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KOOPERATIONEN MIT START-UPS

CORPORATES PUNKTEN
MIT WEITBLICK

Die disruptive Dynamik vieler Branchen fihrt dazu, dass immer mehr Unternehmen
mithilfe junger Hightech-Griinder Innovationen beschleunigen wollen. Syndizi sind mit
viel Kreativitét gefordert, Vertragsmodelle und Prozesse so zu veréndern, dass sie den
Keim des Erfolgs von Start-ups nicht ersticken.
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» Ob Automobilkonzern oder Zulieferer, ob Chemiehersteller,
Energieversorger, Onlinehindler oder Versicherungskonzern:
Alle suchen Zugang zu Zukunftstechnologien wie kiinstliche
Intelligenz, Internet der Dinge, Blockchain, Big Data oder 3D-
Druck. Laut Bundesverband Deutsche Start-ups haben sich
Partnerschaften zwischen DAX-Unternehmen und Start-ups
in den letzten fiinf Jahren verfiinffacht. Anders als Finanzin-
vestoren, die bei einer Beteiligung auf den maximalen Return
on Invest (Rol) abzielen, bieten etablierte Konzerne und Fa-
milienunternehmen den Start-ups nicht nur Kapital, sondern
auch Branchen-Know-how und Marktzugang. Im Gegenzug
helfen die Start-ups den sogenannten Corporates, das eigene
Geschiftsmodell zu wandeln und neue zu erschlieRen.

Es gibt vielfiltige Moglichkeiten fiir die Zusammenarbeit,
angefangen bei einzelnen Entwicklungsprojekten iiber Cor-
porate Venture Capital-(VC)-Gesellschaften bis zur direkten
Beteiligung oder Akquisition (siehe Beitrag ,Die Facetten
der Zusammenarbeit sind vielfiltig“ ab Seite 22). Fiir viele
Unternehmen ist es sinnvoll, einen méglichst breiten Instru-
mentenkasten anzubieten, um verschiedene Entwicklungs-
szenarien abzudecken. ,So lasst sich eine Start-up-Beteiligung
unkomplizierter in eine strategische Beteiligung tiberfiih-
ren, wenn wir die Zusammenarbeit mit den Griindern zum
Vorteil aller intensivieren wollen®, erklirt Dr. Bernd-Michael
Zinow, General Counsel der EnBW. Zu den Werkzeugen des
Karlsruher Energiekonzerns gehort die Corporate Venture
Capital-Gesellschaft EnBW New Ventures GmbH mit einem
Investitionsvolumen von 100 Millionen Euro, um breit ge-
streut am Erfolg vielversprechender Neugriindungen in den
Bereichen Energie, Digitalisierung und Infrastruktur Anteil
zu haben. Weitere Instrumente sind direkte Beteiligungen
sowie die projektbezogene Zusammenarbeit in Inkubatoren
und Acceleratoren, um erst einmal zu testen, ob die Partner
zusammenpassen.

STRUKTURIERTE PROZESSE SIND NOTIG

Um Geschiftsmodelle schnell zu entwickeln und am Markt
zu erproben, verliuft das Innovationsmanagement in einem
strukturierten Prozess. So wurde aus der Workshop-Idee von
Mitarbeitern fiir eine neuartige Straenlaterne eine smarte
Beleuchtung mit Ladesiule fiir E-Fahrzeuge, Public-WLAN,
Umweltsensoren und Notruf-Funktion, welche die EnBW
inzwischen unter der Marke Smight vertreibt.

Der Onlinehindler Otto Group aus Hamburg verfiigt ebenfalls
iiber eine breite Palette an Instrumenten fiir die Zusammen-
arbeit mit Start-ups, um verschiedene strategische Ziele iiber
die gesamte Wertschopfungskette bis zum Spitphaseninvest-
ment abzudecken: Es gibt die Risikokapitalfonds eVentures
und Project A Ventures mit einem Gesamtinvest von weit
iiber 400 Millionen Euro. An letzterem sind neben der Otto
Group als Ankerinvestor heute auch viele andere Unterneh-
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»Die Kunst besteht darin, bei den Vertragsverhand-
lungen die rechtlich erforderlichen Inhalte fest-
zuzurren und gleichzeitig den notigen Freiraum fiir

die beabsichtigten Innovationen zu lassen.”

Dr. Rainer Bertram,

General Counsel, Signal Iduna Gruppe

men wie der Axel Springer Verlag und der Lebensmittelkon-
zern Dr. Oetker beteiligt. Ziel ist iiber den Wissenstransfer
hinaus, die Start-ups spiter gewinnbringend zu verkaufen,
nachdem in einem sehr frithen Stadium investiert wird. Da-
gegen verfolgt der Corporate Company Builder Otto Group
Digital Solutions die Intention, Start-ups innerhalb und fur
die Otto Group aufzubauen, welche die Kompetenzen des
Konzerns fiir neue Geschiftsmodelle nutzen. Diese sollen
spiter nicht iiber einen Exit verkauft, sondern ihre Geschifts-
modelle sollen idealerweise in die Otto-Gruppe integriert
werden. Ein Beispiel ist die Tochter Riskident, die softwa-
regestiitzt Betrugsversuche im eCommerce aufdeckt und
dabei vom tiefen und breiten Datenschutz-Know-how des
Onlinehindlers profitiert.

