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AUFRUF zum Business Angels Jahr 2010
Wir laden Sie ein, mitzumachen

Werden Sie Partner im Business Angels Jahr 2010 und nutzen
Sie das Aktionslogo als Zeichen lhres Willens, die Business
Angels-Kultur zu starken und sich zu ihr zu bekennen.

/ Starten Sie eigene Aktionen, Projekte und Veranstaltungen
zum Business Angels Jahr 2010 und beleben Sie die Plattform
www.business-angels-jahr-2010.de mit lhren Ideen.

l Erzahlen Sie lhre Erfolgsgeschichte als Business Angel oder als
junges Unternehmen und begeistern Sie die Menschen fir ein
Engagement als Business Angel.

{ Stellen Sie lhre Veranstaltungen unter das Motto
Business Angels Jahr 2010, um auf diese Weise flir den
Business Angel-Gedanken zu werben.

Machen Sie jungen Unternehmen Mut, auf der Suche nach
Kapital und Know-how Business Angels und deren Netzwerke
anzusprechen.

Mischen Sie sich ein und bringen Sie das Business Angels-
Thema als Innovationstreiber auf Bundes- und Landerebene in
den politischen Diskurs ein.

Werden Sie Sponsor des Business Angels Jahres 2010 und profi-
tieren Sie vom Goodwill dieses innovativen Marktsegmentes.

Das Business Angels Jahr 2010 ist eine Offensive von Business Angels Netzwerk Deutschland e.V. (BAND) in
Kooperation mit dem Bundesministerium fir Wirtschaft und Technologie.

Nahere Informationen
Business Angels Netzwerk Deutschland e.V. (BAND)
Semperstrasse 51, 45138 Essen Fax

Telefon 0201/89415-33 Email band@business-angels.de
0201/8941510 Web  www.business-angels-jahr-2010.de



Grufdwort

Sehr geehrte Damen und Herren,

als Wegbereiter fiir Wachstum und Beschéaftigung sind
junge innovative Unternehmen fiir die deutsche Volks-
wirtschaft von enormer Bedeutung. Sie sind Motor des
strukturellen Wandels und Triebkrafte des techni-
schen Fortschritts. Junge innovative Unternehmen
bringen nicht nur selbst neue Produkte auf den Markt.
Sie zwingen auch Konkurrenten in traditionellen Mark-
ten dazu, ihre Forschungsaktivitat zu erhohen, um ihre
Wettbewerbsposition zu sichern.

Der erfolgreiche Start junger innovativer Unterneh-
men scheitert in Deutschland leider noch viel zu hau-
fig an mangelnden Finanzierungsmoglichkeiten. Oft-
mals sind sogenannte Business Angels die einzigen
Geldgeber fiir junge Unternehmen, wenn Banken und
Venture Capital-Gesellschaften das Risiko eines finan-
ziellen Engagements scheuen. Als erfahrene Unterneh-
mer stehen die Business Angels innovativen Griindern
mit Rat und Tat, Geld und Erfahrung zur Seite. Aber
nicht nur bei der Griindung, sondern auch beim weite-
ren Aufbau eines Unternehmens leisten Business An-
gels wertvolle Hilfe. Sie setzen ihre Kontakte und Netz-
werke gewinnbringend fiir die jungen Unternehmen
ein. Manchmal sind Business Angels sogar Geburtshel-
fer von Weltkonzernen: So wie Andreas von Bechtols-
heim, dessen Scheck tiber 100.000 USD es den beiden
Stanford-Absolventen Larry Page und Sergey Brin im
Jahr 1998 ermoglichte, den heutigen Weltkonzern Google
aus der Taufe zu heben.

In Deutschland zé&hlen wir rund 5.000 aktive Busi-
ness Angels. Diese stellen im Jahr knapp 200 Mio. EUR
Kapital bereit. Im Vergleich zu den angelsachsischen
Landern liegt Deutschland damit weit hinten. Hier ver-
schenken wir wichtige Wachstumspotenziale. Schlief3-
lich gilt: Unternehmen, die von Business Angels beglei-
tet werden, wachsen schneller, sie sind gréf3er und in-
novativer.

Als Bundeswirtschaftsminister ist es mir ein wichti-
ges Anliegen, die Griitndungskultur in Deutschland zu
starken. Deshalb habe ich im engen Schulterschluss
mit der Wirtschaft die Initiative ,Griinderland
Deutschland®“ gestartet. Bei dieser Initiative geht es
auch darum, das Umfeld fiir die Tatigkeiten der Busi-
ness Angels zu verbessern. Wir wollen mehr private In-
vestoren mit unternehmerischer Erfahrung als Busi-
ness Angels gewinnen und in der Offentlichkeit fiir den
Business Angels-Gedanken werben. Ich begriif3e und

www.vc-magazin.de

Rainer Briiderle

unterstiitze deshalb gerne die Aktion ,,Business Angels
Jahr 2010* von Business Angels Netzwerk Deutschland
e.V. (BAND).

Unter dem Motto ,,Wir wollen mehr!“ setzt sich die
Aktion ,Business Angels Jahr 2010 fiir mehr Business
Angels, mehr spannende Griindungen und mehr
Unterstiitzung fiir junge Unternehmen ein. Ich wiin-
sche der Aktion ,Business Angels Jahr 2010“ hierbei
viel Erfolg. |

Ihr

/ge/}mf P Pl

Rainer Briiderle,
MdB, Bundesminister fiir
Wirtschaft und Technologie
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Venture Capital fur Bayern

Sie suchen Eigenkapital fiir
ihr High-Tech-Projekt?

Bayern Kapital bietet:

& Eigenkapital fur die Seedphase,
F&E, Markteinfihrung und
Wachstum

& Co-Investments mit Partnern

& lLangjahrige Finanzierungs-
erfahrung

& Zugang zu einem starken
Netzwerk

www.bayernkapital.de

Bayern Kapital GmbH - Léndgasse 135 a - 84028 Landshut
Telefon 0871 92325 - 0 - info@bayernkapital.de
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Wie die Engel fliegen lernten
_

Business Angels in Deutschland — eine Spurensuche

Mit ihrem Kapital, vor allem aber dank ihres Know-hows
konnen in Deutschland immer mehr Griinder erfolgreich
durchstarten: Business Angels zdhlen in Deutschland zu
den wichtigsten privaten Friihphaseninvestoren. Auch Dot-
com-Blase und Wirtschaftskrise konnten der Entwicklung
des informellen Beteiligungsmarkts in Deutschland nichts
anhaben - und das Potenzial ist noch lange nicht aus-

geschopft. Das VentureCapital Magazin begibt sich auf

Spurensuche.

Die zwei Fliigel der Engel

Business Angels beteiligen sich als private Investoren in
friihen Entwicklungsphasen an Unternehmen. lhre zwei
Fliigel stehen fiir zwei Elnsatzbereiche: Zum einen stellen
sie den Start-ups Kapital zur Verfiigung, zum anderen tei-
len sie ihre Erfahrung und ihr Netzwerk mit den Jungun-
ternehmern. Meist stehen die Angels selbst mitten im
Wirtschaftsleben. Ihnen macht es Spaf3, neue Unterneh-
men aufzubauen und Griinder bei ihren ersten Schritten
zu unterstitzen. Sie wollen, dass ihre Investition ein
Erfolg wird und engagieren sich fiir die Entwicklung der
Start-ups aktiv, als Berater oder Mentor, im Beirat oder
als Aufsichtsrat.

Von Business Angels spricht man in Deutschland erst
seit den 1990er-Jahren, wenn man die Privatinvestoren
mit Kapital und Know-how meint. Begriff und Konzept
stammen aus den USA - am New Yorker Broadway
bezeichnete man in den 1970er-Jahren reiche Méazene
dankbar als Business Angels, weil sie durch ihre Inves-
ments viele Produktionen erst moglich machten. Laut einer
Studie des Zentrums fiir Europdische Wirtschaftsfor-
schung (ZEW), die sich auf Erstrundenfinanzierungen in
High-Tech-Unternehmen bezieht, gibt es derzeit rund
5.000 Business Angels in Deutschland. Sie investieren laut
ZEW jahrlich knapp 200 Mio. EUR.

.
o
==

Von Krupp bis New Economy
Auch wenn sich der angelsachsische Begriff in Deutschland
erst in den 1990er-Jahren durchsetzte — das Geschéafts-
modell kennt man hierzulande seit Langem: Bereits in der
Griinderzeit, in den Jahren 1840 bis 1873, als die Indus-
trialisierung zu einem wahren Wirtschaftsboom fithrt und
Unternehmensgriinder scheinbar iber Nacht reich wer-
den konnen, engagieren sich in Deutschland Privatinves-
toren. Bedeutende Unternehmen der deutschen Indus-
triegeschichte werden erst dank der ,himmlischen“
Unterstiitzung grof? — so auch die Firma von Alfred Krupp,
der von Business Angel Friedrich So6lling Kapital erhélt.

Als sich tiber 100 Jahre spater wieder ein Boom ab-
zeichnet, treten erneut Business Angels in grof3er Zahl
auf den Plan. Im Aufschwung der New Economy werden
massenhaft junge Unternehmen gegriindet, die nach Wag-
niskapital gieren. Investoren interessieren sich plotzlich
vermehrt fiir Unternehmensbeteiligungen, da sie im Neu-
en Markt eine attraktive Exit-Moglichkeit sehen. Auf die
Jahre 1997 bis 2000 entfallen auch die Griindungen vieler
Business Angels Netzwerke und Venture Capital Gesell-
schaften. Wissenschaftliche Studien halten den damali-
gen informellen Markt fiir deutlich grof3er als den formel-
len.

Wachsendes 6ffentliches Interesse

Mit den Entwicklungen am Neuen Markt riickt der Beteili-

gungssektor stirker in den Blick der Offentlichkeit. Die

Engel und ihr Engagement fiir junge Unternehmen wer-

den vielen ein Begriff, immer mehr Privatinvestoren se-
hen im informellen Beteiligungssektor eine reiz-
volle Anlagemoglichkeit. Es wird klar, dass

BUusINESS ANGELS IN DEUTSCHLAND — ZAHLEN UND FAKTEN Business Angels einen essenziellen Beitrag zur

Anzahl Business Angels in Deutschland: ca. 5.000
Jahrliches Investitionsvolumen: ca. 200 Mio. EUR
Investition pro Unternehmen (Durchschnitt):
Beteiligungsdauer (Durchschnitt): 4 bis 7 Jahre

Exit-Kanale:

Anteilsriickkauf, Liquidierung

> 5 Mio. EUR
Quelle: Zentrum fiir Europaische Wirtschaftsforschung (ZEW)/BAND

Privatvermégen (Durchschnitt):

6 | Special ,Business Angels Jahr 2010“

50.000 bis 100.000 EUR

Borsengang, Trade Sale,

Finanzierung junger Unternehmen leisten: Gera-
de die frithen Entwicklungsphasen sind so stark
risikobehaftet, dass Banken und auch Venture
Capital-Gesellschaften als Investoren ausschei-
den. Hier decken die Business Angels eine Fi-
nanzierungsliicke ab und ibernehmen so eine
wichtige Rolle im Rahmen der Frithphasenfinan-
zierung.

www.vc-magazin.de



Netzwerke fordern die Marktentwicklung
Den volkswirtschaftlichen Nutzen dieses Geschafts-

modells erkennt auch die Politik: Um die junge Szene
fest zu etablieren, regt das Bundesforschungsministeri-
um die Griindung eines Netzwerkes an. 1998 wird BAND
Business Angels Netzwerk Deutschland e.V. mit Sitz in
Berlin (heute Essen) gegriindet, wirbt in der Offentlich-
keit fiir den Business Angels-Gedanken und vertritt die
Interessen seiner Mitglieder gegeniiber der Politik. Von
der Netzwerkidee lassen sich Business Angels in ganz
Deutschland anstecken. Viele regionale Netzwerke ent-
stehen. Diese bieten ihren Mitgliedern die Moglichkeit
zum Erfahrungsauszutausch und bringen die Engel in

POTENZIAL FUR BUSINESS ANGELS IN DEUTSCHLAND
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Kontakt mit interessanten Start-ups: durch die Zusam-
menarbeit mit Griindungs- und Business Plan-Wettbe-
werben und auf sogenannten Matching-Veranstaltun-
gen, bei denen ausgewahlte Jungunternehmer ihre Ide-
en vorstellen.

Antizyklisches Geschift
Die Angels sind heute die mit Abstand wichtigsten pri-
vaten Seedinvestoren in Deutschland. Wenn Hightech-

' Unternehmen Kapital von Dritten erhalten, stammt dies

zu 80% von Business Angels. Mittlerweile existieren
knapp 40 Netzwerke in der ganzen Republik. Die Finanz-
und Wirtschaftskrise hat den Flug der Engel nicht ge-
hemmt. Vielmehr hat sich gezeigt, dass das Geschaft
der privaten Frithphasenfinanzierung antizyklisch ist.
Viele Engel investieren namlich gerade jetzt: Da sich
Banken und viele Venture Capital-Investoren zuriick-
halten, ist der Einstieg in junge Unternehmen viel giins-
tiger geworden.

Deutschland braucht mehr Angels
Trotz der positiven Entwicklung, die die Szene tiber die
Jahre genommen hat: Business Angels stehen in
Deutschland vor grof3en Herausforderungen. Das Poten-
zial, das Deutschland - immerhin der grof3te Markt in
Europa - bietet, ist noch lange nicht ausgeschopft. Auch
wenn es keine genauen Zahlen gibt: Experten halten die
Zahl aktiver Angels in Deutschland nach wie vor fiir viel
zu gering. Um das Unternehmertum in Deutschland zu
starken, miissten viel mehr Engel aktiv werden, so der
Tenor. Laut BAND miisste 60-mal mehr investiert wer-
den, um das Niveau der USA zu erreichen.
Angels-Vertreter fordern deshalb von der Politik bes-
sere Anreize fiir bereits aktive und potenzielle Business
Angels. Eine steuerliche Begilinstigung von reinves-
tierten Ertragen, so schlagen sie vor, wire ein Weg, um
Angel-Investments interessanter zu machen. Das Wag-
niskapitalbeteiligungsgesetz der Grof3en Koalition hatte
steuerliche Freibetrage vorgesehen, scheiterte aber an
den Binnenmarktvorschriften der EU. Die Regierung
Merkel hat in ihrem Koalitionsvertrag vereinbart, besse-
re Rahmenbedingungen fiir Wagnisfinanzierungen zu
schaffen — konkrete Maf3nahmen bleiben bislang jedoch
aus.

Business Angels haben sich seit den 1990er-Jahren in
Deutschland als wichtige Frithphaseninvestoren etab-
liert und sind anerkannte Partner von Griindern gewor-
den. Die Vernetzung untereinander hat sie besser quali-
fiziert und den deutschen Markt fiir informelles Beteili-
gungskapital professionalisiert. Doch die Herausforde-
rungen fiir die Branche in Deutschland bleiben grof3.
Das Land brauchte mehr Engel — nicht zuletzt ist der Ein-
satz der Politik gefragt, damit ihnen Fliigel wachsen. W

susanne.harrer@uc-magazin.de
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Wir wollen mehr!“

Interview mit Dr. Ute Giinther und Dr. Roland Kirchhof,
Vorstand Business Angels Netzwerk Deutschland e.V. (BAND)

Unter dem Motto , Wir wollen mehr!“ hat Business Angels
Netzwerk Deutschland e.V. (BAND), Verband der Business
Angels und ihrer Netzwerke, in Kooperation mit dem Bun-
deswirtschaftsministerium das Business Angels Jahr 2010
ausgerufen. Mit Aktionen, Projekten, Veranstaltungen und
Publikationen will das Business Angels Jahr mehr Angels
werben, mehr Unternehmen fiir eine Zusammenarbeit mit
den Privatinvestoren begeistern und die Business Angels-
ARtivitdten in der breiten Offentlichkeit bekannter machen.
Susanne Harrer, Redakteurin des VentureCapital Magazins,
sprach mit den Initiatoren des Business Angels Jahres Dr.
Ute Giinther und Dr. Roland Kirchhof.

VC Magazin: Ziel des Business Angels Jahres 2010 ist es,
mehr Menschen fiir die Business Angels-ldee zu begeistern.
Wie lautet Ihre Zwischenbilanz?

Giinther: Die Ausrufung eines Business Angels Jahres war
sicher ein Wagnis. Desto mehr freuen wir uns iiber die bis-
herige enorm positive Resonanz. Es gab einen glanzvollen
Auftakt in der Miinchner Residenz, vier hoch renommierte
Business Angels werben als Botschafter fiir den Business
Angels-Gedanken. Wichtige Wirtschaftsverbande wie
DIHT, BDI, ZDH, Bitkom und BDA begriif3en das Projekt. In
den ersten sechs Monaten schlossen sich mehr als 100
Partner der Offensive an, zur Halbzeit sind schon iiber 300
Veranstaltungen geplant bzw. bereits durchgefiihrt.

VC Magazin: Welche Personengruppen haben Sie mit der
Aktion besonders im Fokus?

Kirchhof: Wer Benzin braucht, fahrt zur Tankstelle. Das
weif jeder, auch der Nichtautofahrer. So sollte auch jeder
wissen: Wer als Start-up mit einem wachstumshaltigen
Geschaftsmodell eine Finanzierung benétigt, sollte zu

Business Angels sind der Treibstoff der Griinderszene.

8 | Special ,Business Angels Jahr 2010“

Dr. Roland Kirchhof

Dr. Ute Giinther

einem Business Angel gehen. Zielgruppe ist also wirklich
jedermann. Im ersten Schritt miissen wir natiirlich poten-
zielle Business Angels, junge Griinder, die Medien, Multi-
plikatoren und nicht zuletzt die Politik erreichen.

VC Magazin: Sie wollen mit der Initiative auch den Bekannt-
heitsgrad bei kapitalsuchenden Unternehmen steigern.
Welchen Typus von Unternehmer mochten Sie in erster
Linie ansprechen?

Giinther: Fir Business Angels-Investments interessant
sind Start-ups, deren Teams mit ihren Fahigkeiten sowohl
technisch als auch kaufméannisch die wichtigsten unterneh-
merischen Herausforderungen abdecken. Die Griinder soll-
ten teamfdhig, frustrationstolerant und beratungsoffen
sein. Die Branchen Umwelttechnologien, Energie, Medizin-
technik, neue Materialien und Medien stehen im Mittel-
punkt. Im Rahmen des Business Angels Jahres liegt der
Fokus auf3erdem auf Ausgriindungen aus Hochschulen. Zuneh-
mend gibt es aber auch Business Angels, die stille Beteili-
gungen an kleineren, mittelstandischen Unternehmen z.B. zum
Zweck der Finanzierung innovativer Projekte eingehen.

