
Paul-Josef Patt

E-Capital wirbt  
160 Millionen Euro ein

Die Marktbedingungen für Start-ups aus der Tech-Branche sind derzeit schlecht. 
E-Capital-Chef Paul-Josef Patt handelt gegen den Trend – mit Erfolg.

Axel Höpner München

D
ie Finanzierungssituation für 
Start-ups hat sich deutlich ver-
schlechtert. Im aktuellen unsi-
cheren Umfeld kommen sie 
deutlich schwieriger an frisches 

Kapital. „Wir sehen in Deutschland 
deutlich rückläufige Venture-Capital-
Investitionen. Da geht gerade einiges 
kaputt, was eine Anschlussfinanzie-
rung verdient hätte“, sagt Paul-Josef 
Patt, einer der renommiertesten Tech-
Investoren. Es sei auch für seine 
Fondsgesellschaft E-Capital schwieri-
ger geworden, Co-Investoren zu fin-
den. Doch auf längere Sicht bleibt Patt 
Optimist. 

Zwar werde die aktuelle Krise län-
ger dauern, als mache erwarteten. Das 
Umfeld zur Unterstützung von Start-
ups sei aber stabiler als zu Zeiten frühe-
rer Tiefs. Die Bereiche Deeptech – also 
potenziell bahnbrechende Technolo-
gien, die aber noch in einer frühen Pha-
se sind – und Climatech (Klimatechno-
logien), in denen sich E-Capital vor-
nehmlich engagiert, hätten sich zudem 
deutlich besser gehalten als andere Seg-
mente wie zum Beispiel Fintech (Tech-
nologien rund um die Finanzbranche) 
und die Computerspielebranche. „Es 
gab um viele Themen einen Hype, da 
schlägt das Pendel jetzt zurück.“ 

Für seinen neuen Fonds V, also die 
fünfte Fondsgeneration, hat E-Capital 
unter anderem bei Family-Offices und 
anderen institutionellen Investoren 
trotz schwieriger Rahmenbedingun-
gen 162 Millionen Euro eingeworben 
– ein neuer Höchstwert nach den 100 
Millionen Euro für den Fonds IV. Erst-
malig ist als Investor auch der Europe-
an Investment Fund (EIF) mit dabei. 

„Es gibt viele spannende Unterneh-
men im deutschsprachigen Raum, in 
die wir investieren können“, sagt 
E-Capital-Partner Hannes Schill. Ziel 
sei mindestens „die übliche zweistelli-
ge Rendite“. 

Erste Investments wurden bereits 
getätigt, unter anderem in das Einhorn 
1Komma5 Grad mit seiner Milliarden-
bewertung, in den Ladesäulenspezia-
list Numbat und die BeeOLED 
GmbH. Patt ist einer der erfolgreichs-
ten deutschen Technologieinvestoren. 
Der Mann hinter der Firma E-Capital 
beteiligte sich zum Beispiel früh maß-
geblich am OLED-Spezialisten Nova-
led. OLED-Technologie kann zum 
Beispiel bei Computer- und Handydis-
plays eingesetzt werden. Zudem inves-
tierte er in den Batteriespeicherprodu-
zenten Sonnen und fädelte den Ver-

kauf für dreistellige Millionenbeträge 
an Samsung und Shell ein. E-Capital 
versteht sich als „ältester Deeptech- 
und Climatefonds“ in Deutschland.

 „Wir waren lange eine seltene Spe-
zies“, sagt Patt. Mit dem Begriff „Deep-
tech“ werden Firmen bezeichnet, die 
oft im Verborgenen an sehr komplexer 
Soft- und Hardware basteln, um mit 
neuen Technologien wie Künstlicher 
Intelligenz, Photonik oder Quanten-
computern substanzielle Fortschritte zu 
erzielen. „Deeptech-Investoren wissen, 
dass sie einen langen Atem brauchen“, 
sagt E-Capital-Partnerin Katharina Frie. 
Langfristig sei das Segment aber ausge-
sprochen attraktiv. „Deeptech sucht 
Lösungen für Herausforderungen, die 
uns in den nächsten Jahrzehnten be-
schäftigen und die für den Wirtschafts-
standort Deutschland außerordentlich 

wichtig sind.“ In der aktuellen Finanzie-
rungskrise hat sich das Segment zumin-
dest ordentlich gehalten.

