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Alles was für mich! 
Wie können sich Investoren vor einem „Kaufrausch“ schützen?

Oliver Holle von Speedinvest meinte bei 
einer Veranstaltung der Tagezeitung „Die 
Presse“: „Business Angels sollten nicht 
überhastet in irgendein Start-up investie-
ren. Das geht meistens schief.“ Die Gefah-
ren von zu eilig und unüberlegt getroffe-
nen Kaufentscheidungen wurden auch bei 
dem von mir im Herbst besuchten Seminar 
der Private Investment Academy der Ven-
ture Capital Gesellschaft b-to-v beleuch-
tet. Theoretisch im Hörsaal, praktisch bei 
den Gesprächen in den Pausen. 

Dabei kristallisierte sich unabhängig von 
der Nationalität, dem Alter oder der An-
zahl der bereits getätigten Investments 
heraus: Die meisten Privatinvestoren, die 
sich bei der Finanzierung von Start-ups 
engagieren, verfolgen mehrdimensionale 
Erfolgsziele. Sie sind in der Regel nicht 
ausschließlich am monetären Erfolg eines 
Investments interessiert. Vielmehr möch-
ten sie mit ihrem Investment z. B. auch 
einen (indirekten) gesellschaftlichen Bei-
trag leisten. Vom Ermöglichen von Studien 
für neue Therapieformen bis hin zur För-
derung des Unternehmer-Nachwuchses. 
Das bedeutet aber nicht, dass Business 
Angels gar kein Gewicht auf unternehme-
rischen und letztlich auch monetären Er-
folg legen – das tun sie sehr wohl. Und sei 
es nur, um aus der Rendite eines Invest-

ments weitere Investments finanzieren, 
um die Investorenaktivitäten fortsetzen 
oder verbreitern zu können. Und die zwei-
te Erkenntnis, die ich durch die vielen Ge-
spräche erhielt: Vor einem „Kaufrausch“ 
ist man auch beim Investieren in Start-ups 
nicht gefeit. Verlockend klingende Ange-
bote und vermeintliche „Schnäppchen“ 
zeigen auch hier ihre Wirkung und schal-
ten oftmals die Rationalität komplett aus. 
Ein durchdachtes Beteiligungskonzept 
kann einem allerdings dabei helfen, diese 
wieder einzuschalten, wenn der Jagdin-
stinkt bzw. die Sammelleidenschaft zum 
Selbstläufer zu werden droht.

Ziele setzen

Vor dem Beginn von Start-up-Investments 
sollten sich Investoren am besten eini-
ge Ertragsziele setzen. Denn sie sind ein 
wichtiges Argument im Auswahlprozess 
geeigneter Start-ups. Hat ein Investor bei-
spielsweise das Ziel, mit etwas weniger 
hohem Risiko in Start-ups zu investieren, 
sollte er sich in seiner Investmentselekti-
on eher auf Unternehmen konzentrieren, 
die bereits erste Umsätze ausweisen und 
vielleicht sogar die Break-even-Schwelle 
schon in Sichtweite haben. Ein anderer In-
vestor, der bereit ist auch höhere Risiken 
zu tragen, wird sich dagegen auch gerne an 
extrem frühphasigen Unternehmen beteili-
gen. Natürlich erwartet er dafür, dass sein 
Payback aus dem Investment im Erfolgs-
fall ungleich höher ausfällt und ein Vielfa-
ches seines initialen Investments darstellt. 

Aber nicht nur die monetären Ziele, son-
dern auch die nicht-monetären Ziele soll-
ten Investoren für sich selbst skizzieren. 
Denn diese Parameter sind für die Ent-
scheidung für oder gegen ein Investment 
auch überaus relevant. Welche Parameter 
können dies u. a. sein? Nur in spezielle 
Regionen – z. B. nur in seinem Heimat-
bundesland – zu investieren. Oder nur in 
Gründerinnen, um damit das Unterneh-
mertum von Frauen zu fördern. Oder nur 
in spezielle Branchen, weil man darin 
selbst auch Expertise hat.  

Und wie bei jedem Konzept folgen auf die 
Definition der Ziele die folgenden Fra-
gen: Welche Strategie brauche ich zur 
Zielerreichung? Welche Charakteristika 
zeichnen die Start-ups aus, an denen ich 
mich beteiligen möchte? Was sind meine 
Ausschlussfaktoren? Und welches Budget 
kann bzw. möchte ich in Start-ups inves-
tieren? Dieses Beteiligungskonzept bzw. 
diese Strategie schriftlich festzuhalten ist 
definitiv sinnvoll. Ebenso, wie Konzept und 
Strategie regelmäßig zu reflektieren und 
zu überarbeiten. Beides zweifelsohne ein 
wiederkehrender Bestandteil der Arbeit 
eines Privatinvestors.  

PORTFOLIOSTRUKTUR 
ERARBEITEN – BETEILIGUNGS-
MÖGLICHKEITEN BEURTEILEN

Als Prävention gegen den „Kaufrausch“ 
bei Start-up-Investitionen ist es hilf-
reich, folgende Aspekte (am besten 
schriftlich) festzuhalten und regelmä-
ßig zu reflektieren:

■ Die monetären und 
	 nicht-monetären Ziele.
■	Die qualitativen und quantitativen
	 Selektionskritieren.
■	Den monetären und 
	 nicht-monetären Einsatz.
■ Die individuelle
	 Investmentstrategie.
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