, Bremen mit der Durchführung einer „Ex-Ante-
Bewertung von Finanzierungsinstrumenten im Rahmen des EFRE-Programms im Ziel „Investiti-
onen in Wachstum und Beschäftigung“ im Land Bremen 2014-2020“ beauftragt. 

Der Auftrag umfasste einerseits eine vollständige und umfassende Bewertung für den „EFRE-
Darlehensfonds“. Der Fonds dient zur Finanzierung von Darlehen, die als rückzahlbare öffentli-
che Fördermittel in verschiedenen Achsen und Aktionen zur Verfolgung der jeweiligen spezifi-
schen Ziele an Unternehmen gewährt werden. In der Summe wird für den EFRE-
Darlehensfonds nach gegenwärtigem Planungsstand ein Mittelvolumen von 40,1 Mio. € veran-
schlagt, darunter 9,3 Mio. € für die Vergabe von F&E-Darlehen. 

Andererseits sollte im Rahmen des genannten Auftrags eine Vorprüfung für den geplanten 
„EFRE-Wagniskapitalfonds“ (im Folgenden Wagniskapitalfonds) vorgenommen werden. Nach-
dem als Resultat von ersten behördlichen Prüfungen die Tragfähigkeit und das Marktpotenzial 
eines solchen Instruments zunächst eher zurückhaltend eingeschätzt worden war, wurde mit 
Blick auf den in der Koalitionsvereinbarung des Landes Bremen für die 18. Wahlperiode der 
Bremischen Bürgerschaft 2011-2015 angelegten Prüfauftrag und angesichts der Virulenz des 
Themas in der Fachdiskussion entschieden, die Planungen für den Wagniskapitalfonds von den 
Ergebnissen einer gutachterlichen Vorprüfung abhängig zu machen, die sich auf die ersten bei-
den Prüfschritte a) und b) einer Ex-Ante-Bewertung für Finanzinstrumente konzentrieren sollte. 

                                                      
1  VERORDNUNG (EU) Nr. 1303/2013 DES EUROPÄISCHEN PARLAMENTS UND DES RATES vom 

17. Dezember 2013 mit gemeinsamen Bestimmungen über den Europäischen Fonds für regionale 
Entwicklung, den Europäischen Sozialfonds, den Kohäsionsfonds, den Europäischen Landwirtschafts-
fonds für die Entwicklung des ländlichen Raums und den Europäischen Meeres- und Fischereifonds 
sowie mit allgemeinen Bestimmungen über den Europäischen Fonds für regionale Entwicklung, den 
Europäischen Sozialfonds, den Kohäsionsfonds und den Europäischen Meeres- und Fischereifonds 
und zur Aufhebung der Verordnung (EG) Nr. 1083/2006 des Rates. 



 2

Als Planungs- und Bewertungsgrundlage wurde ein vorläufiges Konzept erstellt, in dem von ei-
nem für den Wagniskapitalfonds insgesamt möglichen Beteiligungsvolumen bis Ende 2023 von 
10,2 Mio. € ausgegangen wird. Jedoch wird in dem Konzept die Notwendigkeit gesehen, das 
Martkpotenzial in Bremen zunächst noch zu aktivieren, so dass der Fonds zunächst in einer Pi-
lot- und ersten Investitionsphase mit einem Gesamtvolumen von 6 Mio. € ausgestattet werden 
soll. Nachdem der von uns vorgelegte Bericht zur Vorprüfung für den Wagniskapitalfonds zu ei-
nem positiven Votum gekommen ist, wurde die Bietergemeinschaft GEFRA/Kovalis aufgefor-
dert, ein Nachtragsangebot zu unterbreiten. Dieser Aufforderung kommen wir gerne nach und 
freuen uns, Ihnen hiermit unser Nachtragsangebot vorzulegen. 

Im folgenden Kapitel werden wir das inhaltliche Arbeitskonzept für die vollständige und umfas-
sende Ex-ante-Bewertung des Wagniskapitalfonds gemäß Art. 37 Abs. 2 der ESIF-VO darstel-
len. Im Anschluss wird auf die Organisation der Projektdurchführung eingegangen und es wer-
den die Kosten für das Nachtragsangebot aufgeschlüsselt. 

 



 

2  
INHALTLICHES ARBEITSKONZEPT 

 

 

 

2.1 EINLEITUNG: ANLAGE UND METHODIK DER UNTERSUCHUNG 

Neue Anforderung an Finanzinstrumente im Rahmen der EU-Strukturfonds 

Finanzinstrumente werden bereits seit dem Programmzeitraum 1994-1999 zur Umsetzung von 
Investitionen aus den Strukturfonds eingesetzt. Im Laufe der Jahre hat ihre Bedeutung zuge-
nommen, aber erst in der Förderperiode 2007-2013 wurden sie in größerem Umfang genutzt. 
Ausgehend von den Erfahrungen mit der Umsetzung von Finanzinstrumenten aus früheren 
Förderperioden ist es einerseits erklärtes Ziel der Europäischen Kommission, die Nutzung von 
Finanzinstrumenten im anstehenden Programmzeitraum 2014-2020 als Alternative zur traditio-
nellen zuschussbasierten Unterstützung von Unternehmen weiter auszubauen. 

Andererseits wurden immer wieder problematische Erfahrungen mit den Motiven der Regionen 
zur Einrichtung von revolvierenden Fonds und ihre teils langsame finanzielle Umsetzung thema-
tisiert. Dies und die Kritik des Europäischen Rechnungshofs an den Modalitäten und der Per-
fomance von durch die Strukturfonds kofinanzierten Finanzinstrumenten in früheren Förderperi-
oden – gerade hinsichtlich fehlender Bedarfsanalysen – führten zu der Forderung nach einer 
spezifischen Ex-Ante-Bewertung der Finanzinstrumente. Zentrales Thema der Bewertung soll-
ten die Markt- und Bedarfsanalyse bzw. die Marktunvollkommenheiten sein. 

Entsprechend wurde in der ESIF-VO durch Art. 37 Abs. 2 die Anforderung formuliert, dass die 
Unterstützung von Finanzinstrumenten durch die ESI-Fonds „auf einer Ex-ante-Bewertung, in 
der Marktschwächen oder suboptimale Investitionssituationen nachgewiesen wurden, sowie auf 
der geschätzten Höhe und dem geschätzten Umfang der öffentlichen Investitionsanforderun-
gen, einschließlich der zu unterstützenden Arten von Finanzinstrumenten“ basieren muss. Die 
Bewertung muss zu Beginn der Förderung aus den Finanzinstrumenten vorliegen.2 

Prüfschritte der Ex-ante-Bewertung gemäß Strukturfondsverordnung 

In Art. 37 Abs. 2 der ESIF-VO werden die notwendigen Bestandteile einer solchen Ex-ante-
Bewertung im Weiteren benannt. Im Einzelnen handelt es sich hierbei um die folgenden Punkte. 
Aus Platzgründen wird hier nur ein Kurztitel für die in den Buchstaben a) bis g) formulierten An-
forderungen wiedergegeben: 

a) Analyse der Marktschwächen, suboptimalen Investitionssituationen und Investitionsan-
forderungen 

b) Bewertung des Mehrwerts des Finanzinstruments, seiner Verhältnismäßigkeit und Ko-
härenz mit anderen öffentlichen Interventionen für den gleichen Markt 

                                                      
2  Mit Bezug auf den Zeitpunkt der Vorlage der Ex-ante-Bewertung steht in Art. 37 Abs. 3 der ESIF-VO: 

„Die Ex-ante-Bewertung P kann stufenweise durchgeführt werden. Sie muss auf jeden Fall abge-
schlossen sein, bevor die Verwaltungsbehörde darüber entscheidet, ob aus einem Programm ein Bei-
trag zu einem Finanzinstrument geleistet wird.“ 
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c) Schätzung der zusätzlich notwendigen öffentlichen und privaten Mittel (erwartete He-
belwirkung) 

d) Bewertung der vorliegenden Erfahrungen („Lessons learnt“) 
e) Vorschlag für die Investitionsstrategie und Konkretisierung von Einsatzregelungen 
f) Spezifizierung der erwarteten Ergebnisse, Festlegung von Indikatoren und Konsistenz 

mit der Strategie des OP 
g) Bestimmungen zur Überprüfung und Aktualisierung der Ex-ante-Bewertung im Falle 

signifikanter Änderungen der Marktbedingungen 

Der Wagniskapitalfonds als Bewertungsgegenstand 

Zur Verfolgung des spezifischen Ziels „Steigerung der FuE- und Innovationsleistungen in den 
bremischen Unternehmen“ im Rahmen der Aktion 2b) des bremischen EFRE-OP für die För-
derperiode 2014-2020 beabsichtigt das Land Bremen den Einsatz eines revolvierenden Finan-
zinstruments, mit dem Wagniskapital zur Verfügung gestellt werden soll. Mit dem sogenannten 
Wagniskapitalfonds und der geplanten Ausweitung des Förderportfolios in den Bereich der Risi-
kokapitalfinanzierung soll der Zielgruppe von jungen innovativen Unternehmen ein spezifisches 
und bedarfsgerechtes Unterstützungsangebot unterbreitet werden, mit dem ihren konkreten Fi-
nanzierungsproblemen „maßgeschneidert“ begegnet werden kann. 

