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WIDMUNG

Für alle Unternehmer, die den Mut haben, Strukturen zu schaffen, bevor sie Kapital erwarten.

Für meinen verstorbenen Vater und meinen Großvater, ohne die es dieses Buch nicht geben würde.

Ein besonderer Dank gilt meiner Familie, meinen Freunden und allen Wegbegleitern, deren Unterstützung und Einfluss dieses Buch erst möglich gemacht haben und die mich auf diesem Weg begleitet haben – ihr wisst, wer gemeint ist.

Mein besonderer Dank gilt unseren Kunden und Partnern für das Vertrauen, das sie meinem Team und mir bei Roemer Capital täglich entgegenbringen.

Ebenso danke ich meinem gesamten Team, das mit großem Einsatz und höchster Professionalität daran arbeitet, Unternehmen bei ihren unternehmerischen Herausforderungen zu begleiten, zu unterstützen und zum Erfolg zu führen.

Dieses Buch widme ich vor allem all jenen, die verstanden haben, dass nachhaltiger Erfolg niemals Zufall ist. Es gehört den Visionären, die ihre Träume mit Disziplin untermauern, und den Pragmatikern, die ihre Analysen mit Leidenschaft verbinden. Es gehört denen, die verstehen werden: Der Weg zum Kapital führt über Struktur – nicht über Glück.




VORWORT

Ich habe Lucas Roemer im Jahr 2018 in Berlin kennengelernt. Wir arbeiteten damals beide in einem deutschen Tech-Unicorn. Eine Umgebung, in der Geschwindigkeit, Wachstum und neue Produktideen den Alltag bestimmten.

Viele Gespräche drehten sich um Features, Märkte und die nächste Finanzierungsrunde. Doch schon in den ersten Gesprächen fiel mir auf, dass Lucas andere Fragen stellte als die meisten um uns herum.

Während viele über Produkte sprachen, dachte er bereits über die Strukturen dahinter nach. Wie lässt sich ein Unternehmen operativ skalieren? Welche Prozesse tragen Wachstum wirklich? Und was passiert, wenn das nächste Kapital nicht rechtzeitig kommt?

Kurz darauf gründeten wir gemeinsam ein Health-Tech-Startup, das wir später bis zum Exit führten. In dieser Zeit wurde mir noch klarer, dass Lucas ein ungewöhnlich strukturiertes Verständnis von Unternehmertum besitzt. Für ihn war Wachstum nie nur eine Frage von Vision oder Momentum, sondern immer auch eine Frage von Systemen, Zahlen und belastbaren Strukturen.

Nach unserem gemeinsamen Exit trennten sich unsere Wege zunächst. Lucas tauchte tief in die Welt der Kapitalmärkte ein: Venture Capital, Investment Banking, Private Equity sowie M&A-Transaktionen im Millionenbereich. Dort lernte er die Perspektive der Investoren aus erster Hand kennen und entwickelte ein Verständnis für die Mechanismen der Kapitalbeschaffung, das nur wenige Unternehmer in dieser Tiefe besitzen.

Ich selbst ging stärker in die Technologie und beschäftigte mich intensiv mit der Frage, wie KI, Automatisierung und datengetriebene Systeme Unternehmen helfen können, effizienter zu arbeiten und skalierbare Strukturen aufzubauen.

Dass sich unsere Wege später wieder kreuzten, war daher kaum überraschend. In unseren Gesprächen wurde schnell deutlich, dass wir im Kern dieselbe Beobachtung gemacht haben, nur aus unterschiedlichen Perspektiven: Unternehmen scheitern selten an Ideen. Sie scheitern meist an fehlender Struktur.

Genau diese Erkenntnis steht im Zentrum dieses Buches. Lucas hat dieses Muster in zahlreichen Finanzierungsprozessen beobachtet und daraus ein System entwickelt, das Unternehmer konkret anwenden können.

Wer dieses Buch liest, bekommt keinen Motivationsratgeber. Er erhält eine strukturierte Anleitung, die auf realen Erfahrungen und klaren Erkenntnissen basiert.

Es zeigt, wie Unternehmer systematisch Zugang zu Kapital erhalten und welche Strukturen notwendig sind, um nachhaltiges Wachstum zu ermöglichen.

Ich habe selten ein Buch gelesen, das die Mechanismen der Kapitalbeschaffung so klar, strukturiert und praxisnah darstellt.