VC Magazin: Wie wiirden Sie die deutsche Business
Angels-Landschaft heute beschreiben?

Kirchhof: Einerseits ist viel erreicht, andererseits fehlt
noch die tiefe Durchdringung des Marktes. Laut ZEW-Studie
sind Business Angels die weitaus wichtigsten Eigenkapital-
finanzierer der Frithphase. Business Angels erfreuen sich
eines steigenden Bekanntheitsgrades, und es gibt zuneh-
mend eine Reihe professioneller Qualifizierungsangebo-
te, die speziell an die Akteure im Business Angels-Markt
adressiert sind. Die Netzwerke haben sich iiber reine Mat-
ching-Plattformen hinaus weiterentwickelt zu Stell-
schrauben der regionalen Innovationsforderung.

www.vc-magazin.de



Giinther: Viele Business Angels haben inzwischen grofde
Erfahrung, und es gibt eine erste Generation von Busi-
ness Angels, die selbst Griinder eines Angel-finanzierten
Unternehmens waren und beide Seiten des Geschéafts
kennen. Business Angels haben auch in der Krise inves-
tiert. Sie haben die giinstigen Einstiegspreise genutzt,
aber gleichzeitig auch marktstabilisierend gewirkt.

VC Magazin: Ist Deutschland im internationalen Kontext
gesehen ein gutes Pflaster fiir Business Angels?

Kirchhof: Deutschland ist der grof3te Markt in Europa und
damit als Startmarkt fiir junge Unternehmen hervorragend
geeignet. Zunehmend bauen die Hochschulen Strukturen
auf, um ihr Innovationspotenzial fiir Spin-offs zu nutzen.
Unter anderem durch die GmbH-Reform sind die biirokra-
tischen Hiirden fiir Unternehmensgriindungen deutlich
gesenkt worden. Business Angels-Netzwerke sind flachen-
deckend vorhanden und mittels BAND sehr gut vernetzt.
Giinther: Wir stehen in Europa also auf einem vorderen
Platz, aber im Vergleich zum grofden Markt in den USA ist
noch viel zu tun. Nach dem Scheitern des Wagniskapitalbe-
teiligungsgesetzes gibt es zum Beispiel immer noch keine
steuerlichen Incentives fiir Business Angels-Investitionen.

»Einerseits ist viel erreicht,
andererseits fehlt noch die tiefe
Durchdringung des Marktes. “
Dr. Roland Kirchhof

VC Magazin: Wie eng arbeitet BAND heute mit Business
Angels und Netzwerken aus anderen Landern zusammen?
Kirchhof: BAND ist Griindungsmitglied des europaischen
Business Angels-Verbands EBAN und hat mit EBAN mehrere
europdische Projekte erarbeitet. 2002 fiihrte BAND den
ersten Europdaischen Business Angels-Kongress gemeinsam
mit EBAN in Diisseldorf durch. Referenten aus Europa
und den USA tragen auf jedem deutschen Business Angels-

Tag zum Erfahrungsaustausch bei. Ute Giinther ist aufder-
dem eines der wenigen europaischen Mitglieder des Vor-
stands der WBAA, der World Business Angels Association.

»Deutschland steht in Europa
auf einem vorderen Platz. “
Dr. Ute Giinther

VC Magazin: Wenn Sie nach 2010 auf das Business Angels
Jahr zuriickblicken: Welche Ergebnisse wiirden Sie zufrie-
denstellen?

Giinther: Wir mochten erreichen, dass bei Business
Angels, Start-ups und den anderen Zielgruppen eine Auf-
bruchsstimmung zu verspiiren ist. Die Politik sollte bei
allen Sparmaf3nahmen erkennen, dass die Starkung des
Business Angels-Marktes Innovationen fordert und das
Saatbeet fiir neue Unternehmen bereitet.

Kirchhof: Die Finanzierung junger Unternehmen durch
Business Angels ist der Treibsatz fiir wirtschaftliches
Wachstum und der Schliissel fiir neue Arbeitsplatze — das
wollen wir vermitteln.

VC Magazin: Vielen Dank fiir das Gespréach, Frau Dr.
Giinther und Herr Dr. Kirchhof! |

susanne.harrer@uc-magazin.de
Zu den Gesprichspartnern

Dr. Ute Giinther und Dr. Roland Kirchhof sind seit
2001 Vorstande von Business Angels Netzwerk Deutsch-
land e.V. (BAND). Das Netzwerk wurde 1998 gegriindet,
um die Business Angels-Kultur in Deutschland zu for-
dern. BAND ist Griindungsmitglied des europaischen
Verbands EBAN, Giinther ist zudem Vorstandsmitglied
der World Business Angels Association (WBAA).
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Tel.: 04106 /77420
Fax: 04106 /77 42 20
E-Mail: beteiligung@hcminfo.de

www.hcminfo.de
www.bahn-hanse.de
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Ein moderner Finanzierungshebel
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‘ Business Angels Jahr 2010

Standpunkt

Business Angel aus Berufung

Die meisten Business Angels werden nicht planméafig
Business Angels, sondern rutschen durch ihr Interesse,
ihre Verbindungen, ihre Kenntnisse, ihren Ruf oder ihre
Ambitionen in die Rolle hinein. Viele von ihnen sind ent-
weder mitten in einem erfolgreichen Berufsleben oder,
was noch haufiger der Fall ist, blicken auf ein solches zu-
riick. Durch die erfolgreiche Berufskarriere besitzen sie
drei fiir ihre Aktivitat als Business Angel wichtige Dinge.
Erstens unternehmerisches Know-how, das Jungunter-
nehmern beim Aufbau ihres Unternehmens hilft und sie
vor vielen auf Unerfahrenheit basierenden Fehlern be-
wahrt. Zweitens verfiigen sie durch ihre berufliche Er-
fahrung iiber sehr viele industrielle Kontakte, die die
Jungunternehmer beim Aufbau ihres Unternehmens
nutzen konnen. Last, but not least haben sie erhebliche
finanzielle Mittel, die sie fiir die Eigenkapitalausstattung
der jungen Unternehmen bereitstellen.

In meiner Investitionstatigkeit habe ich mit sehr vie-
len, auch sehr unterschiedlichen Business Angels als
Co-Investoren zu tun. Sicherlich ist ihre Aktivitat auch
durch ein gewisses Gewinnstreben als Return fiir das
von ihnen eingesetzte finanzielle und geistige Kapital
bestimmt. Wenn man genauer hinsieht, bemerkt man je-
doch, dass bei den meisten Business Angels eine noch
starkere Triebkraft die innere Berufung ist, beim Aufbau
von Unternehmen mit dabei zu sein.

Ich selbst habe mein erstes Business Angel-Invest-
ment kurz nach dem Verkauf meines ersten eigenen Un-
ternehmens bereits 1984 gemacht. Ich wusste damals

noch nicht, dass jemand, der so etwas macht, Business
Angel heifdt. Ich tat es, weil ich Griindern beim Aufbau
ihres Unternehmens helfen wollte, es dhnlich wie ich zu-
vor mit meinem eigenen Unternehmen zu machen. Si-
cherlich wollte ich damit auch profitabel sein, was auch
iiber alle unsere Erwartungen hinaus geschah. Diese
und ahnliche Investitionen befliigelten mich, weiter zu
investieren, zwischendurch auch {iber zehn Jahre als
Venture Capitalist das Geld anderer Leute. Noch heute
freue ich mich dariiber, die spannende Entwicklung jun-
ger Unternehmen miterleben zu diirfen, und investiere
einfach aus Berufung. |

Zum Autor

Falk F. Strascheg ist ehe-
maliger Prasident der
European Venture Capital
Association (EVCA) und
einer der bekanntesten
Business Angels und Ven-
ture  Capitalisten in
Deutschland. Er ist Griin-
der der Technologiehol-
ding und der Extorel Pri-
vate Equity Advisers
GmbH.

Die Botschafter

des Business Angels Jahres 2010

RASs =W
wDeutschl braucht »Wer fordert
Unternehmer™ ' muss fordern*

Klaus Christian Plonzke

Dr. Friedrich Georg Hoepfner
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Standpunkt

Bausteine fur die Zukunft

Als ich mich vor 40 Jahren selbststandig machte, habe ich vor
allem die Chancen gesehen, die dieser Schritt mit sich bringt.
Ich war von Anfang an mit Spaf3 und Zuversicht bei der Sache.
Das ist es, was mich auch heute noch an vielen Griindern fas-
ziniert. Sie starren nicht auf Hindernisse, sondern suchen sich
ihren Weg. Natiirlich gab es auch fiir mich viele Momente, in
denen ich mir Beistand und Rat von erfahrenen Mentoren ge-
wiinscht hatte. Ich habe mich nie gescheut, von anderen zu
lernen und ihre Erfahrung anzuerkennen.

Bei der Uberlegung, Business Angel zu werden, standen
vor allem meine eigenen Erfahrungen im Vordergrund.
Junge Unternehmen benoétigen mehr als nur finanzielle
Grundlagen. Sie brauchen vor allem erfahrene Sparrings-
partner, die ihnen in den ersten schweren Jahren mit Rat
zur Seite stehen und manchmal auch Mut machen, wenn
sich nicht alles nach Plan entwickelt.

Wenn wir uns ansehen, dass die meisten Arbeitsplatze
von kleinen und mittelstdndischen Unternehmen geschaf-
fen werden, ist es nur konsequent, auch dort zu férdern.
Wir alle stehen in der Verantwortung fiir diese Gesell-
schaft. Da kann sich keiner auf seine personliche kleine

Insel zuriickziehen und nur Zuschauer bleiben. Steigende
Arbeitslosenzahlen belasten alle, auch wenn einige glau-
ben, sie seien durch ihr Geld oder ihren Status geschiitzt.
Vor allem in Zeiten, in denen viele angesichts der Wirt-
schaftslage den Schritt in ein eigenes Unternehmen scheu-
en, ist es wichtig, die zu bestarken, die sich auf dieses
Abenteuer einlassen. Schlief3lich legen sie damit die Bau-
steine fiir die Zukunft. |

Zum Autor

Klaus Christian Plonzke
ist erfolgreicher Unter-
nehmer und Business An-
gel. Er gilt als Pionier der
deutschen  IT-Branche.
Fiir seine Leistungen und
sein Engagement fiir jun-
ge Unternehmensgriinder
erhielt Plonzke 2003 das
Bundesverdienstkreuz.
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GEBUNDELTE KOMPETENZ "
IN SACHSEN-ANHALT N

Wir unterstlUtzen innovative

Unternehmensgrindungen in Sachsen-Anhalt

ego.-BUSINESS
im Hause Investitionsbank Sachsen-Anhalt
Domplatz 12, 39104 Magdeburg

Telefon 0391 555 61 42
Telefax 039155561 43
E-Mail  ego.business@ib-Isa.de

ego.-BUSINESS

Netzwerk fiir Unternehmensgriindungen
in Sachsen-Anhalt

p i . Das Projekt wird aus Mitteln des Landes sowie des ESF gefordert und ist im Hause der Investitionsbank Sachsen-Anhalt
1] Irseititionbank angesiedelt. Die Teilnahme bei ego.-BUSINESS ist fiir Existenzgriinderinnen und junge Unternehmen, die sich innerhalb der

vergangenen drei Jahre in Sachsen-Anhalt gegriindet haben, kostenfrei.
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Standpunkt

Viele Wege ﬂjhren zZum Dea'i‘

&

Angels-Netzwerke erleichtern die Suche nach Investments
| Ay

Fachleute sind sich einig: Business Angels erfiillen eine wich-
tige Funktion fiir die Entwicklung der Volkswirtschaft. Sie
helfen mit, junge Unternehmen zum Erfolg zu fiihren. Aber:
Alleine kdonnen sie nichts bewirken. Sie brauchen Unterneh-
mer, deren Projekte sie diskutieren und unterstiitzen konnen.

Sprudelnde Quellen fiir den Dealflow

Insider sprechen vom ,Dealflow*: Der Prozess, in dem man
Angebote liber mogliche Investments erhélt, geeignete aus-
wahlt, mit Griindern verhandelt und schlief3lich Vertrage
abschlief3t. Nicht jedes Angebot ist geeignet, und nicht jeder
Unternehmer passt zu jedem Business Angel. Business
Angels wiinschen sich daher eine gewisse Anzahl an Vor-
schlagen, sozusagen eine standig sprudelnde Quelle, die
den Dealflow nahrt. Dabei helfen verschiedene Angels-
Vereinigungen. Als Business Angel lohnt es sich in mehre-
ren solcher Netzwerke aktiv zu sein, denn jedes ist ganz
unterschiedlich.

Business Angels Netzwerk Deutschland e.V. (BAND)
BAND arbeitet tiberregional mit starkem PR-Einsatz fiir
die Idee des Angel-Investments. Das Netzwerk wirbt nicht
nur neue Business Angels, sondern zeigt auch interessier-
ten Griindern die Vorteile einer solchen Zusammenarbeit
auf. BAND hilft so bei der Entscheidung, sich um ein Angel-
Investment zu bewerben. Das ist eine wichtige Rolle im
»opiel um den Deal®. So wird von vornherein Aufmerk-
samkeit fiir die Angel-ldee geweckt, und Griinder fassen
Mut, sich zu bewerben.

CyberForum e.V.

Das CyberForum e.V. in Karlsruhe unterhélt einen Mentoren-
kreis, aus dem Business Angels hervorgehen. In diesem Jahr
wurde erstmals ein nach Art des Speed Datings organi-
siertes Treffen von Business Angels und jungen Unterneh-
mern veranstaltet. 30 Unternehmen konnten sich fiinfzehn
Investoren vorstellen - fiir beide Seiten eine sehr anstren-
gende, aber hochinformative Veranstaltung. Zum Abschluss
wurde die beste Griindungsidee gewahlt. Gewonnen hat Ja-
tuso, ein Start-up aus der Technologiefabrik Karlsruhe, in
dem fiinf Universitatsabsolventen daran tiifteln, den tagli-
chen Einkauf leichter, schneller und bequemer zu machen.

Start Angels Ziirich
Die Start Angels Ziirich setzen auf regelméafdige Treffen,
bei denen sich jeweils drei bis sechs junge Unternehmen
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prasentieren. Die Besonderheit hier: Die Griinder werden
vorher von erfahrenen Coachs ausfiihrlich betreut, um ihre
Geschaftsidee, das Geschaftsmodell und die Prasentation
detailliert auszuarbeiten, und erhalten nachher schriftliches
Feedback. Der Vorstand des Vereins macht sich einige
Miihe, unter den Angeboten solche auszuwéahlen, die beson-
ders interessant erscheinen. Das Ergebnis gibt ihm recht:
Im Durchschnitt findet mehr als die Halfte der prasentie-
renden Unternehmen bei diesen Gelegenheiten auch eine
Finanzierung, mit der sie in die Zukunft starten kénnen.

Griinder- und Businessplan-Wettbewerbe

Eine weitere Quelle fiir den Dealflow sind die Griinder-
und Businessplan-Wettbewerbe, die es in Deutschland in-
zwischen in grofder Zahl gibt. In Karlsruhe z.B. pramiert
das CyberForum jahrlich die ,CyberChampions“. Busi-
ness Angels, die sich in solchen Wettbewerben als Coachs,
Gutachter oder Juroren engagieren, bringen zunachst ihr
Know-how zum Einsatz, lernen so die jungen Unterneh-
men zu einem sehr frithen Zeitpunkt kennen, wissen, was
das Unternehmen kann und wo es steht, erkennen, wann
es welchen Kapitalbedarf hat. Das erleichtert die spatere
Investitionsentscheidung. Nicht zuféllig nimmt die enge
Kooperation zwischen Businessplan-Wettbewerben und
Business Angels-Netzwerken standig zu.

Viele Wege fithren zum Deal! |

Zum Autor

Dr. Friedrich Georg Hoepf-
ner ist Vorstand der Hoepf-
ner Stiftung. Seit 1970 arbei-
tete er im Management ver-
schiedener junger Unter-
nehmen aus unterschied-
lichen Branchen. Heute be-
rat Hoepfner Unternehmer
zu den Themen Strategie,
Innovation und Manage-
ment-Entwicklung und ist
als Business Angel tatig.

www.vc-magazin.de



Standpunkt

Mich begeistert es, dabei zu sein

Ich engagiere mich im Business Angels Jahr 2010, weil die
Griinderszene belebt werden muss und Personen mit Erfah-
rung dazu beitragen konnen, besonders solche, die den direk-
ten Kontakt zwischen Wirtschaft und Wissenschaft pflegen.
Business Angels sind wichtig, weil sie gleichermafien
Startgeld und Beratung mitbringen. Sie sind ganz nah am

meist zu diinn ist und jedes junge Unternehmen irgend-
wann Krisen hat.

Das Kapital sollte als Beteiligung, nicht als Kredite
und in der Anfangsphase auch nicht als stille Beteili-
gung eingebracht werden. Die Griinder miissen den
Kopf frei haben fiir die Produktentwicklung, nicht fiir

jungen Unternehmen, dadurch kénnen sie schnell urtei- die Zinszahlung. |
len und handeln, das wiederum erlaubt ihnen, begrenztes

Risiko zu tragen. Venture Capital und o6ffentliche Gelder

sind da naturgemaR langsamer. Zum Autor

Mich begeistert am Engagement als Business Angel
das Dabeisein, mit engagierten Griindern zu arbeiten,
neue Erfahrungen zu sammeln, bisherige Erfahrungen
weiterzugeben, an vorderster technologischer Front mit
zu gehen. ,Machen statt Reden!*

Prof. Dr. Detlev Riesner ist
emeritierter Professor fiir
Physikalische Biologie der
Heinrich-Heine-Universitat
Diisseldorf. Er ist Griinder
und Aufsichtsratsvorsitzen-
der der Qiagen N.V, die er-
folgreich an die Borse ge-
gangen ist und zu den fiih-
renden Biotechnologie-Un-
ternehmen weltweit gehort.

Merkposten:

e Der Business Angel soll Kapital- und Unternehmer-
verstand, wenn moglich auch Sachverstand im Ent-
wicklungsprojekt mitbringen.

e Der Business Angel muss verlasslich und darf nicht
angstlich sein. Er muss wissen, dass die Kapitaldecke
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GRUNDER NACH VORN!

