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Kapitel 4 Die 3 F: Family, Friends and Fools

Die 3 F: Family, Friends and Fools

Bei Family, Friends and Fools handelt es sich um eine Gruppe von ,Investoren®, die
zumeist aus dem personlichen Umfeld des Unternehmers kommt und denen es pri-
mar darum geht, die Person bzw eine Idee dieser Person zu unterstiitzten. FFF (Fami-
ly, Friends and Fools) investieren Kapital hdufig ohne betriebswirtschaftliche Prii-
fung des Unternehmens oder der Unternehmensidee. Meist werden die Riickzah-
lungsmodalitidten nur vage besprochen und konkrete schriftlich festgehaltene Rege-
lungen fehlen.

' TiPP

Auch wenn bei dieser Gruppe von ,Investoren” die persénliche Unterstiitzung
im Vordergrund steht, empfiehlt es sich schriftlich festzuhalten, wann und zu
welchen Konditionen das Kapital zuriickbezahlt werden soll. Dies vermeidet Un-
stimmigkeiten mit nahestehenden Personen, die aufgrund (unausgesprochener)
unterschiedlicher Erwartungen bzgl Riickfiihrung des zur Verfiigung gestellten
Kapitals und der Abgeltung des Risikos entstehen kénnen.

Daher empfiehlt es sich zu liberlegen, ob und ggf in welcher Form Unterstiitzer aus
dem Bereich der 3 F einen ,Benefit” fiir ihr finanzielles Engagement erhalten. Moglich
waren eine Abgeltung in Geld, Einkaufsrabatte oder eine unentgeltliche Erbringung
von Dienstleistungen oa.

Da viele Osterreicher (noch) nicht mit Risiko im unternehmerischen Sinne bzw im
Bereich von Kapitalanlagen vertraut sind, empfiehlt es sich, die Kapitalgeber darauf
hinzuweisen, dass sie ein unternehmerisches Risiko mittragen. Das heifst, dass sich
die Riickfilhrung des zur Verfiigung gestellten Kapitals erheblich verzégern kann
oder im schlimmsten Fall (Insolvenz) das Kapital gar nicht zuriickgezahlt wird
(Totalverlustrisiko).

Die folgende Tabelle fasst die wesentlichen Merkmale von ,3 F“ Finanzierungen zu-
sammen:

Einmalige Kosten /

Geblihren am Beginn MlEkssheln

Haufig keine klaren Regelungen. Meist abhangig vom Geschéfts-
erfolg. Ein paar Jahre ohne Riickfiihrung sind maoglich, die Rick-

Art der Ruckfihrung fliihrung kann auch in Raten erfolgen. Es kénnen auch Rabatte
oder andere Verglinstigungen anstelle einer Riickzahlung ver-
einbart werden.
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Business Angels

5.1 Erfahrung und Kapital

Business Angels sind Privatpersonen, oftmals (ehemalige) Unternehmer oder Mana-
ger, die sich finanziell an Unternehmen oder Projekten beteiligen und neben Kapital
auch ihre personliche Erfahrung und Reputation in diese Beteiligung miteinbringen.
Sie investieren in Unternehmen, die oft aus nicht mehr als einem Griinder, dessen
Idee und einem Businessplan bestehen. In dieser frithen Phase ist ein Business Angel
oft die einzige mogliche Quelle fiir eine Kapitalzufuhr von aufien.

Viele Grinder versdumen oft Chancen, im entscheidenden Moment Partner ins
Unternehmen hereinzunehmen und Unternehmensanteile abzugeben. Und dieser
sentscheidende Moment" ergibt sich oft schon in einer sehr frithen Phase der Unter-
nehmensentwicklung. Business Angels sind Partner, die - anders als traditionelle In-
vestoren wie Banken - nicht nur Kapital, sondern auch nachhaltig unternehmeri-
sches Know-how und Netzwerkkontakte in ein junges Unternehmen einbringen. Die
meisten Business Angels waren frither entweder selbst Unternehmer und haben ihr
Unternehmen erfolgreich verkauft, oder sie waren Topmanager, die mit betracht-
lichen finanziellen Mitteln aus ihrem Tatigkeitsbereich ausgeschieden sind. Zudem
verfiigen sie liber umfassendes Know-how und ein personliches Netzwerk an wichti-
gen Kontakten.