Weil die Start-ups auch bei Finanzinvestoren begehrt sind,
miissen Corporates hinsichtlich des eigenen Company Buil-
ders ihre Triimpfe ausspielen. Dazu tragen Syndizi wesent-
lich bei, ist Martin Mildner, General Counsel der Otto Group,
iiberzeugt: , Die unterschiedlichen Beteiligungsmodelle sind
auch im Hinblick auf Anreize fiir die Mitarbeiter so zu struk-
turieren, dass die Zusammenarbeit fiir sie auch ohne einen
gefeierten Exit attraktiv ist. Ein solcher sogenannter unfair
Advantage ist der sofortige Zugang zu Know-how, Daten und
Kunden des Konzerns, den sie ohne die Verbindung zur Otto
Group nicht bekommen.“ Zudem darf der Keim des Erfolgs
der jungen Unternehmen nicht erstickt werden. Schliellich
profitieren sie in erster Linie davon, sich auf Technik und
Wachstum konzentrieren zu konnen und nicht durch Ver-
waltungsaufwand und Hierarchien gebremst zu werden.
Zugleich muss das Corporate sich aber auch Wettbewerbs-
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abbildet.“

vorteile durch Technologie, Produkte oder Dienstleistung
des Start-ups sichern.

Es gilt also, einen Spagat zu bewiltigen. Von Beginn an schla-
gen Syndizi eine Briicke, indem sie Vertrauen und gegensei-
tiges Verstindnis aufbauen. ,Es ist nicht ratsam, aus einer
Position der Stirke zu verhandeln und Maximalpositionen
riicksichtslos durchzusetzen®, sagt Dr. Jan Eckert, General
Counsel beim Technologiekonzern ZF Friedrichshafen AG.
,Das kann bei der spiteren Zusammenarbeit teuer zu stehen
kommen. Die Kooperation funktioniert nur gut, wenn alle

- Dr. Stefan Schéfers, Syndikus, Evonik AG

WIE TRAGEN SYNDIZI ZU ERFOLGREICHEN
INNOVATIONSPARTNERSCHAFTEN BEI?

Vertraven aufbauen:

Nicht aus einer Position der Stérke verhandeln und Maximal-
positionen riicksichtslos durchsetzen.

Transparente Term-Sheets mit wenigen Seiten, die Griinder
verstehen.

Schlanke Vertragssets, die sich am Entwicklungsstadium des

Start-ups orientieren.

Eng vernetzen:

Intern, um Positionen und Ziele zu klaren.

Extern mit den Start-ups, um mit Hilfe von festen Ansprechpartnern
vertrauensvolle Kommunikationskanéle fir die gegenseitigen
Anliegen zu schaffen.

Know-how fiir technische Details und neue Geschéftsmodelle
aufbaven.

Unternehmerisch denken.

Arbeitsweise verdndern:

Schneller entscheiden.
Agile Methoden nutzen.
Trial and Error-Mentalitét erwerben und bewusst Fehlschlage in Kauf

nehmen.
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,Der Syndikus muss die Verhandlungsergebnisse sorgfaltig priifen und darauf
pochen, dass der Vertrag auch die Interessen speziell seines Unternehmens

Beteiligten profitieren und sich im Verbund gut aufgehoben
fithlen.“ Beispielsweise gilt es zunichst einmal Informations-
asymmetrien abzubauen: Start-ups im Seed- und Pre-Seed-
Bereich haben keine eigene Rechtsabteilung. Sie sind mit
dem regulatorischen Rahmen oft wenig vertraut. Vertrauen
kann nur entstehen, wenn Corporates ihnen auf Augenhé-
he begegnen und Transparenz schaffen, so EnBW-Syndikus
Martin Diiker: , Wir haben in gut verstindlichen Term-Sheets
auf wenigen Seiten kurz zusammengefasst: Worauf lasst Thr
Euch ein? Warum brauchen wir besondere Investorenrechte
wie Vetorechte und Exit-Regelungen, um unser Engagement
abzusichern, wenn die Geschiftsidee sich weiterentwickelt?
In welchem Umfang nehmen wir Einfluss? Wie weitgehend
sind die Informationsrechte?*

Um den Projekterfolg fiir das Corporate ausreichend abzu-
sichern, braucht es technologisches Verstindnis. Die neuen
Produkte und Geschiftsmodelle sind meist wenig erprobt, der
Markterfolg ist ungewiss und das Risiko eines Totalverlusts
droht. Jan Eckert: ,Bei einem Misserfolg darf kein Fass ohne
Boden entstehen. ZF liefert Systeme fiir die Mobilitit von Pkw,
Nutzfahrzeugen und Industrietechnik, unter anderem fiir
autonomes Fahren, so dass bei den vielen Neuentwicklungen
zahlreiche Fragen zum Produkthaftungsrecht zu kliren sind.*
Die besondere Herausforderung liege darin, alle wichtigen
denkbaren Szenarien zu antizipieren und moglichst alle re-
levanten Themen im Vertrag abzubilden.

