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,,Ohne Moos
nix los*

Finanzierung fur
Grunder*innen




Die Kapitel von ,,Ohne Moos nix los* bauen
aufeinander auf und erganzen sich gegenseitiq.

Agenda: Worum geht‘s?

» Investition (Kapital 2) —
Wie verwende ich das Kapital am besten?

» Finanzierung (Kapitel 3) —
Wie beschaffe ich das notwendige
Kapital am besten?

"Ohne Moos nix los" gg U n
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Agenda

1. Einfuhrung
2. Investition

3. Finanzierung

"Ohne Moos nix los"

ggu

Seite 5



Der Lebenszyklus einer Existenzgriindung kann als
Prozess verstanden und dargestellt werden.

Grundungsprozess
FRUHPHASE
Vorgriindungs- Grindungs- Frihentwick-
phase lungsphase

Die Grundungsidee Das Startup Der Startup Das Startup
wird ausgear- befindet sich in verfugt Uber einen verfugt uber ein
beitet. Hierzu der Konzeptions- (annahernd) weitestgehend
gehort neben phase und arbeitet marktreifes fertig entwickeltes
Uberlegungen zur  an einem Prototyp Angebot. Erste Produkt bzw.
Umsetzbarkeit des Produktes Umsatze werden Service. Umsatze
auch die Identifi-  bzw. Services. mit Kund*innen sowie Anzahl der
zierung von realisiert. Neukunden steigen
Marktpotenzial stark an. Im Fokus
und potenzieller liegt das

Zielgruppen.

"Ohne Moos nix los"

Gewinnen von
Marktanteilen.

ggu n

Das Startup hat
sich zu einem

etablierten
Marktteilnehm-
enden entwickelt.
Eine grundlegende
Anderung der
Eigentumsverhalt-
nisse durch Private
Equity Investments
bzw. Borsengang
ist erfolgt oder
steht unmittelbar
bevor.

Seite 6



1. Einfihrung

Im Laufe einer Griindung werden klassischerweise
unterschiedliche Finanzierungsquellen genutzt.

Grundungsprozess und Finanzierung

Vorgriindungs- Grindungs- Frihentwick-
phase phase lungsphase

)\

[FOR SALE|

"Ohne Moos nix los" blgg U b on Seite 7



Erst mehrere millionenschwere Finanzierungsrunden t}
haben Facebook zum Milliardenkonzern gemacht.

Beispiel: Finanzierung von Facebook

2004 2005 2006 2007 2009 2012

Series B

Round  $500K $21.5M $240M $200M $16B
Valuation $10 $100M $500M $15B $10B $104B
Lead Peter Accel Greylock . DST Public
Investor Thiel Partners Partners Microsoft Global Investors

Ohne Moos nix los gg U n Seite 8



Agenda

1. EinfUhrung

2. Investition
a) Investitionsrechnungsverfahren

3. Finanzierung

ggu
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Investition ist eine heutige Auszahlung mit der
Erwartung von zukiinftigen héheren Einzahlungen.

Definition von Investitionen

Investition =

Hingabe von Geldmitteln bzw. Umwandlung von Geldmitteln in
Sachmittel unter Erwartung des Erhalts hoherer zukunftiger
Geldmittel.

i

Konsequenzen der Definition:

= Mindestens eine oder mehrere Anfangsauszahlungen (bspw. zur
Anschaffung des Investitionsgegenstandes) zu Beginn des
Betrachtungszeitraums

= Wahrscheinlicher Eingang von Einzahlungen in zukunftigen
Perioden (mindestens einmal in der betrachteten Periode)

ggu n



Investitionen kénnen nach unterschiedlichen h =4
Kriterien geclustert werden.

Arten und Kriterien zur Abgrenzung von Investitionen

Untergliederung nach der Beschaffenheit der Guter
Sachinvestition: Anlageninvestition: Kauf einer Maschine
Vorrats-/Lagerinvestition: Aufstockung Warenbestand
Immaterielle Investition: Erwerb eines Produktionsverfahrens in Lizenz

Finanzinvestition: Beteiligung oder Darlehensvergabe an Dritte

Untergliederung nach Existenz eines vorherigen Investitionsgutes und des Zweckes

Ersatz-/Reininvestition: Ersatz einer alten Maschine durch eine neue
gleichwertige Maschine

Rationalisierungsinvestition: Ersatz einer alten Maschine durch eine neue mit
besserer Leistung oder Mehrkapazitat

Erweiterungs-/Neuinvestition: Kapazitatsaufstockung durch Anschaffung neuer
Maschinen ohne Ersatz

ggu n



Agenda

1. EinfUhrung

2. Investition
a) Investitionsrechnungsverfahren

3. Finanzierung

ggu
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Die Bewertung von Investitionsvorhaben kann mit -
unterschiedlichen Verfahren durchgefiihrt werden.

Bewertung von Investitionsvorhaben

v v v
Quantitative, statische Quantitative, dynamische Qualitativ orientierte
Verfahren Verfahren Verfahren

Betrachtungszeitraum
einperiodig

Verwendung von monetaren
Grolken (Kosten- oder
RenditegrofRen)

Anwendbar, wenn uber die
Investitionsdauer gleiche
Verhaltnisse herrschen

Verfahren: Kostenvergleich,
Gewinn- und Rentabilitats-
vergleich, Amortisations-
dauer

Betrachtungszeitraum
mehrperiodig

Verwendung von monetaren
Groflen (Ein- und
Auszahlungsgrofien)

Anwendbar, unter der
Voraussetzung, dass die
entsprechenden Zahlungs-
strome bekannt sind

Verfahren: Kapitalwert,
Endwert, dynamische
Annuitat, interner Zinsful}

ggu n

Betrachtungszeitraum
ein- oder mehrperiodig

Verwendung von monetaren
und nicht-monetaren
GrofRen

Grundsatzlich anwendbar,
konsistentes Bewertungs-
system notwendig

Verfahren: Nutzwertanalyse



Die statischen Verfahren weisen einen einperiodigen

2

Betrachtungszeitraum und nur monetare GroRen auf.