Wer die Prinzipien dieses Buches versteht und konsequent anwendet, wird nicht nur bessere Chancen auf Kapital haben, sondern auch ein stärkeres und nachhaltigeres Unternehmen aufbauen. Denn Kapital ist kein Zufall, es ist die Folge klarer Strukturen.

Viel Freude mit der Lektüre.

Sven Böttger

AI Strategist & Serial Entrepreneur




DANKSAGUNG

Die Menschen hinter diesem Buch

Ein Buch zu schreiben ist niemals eine Einzelleistung. Es entsteht aus Erfahrungen, Gesprächen, Rückschlägen und Erfolgen, die man gemeinsam mit anderen erlebt hat. Dieses Buch wäre ohne die Unterstützung zahlreicher Menschen nicht möglich gewesen, denen ich an dieser Stelle meinen aufrichtigen Dank aussprechen möchte. Die Entstehung dieses Werkes war ein Prozess, der sich über mehrere Jahre erstreckte und von mehreren Menschen begleitet wurde, deren Beitrag ich hier würdigen möchte.

Zunächst gilt mein Dank meiner Familie. Sie hat mich auf meinem unternehmerischen Weg begleitet, Höhen und Tiefen mitgetragen und mir den Rückhalt gegeben, der notwendig ist, um auch in schwierigen Phasen weiterzumachen. Sie haben akzeptiert, dass Abende und Wochenenden oft der Arbeit gehörten, und sie haben verstanden, dass Unternehmertum nicht nur ein Beruf ist, sondern eine Lebensweise, die das gesamte Umfeld prägt. Ohne diese bedingungslose Unterstützung wäre weder Roemer Capital noch dieses Buch entstanden. Ihre Geduld und ihr Verständnis haben mir die Freiheit gegeben, meine Vision zu verfolgen.

Mein besonderer Dank gilt den Unternehmern und Gründern, mit denen ich in den vergangenen Jahren zusammenarbeiten durfte. Jedes Gespräch, jeder Prozess und jede Herausforderung hat mein Verständnis für die Dynamiken der Kapitalbeschaffung vertieft. Ihre Geschichten haben dieses Buch geprägt, auch wenn sie hier flächendeckend anonymisiert wiedergegeben werden. Sie haben mir gezeigt, was funktioniert und was nicht, welche Fehler vermeidbar sind und welche Hindernisse überwunden werden können. Jeder einzelne Fall hat meine Überzeugung gestärkt, dass Kapital letztlich immer der Struktur folgt.

Ich danke meinem Team bei Roemer Capital, das täglich dafür sorgt, dass wir unseren Anspruch an Qualität und Struktur einlösen können. Besonders hervorheben möchte ich die Kollegen, die aktiv an der Entstehung dieses Buches mitgewirkt haben, sei es durch kritisches Feedback, durch Recherche oder durch die unzähligen Diskussionen über Inhalte und Formulierungen. Ihre Perspektiven haben dazu beigetragen, dass dieses Buch nicht nur meine persönliche Sichtweise widerspiegelt, sondern das kollektive Wissen unseres Teams inklusive Beirat integriert.

Mein Dank gilt auch den Investoren, Bankern und Beratern, die mir im Laufe der Jahre Einblicke in ihre Entscheidungsprozesse gewährt haben. Erst durch dieses Verständnis der anderen Seite des Tisches, auf welcher Seite ich auch selbst arbeiten durfte, wurde es möglich, die in diesem Buch dargestellten Zusammenhänge so klar herauszuarbeiten. Sie haben mir geholfen zu verstehen, warum bestimmte Strukturen überzeugen und andere nicht, welche Fragen sie stellen und welche Antworten sie erwarten.

Ich danke auch den kritischen Lesern der frühen Manuskriptversionen, deren Feedback dieses Buch entscheidend verbessert hat.

Schließlich danke ich allen Freunden, Geschäftspartnern und Wegbegleitern, die an mich und meine Vision geglaubt haben, als sie noch weit weniger greifbar war als heute. Sie wissen, wer gemeint ist. Ihr Vertrauen war und ist eine Quelle der Motivation.

Dieses Buch ist ein Ergebnis kollektiver Erfahrung und Expertise. Wenn es Unternehmern dabei hilft, ihre Kapitalbeschaffung erfolgreicher zu gestalten, dann ist das der größte Dank, den ich mir erhoffen kann.

