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Vorwort zur 1. Auflage

Deutschland braucht Innovationen - und Innovationen brauchen Kapital!

Vielen Erfolg versprechenden Unternehmensideen, nicht nur in Hochtech-
nologiebereichen, sondern gerade auch im mittelstandischen Umfeld, fehlt
es fur eine professionelle Marktumsetzung an ausreichendem Start-Kapital.
Meist lasst sich dieser Kapitalbedarf tber die klassischen Fremdkapital-
Finanzierungswege, z.B. einen Bankenkredit, nicht oder nicht ausreichend
decken. AuRerborsliche Moglichkeiten der Gewinnung von Eigenkapitalbe-
teiligungen sind jedoch vielen Jungunternehmern ebenso wenig bekannt
wie die entsprechenden Anlageformen bei privaten Kapitalgebern.

Mit dem vorliegenden Buch haben sich die Autorinnen einer Thematik
zugewandt, die in der deutschen Offentlichkeit bisher auf verhiltnismiRig
wenig Aufmerksamkeit gestoRen ist. Finanzierungsbeteiligungen (ber Pri-
vate Equity bzw. Venture Capital sind nicht nur fur institutionelle Anleger,
sondern gerade auch fir private Investoren eine interessante Alternative zu
herkommlichen Finanzanlagen. Solche Eigenkapitalbeteiligungen privater In-
vestoren kdnnen die klaffende Liicke zwischen Erfolg versprechenden Un-
ternehmensideen und geringer Kapitalausstattung der ldeentrager schlieRen.

Ziel dieses Buches ist es, dem interessierten Anleger bzw. Investor die An-
lagekategorie Venture Capital bzw. Private Equity mit ihren verschiedenen
Facetten ndher zu bringen.

Die Verbreitung von Private Equity bzw. Venture Capital ist bei privaten
Kapitalanlegern in Deutschland gegenwartig noch begrenzt.

Dies hat viele Ursachen:

— Zum einen ist der Bekanntheitsgrad von Venture Capital-Anlagen in
Deutschland noch sehr gering. Privatanleger bzw. Investoren missen
Venture Capital als eine, auch fiir den ,kleinen Mann” mogliche, attrak-
tive Kapitalanlage erst noch entdecken. Bisher ist diese Anlageform eher
bei institutionellen Anlegern und sehr wohlhabenden Privatpersonen
verbreitet, die von jeher auf der Suche nach ertragreichen Moglichkeiten
von Kapitalanlagen waren.

— Zum zweiten sind wegen des geringen Bekanntheitsgrades auch die
entsprechenden Renditemdglichkeiten nicht transparent. Die Begriffe
,Venture Capital” bzw. ,Private Equity” tauchen zwar immer hdufiger in
Tageszeitungen und Finanzmagazinen auf; dennoch ist wenig bekannt,
welche Ertrage mit diesen Anlageformen, z.B. durch Venture Capital
Fonds, zu erzielen sind. Renditepotenziale sind jedoch neben dem je-



12 VORWORT ZUR 1. AUFLAGE

weiligen Risikoprofil fiir die meisten Anleger der entscheidende Aus-
wahlfaktor. Ein nachhaltiger Durchbruch im Publikumsgeschift, z.B.
durch das Angebot von Venture Capital Publikumsfonds, diirfte mit der
Prasentation konkretisierter Renditeerwartungen und fundierter Anlage-
beratung stehen und fallen. Es ist dabei allerdings zu beachten, dass
manche Fonds bzw. Fondsgesellschaften in Europa und speziell in
Deutschland noch ,jung” am Markt sind und ihre Vertriebsstrukturen am
deutschen Markt teilweise erst aufbauen missen. Somit liegen hierzu-
lande haufig noch keine entsprechend aussagekriftigen Resultate vor'
— ein wesentlicher Unterschied zu den USA.

— Dirittens, ebenfalls mit dem geringen Bekanntheitsgrad korrespondie-
rend, sind Informationsbedtirfnisse von interessierten Anlegern bzgl.
rechtlicher oder steuerlicher Aspekte wenig befriedigt. So z.B., ob der
Investor bzw. Kapitalgeber mithaftet, wenn das Unternehmen, dem er
Kapital zur Verfigung gestellt hat, insolvent wird.

— Und last, but not least sind viele private Anleger in Folge negativer Erfah-
rungen mit risikobehafteten Anlagen wahrend des Borsencrashs stark
verunsichert und zeigen sich eher risikoscheu. Um das Vertrauen dieser
Anleger wieder zu gewinnen, muss von den Anlagegesellschaften viel
kompetente Aufklarungsarbeit geleistet werden.

