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Was ist unter Venture Capital zu verstehen?

Venture Capital (kurz ,VC*) kann auch als Wagnis-, Risikokapital bezeichnet werden. Es wird
kapitalsuchenden Unternehmen langerfristig als haftendes bzw. wirtschaftliches Eigenkapital gewéhrt.
Dabei kann grundsatzlich zwischen einer stillen und einer offenen Beteiligung unterschieden werden.
Mitunter werden diese beiden Varianten gleichzeitig und in Ergénzung zur Fremdkapitalfinanzierung durch
Kreditinstitute eingesetzt.

Was verbirgt sich hinter der Variante der offenen Beteiligung?

Die offene Beteiligung flihrt anders als das Bankdarlehen nicht zu einer laufenden Verzinsung/Tilgung des
Engagements und wird ohne Inanspruchnahme bankublicher Sicherheiten ausgezahlt. Als Gegenleistung
erhélt der VC-Geber Gesellschafteranteile.

Wann und in welcher Form wird das Venture Capital zuriickgezahlt?

VC wird am Ende des Finanzierungszeitraums, der sich in der Regel zwischen 3 bis 7 Jahren beweqgt,
durch VerauRerung der Gesellschafteranteile ("Exit", z.B. per Bérsengang) mit Gewinn zurtickgefihrt.

Was ist das Ziel einer VC-Finanzierung?

Ziel der VC-Finanzierung ist es, eine mdglichst hohe Wertsteigerung (>20% p.a.) des Unternehmens zu
erzielen.

Gibt es bestimmte Branchen in denen eine VC-Finanzierung tberwiegend zum
Einsatz kommen?

VC-Finanzierungen werden tberwiegend in Wachstums- und Hochtechnologiebranchen eingesetzt.

Hinter einer VC-Finanzierung steckt nicht nur die reine Kapitalanlage, sondern das Unternehmen
soll auch von der Erfahrung des VC-Gebers profitieren. Was kann man sich darunter vorstellen?

VC wird in der Regel nicht nur als reine Kapitaleinlage, sondern verbunden mit Beratungsleistungen und
aktiver Managementunterstiitzung gewéhrt. Das Leistungsspektrum von VC-Gebern umfasst haufig die
Ausarbeitung eines Finanzierungskonzepts, die Vorbereitung und Durchfiihrung weiterer
Finanzierungsrunden sowie die Auswahl und Beschaffung weiterer Investoren. Darliber hinaus auch die
Erstellung von Beteiligungskonzepten, Unternehmensstrategie- und Entwicklungskonzepten, Hilfestellung
bei Vertragsgestaltung und Internationa-lisierung, personelle Managementverstarkung, Entwicklung von
Marketing- und Vertriebsstrategien, Identifikation und Auswahl von Kooperationspartnern, ErschlieRung
von Branchenkontakten sowie Begleitung beim Bérsengang und Unternehmensverkauf.
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In welchen Phasen wird VC angeboten?

VC wird in unterschiedlichen Beteiligungsphasen mit entsprechend differenzierter Zielsetzung angeboten:

e Fruhphasenfinanzierung (First-Stage Finanzierung)
Als so genanntes Seed Capital wird VC zur Umsetzung einer Geschéftsidee in markt-géngige
Produkte und Dienstleistungen oder als start-up Finanzierung zur Unterneh-mensgriindung und
zur Deckung der Markteinfihrungskosten bereitgestellt.

e Expansionsphasen-Finanzierung (Second-Stage-Finanzierung)
In dieser Phase wird VC typischerweise zur Erweiterung des Produktions- und Vertriebs-systems
oder zur Starkung der Marktdurchdringung in Anspruch genommen. Zur Vorbe-reitung eines
Borsengangs wird haufig durch eine Brickenfinanzierung die Borsenreife des Unternehmens
herbeigefuhrt.

e Besondere VC-Finanzierungsanlasse
Umstrukturierung von Unternehmen, Management-Buy-Outs (MBO) oder Management-Buy-Ins
(MBI) sowie zur Finanzierung der Unternehmensnachfolge.

Welche Institutionen oder Investoren bieten VC an?