„Ideen sind wertlos ohne Umsetzung. Kapital folgt nicht Visionen – sondern Strukturen.“

Kapital folgt Struktur.




EINLEITUNG

Warum Kapitalbeschaffung kein Geldproblem ist

In meiner Arbeit mit hunderten von Unternehmen habe ich ein Muster beobachtet, das mich immer wieder überrascht hat: Die erfolgreichsten Kapitalbeschaffungen kamen von Unternehmen, die Kapital am wenigsten dringend benötigten. Die verzweifeltsten Anfragen hingegen stammten fast ausnahmslos von Unternehmen mit fundamentalen strukturellen Defiziten. Dieses Paradoxon ist kein Zufall, sondern ein direktes Ergebnis der Logik, nach der Kapitalmärkte funktionieren. Es offenbart eine Wahrheit, die viele Unternehmer erst verstehen, wenn es zu spät ist.

Diese Beobachtung führte mich zu einer Erkenntnis, die den Kern dieses Buches bildet: Kapitalmangel in Wachstumsunternehmen ist in den allermeisten Fällen kein primäres Finanzierungsproblem. Er ist ein Symptom unzureichender unternehmerischer, finanzieller oder strategischer Strukturen. Ob es Ihnen gefällt oder nicht: Investoren investieren nicht in gute Ideen oder sympathische Gründer. Sie investieren in Strukturen, die beweisen, dass aus einer Idee ein skalierbares Geschäft werden kann. Diese Unterscheidung ist fundamental wichtig und wird von vielen Unternehmern nicht verstanden, was zu einer Vielzahl vermeidbarer Fehler führt.

Wenn Liquidität knapp wird, steigt der Druck. Gründer hetzen von Meeting zu Meeting, versenden Pitchdecks an jeden möglichen Kontakt und hoffen auf den rettenden Investor. Sie optimieren ihre Präsentationen, feilen an ihrer Körpersprache und trainieren ihre Antworten auf erwartete Fragen. Was sie dabei übersehen: Genau dieses Verhalten signalisiert Investoren das Gegenteil von dem, was sie sehen möchten. Ein Unternehmen in Finanznot ist selten ein attraktives Investment, ganz unabhängig von der Qualität der zugrundeliegenden Geschäftsidee. Die Dringlichkeit, die der Unternehmer ausstrahlt, wird vom Investor als Warnsignal interpretiert.

„Kapital ist kein Rettungsanker, sondern ein Verstärker.”

Kapital folgt Struktur.

Die Ironie dabei ist, dass viele dieser Unternehmen durchaus Potenzial hätten. Sie scheitern nicht an ihrer Idee oder ihrem Markt, sondern an ihrer Unfähigkeit, dieses Potenzial in einer Form zu kommunizieren, die Investoren überzeugt. Sie können nicht erklären, wie viel Kapital sie wirklich benötigen, oder kommen bei Nachfragen ins Stottern, wissen nicht, wofür es eingesetzt werden soll, und können nicht herleiten, welche messbaren Ergebnisse damit erzielt werden. Sie haben keine klare Vorstellung davon, wie ihr Unternehmen in zwei oder fünf Jahren aussehen soll und welche Meilensteine auf dem Weg dorthin liegen. Diese fehlende Klarheit ist nicht nur ein Kommunikationsproblem, sondern offenbart fundamentale Defizite in der strategischen Durchdringung des eigenen Geschäftsmodells.

In unserer letzten Analyse von über 179 echten Investoren-Meetings stellten wir fest, dass 57 Prozent aller Gespräche in der sogenannten Discovery-Phase stecken bleiben. Das bedeutet: Mehr als die Hälfte aller Finanzierungsgespräche endet, bevor überhaupt über konkrete Zahlen, Konditionen oder Strukturen gesprochen wird. Die Parteien trennen sich nach dem ersten oder zweiten Gespräch, ohne dass ein substanzieller Dialog über eine mögliche Zusammenarbeit stattgefunden hat. Die Gründe dafür sind vielfältig, lassen sich aber fast immer auf ein gemeinsames Problem zurückführen: mangelnde Investor Readiness, also die fehlende strukturelle Vorbereitung auf die Anforderungen professioneller Kapitalgeber.