PRAGMATISCHES AUGENMASS BEI DER
DETAILTIEFE VON VERTRAGEN

Dabei ist Pragmatismus und Mut gefragt: Welche Klausel ist
zu welchem Zeitpunkt in welcher Detailtiefe notig? Zwar kann
ein Aufschieben schwieriger Fragen wie Regelungen zum Exit
der Nihrboden fiir spitere Konflikte sein. Andererseits sollte
der Vertrag dem Risiko und der Hohe des Investments ange-
messen sein. ,Pragmatismus geht vor Perfektionismus. Oft
entwickelt sich ein Start-up vollig anders als geplant und detail-
lierte Vereinbarungen laufen dann komplett leer. Die Energie
und Kosten dafiir hitten die Beteiligten besser in den Aufbau
des operativen Geschifts gesteckt”, rit Peter Huber, Partner
bei Hogan Lovells in Miinchen, der Corporates und Start-ups
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Fall, dass die Griinder zuvor das Unternehmen verlassen
oder gegen wesentliche Vereinbarungen verstoflen, erhal-
ten Corporates die Mdglichkeit, deren Gesellschaftsanteile
zu iibernehmen. ,Und bei der Haftung fiir Garantien hin-
sichtlich ordnungsgemifler Griindung, steuer- und sozial-
versicherungsrechtlicher Risiken oder Inhaberschaft von
gewerblichen Schutzrechten setzt sich durch, dass Investoren
Anspruch auf eine kompensatorische Kapitalerh6hung oder
Abtretung von Anteilen in Hohe etwaiger Schiden erhalten.

Das entzieht den Start-ups im Regressfall nicht ohnehin
,Die unterschiedlichen Beteiligungsmodelle knappes Kapital*, so Huber.
. . . } , . , Fallstricke lauern immer dann, wenn die Vertragspartner ihre
sind auch im Hinblick auf Anmlzef ur die Erwartungen nicht kliren und sich zu wenig iiber Ziele und
Risiken der Kooperation austauschen: Wer profitiert in welchen

Szenarien wie stark? Wer hat wann welchen Beitrag zu leisten?

Mitarbeiter so zu strukturieren, dass die

Zusammenarbeitfur sie auch ohne einen Wer haftet wofiir? Wie eng ist die Bindung und wie kann man

gefeierten Exit attraktiv ist.

Dr. Martin Mildner,

General Counsel, Otto Group

bei Akquisitionen und Beteiligungen begleitet. Grundsitzlich
sollte sich die Detailtiefe und der Umfang der Vertrige an der
Entwicklungsphase eines Start-ups orientieren. Das vermisst
Andreas Unseld hiufig. Er ist Partner der Beteiligungsgesell-
schaft Unternehmertum Venture Capital (UVC) Partners, die
eng an das Griindungszentrum der Technischen Universitit
Miinchen angebunden ist. ,Ein schlankes Set an Vertrigen
wire bei vielen Corporates eine echte Innovation®, so Unselds
Erfahrung.