Bewertung von Investitionsvorhaben

\4 ‘
Quantitative, statische Quantitative, dynamische Qualitativ orientierte
Verfahren Verfahren Verfahren

= Betrachtungszeitraum = Betrachtungszeitraum Betrachtungszeitraum
einperiodig mehrperiodig ein- oder mehrperiodig

= Verwendung von monetaren =  Verwendung von monetaren Verwendung von monetaren
Grolken (Kosten- oder Groflen (Ein- und und nicht-monetaren
RenditegrofRen) Auszahlungsgrofien) GrolRen

= Anwendbar, wenn uber die = Anwendbar, unter der Grundsatzlich anwendbar,
Investitionsdauer gleiche Voraussetzung, dass die konsistentes Bewertungs-
Verhaltnisse herrschen entsprechenden Zahlungs- system notwendig

= Verfahren: Kostenvergleich, strome bekannt sind Verfahren: Nutzwertanalyse
Gewinn- und Rentabilitats- = Verfahren: Kapitalwert,
vergleich, Amortisations- Endwert, dynamische
dauer Annuitat, interner Zinsful

ggu n



Die statischen Investitionsrechnungsverfahren
werden auch ,,Praktiker-Verfahren* genannt.

Uberblick statische Verfahren

Statisches Monetare Anzahl

Verfahren RechnungsgroRen Planungsperioden

&

Kostenvergleichs-

rechnung Kosten einperiodig
Gewinnvergleichs- . : .
Kosten und Erlose einperiodig
rechnung
Rentabilitatsvergleichs- Kosten und Erlése einperiodig
rechnung
Amortisations- : mehrperiodig, bis zum
rechnung Ein- und Auszahlungen Erreichen der Amortisation

Ohne Moos nix los gg U n Seite 15



Die Alternative mit der geringsten Gesamtkosten-
belastung ist die vorteilhafteste.

Kostenvergleichsrechnung

Gepackanlage A GepiackanlageB  Gepackanlage C

Zunachst sind die Gesamt-
kosten fur eine Periode
vergleichbar zu machen.

Die Investition mit dem
geringsten Kostenbeitrag
ist die vorteilhafteste.

"Ohne Moos nix los"

&
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Anschaffungskosten (AK) 500.000 € 800.000 € 1.000.000 €
Nutzungsdauer 5 5 5
jahrliche Abschreibung 100.000 € 160.000 € 200.000 €
Anzahl eingesetztes Personal 40 20 12
Stundensatz Personal 15,00 € 17,00 € 17,50 €
Stundenanzahl pro Person 8 8 8
Personalkosten pro Einsatztag 600 € 340 € 210 €
Einsatztage der Maschine p.A. 250 250 250
Personalkosten pro Jahr 1.200.000 € 680.000 € 420.000 €
zu leistende Wartungsstunden 500 400 300
Wartungskostensatz pro h 100 € 90€ 80€
Wartungskosten 50.000 € 36.000 € 24.000 €
Abschreibungskosten p.a. 100.000 € 160.000 € 200.000 €
Personalkosten p.a. 1.200.000 € 680.000 € 420.000 €
Wartungskosten p.a. 50.000 € 36.000 € 24.000 €
Gesamtkosten p.a. 1.350.000 € 876.000 € 644.000 €
Seite 16



Die Gewinnvergleichsrechnung ermittelt den
operativen Gewinn pro Investitionsprojekt .

Gewinnvergleichsrechnung

Gepackanlage A GepiackanlageB  Gepackanlage C

In der Gewinnvergleichs-
rechnung wird die Erl0s-
erwartung der Investition

realisiert.

Die Investition mit dem
hochsten Gewinn ist die
vorteilhafteste.

"Ohne Moos nix los"

&
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Anschaffungskosten (AK) 500.000 € 800.000 € 1.000.000 €
Nutzungsdauer 5 5 5
jahrliche Abschreibung 100.000 € 160.000 € 200.000 €
Anzahl eingesetztes Personal 40 20 12
Stundensatz Personal 15,00 € 17,00 € 17,50 €
Stundenanzahl pro Person 8 8 8
Personalkosten pro Einsatztag 600 € 340 € 210 €
Einsatztage der Maschine p.A. 250 250 250
Personalkosten pro Jahr 1.200.000 € 680.000 € 420.000 €
zu leistende Wartungsstunden 500 400 300
Wartungskostensatz pro h 100 € 90€ 80€
Wartungskosten 50.000 € 36.000 € 24.000 €
Abschreibungskosten p.a. 100.000 € 160.000 € 200.000 €
Personalkosten p.a. 1.200.000 € 680.000 € 420.000 €
Wartungskosten p.a. 50.000 € 36.000 € 24.000 €
Gesamtkosten p.a. 1.350.000 € 876.000 € 644.000 €
Vereinnahmte Umsatzerlose 1.000.000 € 1.000.000 € 1.000.000 €
Ergebnis p.a. - 350.000 € 124.000 € 356.000 €

Seite 17



Die Rentabilitdtsvergleichsrechnung integriert die
Kapitalbindung und relative Kennzahlen.

Rentabilitatsvergleichsrechnung

Rentabilitat =

Kennzahl zur Messung des relativen Gewinns mit der Zielsetzung,
die Vergleichbarkeit von Alternativen mit unterschiedlichem
gebundenem Kapital sicherzustellen.

i

Durchschnittlicher
Gewinn pro Periode

Rentabilitat =

Durchschnittlich
gebundenes Kapital

ggu n
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Die Alternative mit der hochsten Rentabilitat ist die

vorteilhafteste Investition.

Rentabilitatsvergleichsrechnung

Gepackanlage A GepiackanlageB  Gepackanlage C

Im ersten Schritt sind die
Ergebnisse fur eine Periode
vergleichbar zu machen und
das gebundene Kapital zu

bestimmen.

Die Investition mit der
hochsten Rentabilitat ist die
vorteilhafteste.