5.2 Charakteristika eines Business Angels

Ein Business Angel unterscheidet sich in einigen entscheidenden Bereichen von allen
sonstigen Investoren:

= Erinvestiert in einer besonders frithen Phase des Unternehmens.
= Erinvestiert relativ kleine Betrage.

= Erinvestiert fast immer langfristig.

= Erinvestiert in seinem naheren Umfeld.

Zu den charakteristischen Eigenschaften des Investitionsverhaltens von Business
Angels zahlt auch die geografische Ndahe zum Unternehmen, in das sie investieren.
Wahrend bspw Venture Capital-Gesellschaften auch liberregional investieren, legen
Business Angels Wert auf eine lokale oder allenfalls regionale Ausrichtung ihres In-
vestments. Dies liegt durchaus im Interesse sowohl des Business Angels als auch des
Unternehmens, da bei einem rdaumlichen Naheverhéltnis die persénliche Kommuni-
kation zwischen Unternehmen und Investoren besser funktioniert, das Unternehmen
leichter auf das Know-how des Business Angels zuriickgreifen und auch dessen
Netzwerk an Kontakten besser nutzen kann.
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6.4 Ablauf einer Venture Capital-Finanzierung

Zuallererst benotigt das Unternehmen, welches eine Venture Capital-Finanzierung
haben mochte, einen Businessplan. In diesem sollte die Geschéftsidee klar dargestellt
werden und die bisherige Entwicklung des Unternehmens sowie ein Ausblick auf die
ndchsten 3 bis 5 Jahre enthalten sein. Wichtig ist, dass der Businessplan dem Venture
Capital-Geber klar und schnell erklart, warum sich die Beteiligung an dem Unter-
nehmen lohnt. Es ist hier, auch wenn die Entwicklung des Unternehmens natiirlich
positiv dargestellt werden soll bzw muss, darauf zu achten, dass die finanziellen
Prognosen realistisch sind. So sollte zB die in der Praxis haufig vorkommende jahrli-
che Erhéhung des Umsatzes um einen bestimmten Faktor (meist Verdoppelung) auch
gut begriindet sein. Andernfalls ist klar, dass die Zahlen nicht auf betriebswirtschaft-
lichen Annahmen sondern rein auf Wunschvorstellungen basieren.

' TiPP

Die Unternehmensentwicklung muss realistisch dargestellt werden. Ansonsten
kann seitens der Kapitalgeber rasch erkannt werden, dass die Prognosezahlen
nur auf Wunschvorstellungen und nicht auf betriebswirtschaftlichen Grundla-
gen beruhen.

Im ersten Gesprach werden den Venture Capital-Gebern der Businessplan und das
Unternehmensmanagement vorgestellt. Wenn es in diesem Termin gelingt, den
potenziellen Venture Capital-Geber vom Businessplan bzw der Geschiftsidee und
dem Team zu iiberzeugen, kommt es zu weiteren Besprechungen.

Nach einem grundsatzlich positiv verlaufenden Erstgesprach fithren die potenziellen
Venture Capital-Geber eine erste Grobanalyse des Unternehmens durch. Ziel dieser
Analyse ist es, das Potenzial des Unternehmens bzw des Marktsegments zu erheben.
Zur Priifung des Businessplans verwenden die Venture Capital-Geber zumeist einen
eigenen Kriterienkatalog, welcher gewdahrleisten soll, dass keine Fehlinvestitionen
getdtigt werden, aber auch, dass keine Chancen verpasst werden. In dieser Phase
scheiden 75% aller Anfragen aus.

Nach der grundlegenden Priifung des Unternehmens werden die Ziele bzw Annah-
men zwischen dem Venture Capital-Geber und dem Unternehmensmanagement dis-
kutiert und entsprechend angepasst. Zusatzlich wird hier eine vorlaufige Unterneh-
mensbewertung durchgefiihrt und ein (noch nicht bindendes) vorlaufiges Angebot
der Venture Capital-Gesellschaft abgegeben.

Im nachsten Schritt werden die Grundsatzbedingungen fiir den Einstieg und die zu-
kiinftige Zusammenarbeit ausverhandelt und in einem sogenannten Letter of Intent
(LOI) ausformuliert.