ERWARTUNGEN MUSSEN GEKLART WERDEN

Zu vielen Fragen haben sich laut Anwalt Peter Huber in-
zwischen Marktstandards herausgebildet: ,Beispielsweise
bekommt der Lead-Investor einen Sitz im Beirat, um Infor-
mation und Kontrolle zu gewihrleisten. Mitspracherechte der
Investoren lassen sich durch qualifizierte Mehrheitserforder-
nisse in der Gesellschafterversammlung und Zustimmungs-
vorbehalte fiir bestimmte Geschiftsfithrungsmafnahmen
regeln.“ Der Erfolg des Investments hingt weitgehend von
den Griindern ab und so haben Corporates grofles Interesse
daran, dass diese an Bord bleiben. Deshalb sihen markt-
iibliche Klauseln ein lineares Vesting iiber vier Jahre vor,
wihrend dem sich die Gesellschafter Anteile erarbeiten. Ge-
gegebenenfalls wird ein sogenanntes Cliff vereinbart, so dass
der Start der Vesting-Periode nicht sofort nach Abschluss der
Finanzierungsrunde, sondern erst spiter beginnt. Fiir den
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sich etwa tiber Drag- und Tag-Along-Regelungen l6sen, ohne
auf die Zustimmung der iibrigen Gesellschafter angewiesen
zu sein? ,Indem Syndizi diese Positionen sorgfiltig kliren
und auf mégliche Interessenkonflikte hinweisen, betreiben
sie ein gutes Erwartungsmanagement®, erklirt Dr. Stefan
Schifers, Syndikus bei Evonik in Essen und zustindig fiir die
Venture-Capital-Beteiligungen des Spezialchemiekonzerns, der
mit einem Investitionsvolumen von 250 Millionen Euro laut
Schifers ein fithrender Investor im Bereich Spezialchemie ist.
Gerade bei VC-Beteiligungen ist das Interessengeflecht mit-
unter komplex, insbesondere, wenn sich etwa bei Fund-of-
Fonds-Lésungen mehrere Corporates an einem Wagniska-
pitalfonds beteiliegen (siehe auch Beitrag ,Die Facetten der
Zusammenarbeit sind vielfiltig“ auf Seite 22): ,Es drohen
nicht nur Konflikte der Griinder untereinander, sondern auch
unter den Investoren, beispielsweise wenn neue Kapitalgeber

Vertrauen kann nur entstehen, wenn
Corporates Start-ups auf Augenhdohe
begegnen und Transparenz schaffen.”

Martin Diiker,
Syndikus, EnBW AG
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,Um langfristig mit Griindern zusammenzuarbeiten, hilft ein breiter
Instrumentenkasten. So ldsst sich eine Start-up-Beteiligung unkomplizierter

in eine strategische Beteiligung tiberfiihren, wenn wir die Zusammenarbeit

hinzukommen und die vorhandenen aufgrund von Pay-to-
Play-Regelungen Investorenrechte verlieren, sofern sie kein
Kapital nachschieen®, erklirt Schifers. Tiicken kénnten auch
lauern, weil hdufig mehrere Investoren nur durch einen An-
walt vertreten werden. , Der Syndikus muss die Verhandlungs-
ergebnisse sorgfiltig priifen und darauf pochen, dass der
Vertrag auch die Interessen speziell seines Unternehmens

abbildet.

KONZERNE MUSSEN SICH ANPASSEN

Im Unterschied zu reinen Finanzinvestoren kombinieren Cor-
porates die Beteiligung an Start-ups hiufig mit Forschungs-
und Entwicklungskooperationen, Lizenz- oder Liefer- und
Vertriebsvertrigen. In operativer Hinsicht sind sie das Herz
der Investition. Um Konflikten vorzubeugen, ist die interne
Erwartungshaltung penibel zu kliren. ,Oft steht bei einem
Entwicklungsprojekt am Start das Endprodukt noch nicht in
seiner endgiiltigen Ausgestaltung fest, sondern ist Gegen-
stand eben dieser Entwicklung, etwa wenn eine Plattform
fiir innovative Versicherungsdienstleistungen entstehen soll.
Unternehmensjuristen miissen zusammen mit den Fachbe-
reichen austarieren, zu welchem Zeitpunkt welcher Erfolg
erwartet wird. ,Die Kunst besteht darin, bei den Vertragsver-
handlungen die rechtlich erforderlichen Inhalte festzuzurren
und gleichzeitig den nétigen Freiraum fiir die beabsichtigten
Innovationen zu lassen. In denjenigen Passagen einer Auf-
gaben- oder Leistungsbeschreibung, in denen keine gesetz-
lichen Vorgaben beachtet werden miissen, kann man dem
Umstand Rechnung tragen, dass ein Start-up-Unternehmen

MEHR DAZU

mit den Griindern zum Vorteil aller intensivieren wollen.“

- Dr. Bernd Zinow, General Counsel, EnBW AG

noch nicht jeden Leistungsgegenstand genau beschreiben
kann. An anderen Stellen, an denen etwa Datenschutzrecht
zu beachten ist, besteht dieser Freiraum nicht“, erklirt Dr.
Rainer Bertram, General Counsel der Signal Iduna Gruppe
mit Sitz in Dortmund und Hamburg.

Viele Konzerne haben mittlerweile verstanden, dass sie sich
anpassen miissen und beispielsweise Exklusivititsvereinba-
rungen in Frithphasen nicht in das Start-up-Okosystem pas-
sen. Regelungen hinsichlich der Schutzrechte, die im Rahmen
des Projekts entstehen (Foreground IP) sowie Background-
Kenntnisse und Schutzrechte, die schon vor der Kooperation
bestanden, orientieren sich immer hiufiger am Entwicklungs-
stadium junger Hightechfirmen. Bei manchen Corporates
herrscht laut Andreas Unseld von UVC Partners aber immer
noch die klassische Einkaufsdenke: , Sie verkennen, dass sich
Griinder zunichst ein grofReres Marktwachstum sichern miis-
sen, um zu iiberleben. Die Zusammenarbeit muss ein Fordern
und Férdern sein, bei dem die Pflinzchen erst gehegt werden,
bevor man profitiert.”