« Offentliche Investoren, die sich insbesondere als Mitinvestoren unter Férdergesichtspunkten
beteiligen, wie z.B. VC-Tochtergesellschaften der Kreditanstalt fir Wiederaufbau (KfW).

e Private VC-Gesellschaften, die sich haufig als Unternehmensbeteiligungsgesellschaften aus
eigenen Fonds refinanzieren. Auch institutionelle Anleger wie Banken, Versicherungen oder
Pensionskassen unterhalten eigene VC-Gesellschaften.

e Inkubatoren, die sich als ,Brutkasten® darauf spezialisiert haben, in der Seed-Phase nicht nur
Startkapital zur Verfiigung zu stellen, sondern besonders in allen Fragen der
Unternehmensgriindung und -fiihrung Hilfestellung zu leisten. Haufig wird hierfur auch die
erforderliche Infrastruktur zur Verfligung gestellt.

e Business Angel, Privatinvestoren, die jungen Unternehmen nicht nur eine Anschubfinanzierung
gewdahren, sondern als Mentoren mit Rat und Tat zur Seite stehen. Business Angel beteiligen sich
dabei haufig als stille Teilhaber.

e Industrielle Investoren oder so genannte Corporate Venture-Partner, es handelt sich dabei in der
Regel um gréRBere Unternehmen, die Uberwiegend aus unternehmensstrategischen
Gesichtspunkten jungen Wachstumsunternehmen VC zur Verfligung stellen, um sich z.B. den
Zugang zu technologischen Innovationen zu sichern.

Wie erkennt ein Unternehmen fur sich den passenden/geeigneten VC-Partner?

Bei der Auswahl eines VC-Gebers sollte nicht in erster Linie entscheidend sein, wer am meisten Kapital
zur Verfugung stellt, sondern wer den gré3ten Wert fiir das Unternehmen schaffen kann. VC-Nehmer
sollten dabei auf folgende Kriterien achten:

e BranchenmaRige Ausrichtung und Interessenprofil des VC-Gebers. VC-Nehmer sollten sich nach
Referenzen und dem Beteiligungsportfolio des VC-Gebers erkundigen.
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Refinanzierung, Kapitalquellen und verfligbares Kapitalvolumen des VC-Gebers. Sind z.B. Mittel
fur eine Nachfinanzierung verfugbar?

Beratungskompetenz, Art und Umfang der Managementunterstiitzung sowie Erreichbarkeit des
VC-Gebers.

Art und Hohe der Beteiligung des VC-Gebers am eigenen Unternehmen in Relation zum
gewdahrten Kapital.

Ist die Beteiligung von weiteren Investoren mdoglich (Ubernimmt der VC-Geber die Rolle des Lead-
Investors)?

Welche Mitsprache- und Kontrollrechte sichert sich der VC-Geber? Welche Informations- und
Berichtspflichten treffen den VC-Nehmer?

Finanzierungszeitraum, ist eine Prolongation mdglich?
Welche Exit-Strategie wird verfolgt?

Stimmen die ,weichen Faktoren“? Unverzichtbarer Baustein jeder VC-Finanzierung ist das
gegenseitige Vertrauen.

Was kann das Unternehmen tun, um einen potentiellen VC-Geber zu Uberzeugen?

Ausgangspunkt fur die Abwagung von Erfolgs- und Wachstumschancen sowie den Risiken einer
Beteiligung durch den VC-Geber ist der Businessplan des VC-Nehmers. Der Business-plan ist ein
Strategiepapier und die Visitenkarte des (geplanten) Unternehmens. Er sollte die wichtigsten Aspekte des
Geschaftsvorhabens auf max. zwei Seiten komprimiert darstellen. Da VC-Geber oft bereits anhand dieser
Zusammenfassung entscheiden, ob eine Geschéftsidee gentigend Erfolgspotential verspricht, sollte diese
Zusammenfassung auf die Interessenlage potentieller Investoren abzielen.

Worauf legen VC-Geber bzgl. eines moglichen Engagements wert?

Qualitat und Innovationsgrad der Geschéaftsidee. Wesentlich sind ein klar definierter
Kundennutzen, ein ausbaufahiger Wettbewerbsvorteil und ein fur das Produkt bzw. die
Dienstleistung attraktiver, wachstumsfahiger Markt. Marktfihrerschaft sollte angestrebt werden.
Innovationen sollten z.B. durch Patente geschiitzt sein.

