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VON ERICH BRENNER, RAJA KORINEK, SUSANNE KOWATSCH UND FRIEDRICH RUHM

Weil Unternehmen sich immer schwerer tun, fur neue Ideen oder
Wachstumspraojekte Geld von der Bank zu bekommen, boomen
neue Finanzierungsformen wie Crowdfunding, Business Angels
und andere. Alles, was Sie schon immer (ber die Alternativen zum
Kredit wissen wollten.
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Crowdfunding

Die heimischen
Plattformen im
Vergleich seite 22

en 50.000 Euro - so

atte wohl jeder gerne eine
nanzierung fiir seine Geschiftsidee.
Gelungen ist dieses Kunststiick Quan-
tum Voltaics aus Linz, die eine Nano-
beschichtung entwickelthaben, die den
Wirkungsgrad von Photovoltaikmo-
dulen um bis zu 30 Prozent erh6htund
die Herstellungskosten deutlich ver-
ringert.

Foto: zoefotografie

Fiir Thomas Lede-
rer, Grinder von
Quantum Voltaics,
brachte die Crowd
in nur 34 Stunden
50.000 Euro. Das
Funding-Limit von
150.000 Euro war
nach 13 Tagen
erreicht

Dafiir wurde das von Thomas Le-
derer erst 2013 gegriindete Unterneh-
men beim GEWINN-Jungunterneh-
mer-Wettbewerb 2013 (dem groBten
des Landes) als Sieger in der Kategorie

»1dee des Jahres“ ausgezeichnet. Ausge-
stattet mit dieser Referenz ging man bei
der Finanzierung neue Wege und nutzte
das neue Phdnomen auf dem heimi-
schen Kapitalmarkt: Crowdfunding, bei
dem das Geld, das man braucht, um
eine Geschiftsidee zu verwirklichen,
von der ,Masse“ (eben der Crowd)
kommt. Insgesamt konnte das Linzer
Solarunternehmen sogar mehr als
150.000 Euro iiber die Crowd lukrieren.
(Das Funding wurde daher auf249.990
Euro erhghtund lduftjetzt bis9. April.)
Einen anderen Weg zum Geld hat
, das Wiener Start-up whatchado gefun-
< den. Sie haben sich einen Business An-
£ gel geangelt. Und auch das ging ziem-
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Business Angels

200 registrierte gibt
es. Wie sie investieren
und wie viel seite 26

lich schnell. Johann Hansmann lernten
sie noch in der Griindungsphase 2011
auf der Startup Week (heute Pioneers
Festival) kennen. Lucanus Polalgnoli,
heute CFO: ,Wir haben 15 Minuten
mitihm gesprochen, danach gab es ein
Gentlemans-Agreement mit Hand-
schlag. In mittlerweile zwei Finanzie-
rungsrunden fanden sich dank Hans-
mann noch weitere Engel, die bei what-

Foto: whatchado GmbH

chado - einem ,Wikipedia der Lebens-
laufe“ — mitfliegen wollen. Unter an-
deren Peter Piispok, Ex-Generaldirek-
tor der RLB Niederosterreich-Wien,
OeNB-Vizeprisident Claus Raidl und
Ex-Siemens-Vorstand Brigitte Ederer.
Insgesamt beteiligten sich Business An-
gels bei whatchado mit mehr als einer
Million Euro.

Aber nicht nur Start-ups suchen
neue Geldtopfe, auch etablierte Firmen
miissen das tun, wie das heimische Oko-
Méobelunternehmen Griine Erde. Denn
auch dort bemerkt man seit 2008, dass
sich einigesim Umgang mit den Banken
verandert hat, so Geschiftsfiithrer Rein-
hard Kepplinger: ,,Offensichtlich geht
es immer weniger um die tatséchliche
Situation eines Unternehmens, sondern
nur noch um die allgemeinen Vorgaben
der Bank: Bilanzsumme runter, Obligos
reduzieren, Spannen hinaufsetzen. Und

Venture Capital

68,5 Millionen Euro
hat alleine der neue
Grinderfonds seite 28

da wird dann ohne Riicksicht auf Ver-
einbarungen, Zukunftsaussichten, Ar-
beitsplitze etc. driibergefahren.“ Also
hat auch er sich nach einer Alternative
umgesehen. Im Mai 2013 startete Griine
Erde mit einem Beteiligungsmodell.
Fiinf Prozent Zinsen zahlt Griine Erde
fiir mindestens fiinf Jahre Laufzeit, in-

vestiert werden kann zwischen 2.000
und 50.000 Euro.

whatchado konn-
ten Business An-
gels wie Brigitte
Ederer und Claus
Raidl (1. Reihe
rechts) mitinsge-
samt mehr als ei-
ner Million Euro fir
ihre Geschaftsidee
begeistern

Warum Firmen
schwer Kredit bekommen

Jetzt kann man ja den Banken vieles
vorwerfen —Schuld an der Kreditklem-
me sind sie aber nur sehr bedingt,
schlieBlich sind Kredite einer der Ge-
schiftszwecke von Banken. Hat man
Chancen auf einen Kredit, lohnt es sich
durchaus, denn die Zinsen sind histo-
risch giinstig — siehe dazu ab Seite 52.
Die vorgeschriebene Unterlegung
von Krediten mit Eigenkapital zwingt
die Banken jedoch, von ihren Kredit-
nehmern je nach Rating und Risiko Si-
cherheiten zu verlangen. Und das fiir
locker mehr als die Hiilfte des Kredits.
So mussten die Jungunternehmer von
Kurt Pure Frozen Yogurt aus Wien etwa
erfahren, dass sie fiir einen Kredit eine
Besicherung von 70 Prozentbeibringen
miissten. Und bei der oberosterreichi-
schen Handelsgruppe Pfeiffer weil ©
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Reinhard
Keplinger von
Griine Erde zahlt
fiinf Prozent
Zinsen und
konnte so be-
reits 4,5 Millio-
nen Euro an
Kundendarlehen
einsammeln

man, dass ein potenzieller Nah&Frisch-
Kaufmann heute sogar 130 Prozent Si-
cherheiten fiir einen Startkredit von
40.000 Euro brauchte. Nicht ganz un-
berechtigtist daher die Feststellung von
Ronald Jacobs, einem der Kurt-Griin-
der: ,Da fiihrt sich das Ganze ad ab-
surdum.“ Kurt wendet sich daher nun
auch an die Crowd - iiber Conda.