Der vorgesehene Wagniskapitalfonds zielt hierbei auf die Unterstützung von jungen Unterneh-
men in ihrer ersten Nachgründungs- und Markteintrittsphase, d.h. Start-Up-Phase, ab. Zu die-
sem Zweck kann der Wagniskapitalfonds offene Beteiligungen bei jungen inovativen Unterneh-
men eingehen und ihnen darüber hinaus Nachrangdarlehen gewähren. Im Rahmen der Pla-
nungen für den Wagniskapitalfonds ist über dessen Gesamtlaufzeit bis Ende 2023 ein Fondsvo-
lumen von insgesamt 10,2 Mio. € vorgesehen, wobei der Fonds in einer Pilot- und ersten Inves-
titionsphase zunächst nur mit einem Mittelvolumen von 6 Mio. € ausgestattet werden soll.  

Die beihilferechtliche Grundlage für den geplanten Wagniskapitalfonds stellt Art. 22 der Allge-
meinen Gruppenfreistellungsverordnung (AGVO) dar, mit dem die Vergabe von Beihilfen für 
Unternehmensneugründungen von einer Notifizierung freigestellt wird, sofern die in diesem Ar-
tikel festgelegten Bedingungen erfüllt sind. Aus diesem Grund ist im Einklang mit der Regelung 
in Art. 22 Abs. 2 AGVO zentrale Voraussetzung für das Engagement des geplanten Wagniska-
pitalfonds, dass die Unternehmen nicht älter als fünf Jahre sind. Bedingt durch die Anlehnung 
an Art. 22 AGVO sind auch andere Eigenschaften der Unternehmen als mögliche Beihilfeemp-
fänger oder Merkmale des Fonds etwa mit Bezug auf die maximale Höhe der Beteiligungsinves-
titionen festgelegt.  

Mit dem Fondsmanagement soll nach derzeitigen Planungen die BAB Beteiligungs- und Ma-
nagementgesellschaft Bremen mbH (kurz: BBM) – eine 100%ige Tochtergesellschaft der Bre-
mer Aufbau-Bank betraut werden. 

Zentrale Aufgabenstellungen: Prüfung entlang der verordnungsseitigen Vorgaben sowie 
Empfehlungen zur Ausgestaltung und Umsetzung 

Die zentrale Aufgabenstellung dieser Bewertungsstudie besteht in einer fokussierten und voll-
ständigen Prüfung entlang der Vorgaben und Schritte von Art. 37 Abs. 2 der ESIF-VO für den 
geplanten Wagniskapitalfonds. Dabei kann auf bereits erfolgte Vorprüfung für die beiden Schrit-
te 

• Analyse der Marktschwächen, suboptimalen Investitionssituationen und Investitionsan-
forderungen (im Folgenden verkürzt „suboptimale Investitionssituation“) und  

• Bewertung des Mehrwerts des Finanzinstruments, seiner Verhältnismäßigkeit und Ko-
härenz mit anderen öffentlichen Interventionen für den gleichen Markt (im Folgenden 
verkürzt „Kohärenz“) 
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aufgebaut werden. 

Über die genannten Prüfschritte der ESIF-VO hinaus, die quasi als Pflichtbestandteile der Ex-
ante-Untersuchung anzusehen sind, werden als weitere wichtige Aufgabenstellung aber auch 
Empfehlungen für die Ausgestaltung und Umsetzung des Instruments erarbeitet. Sie sollen 

- zum einen zur präzisierenden Ausgestaltung des Wagniskapitalfonds und  
- zum anderen zu seiner effizienten verwaltungs- und förderbankseitigen Implementie-

rung, Umsetzung und Steuerung 

beitragen. Im Rahmen der Empfehlungen zur konkreten Ausgestaltung der Finanzinstrumente 
sind das bestehende Förderangebot auf Bundesebene sowie das Angebotsportfolio der BAB 
und für das Land Bremen relevante Förderprogramme (z.B. BRUT) zu berücksichtigen. Ein wei-
terer wichtiger Aspekt im Hinblick auf die Ausgestaltung des Finanzinstruments wird die Be-
rücksichtigung des beihilferechtlichen Rahmens sein. 

„Dualer“ Charakter der Ex-ante-Bewertung 

Vor dem Hintergrund der dargestellten Anforderungen weisen die von uns angebotenen Evalu-
ierungstätigkeiten einen besonderen Charakter auf: Auf der einen Seite ist erforderlich, unsere 
wissenschaftlichen Expertise und Bewertungskompetenz für eine unabhängige Bedarfsanalyse 
und für eine fundierte Abschätzung von Ergebnissen und Wirkungen der Finanzinstrumente zu 
nutzen, und so eine fokussierte Prüfung entlang der Vorgaben von Art. 37 ESIF-VO zu gewähr-
leisten. Auf der anderen Seite müssen die Ergebnisse unserer Arbeiten möglichst direkt in die 
Umsetzungsprozesse einfließen und von den Verantwortlichen konkret für die Implementierung, 
Steuerung und Kontrolle des Instruments aufgegriffen werden können. Die Beratungs- und Dia-
logfunktion der angestrebten Ex-ante-Bewertung ist daher deutlich stärker ausgeprägt als etwa 
bei „konventionellen“ Ex-post-Evaluierungen. Dies schließt auch die Bereitschaft unsererseits 
ein, die Ergebnisse der Ex-ante-Bewertung im Begleitausschuss zu präsentieren und ggf. im 
Lichte der Diskussion zu überarbeiten. Selbstverständlich unterstützen wir die zuständigen Stel-
len der Freien Hansestadt Bremen, sofern sich aus dem Bewertungsbericht Abstimmungsbe-
darf mit der Europäischen Kommission ergibt. 

Einsatz qualitativer und quantitativer Evaluierungsmethoden 

Für die Durchführung der Prüfschritte der Ex-ante-Bewertung wird ein breiter Mix aus quantitati-
ven und qualitativen Methoden verwendet. Neben den klassischen Verfahren des Desk Rese-
arch umfasst das methodische Instrumentarium vor allem die Auswertung von primär- und se-
kundärstatistischem Datenmaterial, evidenzbasierte Plausibilitätsüberlegungen, numerische Be-
rechnungen, Fachgespräche und Experteninterviews. 

Im Rahmen unserer Bewertungstätigkeit spielt die eingehende Dokumentenanalyse eine wichti-
ge Rolle. Zu den zentralen Unterlagen gehören zum einen die relevanten Dokumente auf euro-
päischer Ebene (Verordnungen, Leitfäden, methodischen Arbeitspapiere etc.). Zum anderen 
sind das EFRE-OP sowie die zugehörige sozioökonomische und SWOT-Analyse für das Land 
Bremen wichtige Referenzdokumente. Darüber hinaus werden im Rahmen unserer Bewer-
tungstätigkeit vorliegende Dokumente und Planungen von den verantwortlichen Stellen auf Sei-
ten des Senats und der BAB berücksichtigt. 