Die Startbahn Griinderwettbewerbe.Med unterstiitzen Sie
auf dem Weg von der Geschiftsidee zum erfolgreichen
Untere hmen in der Zukunftsbranche Medizinwirtschaft.

Businessplan Wetthewerb Medizinwirtschaft
Wir begleiten Sie in nur vier Monaten von def
innovativen Geschiftsidee zum tragfihigen Businessplan.

Benchmark Award.Med NRW

Wir fithren Sie in das Steuerungselement Benchmarking ein
und unterstiitzen Sie in der schwierigen Phase des Unternehmensaufbaus.

Venture.Med NRW Investorenforum
Wir geben IThnen die Chance, Ihre Geschiftsidee vor speziell an
der Medizinwirtschaft interessierten Investoren zu priasentieren.

Nutzen Sie Ihre Chance! Wir bringen Sie nach vorn!
Mit uns konnen Sie nur gewinnen.

Die Landesregierung
Nordrhein-Westfalen ’ q

STARTBAHN

Jetzt informieren und anmelden!
Fon: 0201/240 535-0; Mail: info@starthahn-ruhr.de
www.startbahn-ruhr.de

Gefdrdert durch
EUROPAISCHE UNION

Europaischer Fonds
fur regionale Entwicklung




Praxis

Kapitalgeber und Coach

Die Bedeutung von Business Angels fiir den High-Tech Griinderfonds

In der Zusammenarbeit mit Griindern und dem High-Tech
Griinderfonds erfiillen Business Angels mehrere wichtige
Rollen: FEinerseits sind sie Betreuer und Coachs, anderer-
seits sichern sie als Investor das notwendige Kapital sowohl
in der Seedrunde als auch bei Anschlussfinanzierungen. Bis
dato haben Business Angels rund 20 Mio. EUR in das Portfolio
des High-Tech Griinderfonds im Rahmen von Anschlussrun-
den investiert.

Lead-Investor fiir Angels

Der High-Tech Griinderfonds tritt in der Seedrunde in der
Regel als Lead-Investor auf: Business Angels konnen
somit einige Investmentvorteile genief3en und als Co-
Investoren auf die Ergebnisse dieser Lead-Arbeit aufbauen.
Durch den Lead-Investor wird gewissermafien eine
Grundversorgung zur Verfiigung gestellt. Auf dieser Basis
kann sich ein Business Angel nun gemaf} seiner inhalt-
lichen Préaferenzen und zeitlichen Moglichkeiten in das
Portfoliounternehmen einbringen.

,Der High-Tech Griinderfonds ist eine wichtige Quelle
fiir meine Beteiligungen. Angenehm ist, dass mir der High-
Tech Griinderfonds als Lead-Investor viel formale Arbeit
wie Reporting oder Vertragsverhandlungen abnimmt*, be-
schreibt Eckard Wohlgehagen als langjahriger Business An-
gel die Zusammenarbeit mit dem High-Tech Griinderfonds.

Besondere Bedeutung fiir Anschlussfinanzierungen

Eine besondere Bedeutung kommt Business Angels aber
auch bei den Anschlussfinanzierungen zu. Nur die aller-
wenigsten Start-up-Unternehmen haben nach der Seed-
finanzierung bereits den Break-even erreicht und kénnen
den weiteren Unternehmensaufbau ohne zusétzliche
externe Finanzierung vorantreiben. In Anschlussfinanzie-
rungen investieren Business Angels regelmaf3ig hohere
Betrage als in der Seedrunde, wobei die Investitionen
eines einzelnen Business Angels mitunter im siebenstelli-
gen Bereich liegen. Die Investments der Business Angels
lassen sich ferner durch Co-Investoren wie z.B. den ERP-
Startfonds der KfW doppeln, so dass auch gréf3ere Finan-
zierungsrunden darstellbar sind.

Finanzierung, Beratung, Management

In der Frithphase nach der Griindung sind die Manage-
mentteams stark davon gepréagt, verschiedene Kom-
petenzen erst aufzubauen. Deswegen bietet es sich an,
das Griinderteam punktuell durch erfahrene Coachs zu
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Wie im Sport — mit einem guten Coach an seiner Seite hat das Griinderteam gute
Chancen, sich erfolgreich zu entwickeln.

unterstiitzen. Hier kénnen Business Angels beispiels-
weise beim Vertrieb oder beim Aufbau skalierbarer Unter-
nehmensstrukturen helfen.

Der naheliegendste Vorteil aus der Beteiligung eines
Business Angels fiir ein Portfoliounternehmen liegt in der
bereitgestellten Finanzierung. Durch Business Angels
kann ein Griinderteam aber auch an unternehmerische
Erfahrung und Kontakte gelangen. Beispiele aus dem
Portfolio des High-Tech Griinderfonds zeigen, dass Busi-
ness Angels teilweise sogar die Rolle des CEOs im Griin-
dungsunternehmen temporar oder in Ausnahmefallen
sogar dauerhaft erfolgreich ibernehmen konnen. Ferner
kénnen Business Angels aus ihrem Umfeld heraus Ge-
schéftsbeziehungen zu Kunden oder Kooperationspart-
nern anbahnen. Ein wichtiger Beitrag fiir junge Technolo-
gieunternehmen, die ihren grof3en Markteintritt noch vor
sich haben. [}

Zum Autor

Dr. Matthias Dill ist seit
2009 Investmentmanager
beim High-Tech Griinder-
fonds. Er studierte an den
Universitaten TU Braun-
schweig und University of
Rhode Island Wirtschafts-
ingenieurwesen mit der
Fachrichtung Maschinen-
bau. Berufsbegleitend pro-
movierte er iber die Pri-
vate Equity-Finanzierung
mittelstandischer Unternehmen. Dariiber hinaus ist er
Patentingenieur.

www.vc-magazin.de



,Gegen die USA sind wir
ein Entwicklungsland*

Interview mit Business Angel Peter Jungen

Etwa 260.000 aktive Business Angels gibt es in den USA, im
vergangenen Jahr haben sie rund 18 Mrd. USD in 57.200
Unternehmen investiert. Im Interview mit dem VentureCapital
Magazin sprach Peter Jungen iiber die Szene in den USA
und die Chancen der Krise.

VC Magazin: Worin unterscheiden sich US-amerikanische
Business Angels von ihren europaischen Kollegen?
Jungen: Business Angels in den USA sind keine Einzel-
kampfer, sie treten regelmafdig in Gruppen von mehreren
Personen auf und kénnen so im Durchschnitt 300.000 USD
in ein Unternehmen investieren. Auf3erdem sind sie Serien-
tater: Im Laufe von 20 Jahren investiert ein Serial Angel
gut und gerne in 40 bis 50 Start-ups.

VC Magazin: Welche Anreize fiir Business Angels fehlen
in Deutschland, die in den USA existieren?

Jungen: Gegen die USA ist Deutschland ein Entwicklungs-
land. In den Staaten ist Griinden Tagesgeschaft, und wie
selbstverstandlich engagieren sich erfolgreiche Griinder
auch als Business Angels. Hierzulande ist man viel risiko-
scheuer. Da sollte zumindest das Steuersystem Anreize bie-
ten wie in den USA und Grof3britannien, wo reinvestiertes
Kapital von Steuern befreit ist. In Deutschland wird ein
hoch risikoreiches Investment in ein Start-up steuerlich
so behandelt wie Zinseinkommen aus Bundesanleihen.

VC Magazin: Wie hat sich
die Finanz- und Wirtschafts-
krise auf die amerikanische
Business Angels-Szene aus-
gewirkt?

Jungen: Die Krise hat keine
nachhaltigen Spuren hin-
terlassen. Im Gegenteil: Die
Investitionen pro Unterneh-
men sinken, die Zahl der
Deals steigt. Business An-
gels in den USA profitieren
also von der momentanen
Situation: Griinden - und damit auch investieren - ist
deutlich billiger geworden.

Peter Jungen

VC Magazin: Danke, Herr Jungen! |
susanne.harrer@uc-magazin.de
Zum Gesprichspartner
Peter Jungen ist einer der aktivsten Business Angels in Euro-
pa. Der Trager des Bundesverdienstkreuzes war u.a. Griin-

dungsvorsitzender des Business Angels Netzwerk Deutsch-
land e.V. (BAND) und ist Mitglied der New York Angels.
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Das Netzwerk fiir Unternehmer mit innovativen Ideen und

Business Angels mit Kapital und Know-how

BUSINESS
ANGELS
AGENTUR
RUHR

[AYA

e BAAR bringt junge, wachstumsstarke Unter-
nehmen und Business Angels zusammen.

e BAAR agiert bundesweit und gehort zu den
Marktfiihrern.

e BAAR fordert die Syndizierung und ist offen
fiir VC-Geber und Intermedidre.

Sie sind ein junges, innovatives Unternehmen auf der Suche nach Beteili-
gungkapital?

Dann bewerben Sie sich um einen Prédsentationsplatz vor den Business Angels der
BAAR!

Sie mochten innovative Start-ups mit Know-how und Kapital unterstiit-
zen, sind auf der Suche nach Syndizierungspartnern und Moglichkeiten
des Erfahrungsaustausches?

Das Netzwerk der BAAR heiBt Sie herzlich willkommen!

Weitere Informationen: www.baar-ev.de

BAAR ist Mitglied im
Business Angels Netzwerk
Deutschland e.V. (BAND)
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Praxis

Zwischen Schnappchen und Mondpreis

Unternehmensbewertungen von Business Angels-Investments

Die faire Bewertung junger Unternehmen stellt eine grofSe He-
rausforderung fiir Griinder und Investoren dar. Klassische Me-
thoden der Unternehmensbewertung wie Substanz- Ertrags-
oder Marktbewertung greifen nicht. Die 3ic-Methode bietet eine
faire Bewertung, die die Interessen aller Beteiligten ausgleicht.

Wertsteigerung statt Seiltanz

Die Bewertung junger Unternehmen gleicht fiir Business An-
gels einem Seiltanz. Sowohl die Schnappchenjagermentalitat
einiger Kapitalgeber als auch die Mondpreisbewertungen ei-
niger Griinder fithren nicht zu einer Synchronisierung der In-
teressenlagen. Das gemeinsame Bestreben von Griindern
und Business Angels, den Unternehmenswert zu steigern,
fihrt im Allgemeinen zu einem wesentlich grof3eren finan-
ziellen Erfolg als das kurzfristige Schielen auf die Maximie-
rung des personlichen Anteils.

DCF und Multiples fiihren in die Irre

Der Klassiker der Unternehmensbewertung, die Discounted
Cash Flow (DCF)-Methode, sieht auf den ersten Blick wie eine
geeignete Losung aus. Durch die Annahme, dass bis zum Exit
erzielte Uberschiisse zum Kalkulationszinsfuf angelegt wer-
den konnen, schiefdt diese Methode bei jungen Unterneh-
men, bei denen der Zins oft deutlich iber 30% p.a. liegt, je-
doch so massiv am Ziel vorbei, dass die Uberbewertung bei
oft 500% liegt.

Der routinierte Venture Capitalist greift daher gern zu Mul-
tiples, Faktoren, mit denen er zu einem gedachten Exit-Zeit-
punkt den Gewinn (EBIT oder EBITDA) des zu verauf3ernden
Unternehmens multipliziert, um den Unternehmenswert
festzustellen. Die Faktoren konnen zumindest fiir die Vergan-
genheit auf veroffentlichten Tabellen nach Unternehmens-
grof3e und Branche abgelesen werden. Auch hier stellt sich
jedoch die Problematik der Wiederanlagepramisse.

Die 3ic-Methode
Die 3ic-Methode revitalisiert dieses Bewertungsverfahren
auf einer zeitgemafen Basis. Stellt man die drei Ingredienzien
eines jungen Unternehmens Konzept (,,invent concept®), Ka-
pital (,invest capital®) und zur Verfiigung gestellte Kenntnis-
se und Fertigkeiten (,integrate competencies®) als aquiva-
lent nebeneinander, ergibt die wertméafdige Summe der Kom-
ponenten den Unternehmenswert bei oder kurz nach der
Griindung.

Das investierte Kapital zu bewerten ist eine leichte Aufga-
be, hier zahlt ein Euro mit seinem Nennwert. Schon bei den

18 | Special ,,Business Angels Jahr 2010

eingebrachten Kenntnis

sen des Management-
invent teams wird der Investor
e gemeinhin nervos. Ver-
zichtet namlich das Ma-
nagementteam auf sein
invest integrate I marktadaquates Gehalt
capital competencies . . .

J /| der ersten ein bis drei
\_/ Jahre, so wird der Gegen-
wert mit ,,Als-Ob-Kapital“
angesetzt. Dies ent-
spricht dem Opportunitatskostenprinzip.

Die Bewertung des Unternehmenskonzepts fallt weitaus
schwerer, da kein wirklicher Markt fiir Griindungsideen exis-
tiert. Die Bewertungspraxis hat gezeigt, dass ein Wert von
15% bis 30% des gesamten Unternehmenswertes intersub-
jektiv als richtig empfunden wird. Der Anteil hangt von der
Starke des Alleinstellungsmerkmals der Idee ab. Liegt etwa
ein schiitzbarer Marktvorteil vor, ist das hoher zu gewichten
als ein bekanntes Konzept, das nur anders verfolgt wird.

Fazit:

Die 3ic-Methode hat bisher gute Erfolge gezeigt. Die
Bestimmung eines fairen Unternehmenswertes wird aus der
Alchimistenecke herausgeholt und auf die Grundlage kon-
kreter Trade-offs gestellt. Investoren wetten nicht mehr auf
unerreichbare ,hockey stick“Entwicklungen von Umsatz
und Gewinn, sie setzen sich vielmehr mit der Substanz einer
Idee und dem Commitment der Griinder auseinander. |

Zum Autor

Prof. Dr. Ingo Kett ist
Griinder und Geschafts-
fiihrer des Venture Capital-
Unternehmens Viaticum
GmbH. Er war zuvor Exe-
cutive Partner von Accen-
ture. 2009 wurde Kett mit
der ,Goldenen Nase“ als
Business Angel des Jahres
ausgezeichnet.
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Der Business Angel als Aufsichtsrat

Vorsicht vor Fallstricken

Der Business Angel, der sich mit eingebrachtem Kapital an
einer Gesellschaft beteiligt, hat ein Interesse daran, die Ver-
wendung des von ihm eingesetzten Kapitals zu kontrollie-
ren. Aulserdem will er dem Unternehmen sein Know-how
zur Verfiigung stellen. Indem der Business Angel ein Mandat
als Mitglied des Aufsichtsrates in dem betreffenden Unter-
nehmen iibernimmt, lassen sich beide Ziele miteinander
vereinbaren.

Gesetzliche Bestimmungen

Diese Moglichkeit besteht nicht nur in der Aktiengesell-
schaft, sondern auch in der GmbH, wenn dort per gesell-
schaftsvertraglicher Regelung ein Aufsichtsrat eingerichtet
wurde. Ein fiir den Business Angel wichtiger Punkt ist die
Vergiitung. Zunachst ist festzuhalten, dass die Vergiitung
nur in der Satzung bzw. im Gesellschaftsvertrag oder
durch Hauptversammlungsbeschluss bzw. Gesellschafter-
beschluss festgesetzt werden kann. Das bedeutet, dass jede
Vergiitung, die auf3erhalb dieses zwingend vorgeschrie-
benen Verfahrens vereinbart wiirde, zum Beispiel durch
Abrede mit dem Vorstand, vorschriftswidrig und damit
unwirksam vereinbart wére.

Nach den gesetzlichen Bestimmungen im Aktiengesetz
soll die Vergiitung in einem angemessenen Verhaltnis zu
den Aufgaben der Aufsichtsratsmitglieder und zur Lage
der Gesellschaft stehen. Ein Orientierungsrahmen diirften
dafiir Gibliche Vergiitungen an qualifizierte Unternehmens-
berater sein.

Variable Vergiitung empfehlenswert

Die Vergiitung, die fiir den Vorsitzenden des Aufsichts-
rates Ublicher- und angemessenerweise hoher fest-
gesetzt wird, kann in einer festen Jahresvergiitung oder
in festen Sitzungspauschalen bestehen. Dariiber hinaus
ist eine variable Vergiitung (z.B. dividendenabhangig)
nicht nur moglich, sondern vom deutschen Corporate
Governance Codex mit Orientierung am langfristigen
Unternehmenserfolg sogar empfohlen. Kosten und Aus-
lagen werden iiblicherweise pauschal oder gegen Nach-
weis erstattet; in jedem Fall sollte aber fiir die Mitglieder
eines Aufsichtsrates, der den aktienrechtlichen Vorschrif-
ten unterliegt, eine Directors-and-Officers-Versicherung
(D&O-Versicherung) abgeschlossen werden. Da die Zah-
lung der Pramie fiir eine solche Versicherung teilweise
als Vergiitungsbestandteil angesehen wird, sollte dies
ebenfalls in der Satzung bzw. im Gesellschaftsvertrag

www.vc-magazin.de

Das Engagement im Aufsichtsrat eines Portfoliounternehmens sollte gut geplant
werden - Knackpunkte sind Haftungsthemen und die Vergiitung.

festgehalten bzw. auch Gegenstand des entsprechenden
Vergiitungsbeschlusses der Gesellschafterversammlung
bzw. der Hauptversammlung sein.

Haftungsfallen vorbeugen

Gerade bei kleineren Aufsichtsratsgesellschaften ergibt
es sich in der Praxis immer noch haufig, dass ein Mitglied
des Aufsichtsrates zugleich auch in beratender Funktion
gegen entsprechende Vergiitung fiir die Gesellschaft tatig
wird. Dabei kann sich eine bdse Haftungsfalle ergeben,
wenn die dazu bestehenden Vorschriften des Aktien-
gesetzes nicht beriicksichtigt werden: Zum einen muss
die beratende Tatigkeit zu der Tatigkeit als Aufsichtsrat
schriftlich klar abgegrenzt werden, indem man die Leis-
tungspflichten im Rahmen des Beratungsverhéltnisses
detailliert festlegt. Zum anderen ist es zwingend erforder-
lich, dass der Aufsichtsrat der Vereinbarung einer Ver-
glitung fiir zusatzliche beratende Téatigkeit eines Auf-
sichtsratsmitglieds per Beschluss zustimmt. Eine ohne
diese erforderliche Zustimmung des Aufsichtsrates
gezahlte Vergiitung muss der Gesellschaft zuriickgewahrt
werden! |

Zum Autor

Dr. Michael Tigges ist
Seniorpartner der Sozietat
Tigges Rechtsanwélte in
Diisseldorf und tétig in den
Bereichen Unternehmens-
beteiligungen, Venture Ca-
pital und Aktienrecht.
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Praxis

Business Angels-Investments:
Eine neue Asset-Klasse?