Die Schwarmfinanzierung

Die Griinder von Conda, Daniel Horak
und Paul Poltner, haben selbst Jung-
unternehmer-Erfahrung und wissen
um die Note vor allem innovativer
Start-ups. 2012, als ,,das Thema Heini
Staudinger aufkam*, so Horak, began-
nen sie sich mit den Moglichkeiten fiir
Crowdfunding in Osterreich zu be-
schiftigen. Das war zu diesem Zeit-
punktin den USA bereits etabliertund
in Deutschland gerade am Durchstar-
ten. Nach einem Jahr Vorbereitung, in
dem intensiver Kontakt mit der FMA
(Finanzmarktaufsicht) oder der Arbei-
terkammer gesucht wurde, ging die
Plattform im Mirz 2013 online.

Bereits das erste Projekt, der Wohn-
wagon - ein komplett energieautarker
Naturholz-Camper - konnte nicht nur
erfolgreich iiber die Masse finanziert
werden, das Conda-Beteiligungsmodell
fand auch den Segen der FMA.

Die Unterschiede

Crowdfunding wird dabei gerne als
Uberbegriff fiir diese Form der Finan-
zierung gewihlt, bei dersich Leute, die
man zumeist nicht kennt, mit kleinen
Betrigen (je nach Projektab 100 Euro)
iiber eine Online-Plattform an einem
Projekt oder einer Geschiftsidee be-
teiligen. Crowdfunding im eigentlichen

Sinn heiBt, dass die Crowd das Geld
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Foto: Griine Erde/andreas-loewenhaus.com

Wie Unternehmen sich kiinftig (alternativ) finanzieren wollen

8,7 Prozent der Unternehmen nutzen derzeit alternative Finanzierungsformen,
kunftig wollen es 23,3 Prozent sein. Die grofdte Nachfrage durfen Business Angels
erwarten, deren Anteil van heute 17,8 Prozent auf 40,8 klettern sall.

alternative
Finanzierungsformen

Business 17,8%
Angel 40,8%
stille

externes

@ aktuelle Nutzung @ geplante Nutzung

25 2%
Beteiligung ElhAS

e r—
Capital

™

kapital 14,6%

Mitarbeiter- 3.4
beteiligung EEEE3

37.2%

andere 10,7%

Eigenkapital EEX

Quelle:aws/marketmind; Strukturbefragung Unternehmensfinanzierung 2013, n=1907 (geschichtete Zufallsauswahl
Entscheider Finanzen & Finanzierungen nach BeschaftigungsgroRen, Branchen und NUTS 3 ohne Freie Berufe]

spendet (eine Plattform in Osterreich
istrespekt.net). Wird Geld mit der Ab-
sicht gegeben, auch am Gewinn und
an der Wertsteigerung des Unterneh-
mens zu partizipieren, spricht man ei-
gentlich von Crowdinvesting. Als wei-
tere Begriffe existieren Crowdfinancing
(auch ein Uberbegriff) und Crowdlen-
ding - eine Sonderform, bei der die
Crowd einen Kredit gibt, die aber ak-
tuell in Osterreich ,rechtlich schwer
bis gar nicht moglich® ist, so Horak.

Fir Crowdinvesting gibt es in
Osterreich seit letztem Jahr drei Platt-
formen: Neben Conda sind das
1000x1000, die als Erste startete und
mit dem Projekt ,Woodero®, einem
Tablet-Case aus Holz, bekannt wurden,
sowie Green Rocket aus Graz, die sich

»dem Thema Nachhaltigkeit verschrie-

ben“haben, wie die beiden Geschiifts-
fithrer Wolfgang Deutschmann und Pe-
ter Garber erklédren: ,Energie, Umwelt,
Mobilitdt und Gesundheit — da sollte

Crowdfunding und die Finanzmarktaufsicht

Is 1000x1000 im April 2012
startete, beschrankte man

sich aus Sicherheitsgriinden, um

nicht mit der FMA in Konflikt zu

ren (Mehr-]Kosten zwischen etwa
30.000 und bis zu 100.000 Euro
sowie eine zeitintensive Vorberei-
tung.

kommen, erst auf maximal 100 In-
teressenten und eine Projekthdhe
van maximal 100.000 Euro. ,Wir
sind lieber auf Nummer sicher ge-
gangen, damals fing gerade die
Causa Heini Staudinger mit der
FMA an”, so 1000x1000-Initiator
Reinhard Willfort. Denn jeder Inter-
essent mehr bzw. eine héhere In-
vestitionssumme (allerdings nur
eines von beidem] hatte bedeutet,
prospektpflichtig nach dem Kapi-
talmarktgesetz zu werden. Mit ei-
ner Prospektpflicht verbunden wa-

Mittlerweile ist das Kapitalmarkt-

gesetz (§ 3 KMG] etwas grofRzligi-

ger geworden, die Prospektpflicht

entfallt etwa, wenn

® der Gesamtwert des Angebots
unter 250.000 Euro bleibt (Uber
eine Frist von 12 Monaten ge-
rechnet); oder

® dasAngebot an weniger als 150
Personen gerichtet wird; oder

® das Angebot sich nuran ,Grof3-
investoren” richtet, d. h. mit
Mindestbetragen von 100.000
Euro aufwarts.
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Warum Unternehmen keinen oder weniger Kredit bekommen

Immerhin 77,5 Prozent der Unternehmen mit einem gréfReren ader mittleren
Finanzierungshedarf bekamen 2012 noch ihren Kredit in voller Hohe. Bei
22,5 Prazent wurde der Kreditwunsch abgelehnt oder gekurzt.

Begriindung der Ablehnung/Kiirzung eines Kreditwunsches

gebotene Sicherheiten fiir
Kredit nicht ausreichend
schlechte Beurteilung der
Bonitét des Unternehmens
Investitionsvorhaben
zurisikoreich
Investitionen inhaltlich
nicht Giberzeugend

—
-

sonstige Begriindung

EE—

Quelle:aws/marketmind; Strukturbefragung Unternehmensfinanzierung 2013,n=1807 (geschichtete Zufallsauswahl
Entscheider Finanzen & Finanzierungen nach Beschaftigungsgréfien, Branchen und NUTS 3 ohne Freie Berufe)

ich mich wiederfinden.“ Laut Elisabeth
Zehetner vom Griinderservice der
WKO sind weitere fiinf Plattformen in
Griindung ,,,,teilweise spezialisiert auf
bestimmte Themen wie Spiele®.

TIPP: Das Griinderservice der WKO
arbeitet an einem Leitfaden fiir
Crowdfunding, der voraussichtlich ab
Ende Mirz als Download unter gruen
derservice.at zur Verfiigung steht.

So funktioniert die Crowd

Die drei bereits existierenden Plattfor-
men betreiben diese zu den mehr oder
weniger selben Bedingungen (siehe da-
zu auch die Ubersicht auf Seite 24),
nachdem ein Investor fiir seine Betei-
ligung ein sogenanntes Genussrecht er-
halten hat. Horak: Das heifit, ich gebe
dir Geld und dafiirbekomme ich einen
Anteil an deinen zukiinftigen Gewin-

nen plus deiner Unternehmenswert-
steigerung.“ Dazu wird der Wert des
Unternehmens am Ende der Laufzeit
durch ein unabhingiges Gutachten fest-
gestellt.