Langfristig genauso erfolgskritisch wie die Vertrige ist aber der
strategische Fit, also Strukturen und Unternehmenskulturen,
die dazu passen, dass Konzerne durch das frische, disruptive
Denken der jungen Firmen schneller und innovativer werden
wollen. ,Zu den groften Herausforderungen der Zusammen-
arbeit mit Start-ups zihlt, komplexe Konzernprozesse mit
iiber 100 Richtlinien auf die agilen Strukturen anzupassen
und vertrauensvolle Kommunikationskanile zu schaffen®,
berichtet Jan Eckert von ZF. So iiberlegt das Stiftungsunter-
nehmen mit 150.000 Mitarbeitern, zwei unterschiedliche

» Fortsetzung auf Seite 20

Mit dem Erwerb von Start-ups durch klassische GroBunternehmen befasst sich auch eine neue Studie aus der Studienserie CLI-Corporate
Legal Insights von BUJ und PricewaterhouseCoopers Legal (,Global Post Merger Integration und Carve-outs”). S. dazu Artikel ab S. 26,

+Zur rechten Zeit auf die Erfolgsspur wechseln”.
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Syndizi sollten sich als Wegbereiter fiir Innovationen sehen

Prof. Dr. Andreas Kuckertz leitet das Fachgebiet Unternehmensgriindungen und
Unternehmertum (Entrepreneurship) an der Universitit Hohenheim in Stuttgart.
Im Interview erliutert er, warum die Arbeit der Rechtsabteilung erfolgskritisch

fiir Partnerschaften zwischen Old und New Economy ist.

Es gibt immer mehr Initiativen, um Old und New Economy
zusammenzubringen wie Code_n mit dem New new Festival,
Get Started des Digitalverbands Bitkom, die VDMA Start-
up-Machine oder die Digital Hub-Initiative des Bundeswirt-
schaftsministeriums. Finden Griinder inzwischen schnell
den richtigen Partner?

Start-ups haben immer noch Schwierigkeiten, Kooperationen
anzustofen. Oft wissen sie nicht, wo sie andocken kénnen.
Zwar weiss jeder in der Szene, wen man bei Daimler anspre-
chen muss, doch das Organigramm eines Mittelstidndlers ist
von auflen oft nicht leicht zu durchschauen. Es gibt Leucht-
tiirme, aber die spiegeln nicht die gesamte Unternehmens-
landschaft wider.

Wie finden Griinder und Corporates die passende Form der
Zusammenarbeit?

Beide sollten sich erst einmal die Asymmetrie vergegenwir-
tigen. Hier die grofle und starke Old Economy mit Marktzu-
gang, dort das kleine und schwache Start-up mit Zukunfts-
technologie. Daraus ergeben sich ganz unterschiedliche
Erwartungen. Im ersten Schritt sind deshalb nicht nur die
eigenen Ziele und Vorstellungen zu kliren, sondern auch
die des Partners. Schritt zwei ist dann, aus den zahlreichen
Kooperationswerkzeugen das herauszusuchen, mit dem sich
die gegenseitigen Erwartungen am besten realisieren lassen.
In der Praxis sind grofle Unternehmen oft sehr arrogant und
sagen: ,Kaufen wir halt ein Start-up.“ Das wollen Griinder
aber in der Regel nicht. Grofe Unternehmen miissen erst
einmal Vertrauen schaffen.

Wie hilfreich sind externe und interne Inkubations- und
Accelatorenprogramme, bei denen Corporates Anteile an
Start-ups erhalten und diese einige Zeit mit Kapital, Coaching
und Infrastruktur bei der Skalierung unterstiitzen?

Diese Programme sind sehr sinnvoll, um sich erst einmal
gegenseitig kennenzulernen. Schlielich sprechen beide
Seiten doch sehr unterschiedliche Sprachen. Der Motorsi-
genhersteller Stihl hat im Stuttgarter Accelerator Activatr mit
drei Start-up-Pionieren ein System fiir vernetzte Gerite im
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Forst entwickelt, um Baumdaten sprachgestiitzt zu erfassen
und zu digitalisieren. Bislang musste der Waldarbeiter zum
Fillen die mit Farbkreuzen markierten Biume suchen. Jetzt
wird er per App direkt dorthin gefiihrt. Die vom Autokonzern
Daimler initiierte Start-up-Autobahn versammelt die besten
Mobility-Start-ups der Welt, die teilweise 100 Mitarbeiter be-
schiftigen und schon sehr erfolgreich am Markt sind. Mithilfe
des Know-hows und Kapitals der besten Fahrzeughersteller
und -zulieferer kénnen sie weiter wachsen.