 Während der gesamte Wagniska-
pitalbereich in Europa im vergangenen 
Jahr laut der Beratung KPMG Rück-
gänge von 38 Prozent verzeichnete, 
gab es im Deeptech-Bereich nur ein 
Minus von fünf Prozent. Besser schlu-
gen sich nur Halbleiter, Energie und 
Robotik. Fühlte sich Patt lange recht 
einsam, gibt es inzwischen auch in 
Deutschland Bewegung. So sammelte 
der Wettbewerber Vsquared Ventures 
kürzlich bei Investoren 214 Millionen 
Euro ein – und konnte so den größten 
Deeptech-Fonds Europas auflegen.

 Bisher ist Vsquared Ventures unter 
anderem an deutschen Hoffnungsträ-
gern wie dem Raketen-Start-up Isar 
Aerospace, der Batterierecycling-Fir-
ma Cylib und dem Robotikunterneh-
men Neura Robotics beteiligt. „Europa 
darf sich nicht darauf verlassen, dass 
die Auto- und Chemieindustrie wei-
terhin alles am Laufen halten. Wir be-
nötigen eine langfristige Wertschöp-
fung in neuen Industrien“, sagte Tho-
mas Oehl, einer der Mitgründer von 
Vsquared Ventures.

Ein anderer Fonds ist noch 
größer

Daher hat Vsquared Ventures für den 
neuen Fonds unter anderen den In-
vestmentarm der dänischen Novo 
Nordisk Foundation, den Europäi-
schen Investitionsfonds (EIF), die In-
vestmentgesellschaft der Fiat-Grün-
derfamilie Agnelli, den Nato Innovati-
on Fund (NIF) sowie die KfW Capital 
gewonnen. Patt sieht den neuen Mega-
fonds nicht als Konkurrenz. „Wir freu-
en uns über jeden Deeptech-Investor, 
der in den Markt kommt“, sagt er. 
„Früher sind wir bei der Suche nach 
Co-Investoren oft verhungert.“ Aktu-
ell verwaltet E-Capital ein Fondsvolu-
men von mehr als 400 Millionen Euro.

 Die Gesellschaft investiert vor al-
lem in Series-A-Runden – also in die 
ersten größeren Finanzierungsrunden 
von Start-ups nach den Frühphasen- 
oder Seed-Runden – mit einem Enga-
gement in Höhe von drei bis zehn Mil-
lionen Euro. Bislang wurden gut 80 In-
vestments getätigt mit bislang 38 er-
folgreichen Ausstiegen – in der Regel 
ein Verkauf. Gründer Patt will den Ge-
nerationenwechsel einleiten und über-
gibt Partnern wie Schill und Frie mehr 
Verantwortung. Erfolgreichstes Enga-
gement bislang war die Sonnen 
GmbH. Schon bei der ersten A-Finan-
zierungsrunde war E-Capital als einzi-
ger Investor dabei. 

Am Ende hatte das Team gemein-
sam mit weiteren Investoren 160 Mil-
lionen Euro investiert. Der Käufer 
Shell hat Sonnen inzwischen wieder 
zum Verkauf gestellt. Erfolgreich war 
auch Patts Engagement bei Novaled. 
Die Ausgründung der Technischen 
Universität Dresden wurde für 230 
Millionen Euro an Samsung verkauft. 
Zu den Investoren in Patts neuen 
Fonds gehört zum Beispiel die Carl-
Zeiss-Stiftung. E-Capital habe sehr 
früh erfolgreich in Umweltschutz- 
(Cleantech) und IT-Sicherheitstechno-
logien investiert, sagt der stellvertre-
tende Geschäftsführer Hannes Banz-
haf. „Durch die Energiewende und die 
zunehmende Digitalisierung sind diese 
Themen so relevant wie noch nie.“ En-
gagiert ist auch eine Gruppe von soge-
nannten Venture-Partnern aus dem 
Netzwerk der Beteiligungsfirmen, da-
runter zum Beispiel Sonnen-Mitgrün-
der Christoph Ostermann und Ste-
phen Weich, Mitgründer des Geträn-
kelieferdienstes Flaschenpost.

Paul-Josef Patt, Katharina Frie, Antonia Knuth, Hannes Schill (v. l.): Höchstwert für die fünfte Fondsgeneration von E-Capital.

Fo
to

gr
af

ie
 W

itt
e 

W
at

te
nd

or
ff

Deeptech-
Investoren 

wissen, dass 
sie einen 

 langen Atem 
brauchen.

Katharina Frie
E-Capital-Partnerin

Venture-Capital-Investitionen in Europa in Mrd. US-Dollar

Quelle: Venture Pulse Report KPMGHANDELSBLATT
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