Die Laufzeit selbst betrédgt in der
Regel zehn Jahre. Anleger haben aber
die Moglichkeit, ihre Beteiligung jahr-
lich privat weiterzuverkaufen.

AuBerdem kénnen Crowd-Anle-
ger vorzeitig aussteigen, wenn mehr
als 50 Prozent des Unternehmens ver-
kauft werden und das Unternehmen
bei der Neuausrichtung die Crowd-An-
leger auszahlen mochte, so Horak. Bei
1000x1000 istzudem ein Riickkauf der
Genussscheine durch den Unterneh-
mer nach fiinf Jahren moglich.

Jedenfallsist man als Genussschein-
Besitzer mit dem Unternehmen in gu-

ten wie in schlechten Zeiten verbunden.

Freud und Leid mit der Nachrangigkeit

n den letzten Monaten mussten Un-

ternehmen, aber auch NGOs, die Pri-
vate als Finanziers gewonnen hatten,
ihr Finanzierungsmodell auf Druck der
FMA auf ein ,qualifiziertes Nachrang-
darlehen” umstellen. Damit werden die
privaten Darlehensgeber Gesellschaf-
tern ahnlich und die betroffenen Unter-
nehmen betreiben rechtlich nicht mehr
ein den Banken laut BWG varbehaltenes
Einlagengeschaft.

Die Anleger werden mit diesem juris-

tischen Kniff schlechter gestellt. Denn
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gerat das Unternehmen oder NGO in fi-
nanzielle Turbulenzen, stehen sie in der
Glaubigerhierarchie an letzter Stelle.
Doch die Problematik der Nachran-
gigkeit kann sich auch als halb so
schlimm herausstellen: ,Wir haben ins-
gesamt etwa 4,5 Millionen Euro Kun-
dendarlehen hekommen und damitin
den letzten acht Monaten bereits mehr
als die Halfte unserer Netto-Bankver-
hindlichkeiten reduzieren kénnen”,
schildert Grine-Erde-Geschaftsfuhrer
Reinhard Kepplinger. ,,Damit wird die

Foto: Conda/Sadri Turki

Fota: Kubiza

Neue Geldquellen flr Geschéftsideen

Daniel Horak (li.) und Paul Péltner von Conda
sind die erfolgreichsten Crowdfinanzierer

Peter Garber (li.) und Wolfgang Deutschmann
von Green Rocket bestehen auf Nachhaltigkeit

Im Worst Case kann es zum Totalverlust
des eingesetzten Kapitals kommen, da
man im Insolvenzfall erst nach anderen
Glédubigern bedient wird. Geht hinge-
gen die Plattform ,baden®, passiert
nichts, da der Anleger direkt am Un-
ternehmen beteiligt ist.

Fiir die geldsuchenden Unterneh-
menistder Zugang zur Crowd dhnlich

wie der Zugang zu einem Kredit oder ©

Nachrangigkeit bald kein Thema mehr
sein. Denn wenn es keine besser ge-
stellten Darlehen mehr gibt, ist die
Nachrangigkeit kein Nachteil mehr.”
Nachsatz: Die Lieferverhindlichkeiten
seien traditionell gering, da man einen
Grofiteil der Produkte selbst fertige und
stets mit Skonto rasch bezahle.

Und: Qualifiziert nachrangige Darle-
hen haben im Gegensatz zu anderen Fi-
nanzierungen einen entscheidenden
Zusatzvorteil fir Unternehmen: Sie fal-
len laut FMA nicht unter die Bestim-
mungen des Kapitalmarktgesetzes und
sind so nicht prospektpflichtig.
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Anlegeralternative Crowdfunding

Mutige Investoren

o

Laut einer von market 2013 im Auf-
trag des Grunderservice der WKO
durchgeftihrten Befragung (1.001 Be-
fragte] der 6sterreichische Internet-Be-
volkerung ab 18 Jahren kénnen Privat-

O einem anderen Kapitalgeber, wie Tho-

mas Lederer weil3: ,,Man braucht einen
Business-Plan, und dann geht man das
gemeinsam durch. Wasist die Technik
dahinter, wasist der Nutzen fiir Kunden,
wie groB ist der Markt, wie kann man
das Projekt umsetzen, wie sehen die
Planzahlen aus und wie bewertet man
das Unternehmen.“

Personen, die sich vorstellen
konnen, zu investieren

Die Interessenten
denken mehrheit-

Foto: alphaspirit - Fotalia.com

mehr als
000 Euro

,.A

anleger Crowdfunding einiges abgewin-
nen. Im Schnitt waren 56 Prozent der
Befragten bereit, 700 bis 750 Euro zu in-
vestieren. Ist es kein bestehendes Un-
ternehmen, sondern ein ,potenzieller

Gibt die Plattform ihr Okay, miis-
sen einige Vorarbeiten erledigt werden,
wie die Erstellung eines Videos, bevor
man online gehen kann. Lederer: ,,Bei
uns hat das vom Erstkontakt an keine
zwei Monate gedauert.“ Nun hat die
Crowd ein bis drei Monate Zeit, zu in-
vestieren. Ublich sind eine sogenannte
Funding-Schwelle als Untergrenze und

100 Eurol1 r 11%

so0 ”
|
o

lich an Betrage
- jenseits der 500-
250 Euro I u 17% bzw.1.000-Euro-
Grenze
23%

k|

Jungunternehmer in der Umgebung®,
liegt der Betrag bei 650 bis 700 Euro.
Anders als etwa von der Arbeiterkam-
mer behauptet, ist den Privatanlegern
auch eine staatliche Uberprifung von

ein Funding-Limitals Obergrenze. Ma-
ximal moglich sind derzeit aufgrund
der Rechtslage bis 249.999 Euro pro
Projektund Jahr (dariiber wire ein Pro-
jekt prospektpflichtig - siehe dazu Kas-
ten auf Seite 22). Horak: ,,Beiunsliegen
die Funding-Schwellen meist im Be-
reich 30.000 bis 50.000 Euro. Uns ist
lieber, das Geld kommtnicht zustande,

Anbieter
Website

Schwerpunkt

Laufzeit*

Kiindigung durch
den Unternehmer

Kiindigung durch den Anleger

Kosten fiir das Unternehmen

sonstige Kosten (extern)

Beteiligung fiir Anleger ab/bis
maximaler Betrag
fiir Unternehmen

registrierte User/Investoren ca.

