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1 EINLEITUNG

Fur junge Technologieunternehmen ist eine ausreichende und adéquate Finanzierung
die Grundlage fur eine erfolgreiche Geschaftsentwicklung. Jedoch ist gerade die Wachs-
tumsphase durch Liquiditdtsengpasse und mangelnde sachliche Sicherheiten gekenn-
zeichnet. Diese Unternehmen haben grof3e Schwierigkeiten, Kapitalgeber zu finden, da
es sehr aufwendig und kompliziert ist, die technischen und marktseitigen Risiken zu
bewerten. Auch aufgrund asymmetrischer Informationsverhéltnisse (das Management
der junger Technologieunternehmen ist stets besser informiert) verhalten sich Investo-
ren zurtickhaltend. Aus diesem Grund werden Kapitalpartner gesucht, welche bereit
sind, hohe Risiken einzugehen, ausreichend Kapital zur Verfigung stellen und keine
Dividendenanspriiche wahrend der Beteiligungsperiode stellen. Venture Capital Gesell-
schaften erflllen diese Kriterien. Sie investieren in junge Unternehmen, die ein grof3es,
jedoch unsicheres Wachstumspotential haben. Durch die Kombination einer eingehen-
den Beurteilung der Unternehmung vor dem Investment und einer intensiven Kontrolle
und Unterstiitzung wéahrend der Betelligungsphase erhofft sich die Venture Capital Ge-
sellschaften am Ende des Beteiligungsverhdtnisses einen Uberdurchschnittlich hohen

Gewinn.

1999 lag die Gesamtrendite des Topviertels der européischen Risikokapital Fonds bei
97 %." In den Vereinigten Staaten kamen Venture Capital Fonds im selben Jahr sogar
auf eine durchschnittliche Rendite von 165 %. Fur 2001 wird in den USA jedoch nur
mehr eine Jahresrendite von 28,2 % prognostiziert.> Auch ist, laut dem PriceWaterhou-
seCoopers MoneyTree™ Report, seit Anfang 2000 das Investitionsvolumen von Ven

ture Capital Gesellschaften in den USA um ca. 30 % zuriickgegangen.®

Der Venture Capital Boom hat Anfang 2000 in den USA wahrscheinlich seinen Hohe-
punkt erreicht. Die allgemeine Marktlage fir Technologieunternehmen hat sich auch in
Europa verschlechtert.* Wachstumsborsen wie ,Nasdag' und ,Neuer Markt’ erlitten im
Jahr 2000 Verluste. Dadurch ergeben sich fir Venture Capital Gesellschaften erhebliche

Probleme. Bdrsengange von Portfolio Unternehmen sind nur erschwert moglich und

vgl. EVCA (update 15 2000) S. 2
vgl. NVCA (Pressemitteilung 2001) online Dokument
vgl. PriceWaterhouseCoopers (2001) online Dokument

1
2
3
4 vgl. EVCA (Press Releases 2001) S. 2ff