"Ohne Moos nix los"

&
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Anschaffungskosten (AK) 500.000 € 800.000 € 1.000.000 €
Nutzungsdauer 5 5 5
jahrliche Abschreibung 100.000 € 160.000 € 200.000 €
Anzahl eingesetztes Personal 40 20 12
Stundensatz Personal 15,00 € 17,00 € 17,50 €
Stundenanzahl pro Person 8 8 8
Personalkosten pro Einsatztag 600 € 340 € 210 €
Einsatztage der Maschine p.A. 250 250 250
Personalkosten pro Jahr 1.200.000 € 680.000 € 420.000 €
zu leistende Wartungsstunden 500 400 300
Wartungskostensatz pro h 100 € 90€ 80€
Wartungskosten 50.000 € 36.000 € 24.000 €
Abschreibungskosten p.a. 100.000 € 160.000 € 200.000 €
Personalkosten p.a. 1.200.000 € 680.000 € 420.000 €
Wartungskosten p.a. 50.000 € 36.000 € 24.000 €
Gesamtkosten p.a. 1.350.000 € 876.000 € 644.000 €
Vereinnahmte Umsatzerlose 1.000.000 € 1.000.000 € 1.000.000 €
Ergebnis p.a. - 350.000 € 124.000 € 356.000 €
@ gebundenes Kapital (AK/2) 250.000 € 400.000 € 500.000 €
Rentabilitat (Ergebnis/Kapital) -140,00% 31,00% 71,20%

Seite 19



Beantwortet wird die Frage, wann die Anfangs-
auszahlung der Investition wieder eingespielt wurde.

Amortisationsrechnung

Betrag

A

Kumulierte
Nettoeinzahlung

Anfangsauszahlung

y

Amortisationsdauer

"Ohne Moos nix los" gg U

Dauer

%)

Die Amortisationsdauer
ist der Zeitraum, den es
dauert, bis die
Anfangsauszahlung
wieder eingespielt ist.

Amortisationsdauer =

Anfangsauszahlung

Nettoeinzahlung
pro Periode

Seite 20
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Die Investition mit der kiirzesten Amortisationsdauer A
ist aus Risikogesichtspunkten zu praferieren.

Amortisationsrechnung

Maschine A Maschine B Maschine C
Anschaffungskosten 500.000 € 600.000 € 400.000 €
Nettoeinzahlungen 100.000 € 120.000 € 100.000 €
Amortisationsdauer 5 Perioden 5 Perioden 4 Perioden

v

Die Anschaffungskosten sind in Relation zu den Nettoeinzahlungen
zu setzen, um die Dauer zu bestimmen. Die Alternative mit der
klrzesten Amortisationsdauer ist die Alternative, die aus
Risikogesichtspunkten zu praferieren ist.

Ohne Moos nix los gg U n Seite 21



Statische Verfahren basieren meist auf Kosten- und
Leistungsinformationen in einer Referenzperiode.

Kritik statische Investitionsrechnungsverfahren

= Statische Investitionsrechnungsverfahren basieren im Regelfall auf
Kosten- und Leistungsrechnungsinformationen (Ausnahme:
Amortisationsdauer)

» Statische Investitionsverfahren berucksichtigen auf Grund ihrer
durchschnittlichen Betrachtungsweise keine genauen zeitlichen
Unterschiede der monetaren GroflRen

Es ist somit schwierig zeitabhangige Faktoren (Zinsen,
Wachstum etc.) zu integrieren.

ggu n
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Die statischen Verfahren weisen einen einperiodigen -
Betrachtungszeitraum und nur monetare GroRen auf.

Bewertung von Investitionsvorhaben

Investitions-
bewertungsverfahren
v v
Quantitative, statische Quantitative, dynamische Qualitativ orientierte
Verfahren Verfahren Verfahren

Betrachtungszeitraum
einperiodig

Verwendung von monetaren
Grolken (Kosten- oder
RenditegrofRen)

Anwendbar, wenn uber die
Investitionsdauer gleiche
Verhaltnisse herrschen

Verfahren: Kostenvergleich,
Gewinn- und Rentabilitats-
vergleich, Amortisations-
dauer

Betrachtungszeitraum
mehrperiodig

Verwendung von monetaren
Groflen (Ein- und
Auszahlungsgrofien)

Anwendbar, unter der
Voraussetzung, dass die
entsprechenden Zahlungs-
strome bekannt sind
Verfahren: Kapitalwert,

Endwert, dynamische
Annuitat, interner Zinsfuld

ggu n

Betrachtungszeitraum
ein- oder mehrperiodig

Verwendung von monetaren
und nicht-monetaren
GrofRen

Grundsatzlich anwendbar,
konsistentes Bewertungs-
system notwendig

Verfahren: Nutzwertanalyse
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Die dynamischen Verfahren enthalten eine mehr-
periodige Betrachtung auf Basis von Zahlungen.

Anwendungsfelder dynamischer Verfahren

Mehrperiodige Betrachtung Korrekte Abbildung aller (Planungs-)perioden,
keine Durchschnittsbetrachtung

Monetare GroRen AusschlieBlich zahlungsorientierte Betrachtung
der verwendeten monetaren Rechengrof3en

v

Anwendungsfelder:

Vorteilhaftigkeitsvergleiche bei Investitionsaus-
wahlentscheidungen mit zeitlich unterschiedlich
anfallenden Ein- und Auszahlungen

ggu n



Dynamische Investitionsrechnungsverfahren basie-
ren auf Ein- und Auszahlungen mehrerer Perioden.

Uberblick dynamische Verfahren

Dynamische Monetare Anzahl

Verfahren RechnungsgroRen Planungsperioden

&

Kapitalwert Ein- und Auszahlungen mehrperiodig
Endwert Ein- und Auszahlungen mehrperiodig
Annuitat Ein- und Auszahlungen mehrperiodig
Interner Zinsful3 Ein- und Auszahlungen mehrperiodig

"Ohne Moos nix los" gg U n
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Dynamische Investitionsrechnungsverfahren basie-

%)

ren auf Ein- und Auszahlungen mehrerer Perioden.