Investitionen in junge Unternehmen sind Investitionen in die Zukunft

In Zeiten, in denen Immobilien zu Blasenbildung neigen,
der Kampf zwischen Bullen und Bdren an den Aktienmdark-
ten hin und her tobt, ehemals harte Wdhrungen verweichli-
chen und der sichere Hafen von Staatsanleihen sich als trii-
gerische Sandbank erweist — in diesen Zeiten soll man auch
noch Direktanlagen in junge Unternehmen eine Chance ge-
ben? Immerhin — auch wenn die Investition in junge Unter-
nehmen grundsdtzlich ein hohes Risiko birgt, man beteiligt
sich doch wenigstens an einer real existierenden Firma.
Und allein das schldgt so manches hochkomplex struktu-
rierte Finanzderivat um Ldngen.

Den eigenen Nachwuchs fordern

Eins ist klar: Innovation ist das wirksamste Mittel im
Kampf gegen die Rezession. Aber mit der Investition in
unsere eigene Nachwuchselite tun wir uns viel schwerer
als andere Lander wie beispielsweise die USA. Dabei ist
eine solche Entscheidung doch das Sozialste und Nachhal-
tigste iberhaupt.

Hier braucht es Vorbilder, ,role models“, die diesen
Weg erfolgreich beschritten haben. Die selbst einmal
Geld von Investoren erhalten haben, um ein Unternehmen
aufzubauen. Und die irgendwann dieses Unternehmen
erfolgreich verauf3ert haben. Diese Griinder, die heute
ihre Erfahrung, ihre Netzwerke und ihr Wissen jungen
Unternehmen zur Verfiigung stellen, sind die Garanten fiir
das Wachstum und den Wohlstand von morgen. Es miis-
sen ja nicht immer Schauspieler oder Sportler sein,
denen man nacheifert.

Motivation der Angels

Was motiviert jemanden, der ,es geschafft“ hat, sich fiir
viel Arbeit, ein hohes Risiko, keine oder geringe Einkiinfte
und unter Einsatz seines sauer verdienten Geldes an einem
Start-up zu beteiligen? Am Ende ist es wohl die Liebe zum
Unternehmertum und die Faszination, wie viel man mit
guten Ideen, einem guten Gespiir fiir das richtige Timing,
enormem personlichen Einsatz, einem hoch motivierten
Management und einer klugen Markteintrittsstrategie er-
reichen kann. Klar will man damit Geld verdienen. Garan-
tien gibt’s allerdings keine. Und eine ordentliche Portion
Gliick gehort immer dazu.

Das wirklich Faszinierende ist, dass man in keinem
anderen Bereich des Wirtschaftslebens mit so vielen inte-
ressanten, jungen, meist gut ausgebildeten Teams zusam-
menkommt. In keinem anderen Bereich erhalt man einen
so breiten und tiefen Einblick in die Griinderszene, den
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Spiegel der Innovationen unserer Volkswirtschaft. Fiir uns
ist es sehr spannend, auch in anderen, jungen Wirt-
schaftskulturen wie beispielsweise China oder dem mitt-
leren Osten die Geburt einer Business Angels-Kultur mit-
zuerleben und dort auch, wie mit unserem Joint Venture
Taishan Invest AG, Geburtshelfer zu sein.

Der Weg zur Anlageklasse
Allerdings stehen Business Angels am ,lower end“ der
Finanzierungskette. Und damit in einem immer noch sehr

TiPPs UND TRICKS
FUR DEN WEG ZUM ERFOLGREICHEN BUSINESS ANGEL

Business Angels sind meist selbst als Unternehmer
erfolgreich gewesen. Jetzt miissen sie sich aber als
Investoren beweisen — ein vollig anderes Spiel. Daher
tendieren die meisten Angels dazu, ausschlief3lich in
ihrer Region und moglichst in ihrer ,alten“ Branche zu
investieren. Und bauen damit ein ungeheures ,Klum-
penrisiko® auf.

Unsere Tipps an ,Virgin Angels“, also Investoren,
die moglicherweise das erste Mal eine Beteiligung ein-
gehen wollen:

e Never fly alone! In Business Angels-Netzwerken trifft
man Gleichgesinnte und tauscht sich aus. Haufig
geht man Investments miteinander ein. Das senkt
das Risiko und erhoht das Wissen.

e Streuen Sie Ihr Kapital. Diversifizieren Sie regional,
sektoral und zeitlich.

e Unterschatzen Sie nicht, wie lange Sie investiert
sein miissen, bevor sich eine Moglichkeit zu einem
profitablen Ausstieg ergibt.

e Halten Sie Gelder bereit, um ggf. in spateren Run-
den ,nachschiefen“ zu konnen.

e Nutzen Sie die Erfahrung von professionellen Super
Angels, insbesondere beim Deal-Sourcing, bei der
Vertragsverhandlung (Bewertung) und -gestaltung.

e Steigen Sie dann ein, wenn niemand sonst mehr

bereit ist zu investieren. Nutzen Sie Ihre Freiheit,
antizyklisch unterwegs zu sein.

www.vc-magazin.de



intransparenten, unregulierten und begrenzten Markt,
der stark zersplittert ist. Als ,institutioneller Angel“
versucht deshalb die Mountain Partners Group, das Beste
zweier Welten zu verbinden. Auf der einen Seite bleibt
der Mehrwert durch unternehmerische Expertise, die
Nahe zum Unternehmen, die niedrigen Eintrittsbe-
wertungen der frithen Phase. Auf der anderen Seite
werden die Deals professionell analysiert, und die Fi-
nanzierungsrunden erreichen ,kritische Masse“, um
ein Unternehmen mit geniigender ,Reichweite” auszu-
statten, um es planbar zu entwickeln und auch inter-
national aufzustellen. Mit diesen Tools ausgestattet
kann der Ein- und Aufstieg als Business Angel in die
Business Class des Privatinvestments deutlich erleich-
tert werden — und ggf. eine neue Anlageklasse entste-
hen, die ein konservatives Investmentportfolio abrun-
det und erganzt: Beteiligungen, bei denen man den Un-
ternehmer und das Investment intim kennt. Und die
eben nicht anféallig fiir globale Verwerfungen der Finanz-
markte sind.

Hier kehrt sich der Nachteil der Illiquiditat und Lang-
fristigkeit um — und wird zum Schutz vor Markthyste-
rien und Volatilitdit. Um jedoch einen flachenwirksa-
men Impuls zu setzen, waren allerdings neben Informa-
tion und Aufklarung auch steuerliche Anreize, wie wir
sie auch in unseren europaischen Nachbarlandern vor-
finden, ein probates Mittel. [ |

Zu den Autoren

Dr. Cornelius Boersch (links) ist Serial Entrepreneur,
Business Angel und Griinder der Mountain Partners
Group. 2009 wurde er vom EBAN zum ,.Business Angel
of the Year“ gekiirt. Peter E. Braun ist Unternehmer
und Business Angel. Seit Marz dieses Jahres ist er Pra-
sident des Verwaltungsrates der Mountain Club AG.
Das von dieser Gesellschaft entwickelte Online-Portal
ermoglicht durch die strategische Kooperation mit
einem internationalen Bankinstitut erstmals einen rein
internetbasierten Beteiligungsprozess an privat gehal-
tenen Gesellschaften. Das Tool ist dafiir ausgelegt, die
Administration und Vernetzung von Business Angels
verschiedener Netzwerke zu unterstiitzen.
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Jede Idee verdient eine Chance.
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Praxis

Engel im Netz

Chancen fiir Business Angels
im Bereich Internet und Games

Internet- und Gaming-Geschdiftsmodelle haben in den letzten
Jahren ein starkes Wachstum erfahren. Wachstum an Ideen
und Modellen bedeutet auch Wachstum an Nachfrage nach
Beteiligungskapital und Beratung. Business Angels sind da-
fiir prédestiniert, auch bei Internet- und Gaming-Geschdfts-
modellen einen sehr wertvollen Beitrag zu leisten.

Zuriickhaltung bei kapitalintensiven Investments
Der Business Angel ist ein Multitalent — Finanzinvestor,
Berater, Mentor, ,,vaterlicher” Freund und Coach und immer
auf der Suche nach interessanten Investments. Business
Angels sind daran interessiert, in einer sehr frithen Phase
der unternehmerischen Entwicklung zu investieren und
gleichzeitig mit Know-how und Beratung das Unternehmen
zu fordern.

Vielfach sind Business Angels bei sehr kapitalinten-
siven Geschaftsmodellen etwas zuriickhaltender, da der
Business Angel durch die eigenen etwas eingeschrankte-
ren finanziellen Moglichkeiten womoglich schnell in die
Rolle eines Kleinstbeteiligten rutscht und seine eigent-
liche Beratung nur noch bei Gelegenheit gefragt ist, da
kapitalstarke grof3e Finanzinvestoren oft eigene Berater
hinzuziehen. Auch wachst der Grad der administrativen
Verwaltung innerhalb des Gesellschafterkreises aufgrund
dessen Grofde bei kapitalintensiven Geschaftsmodellen
tendenziell starker, so dass der Business Angel mit seiner
unkomplizierten Hands-on-Beratung des Managements
vielleicht wenig Gehor findet.

Bei der Marketingstrategie beraten

Einen Vorteil bieten insofern viele Internet-, aber auch
Gaming-Geschéftsmodelle: Sie sind nicht derart kapital-
intensiv, und das haufig junge Griinderteam kann das
Coaching durch den Business Angel sehr gut gebrauchen.
Online-Plattformen beispielsweise suchen Kapital fiir die
Umsetzung der Plattform sowie fiir Marketing und Reich-
weitengenerierung. Bei letzteren Themen kann vor allem
der branchenerfahrene Business Angel mit Beratung und
Kontakten einen grof3en Mehrwert leisten. Der Business
Angel unterstiitzt mit seinen gesammelten Erfahrungen
bei der Verhandlung von Kooperationen mit Medienun-
ternehmen und der Marketingstrategie.

Gaming-Branche im Wandel
Gaming erschien lange Zeit sowohl fiir Business Angels
als auch fiir Venture Capital-Gesellschaften aufgrund des
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Der Internet- und Gaming-Markt wird dank vergleichsweise niedrigem Kapitalbedarf
fiir Investoren immer interessanter.

hohen Kapitalbedarfs und der oft schwierigen Exit-Strate-
gie von z.B. AAA-Konsolenspielen als wenig interessantes
Geschaftsmodell. Aufgrund der Entwicklung der letzten
Jahre hin zu Businessmodellen wie F2P-MMOGs, Social-,
Skill- und anderen Online-Gaming-Themen hat die Branche
eine Wandlung erfahren. Diese neuen Segmente sind fiir
Eigenfinanzierungen bzw. Finanzierungen mit niedrigem
Kapitalbedarf bestens geeignet, um das Geschaftsmodell
skalierbar zu entwickeln, und bieten durch die Art der
Monetarisierung tolle Exit-Optionen. Geschaftsmodelle
mit laufenden Einnahmen - dies gilt ebenso fiir Internet-
Geschaftsmodelle - eignen sich gut fiir Risikokapital und
damit fiir Business Angels.

Business Angels sollten die aktuellen Tendenzen in einem
wachsenden Internet- und Gaming-Markt nutzen, um sich
frithzeitig auch mit kleinem Kapitaleinsatz und vor allem
mit fiir die Griinder wichtigem Know-how interessante Be-
teiligungen zu sichern, bei denen der Business Angel sei-
ner Rolle auch als Mentor gerecht werden kann. |

Zum Autor

Nicolas Gabrysch ist
Partner im Kolner Biiro
der internationalen Wirt-
schaftskanzlei Osborne
Clarke. Sein Fokus sind
sowohl Venture Capital- als
auch Private Equity-Finan-
zierungen sowie andere
Corporate Finance-The-
men und M&A-Transak-
tionen.
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,Business Angel kann fast jeder werden*

Interview mit Dr. Peter Giillmann,

Bereichsleiter Beteiligungen, NRW.Bank

Deutschland braucht mehr Business Angels zur Finanzie-
rung von frithen Unternehmensphasen, fordert Dr. Peter
Giillmann, Bereichsleiter Beteiligungen bei der NRW.Bank.
Das ,Business Angels Jahr 2010 hdlt er fiir eine gute Még-
lichkeit, das Thema einer breiteren Offentlichkeit niherzu-
bringen. Uber die Business Angels-Initiative der NRW.Bank
und ihre Pldne fiir einen Co-Investmentfonds gab er im
Interview mit dem VentureCapital Magazin Auskunft.

VC Magazin: Wie gefallt Thnen die Initiative ,Business
Angels Jahr 2010%?

Giillmann: Das Business Angels Jahr lenkt die 6ffentliche
Aufmerksamkeit auf die volkswirtschaftliche Notwendig-
keit der Engel. Moglicherweise interessiert sich dadurch
auch jemand, der das Thema bisher nicht im Fokus hatte,
dafiir, Business Angel zu werden. Denn Business Angel
kann fast jeder werden, sofern er oder sie die notigen
finanziellen Ressourcen mitbringt und dariiber hinaus be-
reit ist, unternehmerisches Know-how einzusetzen.

VC Magazin: Die NRW.Bank unterhalt mit ,win® eine
eigene Business Angels-Initiative. Welche Intention steckt
hinter ,,win“?

Giillmann: Die NRW.Bank ist im Bereich der Risiko-
kapitalfinanzierung in allen Unternehmensphasen enga-
giert. Eine Business Angels-Plattform zu organisieren
passt inhaltlich und vom Lebenszyklus eines Unter-
nehmens wunderbar in diese Konzeption hinein. Die
Intention von ,win“ ist es, privates Risikokapital fiir
Unternehmensgriindungen und -ideen zu organisieren.
Dies sehen wir als genuine Aufgabe einer Forderbank wie
der NRW.Bank an. Perspektivisch ist es unser Ziel, ,win“
mit einem Business Angels-Co-Investment-Fonds zu
verkniipfen, der Investments von Privatinvestoren nach
dem Pari Passu-Prinzip bis zur maximalen Hoéhe von
500.000 EUR spiegelt. Der Co-Investmentfonds wird im
Laufe dieses Jahres starten.

VC Magazin: Welche Bedeutung hat die Zusammenarbeit
mit Business Angels grundsatzlich fiir die Beteiligungs-
sparte der NRW.Bank?

Giillmann: Die Zusammenarbeit mit Business Angels hilft
der Beteiligungssparte, Dealflow im Frithphasensegment
zu generieren. Manche Themen eignen sich eher fiir
Business Angels, andere mehr fiir institutionelle Seed-
bzw. Venture-Investoren. Durch die Zusammenarbeit mit

www.vc-magazin.de

Business Angels kann die
NRW.Bank ein breites
Spektrum an Unterneh-
menskonzepten finanzie-
ren.

v

VC Magazin: Wo gibt es [
Optimierungspotenzial im
Zusammenwirken  mit
Business Angels?
Giillmann: Die Identifi-
kation geeigneter Busi-
ness Angels ist sicher eine
der Hauptherausforde-
rungen. Dazu ist es wich-
tig, einheitliche Standards
fir Transaktionen zu
schaffen und die Tools
zur ,Ausbildung” von Business Angels weiter zu verbes-
sern. Neben dem schon erwahnten Co-Investmentfonds
ist es notwendig, die Vernetzung der Business Angels
untereinander noch mehr zu férdern und Veranstaltun-
gen starker auf die Investoren zuzuschneiden.

.
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Dr. Peter Giillmann

VC Magazin: Welchen Effekt erhoffen Sie sich vom Busi-
ness Angels Jahr 2010?

Giillmann: Ich wiirde mir wiinschen, dass es in Deutsch-
land deutlich mehr Business Angels gibt. Wenn wir nur
einen Teil des meines Erachtens vorhandenen Potenzials
fir die Zukunft realisieren konnen, hat das Business
Angels Jahr 2010 schon Erfolg gehabt.

VC Magazin: Vielen Dank fiir das Interview! |

Max Eckhardt
redaktion@uc-magazin.de

Zum Gesprichspartner

Dr. Peter Giillmann leitet seit 2006 den Bereich Beteili-
gungen der NRW.Bank. Sein Team investiert mit
mehreren Vehikeln in simtliche Unternehmensphasen —
von Griindungs- iiber Wachstums- bis hin zu Nachfol-
gefinanzierungen von Mittelstandlern.
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Praxis

Auf die Form der Beteiligung kommt es an

Steuerliche Rahmenbedingungen fiir Investitionen von Business Angels

in Deutschland

Fiir Business Angels existieren in Deutschland keine
expliziten steuerlichen Regelungen, vielmehr sind die all-
gemeinen steuerlichen Vorschriften fiir Unternehmensbe-
teiligungen zu beachten. Die steuerliche Behandlung von
Business Angels ist vor allem davon abhdngig, ob der Busi-
ness Angel sich direkt an dem Zielunternehmen (in der
Regel in der Rechtsform einer Kapitalgesellschaft) oder
indirekt z.B. iiber eine zwischengeschaltete Kapitalgesell-
schaft beteiligt und ob er diese Beteiligungen im Privat- oder
Betriebsvermdgen hailt.

Teileinkiinfteverfahren bei Werbungskosten
interessant

Wird die direkte Beteiligung im Privatvermogen gehalten,
erzielt der Business Angel im Fall von Ausschiittungen
Kapitaleinkiinfte. Diese Einkiinfte unterliegen der Ab-
geltungsteuer in Hohe von 25%. Es besteht allerdings die
Moglichkeit, fiir das Teileinkiinfteverfahren zu optieren,
mit der Folge, dass 40% der Ausschiittungen steuerfrei
sind und 60% der Werbungskosten geltend gemacht wer-
den konnen. Voraussetzung hierfiir ist eine Mindestbe-
teiligung von 25% oder eine Mindestbeteiligung von 1%
und eine berufliche Téatigkeit. Da das Gesetz die beruf-
liche Tatigkeit nicht weiter definiert, ist dieser Begriff
weit auszulegen. Soweit der Business Angel in der Ziel-
gesellschaft aktiv mitarbeitet, sollte das Kriterium der
beruflichen Téatigkeit erfiillt sein. Eine Option zum Teil-
einkiinfteverfahren ist fiir Business Angels immer dann

Die steuerlichen Regelungen sind nicht optimal, eine weitgehende Verlustregelung ist
aber moglich.
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Die Wahl der Beteiligungsform entscheidet iiber die steuerlichen Pflichten von
Business Angels.

interessant, wenn im Rahmen ihrer Beteiligungen Wer-
bungskosten (z.B. Finanzierungszinsen) angefallen sind.