Crowdfunding-Plattformen im Vergleich

Voraussetzung fur alle: Kapitalgesellschaft (GmbH, AG - zumindest in Griindung), in Osterreich ansassig,
Art der Beteiligungen: Substanzgenussrecht anteilig am Gewinn und der Wertsteigerung des Unternehmens

1000x1000
1000x1000.at

KMUs und Start-ups mit risikoreichen
Innovationsprojekten

3-7 Jahre

bei Verkauf des Unternehmens,
vorzeitiger Ruckkauf projektabhangig

bei Verkauf des Unternehmens,
sonst ab dem 3. Jahr

7,5% TransaktionsgebUhr

Erstellung eines Prasentationsvideos
ab ca. 3.000 bis 5.000 Euro; Vertrags-
gehuhren, Gesellschaftssteuer
100/5.000 Euro pro Projekt
derzeit his 249.999
pro Projekt pro Jahr
8.500 (auf der Ideenplattform]/1.050

Conda
conda.at

KMUs und Start-ups; gewinnorientierter,

Zweck und Wachstumshorizont
10Jahre

bei Verkauf des Unternehmens,
vorzeitiger Ruckkauf projektabhangig
bei Verkauf des Unternehmens,
sonst ab dem 10. Jahr

7,5% Transaktionsgeb(ihr
+ projektabh. Vorabprifungskasten

Erstellung eines Prasentationsvideos
ab ca. 3.000 bis 5.000 Euro; Vertrags-
gebuhren, Gesellschaftssteuer
100/3.000 Euro pro Projekt
ab 30.000 Euro bis 249.999
pro Projekt pro Jahr
4.500/1.000

*] Laufzeit kann tberall auch verlangert werden, auRerdem kann die Beteiligung jahrlich privat weiterverkauft werden
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Green Rocket
greenrocket.com

Nachhaltigkeit (Umwelt, Energie,
Mobilitat, Gesundheit)

10Jahre

bei Verkauf des Unternehmens,
Ruckkauf ab 5. Jahr maglich

bei Verkauf des Unternehmens,
sonstab dem 1. Jahr

10% (inkl. aller Nebenkasten fiir
Setup, Online-Marketing und PR)
Erstellung eines Prasentationsvideos
ab ca. 3.000 his 5.000 Euro;
Gesellschaftssteuer
250/10.000 Euro pro Projekt

249.999 pro Projekt pro Jahr
1.000/300
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Warum Herr und Frau Osterreicher bereit waren, zu finanzieren
Das Projekt ist entscheidend fur eine Unterstltzung, die Verzinsung ist deutlich weniger wichtig

weniger bis gar nichtinteressant | interessant bis sehr interessant

bin von der Idee, vom Projekt (iberzeugt % 92% \
kann nach gewisser Zeit wieder aussteigen 92%

T

Umsetzung des Projekts ist klar erkennbar

kann auch mit ganz kleinen Betragen einsteigen

werde laufend (iber die Entwicklung des Projekts informiert
Risiko des Projektsist nicht zu grof

werde damit am Erfolg des Unternehmens beteiligt 85%
kann Beitrag leisten, dass Arbeitsplatze in d. Region geschaffen/gehalten werden 76%

es handelt sich um ein Projekt in der Region

Projekt wird van vertrauenswurdiger Person aus d. eigenen Umfeld empfohlen
handelt sich um ein flr die Region wichtiges Projekt
gine hohe Verzinsung des eingesetzten Kapitals wird versprochen

Quelle: WKO/market 2013; Online-Erhebung reprasentativ flr die dsterreichische Internet-Bevolkerung ab 18 Jahre, n=1.001; Differenz: k. A. (1%)

Rucktrittsrecht. Wolfgang Deutschmann
von Green Rocket stellt jedoch klar: ,Es
wird Falle geben, in denen das eine oder
andere Unternehmen es nicht schafft,
am Markt zu bestehen. Crowdfunding
bietet wie jedes Risikoinvestment Chan-
cen, aber auch Risken.”

Damit das nicht passiert, haben zu-
mindest die bestehenden Plattformen
einige Schwellen eingezogen wie etwa
eine Beschrankung der Maximalsumme,
die pro Projekt und Jahr investiert wer-
den kann. Zudem hesteht grundsatzlich
auch bei Crwodfunding ein 14-tagiges

Crowdfunding-Angehoten kein echtes
Anliegen. 72 Prozent wissen ,voll und
ganz”, dass man sich im Vorfeld selbst
gut informieren muss, 22 Prozent ,.eher
schon”. Und 92 Prozent ist bewusst,
dass wenn ein derartiges Projekt schei-
tern sollte, das investierte Geld weg ist.

Foto: ISN GmbH

Reinhard Willfort
war mit
1000x1000 der
Pionier unter den
heimischen
Crowdfunding-
Plattformen

als dass wir 20.000 Euro sammeln und
wissen, dass das einen Menschen nur
drei Monate finanziert.“ Oder Peter
Garber von Green Rocket: ,,Die Fun-
ding-Schwelle sollte so gewhlt sein,
dass mit dem Betrag auch Wachstum
erreicht werden kann.“

Wie viel tatsdchlich Sinn macht,
hédngt also vom Finanzierungsbedarf
ab, istaber auch eine unternehmerische
Entscheidung. Horak: ,,Man musssich
bei Crowdinvesting im Vergleich zum
Crowdfunding bewusst sein, dass
100.000 Euro mehrauch heiBt,ich gebe
kiinftigauch mehr von meinen Gewin-
nen und auch von meinem Unterneh-
menswerther.“ Erreicht ein Projekt die
Funding-Schwelle nicht, wird das bisher
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Foto: Nixe Brau GmbH/Conny de Beauclair

auf einem Treuhandkonto gesammelte
Geld wieder an die Anleger zuriick-
iiberwiesen. Klappt alles, hat man als
Unternehmen das Geld im Normalfall
ein bis vier Wochen nach Ablauf der
Investitionszeit — abziiglich der Trans-
aktions-und anderer Gebiihren, fiir die
rund zehn Prozent zu kalkulieren sind.