Uberblick dynamische Verfahren

Kapitalwert

Endwert

Annuitat

Interner Zinsful®

Legende:

Entnahmemoglichkeiten zum heutigen Zeitpunkt K= Kapitalwert

A, = Anfangsauszahlung

— AO + Znt=0 (Et _At) * (1 + i)-t + Ln (1 + i)-n E= Einzahlungen

A= Auszahlungen
i= Kalkulationszinssatz

Entnahmemaoglichkeiten zum zukunftigen Zeitpunkt
= aufgezinster Kapitalwert zum Endzeitpunkt

E=-Ag (1 +1)+ 3o (B =AY * (1 + )M+ Ly

Konstante Entnahmemaoglichkeiten pro Periode
wahrend der Laufzeit der Investition
= verrenteter Kapitalwert Uber die Laufzeit

a=(-Ag* XM= (Br—A) " (T +iy + L, (1M i (1 +D)"/((1+0)"=1)

Interne Verzinsung des Investitionsprojekts,
bei dem der Kapitalwert 0 wird

K=-Ag+ 3N Be—A) " (1 + i)'+ L, (1 +i)"=0

ggu n
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Die statischen Verfahren weisen einen einperiodigen -
Betrachtungszeitraum und nur monetare GroRen auf.

Bewertung von Investitionsvorhaben

N

* \ 4
Quantitative, statische Quantitative, dynamische
Verfahren Verfahren

Betrachtungszeitraum
einperiodig

Verwendung von monetaren
Grolken (Kosten- oder
RenditegrofRen)

Anwendbar, wenn uber die
Investitionsdauer gleiche
Verhaltnisse herrschen

Verfahren: Kostenvergleich,
Gewinn- und Rentabilitats-
vergleich, Amortisations-
dauer

Betrachtungszeitraum
mehrperiodig

Verwendung von monetaren
Groflen (Ein- und
Auszahlungsgrofien)

Anwendbar, unter der
Voraussetzung, dass die
entsprechenden Zahlungs-
strome bekannt sind

Verfahren: Kapitalwert,
Endwert, dynamische
Annuitat, interner Zinsful}

ggu n

Qualitativ orientierte

Verfahren

Betrachtungszeitraum
ein- oder mehrperiodig

Verwendung von monetaren
und nicht-monetaren
GrofRen

Grundsatzlich anwendbar,
konsistentes Bewertungs-
system notwendig

Verfahren: Nutzwertanalyse
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Die Nutzwertanalyse ist ein flexibel einsetzbares -
Instrument zur Entscheidungsunterstiitzung.

Generelle Anwendungsfelder der Nutzwertanalyse
Die Nutzwertanalyse kann Entscheidungsprozesse unterstiutzen, die...

» multidimensionale Zielsetzungen beinhalten

= qualitative und quantitative Zielgrof3en bertcksichtigen

Alternativen vergleichen

eine Vielzahl von relevanten Einflissen bericksichtigen

von subjektiver Einschatzung und Beurteilung gepragt sind

Kriterien unterschiedlicher Skalen beriucksichtigen mussen

v

Grundsatzliches Anwendungsfeld fur alle Arten von betriebswirtschaftlichen
Entscheidungen, sowohl das Gesamtunternehmen betreffend, als auch
einzelne Funktionsbereiche. Die Nutzwertanalyse als Investitionsbewertungs-
verfahren ist nur eine Anwendung.

ggu n
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Die Ziele miinden in konkreten Kriterien deren -
Auspragungen in der Zielertragsmatrix stehen.

Generierung der Zielertragsmatrix

Gepackanlage  Investitions- Ifd. Kosten Zuver- Wartungs- Betriebs- Lieferanten-
summe lassigkeit intervall risiko service

"Meistens tut's" 2.000.000 € 180.000 € 85% einwdchig gering nein

"Hopp und top" 3.500.000 € 150.000 € 97% 14-tatig gering ja

"Extra billig" 1.500.000 € 250.000 € 82% monatlich hoch ja

"Super Schnell" 4.000.000€ 120.000 € 99% 10-tatig mittel nein

"so la la" 2.200.000 € 200.000 € 90% monatlich hoch nein

i

Die Einzelauspragungen der Zielertragsmatrix kdnnen in unterschiedlichen
kardinalen oder ordinalen Zielertragsgrof3en dargestellt werden, bspw.
in Euro, Stuck, Volumen, Anzahl aber auch in gut, mittel, schlecht.

Ohne Moos nix los gg U n Seite 29
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Die Ziele miinden in konkreten Kriterien deren A
Auspragungen in der Zielertragsmatrix stehen.
Generierung der Zielertragsmatrix
Gepackanlage  Investitions- Ifd. Kosten Zuver- Wartungs- Betriebs- Lieferanten-
summe lassigkeit intervall risiko service
"Meistens tut's" 4 3 2 2 5 1
"Hopp und top" 2 4 4 4 5 5
"Extra billig" 5 1 1 5 1 5
"Super Schnell" 1 5 5 3 3 1
"so la la" 3 2 3 5 1 1
Kriterien-Nutzen in Punkten (5 = sehr gut, 1 = schlecht)
Die Einzelauspragungen der Zielertragsmatrix sind durch die
Bewertungsfunktion in Nutzenzahlen umbasiert worden.
Seite 30
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Die Wichtigkeit einzelner Zielsetzungen wird durch
ein Gewichtungssystem abgebildet und aggregiert.

Wertsynthese durch Gewichtung der Nutzenzahlen

Investitionssumme 25%

Lfd. Kosten 10%

Zuverlassigkeit 5% Im Ergebnis entsteht pro Alternative eine

Wartungsintervall 20% Gesamtnutzenzahl, die den Vergleich der

Betriebsrisiko 30% Alternative im Sinne einer Praferenzreihenfolge

Licferantenservice 10% uber ordinal skalierte Nutzen ermoglicht.
. o

Gepackanlage Investitions Ifd. Kosten Zuver- Wartungs- Betriebs- Lieferanten- Summe
-summe lassigkeit intervall risiko service

"Meistens tut’s" 4 3 2 2 5 1 3,40

"Hopp und top" 2 4 4 4 5 5 3,90

"Extra billig" 5 1 1 5 1 5 3,20

"Super Schnell" 1 5 5 3 3 1 2,60

"so la la" 3 2 3 5 1 1 2,50

Ohne Moos nix los gg U n Seite 31
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Ergebnis der Nutzwertanalyse ist die Nutzwerttabelle
mit der eine Entscheidung getroffen werden kann.