An welchen Stellen hapert es in der Praxis? Was bemiingeln
Start-ups?

Am Beginn einer Kooperation geht es vor allem um Offenheit
und Verstindnis fiir die Belange der Griinder. Es kann nicht
klappen, wenn ein Start-up die iiblichen Einkaufsbedingungen
fiir Zulieferer unterzeichnen und bei Vertragsstrafe garantie-
ren soll, dass sein Produkt in fiinf Jahren noch lieferbar ist.
Ein wichtiger Erfolgsfaktor ist, dass Corporates auf Augenhshe
mit den Start-ups sprechen und ihnen Freiheit auerhalb
der biirokratischen Strukturen des etablierten Unternehmens
lassen. Sehr hilfreich sind auch Ansprechpartner auf Manage-
mentebene als Unterstiitzer.

Und wie kénnen Unternehmensjuristen zum Gelingen
beitragen?
Sie konnen sehr viel beitragen und sind sogar erfolgskritisch.
Wir haben in einer noch unveréffentlichten Studie untersucht,
wann Start-ups zu Kooperationen mit etablierten Unterneh-
men bereit sind. Gleich nach Offenheit und einem Umgang
auf Augenhohe haben Griinder die Vertragsgestaltung ge-
nannt. Start-ups wiinschen sich schlanke Vertrige, die sie auch
verstehen. Griinder haben keine Rechtsabteilung, um Klauseln
zu bewerten und einzuordnen. Wer dieses Ungleichgewicht
verkennt, zerstort schnell Vertrauen. An dieser Stelle sollten
sich Syndizi vergegenwirtigen, dass sie nicht nur einen gu-
ten Job machen, wenn sie etwaigen Schiden vorbeugen. Um
strategische Ziele in der Zukunft zu erreichen, miissen sie
auch Innovationen erméglichen.

Das Interview fiihrte Franziska Jandl.
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Beispiel ein Fintech aufgestellt sein, um von vornherein den
Anforderungen der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungs-
aufsicht (BaFin) gerecht zu werden.“

Viel mehr als frither gelte es als Syndikus, das operative Ge-
schift zu verstehen und in Geschiftsmodellen zu denken.
Dabei hilft den Unternehmensjuristen, dass sie mittlerweile
meist in wichtige Entscheidungsgremien eingebunden sind
und damit Prozesse wie Produktentwicklung oder Invest-
ments bereits in einem frithen Stadium begleiten und auch
steuern konnen. Beispielsweise ist Martin Diiker Mitglied
im Investmentkomitee der EnBW New Ventures GmbH und
Martin Mildner sitzt im Beirat aller Ventures-Unternehmen
der Otto Group.

,Ein schlankes Set an Vertrdgen, die sich an der

Entwicklungsphase des Start-ups orientieren, wiren

bei vielen Corporates eine echte Innovation.“

Andreas Unseld,

Partner,

Unternehmertum Venture Capital Partners (UVC Partners)

» Fortsetzung von Seite 17

Steuerungsmodelle einzufiihren: eines fiir den etablierten
Bereich und eines fiir junge Hightechfirmen, das sich an der
Beteiligungsgesellschaft Zukunfts-Venture-GmbH orientiert,
fiir die schon jetzt andere Regeln gelten.

Die EnBW hat bereits einen Basic-Rules-Ansatz etabliert und
beispielsweise die Compliance-Richtlinien aus zwei Leitz-
Ordnern fiir Start-ups auf dreieinhalb Seiten eingedampft,
berichtet General Counsel Bernd-Michael Zinow: ,Das war
ein grofRer Kraftakt iiber mehrere Runden und Monate,
um die Verantwortlichen fiir die einzelnen Richtlinien zu
iiberzeugen. Jeder sah zwar die grundsitzliche Notwendig-
keit ein, hielt aber gerade die Regeln seines Bereichs fiir
unverzichtbar.“

Die Automobilindustrie ist ein Beispiel dafiir, wie techno-
logische und regulatorische Verinderungen eine disruptive
Dynamik entwickeln, die aktuelle Geschiftsmodelle ausloscht
und neue schafft. Das strahlt unmittelbar in die Rechtsabtei-
lungen aus. Jan Eckert: ,Die Juristen miissen schneller zu
Entscheidungen kommen und dafiir ihre Prozesse unter an-
derem durch Legal-Tech-Anwendungen beschleunigen.“ Auch
die Auendarstellung und Denkweise muss sich dndern, um
Vertrauen zu schaffen und unkompliziert zusammenzuarbei-
ten, fordert Martin Mildner von der Otto Group: ,Statt alles
besser zu wissen, braucht es Offenheit, um von den Start-ups
zu lernen. Um anerkannt zu werden, kann sich der Unter-
nehmensjurist nicht hinter Paragraphenketten verstecken,
sondern er muss den Griindern aus dem Geschiftsmodell
heraus die notwendigen Strukturen aufzeigen. Wie muss zum
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Laut Jan Eckert tragen Syndizi dadurch aber auch mehr Ver-
antwortung fiir den Geschiftserfolg. ,Sie sind jetzt mit ihrer
ganzen Kreativitit gefordert, um Prozesse und Vertragsmo-
delle an die neuen Chancen und Risiken anzupassen.“ Es
braucht ein neues Selbstverstindnis als Gestalter: ,Syndizi
identifizieren nicht mehr nur Risiken und bilden die strate-
gischen Ziele in Vertrigen ab. Indem sie rechtliche Gestal-
tungsmoglichkeiten fiir schnellere Innovationen aufzeigen,
bauen sie aktiv an der Zukunft des Unternehmens mit“, sagt
Dr. Rainer Betram, General Counsel der Signal Iduna Gruppe.