Erfolgsfaktoren fur die Crowd

Der schnelle Erfolg von Quantum Vol-
taics und dem technisch eher an-
spruchsvollen Projekt der Nanobe-
schichtung hat Griinder wie Plattform-
Betreiber iiberrascht. Sonst konnten

bisher vor allem Projekte retissieren,

die sich an Endkunden, sprich: Kon-
sumenten wandten. Dazu Deutsch-

Nach dem Erfolg
beider Puls-4-
Show fand Nixe
mitihrem Low-
Carb-Bier auch
grof3en Anklang
bei der Crowd

mann von Green Rocket: ,Quantum
Voltaicsist es gelungen, einfach zu kom-
munizieren, wie die Idee aussieht. Ein
Vorteil war auch, dass Quantum schon
Preise gewonnen hat und selbst iiber
ein gutes Netzwerk verfiigt.“
Crowdfundingistalso ,,kein Selbst-
laufer, so Horak von Conda: ,,Wir sind
ein Intermediédr zwischen Projekten
und Investoren. Ich muss als Unter-
nehmer aktiv drauBBen sein, angreifbar
sein. Und ich muss mich und mein Un-
ternehmen verkaufen.“ Dass das nicht
gelingt, kann auch vorkommen. Bei
Conda hatte man bis dato zwei Projekte,
die die Funding-Schwelle nicht erreich-
ten. Horak: ,,Das ist auch der Charme

des Crowdinvestings. Man bekommt ©
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O von einer groBen Offentlichkeit Feed-

back, wasist gut, wasist schlecht.“ Nicht
finanziert wurde etwa das Projekt Gec-
coGuide, eine Art Klettercomputer, mit
dem Routen an eine Kletterwand pro-
jiziert werden konnen. Horak: ,Eine
tolle Technologie, ein spannendes Un-
ternehmen. Das Problem war nur, dass
der Kletterer nicht der ist, der spiter
das Produktkauft, sondern das Produkt
kauft die Kletterhalle, esist also eigent-
lich ein B2B-Produkt und kein B2C-
Produkt.“

Ein Erfolgsbeispiel ist fiir ihn Nixe,
die mit einem kalorienarmen (Low
Carb) Bier bei der Crowd ohnedies
leichteres Spiel hatten, die sich aber
auch vorbildlich engagierten. Horak:

,Nixe hatin den zwei Monaten Laufzeit
knapp 15 Events selbst gemacht. Ich
hab immer die Moglichkeit gehabt, ir-
gendwann einmal den Griinder anzu-
greifen und ihm Fragen zu stellen.“ Da-

bei waren die Nixe-Griinder anfangs
eher skeptisch, so Constantin Simon:

»Wir wurden im Zuge der Start-up-Show

von Puls4 angesprochen, haben das
aber dann doch recht spannend gefun-
den und zugesagt.“

Mit Erfolg: nach nur wenigen Wo-
chen war das Funding-Limit von
150.000 Euro erreicht. Nixe pflegt seine
Investoren aber auch nach der erfolg-
reichen Crowdfinanzierung miteinem
eigenen ,,Nixe Owners Club®, zu des-
sen ersten Treffen 182 Privatinvestoren
eingeladen waren. Simon: ,,Da haben
wir unser Team, unsere Strategie vor-
gestellt und Anleitung gegeben, wie
sich die Investoren auch einbringen
konnen, wenn sie wollen.“

Das erfolgt, indem die Leute Wer-
bung fiir Nixe machen oder Kontakte
etwa zu Gastronomen oder iiber Social
Media herstellen. Der ganz groBe Vor-
teil von Crowdfunding ist aber letzt-

Finanzieren im Silicon Valley:
[Fast] alles ist maglich. ..

Jahr fir Jahr werden bis zu 20 dsterreichische Start-
up-Firmen auserwahlt, die sich dann drei Monate
lang im Silicon Valley prasentieren konnen. GEWINN
hat sich die Szene vor Ort angeschaut. von eorg Wailand

sist die Campus-Atmaosphare, die

hier so ansteckend wirkt: lauter jun-
ge, innavative Typen, cool, total interna-
tional, offen und kammunikativ. Ge-
schaftsmodelle muss man hier in maxi-
mal drei Minuten klar darstellen kénnen,
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Technologieberater Anton Emsen-
huber, AuRenwirtschaftsCenter
Los Angeles, und Walter Koren
[Mitte) mitihrem US-Business-
Acceleratoren Rick Rasmussen
(von hinten]) und Kayan Barou-
maund (ganzrechts] von Nest
GSVim Silicon Valley

wenn man dabei sein will. Jede
Idee bekommt eine Chance,
aber jeder muss sich hinterfra-
gen lassen, ob das alles auch
so toll ist wie dargestellt.

Ja, im Silicon Valley auf einer Flache von
4,000 Quadratkilometern mit etwa 2,3
Millionen Menschen sudlich von San
Francisco konzentriert sich die Creme de
la Creme der US-Spitzentechnologie-
konzerne wie Intel, AMD, Google, face-

E
=
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g
g

endlich, dass man mit dem zur Verfii-
gung gestellten Geld auch seine Position
gegeniiber der Bank stirkt. Oder wie
es Reinhard Willfort, Begriinder von
1000x1000, formuliert: ,Wenn ein
Griinder mit 100.000 Euro Kapital, das
er durch Crowdfunding eingesammelt
hat, zur Bank reinmarschiert, ist er in
einer vollig anderen Situation.“

Geld und Rat von Business Angels

Bei whatchado sind es die namhaften
Business Angels, die kiinftig einen mog-
lichen Termin bei der Hausbank ange-
nehmer gestalten. CFO Lucanus Polag-
noli dazu, warum man sich fiir einen
Geschiftsengel und gegen die Crowd
entschieden hat: ,Fiir eine Videoplatt-
form funktioniert Crowdfunding nicht
so gut. Und fiir Venture Capital (VC)
istesnoch zu friih, die Vision muss erst
aufden Boden gebracht werden, damit
der Respekt der VC uns gegeniiber

book, eBay, Apple, HP, Oracle - aber das
Silicon Valley ist noch viel mehr: Mit Gber
40 Prozent der US-weiten Venture-Capi-
tal-Finanzierungen und einem engma-
schigen Beziehungsnetzwerk ermoglicht
es, Ideen im Rekordtempo zur Marktreife
zu bringen.
Seit 2009 kénnen osterreichische Start-
ups dank des ,,Go Silicon Valley-Pro-
gramms” im Rahmen der AuRenwirt-
schaft Austria mit von der Partie sein.
Der Technologieexperte Anton Emsen-
huber tUber die hisherigen Erfahrungen:
,Wir haben Finanzierungen erlebt, von
70.000 Dallar his hin zu einer Million, wir
haben gesehen, wie ein dsterreichisches
Start-up-Unternehmen von einem Rie-
senkonzern wie Cisco System zu 100
Prozent ibernommen wurde, wir haben
einen Teilnehmer gehabt, bei dem in den
USA ein europaischer Investor einge-
stiegen ist — was jedoch immer ist: Es
geht hier alles ganz rasant und ganz
transparent.”
Und im fernen Wien analysiert Rafael
Rasinger(Aufdenwirtschaft Technologie]:
,Das Silicon Valley ist wie ein Biotop, vall
mit Ideen und Venture-Capital-Gehern.
Meiner Beohachtung nach haben sechs
his zehn Prozent der Firmen druben gro-
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entsprechend gro3 wird. Wir sind nicht
eine Zeile in einem Excelsheet bei ei-
nem Fonds, sondern lieber das erste
Start-up der Brigitte Ederer.“

