Venture Capital: Wer zahilt, schafft an
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Thomas
Fischer, CEO
von Eucodis
Bioscience,
weil nicht
nur, was in
Enzymen
steckt, son-
dern auch,
wie man
mit gleich
sieben Ven-
ture-Capi-
tal-Gebern
eine Idee an
den Start
bringt

Fiir Jungunternehmer war es schon leichter, an Geld zu kommen.
Zukunfistrichtige Projekte haben dennoch gute Karten,
Risikokapitalgeber zu finden. Aber auch hier sind Risken und
Nebenwirkungen nicht ausgeschlossen.
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sicht man sich genauer an.
Im Idealfall, so Grill, wer-
de schlussendlich in ein Pro-
jekt von 20 tatsichlich Ka-
pital gesteckt: ,Ich kenne
viele Griinde, die zum
Scheitern fithren. Einer da-
von: Wir haben bedauerli-
cherweise noch keinen Er-
finder getroffen, der ein
kaufménnisches Genie ge-
wesen wire, obwohl viele
glauben, eines zu sein.
Uberraschend oft mangelt
es an Realititssinn.“
Weiters lisst sich SEE-
PEG nuraufeine Koopera-
tion ein, wenn akzeptiert
wird, dass mindestens 51
Prozent der Unterneh-
mensanteile iibernommen
werden, die SEEPEG das
Management stellt und die
gesamte kaufménnische Té-
tigkeit sowie den Vertrieb
iibernimmt. Grill: ,Andern-
falls lassen wir die Finger
davon, ganz einfach.*

Thomas Fischer kann
diese rigide Haltung nach-
vollziehen. Er ist seit zwei
Jahren CEO von Eucodis
Bioscience. Das Unterneh-
men entwickelt, produziert
und vertreibt Enzyme fiir

Foto: SEE Sofutions for Energy and Environment GimbH.

die chemische Industrie
und die Arzneimittelpro-
duktion. Diese industriel-
len Enzyme seien, so Fi-
scher, das wichtigste Werk-
zeug der ,,weiBlen Biotech-
nologie“ und deshalb fiir
Investoren von ganz beson-
derem Interesse. Weltweit
werden damit bereits Pro-
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dukte mit einem Marktwert
von iiber 100 Milliarden
Euro hergestellt.

Ein Venture-Capital-
Geber fand sich deshalbre-
lativ schnell, als sich das Un-
ternehmen 2007 von der
Muttergesellschaft losloste
und fiir die Griindung von
Eucodis Bioscience Kapi-
tal benétigte. Die Investiti-
onsbereitschafthingjedoch
vonder Erfiillung einer Be-
dingung ab, erzihlt Fischer:
yEin professionelles Ma-
nagement musste an der
Spitze installiert werden,
sonst hitte es keinen Cent
gegeben. Das ist auch ver-
stindlich. Die beste Erfin-
dung ist nichts wert, solan-
ge es keinen Kunden gibt,
der bereit ist, sie zu kaufen.
Das verstehen manche Wis-
senschafter nicht, sie sehen
ihre Entdeckung und wol-
len daran weiterforschen.
Mit dieser Einstellung kann
man aber kein Geld verdie-
nen.“

Es geht immer ums
Verdienen

Genau darum geht es aber
Finanzinvestoren, Sie be-

| Will zumin-
dest 51 Pro-
zent und jede
Menge Ein-
fluss - Joa-
chim Grill,
CEO der SEE
Private Equi-
ty Group

teiligen sich an einem Un-
ternehmen und erwarten
innerhalb einestiberschau-
baren Zeitraums eine deut-
liche Wertsteigerung. ,Je-
des Start-up, das eine Be-
teiligungsfinanzierung ein-
geht, muss sich dieser Tat-
sache bewusst sein, sagt

Wolfgang Luschin, Rechts- ©
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Wer vorausschauend agiert und im Falle eines Falles rechtzeitig
reaglert, schiitzt seine Geschifte am besten. Dabei beginnt alles mit
der ersten Auskunft, Mit den fundierten und aktuellen Wirtschafts-
auskiinften des KSV 1870 wissen Sie bereits im Vorhinein, ob sich
neue Geschaftspartner ein Geschaft auch wirklich leisten kénnen.
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© anwaltund Partner der Wie-

ner  Wirtschaftskanzlei
HLMK Rechtsanwilte. ,]e-
de Kapitalzufuhr geht mit ei-
ner Strategie einher, die kon-
sequent verfolgt wird: Der
Unternehmenswert muss -
oft nur kurzfristig — gestei-

