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V 

I . Management Summary 

Die Diplomarbeit befasst sich mit dem Thema des Fondsmanagements von 

Beteiligungsunternehmen im vor- und außerbörslichen Bereich. Dabei werden 

einleitend die Begriffe Private Equity (P/E) und Venture Capital (V/C) voneinander 

abgegrenzt und Finanzierungsmöglichkeiten für Unternehmungen aufgezeigt. In 

einem weiteren Schritt werden die unterschiedlichen Unternehmensphasen, in denen 

Eigenkapital zur Verfügung gestellt werden kann genauer beschrieben. In diesem 

Zusammenhang sollen die einzelnen Anforderungen, die im Zuge der 

Kapitalbereitstellung innerhalb der gewählten Entwicklungsphase an die 

Managementgesellschaft gestellt werden, erkannt werden. Weiters werden die 

möglichen Exitkanäle genauer erklärt und die sich ergebenden Vor- und Nachteile 

dargestellt. Die verschiedenen Finanzierungsanlässe und deren 

Finanzierungsvolumen verdeutlichen noch einmal den Unterschied zwischen den oft 

einheitlich verwendeten Begriffen P/E und V/C. Im nächsten Schritt wird die 

Fondsstruktur einer Managementgesellschaft genauer beschrieben. Dabei wird das in 

Europa übliche Konstrukt genauso umfangreich wie das nur in Österreich 

angewandte Modell beschrieben. Nach der Abgrenzung von Investmentfonds zu 

Venture Capital Fonds wird in den darauffolgenden Kapiteln näher auf die 

Risikominimierung eingegangen. Das Segment der Venture Capital Finanzierung 

wird dabei unter dem Gesichtspunkt der Finanzierungstheorien betrachtet. Die 

einzelnen Theorien geben  dabei einen tiefen Einblick in das Problem der 

Informationsasymmetrien. Danach werden die Möglichkeiten der 

Performancemessung und die sich daraus ergebenden Probleme, genauer untersucht.  

Nach dem vorwiegend theoretischen Teil der Arbeit wird näher auf die einzelnen 

Hypothesen eingegangen.  

In einem ersten Schritt werden mögliche sowie reale Fondsstrategien beschrieben 

und die Auswirkung der Portfoliopolitik auf den gesamten Fonds dargestellt. Im 

Zuge der durchgeführten Interviews (siehe Kapitel 9) konnten viele interessante 

Informationen zu diesem Thema erhalten werden.  Auch wird geklärt warum in 

Österreich innerhalb der Portfolios keine Diversifikation durchgeführt wird und dies 

nicht auf einen Risikoaspekt zurückzuführen ist.  

 

Je enger der Branchenfokus ist, desto besser können Synergieeffekte genutzt werden. 

Je breiter der Fokus, desto krisensicherer ist der Fonds.  
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Einen wichtigen Bestandteil im Zuge einer Venture Capital Finanzierung stellt das 

Beteiligungsmanagement dar. Wann und in welchem Ausmaß durch das 

Fondsmanagement eingegriffen wird, soll anhand der zweiten Hypothese beantwortet 

werden. Auch die Einbindung von externen Spezialisten wird näher erklärt.  

 

Je größer das Risiko einer negativen Renditeentwicklung eines Investments ist, umso 

stärker muss das interne oder externe Management eingreifen und gegensteuern 

(Kontrollintensität erhöhen).  

 

Das Fondsvolumen und die durch das Fundraising erhaltenen Mittel fallen auch noch 

in den Bereich der strategischen Ausrichtung. Hier wird anhand von Grafiken die 

österreichische Investorenstruktur näher beschrieben und die sich daraus ergebenden 

Umfeldbedingungen  für den Risikokapitalmarkt aufgezeigt.   

 

Je höher der Anteil an Frühphasenfinanzierungen innerhalb eines Fonds ist, desto 

größer sollte das zur Verfügung stehende Fondsvolumen sein.  

 

Im letzten Kapitel wird auf die Auswirkungen von Risikokapitalfinanzierungen auf 

den heimischen Markt aufmerksam gemacht. Hier soll gezeigt werden welchen 

Stellenwert diese Assetklasse in Österreich hat und welche Vor- und Nachteile der 

vermehrte Einsatz von Beteiligungskapital auf die Unternehmens- und 

Beschäftigungsentwicklung hat.   

 

Die positiven Entwicklungen innerhalb der österreichischen Wirtschaft, 

hervorgerufen durch die steigenden Venture Capital Investments, überwiegen den 

hohen Einsatz an Kapital  und Garantien. 

 

Die Bearbeitung der Hypothesen erfolgt vorwiegend mit Hilfe der in den Interviews 

gesammelten Informationen. Zusätzlich wurden Studien und Statistiken verwendet, 

um genauer auf die Besonderheiten in diesem Finanzierungssegment eingehen zu 

können. Teilweise konnten auch aufgrund von europäischen Daten Rückschlüsse auf 

den österreichischen Markt gemacht werden. 
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