DIENSTAG, 18. OKTOBER 2011
DIEPRESSE.COM Die Presse

Geld fur die
ersten Schritte

Start-ups. Die Grindungsphase ist gekennzeichnet
von der Suche nach der richtigen Finanzierung.
Verschiedene Mdglichkeiten stehen zur Auswahl.

VON PATRICK BALDIA

ine gute Idee und ein enga-
E gierter Entrepreneur reichen

nicht aus, um ein Unterneh-
men zu griinden. Gerade in dieser
heiklen Phase ist eine entspre-
chende Kapitaldecke eine Uberle-
bensfrage, sprich, die Basis, um
iiberhaupt Chancen auf eine Fi-
nanzierung zu bekommen. Eine
wichtige Kapitalquelle fiir Unter-
nehmensgriinder stellen Foérde-
rungen dar. Auch Banken treten
nach wie vor als Kapitalgeber auf -
entweder iiber klassische Kredite
oder Beteiligungsfonds. Private
Equity und Venture Capital spielen
hingegen eine eher untergeord-
nete Rolle. Die verschiedenen
Wege im Uberblick.

Forderungen nutzen

yJe frither die Unternehmenspha-
se, desto hoher ist notgedrungen
auch die FEigenkapital-Unterma-
lung“, weifs Andreas Reinthaler,
Partner bei der M27 Beratungs-
gruppe. In der Vorgriindungspha-
se liege dieser Anteil in der Regel
bei nahezu hundert Prozent. Zum
Vergleich: Die durchschnittliche
Eigenkapitalquote heimischer
KMU liegt bei 28 Prozent. Der
Grofiteil des Startkapitals stammt
laut Reinthaler aus dem unmittel-
baren Umfeld des Griinders, von
Familie und Freunden.

Eine weitere wichtige Kapital-
quelle sind Forderungen. Speziell
an Griinder richten sich etwa Kre-
dite, Zuschiisse sowie Haftungen
und Garantien. Vor allem Letztere
stellen fiir Christian Hurek, Part-
ner bei der Unternehmensbera-
tung TJP Advisory & Management
Services, eine wichtige Hilfe dar.
»Mit Haftungen und Garantien
konnen  Unternehmensgriinder
ihre Eigenkapitalbasis stirken
und letztlich auch mehr Kapital
aufnehmen.” Der ,Double Equi-
ty“-Garantiefonds des  Austria
Wirtschaftsservice (AWS) ermog-
licht etwa Haftungen fiir eine Kre-

ditbiirgschaft von bis zu 80 Pro-
zent des Kreditbetrages - voraus-
gesetzt, es handelt sich dabei
nicht um die Finanzierung einer
Sanierung.

Banken und Private Equity

Fiir Hurek gehdren aber nach wie
vor auch Banken zu den wichtigen
Kapitalquellen. , Die Bankenfinan-
zierung gestaltet sich in dem der-
zeitigen Umfeld jedoch schwieri-
ger. Einerseits erfordert das Ge-
schiftsmodell der Banken die Ver-
gabe von Neukrediten, anderer-
seits fiihren die Vorbereitung auf
die neuen Basel-1II-Regelungen so-
wie die Liquiditdtssituation der
Banken zu einer gebremsten Kre-
ditvergabe“, sagt er. Dazu komme,
dass - wie bei allen Kapitalgebern -
eine gewisse Substanz vorhanden
sein miisse.

Eine untergeordnete Rolle
spielen hingegen Private Equity
und Venture Capital. So waren
nur 23 Prozent der im Vorjahr von
den heimischen Private-Equity-
und Venture-Capital-Fonds verge-
benen Mittel im Ausmafd von 127
Millionen Euro Frithphaseninvest-
ments. Jirgen Marchart, Ge-
schiftsfiihrer der Austrian Ven-
ture Capital and Private Equity
Organisation (AVCO), fiihrt das
einerseits darauf zuriick, dass ge-
rade in dieser Phase das Risiko fiir
die Kapitalgeber besonders hoch
ist. Als Folge der Krise sei aufier-
dem die Bereitschaft, dieses ein-
zugehen, weiter zuriickgegangen.
»Es gibt jetzt noch weniger Fonds
mit entsprechendem Fokus“, so
der Experte.

Griinder, die sich um eine Pri-
vate-Equity-Finanzierung bemii-
hen, miissten sich daher jetzt
doppelt anstrengen. Die besten
Chancen hitten Geschiftsmodelle
mit starkem Expansionspotenzial.
»Reine Existenzgriindungen liegen
nicht im Fokus der Investoren®,
so Marchart. Besonderen Wert
legten Kapitalgeber neben dem
Projekt auch auf das Team, das

mit der Umsetzung betraut ist.
Fiir die Griinder gelte es, einen
guten Businessplan zu erstellen
und sich auf einen umfassenden
Due-Diligence-Prozess vorzube-
reiten. Von Vorteil seien auch
eine gewisse Prdsenz in der Szene
und der Besuch einschldgiger
Veranstaltungen. ,Private-Equity-
Beteiligungen funktionieren dann,
wenn der Plan gut ist und von
einem Entrepreneur umgesetzt
wird, der mit Leib und Seele da-
hintersteckt, so der Experte.
Wichtig sei auch, dass der Inves-
tor iiber Branchenerfahrung ver-
fiige. , Private Equity ist intelligen-
tes Geld. Durch den Kapitalgeber
erhdlt man Zugang zu dessen Re-
ferenzkunden. Oft bringt er auch
Know-how in das Unternehmen
ein.“ Der Experte legt Wert auf die
Feststellung, dass Private-Equity-
und Venture-Capital-Beteiligun-
gen Partnerschaften auf Zeit sind.
Gerade in diesem Aspekt sehen
Kritiker eine Gefahr fiir die Unter-
nehmensgriinder. Denn bei gro-
feren Beteiligungen kommt es
nicht selten vor, dass das Unter-
nehmen verkauft werden muss,

Die Suche nach einem Finanzierungspartner gestaltet sich oft nicht einfach. [wotiade]

um die Anteilseigner ausbezahlen
zu konnen.

Business-Angels-Borse

Eher einen Nischenmarkt bilden
laut Hurek auch stille Gesellschaf-
ten, die gerne von Business Angels
in Anspruch genommen werden.
Die Gesellschafter konnten sich
hier die businessimmanenten ho-
hen Anfangsverluste steuerlich an-
erkennen lassen.

Ein besonderes Service stellt
etwa die Business-Angels-Borse
i2 dar. Hier werden Griinder mit
Investoren, die {iiber Manage-
ment-Know-how verfiigen und
dieses auch bei Bedarf einbrin-
gen mochten, sowie mit strategi-
schen und institutionellen Inves-
toren zusammengebracht. Fiir
welche Finanzierungsform sich
Griinder letztlich entscheiden,
héngt laut Reinthaler vom Einzel-
fall ab. Optimal sei jedenfalls
eine Kombination von mehreren
Kapitalmitteln.
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