Kompetenz der Griinder bzw. Potenzial des im Unternehmen tétigen Managements. Bei Grindern
spielen neben technischen auch kaufmannische Vorkenntnisse eine wesentliche Rolle.
Entscheidend ist, ob der VC-Geber davon lUberzeugt ist, dass das Management fahig ist,
Unternehmensstrategie und operationale Planung umsetzen, und dazu auch bereit ist,
personliches Risiko zu tragen.

Klare Unternehmensstruktur. Samtliche Kernaufgaben wie Produktentwicklung, Marketing,
Vertrieb, Finanzen und Controlling sollten kompetent abgedeckt sein oder durch
Inanspruchnahme von Beratungsleistungen vervollstandigt werden kénnen.
Unternehmensgrindungen durch Grinderteams werden schon aus Risikogesichtspunkten
Griundungen durch Einzelpersonen vorgezogen.

Qualifizierter, detaillierter Geschéaftsplan mit tberzeugenden Aussagen uber die Geschaftsidee
bzw. das Produkt, das Unternehmen, das Management, tiber Markt und Wettbewerb sowie Uber
die finanzwirtschaftlichen Eckdaten (nachvollziehbare Finanz- und abgestimmte

Industrie- und Handelskammer Trier
Herzogenbuscher StraRe 12 | 54292 Trier . (06 51) 97 77-0 @ service@trier.ihk.de £ www.ihk-trier.de 3von5



. Merkblatt
TI‘IEI’ Venture Capital
Januar 24

Liquiditatsplanung Uber die nachsten drei bis fiinf Geschéftsjahre). Der Finanzbedarf sollte
realistisch dargestellt sein. Haufig werden Marketing- und Vertriebskosten unterschétzt.

Steigerung des Unternehmenswerts und Exit-Potenzial. Kann aus Investorensicht ein attraktiver
und dem Investitionsrisiko angemessener Return on Investment (ROI) durch die Verau3erung der
Beteiligung am Ende des Finanzierungszeitraums erzielt werden.

Was sind die einzelnen Schritte bei einer VC-Finanzierung?

Kontaktaufnahme

Die Kontaktaufnahme mit potenziellen VC-Gebern sollte gezielt (keine Rundschreiben) ggf. auch
Uber das Internet unter Verweis auf das Unternehmenskonzept erfolgen. Seriose VC-Geber
werden bereits in diesem Stadium zusichern, die mitgeteilte Geschéftsidee streng vertraulich zu
behandeln

Letter of Intent

Ist der VC-Geber von den Erfolgsaussichten des zu finanzierenden Vorhabens tberzeugt, werden
in einem so genannten. Letter of Intent (LOI) die wechselseitigen Absichten des
Beteiligungsengagements festgehalten. Ublicherweise enthalt der LOI Aussagen (iber die
grundsatzlichen Beteiligungsbedingungen des VC-Gebers sowie Laufzeit und Umfang der
Finanzierung. Der VC-Nehmer wird im Gegenzug eine Erklarung abgeben, keine Parallel-
verhandlungen mit dritten potenziellen Kapitalgebern aufzunehmen. Je nach dem Stand der
Verhandlungen kann auch ein rechtlich verbindlicher Vorvertrag das Ende dieser Phase bilden.

Due Diligence

Anschlie3end wird der VC-Geber im Rahmen einer Due Diligence das Unternehmen auf Herz und
Nieren prufen und dabei besonders alle rechtlichen Verhaltnisse (Legal Due Diligence),
Rechnungswesen, Bilanzen und Finanzdaten (Financial Due Diligence) sowie die gesamten
wirtschaftlichen Aussichten des Engagements unter Einbezug des Innovationsgehalts des
Unternehmens (Business Due Diligence) kritisch abklopfen. Bei Technologie-Unternehmen
schlie3t sich haufig eine gesonderte Patent- und Lizenzrecherche an. Auf der Basis der Due
Diligence wird der VC-Geber eine Unternehmensbewertung vornehmen (in der Regel nach dem
diskontierten Zukunftswert) und ein Angebot tGber die Hohe seiner Beteiligung abgeben.

