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Crowdinvesting als Beratungsangebot
fOr Start-ups

: René Theis
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Crowdinvesting als Beratungsangebot

fur Start-ups

Von René Theis

Die Finanzierungssituation hat sich im laufenden Jahr deutlich verschlechtert,
obwohl die Anzahl der Grindungen steigt. Hier macht René Theis betrdchtliches
Potenzial fUr Sparkassen und Volksbanken aus, bei denen viele Start-ups
ihr Geschaftskonto unterhalten. Schon jetzt sind die Institute starke Netzwerk-
partner der Jungunternehmen, die sich beispielsweise an Venture-Capital-Fonds
beteiligen. Mit Beratungs- und Vermittlungsangeboten zum Thema Crowd-
investing kénnten sie den Grindern jedoch eine neue Finanzierungsoption er-
6ffnen, die ihnen die Selbstbestimmung erhalten und auch in frohen Unter-
nehmensphasen verfiigbar sind. Uber Vermittlungsprovisionen kdnnten sie

sich zugleich ein neuves Erléspotenzial erschlieBen.

Angesichts des angespannten Finanzie-
rungsumfelds stehen viele Start-ups ak-
tuell erheblich unter Druck. Um die Jung-
unternehmen  moglichst  schnell  zu
unterstitzen, miUssen dringend neue
Finanzierungsoptionen ausgelotet wer-
den. Abhilfe kann hier Crowdinvesting
schaffen — etwa, indem auch fraditio-
nelle Bankhduser mit etablierten Platt-
form-Anbietern kooperieren und Start-
ups so einen niedrigschwelligen Zugang
zur Finanzierungsform erméglichen.

Die Zahlen sind wirklich erschreckend:
Laut aktuellem ,Startup-Barometer”V
der Prifungs- und Beratungsgesell-
schaft Ernst & Young ist das Gesamt-
volumen der Investitionen in Start-ups
im ersten Halbjahr dieses Jahres um 49
Prozent im Vergleich zum Vorjahres-
zeitraum zurickgegangen. Demnach

Red.

ist sowohl die Gesamtzahl der groBen
Deals gesunken als auch die Summe
der Deals insgesamt. Die Liste an
GriUnden fur das aktuell GuBerst ange-
spannte Finanzierungsumfeld for Jung-
unternehmen scheint dabei kaum ein
Ende nehmen zu wollen. Sowohl das
hohe Zinsniveau, der Inflationsdruck und
die schwache Konjunkturentwicklung
als auch die groBen geopolitischen Ri-
siken setzen den Start-ups erheblich zu.

Zahl der Grindungen steigt

Erstaunlich ist angesichts dessen je-
doch die sogar steigende Zahl an
Griundungen im ersten Halbjahr 2023.
So haben die Datendienste Pitchbook
und Dealroom im September 2023 be-
kanntgegeben, dass es in den ersten

sechs Monaten dieses Jahres insge-
samt 16 Prozent mehr Start-up-Grin-
dungen gab als im ersten Halbjahr
2022. Viele Menschen lassen sich trotz
widriger Umsténde offensichtlich nicht
davon abbringen, ihre unternehmeri-
schen Ziele zu verfolgen und zu grin-
den. Das ist wirklich bemerkenswert
und ein tolles Signal fir den Start-up-
Standort Deutschland.

Moglich wird vielen Grinderinnen und
Grindern der Schritt ins Start-up-Le-
ben jedoch nur, weil sie ausreichend ei-
gene Mittel fUr den Unternehmensauf-
bau zur Verfigung stellen. Oft gehen
dabei auch Familie und Freunde in fi-
nanzielle Vorleistung. Dieses Vorgehen
ist natUrlich einerseits begriBenswert,
weil es zeigt, wie sehr die Founder hinter
ihrer Grindungsidee stehen. Anderer-
seits ist dies [&ngst nicht allen angehen-
den Unternehmern méglich. Dariber
hinaus stoBt die Eigenfinanzierung spa-
testens dann an ihre Grenzen, wenn es
gilt, gréBere Wachstumsschritte voran-
zutreiben. Denn dann verfigen Wett-
bewerber mit Wagniskapital im Ricken
schlichtweg Uber die groBeren finan-
ziellen Ressourcen.