Hohe Interdependenz der Prüfschritte 

Die notwendigen Inhalte einer Ex-Ante-Bewertung sind gemäß Art. 37 Abs. 2 in der ESI-VO nur 
gelistet und nicht in einen inhaltlichen Zusammenhang gestellt. Daraus und aus dem spezifi-
schen Charakter einer Ex-Ante-Evaluierung ergeben sich im konkreten Bewertungsverfahren 
einige Interdependenzen. Von zentraler Bedeutung ist dabei das Wechselspiel zwischen Emp-
fehlungen und Investitionsstrategien einerseits und Bedarfs- und Kohärenzanalyse anderer-
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seits. Eine grob skizzierte Investitionsstrategie begrenzt und definiert das Untersuchungsfeld, 
die Ergebnisse der Untersuchung differenzieren und verändern ggf. die Investitionsstrategie des 
Finanzinstruments. Der Bedarf für das Finanzinstrument, seine Kohärenz mit bestehenden An-
geboten sowie seine Effektivität und Effizienz hängen von der konkreten Ausgestaltung ab. Die-
se Wechselwirkungen der Bewertungsschritte werden durch eine integrierte und iterative Vor-
gehensweise aufgegriffen: Bei der Bedarfs- und Kohärenzanalyse werden mögliche Ausprä-
gungen des Finanzinstrument (Zielgruppe, Konditionen, Fördergegenstände, Verfahren) direkt 
berücksichtigt. Dies wird vor allem durch Expertengespräche und die Berücksichtigung der be-
stehenden Erfahrungswerte mit Finanzinstrumenten möglich. Außerdem werden die Empfeh-
lungen zur konkreten Gestaltung des Finanzinstruments schrittweise und im Dialog mit dem 
Auftraggeber und ggf. mit weiteren Akteuren entwickelt. 

 

2.2 ERGEBNISSE DER VORPRÜFUNG FÜR DIE PRÜFSCHRITTE A) „SUBOPTI-
MALE INVESTITIONSSITUATION“ UND B) „KOHÄRENZ“ 

Die bereits vorgenommene Vorprüfung zur Ex-Ante-Bewertung des Wagniskapitalfonds fokus-
sierte sich auf die beiden Prüfschritte a) „Suboptimale Investitionssituation“ und b) „Kohärenz“ 
entsprechend von Art. 37 Abs. 2 b) der ESIF-VO. Mit der Prüfung auf das Vorliegen einer sub-
optimalen Investitionssituation und einer kohärenten Einbettung des Wagniskapitalfonds in das 
öffentliche Förderangebot bezog sich die Prüfung auf die beiden Kernelemente der Markt- und 
Bedarfsanalyse als strategischer Ausgangspunkt der Ex-ante-Bewertung. Dazu wurden 

- das Vorliegen einer suboptimalen Investitionssituation und der besondere Bedarf zur 
Überwindung von Finanzierungsschwierigkeiten für junge, zumeist technologieorientier-
te und wissensbasierte Unternehmen in der Early- und Later-Stage-VC-Phase in Bre-
men theoretisch und empirisch hergeleitet sowie 

- das bestehende öffentliche Angebot an Wagniskapital untersucht. 

Im Ergebnis führte die Untersuchung zu der Einschätzung, dass Bedarf und Angebotslücke für 
die öffentliche Wagniskapitalfinanzierung in Bremen gegeben sind. Mit dem Wagniskapitalfonds 
kann ein zielführender Beitrag geleistet werden, um die Realisierung und Finanzierung von 
wünschenswerten Gründungs- und Erweiterungsvorhaben von jungen und innovativen Unter-
nehmen in den nächsten Jahren sicherzustellen. Aus diesem Grund wurde im Rahmen der 
Vorprüfung empfohlen die Planungen für den Wagniskapitalfonds weiter voranzutreiben und die 
noch ausstehenden Prüfschritte für eine vollständige Ex-ante-Bewertung gemäß Art. 37 der 
ESIF-VO vorzunehmen. Anzumerken ist, dass es aufgrund der bereits erwähnten engen Ver-
zahnung der Prüfschritte es erforderlich sein wird, spezifische Bewertungsresultate in die bei-
den Prüfschritte a) „Suboptimale Investitionssituation“ und b) „Kohärenz“ zurückzuspiegeln. 

 

2.3 PRÜFSCHRITT C): „HEBELEFFEKT“ 

In diesem Prüfschritt ist die erwartete Hebelwirkung als Verhältnis der im Rahmen des Fonds 
eingesetzten gemeinschaftlichen Mittel zu den auf Ebene der Endbegünstigten insgesamt in-
vestierten und von außen zufließenden (öffentlichen und privaten) Mitteln darzustellen (vgl. 
Box). Dabei soll beurteilt werden, ob und in welcher Größenordnung und ggf. durch welche An-
reizmechanismen der Einsatz von EFRE-Mitteln zusätzliche Mittel für die Finanzierung der Ziel-
unternehmen der Fonds generiert. Die grundsätzliche Zielsetzung ist es, ein möglichst großes 
Volumen zusätzlicher privater und ggf. weiterer öffentlicher Finanzmittel pro Euro eingesetzter 
EFRE-Mittel zu induzieren und somit eine hohe Hebelwirkung (Finanzmittel an Endbegünstigte / 
EU-Beitrag) zu erreichen. Daneben ist zu prüfen, ob zusätzliches privates Kapital auf Ebene 
des Fonds eingeworben werden kann. In diesem Rahmen wird auch untersucht, wie realistisch 
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und zweckmäßig es ist, die Investitionsbereitschaft von Ko-Investoren durch Einräumung einer 
vorrangigen Vergütung oder einer Risikoabschirmung zu erhöhen. 

Berechnung des erwarteten Hebeleffekts 

Für Beteiligungsfonds, die nicht ein konkretes abgrenzbares Investitionsprojekt im klassischen 
Sinne, sondern die Aufnahme und Fortführung der gesamten Geschäftstätigkeit eines jungen 
Unternehmens finanzieren, sind dabei grundsätzlich die folgenden Quellen für den Zufluss von 
Finanzmitteln außerhalb des EFRE denkbar: 

- die nationale Kofinanzierung der Fonds mit Mitteln des Landes,  

- ggf. zusätzliche Beteiligungsinvestitionen von Seiten öffentlicher VC- bzw. Beteiligungs-
fonds  

- ggf. zusätzliche private Beteiligungsinvestitionen von Business Angels und privater VC- 
bzw. Beteiligungsgeber 

- sowie ggf. zusätzliche Investitionen von Seiten Dritter (Hausbanken, Freunde Verwand-
te) für das endbegünstigte Unternehmen selbst, die nicht in Form von Beteiligungen für 
die Finanzierung der Geschäftstätigkeit der Unternehmen bereitgestellt werden. 

Neben der Herkunft der Mittel, d.h. dem Mittelgeber, ist die Ebene zu unterscheiden, auf der die 
Mittel für die Finanzierung bereitgestellt werden: 

• auf der einen Seite können die Mittel auf Fonds-Ebene zufließen, indem durch zusätzli-
ches Fondskapital von öffentlichen und / oder privaten Beteiligungsgebern der Fonds-
Gesamtbetrag gegenüber den reinen EFRE-Mitteln erhöht wird; 

• auf der anderen Seite können zusätzliche Mittel direkt auf Ebene des Unternehmens 
mobilisiert werden, wenn neben der Finanzierung aus den Fonds weitere externe Inves-
toren dem Unternehmen Eigen- oder Fremdkapital zu Verfügung stellen. Eigenmittel die 
durch das Unternehmen selbst in die Finanzierung eingebracht werden, sind jedoch bei 
der Berechnung des Hebeleffekts nicht zu berücksichtigen. 

Vor diesem Hintergrund erfolgen unter Rückgriff auf die konkrete Investitionsstrategie und Aus-
gestaltung des Finanzinstruments (siehe hierzu Abschnitt 2.5) die Berechnungen der Hebelef-
fekte. Dabei wird das Volumen des Finanzinstruments und ggf. Schätzungen für weitere private 
Mittel herangezogen. Für die Berechnungen wird auf den finanziellen Vollzug aus der Umset-
zung des „Vorgängerinstruments“ Initialfonds der BAB zurückgegriffen. Zusätzlich werden In-
formationen zum finanziellen Vollzug von VC-Instrumenten in anderen Bundesländern verwen-
det (siehe Abschnitt 2.4). Konkret werden die Hebeleffekte durch numerische Berechnungen 
und Szenarienanalysen bestimmt. Die Berechnungen erfolgen softwaregestützt und können 
dem Auftraggeber bei Bedarf elektronisch übermittelt werden. 
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Box 1: Definition „Hebeleffekt“ 

Eine eindeutige Definition des „Hebeleffekts“ liegt nicht vor. ESIF-VO und delegierte Verordnungen 
sagen dazu nichts aus. Begriffsbestimmungen finden sich in der Haushaltsverordnung für den Ge-
samthaushaltsplan der Union sowie den Anwendungsbestimmungen der Haushaltsverordnung: 

„Hebelwirkung (leverage effect): Mit dem Beitrag der Union zu einem Finanzierungsinstrument soll eine Gesamtin-
vestition ausgelöst werden, die den Beitrag der Union entsprechend den vorab festgelegten Indikatoren übersteigt.“ 
(VERORDNUNG (EU, EURATOM) Nr. 966/2012 DES EUROPÄISCHEN PARLAMENTS UND DES RATES, 
Art. 139 Abs. 2 lit d)) 

Die Hebelwirkung der Unionsmittel entspricht dem Quotienten aus dem Finanzbetrag für förderfähige Endempfän-
ger und dem Betrag des Unionsbeitrags.“ (DELEGIERTE VERORDNUNG (EU) Nr. 1268/2012 DER KOMMISSI-
ON, Art. 233 Abs. 1). 