Investor Readiness, also die Investorenfähigkeit eines Unternehmens, beschreibt nicht etwa die Fähigkeit, einen überzeugenden Pitch zu halten. Sie beschreibt den Reifegrad eines Unternehmens in Bezug auf Strukturen, Prozesse und Kennzahlen für einen potentiellen Investor. Ein investorenfähiges Unternehmen kann jederzeit transparente Antworten auf die Fragen geben, die Investoren stellen: Wie sieht der Kapitalbedarf aus? Welche Milestones werden damit erreicht? Wie entwickeln sich die Unit Economics? Welche Governance-Strukturen existieren? Wie ist das Team aufgestellt? Welche Risiken bestehen und wie werden sie gemanagt? Wie sieht das Exit-Szenario aus? Diese Fragen mögen selbstverständlich klingen und bilden meist nur die Grundlage von Investorengesprächen, doch die Mehrheit der Unternehmer kann sie nicht präzise beantworten.

Hinweis:

Einige der in diesem Buch verwendeten Begriffe stammen aus der Praxis von Venture Capital, Unternehmensfinanzierung und Startup-Governance.

Um die Lesbarkeit nicht zu unterbrechen, werden diese Begriffe nicht jedes Mal ausführlich erklärt. Ein Glossar am Ende des Buches bietet bei Bedarf kurze Erläuterungen.

Kapital als Verstärker, nicht als Rettungsanker

Die Vorstellung, dass frisches Kapital ein strauchelndes Unternehmen retten könnte, ist einer der hartnäckigsten Irrtümer im Unternehmertum und der Finanzbranche per se. Investoren sind keine Wohltäter und keine Risikoverweigerer. Der Begriff „Risikoinvestoren“ entstand schließlich nicht ohne Grund. Investoren suchen nach Unternehmen, deren bestehende Strukturen beweisen, dass zusätzliches Kapital zu überproportionalem Wachstum führen wird. Sie suchen nach Hebelwirkung, nicht nach Rettungsaktionen. Diese fundamentale Wahrheit wird allerdings von vielen Gründern erst verstanden, wenn mehrere Finanzierungsversuche bereits gescheitert sind.

„Optimismus ist eine Haltung. Planung ist eine Voraussetzung. Investoren unterscheiden sehr genau zwischen beidem.”

Kapital folgt Struktur.

In der Praxis bedeutet das: Ein Unternehmen muss bereits bewiesen haben, dass sein Geschäftsmodell funktioniert, zumindest mit Testkunden, bevor es Wachstumskapital erhält. Es muss zeigen können, dass ein investierter Euro zu mehr als einem Euro Wertschöpfung führt. Diese Nachweisbarkeit ist es, die Investoren suchen, und sie lässt sich nur durch Strukturen herstellen. Zahlen und ein Pitchdeck allein reichen nicht aus, es braucht dokumentierte Prozesse, nachvollziehbare Annahmen und belastbare Projektionen, die auch kritischer Prüfung standhalten.

Lassen Sie mich das an einem Beispiel verdeutlichen. Stellen Sie sich zwei Unternehmen vor, beide im Softwarebereich, beide mit einem Kapitalbedarf von zwei Millionen Euro. Unternehmen A hat einen klaren Runway von 18 Monaten, dokumentierte Unit Economics mit einem Customer Acquisition Cost zu Lifetime Value Verhältnis von 1:41, etablierte Governance-Strukturen und einen vorbereiteten Datenraum. Unternehmen B hat hervorragende Technologie und ein visionäres Gründerteam, aber keine klare Kennzahlenstruktur, keinen dokumentierten Prozess für Kundengewinnung und einen Runway von nur drei Monaten.

Aus Sicht eines Investors ist die Entscheidung eindeutig. Unternehmen A zeigt durch seine Strukturen, dass es in der Lage ist, Kapital produktiv einzusetzen. Es kann nachweisen, wie teuer die Gewinnung eines Kunden ist, wie viel dieser Kunde über die Geschäftsbeziehung einbringt und wie sich diese Kennzahlen bei steigendem Volumen entwickeln werden. Unternehmen B zeigt durch den fehlenden Runway und die mangelnde Dokumentation, dass es möglicherweise nicht einmal den Finanzierungsprozess überstehen wird, der typischerweise vier bis acht Monate dauert. Die bessere Technologie hilft nicht, wenn die strukturellen Grundlagen fehlen.

„Man kann überzeugt sein, es selbst lösen zu können. Kapitalmarkt und Investoren bewerten nicht Überzeugung, sondern Strukturen.”

Kapital folgt Struktur.