» Fortsetzung des Titelthemas auf Seite 22

el

,Die Detailtiefe der Vertrige muss dem
Risiko und der Hohe des Investments ange-
messen sein. Pragmatismus geht vor Perfek-
tionismus. Die Energie, Zeit und Kosten fiir
das Ausarbeiten und Verhandeln komplexer
Vertrige sind fiir den Aufbau des operativen
Geschiifts des Start-ups oft besser investiert.

Peter Huber,

Partner, Hogan Lovells
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VERSCHIEDENE MODELLE

DIE ZUSAMMENARBEIT HAT
VIELFALTIGE FACETTEN

Die Méglichkeiten der Kooperation reichen vom Start-up-Praktikum der Konzern-High-Potentials Gber

eigene Wagniskapitalfonds bis zur Akquisition. Welches Modell passt, héngt von den strategischen

Zielen ab. Ein Uberblick.

» Das Ziel von internen Inkubationsprogrammen oder Cor-
porate Company Buildern wie der Otto Group Digital Solu-
tions ist, Start-ups aufzubauen, welche die Kompetenzen des
Konzerns fiir neue Geschiftsmodelle nutzen, um sie spiter in
die Otto-Gruppe zu integrieren. Der Energieversorger EnBW
unterstiitzt Griinder bei ,, Spark the future“ mit Formaten von
16 Monaten bis zu 16-Stunden-Hackathons, bei denen am
Ende des zweiten Tages eine Idee fiir ein Geschiftsmodell
plus Prototyp vor der Inkubations-Jury prisentiert werden. Ziel
des 16-Monatsprogramms ist die Fortfithrung als Corporate-
Start-up oder die gemeinsame Griindung, gegebenenfalls mit
Anschlussfinanzierung durch die EnBW.
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Externe Inkubatoren und Acceleratoren bieten die Moglich-
keit zum gegenseitigen Kennenlernen in iiberschaubaren
Projekten (siehe auch Interview auf Seite 18). Es gibt sie fiir
Start-ups mit unterschiedlichen Reifegraden: Wihrend sich
etwa Activatr mit Themen wie Internet der Dinge, Future Mo-
bility und Smart City eher an Start-ups in der Griindungsphase
richtet, sind viele Hightech-Mobilititsanbieter der Start-up-
Autobahn, an der auch ZF beteiligt ist, bereits erfolgreich am
Markt. Der Nachteil: Corporates miissen Mitarbeiter abstellen,
um gemeinsam mit den jungen Hightechfirmen sogenannte
Innovation Challenges zu realisieren. Aus der Beteiligung der
EnBW an dem Activatr-Programm ist das Start-up Vialytics
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hervorgegangen, das Kommunen mittels kiinstlicher Intel-
ligenz einen Uberblick iiber den StraRenzustand verschafft.
Ein Smartphone an der Windschutzscheibe von Miillautos
oder Kehrmaschinen erkennt nicht nur grobe Schlaglécher,
sondern auch feine Risse. Die Stadtverwaltungen sparen Geld,
weil sie Reparaturen vornehmen kénnen, bevor grofie Schiden
entstehen.

Der Corporate Venture Capital-Fonds des Spezialchemiekon-
zern Evonik investiert in Bereichen wie Gesundheitswesen
oder neue Materialien und wurde gerade auf 250 Millionen
Euro aufgestockt. Der Fokus liegt verstirkt auch auf Minder-
heitsbeteiligungen an jungen Unternehmen mit héherem
Reifegrad, die die digitale Transformation von Evonik unter-
stiitzen. Eine spitere Ubernahme wird ausdriicklich nicht
ausgeschlossen. Anfang des Jahres hat Evonik das amerika-
nische Portfoliounternehmen Structured Polymers vollstindig
erworben, das auf Kunststoffpulver fiir 3-D-Druck spezialisiert
ist. Start-ups werden mit einem Héchstbetrag von 15 Mil-
lionen Euro unterstiitzt. Die durchschnittliche Haltedauer
betrigt drei bis finf Jahre, wobei eine zweistellige Rendite
angestrebt wird.