Vielfaltige Finanzierungsoptionen
for Start-ups

Angesichts dessen stellt sich ent-
sprechend die Frage: Wie lassen sich
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die Start-ups hierzulande auch dann
unterstUtzen, wenn sie nicht Uber aus-
reichend Eigenkapital verfigen und
gleichzeitig zumindest nicht aus-
schlieBlich auf Business Angel, Venture
Capital und andere setzen mochten
(oder konnen)? SchlieBlich stehen eini-
ge Grinder dem Einwerben von Wag-
niskapital bei VC-Fonds und Business
Angels insgesamt eher kritisch gegen-
Uber. Denn dieser Schritt geht fir sie
auch mit der Abgabe von Unterneh-
mensanteilen — und damit auch einem
Verlust an Selbstbestimmung —einher.

Ein moglicher Lésungsansatz fur die-
ses Dilemma sind vielfaltigere Finan-
zierungsoptionen fir Start-ups. Natir-

wurde. Von den 275 der in diesem Zeit-
raum analysierten Start-ups hatten
ganze 43 Prozent ein Geschdaftskonto
bei einer Sparkasse oder Volksbank.
Wuirden Start-ups diese Bankhduser
auch bei der Finanzierungsfrage mehr
zu Rate ziehen, kénnten Sparkassen
und Volksbanken ihre ohnehin schon
vorhandene Bindung zu den jungen
Unternehmen entscheidend stérken.

Nun ist es natUrlich nicht so, dass Spar-
kassen und Genossenschaftsbanken
Start-ups Uberhaupt nicht unterstitzen
- im Gegenteil. Als Finanzinstitute mit
regionalem Fokus fungieren die Bank-
hduser als starker Netzwerkpartner for
die Start-ups. DarUber hinaus betei-

»Banken geht in der Start-up-Finanzierung
groB3es Potenzial verloren .«

lich ist es richtig, dass den Jungunter-
nehmen grundsdtzlich auch verschie-
denste staatliche Fordermittel zur Ver-
figung stehen. Gleichzeitig muss man
aber auch sagen: Abgesehen von
Eigenkapital, offiziellen Férderungen
und Investments von Business Angels
werden andere Finanzierungsquellen
deutlich seltener von Grindern in An-
spruch genommen. Das ist zumindest
das Ergebnis des Startup Monitors
2022. So landeten eigene Ersparnisse
(rund 75 Prozent), staatliche Forder-
mittel (rund 47 Prozent) und Business
Angel (31 Prozent) auf den ersten drei
Platzen der von Start-ups genutzten
Finanzierungsquellen, Bankdarlehen
umgekehrt zum Beispiel nur auf dem
achten Platz mit 13 Prozent.

Geschdftskonten bei Sparkassen
und Volksbanken

Der starke Fokus auf die ersten drei
Finanzierungsmittel ist bedauverlich.
Denn dadurch geht beispielsweise ge-
rade traditionellen Bankh&usern ein
groBes Potenzial verloren. SchlieBlich
sind es vor allem Sparkassen und Volks-
banken, bei denen sehr viele Start-ups
ein Geschaftskonto besitzen.

Zu diesem Ergebnis kommt eine Re-
cherche der Redaktion von Finance
FWD in Zusammenarbeit mit Startup-
detector, die von Mitte November 2021
bis Ende Mdrz 2022 durchgefGhrt

ligen sich viele Sparkassen und Volks-
banken beispielsweise an Venture-
Capital-Fonds und greifen Jungunter-
nehmen auf diese Weise finanziell un-
ter die Arme, vom klassischen Bank-
darlehen einmal ganz abgesehen.

Crowdinvesting offnet
Privatpersonen neue TUren

Dennoch: Erstens sind VC-Fonds aus
den zuvor genannten Grinden nicht for
jedes Start-up das Nonplusultra. Und
zweitens ist vielen Jungunternehmen
eine Bankenfinanzierung oft noch nicht
moglich = zumindest dann, wenn sie
bisher kein profitables Gesch&ftsmo-
dell vorweisen kénnen.

