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Wo stehen wir heute in der Finanzierung von Start-Ups ?

= Es gibt grundsatzlich wieder eine zunehmende
Grundungstatigkeit

= Es gibt eine Unsicherheit, wie und wo man eine
Finanzierung findet

= Allein die Finanzierung von Start-Ups mit HTGF /
Bayern Kapital reicht nicht

=Venture Capital Fonds mussen strukturbedingt
Investments von EUR 2-5 Mio. pro Target eingehen

= Die Seed Finanzierung (EUR 500 bis 1 Mio.) muss
primar von Business Angels geschultert werden
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Gibt es wichtige Eckpfeiler fur erfolgreiche BA-Investments?

= Belastbares Geschaftsmodell
= Ein mehr als regionales Geschéaftsmodell

= Richtige Strukturen bei der Eingehung des
Investments sicherstellen

= Einzelkampfer / Grinderteams
= Richtige Fokussierung in der Due Diligence
= Business DD
= Financial DD
= Legal DD
= HR DD
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Wie stelle ich als BA sicher, dass das von mir finanzierte
Start-Up auch in Zukunft finanzierbar bleibt bzw. wird?

=VC taugliche Strukturen schaffen

= Partnerschaft zwischen Grinder und Investoren
schaffen

= Grunder nicht zu schnell zu stark verwassern
= Steuerrisiken erkennen und vermeiden

Venture Capital Club Minchen e.V.

White & Case
12. Dezember 2012



WHITE & CASE

Aktuelle DO's and
DONT's bel Early
Stage Investments

Set-Up of a Technology
Company




Errichtung von jungen Technologieunternehmen

= Rechtsformwahl

Kleine AG — UG
GmbH & Co. KG < > KG
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Errichtung von jungen Technologieunternehmen

= Richtiger Zeitpunkt der Grindung

= Grunder errichten die Gesellschaft, sobald ein Business Plan
vorliegt, und beteiligen den/die Business Angels (,BA's“) / Venture
Capitalisten (,VC's®) spater im Wege der Kapitalerhndhung (sog.
Finanzierungsrunden)

Nicht empfehlenswert:

= BA /VC und Grunder errichten aus ,Geldknappheit” gemeinsam die
Gesellschaft

= BA /VC grundet die Gesellschaft allein und beteiligt spater die
,Grunder” und das Management mit Aktien und/oder Optionen
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Errichtung von jungen Technologieunternehmen

= Steuerrisiken fur Grinder

= Lohnsteuer bei der Vereinbarung von Milestones, bei deren
Erreichen nachtraglich Anteile von Investoren an Grinder
verschoben werden!

= Alternative:

= H6here pre-money-Bewertung; bei Nichterreichen von klar
definierten Milestones Verschiebung von Grinderanteilen zu
Investoren

= Call Option
= Kompensatorische Kapitalerhdhung

= Einbringung eines Einzelunternehmens oder einer
Personengesellschaft in eine Kapitalgesellschaft
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Diskussion von wichtigen Klauseln

= Termsheet
= Wer macht den ersten Entwurf fir das TS?
= Parteien
= |nvestitionsbetrag

= Art der Investition (Stammaktien / Vorzugsaktien /
Gesellschafterdarlehen / stille Beteiligung / Genul3rechte)

= Founders' Lock up
= Founders' Vesting (Acceleration / Good Leaver / Bad Leaver)
= Laufzeit Vesting?

= Anrechnung der Leistungen vor der Finanzierungsrunde? Uber
welchen Zeitraum?

= Exklusivitat
= Break-up-Fee
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Diskussion von wichtigen Klauseln

= Beteiligungsvertrag
= Kapitalerhnéhung

= Agio, sonstige Zuzahlung in die Kapitalrlicklage,
Gesellschaftereinlage

= Milestones (klare Definitionen, Anzabhl)
= Bewertungsanpassung bei Nichterreichung der BP Ziele

= Gewaébhrleistungen der Gesellschafter / der Geschaftsfuhrung / der
Grinder / aller bisherigen Gesellschafter

= Haftung (Cash / Shares / kompensatorische KapitalerhGhung)

= Abschluss neuer
Vorstandsvertrage/Geschaftsfihreranstellungsvertrage;
Verlangerung des Bestellungszeitraums als Vorstand einer AG
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Diskussion von wichtigen Klauseln

= Konsortialvereinbarung
= Aufsichtsrat — Besetzung, Wahl / Entsendung
= Stimmrechtsbeschrankung / Vetorechte
= Praferenzen (Liquidation / Verauf3erungserlos)

= Zuteilung eines hohen Erlosbetrages an Investoren und
Verteilung des verbleibenden Restbetrages an die Ubrigen
Gesellschafter oder

= Zuteilung eines geringeren Erlésbetrages an Investoren und
Verteilung des verbleibenden Restbetrages an alle
Gesellschafter?

= Anti-dilution (full ratchet / weighted average)

= Mitveraul3erungsrechte (Co-Sale)

= Mitnahmerechte (Drag-Along); Lead Negotiator

= Vorerwerbsrechte / Andienungspflicht (Right of First Refusal)
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Diskussion von wichtigen Klauseln

= Satzung

= Stammaktien / Vorzugsaktien
= Vinkulierung / Verfligungsbeschrankung
= Einziehungsrecht

= Mehrheit fUr wichtige Beschlusse in Hauptversammlung,
Aufsichtsrat/Beirat — ggfs wo zu regeln?

= Entsendungsrecht beziglich Aufsichtsratsmitgliedern
= Etablierung eines Beirats bei der GmbH
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