Eine genau Zahl der heimischen
Business Angels in Osterreich gibt es
aktuell nicht, so Bernhard Sagmeister,
Geschiftsfithrer des Austria Wirtschafts-
service (aws). Von der von der aws be-
triebenen Business-Angel-Plattform i2
weil} eraber: ,,Dorthaben wir 200 regist-
rierte Business Angels.“ Daneben gibe
esaber doch einige, die ohnedies in der
Offentlichkeit sehr bekannt seien oder
aber sehr zuriickhaltend agierten. Neben
i2, die sich als ,Marktplattform* versteht,
ist die AATA (Austrian Angel Investors
Association) eine Interessenvertretung.
Alsd erheimische Business Angel gilt

Johann ,Hansi“ Hansmann, der aus
dem Pharmabereich kommtund daher
vor allem in Start-ups aus den Bereichen
Pharma, Gesundheit, aber auch Infor-

Fotos: AWO

MyMundus-Griinder Constantin Gavrilete im
Silicon Valley: In Turnschuhen Geldgeber (die
Anzug und Krawatte tragen) tiberzeugen

3en Erfolg gehabt, das ist eine gute
Quote.”

Der zweite wichtige Effekt ist die Er-
maglichung des Markteintrittes flr die
Start-ups aus Osterreich in den USA:

»Egal, ob Vertriebs-, Finanz- oder strate-
gischer Partner, hier gibt es die besten
Kontakte und Netzwerke, die man auch
nutzen kann. 80 Prozent der Teilnehmer
an unserem Programm haben ihren
Markteintritt in den USA auf diesem Weg
gefunden.”

Und drittens, ganz wichtig, so Rasin-
ger:,Die Lernkurve ist hier eine ganz an-
dere, esist die Kultur des Scheiterns, al-
so ,the culture of failure”, die ganz aus-
gepragtist. Wenn jemand es zwei- oder
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mations- und Kommunikationstechnik
(IKT) investiert. Insgesamt hilt Hans-
mann derzeit 27 Beteiligungen, darun-
ter auch whatchado.

Ein anderer Business Angel ist
Markus Wagner, Griinder und CEO
von ibinvest und einer der typischen
Internet-Millionire, der mit dem Ver-
kauf seines ersten Unternehmens
(3united fiir 55 Millionen) genug Geld
verdient hitte, um sich zur Ruhe zu
setzen. Tat er aber mit damals 28 nicht.
Wagner: ,Ich bin vom Grundnaturell
ein Unternehmer mit einer Hands-
on-Mentalitidt.“ Als Business Angel
schitzt er (im Unterschied zu einem
Fonds) daher, dass er ,,schnell ent-
scheiden und sich personlich engagie-
ren kann“. Daher beschrinkt er sich
auf rund zehn Beteiligungen. Was er
einbringt, ist seine spezifische Erfah-
rungim Internet- und Online-Business
und sein Netzwerk an Sales-Kontakten,

Saeed Amidi, Christoph Leitl, Walter Koren:
Wie geht das Finanzierungsspiel im Silicon
Valley? Information st hier alles...

dreimal versucht hat, aber gescheitert
ist, wird er eher fur das nachste Pro-
gramm ausgewahlt als jemand, der es
noch nie probiert hat. Der Mut, etwas
Neues zu versuchen, wird hier belohnt!”
Wir besuchen ,Inkubatoren” wie das
Plug & Play Tech Center, eine Brutstatte
neuer Geschaftsideen und raffinierter
Anwendungen. Alles ganz hemdsarmelig,
da finden Gruppen-Events [,,80 mogli-
che strategische Partner fur funf attrak-
tive Start-ups”) statt, da gibt es einen
,Partner Day“, dann ein ,Acceleration-
Program” - Uberall ist quasi der Turbo
eingeschaltet. Was gut ist, wird schnell
zum Rennpferd, Ideen, die sich nicht
durchsetzen, werden rasch beeerdigt

Neue Geldquellen flr Geschéftsideen

strategischen Partnern und auch In-
vestoren.

Die Beteiligung selbst erfolgt ,im
Regelfall iiber den Weg einer Kapital-
erhohung, bei der das Geld als Zuschuss
eingebracht wird“. Moglichistauch, dass
der Business Angel ein Darlehen ge-
wihrt, so Wagner. ,Wenn man der erste
Angel ist, der einsteigt, sind zwischen
50.000 und 200.000 Euro iiblich. Was
wir anstreben, ist, wir wollen kleiner
gleich wie der oder die Griinder sein.”

Die Bewertung der Beteiligung er-
folge hingegen nach ,, Angebot und
Nachfrage“, weshalb Wagner empfiehlt,
immer auch mit mehreren Business
Angels zu sprechen. Wagner: ,Wichti-
geristesaber, einen Business Angel zu
finden, der sich in meinem Segment
super auskennt. Auch wenn der viel-
leicht eine schlechtere Bewertung be-
zahlt, kann der Beitrag, den er liefern
kann, gigantisch groB sein.“

und durch neue, bessere ersetzt. In den
einzelnen Camps kénnen sich auch Er-
finder quasi einmieten und dort mit ei-
nem kleinen Team ihre Geschaftsidee
weiterentwickeln, manchmal beteiligen
sich auch die Betreiber dieser Camps an
einzelnen Entwicklungen.

Die Osterreicher, die sich derzeit hier
tummeln, befinden sich auf Augenhéhe
mit ihren internationalen Konkurrenten.
Einer van ihnen hat etwa ein Programm
[.Smart Assistant”] entwickelt, das
komplizierte technische Beschreibun-
genvon z. B. Elektrogeraten in verstand-
liche Worte ,Ubersetzt”.

WKO-Prasident Christoph Leitl flhlt
sich mit seinem obersten Export-,Motor”
Walter Karen in diesem Biotop sichtlich
wohl: ,Diese Freude am Unternehmeri-
schen, diesen Optimismus, diesen Willen,
die Zukunft zu gestalten, wollen wir his
Osterreich tragen .. .”

Und sollten manche unserer Politiker
diesen Unternehmergeist ,vergessen”
haben: die 0sterreichischen Start-up-
Betreiber van MyMundus, derzeit im Sili-
con Valley, Rene Vonwald und Constantin
Gavrilete, haben eine Suchmaschine er-
funden, mit deren Hilfe man vergessene
Websites schnell und einfach findet . ..
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Im Schnittliegen die Summen, die
heimische Business Angels in ein Un-
ternehmen investieren, zwischen
200.000 und 250.000 Euro. Ein Engel
will aber fiir sein Geld Mitsprache und
(im Unterschied zur Crowd) eine Be-
teiligung, die durchaus in Richtung 50
Prozent gehen kann. Denn der Business
Angel braucht irgendwann Rendite
und engagiert sich daher auch nur in
schnellwachsenden Branchen.

