BETEILIGUNGSKAPITAL |

Eigenkapital starken,
Know-how potenzieren

Wer auf Beteiligungen setzt, findet hier in Oberbayern einen lebendigen
Standort vor: Beteiligungskapital, vor allem auch Venture Capital, von Gesellschaften,
Fonds, Business Angels oder Family Offices kann die Finanzierung sinnvoll erganzen.

Immer mehr Firmen nutzen solche Instrumente, um zu wachsen oder Projekte

ZU DEN ERSTEN ADRESSEN zihlt der Fi-
nanzplatz Miinchen zweifellos, wenn es um
Banken und Versicherungen geht. Dies
wissen die meisten Mittelstindler. Dass
sich die Region Miinchen und Oberbayern
aber auch als wachsender, vielfiltiger
Standort fiir Beteiligungskapital etabliert
hat, ist hingegen vielen nicht bewusst. Dies
mag daran liegen, dass Anbieter — ganz
gleich, ob private und offentliche Gesell-
schaften, Business Angels, Family Offices
oder Fonds - oft eher im Stillen arbeiten.
Gerade auch beim Venture Capital (VC),
dem Marktsegment fiir Risikokapital, ver-
zeichnete der Finanzplatz im vergangenen
Jahr starke Zuwichse. Das belegen die
Schitzungen des Bundesverbandes Deut-
scher  Kapitalbeteiligungsgesellschaften
(BVK) in Berlin. Danach nahmen die VC-
Investitionen in bayerische Start-ups um 34
Prozent zu. ,Miinchen und Siidbayern ist
inzwischen einer der bedeutendsten deut-
schen Risikokapital-Standorte“, urteilt
Carsten Rudolph, Geschiftsfiihrer der evo-
bis GmbH in Miinchen. Zumal noch die
Investitionen, etwa von Privatinvestoren,
dazukommen, die die BVK-Statistik nicht
erfasst. Aber auch der gesamte Beteili-
gungsmarkt entwickelt sich gut. ,Heute
zahlt Miinchen als Standort fiir die Beteili-
gungsfinanzierungsbranche zu den wich-
tigsten Finanzplitzen®, schitzt Patrick
Schaich, Vice President Origination bei
der Riverside Europe Partners GmbH in
Miinchen, den Markt ein.

zu finanzieren.

Zu den besonders erfolgreichen Start-
ups in Miinchen, die sich mit Venture Ca-
pital finanziert haben, gehort die FlixBus
GmbH. Seit Anfang vergangenen Jahres
machen sich die drei Griinder und Ge-
schiftsfithrer André Schwimmlein, Daniel
Krauss und Jochen Engert als einer der
groften Betreiber bundesweiter Fernbus-
linien mit flichendeckendem Strecken-
netz einen Namen. Um weiter zu wachsen,
erhielten sie jetzt von bekannten Unter-
nehmen Beteiligungskapital (siehe Kas-
ten, S. 12).

Neben der Private-Equity-Gesellschaft
Riverside priagen zahlreiche weitere re-
nommierte Private-Equity- und Venture-
Capital-Akteure den Markt. Dazu gehoren
beispielsweise die Wellington Partners, die
Earlybird VC Management GmbH & Co.
KG, die Holtzbrinck Ventures
Adviser GmbH und die Target
Partners GmbH, alle in Miin-
chen. Zudem sind hier Beteiligungsgesell-
schaften von Industrie, Medien- und Fi-
nanzkonzernen wie der BMW Group, des
Siemens Konzerns, der ProSiebenSatl.
Media AG oder der Allianz Gruppe aktiv.
Eine grofe Rolle spielen auch die offentli-
chen Anbieter wie die LfA-Tochter Bayern
Kapital Risikobeteiligungsgesellschaft in
Landshut und die BayBG Bayerische Be-
teiligungsgesellschaft in Miinchen. Als
neuer Anbieter hat sich der Fonds Unter-
nehmerTUM entwickelt (siehe Kasten,
S. 13). Zusitzlich bieten viele private Inves-
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toren als Business Angels Beteiligungen
an. Verstirkt treten inzwischen auch Fami-
ly Offices als Investoren auf dem Markt auf
(siehe Interview, S. 16).