Verauflerungsgewinne und -verluste
Bei einer Verduf3erung der im Privatvermogen direkt
gehaltenen Beteiligung ist zwischen einer Beteiligung von
mehr oder weniger als 1% zu unterscheiden. Bei einer
Beteiligung von unter 1% stellt der Verauf3erungsgewinn
Kapitaleinkiinfte dar und unterliegt somit der Abgeltung-
steuer. Bei einer Beteiligung von mindestens 1%
innerhalb der letzten fiinf Jahre greift § 17 EStG mit der
Folge, dass das Teileinkiinfteverfahren anzuwenden ist.
Nach § 17 Abs. 3 EStG kann fiir derartige Verauf3erungs-
gewinne grundsatzlich ein betragsméfdig begrenzter Frei-
betrag in Anspruch genommen werden. Ein Veraufle-
rungsverlust ist im Rahmen des § 17 EStG nur dann zu
beriicksichtigen, wenn der Business Angel seine Anteile
mindestens fiinf Jahre ununterbrochen gehalten hat.
Wird die Beteiligung im Betriebsvermdgen z.B. {iber
eine gewerblich gepragte GmbH & Co. KG gehalten, reali-
siert der Business Angel sowohl bei Ausschiittungen als
auch bei Verduf3erungen Einkiinfte aus Gewerbebetrieb,

www.vc-magazin.de



welche dem Teileinkiinfteverfahren unterliegen. Bei dem
Verauf3erungsgewinn ist die Gewerbesteuerpflicht zu
beachten.

Ausschiittung im Verlustfall nicht abziehbar

Ist der Business Angel indirekt iiber eine zwischen-
geschaltete Kapitalgesellschaft an der Zielgesellschaft
beteiligt, sind die Ausschiittungen des Zielunternehmens,
mit Ausnahme von 5%, die fiktiv als nicht abziehbare
Betriebsausgaben qualifiziert werden, steuerbefreit.
Auch ein Verauflerungsgewinn ist im Ergebnis zu 95%
steuerbefreit. Im Verlustfall, d.h. bei einer Wertmin-
derung oder einem Totalausfall der Beteiligung an dem
Zielunternehmen, sind diese im Umkehrschluss nicht
abziehbar. Im Fall der Weiterleitung der Ausschiittungen
an den Business Angel werden die Einkiinfte nach dem
Teileinkiinfteverfahren bzw. mit der Abgeltungsteuer zu-
satzlich der Besteuerung unterworfen, je nachdem ob
die Beteiligungen im Betriebs- oder im Privatvermogen
gehalten werden.

Insbesondere im Verlustfall erweisen sich die oben dar-
gestellten Regelungen als suboptimal. Eine verbesserte Rege-
lung zur steuerlichen Verlustverrechnung wére ein sinn-
voller Beitrag zur Verbesserung der Rahmenbedingungen

fir Griindungen in Deutschland. Bereits nach bestehen-
der Rechtslage existieren aber Gestaltungen, die eine
weitgehende Verlustverrechnung ermoglichen. |

Zu den Autoren

Dr. Rolf Leuner (links) ist Geschéftsfithrer und Part-
ner bei der internationalen Wirtschaftspriifungs- und
Steuerberatungsgesellschaft Rodl & Partner. Er ist u. a.
verantwortlich fiir die Bereiche Business Angel-Trans-
aktionen, Innovative Vergiitungssysteme und Mitar-
beiterbeteiligung. Dr. Oliver Lehmeier ist Associate
Partner bei Rodl & Partner in Niirnberg im Bereich
Corporate and Tax Law.
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Risikokapital fiir junge Technologieunternehmen

Innovation realisieren, Zukunft gestalten

Der High-Tech Griinderfonds ist Ihr Partnerin der Friihphasenfinanzierung: Wir unterstiitzen

Sie bei der unternehmerischen Umsetzung von Innovationen von der Unternehmensgriindung

bis zur erfolgreichen Markteinfiihrung.
I Wir stehen mit Startkapital und Know-how an Ihrer Seite.
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Praxis

Wer Grunder férdern will,

braucht Angels*

Interview mit Christiane Bauer, Abteilungsdirektorin,
Deutscher Sparkassen- und Giroverband (DSGV)

Allein im vergangenen Jahr haben die deutschen Spar-
kassen 11.300 Unternehmensgriindungen finanziert und
dabei 1,1 Mrd. EUR investiert. Die Zusammenarbeit mit
Business Angels spielt fiir die Institute dabei eine immer
wichtigere Rolle, beobachtet Christiane Bauer vom Deut-
schen Sparkassen- und Giroverband (DSGV). Warum die
Sparkassen verstdrkt auf die Zusammenarbeit mit
Business Angels setzen, berichtete sie im Interview
Susanne Harrer vom VentureCapital Magazin.

VC Magazin: Die Sparkassen gehoren zu den aktivsten
Start-up-Finanzierern in Deutschland. In welchem Um-
fang fordern die deutschen Sparkassen junge Unter-
nehmen?

Bauer: Die Sparkassen finanzieren jede zweite Unter-
nehmensgriindung in Deutschland. Dabei stellen wir
einem Unternehmen durchschnittlich 75.000 EUR zur
Verfiigung, bei Beteiligungen und Ubernahmen etablier-
ter Unternehmen fallen die Summen noch hoéher aus.
Wir fordern brancheniibergreifend, sind in Innovations-
branchen genauso engagiert wie in lokal eingesessenen
Branchen. Und wir férdern iber reines Kapital hinaus:
Wir coachen Jungunternehmer bei der Erstellung ihres
Businessplans, bieten regelméf3ige Gesprache an und
helfen dabei, Risiken abzuwéagen und das Unternehmen
weiterzuentwickeln.

VC Magazin: Welche Rolle spielen Business Angels dabei
fiir Sie?

Bauer: Die Sparkassen finanzieren quer durch die Repu-
blik Projekte gemeinsam mit Business Angels. Die
Angels tragen nicht nur zur Finanzierung junger Unter-
nehmen bei, sondern unterstiitzen sie mit ihrem Know-
how. Das ist fiir die Sparkassen sehr wertvoll. Von den
Erfahrungen der Business Angels, von ihren Tipps und
ihrer Risikoeinschatzung profitieren die jungen Unter-
nehmen und damit auch die anderen Kreditgeber.

VC Magazin: In welcher Form kooperieren die deutschen
Sparkassen mit Business Angels?

Bauer: Wer Unternehmensgriindungen fordern will,
braucht die Angels. Deshalb war der DSGV Griin-
dungsmitglied von Business Angels Netzwerk Deutsch-
land e.V. (BAND). Wir organisieren gemeinsame Ver-
anstaltungen und férdern den Informationsaustausch
mit den Sparkassen vor Ort. Eine Reihe von Sparkassen
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unterhalt bereits enge
Kontakte zu den Busi-
ness Angels ihrer Region
bzw. zu ihren Netzwer-
ken. Das wollen wir noch
starker unterstiitzen.

VC Magazin: Was ist Ihnen
bei der Zusammenarbeit
wichtig?

Bauer: Es kommt uns vor
allem auf Vertrauen an.
Die Chemie zwischen den
Beteiligten muss stimmen,
damit man mit einem gu-
ten Gefithl gemeinsam
Finanzierungen eingehen
kann.

Christiane Bauer

VC Magazin: Wenn sich Partner fiir ein gemeinsames Fi-
nanzierungsprojekt gefunden haben — welche Rollen iiber-
nehmen dann Sparkassen und Angels jeweils?

Bauer: Beide Seiten, Sparkassen wie Business Angels,
stellen jungen Unternehmen sowohl Kapital als auch
ideelle Forderung bereit. Die Sparkassen coachen ihre
Unternehmer, allerdings kénnen sie das nur in einem
begrenzten Umfang. Die Business Angels stecken tiefer in
der Branche, haben umfangreiche Expertise und vor
allem wertvolle Kontakte. Die Sparkassen mischen sich
nicht in die operativen Tatigkeiten der finanzierten Unter-
nehmen ein, aber die Business Angels konnen die Griin-
der aktiv unterstiitzen.

VC Magazin: Vielen Dank fiir das Gespréch, Frau Bauer! B

susanne.harrer@uc-magazin.de

Zur Gesprichspartnerin

Christiane Bauer ist Abteilungsdirektorin im Bereich
Marktstrategie/Produktmanagement des Deutschen
Sparkassen- und Giroverbands (DSGV). Vor ihrer Téatig-
keit fiir den DSGV arbeitete sie in der Betreuung von
Firmenkunden im Bankenbereich.

www.vc-magazin.de
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Praxis

Wer sind die Engel mit dem Kapital?

Merkmale und Klassifizierungen von Business Angels

Die deutsche Business Angels-Szene ist noch jung und dif
ferenziert sich gerade aus. Von Rlassischen Typen kann
man daher nur schwerlich sprechen. Manche Angels ha-
ben viele Merkmale gemeinsam, doch iiber einen Kamm
scheren kann man die Investoren nicht. Zu vielfdltig sind
die Hintergriinde, Eigenschaften und Ziele der deutschen
Business Angels. Das VentureCapital Magazin gibt einen
Uberblick.

Viele Merkmale und Kriterien

Ein Business Angel bringt immer zwei Dinge mit: zum ei-
nen Kapital, zum anderen unternehmerisches Know-
how gepaart mit einem grof3en Netzwerk. Jenseits die-
ser Basics ist die Szene in Deutschland jedoch sehr
bunt. Dementsprechend werden, um die Angels mitei-
nander zu vergleichen, verschiedene Kriterien herange-
zogen, woraus sich wiederum ganz unterschiedliche Ty-
pologien ergeben.

Minner dominieren

Nimmt man das Geschlecht als Klassifikationskriterium,
dann erscheint die Szene sehr homogen: Die deutschen
Business Angels sind laut Umfragen innerhalb der
BAND-Netzwerke zu 97% maéannlich. Das ist iibrigens kein

:

Wer steckt hinter der Bezeichnung ,Business Angel“? Die Szene ist bunt gemischt.
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rein deutsches Phanomen: Frauen, die sich als Angels
engagieren, begegnet man auch in anderen européi-
schen Landern und in den USA nur selten.

Auf3erdem sind deutsche Engel mittleren Alters. Ei-
ner Studie des Zentrums fiir Europdische Wirtschafts-
forschung (ZEW) zufolge zédhlen sie im Durchschnitt 50
Jahre. Wer als Angel investiert, hat also viel Erfahrung
und Know-how gesammelt, steht aber noch aktiv im
Wirtschaftsleben.

Die Angels iben verschiedene Berufe aus, gemein-
sam ist ihnen laut ZEW aber, dass sie meist in der Unter-

KLASSIFIZIERUNG DEUTSCHER BUSINESS ANGELS
NACH IHREM ENGAGEMENT IN NETZWERKEN

Im Blick auf die Ergebnisse der regelméfdigen BAND-
Netzwerkbefragungen ist eine Klassifizierung aufschluss-
reich, die das Agieren der Angels im Markt und ihre Affi-
nitat zu Netzwerken aufschliisselt:

¢ Networking Angels: Suchen den organisierten Er-
fahrungsaustausch und sind syndizierungsinteres-
siert; sie sind Mitglieder in einem oder in mehreren
Business Angels-Netzwerken.

¢ Single Angels/Lone Wolfs: Agieren eigenstandig im
Markt; sie sind privat vernetzt und nutzen nur selten
oder nie die Dienstleistungsangebote des Marktes.

e Costumer Angels: Suchen im Markt passgenaue
Dienstleistungen auf hohem Niveau, wollen beraten
und unterstiitzt werden,; sie sind ,,zahlende Kunden*
und nutzen die Angebote des Marktes, geben z.B.
die Due Diligences extern in Auftrag, lassen Busi-
nessplane bewerten, zahlen fiir Screening etc.

¢ Virgin Angels: Potenzielle Engel; wollen motiviert
und begleitet werden, suchen Erfahrungsaus-
tausch und Qualifizierung. Business Angels-Netz-
werke bieten ihnen einen grof3en Mehrwert.

e Angels Groups: Organisieren ihre Netzwerke der
Dealakquise und -betreuung selbsttatig und eigen-
initiiert.

Quelle: Business Angels Netzwerk Deutschland e.V. (BAND)

www.vc-magazin.de



nehmensfithrung und mit Personalverantwortung tatig
sind oder waren. Haufig haben sie selbst bereits ein
oder mehrere Unternehmen gegriindet, sind Geschéfts-
fiihrer, Manager oder Unternehmensberater.

Serienfinanzierer und Impulsgeber

Ein Kriterium, das bei Klassifizierungen gerne herange-
zogen wird, ist aufRerdem die Haufigkeit, mit der die An-
gels Deals abschlief3en. Wahrend die meisten deutschen
Business Angels im Durchschnitt fiinf bis sieben Beteili-
gungen halten, ist das Portfolio sog. Arch Angels oder
Serial Angels deutlich grof3er: Sie investieren ,serienma-
Rig“ und in grofder Zahl in junge Unternehmen.

Die meisten Business Angels in Deutschland treten in
der Offentlichkeit nicht in Erscheinung. Von solchen Si-
lent Angels kennt man keine Namen, sie agieren abseits
von Netzwerken und melden sich o6ffentlich nicht zu
Wort. Im Gegensatz zu ihnen treten Promotion Angels
bewusst in der Offentlichkeit auf, um an der 6ffentlichen
Debatte teilzunehmen und Impulse fiir die Marktent-
wicklung zu setzen.

Klassifizierung nach EBAN

Der europaische Dachverband EBAN schlief3lich klassi-

fiziert die Angels in Europa u.a. anhand ihrer Vorerfah-

rung, des Umfangs ihrer Engagements und ihrer Motiva-
tion. EBAN unterscheidet dementsprechend u.a. folgen-
de Angels-Gruppen:

e Virgin Angels sind pozentielle Engel, die noch nie in
ein Start-up-Unternehmen investiert haben, darin
aber eine gute Moglichkeit sehen, um eine grofdere
Rendite als am Aktienmarkt zu erreichen.

e  Wealth Maximising Angels halten meist grof3e Antei-
le an ihren Portfoliounternehmen und wollen hohe
Renditen erzielen. Sie sind gut vernetzt und haben
daher Zugang zum Know-how anderer Investoren.

e Entrepreneurial Angels halten eine Vielzahl an Betei-
ligungen. Sie investieren, weil es ihnen Spaf} macht,
Unternehmensgriindungen voranzubringen, und

97% der deutschen Business Angels sind Méanner. Jeder bringt individuelle
Erfahrungen und personliches Know-how mit.

scheuen nicht davor zuriick, auch in Branchen zu in-
vestieren, in denen sie selbst nur wenig Expertise be-
sitzen.

Hiiten sollten sich Unternehmensgriinder vor falschen
Engeln: Sogenannte Business Devils treten als Business
Angels auf, investieren aber vor allem, um eine lohnen-
de Tatigkeit oder ein Einkommen fiir sich selbst zu fin-
den. Nicht selten haben sie es auf die Technologie des
Start-ups abgesehen. Man entlarvt sie am besten, indem
man Referenzen und Informationen bei anderen Portfo-
lio-Unternehmen einholt.

Die Mehrheit der deutschen Business Angels sind Man-
ner um die 50 Jahre, meist sind oder waren sie als Ge-
schéaftsfithrer, Manager oder Unternehmer téatig. Doch
den typischen deutschen Business Angel gibt es nicht.
Die Business Angels-Szene in Deutschland ist zu vielsei-
tig und bunt, als dass man die Angels eindeutig klassifi-
zieren konnte. Die Szene differenziert sich erst noch
aus - fiir Engel, Griinder und die Offentlichkeit bleibt es
weiter spannend. n

susanne.harrer@uc-magazin.de
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Praxis

Das i-Tupfelchen flir Nordhessen

Interview mit Alexander Liihrs, Projektleiter, promotion Nordhessen

Die Region Nordhessen hat grofSes Griinderpotenzial,
da ist sich Alexander Liihrs vom Businessplan-Wettbe-
werb promotion Nordhessen sicher. Als Projektleiter des
Wettbewerbs hat er erkannt: Nicht nur die Griinder, auch
die Kapitalgeber der Region miissen gefordert werden.
So entstand die Idee, die Region mit einem Business
Angels-Netzwerk zu stirken. Uber die Vorteile eines Netz-
werks und die Stdrken Nordhessens sprach Liihrs im Inter-
view.

VC Magazin: Sie haben die Griindung eines nordhessi-
schen Business Angels-Netzwerks angestof3en. Wer ist an
dem Projekt beteiligt?

Liihrs: Der Aufbau des Netzwerks erfolgt in Abstimmung
mit unserem Businessplan-Wettbewerb promotion Nord-
hessen - also aus einer Hand. Zusatzlich werden wir von
der IHK Kassel unterstiitzt. Viele Kontakte stellen wir
durch persoénliche Ansprache her — schliefilich ist es
wichtig, auf die ,richtigen“ Personen zuzugehen. Wir
miissen die Angels nur noch aktivieren.

VC Magazin: In Hessen gibt es bereits sieben Business
Angels-Netzwerke. Welche Vorteile bietet das neue Netz-
werk seinen Mitgliedern?

Liihrs: Business Angels-Netzwerke sind immer regional
verankert und haben vorrangig das Ziel, das Griindungs-
geschehen vor Ort zu unterstiitzen. Genau das leisten
wir als Einzige fiir die Region Nordhessen. Bislang muss-
ten wir bei Anfragen immer auf andere Netzwerke ver-
weisen. Fiir unsere Mitglieder ist jedoch nicht nur die
Vernetzung ein Vorteil. Sie profitieren auch von den Kon-
takten zu Unternehmen und nicht zuletzt vom Image des
Netzwerkes.

VC Magazin: Wie konnten der regionale Businessplan-
Wettbewerb promotion Nordhessen und das neue Busi-
ness Angels-Netzwerk voneinander profitieren?