Beteiligungsvertrag

Die Rechte und Pflichten der Beteiligten werden sodann in einem oft sehr ausfuhrlichen
Beteiligungsvertrag festgehalten. Der VC-Geber wird in der Regel eine direkte Beteiligung als
Mitgesellschafter oder Aktionar in Form einer Minderheitsbeteiligung (haufig in Hohe von 20% bis
35 %) eingehen. Voraussetzung ist, dass das Unternehmen in einer Rechtsform betrieben wird,
die Beteiligung von Investoren begunstigt. Insofern bietet sich neben der GmbH besonders die
(kleine) Aktiengesellschaft an. In Betracht kommt auch eine stille Beteiligung des VC-Gebers bzw.
eine Kombination aus direkter und stiller Beteiligung. In jedem Fall wird sich der VC-Geber
vertraglich Mitsprache- und Kontrollrechte sichern. Im Beteiligungsvertrag sollten auch die vom
VC-Geber zu erbringenden Managementunterstiitzungs- und Beratungsleistungen festgehalten
werden. Weiter enthélt der Vertrag in der Regel auch Vereinbarungen Uber die Geheimhaltung,
ein Abwerbungsverbot von Mitarbeitern des VC-Nehmers und ggf. Regelungen tber die
Mdglichkeit, weitere Investoren zu beteiligen. Zur Vermeidung von Zielkonflikten empfiehlt es sich,
auch Aussagen Uber den Ausstieg des VC-Gebers am Ende des Engagements (Exit-Strategie)
ggf. unter Berticksichtigung von Alternativ-Szenarien zu treffen.
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Wie kann ein ,,Exit“ aussehen?

Am Laufzeitende der VC-Finanzierung steht der Ausstieg des VC-Gebers aus dem
Beteiligungsengagement der so genannte Exit. Die von den Beteiligten haufig als ,Kénigsweg*
angestrebte Variante stellt dabei der Borsengang dar. Weit haufiger veraulRert der VC-Geber seine Anteile
an ein anderes Unternehmen bzw. anderen Investor (Trade Sale), wobei nicht selten dann auch der VC-
Nehmer den Wertzuwachs des Unternehmens durch den Verkauf seiner Anteile realisiert. Schlie3lich
kommt auch in Betracht, dass der VC-Nehmer die Anteile des VC-Gebers zurtickkauft (Buy Back).

Welches VC-Angebot gibt es in der Region Trier?

Die Beteiligungsgesellschaft Venture-Capital Region Trier (VRT) stellt Unternehmen sowie
Existenzgriindern Wagniskapital zur Unterstiitzung bei innovativen Projekten oder
beschaftigungsintensiven Vorhaben zur Verfigung. Ziel der VRT ist es, die Wettbewerbsfahigkeit der
Unternehmen zu verbessern sowie neue Arbeitsplatze zu schaffen und bestehende zu sichern.

Im Einzelnen soll die Finanzierung folgender Vorhaben erleichtert werden:

e Innovative Vorhaben
Entwicklung und Markteinfiihrung neuer Produkte, Produktionsverfahren oder Dienstleistungen

e Beschaftigungsintensive Vorhaben
Projekte und Vorhaben, die wesentlich und nachhaltig zur Schaffung oder Sicherung
wettbewerbsféahiger und zukunftsorientierter Dauerarbeitsplatze fihren

Kontakt:

VRT Venture-Capital Region Trier Unternehmensbeteiligungsgesellschaft mbH
Tel.: 06131 6172-0

Homepage: https://isb.rlp.de/die-isb/beteiligungen.html

Rechtshinweis

Die Verdffentlichung von Merkbléattern ist ein Service der IHK Trier fiir inre Mitgliedsunternehmen. Dabei handelt es sich um
eine zusammenfassende Darstellung der rechtlichen Grundlagen, die nur erste Hinweise enthalt und keinen Anspruch auf
Vollstandigkeit erhebt. Eine anwaltliche Beratung im Einzelfall kann dadurch nicht ersetzt werden. Obwohl dieses Merkblatt
mit groRtmdglicher Sorgfalt erstellt wurde, kann eine Haftung fur die inhaltliche Richtigkeit nicht ibernommen werden.
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