Wer also iiber Beteiligungskapital nach-
denkt, findet in Miinchen und Oberbayern
gute Strukturen vor. ,Von den Riickgingen
wihrend der Finanzkrise hat sich der baye-
rische Beteiligungsmarkt erholt“, beob-
achtet Semir Fersadi, Finanzierungsexper-
te der IHK fiir Miinchen und Oberbayern.
Griinder, Jungunternehmer und Mittel-
stiandler, die dieses Instrument nutzen wol-
len, sollten dennoch Vor- und Nachteile
genau abwigen, appelliert er. Denn das
Beteiligungskapital eignet sich nicht fiir je-
des Unternehmen. ,Wer iiber sehr gute
Wachstums- und Erfolgsaussichten ver-
fiigt, bringt die Grundvoraussetzung mit“,

UND NACHTEILE GENAU ABWAGEN

erldutert Fersadi. Klar ist: Investoren po-
chen meist auf Mitspracherechte. Junge
Firmen konnen von der Erfahrung und
Kompetenz etwa von Business Angels
durchaus profitieren. Aber auch erfahrene
Mittelstindler miissen solche Mitsprach-
rechte akzeptieren. Dazu kommen hohe
Transparenzanforderungen: ,Die meisten
Investoren wollen kontinuierlich iiber den
Geschiftsverlauf informiert werden®, weild
der Experte. Zudem sollten die Unterneh-
mer akribisch priifen, ob sie in der Lage
sind, die Renditeerwartungen der Investo-
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»Die Firmen miissen akzeptieren, dass der Investor
ein Mitspracherecht hat — im Idealfall nutzt er es,
um das Unternehmen mit seinem Wissen und

Kontakten voranzubringen.« CARSTEN RUDOLPH,
GESCHAFTSFUHRER DER EVOBIS GMBH IN MUNCHEN

ren zu erfiillen. Oft ist Beteiligungskapital, je nach Gestaltung, auch
mit einer aufwendigen Vorbereitung verbunden.

Den groflen Pluspunkt der Beteiligungsfinanzierung sieht Fersa-
di darin, dass sie das Eigenkapital steigert — und so fiir eine gute Bo-
nitdt sorgt. Gerade jetzt ist angesichts der niedrigen Zinsen ohnehin
der Zeitpunkt ideal, um mit der Bank iiber Kredite zu giinstigen Kon-
ditionen zu verhandeln, empfiehlt Fersadi. Er ist iiberzeugt: Auch
kiinftig bleiben die Banken fiir die meisten Mittelstidndler die wich-
tigsten Partner. ,Wer daher Kredite, Beteiligungskapital und weitere
Instrumente wie Forderprogramme zu einem stabilen Finanzie-
rungsmix kombiniert, schafft eine gute Grundlage fiir Wachstum.“

Beteiligungskapital fiir Mittelstéindler, die weiter und international
wachsen wollen, bietet The Riverside Company, ein weltweit titiges
Private Equity-Unternehmen mit Niederlassung in Miinchen. ,Unser
Fokus liegt auf Unternehmen mit Wachstumspotenzial, die sich in
einer GrofRenordnung zwischen 20 und 200 Millionen Umsatz befin-

BANKEN VERHALTEN SICH OFT RISIKOSCHEU

den®, erklidrt Vice President Patrick Schaich. Seit seiner Griindung
1988 hat Riverside in mehr als 300 Transaktionen investiert. Den hie-
sigen Standort Miinchen schitzt Schaich vor allem auch, weil er ein
perfekter Ausgangspunkt fiir das Erschliefen der Region Deutsch-
land, Osterreich und Schweiz ist. Was ihm besonders an Miinchen
und Oberbayern gefillt, ist die {iberaus vielfiltige Unternehmens-
landschaft. ,,Stadt und Umland sind geprigt von Grounternehmen,
aber auch von vielen sehr innovativen Mittelstindlern in den Berei-
chen Industrie, Software, Medien, Services und Technologie.“