Das Methodenpapier der EIB enthält keine explizite Definition des Begriffs, an einige Stellen aber 
Hinweise: „The leverage is a calculation of the estimated additional public and private resources divided by the 
nominal amount of the ESI-Funds expenditure” (EIB 2014, Vol. I, 70) 

Die Definitionen divergieren hinsichtlich des Finanzbeitrags: während die Haushaltsordnung den Fi-
nanzbeitrag nicht einschränkt, die ESI-Mittel also einschließt, geht das Methodenpapier nur von den 
zusätzlichen Mitteln aus. Die Ex-Ante-Bewertung verwendet beide Definitionen und schätzt zwei He-
beleffekte ab. Der Hebeleffekt ergibt sich also als 
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Mit Bezug auf die Formulierung „Finanzbetrag für förderfähige Endempfänger“ der VO 1268/2012 (im 
Englischen „amount of finance to eligible final recipients divided by the amount of the Union contributi-
on“) werden die von Endbegünstigten eingebrachten Mittel auf Projektebene nur dann als zusätzliche 
Mittel angesehen, wenn sie den Unternehmen von externer Seite zufließen. Für die Ermittlung der 
Hebelwirkung gilt somit vereinfachend die folgende Formel: 

Hebeleffekt = Finanzmittel an Endempfänger / EU-Beitrag. 

Im Leitfaden (EIB 2014, Vol. I, 70) heißt es entsprechend: 

 “The calculation of leverage follows the rules of the Regulation and as shown above (i) own contributions from the 
final recipient are not taken into account, (ii) the face value of the expenditure is counted irrespective of the finan-
cial nature (e.g. repayable or non-repayable) and (iii) future investment cycles are not considered if there are any 
(e.g. revolving instruments). 

Von dieser Definition abweichend wird in der Evaluationsliteratur der Hebeleffekt („Leverage“) übli-
cherweise als Verhältnis der privaten Mittel zu den öffentlichen Mitteln gesetzt. In seiner einfachen 
Form ist der Hebeleffekt dann letztlich nur eine Umformung des Subventionswerts der Förderung, d.h. 
des effektiven Fördersatzes.  

 

(3) 
Ö�����	����	�����	
�������	�����	

Ö�����	����	�����	
− 1 =

 

�ö�!��"���
− 1 

 

Bei dieser Berechnung des Hebeleffekts wird von Mitnahmeeffekten abstrahiert und somit keine Aus-
sage über die tatsächliche Wirkung der Förderung getroffen. Wenn der Hebeleffekt im Sinne von Addi-
tionalität der Förderung bestimmt werden soll, ist zu berücksichtigen, dass öffentliche Fördermittel pri-
vate Mittel substituieren können. Die Bestimmung eines „echten“ Hebeleffekts erfordert jedoch den 
Einsatz von mikroökonometrischen Verfahren, um die Situation mit und ohne Förderung vergleichen 
zu können, vgl. Alecke et al. (2012). 
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Bedarf und Umfang einer vorrangigen Vergütung 

Neben der Bestimmung der Hebelwirkung ist in diesem Prüfschritt auch eine Diskussion vorge-
sehen, inwieweit auf Ebene des Finanzinstruments private Ko-Investoren eingebunden werden 
sollen. Bisherige Erfahrungen in anderen Bundesländern haben jedoch gezeigt, dass private In-
vestoren für ein direktes Engagement auf Fondsebene kaum zu gewinnen sind – selbst unter 
der Maßgabe einer vorrangigen Vergütung. Aus unserer Sicht ist die Einbindung von privaten 
Investoren in einen öffentlich finanzierten Fonds, der explizit zur Erfüllung förderpolitischer Auf-
gaben eingerichtet wurde, ein ordnungspolitisches Grundsatzproblem (vgl. Meyer et al. (2013)). 
Bereits ohne Einbindung privater Investoren zeigen sich für Finanzinstrumente häufig Schwie-
rigkeiten, sich sinnvoll in einem Spannungsfeld zwischen bankwirtschaftlicher Rentabilität und 
regional- und innovationspolitischer Effektivität zu verorten. Diese Probleme werden durch die 
formelle Einbindung von privaten Kapitalgebern auf Fondsebene verstärkt. Stattdessen wird 
zumeist privates Kapital auf Ebene der Einzelprojekte fallweise und flexibel eingebunden. 

Allerdings ist zu berücksichtigen, dass die Gewährung einer vorrangigen Vergütung sich auch 
einen öffentlichen Investor beziehen kann. Auf Ebene des Finanzinstruments ist eine „vorrangi-
ge Vergütung der privaten oder öffentlichen Investoren, die nach dem Prinzip des marktwirt-
schaftlich handelnden Investors tätig sind und die parallel zu der Unterstützung durch die ESI-
Fonds für das Finanzinstrument ebenfalls Mittel zur Verfügung stellen“ (VO 1303/2013, Art. 44 
1b) möglich. Die vorrangige Vergütung wird aus den Rückflüssen aus den Investitionen des Fi-
nanzinstruments getragen – auch aus den Rückflüssen, die auf die Unterstützung durch den 
EFRE zurückzuführen sind. Die obige Diskussion bezieht sich insoweit auf die Einbindung von 
Mitteln „echter“ privater Ko-Investoren und nicht der BAB, die als Förderbank des Landes Bre-
men über die Haftungsinstrumente Anstaltslast und Gewährträgerhaftung verfügt und damit als 
öffentlicher Investor anzusehen ist. 

 

2.4 PRÜFSCHRITT D): „LESSONS LEARNT“ 

Revolvierende Fonds sind im Kontext des EFRE relativ junge Förderinstrumente. Konkrete und 
spezifische empirische Untersuchungen oder Evaluationen liegen daher nur in beschränktem 
Ausmaß vor. Insbesondere sind nach derzeitigem Kenntnisstand bislang nur wenige Ex-Ante-
Evaluationen zu den geplanten Finanzinstrumenten der Förderperiode 2014-2020 abgeschlos-
sen. Bisherige Erfahrungen sind daher vor allem aus der Umsetzung ähnlicher Instrumente ab-
zuleiten – wie bereits erwähnt sind in Bremen v.a. die Erfahrungswerte, die mit dem Initialfonds 
bislang gewonnen wurden, zu berücksichtigen. 

Zusätzlich zu den Bremen-spezifischen Erfahrungswerten werden vorliegende Erkenntnisse zur 
Umsetzung von Beteiligungsfonds im VC-Bereich aus anderen Ländern ausgewertet und auf ih-
re Übertragbarkeit hin überprüft. Wir verfügen hier über umfassende Kenntnisse und Erfahrun-
gen, da wir in der Begleitung und Evaluation von ähnlichen Instrumenten in Berlin, Branden-
burg, Hamburg, Mecklenburg-Vorpommern, Nordrhein-Westfalen und Thüringen tätig waren 
bzw. sind. 

Der Prüfschritt „Lessons learnt“ stellt gleichzeitig einen methodischen Ansatz der Evaluation 
dar: Die bisherigen Ergebnisse und Erfahrungen mit ähnlichen Instrumenten stellen in allen an-
deren Prüfschritten einen wichtigen Input dar. 