Liihrs: Mit promotion Nordhessen und dem professio-
nellen Coaching-Netzwerk werden zunachst die betriebs-
wirtschaftlichen Grundlagen vermittelt, bis der Busi-
nessplan einigermaf3en rund ist. Danach kénnen wir die
interessantesten Projekte iber unsere Business Angels
zur Finanzierung bringen und haben durch die Manage-
ment-Unterstiitzung der Angels weiterhin einen direkten
Bezug zu den Griindern — auch wenn sie schon einige
Jahre im operativen Geschéft sind.
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VC Magazin: Unterneh-
mensgriindungen brau-
chen ein gedeihliches
Umfeld. Wo liegen die
Starken der Region Nord-
hessen?

Liihrs: Die Starken Nord-
hessens liegen Kklar in
unseren Netzwerken: Wir
sind in der Lage, direkte
Kontakte zu Industrie
und Wissenschaft zu er-
moglichen, unser Busi-
nessplan-Wettbewerb pro-
motion Nordhessen und
speziell die Regional-
management Nordhessen
GmbH sind hier die Schnittstellen. Der Aufbau eines Busi-
ness Angels-Netzwerks ist das i-Tlipfelchen.

Alexander Liihrs

VC Magazin: In welchen Branchen sind nordhessische
Griinder besonders stark vertreten? Wo liegt eher weni-
ger Potenzial fiir Business Angels-Finanzierungen?

Liihrs: Stark sind in Nordhessen insbesondere die Berei-
che Mobilitatswirtschaft, dezentrale Energietechno-
logien sowie Tourismus, Wellness und Gesundheit. Hier
verfiigen wir iber Kompetenzen, die deutschlandweit
einmalig sind. Dagegen ist die Region - bislang jeden-
falls — weniger stark in Bereichen wie Biotechnologie und
Internet vertreten.

VC Magazin: Danke fiir das Gesprach, Herr Liihrs! |

susanne.harrer@uc-magazin.de

Zum Gesprichspartner

Alexander Liihrs ist Projektleiter des nordhessischen
Businessplan-Wettbewerbs promotion Nordhessen.
Fiir die Forderinstitution Regionalmanagement Nord-
hessen GmbH wirkte er bereits an mehreren Projekten
mit. Zuletzt initiierte Lithrs den Aufbau eines Business
Angels-Netzwerks in Nordhessen.

www.vc-magazin.de



Innenansicht eines deutschen
Business Angels-Netzwerkes

Ergebnisse der BAAR-Mitgliederbefragungen

Der Business Angels Agentur Ruhr e.V. (BAAR) mit Sitz in
Essen ist eines der mitgliederstdrksten und dltesten Busi-
ness Angels-Netzwerke in Deutschland. RegelmdfSige Mit-
gliederbefragungen bieten einen tiefen Einblick in die Netz-
werkarbeit.

Mitglieder schatzen Networking

Entgegen der landlaufigen Meinung steht fiir die BAAR-
Mitglieder der Dealflow iber BAAR nicht alleine im Vor-
dergrund, wenn sie nach dem Mehrwert des Netzwerkes
befragt werden. Fiir 24% nimmt das Networking den ers-
ten Platz ein, erst dann kommt der Dealflow (19%). 17%
der Mitglieder nennen in erster Linie die BAAR-Veranstal-
tungen, weitere 17% wollen sich iber den Business Angels-
Markt im Allgemeinen informieren, 16% suchen vor allem
neue Geschaftskontakte, und 7% sehen den starksten
Nutzen der BAAR im Qualifizierungsangebot.

Hohe Professionalitit

Die BAAR-Engel haben sichtbar hohe Professionalitét er-
reicht — was fiir den Reifegrad des Netzwerkes spricht.
Wahrend 2001 noch lediglich 78% mehrere Beteiligungen
hielten, lag die Quote 2003 bereits bei 88%, und 2009 hat-
ten sich alle BAAR-Angels bereits mehrfach an Unterneh-
men beteiligt. Jeder BAAR-Engel halt durchschnittlich sie-
ben Beteiligungen (Zum Vergleich: 2001 waren es 3,4 Betei-
ligungen, 2003 lag der Schnitt bei 5,3). Die durchschnittli-
che Beteiligungssumme liegt bei 89.214 EUR (2001:
140.625 EUR; 2003: 129.818 EUR). Die durchschnittliche
Anteilshohe betrug 16,2% (2001: 22,3%; 2003: 23,5%). 78%
der BAAR-Engel haben bereits Exit-Erfahrung. 55% der Be-
teiligungen haben einen positiven Verlauf genommen, 45%
hingegen endeten mit der Liquidation.

Feedback fiir Griinder essenziell

In den zehn Jahren seit Griindung von BAAR wurden ins-
gesamt 86 BAARforen (Matching-Veranstaltungen) durch-
gefiihrt. Die prasentierenden Unternehmen werden regel-
mafdig um ein Feedback gebeten. Kritik gibt es kaum, da-

BERUFLICHE HINTERGRUNDE DER BAAR-MITGLIEDER

27% aktive Manager, Berater

24% Ehemalige Manager und Berater
24% Ehemalige Unternehmer

21% Aktive Unternehmer

Quelle: Business Angels Agentur Ruhr e.V. (BAAR)

www.vc-magazin.de
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Mitgliederbefragungen geben Aufschluss {iber das Innenleben eines Netzwerks.

fiir loben die Start-ups die kurze Screening-Dauer, die glei-
chen Bedingungen fiir alle durch ein striktes Zeitmanage-
ment, das schriftliche Feedback durch die teilnehmenden
Engel und das individuelle Feedback nach der Prasentati-
on durch im Forum bestimmte Business Angels-,Paten®.
Griinder sehen es auch positiv, dass BAAR keine Provi-
sion verlangt.

Weiterbildungsangebote

Fiir die Professionalisierung des Business Angels-Marktes
hat die BAARakademie Pionierarbeit geleistet und bietet
organisierte und institutionalisierte Weiterbildung an:
43% der Teilnehmer des Jahres 2008 bewerteten die Ver-
anstaltungen der BAARakademie mit ,,sehr gut®, 51% mit
»gut“, nur 6% waren ,weniger zufrieden”.

Unverzichtbar ist fiir BAAR die Verbindung mit den re-
gionalen Organisationen und Institutionen der Wirtschaft
und des Finanzwesens. Sie wird u.a. hergestellt durch das
Kuratorium, dem profilierte Vertreter der wichtigsten die-
ser Organisationen angehoren. Vertikal ist BAAR durch
die Mitgliedschaft in BAND und EBAN vernetzt. |

Zum Autor

Helmut an de Meulen ist
Geschiftsfiihrender Gesell-
schafter der Materna GmbH
Information & Communica-
tions und Vorsitzender des
Kuratoriums der Business
Angels Agentur Ruhr e.V.
(BAAR). Die Materna-Grup-
pe mit Sitz in Dortmund
zahlt zu den fithrenden,
unabhéngigen Dienstleis-
tern der Informations-
und Kommunikationstech-
nologie in Europa.
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Praxis

Wenn der Region die Griinder ausgehen

Wie Business Angels-Netzwerke
auf Verdnderungen reagieren

Das klassische Business Angels-Netzwerk ist eher regional
orientiert: Oft hat man einen festen Standort fiir seine Ver-
anstaltungen, und fiir Préisentationen auf Matching-Veran-
staltungen wdhlt das Netzwerkmanagement Unternehmen
aus, die innerhalb des Aktionsradius des Netzwerkes ange-
siedelt sind oder einen Umzug in das Gebiet in Erwdgung
ziehen. Wenn sich die Gegebenheiten in der Region aller-
dings verdndern, miissen Netzwerke iiber ihren Tellerrand
hinausschauen.

Austausch zwischen den Regionen

Was geschieht, wenn innerhalb der Region eines Netz-
werkes nicht mehr geniigend Griinder und Unternehmen
gefunden werden konnen? Das Netzwerk lebt von dem
Nachwuchs und der Innovationskraft seiner Region.
Sinken die Moglichkeiten und Chancen, hier interessante
Griinder zu mobilisieren, sucht man sie sich aus anderen
Regionen zusammen. Das starkt auch den Austausch zwi-
schen den verschiedenen Netzwerken, weil bestimmte
Themen nicht in jedem Netzwerk auf das gewiinschte
Know-how treffen.

Das Potenzial ausschépfen

Und was, wenn es innerhalb einer Region nicht genligend
aktive Business Angels gibt oder es nicht zu Beteiligun-
gen kommt? Jede Region hat ein Potenzial an Business
Angels. Sie anzusprechen und ihnen im Netzwerk die opti-
male Unterstiitzung zu bieten, ist eine weitere Herausfor-
derung an das Netzwerkmanagement. Gelingt es nicht,
diese Business Angels zu finden und fiir Beteiligungen zu
motivieren, lauft das Netzwerk Gefahr, nicht mehr akzep-
tiert zu werden — sowohl von Unternehmen und Griindern
auf Kapitalsuche als auch von den unzufriedenen oder
unmotivierten Business Angels, die keine geeigneten Vor-
haben prasentiert bekommen.

Erweiterungen und Zusammenschliisse

Ein Teil dieser Herausforderungen lasst sich durch eine
regionale Erweiterung meistern. Falls im regionalen
Umfeld des Netzwerkes ,weifde Flecken“ auf der Landkarte
zu finden sind, sollte man priifen, ob eine Ausdehnung in
diese Flecken hinein sinnvoll sein konnte. Sollte es in
einer Nachbarregion kein aktives Business Angels-Netz-
werk geben, die Gegend aber dennoch iiber Potenzial fiir
den unternehmerischen Nachwuchs verfiigen, z.B. durch
Hochschulen oder wissenschaftliche Einrichtungen, ist
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Quo vadis, Netzwerk? Verandern sich die Rahmenbedingungen, miissen Netzwerke
neue Wege gehen.

dies ein erster Anhaltspunkt dafiir, dass eine Erweiterung
sinnvoll wére. Eine weitere Fragestellung zielt in Richtung
weiterer Business Angels. Sind in der ,unerschlossenen*
Region bereits aktive Netzwerkknoten bekannt, so ge-
staltet sich die Suche nach weiteren Beteiligungsgebern
einfacher. Sind diese Knoten nicht bekannt oder nicht
vorhanden, so miissen andere, potenzielle Netzwerk-
knoten aufgebaut werden. Eine aktive Wirtschaftsfor-
derung kann hierbei sehr wertvolle Unterstiitzung leisten.

Der Zusammenschluss zweier benachbarter Business
Angels-Netzwerke diirfte im Gegensatz zur Erweiterung
eines Netzwerkes zwar einen deutlichen Geschwindig-
keitsvorteil erzielen; dafiir miissen jedoch die individuellen
Rahmenbedingungen harmonisiert werden. Die reine Ver-
netzung durch gemeinsame Aktionen ist die einfachste
Form der regionalen Erweiterung, denn es werden dabei
mindestens zwei Netzwerke regional erweitert, ohne ihre
eigene Identitat zu verlieren. |

Zum Autor

Uwe Kohler ist Vorstand
von Banson Business Angel
Netzwerk e.V. und Coach
beim High-Tech Griinder-
fonds. Er ist selbst als
Business Angel aktiv, en-
gagiert sich fiir Hoch-
schulausgriindungen und
halt derzeit drei Techno-
logiebeteiligungen.
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Case Study

Business Angels als Folgefinanciers

Ein Konsortium von Business Angels steht hinter SurgicEye

Als Geldgeber, Berater, Tiiréffner bei Referenzkunden —
Business Angels sind aus vielen Griinden gesuchte Part-
ner junger Technologieunternehmen. Doch auch als Fol-
gefinanciers im Anschluss an eine Seedfinanzierung kén-
nen sie eine tragende Rolle spielen, wie das Beispiel Sur-
gicEye beweist.

Vom Konzept zum erfolgreichen Unternehmen
Das Griinderteam von SurgicEye hat ein Konzept erar-
beitet, um wahrend Operationen Tumorzellen durch
3-D-Navigation auffinden zu kénnen. Dies erméglicht es
dem Chirurgen, den Tumor schonend und dennoch
komplett zu entfernen, und stellt damit einen optimalen
chirurgischen Eingriff dar. Die Seedfinanzierung dieses
Projekts wurde Ende 2008 mit den Mitteln des High-
Tech Griinderfonds (HTGF) und des von Bayern Kapital
gemanagten Seedfonds Bayern (SFB) gewahrleistet; in-
nerhalb von zwolf Monaten wurde ein CE-zertifiziertes
Produkt entwickelt.

Nun aber stand die Anschlussfinanzierung an. Jorg
Traub, CEO von SurgicEye, und seinem Team gelang es,
ein Konsortium renommierter Business Angels von der
patentrechtlich gut abgesicherten Geschéftsidee zu
iiberzeugen. Bayern Kapital trat hinzu, um mit Mitteln
aus dem Clusterfonds Innovation die verbleibende Lii-
cke zur Gesamtfinanzierung bis zum Break-even sicher-
zustellen. Mitentscheidend hierfiir war, dass im Team
unternehmerische, medizinische und technische Kom-
petenzen sehr gut kombiniert sind und - elementar fiir
den Unternehmenserfolg — der Bedarf des Zielmarktes
klar erkannt und bedient wird.

Hochkaritiges Business Angels-Konsortium
Die Business Angels Michael Friebe, Robert Griiter,
Christian Hieronimi und Jorg Peter Strobel verfiigen
iber ausgewiesene relevante Marktkenntnisse.

Die Beteiligung der fachkundigen Business Angels
bestatigt die Einschatzung von HTGF und SFB und
sichert die erforderlichen finanziellen Mittel flir den

KuRrRzPROFIEL SURGICEYE GMBH

e Grundungsjahr: 2008

e Branche: Medizintechnik

e Firmensitz: Minchen

e Internet: www.surgiceye.com

www.vc-magazin.de
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Mit einer Anschlussfinanzierung von Business Angels will SurgicEye den Markteintritt
schaffen.

erfolgreichen Aufbau des Unternehmens. Neben der
reinen Kapitalzufuhr kann das Management von Sur-
gicEye auf einen reichhaltigen Erfahrungsschatz in
den Bereichen Unternehmensgriindung, -aufbau und
-flihrung, auf die Marktkenntnis sowie das hervorra-
gende Netzwerk der Business Angels bauen. Der Erfah-
rungsaustausch erfolgt regelméaf3ig in Sitzungen des
Beirats, in dem alle Business Angels vertreten sind, da-
riiber hinaus aber auch bei Bedarf jederzeit kurzfris-
tig. Die gemeinsamen Ziele sind nun der Markteintritt
und die internationale Ausrichtung der SurgicEye, um
die Firma, die Produkte und die Marke als Plattform fiir
die intraoperative Tumorbildgebung und Navigation zu
etablieren.

Riickenwind fiir das Tagesgeschift

Traub fasst den Nutzen der Business Angels zusammen:
,Die tatkraftige Unterstiitzung der Business Angels er-
moglicht SurgicEye, das Unternehmen nachhaltig auf si-
chere Beine zu stellen. Durch die Beteiligung und Unter-
stlitzung féllt es leichter, mittelfristige und langfristige
strategische Entscheidungen zu treffen. Es hilft aber
auch, die Hiirden des Tagesgeschéafts mit dem notigen
Riickenwind zu tiberwinden.“ |

Clara Diesel
redaktion@uc-magazin.de
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Entrepreneurship

Case Study
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Neue Chancen in der Old Economy

HCM Handwerk Capital Management finanziert P.CO Trading

Gefiihlte 90% aller Investoren konzentrieren sich auf
Hightech, Bio- und Gentechnologie oder das Internet.
Doch auch Unternehmen aus den Bereichen der soge-
nannten Old Economy bieten grofSe Chancen, wie das
Investment von HCM Handwerk Capital Management in
die P.CO Trading zeigt.

Der Beteiligungsansatz

,Wir schaffen Win-win-Situationen fiir Investoren und
fir kapitalsuchende Unternehmen®, erklart Franco
Ottavio Mathias, Griinder und Geschaftsfiihrer der 2006
gegriindeten HCM Capital, das Erfolgsrezept seines
Unternehmens. Dabei macht HCM Capital mit Sitz in
Quickborn gleich mehrere Dinge grundsatzlich anders:
Zum einen konzentriert sie sich auf kleinere und mitt-
lere Unternehmen der sogenannten Old Economy, zum
anderen investiert sie in Form stiller Beteiligungen.

NACHGEFRAGT BEI FRANCO OTTAVIO MATHIAS, GRUNDER UND

HCM HANDWERK CAPITAL MANAGEMENT LTD. & Co. KG

VC Magazin: Was war Ihre In-
tention fiir den Einstieg in
P.CO Trading, was hat Sie an
dem Unternehmen besonders
beeindruckt?

Mathias: Das Konzept ist so
einleuchtend, dass man sich
fragt, wieso man nicht selbst
darauf gekommen ist. Rolf
Pawlek hat das Potenzial fiir
deutsche Backwaren in Siid-
afrika und andere aufder-
europaische Markte erkannt
und sich um die richtigen
Vertriebsstrategien gekiim-
mert. Sein Enthusiasmus und sein Engagement haben
mich dann endgiiltig liberzeugt.

Franco Ottavio Mathias

VC Magazin: Welchen Mehrwert bieten Sie Unterneh-
mern iiber das Kapital hinaus?

Mathias: Wir besitzen Erfahrung und gute Netzwerk-
kontakte und arbeiten bei der Finanzierung mit nam-
haften Banken zusammen. Als Beteiligungsinvestor ist
HCM-Capital beim Business Angels Netzwerk Deutsch-

Fallbeispiel P.CO Trading

Das Beispiel P.CO Trading verdeutlicht den Ansatz:
Rolf Pawlek ist das Paradebeispiel eines jungen Unter-
nehmers, der mit Verve und grof3er Branchenkenntnis
konsequent sein Ziel vom eigenen Unternehmen ver-
folgt. Und zwar mit einer auf den ersten Blick unge-
wohnlichen Idee: Seit Anfang 2009 verschifft sein in-
zwischen profitables Unternehmen P.CO Trading
GmbH & Co. KG tiefgekiihlte Backwaren nach Siidafri-
ka und vertreibt sie dort mithilfe einer Tochtergesell-
schaft. Zu seinen Kunden zahlen inzwischen Hotels
und Gastronomiebetriebe, Event-Veranstalter und Le-
bensmittelketten, die fiir seine Backwaren Kkleine
Shop-in-Shop-Losungen in ihre Filialen stellen. Diese
Backshops stattet P.CO komplett aus — inklusive Ofen
und Kiihlschranken. ,Wir statten gerade sechs Filialen
der internationalen Convenience-Kette 7-Eleven mit

GESCHAFTSFUHRER

land BAND und beim BVK gelistet und baut gegenwar-
tig das Business Angels Hanse Netzwerk in Nord-
deutschland mit auf.