12

: FLIXBUS GMBH

: UNTERNEHMERTUM-
: FONDS INVESTIERT

{ IN INNOVATIVE

: FERNBUSFIRMA

: Die FlixBus GmbH hat im boomenden Fernbusmarkt beste Chan-
cen, Marktfiihrer zu werden. Das war der wichtigste Grund fiir :
i den UnternehmerTUM-Fonds, mit der Daimler Mobility Services
GmbH und Holtzbrinck Ventures Adviser GmbH in das junge :
: Miinchner Unternehmen zu investieren. Es betreibt bundesweite
Fernbuslinien. ,Wir haben den gesamten Zukunftsmarkt Mobili- :
i tatsdienstleistungen sehr genau untersucht”, erldutert Dr. Ingo
¢ Potthof, Geschaftsfiihrer des UnternehmerTUM Fonds in Miin-
© chen. ,Der Fernbusmarkt und FlixBus mit seinem innovativen, in-
¢ ternetbasierten Geschéftsmodell war fiir uns eindeutig der viel-
© versprechendste Anbieter.” :
¢ Uber das Beteiligungskapital freut sich Jochen Engert besonders.
© Der Geschaftsfiihrer der FlixBus bringt seine Pléne so auf den :
¢ Punkt: ,Das Fernbusgeschaft ist ein riesiger Wachstumsmarkt,
sowohl fiir Linienbetreiber wie FlixBus als auch fiir Busunterneh- :
i men und Bushersteller — die Beteiligungen ermdglichen uns jetzt,
die aktuelle Marktposition von FlixBus noch schneller auszubau- :
i en.” Mit tdglichen Fernverbindungen zwischen vielen GroRstéd-
¢ ten offeriert FlixBus bereits heute ein umfassendes Angebot fiir
© die Mobilitat auf der Langstrecke. Uber einen innovativen E-Com-
¢ merce-Shop konnen die Kunden ihre Fahrten buchen. Zu den wei- :
teren wichtigen Services zdhlt beispielsweise W-LAN im Bus. !
© Sein deutschlandweites Netz wird das Unternehmen nun weiter
ausbauen. Die FlixBus-Linien und die intelligenten Mobilitatslo- :
i sungen der Daimler Mobility Services ergédnzen sich dabei gut
und bieten die Mdglichkeit, Dienstleistungen zu vernetzen. f
i Marcus Spickermann, Finanzchef der Daimler Mobility Services,
sieht im Engagement bei FlixBus einen Schritt auf dem Weg zur :
: ersten Adresse fiir innovative Mobilititsdienstleistungen: ,Die
¢ strategische Partnerschaft bietet attraktive Mdglichkeiten, unse- :
© ren Kunden ein noch breiteres Spektrum zu bieten, um optimal von
¢ Anach B zu kommen.” Ebenso sieht David Kuczek von Holtzbrinck
© Ventures im Fernbusgeschaft einen interessanten Markt, zudem
i ein groBes Potenzial bei FlixBus: ,Durch das starke Team und die
ausgezeichnete Positionierung hat FlixBus alle Voraussetzungen :
¢ zum Marktfiihrer.”
Seit Juli 2011 bringt der UnternehmerTUM-Fonds gezielt junge :
: Technologienunternehmen mit Marktpotenzial und Investoren zu-
¢ sammen. Dabei fokussiert er sich auf die Branchen Informations-
und Kommunikationstechnik, Medizintechnik und Cleantech. , Als
¢ Friihphasenfonds haben wir genau die Entwicklungsphasen im
Visier, in denen die Finanzierung fiir Griinder und Start-ups hierzu- :
i lande besonders schwierig ist”, erklart Potthof. Der Fonds entwi-
© ckelte sich aus dem Center fiir Innovation und Business Creation :
¢ an der TU Miinchen. '

www.flixbus.de :
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LINKS FUR KAPITALSUCHER UND INVESTOREN