Erst danach erfolgt die Feinanalyse des Unternehmens. Hier geht es in erster Linie
um wirtschaftliche (Produkt, Markt, Organisation) und juristische sowie steuerliche
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9.3.1.3 Kontrolle Gber ein Projekt

Durch die Beteiligung von Investoren oder Business Angels geben Initiatoren einen
Teil ihres Projektes aus der Hand. Geldgeber wollen mitreden und nehmen direkt
Einfluss auf das Geschaftsmodell und dessen Umsetzung. Dabei kann es einerseits in
manchen Fallen durchaus von Vorteil sein, wenn erfahrene Financiers ihr Know-how
und ihre Kontakte einbringen, andererseits konnen sie mitunter Druck auf Projekt-
werber ausiiben und im schlimmsten Fall das Projekt ganz an sich reifden. Bei der
Finanzierung iiber Crowdfunding behalten die Initiatoren hingegen die volle Kontrol-
le liber Zeitplidne, Kosten und Aktivitidten. Unterstiitzer haben keinerlei Mitsprache-
recht.

9.3.1.4 Die Vorteile auf einen Blick

® Finanzierung fiir den Projektstart

= Moglichkeit zu testen wie der Markt auf ein Produkt oder eine Dienstleistung rea-
giert.

= Abschitzen des Marktpotenzials und wie einzelne Aspekte angenommen werden.
= Friher Kontakt zu potenziellen Kunden

= Unterstiitzer werden zu wertvollen Verbilindeten in der Werbung und der Verbrei-
tung.

= Vorverkaufsmoglichkeit fiir Produkte oder Dienstleistungen

= Projekte konnen aufgrund der Erfahrungen in der Funding-Phase entsprechend
dimensioniert werden.

= Crowdfunding-Kampagnen erreichen gelegentlich Summen {liber dem gesetzten
Ziel, sodass Kapital flir zusatzliche Mafdnahmen zur Verfiigung steht.

= Die Kontrolle liber Zeit, Kapitaleinsatz und Mafinahmen bleibt in der Hand des
Projektwerbers.

9.3.2 Nachteile von Crowdfunding

, Achtung

g Eine Website erstellen, eine tolle Idee prisentieren, eine Kontonummer dazu-
geben und dann warten bis das Geld eintrifft. So einfach funktioniert
Crowdfunding natiirlich nicht.

Die Crowd muss erst erreicht und vor allem angesprochen werden.

Das erfordert viel Zeit und Ressourcen, umfangreiche Planung und grofien person-
lichen Einsatz. Zudem eignen sich bei Weitem nicht alle Projekte fiir diese Art der
Finanzierung. Crowdfunding-Plattformen wahlen in der Regel sehr genau, welche
Projekte sie fiir erfolgversprechend genug halten, um iiberhaupt zugelassen zu wer-
den. Und von diesen schaffen es gerade einmal 40% das gesetzte Fundingziel zu er-
reichen.
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9.5 Die Crowdfunding Modelle

Die verschiedenen Varianten des Crowdfundings unterscheiden sich vor allem darin,
was ein Unterstiitzer als Gegenleistung fiir sein Investment erhalt. Das geht vom Ge-
fithl etwas Gutes zu tun und 6ffentlicher Anerkennung, {iber virtuelle und physische
Produkte bis hin zu Beteiligungen und finanziellen Abfindungen. Ebenso wichtig ist
natiirlich die Motivation des Projektinitiators. Dient das Projekt einem wohltétigen
Zweck, soll etwas entwickelt oder produziert werden oder ist das Ziel des Projektes
Geld zu verdienen. Wobei sich die Punkte natiirlich nicht gegenseitig ausschliefien,
sondern ein Projekt durchaus auch mehrere Dinge zum Ziel haben kann. Ist sich der
Projektinitiator liber seine eigenen Motive im Klaren, stellt sich die Frage nach den
Motiven der Crowd.

»Welche Motivation hat die Crowd in ein bestimmtes Projekt zu investieren?“

Oder anders ausgedriickt, welche Begehrlichkeit weckt ein Projekt bei den Menschen.
Betrachtet man erfolgreiche Crowdfunding-Initiativen, dann lasst sich die Motivation
der Geldgeber in drei grobe Bereiche einteilen.

Die Crowd will etwas:

= Unterstiitzen
= Haben
= Verdienen

In den ersten Bereich fallen vor allem Sozialprojekte, Bildungseinrichtungen, Spen-
denintiativen usw.

Produktentwicklung, kreative Projekte, Konzerte, Events, Musik- und Film-Produk-
tionen wecken bei den Menschen die Begehrlichkeit, etwas haben zu wollen.