Nutzwerttabelle als Ergebnis

Gepackanlage Summe Gesamtnutzenbewertung fur die Einzelalternativen,

s . kein metrisch, sondern ordinal skaliertes Merkmal
Meistens tut's 3,40 . . . .
(Abstande der Alternativen sind nicht messbar)

"Hopp und top" 3,90 . : :

PP P Entscheidungsregel: Alternative mit der
"Extra billig" 3,20 hochsten Nutzenzahl wird gewahlt
"Super Schnell" 2,60
"so lala" 2,50

v

Entscheidungsregel sollte kein Automatismus sein, ggf. nur
als objektivere Diskussionsgrundlage, losgelost von allen
Bauchgefuhlen die Entscheidung unterstutzen

Gute Entscheidung: Nutzwertanalyse + Bauchgefunhl

ggu n



Agenda

1. EinfUhrung
2. Investition

3. Finanzierung

a) Finanzierungsalternativen
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Es gibt nicht ,,die richtige Finanzierung*“ — jede l:}
Griindung muss diese Frage fiir sich selbst klaren.

Grundlagen der Startup-Finanzierung

» FUr jede Grundung muss individuell die ,,optimale”
Finanzierung gefunden werden

» Es gibt ganz unterschiedliche Finanzierungsquellen

= Investoren finanzieren nicht aus purer Freude — sie
verfolgen mit ihrem Investment handfeste Interessen!

» Finanzierung heil3t anteiliger ,Verkauf* der
Unternehmensidee an einen Investor*in!

Ohne Moos nix los gg U n Seite 34
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Das Unternehmen ist nicht singuléar zu betrachten, :
sondern wird durch zahlreiche Akteure beeinflusst.

Grundlagen des Kapitalmarkts

Beschaffungsmarkt
Kapitalmarkt

(Investoren,
Fremdkapitalgeber)

Unternehmen / Start-up

Staat

Absatzmarkt

ggu n



Die Finanzierungsformen kénnen in Kapitalherkunft
und Rechtsstellung geclustert werden.

Kapitalherkunft

Finanzierungsmatrix

Innenfinanzierung AuBenfinanzierung

Eigen- Interne Eigen- Externe Eigen-
than- finanzierung finanzierung
Recht_ Z|erung
stellung
des
Kapital-
ebers ;
J Ff'fe"‘d Interne Fremd- Externe Fremd-
'han- finanzierung finanzierung
zierung

ggu n
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Nach Kapitalherkunft wird zwischen Innen- und ’
AuBenfinanzierung unterschieden.

Innen- und AuBenfinanzierung

Kapital herkunft

inanzi e
Innenfinanzierung
= Unter Innenfinanzierung versteht man Beschaffung | N .

von Finanzierungsmitteln aus dem betrieblichen Rt siorung || ancirng | finanzerung
Umsatzprozess ohne die Zufuhr von Mitteln von |
aullen SRR e | rern

» Es kommen nur Finanzierungsmethoden in Betracht,
fur die die Mittel bereits im betrieblichen Kreislauf
vorhanden sind

AuRenfinanzierung

» Die AulRenfinanzierung ist ein Teilbereich der Unternehmensfinanzierung, bei
dem die zur Verfugung gestellten Mittel nicht aus dem Umsatzbereich, sondern
von externen Kapitalgebern stammen
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Nach Rechtstellung des Kapitalgebers wird zwischen ‘
Eigen- und Fremdfinanzierung unterschieden.

Eigen- und Fremdfinanzierung

.\h./j

Kapital herkunft

Eigenfinanzierung

Innenfinanzierung || AuBenfinanzierung

» Die Eigenfinanzierung ist die Finanzierung aus

Eigen-

finan- Interne Eigen- Externe Eigen-

e ig e n e n M itte | n Recht- Zierung finanzierung finanzierung

stellung

des

= Dazu zahlen samtliche Finanzierungsvorgange, gobers | Fremc- | USRI EFSUIOY

finan- : ; ' .
finanzierung finanzierung

die dem Unternehmen zusatzliches Eigenkapital zering

bereitstellen

Fremdfinanzierung

» Fremdfinanzierung, auch als Kreditfinanzierung bekannt, ist die Finanzierung
eines Unternehmens durch Fremdkapital, z. B. Anleihen, Banken- und
Lieferantenkredite oder auch Kundenanzahlungen
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Agenda

1. EinfUhrung
2. Investition

3. Finanzierung

a) Finanzierungsalternativen

ggu



Die Finanzierungsformen kénnen nach Kapital-
herkunft und Rechtstellung geclustert werden.

Kapitalherkunft

Finanzierungsmatrix

Eigen-
finan-
zierung

Recht-
stellung

des
Kapital-

gebers Fremd-

finan-
zierung

Innenfinanzierung AuBenfinanzierung

Interne Eigenfinanzierung

Externe Eigenfinanzierung

Selbstfinanzierung
(Einbehaltung Gewinn)

Beteiligungsfinanzierung

Einlagen der Gesell-
schafter*innen

Vermdgensumschichtung

Ab

schreibungen

Interne Fremdfinanzierung

Externe Fremdfinanzierung

Ruckstellungen

Kreditfinanzierung

= Bankkredite

= Anleihen

= Leasing / Factoring

ggu n




Je nach Stand des Griindungsvorhabens kommen
unterschiedliche Finanzierungsformen in Frage.

Finanzierung und Lebenszyklus

Kapitalmarkt >
(Borsengang) =

= Externe Eigenfinanzierung

- |nnenfinanzierung Klgssischgs ' — @
Externe Fremdfinanzierung Venture Capital / Private Equity

\ 4

Selbstfinanzierung

Bankkredit

A 4

@

Business Angel /

Crowdsourcing ' @

Staatliche Darlehen — =——p

©)

Staatliche Zuschisse ———————p

Eigene Ersparnisse = =—————p

®

Personliches Umfeld —=———————p

Vorgriindungs- Grindungs- Frihentwick-
phase phase lungsphase
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Das Valley of Death (auch Series A Gap) beschreibt

die Finanzliicke zwischen Griindung und Etablierung.
Valley of Death

"Ohne Moos nix los"

UMSATZ

CASH-
FLOW

weea )

Finanzierungs-

quellen Private Equity

&
IPO Market

International
Venture Capital

Local Venture Capital ‘
Series A Gap
Public Funds, H
3F (Family, Friends & Fools),

Business Angels

Startup- PRE-SEED SEED EARLY : GROWTH MATURE

Lebens- STAGE STAGE STAGE : STAGE STAGE
zyklus :

Investiertes _ _ g5 0,5-15 P 1620 — — =20 —
Kapital :

[Mis. EUR]

FRUHPHASE SPATERE PHASE

ggu n
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Naheliegend ist die Finanzierung durch die eigenen
Ersparnisse oder durch das personliche Umfeld.