: www.bayernkapital.de

. Die Bayern Kapital Risikobeteiligungsge-
© sellschaft gehért zur LfA-Unternehmens-
¢ gruppe. Sie bietet in erster Linie fir
innovative Start-ups und junge Firmen Be-
i teiligungskapitalmodelle in vielerlei Varian-
© ten. Nutzwertige Informationen dazu finden
i Unternehmer und Griinder auf der Home-
page der Bayern Kapital.

 www.baybg.de

Die BayBG Bayerische Beteiligungsgesell-
i schaft offeriert Beteiligungskapital aller
© Artfiir den Mittelstand — seien es stille Be-
¢ teiligungen, mezzanines Kapital, offene Be-
teiligungen, Venture Capital oder Private
¢ Equity. Auf ihren Internetseiten finden Fir-
: menchefs detaillierte Informationen dazu.

: www.lfa.de

i Die LfA Forderbank Bayern ist der An-
¢ sprechpartner fiir bayerische Firmenchefs,
wenn es um Forderprogramme geht. Mehr
i zu den vielfaltigen Programmen, die von
der Griindung {iber Wachstum, Innovation
¢ und Umweltschutz bis zur Stabilisierung

reichen, finden Interessierte auf den Inter- :

netseiten der LfA.
www.evobis.de

Die Internetplattform des siiddeutschen
Netzwerkes evobis offeriert sowohl Griin-
dern und Start-ups als auch Investoren und :
Business Angels umfassende Informatio-
nen vor allem zu Themen wie Finanzierung, :

Unternehmensaufbau und Beteiligungen.
www.unterenehmertum.de

Die Homepage des UnternehmerTUM-
Fonds bietet hilfreiche Informationen zum :
Fonds — nicht nur fiir Investoren, sondern
auch fiir Griinder und Start-ups mit Techno-

logiefokus.
www.bvkap.de

Der Bundesverband Deutscher Kapitalbe-
versteht :
sich als Interessenvertretung der Private-
Equity-Branche in Deutschland. Auf seinen
Internetseiten finden sich Informationen,
Statistiken und Studien zum Beteiligungs-

teiligungsgesellschaften (BVK)

kapital.

TITELTHEMA

Die meisten Unternehmen, in die Riversi-
de investiert, planen, mithilfe der Beteili-
gung zu wachsen oder sich zu internationa-
lisieren. ,Zudem erleichtern wir es den
Firmen, die Nachfolge zu realisieren oder
Strukturverinderungen umzusetzen®, er-
lautert Schaich. Das Beteiligungskapital
sieht auch er als Ergidnzung zu Krediten.
,Viele Banken verstehen sich als Geldge-
ber fiir etablierte Unternehmen und fiir
nicht allzu riskante Vorhaben wie Auftrags-
vorfinanzierungen.“ Will sich ein Mittel-
standler jedoch etwa neue Mirkte weltweit
erschlieBen, hat er oft wenige Chancen,
dafiir Kredite zu erhalten — zumal er fiir
solche Projekte keine Sicherheiten bieten
kann. Denn die Banken agieren zuneh-
mend risikoscheu, was sich angesichts der
neuen Bankenvorschriften, Basel III, die
strengere Regeln fiir Eigenkapital und Li-
quiditit der Institute vorsehen, weiter ver-
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. MUT ZUM RISIKO
. Venture-Capital-Investitionen in Deutschland seit 2008 (halbjéhrlich)
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Marktstatistik = Investitionen in Deutschland unabhéngig von der Herkunft der finanzierenden Beteiligungsgesellschaft.

PLATZ 4 FUR BAYERN
Private-Equity-Investitionen in Deutschland nach Bundeslandern (2013)

1.587

u Private Equity-Investitionen in Mio. €

Marktstatistik = Investitionen in Deutschland unabhéngig von der Herkunft der finanzierenden Beteiligungsgesellschaft.