VC Magazin: Mit wie viel Einflussnahme muss der
Unternehmer rechnen?

Mathias: Der Unternehmer, der zum Beispiel eine
Start-up- oder Wachstumsfinanzierung sucht, bleibt
selbst vollverantwortlich. Die stille Beteiligung sichert
seinen Kapitalbedarf und verleiht ihm ein besseres
Standing gegeniiber den Banken. Wenn er das will,
beraten wir den Unternehmer kaufmannisch und
stehen natiirlich immer fiir einen Meinungsaustausch
zur Verfliigung.

VC Magazin: Apropos Investoren: Welche Renditeziele
verfolgen Sie fiir [hre Investoren?

Mathias: Wir verfolgen das Ziel einer jahrlichen
Gesamtrendite von 18 bis 20%, die sich aus einer Fest-
verzinsung und einer gewinnabhédngigen Verzinsung
zusammensetzt. Der Investor erhalt vom ersten Monat
an Zinsen auf sein investiertes Kapital.

VC Magazin: Vielen Dank fiir das Interview. |
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P.CO Trading bringt deutsche Backwaren nach Stidafrika.

unseren Systemen aus“, berichtet er stolz. Dabei ist
der Verkauf von Teigtaschen in Siidafrika nicht der

KurzproFIL P.CO TrRADING GmBH &Co KG

e Grinder: Rolf N. Pawlek

o Grundungsjahr: 2009

e Branche: Handel

e Mitarbeiter: 5 (inklusive freie Mitarbeiter)

e Umsatz: ca. 350.000 EUR

® Urspriingl. Gesamtfinanzierungsbedarf: 350.000 EUR

® Hohe und Form der Finanzierung: 1. Beteiligungstranche: 125.000 EUR

2. Beteiligungstranche: 75.000 EUR
e Plane fir die Zukunft: Unternehmensfestigung, Expansion,

ErschlieBung neuer Absatzmarkte

einzige Geschaftszweck von P.CO. Pawlek geht es aufder-
dem um den Aufbau internationaler Vertriebswege,
von denen auch seine deutschen und europiischen
Lieferanten profitieren.

Expansion in weitere Kontinente

Pawlek will mit P.CO weitere Lander erobern. ,Zurzeit
stellen wir Testcontainer fiir Indien und die USA
zusammen®, meint er, als ob es die normalste Sache der
Welt ware, wenn eine kleine GmbH versucht, auf diesen
riesigen Markten Fuf zu fassen. Doch Pawlek ist zuver-
sichtlich. Geschéftspartner in Indien und USA sind
bereits an Bord. |

mathias.renz@uc-magazin.de
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TIGGES

RECHTSANWALTE

Vertriebssysteme

VC & Beteiligungen
Privates Vermogen
Kompetenzteam Polen
Gesellschaftsrecht

Die Sozietat TIGGES Rechtsanwalte genielit seit jeher grofRes Vertrauen u.a. im Bereich
Personen- und Kapitalgesellschaftsrecht:

Umfassende juristische Beratung von Unternehmensgriindern, Unternehmen
und Beteiligungsgesellschaften

Steuerrecht . . . . . . . .
Gestaltung von Beteiligungen im Bereich Venture Capital, Private Equity und fiir Business Angels
Arbeitsrecht 9 9ung P quy 9
Markenrecht Flankierende Beratung auch bei arbeitsrechtlichen, steuerrechtlichen, urheber- und
Erbrecht markenrechtlichen sowie erbrechtlichen und anderen Fragen
Prozessfiihrung

Zwangsvollstreckung
Int. Rechtsverkehr
Transport und Logistik

Seit 1996 veranstaltet TIGGES Rechtsanwalte zusammen mit Warth&Klein AG Wirtschafts-
prifungsgesellschaft und eCapital entrepreneurial Partners AG den Venture-Capital-Stammtisch
in Dusseldorf und bietet damit einen regen Austausch in der Branche und die Basis fir ein gut

Zollrecht funktionierendes Netzwerk.

Mediation

TIGGES Rechtsanwalte Diisseldorf
www.tigges-info.de

Telefon 0049-211-868 7131

Rufen Sie uns doch einfach fiir ein unverbindliches Kennenlerngesprach an. Ansprechpartner:
Dr. Michael Tigges. Danke.



Entrepreneurship

Case Study

Kritisch Distanz wahren

Das Team von amedo Smart Tracking Solutions tiberzeugte Investoren

durch Offenheit und Lernfihigkeit

Engagement und Begeisterung fiir die eigene Geschdiftsidee
sind unverzichtbare Voraussetzungen fiir den Aufbau eines ei-
genen Unternehmens. Das allein ist aber nicht genug: Das Bei-
spiel der amedo Smart Tracking Solutions GmbH aus Bochum
zeigt, dass der Erfolg eines Start-ups entscheidend davon ab-
hdngt, die vielfachen Hiirden einer Unternehmensgriindung ge-
zielt und planvoll zu iiberwinden und bereit zu sein, den eige-
nen Kurs immer wieder zu priifen und auch mal zu Rorrigieren.

Die Idee

Am Meniskus rechts abbiegen: Die amedo Smart Tracking
Solutions GmbH hat eine innovative Technologie entwi-
ckelt, die — ahnlich wie ein GPS-System - das Navigieren
medizinischer Instrumente bei bildgefiihrten, minimal-
invasiven Interventionen ermdoglicht. Mit dieser Techno-
logie konnen kleinste chirurgische Werkzeuge auf den
Punkt genau navigiert werden.

Erster Schritt: Businessplan-Wettbewerb

Als Unternehmen der Gesundheitswirtschaft hat sich das
Team von amedo gezielt fiir eine Teilnahme am Businessplan
Wettbewerb Medizinwirtschaft die Startbahn MedEcon Ruhr
GmbH entschieden, deutschlandweit der einzige Wettbewerb,
der sich auf die Branche Medizin- und Gesundheitswirtschaft
fokussiert. Im Juni 2007 wurde der Businessplan von Trosken
und seinen drei Teamkollegen mit dem zweiten Platz im Wett-
bewerb und 15.000 EUR ausgezeichnet. Knapp ein Jahr spéter,
im April 2008, wurde das Unternehmen schlie3lich gegriindet.

Zweiter Schritt: Investoren an Bord holen

Bereits in der Wettbewerbsphase suchte das Team den
Kontakt zu potenziellen Investoren, die sich im Experten-
netzwerk der Startbahn Ruhr engagieren — und es klappte.
Sowohl der High-Tech Griinderfonds (HTGF) als auch der
von der EnjoyVenture Management GmbH gemanagte ELS
Fonds beteiligten sich an der ersten Finanzierungsrunde
des jungen Unternehmens. Wolfgang Lubert, Geschaftsfiih-

KURZPROFIL AMEDO SMART TRACKING SoLuTioNs GmBH

o Grundungsjahr: 2008

e Branche: Medizintechnik

o Unternehmenssitz: Bochum

® Urspriingl. Gesamtfinanzierungsbedarf: 350.000 EUR

e Internet: www.amedo.de

® Investoren: Business Angels, HTGF,

ELS-Fonds, KfW
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rer von EnjoyVenture, iiberzeugte neben Idee und Konzept
das ,sich ideal ergdnzende und eingespielte Team.*

Dritter Schritt: Kritische Uberpriifung und Korrekturen
Die ersten grof3en Herausforderungen waren gemeistert.
Nun galt es, das junge Unternehmen permanent auf den
Prifstand zu stellen. Sind wir noch auf dem richtigen Kurs?
Miissen Meilensteine modifiziert, Ziele neu justiert wer-
den? Als es darum ging, eine zweite Finanzierungsrunde
aufzulegen, um die Produktsysteme ziigig im Markt etablie-
ren zu kdnnen, konnte das Team von amedo bei den Inves-
toren mit der Bereitschaft punkten, sich selbst kritisch zu
iiberpriifen und Schwéachen in Angriff zu nehmen. Mit Marc
Bohme holten sie einen weiteren Geschaftsfiihrer, zustan-
dig fiir den Bereich Vertrieb und Marketing, an Bord. An
der Anschlussfinanzierung beteiligten sich neben den bis-
herigen Investoren HTGF und ELS-Fonds die KfW Banken-
gruppe sowie der Privatinvestor Prof. Dietrich Gronemey-
er und der strategische Investor Christian Hieronimi.

Nach dem erfolgreichen Abschluss einer klinischen Stu-
die erwartet amedo noch in diesem Juli die Zulassung des
Laser-Navigationssystems und wird danach umgehend in
den Markt gehen.

Von Beginn an strategisch planen, die passende Unterstiit-
zung wahlen und kritisch Distanz wahren — das macht eine
Griindung erfolgreich. |

Zum Autor

Gary Gelsing ist fiir die
Startbahn Griinderwettbe-
werbe.Med tatig. Das vom
Land NRW und der EU ge-
forderte Projekt bietet mit
dem Dreischritt ,Busi-
nessplan Wettbewerb Me-
dizinwirtschaft“, ,Bench-
mark Award.Med NRW*
und ,Venture.Med Inves-
torenforum“ umfassende
Griinderunterstiitzung in
der Medizinwirtschaft an.
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Standpunkt Unternehmer

Engel dringend gesucht

Hohe Investitionssummen in der Medizintechni

schrecken Investoren ab

Aller Anfang ist miihsam fiir Unternehmen aus der Medizin-
technik. Bei hochtechnisierten Produkten ist bereits die Inno-
vationsentwicklung, also die Bereitstellung der Basistechnik,
zeit- und kostenintensiv.

Die Qualititsanforderungen sind hoch

Bei innovativen Neuentwicklungen gibt es naturgemaf3
einige Unwagbarkeiten, die der Erfahrung nach dort auf-
tauchen, wo man sie am wenigsten erwartet. Die notigen
Qualitatsanforderungen an Technik und Organisation
sprechen fiir den Standort Deutschland. Doch dadurch
erreichen die notwendigen Investitionssummen fiir Medi-
zintechnik schnell einige Mio. EUR. Zahlreiche Gesetze
und Verordnungen zwingen zu umfangreichen Maf3nah-
men, um ein Medizinprodukt in den Verkehr zu bringen.
So muss es in allen sicherheitsrelevanten Bereichen positiv
gepriift werden, um dann die Freigabe zunéchst fiir eine
klinische Studie zu bekommen.

Innovationen bedeuten Unsicherheit

Die Unsicherheiten fiir potenzielle Geldgeber sind da-
durch grof? und die Investitionshiirden fiir neu gegriindete
Medizintechnikunternehmen in Abh&ngigkeit vom Pro-
jektstand hoch. Dagegen ist es erst bei Erreichung eines
gewissen Entwicklungsstandes iiberhaupt denkbar, an
Investoren heranzutreten. Daher war unser erster Weg
nach den ersten selbst finanzierten Schritten von Vimecon,
Fordergelder zu beantragen — ein am Anfang fast unab-
dingbares Finanzierungsinstrument insbesondere fiir
Hightechprojekte. Ein guter Businessplan gehoért dazu.
Fiir Vimecon war der dritte Platz beim bundesweiten
Businessplan-Wettbewerb Medizintechnik ein deutliches
Zeichen und belebte das Interesse von Investoren.

Hohe Investitionen — hohe Erlése

Die notwendigen Investitionssummen fiir Produkte der
Medizintechnik passen eigentlich eher zu einer Ven-
ture Capital-Finanzierung. Andererseits werden die In-
vestitionen bereits einige Jahre vor dem Markteintritt
notwendig, zu einem Zeitpunkt also, der fiir Venture Capi-
tal nicht in Frage kommt. In diesem Stadium des Unter-
nehmensaufbaus waren Business Angels ideal. Sie steigen
in der Regel in einer frithen Phase ein und kénnen und
konnten mit ihrer Erfahrung frith wichtige Weichenstel-
lungen im Unternehmen bewirken. Uns gelang es damals
allerdings nur, einige branchenfremde Privatinvestoren zu

www.vc-magazin.de

Im Bereich Medizintechnik bleibt die notige Finanzspritze oft aus.

begeistern. Deutsche Business Angels aus der Medizin-
technikbranche zeigten sich leider wagnisavers.

Dabei sind die zu erwartenden Erl6se hoch. Im Vergleich
zu den Risiken ergibt sich damit ein deutlich positives
Verhéltnis fiir die Medizintechnik. Im vorliegenden Fall
konnten wir mit Férdergeldern den ersten Kapitalbedarf
fiir Vimecon flankieren und eine positive Projektentwick-
lung darstellen. Dies liberzeugte auch den 2007 vom Land
Nordrhein-Westfalen initiierten und gerade neu eingerich-
teten ,Seed Fonds fiir die Region Aachen® - ein Lead-
Investor, mit dessen Hilfe wir weitere Investoren, unter
anderem die KfW Bank, fiir das Projekt gewinnen konnten.
Die Seed Fonds-Initiative des Landes Nordrhein-Westfalen
erwies sich damit fiir uns als sehr hilfreiches Instrument,
die bisher bestehende Finanzierungsliicke zwischen uni-
versitarer Forschung und industrieller Entwicklung zu
schlief3en. |

Zum Autor

Dr. Kai Markus ist Griin-
der der Vimecon GmbH.
2001 bis 2007 war er an der
Universitatsklinik Aachen
als Assistenzarzt in der
Kardiologie tatig. Als Er-
gebnis mehrjahriger For-
schungsarbeit griindete
Markus 2005 Vimecon und
leitet das Unternehmen seit
2007 hauptberuflich. Vime-
con hat ein lasergestiitztes

‘ m-‘/.
Kathetersystem zur Be-

handlung von Herzrhythmusstoérungen entwickelt.
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Entrepreneurship

Der deutsche Business Angels-Markt ist bunt und vielfdltig,
weit verzweigt und heterogen — und fiir Start-ups auf der
Suche nach Business Angels-Kapital nur schwer zu durch-
schauen. Wie tritt man als junges Unternehmen mit einem
Business Angel in Kontakt, wie erreicht man den Markt?
Was ist zu beachten? Welche Fehler sollte man vermeiden?
Wie schiitzt man sich vor Business Devils?

1. Optimale Vorbereitung

Voraussetzung, um einen Business Angel anzusprechen,
ist ein Griinderteam, das von seiner Idee begeistert ist,
seinen Zielmarkt fest im Blick hat, weif3, wo seine Kunden
sind und womit es Geld verdienen will. Patente sollten be-
antragt, eventuelle Prototypen erstellt, Marketing- und
Vertriebspartner angesprochen worden sein. Die Griin-
der sollten sich genau liberlegt haben, was sie von ihrem
Business Angel erwarten. Dass dariiber hinaus ein voll-
standiger (am besten ein durch die erfolgreiche Teilnahme
an einem einschlagigen Businessplan-Wettbewerb ,ge-
adelter”) Businessplan vorhanden sein sollte, versteht
sich von selbst.

2. Den richtigen Zeitpunkt wihlen

Wer zu frith und schlecht vorbereitet Kontakt zu Business
Angels sucht, lauft Gefahr, ,verbrannt® zu werden.
Business Angels sind bestens vernetzt, ein ,misslunge-
ner“ erster Auftritt in der Szene ist schnell kommuniziert.
Wer zu spat kommt, verpasst die Chance, mit ausrei-
chend Kapital an den Start zu gehen und damit die Basis
fiir Wachstum zu legen. Viele Business Angels handeln

38 | Special ,Business Angels Jahr 2010“

nach dem Motto des sprichwortlichen ,frithen Vogels®,
andere wollen schon mehr sehen. Letztlich ist der richtige
Zeitpunkt natiirlich auch vom zeitlichen Finanzbedarf
des Unternehmens abhéngig.

3. Erste Kontaktaufnahme tiber den BAND One Pager
Die Website von BAND (www.business-angels.de) ist fiir
Kapital suchende Start-ups das zentrale Einfallstor in den
Business Angels-Markt. Dort steht der BAND One Pager,
das von nahezu allen deutschen Business Angels-Netz-
werken fiir die erste Kontaktaufnahme akzeptierte For-
mular, zum Download bereit. Start-ups fiillen den One
Pager aus und senden ihn an band@business-angels.de.
Dort wird er einer Plausibilitatspriifung unterzogen und
an alle BAND-Mitglieder weitergeleitet. So erreicht das
Start-up-Unternehmen mit einer einzigen E-mail mehr als
40 Investorennetzwerke. Im Idealfall nehmen die Manager
dieser Netzwerke nach Erhalt des One Pagers Kontakt zu
dem betreffenden Unternehmen auf.

4. Aktiv sein — niemals abwarten

Fiir den Fall, dass sich nach dem Versand des BAND One
Pagers niemand bei dem Kapital suchenden Unterneh-
men meldet, gilt es, selbst aktiv zu werden. Auf der Web-
site von BAND sind alle deutschen Business Angels-Netz-
werke mit Kontaktdaten und Kurzprofil gelistet. Da der
One Pager bei den Netzwerken bereits vorliegt, kann das
Unternehmen die jeweils interessanten Netzwerke gezielt
ansprechen.

5. Mehrwert von Business Angels-Netzwerken nutzen
Business Angels Netzwerke anzusprechen lohnt sich in
jedem Fall. Zum einen garantieren sie eine gewisse Serio-
sitat ihrer Angels, zum anderen profitiert jedes Unterneh-
men von dem professionellen Feedback der Netzwerk-
manager, Schwachstellen werden identifiziert, Ablehnun-
gen begriindet. Unternehmen mit positivem Screening-
Ergebnis erhalten tiber das Netzwerk Kontakt zu einer
Vielzahl ganz unterschiedlicher Business Angels, Syn-
dizierungen lassen sich leichter anbahnen.

6. Mehrgleisig fahren

Einen Business Angel ins Boot zu holen, ist eine zentrale
Stellschraube fiir den Aufbau des jungen Unternehmens.
Das geht nicht von jetzt auf gleich, sondern dauert in der
Regel mehrere Monate. Niemand sollte glauben, dass es
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ausreicht, ein oder zwei Versuche zu starten. Schon gar
nicht sollte man sich vom ersten ,Nein* entmutigen las-
sen. Inzwischen gibt es in Deutschland eine Vielzahl ganz
unterschiedlicher Matching-Veranstaltungen. Nicht jede
ist fiir jedes Unternehmen geeignet. Man sollte die Veran-
staltungen gezielt auswahlen und besuchen.