Business-Angel-Fonds

Um die Finanzierungsform Business
Angel anzukurbeln, hat die aws im letz-
ten Jahr den Business-Angel-Fonds ge-
startet, der Beteiligungen von privaten
Investoren aus 6ffentlichen Mitteln ver-
doppelt. Zwolf Millionen Euro will man
dafiir allein heuer lockermachen. Sag-
meister: ,Ende letzten Jahres haben
wir einen ersten Vertrag mit Herbert
Gartner (Mitgriinder von SensorDy-
namics) geschlossen. Zwei Millionen
bekommt er von uns, zwei Millionen
stellter selbstaufund die vier Millionen
investierterin den néchsten drei Jahren
in osterreichische Start-ups.“ Bis zu acht
weitere Vertrige mit Business Angels
will Sagmeister heuer unter Dach und
Fachbringen. Der Business Angel agiert
dabei als Treuhdnder fiir die aws und
trifft die Investitions- aber auch Dein-
vestitionsentscheidungen.
LINKS: awsg.at, aaia.at

Fonds flr das grofde Geld

Geht es um lange Entwicklungshori-
zonte und somit um wirklich viel Geld,
braucht man Private Equity. In der
Frithphase eines Start-ups spricht man
von Venture Capital, erklért Jiirgen
Marchart, Geschiftsfiihrer der AVCO
(Austrian Private Equity and Venture
Capital Organisation).

Jenach Branche werden zwischen
ein bis zwei Millionen Euro zur Verfii-
gung gestellt. Ublich sind Minderheits-
beteiligungen, jedoch stets mehr als 25
Prozent, um wesentliche Grundsatzbe-
schliisse mitbeeinflussen zu kénnen.
Die Laufzeit hangt von der Entwicklung
des Unternehmensab. Allerdings weil3
Marchart aus Erfahrung, dass ,sich
Geldgeber in der Regel fiinf bis zehn
Jahre einlassen“. Roland Leitinger,
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Markus Wagner
war mit 28
Internet-Mil-
lionarundist
heute Business
Angel, der
Start-ups Geld,
Expertise und
Kontakte zur
Verfligung stellt

Reinhold Mitterlehner und Bernhard Sagmeister
begriif3en die Finanzierungs-Milliarde 2014

Chef der Oberbank-Opportunity-
Fonds, ritzudem: ,,Schon bei den Ver-
tragsverhandlungen sollten die Wiin-
sche beziiglich spiterer Ausstiegsva-
rianten vereinbart werden.“

Der Vorteil einer Venture-Capital-
Finanzierung aus Unternehmenssicht
liegt darin, dass keine laufenden Zins-
oder Tilgungszahlungen geleistet wer-
den miissen. Vielmehr ergibt sich die
- potenzielle — Rendite mittels Wert-
steigerung des Unternehmens und an-
lasslich eines Exits. Dafiir gibt es ver-
schiedene Ausstiegsmoglichkei-
ten. ,Hadufigste Variante ist ein
Verkauf an einen anderen Fonds,
einsogenannter Trade-Sale®, so
Marchart. Management-Buyout
und Borsengang sind weitere —
aber in Osterreich eher seltene
- Moglichkeiten.

Am aktivsten sind neben ein
paar wenigen privaten Fonds
aktuell vor allem Fonds mit zu-
mindest einem ,halboffentli-
chen Hintergrund“ wie etwa die
TecNet Equity (www.tecnet.
co.at), hinter der das Land Nie-
derosterreich steht, der OO
HightechFonds  (hightech-
fonds.at) des Landes Oberéster-
reich und der oberdsterreichi-

Foto: Michael Hetzmannseder

Foto: BMWJF/HOPI-MEDIA

schen Banken oder der ebenfalls erst
2013 gestartete aws-Griinderfonds.

Beim Griinderfonds bekommt
man im Unterschied zum Business-An-
gel-Fonds ,,nur* Geld, das aber in zwei
Formen: als offene oder auch aus stille
Beteiligung. Sagmeister: ,,Stille Betei-
ligungen sind eher in einer spéteren
Griindungsphase relevant, wihrend
die offenen Beteiligungen eherin einer
ganz frithen Phase interessant sind.“
Die Beteiligungen werden bereits ab
100.000 Euro eingegangen und konnen
bis zu drei Millionen Euro pro Unter-
nehmen gehen.

Insgesamt stehen dem Griinder-
fonds aktuell 68,5 Millionen Euro zur
Verfiigung — 65 kommen dabeivon der
Republik Osterreich, 3,5 von der Erste
Bank Group, die als erster privater
GroBinvestor fiir den Griinderfonds
gewonnen wurde. Kontakte zu Priva-
te-Equity- und Venture-Capital-Gebern

finden sich unter: avco.at.

Weitere Geldtopfe: 3 F’s,
Forderungen, Inkubatoren

Eine der bisher drei Beteiligungen des
Griinderfonds ist SunnyBAG, ein Un-
ternehmen, das Umhéngetaschen und
Rucksicke herstellt, die mit Solarpanee-
len ausgeriistet sind. Es war aber auch
das Erste von Green Rocket erfolgreich
iiber die Crowd finanzierte Projekt.
Was zeigt, dass man auch mehrere
Geldquellen anzapfen kann. In diesem
Sinn spielen auch die traditionellen Erst-

Tipp: Warengutscheine

Immer maglich ist es (auch vaorab),
Kaufvertrage mit Kunden zu
schliefden. Ohne mit der FMA in
Konflikt zu kemmen kann so etwa
ein Gewerbebetrieb von Investo-
ren Geld annehmen, die im Gegen-
zug Warengutscheine (auch gerne
um Zinsen an Wert erhoht] erhal-
ten. Der ,BioKistl“-Lieferant Ada-
mah aus Niederosterreich hat et-
wa so seine Solaranlage finanziert.
Scharf wird die FMA erst, wenn bei
einem solchen Modell (auch] Bar-
geld retourniert wird.

GEWINN 3/14



TITELGESCHICHTE

investoren eine wichtige Rolle: die drei

I’s: ,Family, Friends and Fools®, also

Eltern, Geschwister, andere Verwandte,
gute Freunde und Bekannte, die verriickt

genug sind, einem Geld zu geben.

Die hdufigste Form fiir dieses ,,Love
Money* ist ein zinsenloses Darlehen,
moglich und iiblich sind aber auch die
Ubernahme einer Biirgschaft zur Si-
cherstellung eines Kredits oder eine
Beteiligung an einer Kapitalgesellschaft.
Aber auch eine Schenkung, eventuell
als Vorgriff auf das Erbe, konnen fiir
die Ubertragung der nétigen Geldmittel
oder Sicherheiten in Frage kommen.
Zu empfehlen ist es jedenfalls, klare,
am besten vertraglich fixierte, Verhalt-
nisse zu schaffen.