Ersparnisse und personliches Umfeld @

Eigene Mittel

» Eigene Mittel in die Grindung einzubringen ist unverzichtbar
» Vertrauensbeweis fur andere Kapitalgebende

» Verhaltnis zu Fremdkapital?

Family and Friends
» Investieren Kapital haufig ohne betriebswirtschaftliche Priufung

» Meist werden die Ruckzahlungsmodalitaten nur vage besprochen und konkrete
schriftlich festgehaltene Regelungen fehlen

= Sollte gut Uberlegt sein, ggf. als Darlehen gestalten

ggu n
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Ein gerne gewiéhlte Finanzierungsform sind
staatliche Zuschisse und Darlehen.
Staatliche Zuschusse und Darlehen (1) @
Staatliche Zuschusse Staatliche Darlehen
Besondere Fordermoglichkeiten bei Grundung Zinsgunstige geforderte Darlehen
aus der Arbeitslosigkeit - Staat fordert durch die KAW Griinder*in
» Grundungszuschuss: Empfanger*innen (Programme: ERP-Grunderkredit-Startgeld der
bekommen sechs Monate lang ihr KfW, ERP-Grunderkredit-Universell der KfW,
Arbeitslosengeld | weitergezahlt, plus 300 Euro ERP-Regionalforderprogramm der KfW
fur Sozialversicherungen. Diese
Sozialversicherungspauschale kann auf Antrag
neun weitere Monate lang gezahlt werden. Gefordertes Beteiligungskapital
» Einstiegsgeld: Langzeitarbeitslose konnen beim » Wer Grol3es vorhat und Investoren sucht, kann
Jobcenter ein Einstiegsgeld bekommen. Die auf Unterstltzung der KfW hoffen. Mit den
Hohe hangt ab von der Dauer der Arbeits- Programmen ERP-Kapital fur Grindung, ERP-
losigkeit und der Grol3e der Bedarfs- Beteiligungsprogramm und ERP-Startfonds
gemeinschaft, also der Familie. Das nimmt sie den Kapitalgebern einen Teil des
Einstiegsgeld kann bis zu 24 Monate lang Risikos ab und steigert so die Chancen bei der
gezahlt werden. Individuelle Beratung inkl. Investorensuche.
Informationen Uber die individuelle Forderhohe
gibt es beim Jobcenter.

ggu n
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Ein gerne gewaéhlte Finanzierungsform sind

staatliche Zuschiisse und Darlehen.

Staatliche Zuschusse und Darlehen (2)

©

2

Staatliche Zuschusse Staatliche Darlehen

EXIST Grunderstipendium

» Damit fordert der Staat wissensbasierte und
technologieorientierte Grundungen. Mehrheit der
Teammitglieder sollte bereits einen
Hochschulabschluss haben. Die
Gewinner*innen bekommen ein Jahr lang ein
Stipendium fur ihren Lebensunterhalt
(Hochschulabsolventen 2.500 € / Monat), plus
Coaching (5.000 €) und Mittel fir Sachausgaben
(3 x 10.000 €).

Forderung unternehmerischen Know-hows

= Aus dem ESF werden 80% (Ostdeutschland und
Region Luneburg) beziehungsweise 50%
(restliches Westdeutschland und Berlin) der
Beraterkosten gefordert (Bemessungsgrundlage
in den ersten 2 Jahren 4.000 €, danach 3.000 €)

Burgschaftsbanken

= Banken, Versicherungen, Kammern und
Wirtschaftsverbande bldrgen mit bis zu einer
Million Euro fur den Fall, dass ein
Existenzgrinder*in sein/ihr Darlehen nicht
zuruckzahlen kann. Der Bund und die Lander
nehmen den Burgschaftsbanken einen Teil
dieses Risikos ab, indem sie wiederum fur sie
burgen.

Mikrokredite

» Mikrokredite bekommen Grundungswillige von
einem Mikrofinanzinstitut. Sie vergeben bis zu
25.000 Euro. Wenn jemand nicht zahlen kann,
springt der Mikrokreditfonds Deutschland ein,
der mit Mitteln von EU und Bund gefullt ist.

ggu



Ein gerne gewaéhlte Finanzierungsform sind
staatliche Zuschiisse und Darlehen.

Staatliche Zuschusse und Darlehen (3) @

Herkunft der Griundungshilfe

= EXIST » HTGF (Public-Private-
= Arbeitsagentur (Einstiegsgeld und Partnership)
Griindungszuschuss) = Mittelstandische

= ERP Kredit & Startfonds Beteiligungsgesellschaft
* INVEST - Zuschuss fiur Wagniskapital Brandenburg
= Brandenburg Griindung innovativ (ILB)

Art der * ProFIT Brandenburg (ILB)

Grun- = Mein Mirkokredit (BMAS)

dungs- * Brandenburg-Kredit fur den landlichen Raum,

hilfe Brandenburg-Kredit Griindung und

Brandenburg-Kredit Mezzanine (ILB)

» Grunderservice Hochschulen » Business Angel
= Lokale Handwerkskammer und IHK Brandenburg
» Forderung unternehmerischen Know-Hows (BMWI)

ggu n



Business Angels und Crowdsourcing sind Formen -

J

der nicht-institutionellen Finanzierung.

Business Angel und Crowdsourcing

Ein Business Angel ist jemand, der sich finanziell
an Unternehmen beteiligt und gleichzeitig die
Existenzgrinder mit Know-how und Kontakten in
einer typischerweise sehr fruhen Phase
unterstutzt.

Vorteile

+ Finanzieren auch kleinere Betrage

+ Konnen auch operative Unterstutzung bieten
+ Haben z.T. gutes Netzwerk zur Verfugung

Nachteile

— Fordern teilweise hohen Preis
()

bzw. Anteile
4

— Den optimal passenden Business ‘ln
Angel zu finden ist schwierig

©,

Crowdsourcing bezeichnet die Auslagerung
traditionell interner Teilaufgaben an eine Gruppe
freiwilliger Nutzer.