Geld zu verdienen ist die Motivation der Crowd bei Projekten, die eine solide Ge-
schéftsbasis und eine entsprechende wirtschaftliche Perspektive bieten.

Kaum eine Crowdfunding-Initiative lasst sich eindeutig und ausschliefilich einer Ka-
tegorie zuordnen. Die meisten wecken unterschiedliche und auch mehrere Begehr-
lichkeiten bei potenziellen Unterstiitzern. Idealerweise bedient ein Projekt auch mog-
lichst viele Bediirfnisse und weckt bei vielen Menschen den Wunsch, dabei sein zu
wollen.

, Das ideale Crowdfunding-Projekt

g Das ideale Crowdfunding-Projekt gibt den Menschen das Gefiihl, etwas Sinnvol-
les zu tun, weckt die Begehrlichkeit etwas haben zu wollen und bietet obendrein
noch die Perspektive Geld zu verdienen.
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Prospektpflicht:

Prospektpflicht bedeutet, dass eine Emission mit einem Volumen (iber diesem
Schwellenwert verpflichtend von einem relativ dicken Papier begleitet werden
muss, welches den Kriterien des KMG zu entsprechen hat. Dieser Kapitalmarkt-
prospekt ist der FMA vorzulegen, die ihn formal, aber nicht inhaltlich priift. Die
Kosten belaufen sich auf mehrere € 10.000,--.

Zeitgleich mit dieser Novelle wurde eine eher phantasielose, jedoch in Osterreich
sehr iibliche Lésung umgesetzt: Uber das Austria Wirtschaftsservice (AWS) gibt es
eine Forderung fiir Kosten des Kapitalmarktprospekts fiir Klein- und Mittelunter-
nehmen.

Im September 2015 ist es mit dem Alternativfinanzierungsgesetz (AltFG) schliefilich
zu einer genaueren und umfassenderen gesetzlichen Regelung des Crowdfundings
gekommen. Um die mit diesem Gesetz eingefiihrten Regelungen besser zu verstehen,
soll im Folgenden die Vorgeschichte anhand des Beispiels ,Staudinger” kurz erlautert
werden.

m Beispiel: Die Causa Staudinger e ————————
Staudinger betrieb in einer strukturschwachen Gegend, genauer in Schrems im
nordwestlichen Niederosterreich, den Schuhhersteller ,Waldviertler” und den Na-
turmobelhersteller ,,GEA”. Er hatte, wie viele Kleinunternehmer, eine Kreditlinie
bei einer lokalen Bank, die Geschafte florierten einigermalien, die Firmen mach-
ten Gewinne. 1999 wurde ihm diese Kreditlinie gestrichen — ein Warenlager und
Immobilien im Waldviertel taugten nicht mehr zur Besicherung. Staudinger hatte
nun ein neues Ziel: Namlich unabhangig von den Banken zu werden. Daraufhin
steckte er seine eigenen Ersparnisse in die Firma, borgte sich bei Freunden und
Verwandten Geld, spater auch von Kunden. Dazu griindete er einen ,Sparverein”
und zahlte in etwa die gleichen Zinsen, die auch von der Bank verlangt wurden,
zuletzt 4% pro Jahr. 2003, ein Jahr nach Griindung der FMA Ubrigens, hatte er sein
Ziel der Bankenunabhangigkeit erreicht. Die Unternehmen florierten, in weiterer
Folge stieg die Beschaftigtenzahl innerhalb von 10 Jahren von 50 auf 200 Mitar-
beiter.

Im Oktober 2012 erstattete die FMA Anzeige gegen Staudinger, da die Entgegen-
nahme von Spareinlagen einer Konzession nach dem BWG bediirfe und daher ille-
gitim sei. Staudinger reagierte, nannte den Sparverein nun , Apfelbdumchen”, da
er nach eigener Aussage den Eindruck vermeiden wollte, er nehme Spareinlagen
an und agiere somit wie eine Bank. Damit riickte er seine Finanzierung in Richtung
Darlehen, hier tat sich dadurch aber die nachste rechtliche Front auf. Da er von
Uber 200 Geldgebern mehr als € 2 Mio an Einlagen erhalten hatte, bendtigte er
gem KMG einen Kapitalmarktprospekt, den er weder hat, noch war er bereit, ei-
nen erstellen zu lassen. Angesichts der hohen Kosten fiir die Erstellung eines Kapi-
talmarktprospektes eine zumindest nachvollziehbare Einstellung des Schuhher-
stellers.
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9.6.2.3 Informationspflichten