DIE STRATEGISCHEN ZIELE WEISEN DEN WEG
ZUM PASSENDEN MODELL

Wer keine Kapazititen und kein Know-how fiir einen eigenen
VC-Fonds aufbauen will, kann sich an externen Wagniskapi-
talfonds anderer Corporates beteiligen. Zwar gibt es keinen
Technologietransfer, aber einen Uberblick iiber Tech-Trends
und Kontakte zu den beteiligten Start-ups. Es bestehen keine
Nachschusspflichten und bei guter Entwicklung der Betei-
ligungen eine erfreuliche Rendite. Beispielsweise sind an
eVentures mit einem Volumen von mehr als 400 Millionen
Euro neben der Otto Group als Ankerinvestor auch der Sprin-
ger Verlag oder der Lebensmittelkonzern Dr. Oetker beteiligt.
Um Risiken breit zu streuen, das Investitionsvolumen zu
erhdhen und einen breiten Uberblick iiber neue Technolo-
gien zu bekommen, kénnen auch Fund of Fonds-Lésungen
sinnvoll sein, etwa von Unternehmertum Venture Capitals
(UVC) Partners. Die Beteiligungsgesellschaft investiert vor
allem in wachstumsstarke Unternehmen im B2B-Bereich.
Der Nachteil: Je mehr Investoren beteiligt sind, desto weniger
lassen sich individuelle Interessen durchsetzen.

Dagegen verschafft eine Direktbeteiligung grofitmoglichen
Einfluss auf die Entwicklung von Technologien oder Ge-
schiftsmodellen. Oft handelt es sich um Minderheitsbetei-
ligungen. Grundsitzlich lassen sich auch Finanzinvestoren
einbinden, was aber zu Interessenkollisionen fithren kann:
Corporates sind meist an einer dauerhaften Entwicklung des
Geschiftsmodells fiir eigene Zwecke interessiert. Dagegen
fiirchten Finanzinvestoren, dass strategische Partner Wettbe-
werber unter den Kaufinteressenten abschrecken. Die Beteili-
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gung wird oft kombiniert mit einer vertraglichen Kooperation,
wie Forschungs- und Entwicklungsvereinbarungen, Lizenz-,
Liefer- und Vertriebsvertrigen.
Eine Akquisition bietet sich an, wenn das Produkt eines Start-
ups gut zum Portfolio passt, einen gewissen Reifegrad und
den sogenannten ,Proof of Concept” aufweist, also in der
Praxis umsetzbar ist und eine hohe Wahrscheinlichkeit fiir
den wirtschaftlichen Erfolg besteht. Dabei ist das Invest und
folglich das Risiko relativ hoch, aber auch der Ertrag im Er-
folgsfall besonders vielversprechend.
Bei Forschungs- und Entwicklungskooperationen ist das
Invest eher begrenzt, was allerdings auch fiir die Ertrags-
chancen gilt. Oft ist es sinnvoll, die Zusammenarbeit an
einem Produkt erst einmal in einer Kooperation auf schuld-
rechtlicher Basis zu testen, um sich niher kennenzulernen.
Franziska Jandl

>

X Ein offener Austausch iber die gegenseitigen Ziele und
Erwartungen ist Voraussetzung, um das passende Werk-
zeug fir eine Partnerschaft zu finden. Die Vertréige missen
den Spagat iiberbriicken zwischen enger Anbindung und
ausreichend Freiraum fiir die Start-ups.

x Syndizi haben wesentlichen Anteil am Erfolg der Partner-
schaften: Sie brauchen Mut zu einem Basic-Rules-Ansatz
und einem schlanken Set an Vertrégen, die sich am Entwick-
lungsstadium des Hightech-Unternehmens orientieren.

X Vertragsmodelle, Strukturen und Prozesse sind so zu gestal-
ten, dass Grisnder schnell und unkompliziert vom Zugang
zu Kunden, Branchenkenntnis und Know-how ber Daten-
schutz, Fragen der Finanzaufsicht etc. profitieren, ohne
von Verwaltungsaufwand und Hierarchien ausgebremst zu
werden.

X Um Risiken richtig zu bewerten, braucht es Versténdnis fir
technologische Details.

x Die disruptive Dynamik in vielen Branchen macht vor
den Rechtsabteilungen nicht halt: Unternehmensjuristen
missen als Teil des Business-Teams Verantwortung fir den
gesamten Prozess bis zum Geschéftserfolg ibernehmen
und schneller zu Entscheidungen kommen.

X Ein schulmeisterlicher Ansatz ist gegeniiber Grindern
wenig Erfolg versprechend. Es braucht Offenheit, voneinan-
der zu lernen.

x Es gibt viele Méglichkeiten der Zusammenarbeit; entschei-

dend sind die strategischen Ziele.