Ebenfalls nicht neu ist, dass Oster-
reich tiber eine gute Forderlandschaft
verfiigt. Je nachdem in welcher Unter-
nehmensphase man sich befindet, gibt
es eine Reihe von Forderungen, die in
Frage kommen. Vom Wirtschaftsminis-
terium werden mit der ,,Finanzierungs-
Milliarde 2014“ iber die aws eine Mil-
liarde Euro an zinsgiinstigen Krediten,
Zuschiissen, Beteiligungen und Garan-
tien speziell fiir Griinder und Jungun-
ternehmer bereitgestellt. Dazu Wirt-
schaftsminister Reinhold Mitterlehner:

»Diese Finanzierungs-Milliarde soll In-
vestitionen von 2,5 Milliarden Euro
auslosen und somit Zehntausende Ar-
beitsplétze sichern und schaffen.”

Aber auch Landes- und andere
Forderungen konnen in Frage kom-
men. Konkrete Auskunft, welche, wo,
fiir welche Branche und fiir was, findet
man am unter wko.at/foerderungen.

Fiir Griinder mit akademischem
Hintergrund und einer innovativen,
technischen Idee nicht zu vernachlis-
sigen ist auch das Gsterreichweite In-
kubatorennetzwerk AplusB. Hier gibt
es im Bedarfsfall auch echtes Cash,
bestitigt Irene Fialka vom Wiener In-
kubator INiTS: ,,Im Schnitt sind es
rund 30.000 Euro®, die ,fiir eine Pa-
tentanmeldung, einen guten Vertrag
oder andere erfolgskritische Themen*
eingesetzt werden konnen, aber mit
Rechnungen dokumentiert werden
miissen.

Bei INiTS sind im Erfolgsfalle —
heiBt, das Unternehmen wurde inner-

GEWINN 3/14

T
b o—

¢

Foto: ERSTE/Daniel Hinterramskogler

Gottfried Rans-
mayr/BA:,,SSD” ist
Vorstufe zur Borse

JuliaLeeb/Erste:
Mezzaninkapital gilt
als Eigenkapital

halb von drei Jahren gegriindet — 65

Prozent zurtickzuzahlen, im Misserfolgs-

fall 15 Prozent. Die Sachleistungen, die

man wihrend der eineinhalbjdhrigen

Betreuung im Inkubator nutzen kann,

beziffert Fialka mit ,,bis zu 50.000 Euro“.
LINKS: aplusb.biz, inits.at

Geld aus dem Zwischengeschof3

Ihr Unternehmen ist bereits etabliert
und weist einen soliden Cashflow aus?
Dann konnte Mezzaninkapital genau
das Richtige sein, etwaum groere Ex-
pansionsplédne zu realisieren. ,,Bei die-
ser Form der Finanzierung handelt es
sich um ein Hybrid von Eigen- und
Fremdkapital, und es wird gegeniiber
klassischen Bankfinanzierungen nach-
rangig eingestuft®, erkldrt Julia Leeb,
Leiterin FirmengroBkunden Oster-
reich bei der Erste Bank. Bilanziell
zéhlt es eigentlich zum Fremdkapital,
die Banken rechnen es aber bei ent-
sprechender Ausgestaltung dem Eigen-
kapital zu.

Der Nachteil: Die Zinsen sind mit
einer Bandbreite von acht bis zehn
Prozent relativ hoch. ,Dafiir miissen
iiblicherweise keine Sicherheiten hin-
terlegt werden, wiegelt Leeb ab. Und
esmiissen die Zinsen nur dann bezahlt
werden, wenn Jahresgewinne erzielt
werden. Macht man ein Jahr mal kei-
nen Gewinn, werden die offenen Zins-
zahlungen aufgerechnet und miissen
riickwirkend bezahlt werden, sobald
es wieder einen Gewinn gibt. Gibt es
ausgerechnetin den letzten Jahren der
Laufzeit keinen Gewinn, hat die Bank
keine Chance, riickwirkend offene
Zinszahlungen zu erhalten. Dafiir wird
fiir den Erfolgsfall meist noch eine er-
gebnisabhingige Zahlung, ein soge-
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nannter Equity-Kicker, vereinbart, der
iiblicherweise zu Laufzeitende ausbe-
zahlt wird. Je nach Unternehmens-
groBe betrigt die Finanzierungshohe
zwischen 200.000 und fiinf Millionen
Euro. Der Exit erfolgt idealerweise
£ tiber einen Borsengang. Anbieter fin-
den sich unter: www.unternehmens
finanzierung.at

to: Bank Austria/Stephan Huger

Ab 20 Millionen Euro:
Schuldscheindarlehen

Eine in Osterreich relativ neue — und
iiblicherweise breit syndizierte Darle-
hensform (sprich: es tun sich mehrere
Banken zusammen) ist das Schuld-
scheindarlehen. Ein solchesist Fremd-
kapital und aufgrund der Nebenkosten
erst ab einem Finanzierungsvolumen
von 20 Millionen Euro sinnvoll.

Schuldscheindarlehen werden ei-
nerseits transaktionsbezogen - z. B. fiir
Investitionen oder fiir Unternehmens-
zukidufe —und andererseits zur langfris-
tigen Finanzierung eines Bodensatzes
kurzfristiger Finanzierungslinien ein-
gesetzt. Mit Bodensatz ist die perma-
nente Ausniitzung kurzfristiger Kredit-
linien gemeint. Julia Leeb, Leiterin Fir-
mengroBkunden Osterreich von der
Erste Bank: ,Dabei sollte ein Unter-
nehmen eine Bilanzsumme von zumin-
dest 200 Millionen Euro haben.

Rechtlich ist das SSD (Schuld-
scheindarlehen) ein Darlehen, ist aber
aufgrund der einfachen Handelbarkeit
gewissermaBen eine Vorstufe zum Ka-
pitalmarkt. Gottfried Ransmayr, Leiter
Capital Markets Osterreich bei der
Bank Austria, rechnet zudem vor: ,,Die
Laufzeiten konnen je nach Bonitdtund
Geschiftsmodell des Unternehmens
stark variieren, von drei bis sogar 20

Jahren. Die Konditionen fiir ein SSD
sind aber oft giinstiger als ein vergleich-
barer unbesicherter Bankkredit.“

Die Zinsen liegen damit meist zwi-
schen 2,5 und vier Prozent. Zudem ver-
rechnen die Banken eine Provision, de-
ren Hohe bleibt aber ein gut gehiitetes
Branchengeheimnis. Allein 2013 wur-
den in Osterreich rund eine Milliarde
Euro an SSD begeben. Anlaufstellen
in Osterreich sind nebst der Bank
Austria und der Erste Bank auch die
Raiffeisen Bank International.
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