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Ohne Governance
keine Nachhaltigkeit

Im Venture Capital-Markt wird der Erfolg oft mit visiondren Griinderinnen und Griindern, disrup-
tiven Geschaftsmodellen und mutigen Wetten auf die Zukunft verkniipft. Doch abseits der Schlag-
lichter zeigt sich immer deutlicher: Nicht nur die technologische Innovation entscheidet tiber Erfolg
oder Misserfolg, sondern die Qualitat der Strukturen im Hintergrund. Governance — das oft ver-
nachlassigte ,G“in ESG — entwickelt sich zum Schliisselfaktor fiir nachhaltige Investmentertrage.
Wer friihzeitig effiziente Strukturen, transparente Prozesse und klare Regeln etabliert, minimiert
Risiken, erhoht die Skalierbarkeit und legt die Basis fur attraktive Exits.

overnance wird im Start-up-Umfeld haufig auf Compli-

ance reduziert. Dabei umfasst sie weit mehr: die Eigen-

timerstruktur und Anteilseignervereinbarungen, die

Aufbau- und Ablauforganisation mit klarer Definition

von Entscheidungsgremien und Befugnissen, die trans-
parente Berichterstattung intern sowie extern, etwa gegentiber Investo-
ren, Behorden und der Offentlichkeit. Hinzu kommen die rechtssichere
Handhabung geistigen Eigentums sowie die frithe Implementierung
von Compliance-Richtlinien, die das Unternehmen vor spiteren Fall-
stricken schiitzt. Kurz gesagt: Governance schafft das Fundament, auf
dem die Wachstumsstory tiberhaupt erst tragfahig wird.

ESG DUE DILIGENCE ALS ERFOLGSFAKTOR

Gerade in der Frithphase eines Start-ups besteht die seltene Chance,
Governance-Strukturen von Beginn an richtig aufzusetzen. Eine kon-
sequente ESG Due Diligence vor der Investmententscheidung bringt
dabei zwei entscheidende Vorteile: Sie reduziert Risiken und steigert
den Unternehmenswert. Risikominimierung bedeutet, potenzielle
Schwachstellen wie Liicken in Gesellschaftsvertragen, unklare Eigen-
tumsrechte an IP oder mogliche Compliance-Konflikte frithzeitig zu
identifizieren. Wertsteigerung hingegen zeigt sich darin, dass profes-
sionell aufgestellte Unternehmen fiir Folgefinanzierungen attraktiver
werden, ihre Fiihrung professionalisieren und sich besser auf Exit-Sze-
narien vorbereiten konnen. Investoren profitieren doppelt: Sie sichern
ihr Kapital ab und schaffen zugleich die Basis fiir hohere Renditen.

GRAVIERENDE PROBLEME BEI FEHLENDER GOVERNANCE

Die Praxis zeigt, dass fehlende Governance zu gravierenden Proble-
men fiihrt. Investitionsabbriiche aufgrund ungeklarter Gesellschaf-
terfragen sind ebenso haufig wie Skalierungsprobleme, wenn Ent-
scheidungsprozesse nicht klar geregelt sind. Besonders kritisch wird
es beim Exit: Ungeklarte Compliance-Verstofie konnen zu Blockaden
fuhren, die den Unternehmenswert massiv schmalern. Die Kosten
schlechter Governance iibersteigen die vermeintlichen Einsparungen
bei Weitem. Eine wirksame Governance Due Diligence folgt einem
klaren Prozess. Vor dem Investment werden die Gesellschafterstruk-
tur, die IP-Situation und bestehende Compliance-Richtlinien gepriift.

Nach dem Investment gilt es, Beiratspositionen gezielt zu besetzen,
Reporting-Systeme einzufithren und regelmifige Compliance-Audits
zu etablieren. Governance ist damit kein einmaliger Priifpunkt, son-
dern ein kontinuierlicher Begleiter des Wachstums.

FAZIT: GOVERNANCE IST UNVERHANDELBAR

Gute Governance ist die zentrale Stellschraube fir nachhaltigen Er-
folg. Frithzeitige und grindliche Priiffungen verhindern teure Fehl-
entscheidungen und schaffen klare Wetthewerbsvorteile. Wer sie von
Beginn an integriert, schriankt nicht die unternehmerische Freiheit
ein — im Gegenteil: Er legt das Fundament fiir schnelles und solides
Wachstum. KfW Capital ist tiberzeugt, dass E und S, aber vor allem
auch G in der Venture Capital-Welt kein Randthema sein diirfen. Des-
halb sensibilisieren, fordern und unterstiitzen wir unsere Fonds — etwa
durch den Austausch in Due Diligence-Prozessen, Erkenntnisse aus
ESG-Reportings oder wagniskapitalspezifische Trainings gemeinsam
mit unserem Partner VentureESG. Nicht, weil es regulatorisch geboten
ist, sondern weil es 6konomisch sinnvoll ist.
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