§ 4 Abs 1 AItFG regelt die Informationspflichten, die eine wesentliche Neuerung und
auch Verbesserung der alternativen Finanzierungsformen darstellen. Bei Volumina
zwischen € 100.000,-- und € 1,5 Mio hat der Emittent Informationspflichten gemaf3
einer Verordnung des Wirtschaftsministeriums zu erfiillen. Diese Informationen
miissen ,eindeutig, zutreffend und redlich” sein, so der Gesetzestext, und sie miissen
extern gepriift werden sowie dem Anleger vor Abgabe seiner Vertragserklarung vor-
gelegt werden. Erfolgt dies nicht, hat der Verbraucher ein zweiwdochiges Riicktritts-
recht vom Vertrag, dieser kann so riickabgewickelt werden, dass der Kunde sein Geld
zuriickerhélt.

, Achtung

g Die Frist von zwei Wochen fiir den Riicktritt beginnt erst mit Ubergabe der In-
formationen zu laufen. Ein Emittent, der diese nicht (ibergibt, rdumt seinen An-
legern damit quasi ein ewiges Riicktrittsrecht ein.

Auch hier findet sich wieder ein origineller Austriazismus: Neben dem Anleger sind
diese Informationen auch dem Verein fiir Konsumenteninformation (VKI) zur Kennt-
nis zu bringen, der sich im Zuge des Gesetzgebungsverfahrens hier offenbar als eine
Art sozialpartnerschaftliche ,FMA light” hineinreklamiert hat. Was der VKI mit diesen
Informationen dann anzufangen gedenkt, erschliefst sich mir in keiner Weise.

Flir Genossenschaften gilt eine Sonderregelung. Genossenschaften miissen einem
Revisionsverband angehoren, damit geht eine Kontrolle auf Wirtschaftlichkeit und
Zweckmafligkeit der Mittelverwendung einher. Daher behandelt schon das bisherige
KMG Genossenschaften anders. Sie bendétigten bis zur Novelle 2015 erst ab
€ 750.000,-- einen Kapitalmarktprospekt. Da diese Schwelle mit dem AlItFG nun oh-
nehin auf € 1,5 Mio erhoht wurde, ist es nur konsequent, die oben beschriebenen
Informationspflichten fiir Genossenschaften erst ab ebenfalls € 750.000,-- wirksam
werden zu lassen. Alternativ wire eine Vollausnahme fiir Genossenschaften denkbar
gewesen.

Die Informationspflichten gliedern sich in drei Teile und gehen durchaus ins Detail.
Der erste Teil besteht aus Angaben tliber den Emittenten:

= Rechtsform, Firma und Sitz
= Angaben zur Kapitalstruktur, inkl der Rangfolge im Insolvenzfall
= Angabe liber die Organe der Firma

= Angabe der Eigentlimer sowie Angabe aller mit wenigstens 25% beteiligten
wirtschaftlichen Eigentiimer, im Fall von juristischen Personen mit Firmen-
buchauszug

= Unternehmensgegenstand
= Beschreibung des geplanten Produkts oder der geplanten Dienstleistung
= Aktueller Jahresabschluss oder Eroffnungsbilanz
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9.7.7.5 MaBnahmen planen

= Kundenevents

= Gewinnspiele

= Messen, Ausstellungen
= Pressekonferenzen

= Werbeeinschaltungen
= Social-Media Events

= Telefonanrufe

= Aussendungen

= Anzeigen

, Achtung

g Verlieren Sie nie die Zielgruppe aus den Augen und lberlegen Sie bei der Aus-
wahl méglicher Kommunikationskandle, wie Sie diese erreichen kénnen. Heiz-
decken wiirden (ber Facebook eher schwer vermittelbar sein. Und ein Tool fiir
Softwareentwickler ist eher nichts fiirs Regionalradio.

Vor allem Pressearbeit ist etwas fiir Profis mit entsprechenden Kontakten.
Uberlegen Sie sich die Zusammenarbeit mit einer PR-Agentur!