Crowdinvesting
» Fokussiert auf Fremdkapital oder Eigenkapital

= |nvestments mit klarem wirtschaftlichen
Hintergrund

Crowdfunding

= Eher Fokus auf dem ,Sammeln®
von finanziellen Mitteln als das
Jnvestieren“ von Geldern

"Ohne Moos nix los"

ggu
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Business Angel sind erfahrene und finanzstarke -
Persdnlichkeiten mit fachlichem Background.
Business Angel (1) @
Ein Business Angel besitzt zwei ,Flugel”:
= Kapital-Flugel und Know-how-Flugel
» Wenn ein Flugel fehlt, ist der Business Angel

. . . _ Kapital Know-How
eher ein Finanzier*in oder Berater*in =

Haufige Fahigkeiten von Business Angels:

» Ein (ehemaliger) Unternehmer*in oder Manager*in,
also eine ,gestandene” Personlichkeit

» Hat Interesse an mehreren Engagements
» Bringt Risikobereitschaft und Entschlossenheit mit

Ohne Moos nix los g g U n Seite 48



Business Angel sind erfahrene und finanzstarke
Persdnlichkeiten mit fachlichem Background.

Business Angel (2)

Der Know-How Flugel

= Bereitschaft sich personlich aktiv zu engagieren

FUhrungserfahrung und generelles Management-Know-how

Im Idealfall: eigene Grundungserfahrung

Konzeptionelles Denken, branchenbezogene Erfahrung

Kontakte zu wichtigen Unternehmen und Personen

Fahigkeit zu Zusammenarbeit mit (jungen) Grunder*innen

Der Kapital Flugel

= Wirtschaftlich unabhangiger Privatinvestor mit mindestens
100.000 Euro verfugbaren Eigenkapital

= Mindestens 25.000 Euro pro Engagement finanzierbar

» Minderheitsbeteiligung fur max. 4 bis 7 Jahre

"Ohne Moos nix los" g g U n

Know-How

4?’0

Kapital

@
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Business Angel sind erfahrene und finanzstarke
Persdnlichkeiten mit fachlichem Background.

Business Angel (3)

GOLDZ

sTRUKTUR

» Business Angels unterstutzen junge Unternehmende mit Kapital,
unternehmerischer Erfahrung und ihrem Netzwerk

J

©,

« MANAGEMEN Troxs

Business Angels sind ein Garant fiir Erfolg ERTSTRATEGIE RSy

<WUERF|

POLDENE

ELERFOLG.

EHMEN

“ 1 SERV‘CEHINTERGRUN[%

= Sie helfen mit, die Unternehmensentwicklung zu optimieren — durch aktives :»%
Coaching der Unternehmer*innen und Transfer von Know-how und Kontakten é

» |nteressengleichheit, da Sie von einer spateren VeraulRerung ihrer TRAEGEREINSPARUI\E EN
Firmenanteile zu einem moglichst hohen Wert profitieren DIAGRAMMS,

Wie sieht ein typischer Business Angel aus?

= Alter ca. 50 Jahre

» 70% der Business Angels sind selbststandig tatig

» 84% der Plane werden abgelehnt, durchschnittlich 3,3 Projekte pro Business Angel

» Business Angels investieren fur jede ihrer Beteiligungen im Schnitt 1,5 bis 5 Tage pro Monat

» 79% der Business Angels wollen ihr Engagement steigern

» Renditeerwartungen: 20% bis 40%

Seite 50
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Crowdfunding und Crowdinvesting unterscheiden
sich durch die Zielsetzung der Geldgeber.

Crowdsourcing (1)

Crowdfunding

Micro-Investment durch vorwiegend
private Investoren

Finanzierung von zumeist kulturellen
Projekten

Keine oder nur geringe Ertragsbeteiligung

Kompensation, Anerkennung und
Partizipation stehen im Vordergrund

Crowdinvesting

» Micro-Investments durch private und
institutionelle Investoren

» Finanzierung von Unternehmen

= Stille Beteiligung oder patriarchische
Darlehen, hohe Renditeerwartung

"Ohne Moos nix los"

ggu

KLASSISCHES CROWDFUNDING

donation based

Modell

Spenden-Basis

Fokus

gemeinnutzige
Projekte

Intention

Projekt-
unterstutzung

Beispiel

betterplace

(€
=

reward based

auf Basis
materieller
Gegenleistung

Kreative, soziale
und nachhaltige
Projekte

Projektunter-
stutzung &
JEarly-Adopter®-
Effekt

N,

Startnext

L]

\o—/
CROWDINVESTING
lending based equity based
auf Kredit-Basis auf Anteils-Basis
mit festem (Unternehmens-
Zinssatz anteile)
Privatpersonen, Startups,
Startups, KMUs Immobilien-
Projekte
Projektunter- Projektunter-
stutzung & stutzung &
finanzielle finanzielle
Rendite Rendite
. SEeDMATC
econeers CROWDFUNDING
Seite 51



Crowdfunding und Crowdinvesting unterscheiden

sich durch die Zielsetzung der Geldgeber.

Crowdsourcing (2)

Crowdfunding

Kickstarter

"Ohne Moos nix los"

Crowdinvesting

Seedmatch

Crowdlending

Lendico

Seite 52



Crowdfunding und Crowdinvesting unterscheiden
sich durch die Zielsetzung der Geldgeber.