: AUF UND AB
Jahrliche Private-Equity-Investitionen seit 1990 7.452

481509 528 517 537 542 612
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u PE-Investitionen deutscher Beteiligungsgesellschaften in Mio. Euro

© Branchenstatistik = Investitionen von in Deutschland anséssigen Beteili lischaften,
*. unabhéngig vom Sitz der finanzierten Unternehmen.

Quelle: Bundesverband Deutscher Kapitalbeteili lischaften (BVK) — BVK-Statistik/PEREP Analytics, Datenstand: Februar 2014

schirfen wird. Beteiligungsinvestoren
iibernehmen solche Risiken, wenn diesen
entsprechende Ertragschancen gegeniiber
stehen.

,Vorab nehmen wir das Unternehmen,
sein Geschiftsmodell und seine Planung
genau unter die Lupe und priifen, ob seine
Erwartungen an die zukiinftige Entwick-
lung auch realistisch sind“, skizziert
Schaich. Wird man sich einig, so kommt es
meist zu einer vollstindigen Umstrukturie-
rung der Passivseite der Bilanz. Neben
dem zusitzlichen Eigenkapital werden
auch neue Bankpartner mit ins Boot ge-
nommen. Doch es geht ihm um mehr als
Kapital: ,Zusitzlich profitieren die Unter-
nehmen von unserem weltweiten Netz-
werk und unserer langjihrigen Erfahrung,
sei es beispielsweise bei internationalen
Vertragsverhandlungen, bei der Gestal-
tung der optimalen Nachfolgeregelungen
oder einfach nur dem Wissenstransfer —
wir sprechen von smart money.“

Riverside bleibt bei Wachstumsfinanzie-
rungen meist fiinf bis sieben Jahre an Bord
des Unternehmens und mischt sich nicht
ins Tagesgeschift ein. ,Nur wenn das Un-
ternehmen in eine Krise zu geraten droht
oder wenn es unsere Unterstiitzung sucht,
steuern wir mit“, betont Schaich. Den ent-
scheidenden Unterschied der Beteili-
gungsfinanzierung zu anderen Kapitalge-

BUSINESS ANGELS
INVESTIERTEN
5,7 MILLIONEN EURO

bern sieht der Vice President in diesem
Punkt: ,Der Investor verdient nur, indem
er das Unternehmen mitentwickelt, es in
jeder Art unterstiitzt und ihm zur Seite
steht.“ Er ist iiberzeugt: Mittelstindler, die
diesen Weg wihlen, kommen schneller ans
Ziel.

Gut aufgestellt ist in Miinchen auch das
Segment Venture Capital, das vor allem die
kleinen Firmen und Griinder im Blick hat.
evobis-Chef Carsten Rudolph kennt die
hiesige Griinderszene sehr genau: ,Nicht
nur IT-Firmen, sondern besonders auch
Start-ups aus klassischen Branchen pragen
sie — daher ist sie aulRerordentlich vielfil-
tig.“ Zahlreiche Kontakte von Griindern zu
den Investoren kommen dabei iiber das
Miinchener Netzwerk evobis zustande.
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»Als Friihphasenfonds haben
wir genau die Entwicklungs-
phasen im Visier, in denen die
Finanzierung fiir Griinder
und Start-ups hierzulande

besonders schwierig ist.«
INGO POTTHOF, GESCHAFTSFUHRER
DES UNTERNEHMERTUM-FONDS

Mit mehr als 120 Privatinvestoren und
etwa 80 institutionellen, offentlichen und
strategischen Investoren gehort es heute
zu den groften Kapitalgebernetzwerken
hierzulande. ,Mehr als 50 Start-ups und
junge Unternehmen warben seit 2011 iiber
evobis Start- und Wachstumskapital von
insgesamt iiber 50 Millionen Euro ein, wo-
bei allein im Jahr 2013 die Business Angels
5,7 Millionen Euro investierten®, freut sich
Rudolph. ,In Miinchen spielen Business
Angels eine zunehmende Rolle“, beobach-
tet er. Sie haben oft Unternehmen gefiihrt,
suchen jetzt iiberzeugende Investitions-