9.7.7.6 Zeitplan/Drehbuch

Legen Sie in einem detaillierten Zeitplan fest, welche Inhaltselemente zu welchem
Zeitpunkt Uber welche Kandle kommuniziert werden sollen. Schitzen Sie den Auf-
wand und den Zeitrahmen fiir Ihre Kampagne realistisch ein und orientieren Sie sich
dabei an erfolgreichen Kampagnen. In der Regel dauern Kampagnen auf Plattformen
zwischen 3 und 6 Wochen.

Planen Sie zu Beginn einige wichtige Aktivititen und schieben Sie nach einer Woche
nochmals nach. Wenn Sie alles gut vorbereitet haben kénnen Sie auf einen Pool an
Ressourcen zuriickgreifen und haben weniger Stress wihrend der Umsetzung. Setzen
Sie den Zeitplan dennoch nicht zu eng an, sodass Sie auf Unvorhergesehenes reagie-
ren konnen.

= Was?

= Wann?

= Wie?
Bedenken Sie, in der Vorbereitung haben Sie keinen Zeitdruck. Starten Sie ihre Kam-
pagne erst wenn auch wirklich alle Bausteine fertig und einsatzbereit sind. Wahrend
der Kampagne Texte zu erstellen oder eine Website einzurichten fiihrt zu Stress und
blockiert Ressourcen, die fiir den Verkauf der Idee benétigt werden. Holen Sie sich

professionelle Unterstiitzung bei der Erstellung der Inhaltselemente, der Erstellung
des Kommunikationsplans und bei der Organisation von PR-Mafénahmen.
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Kapitalgeber

Banken

Family, Friends
& Fools

Business Angels

Private Equity,
Venture Capital

Beteiligung

Crowdfunding

Jahresabschluss, Jahresgesprach
zu aktueller Geschaftsentwicklung
und Ausblick, Quartalsreport mit
Soll/Ist Vergleich

kein Aufwand

laufender informeller Informati-
onsaustausch

meist spezielle Anforderungen in
Form und Inhalt; Monats-Repor-
ting, Jahresgesprache zu Strategie,
Einwicklung, Chancen und Risiken

je nach Art der Beteiligung laufen-
de Information liber Entwicklung
bis hin zu Integration in bestehen-
des Reporting-System des Kapital-
gebers

laufende Information tber Ent-
wicklung und Erfolge, intensive
Kommunikation empfohlen

Informationsaufwand Einfluss im Unternehmen

keine strategische oder operative
Einflussnahme

evt informelle/irrationale Einfluss-
nahme

je nach Personlichkeit des Busi-
ness Angels begleitende bis direk-
tive Einflussnahme

Ubernahme strategischer Positio-
nen (Aufsichtsrat, Beirat), selten
Ubernahme einer operativen Fiih-
rungsfunktion

je nach Art der Beteiligung keine
Einflussnahme bis hin zu Uber-
nahme operativer Filhrungsaufga-
ben

keinen direkten Einfluss, indirekt
durch (soziale) Medien, bspw Pro-
duktwerbung, aber auch negative

Kampagnen

10.3.4 Keine Alternative

An dieser Stelle kann sich die Situation auftun, dass es keine Mdglichkeit einer alter-
nativen Finanzierung innerhalb des hier dargestellten Rahmens gibt. Die beiden
Hauptgriinde sind, dass entweder die Rentabilitdt nicht gegeben ist oder dass man als
Unternehmer nicht bereit ist, fiir das Kapital angemessene Gegenleistungen im be-
schriebenen Rahmen zu erbringen. Natiirlich kann man an beiden Parametern nach-
justieren. Wenn sich aber auch dann nichts ergibt, muss man zur Kenntnis nehmen,
dass im Rahmen unseres Wirtschaftsverstiandnisses das Projekt nicht finanzierbar
ist, weil man kein annehmbares ,,Angebot” an Kapitalgeber machen kann. Klar ist:
Hohe Finanzierungssumme, Tilgungszeitpunkt unklar, laufende Zinsen auf Spar-
buchniveau, keine Sicherheiten oder nur eine ,Zuschauerrolle” - darum werden sich
wenige anstellen.

10.4

Finanzierungen an sich und insbesondere alternative Formen im hier dargestellten
Rahmen sind ein Zusammenspiel von Angebot und Nachfrage. Es ist sachlich irrele-
vant, ob sich der Unternehmer als Anbieter von Zinsen, Anteilen, Mitspracherechten
oder hohen Renditenchancen sieht, oder als Kapitalsuchender auf der Nachfrageseite.

Angebot
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