Crowdsourcing (3)

Erfolgsgeschichte Kyl21

» Eines der groldtes Startup-Finanzierung
auf Companisto war das Food-Startup
Kyl21

= Kyl21 stellt neuartiges Eis her, das durch
ein Herstellungsverfahren unter
Verwendung von Stickstoff gestinder und
schoner ist, vegane Rezepturen und
sogar alkoholische Cocktails am Stil
ermoglicht

= Kyl21 konnte 940.650 Euro von der
Crowd einsammeln

"Ohne Moos nix los" g g U

1978

940.650 €

Investiert

31, 36%

Angebotene Beteiligung ©
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Bankkredite sind der ,,Finanzierungsklassiker® — N/
trotzdem nutzen nur 10% aller Startups Bankkredite.
Bankkredit @

= Nur 10% aller Startups nutzen Bankkredite, in den ersten

12 Monaten sogar nur 5% S
-
» Voraussetzungen sind ein moderates Risiko und .il
ausreichende Gewinne, fehlende Sicherheiten sind fur N
Banken haufig ein K.O.-Kriterium .':
3
= Startups mit langerer Anlaufzeiten haben schlechte Chancen L

auf einen Kredit, gute Chancen bestehen nur, wenn die
Gewinnschwelle innerhalb der ersten 6 bis 12 Monaten
(in Ausnahmefallen auch 18 Monate) erreicht wird

» Finanzierungen fur Vermodgenswerte sind gerne gesehen — problematisch wird es immer
dann, wenn Kredite Uberwiegend zur Finanzierung der laufenden Ausgaben verwendet
werden sollen

» Klassische Grundungen (z.B. E-Commerce-Grundungen) sowie Spin-Offs und
Ausgrundungen, die mit marktreifen Produkten und Dienstleistungen starten, haben gute
Chancen

Ohne Moos nix los gg U n Seite 54



Mit Venture Capital werden eher kleine Griindungen A
finanziert, mit Private Equity groRe Vorhaben.
Venture Capital und Private Equity @
Venture Capital Private Equity
» Investiert Kapital in innovative Startups » Beteiligungskapital, welches nicht an
und erhalt Anteile (Beteiligung, geregelten Markten (Borsen) handelbar
Wandeldarlehen) ist
» |nvestitionsvolumen: meist ab 500.000 € » Kapitalgeber*innen kdonnen private oder

= Seed, Startup Phase |r?st|tut|onelle.AnIeger innen sein; haufig
_ _ _ sind es auf diese Beteiligungsform
= Ziel: Exit durch feste Laufzeit, ROl auf spezialisierte Kapitalbeteiligungs-
den gesamten Fonds von 300% gesellschaften (z.B. Bai Capital, KKR)

= |nvestitionsvolumen uber 10 Mio. Euro
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Inzwischen vergeben auch viele groRe Unternehmen
Venture Capital — meist mit Branchen-/Themenbezug.

Venture Capital

= ca. 110 aktive VC-Gesellschaften

= |nvestitionsvolumen von ca. 590 Mio. Euro

(ZEW, 2014) bzw. ca. 780 Mio. Euro
(BVK, 2015)

= Aktivster Fruhphaseninvestor: HTGF (die

Halfte der Seedinvestments 2015)

ggu

Corporate VCs

= Evonik Corporate Venturing

= HV Holtzbrinck Ventures

» Media Ventures GmbH (Stroer)
= Sixt Ventures

» T-Venture Holding

» Tengelmann Ventures GmbH

Klassische VCs

= Point Nine Capital (Team Europe)

= Sirius Venture Partners

Wellington Partners Venture Capital
b-to-v Partners AG

Kizoo Technology Ventures AG
eCapital - entrepreneurial Partners AG



J

Venture Capital und Private Equity unterscheiden
sich hinsichtlich der Einflussnahme des Geldgebers.

Venture Capital vs. Private Equity @

Venture Capital Private Equity

Kontrolle/Beherrschung Minderheitsbeteiligung Mehrheitsbeteiligung

etablierte mittelstandische

Schwerpunkt Beteiligung junge und innovative Unternehmen Unternehmen. z.T. auch Konzerne

Haltedauer funf bis sieben Jahre drei bis funf Jahre

Grad der Einflussnahme hoch gering bis mittel

Risikograd des Investments sehr hoch abhangig vom Zielunternehmen
GroRe der Investments > 500.000 EUR > 5.000.000 EUR

Ohne Moos nix los gg U n Seite 57
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Am Ende von zahlreichen Finanzierungsrunden steht
bei groBen Griindungen héufig der Bérsengang.

Kapitalmarkt und Borsengang

Borsengang — Initial Public Offering (IPO)

im Regelfall Streuung des Aktienbesitzes, im
Regelfall verbunden mit erhdhten
Rechnungslegungs- und
Publizitatsanforderungen

= Risiko: Unfreundliche Ubernahme mdglich,
erhohte Publizitatsanforderungen

= Chance: Nutzung der Finanzierungs-
moglichkeiten der borsennotierten
Aktiengesellschaft, Mitarbeiterbeteiligungen
durch Aktienoptionsprogramme, breite
Streuung des Aktienbesitzes, Einsatz als
Akquisitionswahrung fur eigene
Unternehmensubernahmen

= Verkauf an private oder Institutionelle Anleger,

©

Eigenfinanzierung Fremdfinanzierung

Anleihen (Bonds)

= Mdglichkeit fir Unternehmen zu Kapital-
marktkonditionen Fremdkapital in grof3en
Tranchen zu erhalten und unabhangig von
einzelnen Fremdkapitalgebern (Banken) zu
sein

» Die Voraussetzungen fur die Anleiheemission
sind im Regelfall geringer als die der
Aktienemission

= Anleihen werden im Regelfall mit Hilfe einer
Investmentbank emittiert

» Anleihen unterliegen einem Ausfallrisiko und
einem Zinsanderungsrisiko

ggu



Unternehmen konnen nicht ,,einfach so“ an die Borse
— zahlreiche Voraussetzungen miissen erfiillt sein.

Borsenreife @

Borsenreife
Die einzelnen Komponenten

Rechtliche Borsenreife

= Gultige Rechtsform (AG, KGaA, SE),
Bereitschaft zur Publizitat

= Einhaltung des Deutschen Corporate Kodex Borsenreife

Wirtschaftliche Borsenreife
= Richtwert 5 Millionen EUR Umsatz

= Attraktives Markt- und Branchenumfeld

Wirtschaftliche Borsenreife

Innere oder organisatorische Borsenreife

» Schlussige und attraktive Unternehmensstrategie, plausible und verlassliche
Unternehmensplanung Uber mind. 3 Jahre

» Leistungsfahiges Rechnungswesen, transparente Unternehmensstruktur, effektives
Risikomanagement und qualifiziertes Management
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Vielen Dank fur lhre
Aufmerksamkeit!
Besuchen Sie uns gerne auf
unserer Webseite oder yat S‘;‘;‘\"‘d
personlich! n
www.bigquban.de ¢
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