Mit diesem Buch sollen vorhandene Informationsbediirfnisse betreffend
Private Equity bzw. Venture Capital, zumindest teilweise, geschlossen wer-
den. Damit zukiinftig nicht nur dem institutionellen Anleger, sondern auch
dem mit durchschnittlichem Wohlstand gesegneten? privaten Einzelinvestor
eine objektive Entscheidung tiber eine Venture-Capital-Anlage ermoglicht
wird. Es sollten gezielt wichtige Informationen zu Private Equity und Ven-
ture Capital leicht lesbar und gut verstiandlich dargelegt werden, ohne den
Leser mit zu vielen Details zu tberfrachten. Die jeweiligen Themenberei-
che spiegeln Kernpunkte wider und beanspruchen keine inhaltliche Voll-
standigkeit. Die Autorinnen freuen sich tber jede Anregung, die dazu
dient, dieses Buch weiter zu entwickeln.

Die Autorinnen im August 2005

Claudia Eckstaller
Ingrid Huber-Jahn

1 Anm. : Aussagekriftige Renditeergebnisse liegen immer erst nach der Liquidation des Venture Capital bzw.
Private Equity -Fonds vor.
2 Anm.: Eine Venture Capital Investition kann bereits ab einem freien Vermoégen von etwa 2.000 € sinnvoll sein.
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Vorwort zur 2. Auflage

Finanzmarktkrisen, Borseneinbriiche und Heuschreckendiskussionen sind
im Allgemeinen nicht gerade dazu angetan, das Vertrauen von seritsen
Kapitalanlegern oder ehrbaren Unternehmern in den Beteiligungsmarkt zu
erhohen. Durch vielfaltige, undurchsichtige Transaktionen und internatio-
nale, zwischenbankliche Organisationsverflechtungen hat sich der Kapital-
markt in der jingeren Vergangenheit zu einer global angelegten Spekulati-
onsplattform, ohne erkennbaren inneren Zusammenhang zu einer soliden
Wirtschaftsbasis, entwickelt. Je kiirzer Renditeerwartungshorizonte von
Anlegern wurden, umso starker zeigte sich bei einigen Anlagestrategien der
,Lotterie- oder Wettcharakter”, verbunden mit bekannten, aber groltenteils
ignorierten betriebswirtschaftlichen Risiken. Die negativen Einfliisse solch
unserioser Anlagestrategien auf groRBe Teile der Wirtschaftswelt sind in den
vergangenen Jahren, nicht zuletzt wegen der starken nationalen wie inter-
nationalen Wirtschaftsverflechtungen, sogar auf staatlichen Ebenen® (ber-
aus deutlich geworden. Die bewusste oder unbewusste Missachtung von
realwirtschaftlichen und finanzwirtschaftlichen Zusammenhingen brachte
selbst die hochsten und renommiertesten Finanzkreise in Verruf. Nachteilig
ist in dieser Hinsicht allerdings nicht nur die ohnehin dramatische, direkte
,Kapitalvernichtung” bei privaten Anlegern und wirtschaftlichen Unter-
nehmen, sondern besonders die Vernichtung von Vertrauen in elementare
Wirtschaftsfunktionen, wie beispielsweise der Finanzierung von nachhaltig
angelegten Unternehmensentwicklungen.

Den Autoren scheint daher eine Vertiefung der Wissensbasis tiber Zusam-
menhinge im Bereich Unternehmensfinanzierung fundamental. Fir diese
groBe Gruppe von Kapitalanlegern bzw. -nachfragern oder auch nur Inte-
ressierten war oft schon — auch vor der Krise — der erste Schritt in ,Finan-
zierungsspharen” mit groBen Unsicherheiten und inneren Hemmnissen
verbunden. Die verwirrende Vielzahl von Begrifflichkeiten bzw. Anglizis-
men, mit denen Finanzanlageberater oftmals nur zu gerne arbeiten,
schreckt einige Interessierte von vorneherein ab oder schiichtert sie erheb-
lich ein. Ein weiteres Hemmnis ergibt sich aus der Unkenntnis der Funkti-
onsweisen und Eigenschaften von Finanzierungsinstrumenten, wodurch
sich fiir den Laien eine eigene, wenn auch nur oberflichliche Beurteilung
der jeweiligen individuellen Instrument-/Produkt-Tauglichkeit verschlieft.

3 Siehe hierzu beispielsweise die Staatskrise von Island: Vgl. DSI Data Service & Information, www.dsidata.com,
Vgl. Kaelble, M; Beyerle, H. ;Fricke, Th.; Kiihnlenz, A., Globale Schuldenkrise: Die weltweite Angst vor der
Staatspleite