Die Aufbereitung der bisherigen Erfahrungen erfolgt nach folgender Systematik: 

1. Allgemeiner Teil zu Erfahrungen aus anderen Ländern: Hier werden die wichtigsten 
Studien aus anderen Regionen ausgewertet. Dazu gehören nicht nur Studien in deut-
schen Regionen (z.B. Alecke, Meyer 2012, Meyer et al. 2013, prognos 2009, pwc 2013, 
Ramböll 2013 sowie einzelne Abschnitte in Programmbewertungen), sondern auch 
größere Evaluationen aus anderen europäischen Ländern – etwa die Arbeiten des Ex-
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pert Evaluation Networks der GD Regio. Daneben sind die laufenden Jahresberichte für 
den EFRE zu nennen, die seit dem letzten Jahr eine erweiterte Berichterstattung zu Fi-
nanzinstrumenten beinhalten müssen. 

2. Spezifische Erfahrungen in Bremen: Hier werden soweit vorliegend die schriftlich bzw. 
elektronisch fixierten Erfahrungen mit dem bremischen Initialfonds aufgenommen. Dies 
betrifft bspw. Fondsreports, Quartalsberichte und Chartbooks, in denen verbal-
argumentative und / oder durch die Auswertung von Monitoringdaten quantitativ ge-
stützte Ergebnisse berichtet werden. 

3. Nicht kodifizierte Erfahrungen aus Bremen und aus anderen Bundesländern: Diese 
werden über Gespräche mit Akteuren und Experten aufgenommen. Die Gespräche 
werden zielgerichtet zu einzelnen Prüfschritten und Themen geführt und in die entspre-
chenden Ergebnisse und Empfehlungen integriert. 

Wesentliche Erfahrungsbereiche, die für die Evaluation extrahiert werden, sind: 

• Argumentationen zu Bedarf, Kohärenz, Mehrwert und Marktkonformität 

• Erwartete Ergebnisse des Finanzinstruments 

• Konzeption und Implementierung von Fonds und Fondsmanagement 

• Investitionsstrategie und Ausgestaltung des Instruments (Zielgruppe, Konditionen) 

Für den Prüfschritt werden die zentralen Erfahrungen aus anderen Studien und Evaluationen im 
Überblick und sortiert nach Themen skizziert. Weitere Erfahrungen und Ergebnisse, insbeson-
dere die Ergebnisse aus den Expertengesprächen, gehen an verschiedenen Stellen in die Ex-
Ante-Bewertung ein. 

 

2.5 PRÜFSCHRITT E): „INVESTITIONSSTRATEGIE“ 

Die Investitionsstrategie enthält die wesentlichen Eckpunkte für die Förderung über revolvieren-
de Finanzinstrumente. Sie wird grundsätzlich auf Ebene des Fonds formuliert. Von der Investiti-
onsstrategie zu unterscheiden ist die Finanzierungsvereinbarung, die von der mittelgebenden 
Seite mit dem Fondsmanagement abgeschlossen wird. Diese beinhaltet neben konkreten Zie-
len auch Vereinbarungen zur Umsetzung des Instruments. Die wesentlichen Elemente der In-
vestitionsstrategie finden sich in der Finanzierungsvereinbarung wieder – die Investitionsstrate-
gie ist daher Grundlage dieser Vereinbarung. Die Empfehlungen (vgl. Abschnitt 2.8) enthalten 
auch für die Finanzierungsvereinbarungen wichtige Hinweise. 

Die Investitionsstrategie war – explizit oder implizit – bereits Grundlage für die vorangegange-
nen Prüfschritte: Die Prüfung von Marktunvollkommenheiten und Bedarf sowie von Kohärenz 
und Hebeleffekten setzen voraus, dass die zentralen Eigenschaften des Finanzinstruments 
(Zielgruppe, wesentliche Konditionen, Mittelvolumen) benannt sind. Vice versa können die Er-
gebnisse dieser Prüfschritte genutzt werden, um die Investitionsstrategie zu verändern und das 
Instrument damit besser an die Marktbedingungen anzupassen. Da die Investitionsstrategie 
konsistent mit den Ergebnissen der Marktanalyse3 sein muss, bereitet die Prüfung der Investiti-
onsstrategie im Wechselspiel mit den vorherigen Prüfschritten somit zwangsläufig die Empfeh-
lungen vor – es werden aus den vorherigen Prüfschritten Empfehlungen zur Gestaltung der In-
strumente bzw. zur Investitionsstrategie abgeleitet. 

                                                      
3  Der Begriff Marktanalyse wird hier im Sinne des methodischen Leitfadens („market assessment“) als 

erster Bewertungsblock mit den Prüfschritten a) bis d) verstanden. Insoweit die Marktanalyse zu posi-
tiven Ergebnissen gekommen ist, ist auch die Investitionsstrategie in ihren Kernelementen als geeig-
net und adäquat zu bewerten. 



 11

Als zentrale Elemente einer Investitionsstrategie sind laut ESI-VO4 

─ die Optionen für Finanzinstrumente gemäß Art 38 ESI-VO  

─ die anzubietenden Finanzprodukte 

─ die Endbegünstigten (Zielgruppe) und  

─ eine mögliche Kombination mit Zuschüssen 

zu prüfen. Die Ex-Ante-Bewertung wird die verschiedenen Möglichkeiten, die für den Wagnis-
kapitalfonds grundsätzlich in Frage kommen, aufzeigen und die bisher getroffene Wahl diskutie-
ren. Aus dieser Diskussion werden dann Empfehlungen abgeleitet. 

Für die Prüfung zu den Optionen der Finanzinstrumente gemäß Art. 38 ESIF-VO (EU-
Angebote, Beauftragung, Durchführung durch Verwaltungsbehörde; „off-the-shelf“ versus „tai-
lor-made“) werden die Begründungen für die derzeitige Wahl in Gesprächen mit den Verant-
wortlichen erhoben, dargestellt und diskutiert. Es erfolgt eine abwägende Einschätzung der ge-
wählten Optionen. Kriterien zur Bewertung dieser Optionen sind u.a. die Möglichkeiten der Kofi-
nanzierung der EFRE-Mittel, die Steuerungsmöglichkeiten des Instruments, der Verfahrens- 
und Prüfaufwand sowie beihilferechtliche Aspekte und das Erfordernis einer Notifizierung (vgl. 
Box 2). Wir werden im Rahmen unserer Bewertungstätigkeiten die beihilferechtlichen Implikati-
onen verschiedener Ausgestaltungsvarianten diskutieren und entsprechende Optionen erörtern. 
Ziel der Untersuchung sollte es sein, den beihilferechtlich zulässigen Gestaltungsrahmen für 
das Finanzinstrument zu skizzieren, um eine beihilfe- bzw. notifizierungsfreie Einrichtung des 
Fonds zu ermöglichen. 

Für die Prüfung der Investitionsstrategie bieten wir an, eine von uns bereits entwickelte schriftli-
che Abfrage für den Wagniskapitalfonds zu nutzen. Sie umfasst alle wesentlichen Elemente für 
Finanzinstrumente und Verfahren und beschreibt damit auch die Investitionsstrategie. Sie kann 
auch als Grundlage für die Finanzierungsvereinbarung dienen. 

Die Entwicklung und Prüfung der Investitionsstrategie sollte nach unseren Erfahrungen als ite-
rativer Prozess im engen Dialog mit dem Auftraggeber erfolgen. Im Ergebnis der Ex-Ante-
Bewertung werden konkrete Empfehlungen für die Ausgestaltung und Umsetzungsstrukturen 
des Wagniskapitalfonds gegeben (vgl. im Detail Abschnitt 2.8).  

  

                                                      
4  Nach ESIF-VO Art. 37, (2), c). Der Verordnungstext führt aus, dass diese Elemente „insbesondere“ im 

Rahmen einer Gesamtprüfung der Investitionsstrategie zu bewerten sind. Die Auswahl dieser Strate-
gieelemente in der Verordnung erscheint u.E. etwas willkürlich. 
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Box 2: Beihilferechtliche Implikationen der Einrichtung von Finanzinstrumenten 

Die Notwendigkeit im Zuge der Ex-Bewertung von Finanzinstrumenten beihilferechtliche Aspekte zu 
beachten, findet sich an mehreren Stellen der relevanten Artikel 37 und 38 der ESIF-VO. 

 

Quelle: Eigene Darstellung in Anlehnung an EU-KOM/EIB (2014). 