7. Rede und Antwort stehen

Business Angels wissen, dass junge Unternehmen nie-
mals perfekt sein kdnnen. Sie investieren ihr Geld, ihre
Zeit und ihr Know-how - sie haben also ein Recht darauf
zu erfahren, wie es um das Unternehmen steht. Deshalb
sollte das Unternehmerteam sich allen Fragen gegeniiber
aufgeschlossen zeigen, Kritik akzeptieren und Probleme
offen ansprechen. Aber das gilt auch umgekehrt. Griinder
sollten genau priifen, wem sie vertrauen.

8. Vorsicht vor Business Devils

Wie {iberall gibt es auch unter den Business Angels
schwarze Schafe. Business Devils geben vor, Business An-
gels zu sein, haben es in Wirklichkeit aber auf das Ge-
schaftsmodell oder die Technologie der Griinder abgese-
hen. Sie versprechen viel, halten wenig und geben kaum
Auskiinfte tiber sich selbst.

9. Referenzen einholen

Den besten Schutz gegen Business Devils bietet die Nach-
frage bei den Portfoliounternehmen des in Frage kommen-
den Business Angels. Wird von dort Positives berichtet,
passt das Know-how des Business Angels zum Unterneh-
men und stimmt dann noch die Chemie zwischen Griin-
derteam und Angel, sollte der vertraglichen Einigung
nichts mehr im Wege stehen.

10. Qualifizierungsangebote nutzen

Um gewappnet zu sein — und zwar nicht nur fiir die Stol-
persteine der Business Angels-Suche, sondern vor allem
fiir die nun folgenden schwierigen Phasen der Unterneh-
mensbewertung und der Vertragsgestaltung — empfiehlt
sich die Teilnahme an Weiterbildungsseminaren, die spe-
ziell fir die Bediirfnisse Kapital suchender Unternehmen
in der Frithphase konzipiert sind (,Investment Readi-
ness“-Programme) — eine zeitliche Investition, die sich fiir
Griinder lohnen diirfte. |

susanne.harrer@uc-magazin.de
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> International
> Interdisziplindr
> Beratung aus einer Hand

Rodl & Partner ist eines der fihrenden unabhangigen Beratungs- und
Prifungsunternehmen deutschen Ursprungs. Wir sind in allen wesent-
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Osteuropa, in Westeuropa, Asien, Afrika, Nord- und Stidamerika starke
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unsere Mandanten an Uber 80 Standorten in mehr als 35 Landern.

Unseren Mandanten erbringen wir maBgeschneiderte Losungen und
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Dies gilt fir Borsengange wie fur Finanzierungsrunden, fir Mitarbeiter-
beteiligung wie fir Unternehmenskdufe und -verkaufe. Wegen un-
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dertes Expertenteam bereit.

Wir bieten lhnen weltweit fachibergreifende Kompetenz, zuge-
schnitten auf Ihren individuellen Bedarf.

lhre Ansprechpartner:

Dr. Rolf Leuner
Wirtschaftsprifer, Steuerberater
Tel. +49(911)9193-1212
rolf.leuner@roed|.de

Dr. Oliver Lehmeier
Wirtschaftsprifer, Steuerberater
Tel. +49(911)9193-1216
oliver.lehmeier@roedl.de

Rodl & Partner ist international vertreten in:
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Rodl & Partner - AuBere Sulzbacher Str. 100 - 90491 Nirnberg
Tel. +49(911)9193-1212 info@roed|.de www.roedl.de




Entrepreneurship

Innovation trifft auf Struktur

In Sachsen-Anhalt arbeiten Businessplan-Wettbewerb

und Angels Hand in Hand

Der Wirtschaftsstandort Sachsen-Anhalt hat sich in den letzten
Jahren stetig entwickelt. Vom Land wurden dafiir wichtige
Rahmenbedingungen fiir eine nachhaltige Wirtschaftsstruktur
gesetzt und Initiativen fiir Unternehmensansiedlungen auf
den Weg gebracht. Existenzgriinder stehen dabei besonders
im Fokus.

Gebiindeltes Expertenwissen

Existenzgriindern den Weg in eine dauerhafte unterneh-
merische Zukunft zu 6ffnen, den Zugang zu notwendigem
Kapital sowie zu hilfreichen Geschéftskontakten und
Markten zu verschaffen, diesen Aufgaben stellt sich ego.-
Business. Das Netzwerk ging Anfang des Jahres aus der
Fusion des Business Angels Netzwerks Sachsen-Anhalt
und des Businessplan-Wettbewerbs Sachsen-Anhalt her-
vor. Hier ist Expertenwissen gebiindelt, das jungen Men-
schen — der Generation von mutigen, selbstbewussten,
experimentierfreudigen Neudenkern - hilft, ihre innovativen
Ideen zu Papier zu bringen. Innovation trifft auf Struktur.

Nicht Quantitit, sondern Qualitat zahlt

Gefordert aus Landes- und ESF-Mitteln ist ego.-Business
unter dem Dach der Investitionsbank Sachsen-Anhalt (IB)
angesiedelt. IB-Chef Manfred Maas ist sich sicher, dass
die Erfahrungen der fusionierten Netzwerke und die
unmittelbare Nahe zur zentralen Forderbank mit ihrem
Know-how dem Griindergeschehen in Sachsen-Anhalt
deutliche Impulse verleihen. ,Dabei stehen nicht die Zahl
der Griindungen, sondern die Qualitat und der unternehme-
rische Erfolg im Zentrum unserer gemeinsamen Arbeit®,
so Maas. Deutschlandweit sei zu beobachten, dass immer
mehr Netzwerke eine noch engere Zusammenarbeit orga-
nisieren. Synergien wiirden genutzt und Wissen vereint,
um moglichst viele innovative Griindungen mit wirtschaft-
lichen Perspektiven hervorzubringen, so Maas.

Griinder profitieren kostenfrei

Wie auch immer Griinder zu ihrer Geschéftsidee gekom-
men sind, es kommt einzig auf die erfolgreiche Verwirkli-
chung an. Haufig ist dabei die Suche nach einem Business
Angel der zweite Schritt. Zuvor sollte die Geschaftsidee
umfassend qualifiziert worden sein. Mich personlich faszi-
niert der Gedanke, ein Netzwerk zu schaffen, das junge
Start-ups von der Ideenfindung bis hin zum Richtfest der
ersten Betriebsstitte begleitet. Es ist eine gute, nahezu
optimale Losung im Interesse der Zukunftsperspektiven
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Hand in Hand - in Sachsen-Anhalt profitieren Griinder von der Zusammenarbeit vieler
Experten.

von Griindern, dass wir unser bereits etabliertes Busi-
ness Angels-Netzwerk durch die Erweiterung iiber den
Businessplan-Wettbewerb fiir Sachsen-Anhalt vervoll-
standigen konnten — und dies fiir Griinder kostenfrei.

Start-ups ,,an die Hand nehmen*

Fiir Dietmar Franke, Business Angel bei ego.-Business,
geht es ,nicht nur um reines Geld, sondern eher um das
Kapital, welches sich mein Kopf und Adressbuch nennt.
Mich als Privatinvestor reizt nicht nur die erhoffte Geld-
vermehrung, sondern es ist mir eine Herzensangelegen-
heit, Start-ups, an deren Idee und Ideale ich glaube, von
Beginn an zu begleiten®, bekennt Franke. Seine Aufgabe
als Angel beschreibt er so: ,Aufgabe eines Business An-
gels ist, an die Hand zu nehmen, nicht belehren, sondern
erklaren - ein Unterschied!* |

Zum Autor

Joran Fricke ist der Leiter
des Netzwerks ego.-Busi-
ness, das die Business An-
gels-Aktivitditen und den
Businessplan-Wettbewerb
in Sachsen-Anhalt biin-
delt. Fricke ist seit 17 Jah-
ren im Fordergeschéft fiir
die Investitionsbank Sach-
sen-Anhalt tatig und etab-
lierte das Business Angels
Netzwerk Sachsen-Anhalt.
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Mit Wettbewerben durchstarten

Ein Beispiel aus Dortmund:
Der start2grow-Wettbewerb

FEine gute Idee fiir ein innovatives Produkt oder eine neue
Dienstleistung haben viele — und auch den Mut, damit den
Schritt in die Selbststdndigkeit zu wagen. Was oft jedoch
fehlt, sind zum einen unternehmerische Erfahrung und zum
anderen das notwendige Startkapital. Gleich zwei gute
Griinde, um an einem Griindungswettbewerb teilzunehmen.

Was Wettbewerbe leisten
Griindungs- und Businessplan-Wettbewerbe unterstiitzen
angehende Jungunternehmer dabei, fundierte und tragfa-
hige Businessplane auszuarbeiten. Zudem vermitteln die
Wettbewerbe wichtige Kontakte zu anderen Griindern, zu
Experten aus den unterschiedlichsten Branchen und zu
Kapitalgebern. Auch finanziell lohnt die Teilnahme: Geld-
und Sachpreise erleichtern den Gewinnern den Start in
die Selbststandigkeit. Viele Griindungswettbewerbe bieten
auflerdem eine weitere Chance: Sie bringen angehende
Unternehmer in direkten Kontakt mit Business Angels.
Die Angels machen weiter, wenn die Unterstiitzung
durch den Wettbewerb endet: Sie bringen Know-how und
Kapital in die Start-ups ein und ibernehmen damit — gerade
in der Entwicklungs- und der frithen Startphase — eine
wichtige Rolle. Griinder mit iberzeugenden Konzepten
erhalten so langfristig Unterstiitzung durch Experten und
konnen ihr Unternehmen mit tatkraftiger Hilfe an den
Start bringen.

Coaching und Vernetzung

Der Dortmunder Griindungswettbewerb start2grow setzt
seit seiner Griindung auf eine enge Zusammenarbeit mit
Business Angels. Herzstilick des Wettbewerbs ist das breite
Coaching-Netzwerk, in dem mehr als 600 Fachleute aus
den unterschiedlichsten Branchen ihr Wissen und ihre
berufliche Erfahrung einbringen — darunter mehr als 70
Kapitalgeber.

Die start2grow-Wettbewerbe bieten Griindern verschie-
denste Angebote zur Vernetzung mit Kapitalgebern,
darunter auch Business Angels: Viele Kapitalgeber sind
iber den geschiitzten Bereich der Webseite von start2grow
fiir Wettbewerbsteilnehmer direkt ansprechbar. Sie erhalten
die Executive Summaries in beiden Wettbewerbsphasen
zur Begutachtung und haben somit einen sehr frithen
Zugriff auf interessante Geschaftsideen. Auf3erdem haben
sie die Moglichkeit, an der Jurysitzung des jeweiligen
Wettbewerbs teilzunehmen und die Prasentationen der
besten Teams zu sehen.
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Wettbewerbe als Starthilfe: Hier werden Kontakte gekniipft und Deals geschlossen.

Wege zur Finanzierung

Coaching-Abende zum Thema Finanzierung, Finanzie-
rungsforen, VC-Roundtables und Business Angels-Markt-
platze der NRW.Bank vermitteln den Jungunternehmern
das erforderliche Wissen und schaffen Kontaktmoglich-
keiten. Eine langjahrige Kooperation mit der Business Angels
Agentur Ruhr e.V. (BAAR) erleichtert es den start2grow-
Griindern zudem, mit den dort organisierten Business
Angels in Kontakt zu kommen. Letztlich bieten verschie-
dene Seedfonds unter dem Dach der Sparkasse Dort-
mund die Moglichkeiten zu Co-Investments am Standort.

Ausblick

Im Business Angels Jahr 2010 legt start2grow einen
besonderen Schwerpunkt darauf, neue Business Angels
zu gewinnen und Griindern die Voraussetzungen eines
Investments sowie die Erwartungen und die Arbeitsweise
von Business Angels ndherzubringen. |

Zum Autor

Jorg Dannenberg ist Lei-
ter des Teams Griindungs-
forderung der Wirtschafts-
forderung Dortmund. Er
hat 2001 den Wettbewerb
start2grow mit ins Leben
gerufen. Unter dem Motto
»,Jede Idee verdient eine
Chance!" begleitet der Griin-
dungswettbewerb Teilneh-
mer aus ganz Deutschland
auf dem Weg in die Selbst-
standigkeit.
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Ausblick

Deutscher Business Angels Tag 2010

Stuttgart, 12. bis 13. Dezember 2010

Das gréiste Treffen der deutschen Business Angels-Szene bildet
den Hohepunkt des Business Angels Jahres 2010: Am 12. und
13. Dezember 2010 findet der Deutsche Business Angels Tag in
Stuttgart statt. Rund 500 Teilnehmer werden Erfahrungen aus-
tauschen, Trends diskutieren und Kontakte kniipfen. Auch in
diesem Jahr prdisentieren sich viel versprechende Start-ups.
Spannend wird die Entscheidung der Jury, die den , Business
Angel des Jahres 2010 mit der ,, Goldenen Nase “ auszeichnet.

Der Kongress ladt Business Angels und junge Unterneh-
mer auf der Suche nach Beteiligungskapital zu Dialog und
Networking ein. Er wendet sich auf3erdem an Entschei-
dungstrager aus Politik und Wirtschaft, Vertreter von

Markt des informellen
Beteiligungskapitals

Im Rahmen der Ausstellung ,Markt des informellen
Beteiligungskapitals“ prasentieren sich Finanzgeber,
Intermediare, Verbande und die deutschen Business
Angels-Netzwerke den Kongressteilnehmern. Die
Ausstellung ist exklusiv Business Angels-Netzwer-
ken und Dienstleistern im Markt des informellen
Beteiligungskapitals vorbehalten, die ihr Leistungs-
spektrum vorstellen wollen. Da die Ausstellungs-
flache begrenzt ist, wird um frithzeitige Anmeldung
gebeten.

Ausstellergebiihr: 300 EUR (inkl. MwSt.),
BAND-Mitglieder zahlen 100 EUR
ca. 6 m? Standflache,

freier Eintritt fiir 1 Person

Leistungen:

Wissenschaft und Forschung, Intermediare, Venture Capi-
talisten und andere Finanzdienstleister. Die Veranstal-
tung versteht sich als Leistungsschau der deutschen
Business Angels-Netzwerke und des gesamten informel-
len Beteiligungskapitalmarkts.

Der Deutsche Business Angels Tag wird seit 2001
jahrlich von BAND Business Angels Netzwerk Deutsch-
land e.V. veranstaltet und ist die zentrale Plattform
des Marktes fiir informelles Beteiligungskapital in
Deutschland. Mitveranstalter ist das Wirtschaftsmi-
nisterium Baden-Wiirttemberg, Business Angels Regi-
on Stuttgart e.V. ist in diesem Jahr als Kooperations-
partner vor Ort dabei. |

Investment Area

In der ,Investment Area“ haben innovative, wachs-
tumsstarke Unternehmen die Moéglichkeit, sich mit
einem eigenen Stand dem Publikum vorzustellen und
mit Investoren ins Gesprach zu kommen. Auch Start-
ups, die zunachst testen wollen, wie ihre Geschéfts-
idee von den Akteuren im Business Angels-Markt auf-
genommen wird, oder die Business Angels-Szene
erst einmal aus der Nahe ,beschnuppern® wollen,
sind willkommen. Auch hier ist die Standflache be-
grenzt — besser frithzeitig anmelden.

Ausstellergebiihr: 150 EUR (inkl. MwSt.)

Leistungen: ca. 4 m? Standflache,

freier Eintritt fiir 1 Person

Jetzt anmelden: www.business-angels.de

BusiNESs ANGEL DES JAHRES 2010

Gesucht: Die ,,Goldene Nase 2010“

BAND sucht den Business Angel des Jahres 2010. Mit
der Verleihung der ,,Goldenen Nase“ an den Business
Angel des Jahres setzt der Verband alljahrlich ein Zei-
chen fiir die Leistungen der Business Angels. Der Busi-
ness Angel des Jahres wird gewahlt von einer Jury aus
Experten des informellen Beteiligungskapitalmarktes.
Das Vorschlagsrecht fiir die Wahl haben alle Start-ups
und jungen Unternehmen, an denen sich nach dem 31.
Dezember 2006 ein Business Angel beteiligt hat. Der
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Vorschlag muss bis zum 30. Oktober 2010 schriftlich
bei BAND eingereicht werden und darlegen, warum das
Unternehmen von seinem Business Angel so begeistert
ist.

Die schriftlichen Vorschlige sind einzureichen bei:
Business Angels Netzwerk Deutschland e.V. (BAND)
Dr. Ute Gunther, Vorstand

Semperstrae 51

45138 Essen

E-Mail: guenther@business-angels.de
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Mountain Club
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g [hr neuer Treffpunkt im Jahr des Business Angels.

Willkommen im Mountain Club.

Business Angels sind die Triebfeder prosperierender Volkswirtschaften. Der Mountain Club unterstutzt Sie
bei dieser wichtigen Aufgabe: Mit einer komplett neu entwickelten Online-Plattform sind wir im Mai 2010 an

den Start gegangen.

Hier finden Sie als Mitglied eine Vielzahl qualifizierter Start-ups und Unternehmen fur Ihr Engagement als
Business Angel. Uber eine innovative e-Banking-Lésung konnen Sie gezielt an umfassenden Informationen
partizipieren, in attraktive Unternehmen investieren und die Entwicklung Ihres Engagements detailliert kon-
trollieren. Mit regelmaRigen Events spielt der Mountain Club auch gesellschaftlich in der ersten Liga. Nicht
zuletzt deshalb unterstiitzen wir die Aktion , Business Angel Jahr 2010".

Lernen Sie den Mountain Club jetzt personlich kennen: Rufen Sie uns fur lhren kostenfreien Gastzugang an.
Sie erreichen den Mountain Club unter +41 44 7 83 80 58 oder per Mail an willkommen@mountain-club.ag

Wir freuen uns auf Sie.

Mountain Club AG - ein Unternehmen der Mountain Partners Group
Dufourstrasse 121 | CH-9001 St. Gallen | Telefon +4144 7 83 8058 | Fax +41447 838040 | E-Mail info@mountain-club.ag



BUTTER.

Wir starken lhr Eigenkapital.

Die NRW.BANK fordert kleine und mittlere Unternehmen mit Eigenkapital-Finan-
zierungen sowie Darlehen zur Starkung des Eigenkapitals und zum Ausgleich
mangelnder Sicherheiten. Fragen Sie uns danach: Tel. 0211 91741-1002.

KC- NRW.BANK
www.nrwbank.de/beteiligungen AN Wir fordern Ideen