BETEILIGUNGSKAPITAL |

moglichkeiten, zugleich mochten sie ihre
Erfahrung weitergeben. Daher ist diese
Art der Finanzierung fiir Start-ups oft der
beste Weg, urteilt Rudolph. Denn neben
Kapital erhalten sie Wissen und Netzwer-
ke. Dabei bleiben viele Business Angels im
Hintergrund, manche arbeiten als Berater
mit. ,Die Vertrige lassen sich sehr flexibel
gestalten, auch im Hinblick auf die Art des
Beteiligungskapitals“, sagt der Experte.
Ganz gleich in welcher Variante, Business
Angels iibernehmen stets mit ihrer Beteili-
gung auch das entsprechende Risiko, un-
terstreicht er.

Gerade fiir innovative Griinder und jun-
ge Unternehmen bietet die Finanzierung
iiber Beteiligungen eine echte Chance.
Denn sie verfiigen iiber gute Ideen und
groles Wachstumspotenzial, das aber
meist mit hohen Risiken verbunden ist.
,Sie sind oft noch nicht stabil genug, um
einen Bankkredit zu erhalten“, argumen-
tiert Rudolph. Mit Beteiligungskapital kon-
nen sie sich daher den Freiraum verschaf-
fen, um ihre Innovationen zur Marktreife
voranzutreiben. Der evobis-Chef berit
Start-ups beim Aufbau ihres Unterneh-
mens, bei der Finanzierung, beim Erstel-
len der Businesspline und vor allem bei
der Suche nach Investoren.

Besonders wichtig ist, dass das Unter-
nehmen und der Investor gut zusammen-
passen. ,Letztlich muss die Chemie stim-
men®, resiimiert Rudolph. Daher schligt
er den potenziellen Business Angels die
Firmen, die zu ihren Investmentfokus pas-
sen, gezielt vor. Zugleich unterstiitzt er die
Start-ups bei ihren Vorbereitungen fiir die

TITELTHEMA

IHK-VERANSTALTUNGSTIPP
Crowdfunding Manager/-in IHK

i Finanzierung von Ideen durch den

¢ Schwarm (4 Module, 8 Trainingstage)
Juni bis Juli 2014 in der IHK-Akademie
¢ Miinchen, Orleansstrae 1012, 81669
¢ Miinchen:

¢ Modul I, 26.-28.06.2014,

i Modul 11, 11.-12.07.2014,

i Modul Ill, 18-19.07.2014, Abschluss,

i 24.07.2014, Preis 2500 Euro

i Anmeldung bei: Miriam Schwedler,

¢ Tel. 089 5116-1552, miriam.schwedler@
muenchen.ihk.de

=> IHK-ANSPRECHPARTNER

i Vera Hetzel, Tel. 089 5116-1590,
vera.hetzel@muenchen.ihk.de

Beteiligungsfinanzierung. Fiir beide Seiten
gilt: Sie sollten sich vorab dariiber klar wer-
den, was Beteiligungskapital bedeutet:
,Die Firmen miissen akzeptieren, dass der
Investor ein Mitspracherecht hat — im Ide-
alfall nutzt er es, um das Unternehmen mit
seinem Wissen und Kontakten voranzu-
bringen®, unterstreicht er. Zudem sollten
sie bereits vorab klidren, ob die jeweiligen
Planungen fiir die Unternehmenszukunft
zusammenpassen. ,,Wenn sich Start-up und
Investor vor allem auch in diesen Punkten
einig werden, haben sie grof3e Chancen auf
einen erfolgreichen Markteinstieg.“

=>» IHK-ANSPRECHPARTNER
Semir Fersadi, Tel. 089 5116-1335,
semir.fersadi@muenchen.ihk.de
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Ao | Was
Family
Offices
bringen

Warum Beteiligungskapital
als Anlage fiir Familienun-
ternehmen interessant ist,
erklart Barbara Zitzmann,
Inhaberin der CapitalGate
advisory GmbH.