 

Grundsätzlich gilt, dass der Einsatz von Finanzinstrumenten auf nationaler bzw. regionaler Ebene ge-
mäß Artikel 37 Abs. 12 der ESIF-VO voraussetzt, dass diese u. a. die für staatliche Beihilfen gelten-
den Vorschriften einhalten. Dabei steht es den Mitgliedstaaten frei, Finanzinstrumente so zu gestalten, 
dass sie keine staatlichen Beihilfen nach Artikel 107 Abs. 1 AEUV beinhalten, da sie z. B. dem Grund-
satz des marktwirtschaftlich handelnden Kapitalgebers entsprechen (beihilfefreie Ausgestaltung der 
Maßnahme). Außerdem sind Maßnahmen nach der geltenden De-minimis-Verordnung von der An-
meldung freigestellt, weil sie weder Auswirkungen auf den Handel zwischen Mitgliedstaaten haben 
noch den Wettbewerb verfälschen oder zu verfälschen drohen. Beide Fälle müssen nicht bei der EU-
KOM angemeldet werden. 

Daneben ist denkbar, dass Finanzinstrumente als so genanntes „off-the-shelf“-Instrument gemäß Arti-
kel 38 Abs. 3 a) ESIF-VO ausgestaltet werden, nach denen staatliche Behörden Finanzbeiträge für Fi-
nanzinstrumente zur Verfügung stellen können, welche spezifische Standardvorschriften und -
bedingungen der EU-KOM einhalten und aus diesem Grund bereits konkrete Vorgaben zur beihilfe-
freien bzw. notifizierungsfreien Ausgestaltung einhalten. Die Kommission bereitet derzeit ein „off-the-
shelf“-Instrument für den VC-Bereich vor. Prinzipiell besteht aber auch so die Möglichkeit, dass In-
strument im Einklang mit der AGVO zu konzipieren und somit von der Notifizierungspflicht bei der EU-
KOM zu befreien (sog. Freistellung der Beihilfe). 

 
 

2.6 PRÜFSCHRITT F): „ERWARTETE ERGEBNISSE“ 

In diesem Prüfschritt geht es zum einen darum, die erwarteten Ergebnisse – finanziell und ma-
teriell – für den geplanten Wagniskapitalfonds herzuleiten und zu bewerten. Zum anderen soll 
unter Rückgriff auf diese Ergebnisse der Beitrag des Fonds zu dem spezifischen Ziel der ent-
sprechenden Investitionspriorität im OP EFRE beurteilt werden. Da dieses spezifische Ziel im 
neuen OP EFRE durch einen so genannten Ergebnisindikator gemessen wird, der auf einer 
landesweiten Aggregationsebene erhoben wird, ist zudem die Verknüpfung der projektbezoge-
nen Outputindikatoren zu diesem „Kontext“-Ergebnisindikator zu erläutern. 

Outputindikatoren und quantifizierte Ergebnisse für den Wagniskapitalfonds im OP EFRE 

Die Zahl der unterstützten Vorhaben ist ein zentraler materieller Outputindikator und bildet den 
Ausgangspunkt für die Diskussion der Ergebnisse des Finanzinstruments. Mit der physischen 
Verwirklichung der Projekte treten dann weitere Effekte ein, die mit monetären oder materiellen 
Indikatoren beschrieben werden können. Im Rahmen der geplanten Beteiligungen des Wagnis-
kapitalfonds sind dies etwa in finanzieller Sicht das gesamte Beteiligungsvolumen der Finanzie-
rungsrunden und in materieller Sicht die geschaffenen und gesicherten Arbeitsplätze. Angaben 
zur voraussichtlichen Zahl der geförderten Beteiligungsfälle und dem Finanz- bzw. Beteili-
gungsvolumen des Fonds waren dabei bereits Gegenstand der Diskussion in vorherigen Prüf-
schritten (insbesondere Hebeleffekte 2.3, Lessons learnt 2.4 und Investitionsstrategie 2.5). 

Im OP EFRE finden sich unter der Investitionspriorität keine fondsspezifisch quantifizierten Out-
putindikatoren. Die dortigen relevanten Indikatoren und quantifizierten Zielwerte beziehen sich 
offensichtlich auf die Gesamtzahl an Aktionen. Zur weiteren Bestimmung der erwarteten Ergeb-
nisse wird auf vorhandene Erfahrungswerte zurückgegriffen (siehe Lessons learnt (2.4)). 
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Grundsätzlich ist aus unserer Sicht für die Spezifizierung der Ergebnisse zu den finanziellen 
und materiellen Indikatoren auch eine enge Abstimmung mit dem Auftraggeber sinnvoll, um die 
vorliegenden Planungen aufzunehmen und ggf. gemeinsam weiterzuentwickeln. 

Die zu erwartenden Ergebnisse werden dabei zum einen quantitativ in Form von numerischen 
Maßzahlen (bspw. Anzahl der Fälle, Arbeitsplätze) beschrieben. Die Prüfung der Werte erfolgt 
durch Extrapolationen und Szenarienanalysen, wobei diese unter Plausibilitätsgesichtspunkten 
diskutiert werden. Natürlich setzt diese Vorgehensweise eine Abschätzung des Marktvolumens 
für das geplante Finanzinstrument voraus, die bereits in den Prüfschritten der Marktanalyse ge-
leistet wurde. Die qualitative Darstellung der Wirkungskette greift die Beschreibung der Inter-
ventionslogik auf, die für die entsprechende Aktion in der Investitionspriorität IP 1b) im OP EF-
RE enthalten ist. Diese textliche Darstellung wird von uns erweitert und vertieft. Wir bieten an, 
eine Logic Chart-Analyse zu entwickeln, die dann ein argumentatives Grundgerüst liefert. 

Beitrag zum spezifischen Ziel des OP EFRE 

Auf Basis seiner erwarteten Ergebnisse kann dann der Beitrag des Wagniskapitalfonds zu dem 
zweiten spezifischen Ziel „Steigerung der FuE- und Innovationsleistungen in den bremischen 
Unternehmen“ des OP EFRE 2014-2020 für Bremen beschrieben und bewertet werden. 

Für die quantitative Bewertung werden die oben thematisierten Indikatoren und ihre Quantifizie-
rung in Beziehung zu dem Ergebnisindikator für das spezifische Ziel gesetzt. Dieser ist als An-
teil der FuE-Ausgaben des Unternehmenssektors am BIP definiert. Ausgehend von einem Ba-
siswert von 0,99% (2011) wird für das Jahr 2023 ein Zielwert von 1,15% angestrebt. Bei der 
qualitativen Darstellung des Beitrags des Wagniskapitalfonds zum Programm werden geeignete 
Passagen des neuen OP berücksichtigt. Das spezifische Ziel selbst steht in einem engen ar-
gumentativen Zusammenhang mit den übergeordneten Zielsetzungen der Prioritätsachse des 
OP EFRE wie auch der Regionalen Innovationsstrategie. 

2.7 PRÜFSCHRITT G): „ÜBERPRÜFUNG UND AKTUALISIERUNG“ 

Falls die EFRE-Verwaltungsbehörde bzw. eine beauftragte Stelle (ZGS) zu dem Schluss 
kommt, dass die aktuellen Marktbedingungen nicht mehr den Bedingungen zum Zeitpunkt der 
Anfertigung der Ex-Ante-Bewertung entsprechen, kann sie eine Aktualisierung dieser Bewer-
tung veranlassen. Gemäß Art. 37 Abs. 2 Buchstabe g) sind im Rahmen der Ex-ante-Bewertung 
hierfür Bestimmungen zu 

• den Sachverhalten, die Anlass für eine Aktualisierung geben könnten und 
• den wesentlichen Inhalten einer Aktualisierung 

zu entwickeln. 

Wann ist eine Aktualisierung zu prüfen? 