Es brauchte an dieser Stelle also eine
weitere Finanzierungsform, und zwar
eine,

- die den Start-ups ihre Selbstbestim-
mung ldsst,

— auch in frOheren Entwicklungssta-
dien verfigbar ist und

- trotzdem das Einwerben groBerer
Summen erméglicht.

Abhilfe kann an dieser Stelle Crowdin-
vesting schaffen. Wichtig ist hier vor al-
lem die Unterscheidung zum Crowd-
funding, bei dem eine grof3e Menge an
Menschen gemeinsam ein Projekt oder
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eine ldee finanziell mit einer Spende
unterstitzen. Crowdinvesting hingegen
ist zwar eine Form des Crowdfundings.
Dabei werden die Investoren aber fi-
nanziell am Erfolg des finanzierten
Projekts oder Unternehmens beteiligt
- meist in Form regelmaBiger Zinszah-
lungen.

Das Prinzip bietet fir beide Seiten
Vorteile: Privatpersonen erhalten mit
Crowdinvesting Zugang zu einer
Asset-Klasse, die ihnen friher noch
weitestgehend verschlossen war -
namlich Investments in Start-ups.
Vielen von ihnen ist dabei nicht nur
die Rendite wichtig; sie schatzen es
vor allem, auf diese Weise direkt ein
Unternehmen oder Projekt unterstit-
zen zu konnen, mit dem sie sich wirklich
identifizieren.

Umgekehrt ist Crowdinvesting gerade
fur Jungunternehmen mit Endkunden-
Fokus besonders attraktiv. SchlieBlich
intensivieren sie auf diese Weise ihre
Kundenbeziehung und machen Men-
schen, die normalerweise einfach ,nur”
ihre Produkte kaufen wirden, zu echten
Stakeholdern. DarUber hinaus mussen
Grinderinnen und Grinder im Gegen-
satz zu Venture Capital keine Mitbe-
stimmungs- und Kontrollrechte an die
Crowd abgeben und haben trotzdem
die Chance, selbst gréBere Volumina im
mehrere Millionen-Euro-Bereich einzu-
werben.

Mezzanines Kapital bei
Projekttradgern geschdatzt

Zumindest dhnlich ist der Vorteil Ub-
rigens auch bei Projekten im Bereich
Erneuerbare Energien gelagert. Pro-
jekttrager, die einen hohen Eigenkapi-
talanteil vorweisen kénnen, erhalten in
der Regel bessere Finanzierungskondi-
tionen fur das zusétzlich notwendige
Fremdkapital. Verfugen Projekttrager
hingegen nicht Uber das notwendige
Eigenkapital, kann Crowdinvesting als
mezzanines Finanzinstrument diese
Licke schlieBen.

Naturlich gehért zur Wahrheit hinter
dieser Finanzierungsform genauso da-
zu, dass sie fUr die Investoren mit einem
gewissen Risiko verbunden ist. Im Falle
von Nachrangdarlehen bei Crowdin-
vestings besteht grundsatzlich immer
das Risiko eines Totalverlusts des ein-
gesetzten Kapitals. Dieses fallt bei
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Start-ups beispielsweise auch hoher ins
Gewicht als bei Investitionen in Erneu-
erbare Energien. Umgekehrt sind die
moglichen Renditen im Vergleich zu
klassischen Geldanlagen verhdéltnis-
maBig hoch.

Marktwachstum profitiert
von Regulatorik

Gerade in den vergangenen Jahren
hat sich der Crowdinvesting-Markt in
Deutschland stark entwickelt - und
damit auch immer weiter professiona-
lisiert. Zuletzt hatte der Bundesverband
Crowdfunding im April 2021 bekannt-
gegeben, dass im Vorjahr insgesamt
Uber 400 Millionen Euro Gber Crowdin-
vesting-Plattformen von Investorinnen
und Investoren eingesammelt worden
waren.? Die Interessensvertretung sag-
te der Branche schon damals ein er-
hebliches Marktwachstum voraus.