MONIKA HOFMANN

Sie bewegen sich im Hintergrund, ge-
winnen aber an Gewicht: Family Offices
verwalten meist Vermégen, die Familien-
unternehmen iiber Jahrzehnte hinweg er-
wirtschaftet haben. Welche Bedeutung
haben sie heute fiir den Beteiligungsmarkt?
Family Offices spielen inzwischen eine
wichtige, wachsende Rolle fiir diesen
Markt. Denn ganz gleich, ob Multi oder
Single Family Offices, zusammen vertre-
ten sie grofle Investitionssummen und
werden daher als Investoren im Moment
sehr ernst genommen. Es gibt Multi Fami-
ly Offices, die als Dienstleister ganzheitli-
ches Vermogensmanagement anbieten
und die Interessen der jeweiligen Familien
managen. Und es gibt Single Family Offi-
ces, die von der Unternehmerfamilie di-
rekt gesteuert werden.

Multi Family Office agieren also fiir meh-

rere Familienunternehmen?
So ist es. Das hat den Vorteil, dass diese
" Family Offices zwar im Markt bekannt sein
konnen, doch ihre Kunden bleiben ano-
nym. Viele Mittelstindler legen groflen
Wert darauf, nicht selbst als Investor aufzu-
treten. Daher kommt ihnen diese Variante
entgegen. Es gibt aber auch von Familien
gegriindete  Beteiligungsgesellschaften,
die offiziell als Beteiligungsgesellschaft auf
dem Markt agieren.

Foto: Wolf Heider-Sawall ‘:'
'
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Was unterscheidet Beteiligungen, die von Familienunternehmen

kommen, von den Beteiligungen iiber Private-Equity-Gesellschaf-
ten?
Familien haben nicht immer eine feste Anlagestrategie, sind daher
flexibler in der Entscheidung. Das kann sehr wichtig sein, wenn es
zum Beispiel um die Dauer des Investments geht. Anders als viele
Investoren haben Family Offices nicht schon von vornherein eine
Exitstrategie, sondern entscheiden dariiber erst im Laufe der In-
vestmentperiode. Sie starten oft eine Beteiligung und warten zu-
nichst, wie sie sich entwickelt. Andere Investoren haben hingegen
oft eine klare Vorstellung vom Ende des Investments: Sie wollen
moglichst gewinnbringend verkaufen.

In welche Unternehmen und Projekte investieren Family Offices

besonders haufig?
Hier gibt es keine feste Strategie: Wir beobachten alle Arten von
Investitionen, von hochriskanten Start-ups bis zu sehr vorsichti-
gen, abgesicherten Darlehenskonstruktionen. Manche Familien
investieren gerne in Unternehmen aus Branchen, die mit ihrem
Kerngeschift zusammenhingen. Andere wiederum sehen ihre In-
vestments gerade als Diversifikationsmdéglichkeit zu ihrem sonsti-
gen Geschift. Das heifit, dass sie sich vor allem an Firmen und
Anlagen beteiligen, die nichts mit ihrem Kerngeschift zu tun ha-
ben — um die Risiken moglichst zu streuen.

Welche Chancen und Risiken ergeben sich fiir kapitalsuchende

Firmen, wenn sie vor allem auf solche Familienbeteiligungen set-
zen?
Die grofe Chance besteht darin, dass der Investor selbst aus ei-
nem — meist mittelstindischen — Unternehmerumfeld kommt.
Daher verstehen sich die beteiligten Personen oft besser, als wenn
ein solcher Hintergrund fehlt. Ganz wichtig ist eben auch, dass es
keine festgeschriebene Anlagestrategie gibt. Das bedeutet zum
Beispiel, dass Investor und Start-up zum Beispiel iiber Verinde-
rungen im Businessplan jeweils individuell diskutieren und ent-
scheiden.