Schiitzen Start-
ups mit guten
Tipps vor Heu-
schrecken:
Wolfgang
Luschin (li.)
und Gerhard
Hochedlinger
von HLMK
Rechtsanwalte

gert werden.“ In Beteili-
gungsvertrigen werde daher
regelmiBig versucht, den
Einfluss der Griinder in Zu-
kunft moglichst gering zu
halten, wihrend der eigene
groBtmoglich sein soll. Lu-
schin: ,Nur so kann das un-
ternehmerische Konzeptaus
Sicht des Risikokapitalge-
bers am besten verfolgt wer-
den. Ein Altgesellschafter,
der solche Regelungen ak-
zeptiert, muss sich im Klaren
sein, dass er nur noch Passa-
gier an Bord des eigenen Un-
ternehmens ist.“

Deshalb sei es nicht nur
wichtig, den konkreten Be-
teiligungsvertrag genau un-
ter die Lupe zu nehmen, un-
terstreicht Luschins Partner,
Gerhard  Hochedlinger.
Schon vor Beginn der Ver-
handlungen miisse man sich
schlau machen, wer sein Ge-
geniiberist: ,Die Communi-
ty der professionellen Fi-
nanzinvestoren istin Oster-
reichiiberschaubarklein. Es
istnichtschwer, in Erfahrung
zu bringen, welche Investo-
ren serios sind und welche
nicht. Mit guter Beratung
kann man viele Fehler ver-
meiden, niemand will sich

auf einmal in den Fingen
von ,Heuschrecken* finden.“

Lieber frither als zu spat
handeln

Aber mit potenziellen Risi-
kokapitalgebern kann nur
hart feilschen, wer sich in ei-

ner soliden Verhandlungs-
position befindet. Ein Start-
up, das finanziell schon aus
dem letzten Loch pfeift und
ohne Finanzspritze die
niichsten Monate nicht mehr
iibersteht, wird auch unange-
nehme Forderungen akzep-
tieren miissen. Deshalb miis-
sensich Unternehmer recht-
zeitig dariiber Gedanken
machen, welche strategi-
schen Schritte notwendig
sind, um es auch tatséchlich
von der Produktentwicklung
bis zur Markteinfithrung zu
schaffen, sagen Hochedlin-
ger und Luschin unisono.

Doch das ist den sechs
naturgemaB
nicht genug. Sie wollen Pro-
fitabilitit und dann ausstei-
gen, wenn die Anteile
Hbchstwerthaben: , Binnen
sieben Jahren, so die Faust-
regel, planen die meisten In-
vestoren wieder ihren Exit,
manche wollen auch schnel-
ler wieder drauBen sein®, so
Rechtsanwalt Luschin.




Wie es dann mit dem
Unternehmen weitergeht,
brauchtdie ehemaligen Ven-
ture-Capital-Geber nicht
mehrzu interessieren. Wohl
aber die Griinder, die im bes-
ten Fall noch in der Lage
sind, auf die Entwicklung
sihres Babys“ Einfluss zu
nehmen. ,Genau in dieser
Phase zeigt sich, aus wel-
chem Holz die Beteiligungs-
vertrage geschnitzt sind.
Manchen wird erst dann be-
wusst, was sie unterschrie-

ben haben®, weil Hoched-
linger aus Erfahrung. Man-
che Altgesellschafter haben
sich ein Vorkaufsrecht gesi-
chert und koénnen, so sie li-
quid sind, die Unterneh-
mensanteile wieder zuriick-
kaufen.

Andere hingegen haben
eine  Mitverkaufspflicht
(Drag-along) unterschrie-
ben, was bedeutet, dass sie zu
denselben Bedingungen und
zum selben Zeitpunkt wie
der Investor an einen Dritten
verkaufen miissen, auch
wenn es nicht in ihrem Sin-

neist. ,Dasist nur eine Mog-
lichkeit von vielen, die ein Fi-
nanzinvestor nutzen kann,
um seinen Ausstieg fiir sich
giinstig zu gestalten. Aber,
wie gesagt, solche Situatio-
nen kénnen vorweg mit der
notigen Umsicht vermieden
werden®,so Hochedlinger.