Anlässe für eine Aktualisierung können sich zum einen aus der Bewertung des Beitrags des 
Wagniskapitalfonds zur finanziellen und materiellen Umsetzung des OP EFRE ergeben. Im Ein-
zelnen können 

• Probleme bei der finanziellen Umsetzung des Finanzinstruments, 
• nicht zufriedenstellende Beiträge zum spezifischen Ziel und dem Leistungsrahmen der 

Prioritätsachse, 
• Mängel und Probleme in den Verfahren und Umsetzungsstrukturen (Aufwand, Kosten, 

FondsmanagementP) 

den Grund für eine Aktualisierung liefern. Darüber hinaus kann aber auch eine Bewertung an-
derer Maßnahmen im OP EFRE mit geringem Zielbeitrag oder niedriger Effizienz Anlass für ei-
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ne Prüfung des Fonds geben. Diese hätte dann das Ziel, einen höheren Beitrag, i.e. eine Mit-
telerhöhung für den Wagniskapitalfonds, zum OP zu prüfen.5  

Zum anderen können veränderte Markt- und Rahmenbedingungen, die die Grundlagen für die 
Einrichtung des Instruments betreffen, den Anlass für eine Aktualisierung darstellen. So können 
veränderte Bedingungen auf den Finanzmärkten (z.B. konjunkturelle Entwicklungen, Störungen 
der globalen Finanzmärkte), Änderungen in den gesetzlichen Vorgaben der Forschungs- und 
Innovationspolitik (z.B. Einführung steuerliche FuE-Förderung, Änderungen der steuerlichen 
Rahmenbedingungen für Wagniskapitalgeber) oder die vorgesehene Entwicklung ähnlich gela-
gerter Instrumente auf Bundesebene Einfluss auf den Bedarf für das Finanzinstruments neh-
men sowie die Kohärenz und den Mehrwert der Förderung einschränken. 

Die Bestimmung der Anlässe sollte dabei auf der Analyse von Monitoringdaten und von sekun-
därstatistischen Daten beruhen, aber auch die Erfahrungen des Fondsmanagements, der End-
begünstigten und von Experten berücksichtigen. Im Einzelnen kann der Bedarf für eine Aktuali-
sierung durch 

- die laufende Marktbeobachtung und Analyse wirtschaftspolitischer Rahmenbedingun-
gen durch die programmverantwortlichen Stellen 

- die Vollzugskontrolle und Erfassung finanzieller und materieller Indikatoren im beglei-
tenden Monitoring, 

- die Berichterstattung und Diskussion der jährlichen Durchführungsberichte im Begleit-
ausschuss, 

- die begleitende Evaluierung des OP EFRE gemäß Art. 56 der ESIF-VO 

deutlich werden. 

 

Was sollte die Aktualisierung prüfen? 

Die Inhalte der Aktualisierung hängen von den Sachverhalten ab, die diese begründen. So wird 
eine Veränderung der Markt- und Rahmenbedingungen vor allem eine Aktualisierung der Be-
darfs- und Kohärenzanalyse erfordern. Eine ungenügende materielle Zielerreichung oder uner-
wartet hohe Verwaltungskosten werden dagegen eher eine Überprüfung der Investitionsstrate-
gie und der Verfahren nahe legen. 

Prüfbereiche, die in vielen Fällen Gegenstand einer Aktualisierung sein werden, sind der Bedarf 
für eine Förderung bzw. das Vorliegen von suboptimalen Investitionssituationen, die Kohärenz 
mit anderen Angeboten, die Investitionsstrategie sowie die Förderverfahren und Umsetzungs-
strukturen. Die Ex-Ante-Bewertung wird einen Katalog von Kriterien und Bestimmungen entwi-
ckeln, der eingesetzt werden kann, um eine Aktualisierung zu prüfen. Diese Kriterien bzw. Best-
immungen umfassen sowohl OP-inhärente Sachverhalte (z.B. Zielerreichung), als auch externe 
Anlässe (Markt- und Rahmenbedingungen). Außerdem werden mögliche Prüfgegenstände für 
eine Aktualisierung identifiziert. Diese werden in Abhängigkeit von dem Grund der Überprüfung 
differenziert zu einem Prüfkatalog für den Fonds zusammengestellt. 

Wichtig ist jedoch nach unserer Ansicht die Betonung, dass es sich in jedem Fall um signifikan-
te Veränderungen handeln muss, die die Schlussfolgerungen der Ex-ante-Bewertung in der Ex-
post Betrachtung in ihren wesentlichen Grundzügen in Frage stellen. Die zu entwickelnden 
Bestimmungen für den Wagniskapitalfonds sollten diese Anforderung reflektieren. 

 

                                                      
5  Ein solcher Anlass kann sich etwa als Konsequenz von Empfehlungen aus der Evaluation des EFRE-

OP ergeben. 
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2.8 EMPFEHLUNGEN 

Aus den Ergebnissen der vorherigen Arbeitsschritte und den Fachgesprächen mit zentralen 
Akteuren werden Handlungsempfehlungen hinsichtlich der konkreten Ausgestaltung des In-
struments und seiner Implementierung und Steuerung abgeleitet. Die Empfehlungen werden im 
Folgenden als separate Arbeitsschritte aufgeführt, da sie nicht Bestandteil des finalen Bewer-
tungsberichts für das „Follow Up“ sein werden, den die ESIF-VO vorsieht (Veröffentlichung der 
(Zusammenfassung der) Bewertungsstudie (vorzugsweise in der Gliederung der verordnungs-
seitigen Prüfschritte), Diskussion und Prüfung des Finanzinstruments im Begleitausschuss). 

2.8.1 EMPFEHLUNGEN I: „KONKRETE AUSGESTALTUNG“ 

Entwicklung der Investitionsstrategie als Prozess 

Die Empfehlungen in diesem Abschnitt zielen direkt auf die präzisierende Gestaltung der Inves-
titionsstrategie des Wagniskapitalfonds. Wir gehen davon aus, dass die Investitionsstrategie für 
den Fonds in ihren Grundzügen vorliegt, diese im Laufe der Untersuchung jedoch noch weiter 
zu konkretisieren ist. Die Ergebnisse, die sich aus der Bewertung der Prüfschritte gemäß Art. 37 
ESIF-VO ergeben, werden für die Entwicklung der Vorschläge eine wesentliche Grundlage sein. 

Wir schlagen vor, mit der Ex-Ante-Bewertung in enger Abstimmung mit dem Auftraggeber einen 
Prozess zu begleiten, an dessen Ende für den Wagniskapitalfonds eine präzise Fondskonzepti-
on steht. In diesem Prozess sollten sukzessive die Investitionsstrategie und damit in wesentli-
chen Teilen auch die Finanzierungsvereinbarung für den Fonds konkretisiert werden. Die Bieter 
können dabei ihre umfangreiche Expertise, die Ergebnisse der Evaluation und Erfahrungen aus 
anderen Bundesländern einbringen. In diesem Prozess werden von uns Vorschläge mit Blick 
auf spezifische Problem- bzw. Fragestellungen entwickelt. Dies kann bspw. Fragen zum Volu-
men des Finanzinstruments, den Kreis der Endbegünstigten („Zielgruppe“) und die Konditionen 
insbesondere mit Blick auf beihilferechtliche Vorgaben betreffen. Ein zentrales Instrument zur 
Begleitung dieses Prozesses kann – sofern gewünscht – neben den Fachgesprächen ein durch 
uns vorbereiteter Workshop mit den zuständigen Stellen sein, den wir eng dem Auftraggeber 
abstimmen. 

Vorgehen und Methode 

Für die Herleitung der Empfehlungen ist das folgende Vorgehen geplant: 

1. Identifikation der Problem- und Fragestellungen: Die Notwendigkeit für Vorschläge zur 
präzisierenden Ausgestaltung ergibt sich zum einen inhärent aus den Analysen zu den 
einzelnen Prüfschritten, insbesondere zu den zentralen Prüfschritten a) Bedarf, subop-
timale Investitionssituation und b) Kohärenz, Marktkonformität. Darüber hinaus kann 
aber auch konkreter Bedarf für Expertise und Empfehlungen in den Fachgesprächen 
und ggf. dem Workshop definiert werden. 

2. Aufbereitung der Ergebnisse der Ex-Ante-Bewertung: Die Ergebnisse der Evaluation zu 
den Prüfschritten gemäß Art. 37 der ESIF-VO werden zusammenfassend mit Bezug auf 
die Empfehlungen dargestellt. 

3. Spezifische Aufbereitung der Erfahrungen aus anderen Ländern: Die Bieter verfügen 
über umfassende Erfahrungen in verschiedenen Bundesländern (vgl. Referenzen). Die-
se Erfahrungen werden spezifisch für den Wagniskapitalfonds aufbereitet. Hierbei flie-
ßen auch Erkenntnisse aus Expertengesprächen in diesen Regionen ein. 

4. Diskussion und Reflexion der Vorschläge: Die Empfehlungen werden mit den beteilig-
ten Akteuren diskutiert und dann ggf. überprüft, vertieft und ergänzt. 
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2.8.2 EMPFEHLUNGEN II: „IMPLEMENTIERUNG UND STEUERUNG“ 

Ergänzend zu den Vorschlägen zur präzisierenden Ausgestaltung der Investitionsstrategie wer-
den auch Empfehlungen zur konkreten Implementierung des Finanzinstruments erarbeitet. 