Welche Services bieten Family Offices den mittelstandischen
Familien, die als Investoren geeignete Kapitalanlagen suchen?
Sie unterstiitzen die Unternehmerfamilien umfassend bei der Aus-
wahl, der Steuerung des Investmentprozesses sowie der Gestal-
tung der Beteiligung und der Vertrige sowie der Transaktion
selbst. Da Multi Family Offices oft einen hohen Bekanntheitsgrad
haben, erhalten sie viele Anfragen von Kapitalsuchenden. Da-
durch haben sie einen Uberblick iiber den Beteiligungsmarkt. Zu-
mal sie sich meist in derselben Gré3enordnung wie Private-Equi-
ty-Gesellschaften bewegen, weil sie das Kapital mehrerer Familien
biindeln. Sie kennen den Markt also sehr gut.

Wie kdonnen Mittelstandler zudem von Family Offices profitieren?
Bei Family Offices gibt es sehr groRe Unterschiede in der Leis-
tungspalette. Die Anbieter von professionellem Beteiligungsma-
nagement sind meist Full-Service-Provider: Sie bieten ein umfang-
reiches Controlling des gesamten Vermogens an. Ebenso unter-
stiitzen sie bei der Kontrolle der einzelnen Beteiligungen. Ferner
stellen sie oft auch Beiridte, moderieren Gesellschafterversamm-
lungen, helfen beim Erstellen von Governance-Leitlinien oder bei
der Umsetzung von Nachfolgeprozessen, steuern zudem die
Transaktionen bei Firmenkiufen und Verkiufen.
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Wo sehen Sie die besonderen Vor- und Nachteile von Family

Offices?
Sie betrachten die langfristige Entwicklung des Familienverma-
gens — diese ganzheitliche Sicht hat Vorteile. Ein gutes Family Of-
fice muss sich daher in allen Disziplinen bewegen und oft unter-
schiedliche Interessenlagen innerhalb der Familienstruktur zu-
sammenfiihren. Auch die Interessenkonflikte bei den Investment-
entscheidungen spielen hier oft eine grof3e Rolle.

Warum sollte sich ein Investor angesichts der oft hohen Risiken

gerade fiir die Beteiligung an einer Firma entscheiden?
Uber Beteiligungen lassen sich oft hohere Renditen erzielen. Zu-
dem kann der Investor die Entwicklung seiner Anlage beeinflus-
sen, indem er das Unternehmen, also das Start-up beispielsweise,
berit und unterstiitzt.

Und welche Risiken geht er ein?

Die Risiken hingen vor allem vom individuellen Stand des Unter-
nehmens, von den Erwartungen und den Exitmoglichkeiten ab.
Es gibt dabei grofle Unterschiede zwischen der Beteiligung an ei-
nem Start-up und Wachstumskapital. Generell sollten Investoren
immer die fiinf Ms als bedeutende Faktoren beachten: viermal die
Menschen und einmal den Markt. Daher ist es sehr wichtig, den
Businessplan — nicht nur die finanziellen Kennzahlen — mit den
Akteuren intensiv zu diskutieren und zu hinterfragen. Ein Control-
ling sollte nicht nur auf den Status quo der Kennzahlen abzielen.
Denn wenn sich Entwicklungen dort schon manifestiert haben, ist
ein Gegensteuern deutlich schwieriger.

Wie schatzen Sie den hiesigen Beteiligungsmarkt ein?
Beteiligungskapital von privaten Investoren wie Family Offices
und - in kleinerer Groenordnung — auch von Business Angels
sowie von Private-Equity-Gesellschaften ist derzeit fiir kapitalsu-
chende Firmen relativ gut verfiighar. Zumal viele Investoren ange-
sichts der immer wieder stark schwankenden Aktienwerte nach
alternativen Anlagen suchen, die sie auch mitentwickeln konnen.
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