Aktuellere Zahlen fir den Gesamt-
markt liegen von Verbandsseite derzeit
nicht vor. Aber auch Wiwin hat zuletzt
eine deutliche Nachfragesteigerung
festgestellt. Insgesamt lag das Investi-
fionsvolumen — Uber die drei Bereiche
Erneuerbare Energien, energieeffizien-
te Immobilien und nachhaltige Start-
ups hinweg —im vergangenen Jahr bei
rund 29 Millionen Euro. Das entspricht
einer Steigerung von etwa 45 Prozent
im Vergleich zu 2021. Ein groBer Teil
dieser Entwicklung ist auf das wach-
sende Interesse vonseiten der Start-ups
am Crowdinvesting zurGckzufGhren.

Einen weiteren Entwicklungsschub er-
fahrt die Branche auch im Zuge der
wachsenden regulatorischen Anforde-
rungen, die an Plattform-Anbieter EU-
seitig gestellt werden. Die Rede ist von
der European Crowdfunding Service
Provider Regulation —kurz: ECSPR. Da-
mit wird nicht nur der Vertrieb von Wert-
papieren und Vermégensanlagen nach
ECSPR in ganz Europa mdoglich; auch
die Branche an sich profitiert von der
Transparenzoffensive. Beides ist aus
Sicht von Investorinnen und Investoren
sowie von Emittenten sehr zu begrifen.

Wie also kénnen nun auch Sparkassen
und Volksbanken — und umgekehrt
natirlich die Start-ups —von dieser Ent-
wicklung profitieren? Wichtig ist, es al-
len Beteiligten so einfach wie moglich
zu machen. SchlieBlich stehen Start-
ups aktuell ohnehin schon ausreichend
unter Druck, sodass ihnen der Zugang
zu weiteren Finanzierungsquellen nicht
noch unnoétig erschwert werden sollte.

Crowdinvesting als Teil des
Finanzierungsportfolios?

Zum einen koénnen sich Jungunterneh-
men einfach direkt an Plattform-An-
bieter fur Crowdinvesting wenden.
Aber ware es nicht noch ein zusatz-
licher Service, wenn sie auch Uber ihre
Hausbank Zugang zu dieser Finan-
zierungsform erhielten? In der Praxis
konnte das wie folgt aussehen: Ein
Start-up ist bereits Geschaftskunde -
beispielsweise bei einer Sparkasse.

Das Jungunternehmen ist gerade
dabei, eine neue Finanzierungsrunde
durchzufihren. Einen Business Angel
hat das Start-up bereits als Anker-
investor, zusatzliche Anteile an weitere
Business Angel mochte das Grinder-
Team jedoch nur ungern abgeben.

Die Sparkasse macht die Founder dar-
aufhin auf Crowdinvesting als weitere
Finanzierungsoption aufmerksam. Ob
das Start-up Uber die notwendigen Vo-
raussetzungen fur ein Crowdinvesting
verfigt, wirde anschlieBend vonseiten
einer kooperierenden Investmentplatt-
form wie Wiwin eingehend Uberpruft.
Bei positivem Ergebnis der Due Dili-
gence koénnte das Crowdinvesting von
der Plattform durchgefihrt werden;
die Sparkasse erhielte fir die Vermitt-
lung eine entsprechende Provision.

Dass das ein stark vereinfachter Use
Case ist, steht vollkommen auBBer Fra-
ge. Naturlich missten fur eine solche
Kooperation viele weitere Aspekte ge-
navestens festgelegt werden. Wozu
das Szenario an dieser Stelle jedoch
dienen soll, ist, Uberhaupt auf neue
Méglichkeiten einer zusatzlichen finan-
ziellen UnterstUtzung fur Start-ups auf-
merksam zu machen. Denn dass hier
angesichts des angespannten Finan-
zierungsumfelds dringend Handlungs-
bedarf besteht, ist offensichtlich.

FuBnoten

1) https://www.ey.com/de_de/news/2023/07/
ey-startup-barometer-juli- 2023

2) https://www.bundesverband-crowdfunding.de/
2021/04/pressemitteilung-marktdaten-2020/ W
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