Ein zentraler Vorteil einer „Fondslösung“ im Rahmen eines EFRE-Programms ist die Reduzie-
rung der Verfahrens- und Prüfaufwände für die Endbegünstigten. Ein Nachteil der Fondslösung 
kann ein Steuerungsdefizit sein, das sich u.a. aus den institutionellen Vorkehrungen zum Ma-
nagement der Fonds ergibt (vgl. Meyer et al. 2013). Für eine hohe Effektivität und Effizienz ist 
der geplante Wagniskapitalfonds daher so zu implementieren, dass die Verfahrensaufwände 
gering gehalten werden und eine Steuerung in einfacher Form möglich wird. 

Mögliche Themenfelder für Empfehlungen sind: 

• Spezifische Förderziele des Fonds,  
• Steuerung des Fonds, Konfliktmanagement 
• Kofinanzierung 
• Implementierung des Fondsmanagements 
• Verwaltungskosten 
• Verwendung von Rückflüssen und Erträgen 
• Monitoring 

Die konkreten Themen für die Empfehlungen können anlassbezogen durch den Auftraggeber 
definiert werden bzw. ergeben sich aus spezifischen Problemstellungen im Zuge der Ex-Ante-
Bewertung und vor dem Hintergrund von praktischen Erfahrungen in anderen Bundesländern. 
Das Vorgehen zur Ableitung von Empfehlungen für die Fondsimplementierung und –steuerung 
verläuft analog zum vorherigen Abschnitt. 

 

 



  

3  
ORGANISATION UND KOSTEN DER STUDIE 

 

3.1 ZUSAMMENARBEIT MIT DEN BETEILIGTEN AKTEUREN 

Die Bewertungs- und Beratungstätigkeiten im Rahmen der Ex-ante-Bewertung erfolgen in enger 
Abstimmung und Zusammenarbeit mit dem Auftraggeber und werden als interaktiver und itera-
tiver Prozess angelegt. Am Ende des Prozesses sollte vor allem eine abgestimmte Investitions-
strategie für den Wagniskapitalfonds stehen, die Grundlage für die Finanzierungsvereinbarung 
ist. Neben der elektronischen Kommunikation und telefonischen Besprechungen erfolgen der 
kontinuierliche Informationsaustausch und die fachliche Abstimmung auch durch Arbeitstreffen. 
Diese Vor-Ort-Besprechungen können flexibel vereinbart werden. Wir schlagen vor, unmittelbar 
nach Auftragsvergabe in einem „Auftaktgespräch“ mit dem Auftraggeber die weitere Detailpla-
nung vorzunehmen. 

Für den weiteren Dialog werden zum einen bilaterale Abstimmungsgespräche und zum anderen 
ein Workshop mit den relevanten beteiligten Akteuren vorgeschlagen (falls vom Auftraggeber 
gewünscht). Um die Ex-Ante-Bewertung in einer hohen Qualität durchführen zu können, sind 
detaillierte Informationen zu dem geplanten Finanzinstrument erforderlich. Dies betrifft z. B. die 
Grundlagen für die Herleitung des bislang geschätzten Marktvolumens, Festlegungen zur Inves-
titionsstrategie oder Möglichkeiten der Datenerhebung für das Monitoring. 

Am Ende der Untersuchung werden die Ergebnisse der Ex-ante-Bewertung vor dem Begleit-
ausschuss durch uns präsentiert. Falls sich aus dem Bewertungsbericht Abstimmungsbedarf 
mit der Europäischen Kommission ergibt, unterstützen wir den Auftraggeber bei der Klärung. 

3.2 ORGANISATION UND ARBEITSTEILUNG 

An der Bearbeitung des Auftrags wären die folgenden Mitarbeiter beteiligt: 

� Dr. Björn Alecke (Projektleitung) (GEFRA) 

� Magdalene Gaese (GEFRA)  

� Dr. Stefan Meyer (Kovalis) 

� Prof. Dr. Gerhard Untiedt (GEFRA) 

Die Gesamtverantwortung für die Projektkoordination und Qualität der Leistungserbringung so-
wie die Sicherstellung eines regelmäßigen Kommunikations- und Abstimmungsprozesses mit 
dem Auftraggeber liegt bei Dr. Björn Alecke als Projektleiter. Die Vertretung der Projektleitung 
wird von Prof. Dr. Gerhard Untiedt übernommen. 

Die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter von GEFRA und Kovalis arbeiten seit über zehn Jahren im 
Bereich der Evaluation der EU-Strukturfondsförderung zusammen. Die vorgesehenen Team-
mitglieder haben bereits in zahlreichen Projekten zusammengearbeitet und verfügen über ein 
funktionierendes und effizientes System der Arbeitsteilung und Kommunikation. Das Projekt 
wird grundsätzlich im Team bearbeitet. Innerhalb des Projektteams werden die verschiedenen 
Evaluierungsschritte arbeitsteilig vorgenommen, wobei die Projektleitung für die interne Ab-
stimmung der Arbeitsschritte, das Wissensmanagement und die Zusammenführung der Leis-
tungen sorgt.  
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3.3 KOSTENPLAN 

Unsere Gesamtkosten berechnen wir als Arbeitsaufwand in Tagewerken multipliziert mit den 
Tagewerkkosten. Ein Tagewerk (TW) wird für alle Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter zu jeweils 
750 Euro berechnet, zuzüglich der gesetzlichen Mehrwertsteuer (derzeit 19%). In einem Tage-
werksatz sind alle Overheads (Sozialversicherung, technische Assistenz, Verwaltung, Bücherei, 
Raumkosten, Verbrauchsmaterialien, Hard- und Software, Druck, Reisekosten etc.) enthalten.  

Den geplanten finanziellen Aufwand nach Arbeitsschritten entnehmen Sie bitte dem beigefügten 
Kostenplan (vgl. Übersicht 1). 

Insgesamt ergibt sich ein Angebotsfestpreis von 

 

Festpreis, netto    15.000,00 € 

zzgl. 19% Mehrwertsteuer    2.850,00 € 
Festpreis, brutto   17.850,00 € 

 

 

Die Zahlung der Projektkosten sollte in zwei Raten erfolgen: 

- 50% nach Auftragserteilung und dem ersten Auftaktgespräch 
- 50% nach Abnahme des Untersuchungsberichts 

 

An das Angebot betrachten sich GEFRA und Kovalis bis zum 30. November 2015 gebunden. 
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Übersicht 1: Kostenplan 

 

Aufgaben Tagewerke Kosten 

      

Koordination 1 750 € 

      

a) Analyse Marktschwächen, subopt. Investitionssituatio-
nen u. -anforderungen 1 750 € 

b) Bewertung Mehrwert, Verhältnismäßigkeit und Kohä-
renz 1 750 € 

c) Schätzung der zusätzlich notwendigen öffentlichen und 
privaten Mittel (Hebelwirkung) 3 2.250 € 

d) Bewertung der vorliegenden Erfahrungen („lessons 
learned“) 4 3.000 € 

e) Vorschlag für die Investitionsstrategie, Konkretisierung 
von Einsatzregelungen 2 1.500 € 

f) Spezifizierung der erwarteten Ergebnisse, Indikatoren 
und Konsistenz mit OP-Strategie 3 2.250 € 

g) Überprüfung Ex-ante-Bewertung bei Änderungen der 
Marktbedingungen 1 750 € 

h) Empfehlungen zur Ausgestaltung des Fonds 
2 1.500 € 

i) Empfehlungen zur Implementierung, Umsetzung und 
Steuerung des Fonds 2 1.500 € 

      

Tagewerke 20   

      

Tagesatz, netto  750 €   

      

Kosten der Studie, netto   15.000 € 

Mehrwertsteuer, 19%   2.850 € 

Kosten der Studie, brutto   17.850 € 

      

 

 

 





  

 
ABSCHLIEßENDE BEMERKUNG UND UNTERSCHRIFT 

 

 

 

 

 

Wir würden uns freuen, wenn Sie unser Nachtragsangebot annehmen. 

 

 

 

 

 

 

Dr. Björn Alecke 

GEFRA – Gesellschaft für Finanz- und Regionalanalysen 

Münster, den 08.07.2015 

 

 

 

 

 

 

 

Dr. Stefan Meyer 

Kovalis 

Bremen, den 08.07.2015 
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