Das bedeutet nicht, dass das Unternehmen B schlechter ist. Vielleicht hat es sogar die bessere Technologie, das bessere Team, oder das größere Marktpotenzial. Aber das Unternehmen hat seine Hausaufgaben nicht gemacht. Es hat nicht verstanden, dass Investoren keine Visionen kaufen, sondern Strukturen. Sie investieren in die Wahrscheinlichkeit eines erfolgreichen Outcomes, und diese Wahrscheinlichkeit lässt sich nur durch nachweisbare Strukturen erhöhen. Das ist keine Ungerechtigkeit des Marktes, sondern rationales Verhalten von Kapitalgebern, die begrenzte Ressourcen optimal allokieren müssen und nach dem nächsten verborgenen Juwel suchen.

Erlauben Sie mir an dieser Stelle eine Anekdote: Lassen Sie uns gemeinsam eine kleine Reise antreten, zurück in das alte Rom. Schon damals, ca. 1. Jahrhundert n. Chr. wurde Kapital nicht aufgrund von Optimismus vergeben, sondern auf Basis von Sicherheiten, Ordnung und Verlässlichkeit. Auch die damaligen Vorhaben, etwa die römischen Aquädukte, die später Wasser von Punkt A nach Punkt B transportierten und Millionen von Bürgern mit Wasser versorgten, entstanden nicht durch Visionen allein, sondern durch belastbare Planung, klare Governance und auch den richtig strukturierten Finanzierungen.

Die Geschäftsleute im Imperium Romanum verstanden, dass große Vorhaben nur dann Kapital erhalten, wenn sie überzeugend darlegen können, wie dieses Kapital eingesetzt und zurückgezahlt werden wird, und die Projekte somit einen Mehrwert (heute würde man sagen ROI2) auf das eingesetzte Kapital haben. An diesem fundamentalen Prinzip hat sich in über zweitausend Jahren nichts geändert. Kapital fließt dorthin, wo Strukturen Vertrauen erzeugen.

Die gute Nachricht ist: Strukturen lassen sich aufbauen. Sie sind keine angeborene Eigenschaft und kein Glücksfall. Sie sind das Ergebnis systematischer Arbeit, die jedes Unternehmen leisten kann. Investor Readiness ist messbar und herstellbar. Dieses Buch zeigt Ihnen, wie diese Arbeit aussieht und worauf Sie sich konzentrieren sollten. Es gibt selbstverständlich keine Garantie für eine erfolgreiche Finanzierung und jeder, der etwas anderes behauptet, kennt sich am Markt nicht aus, denn zu viele Faktoren liegen außerhalb der Kontrolle. Aber es gibt einen Weg, die Wahrscheinlichkeit des Erfolgs dramatisch zu erhöhen, und dieser Weg führt über Strukturen und genau das möchte ich Ihnen mit diesem Buch Schritt für Schritt aufzeigen.

An dieser Stelle ist zu erwähnen, dass dieses Buch keine professionelle Beratung für einen erfolgreichen Finanzierungsprozess ersetzt. Dieses Buch bietet eine strukturierte Hilfestellung und vermittelt praxisnahe Prinzipien, ersetzt jedoch in keiner Hinsicht eine individuelle Prozess-Begleitung durch Roemer Capital. Der Vorteil dieses Werkes liegt darin, komplexe Zusammenhänge verständlich aufzubereiten und eine fundierte Grundlage zu schaffen. Eine professionelle Umsetzung und individuelle Begleitung erfolgen ausschließlich im Rahmen einer gesonderten Zusammenarbeit mit Roemer Capital.

„Die besten Ergebnisse entstehen dort, wo echtes Commitment vorhanden ist.“

Kapital folgt Struktur.

Für wen dieses Buch ist

Dieses Buch richtet sich an Gründer, Geschäftsführer und Managementteams von Wachstumsunternehmen, insbesondere im Technologiesektor. Es ist geschrieben für Menschen, die verstehen wollen, wie Kapitalbeschaffung tatsächlich funktioniert, nicht wie sie in Erfolgsgeschichten und Startup- Mythologien dargestellt wird. Es ist für diejenigen, die bereit sind, ehrlich auf ihr eigenes Unternehmen zu schauen und die notwendige Arbeit zu leisten, anstatt nach Abkürzungen zu suchen.

Wenn Sie aktiv Kapital suchen oder sich auf eine künftige Finanzierungsrunde vorbereiten wollen, finden Sie hier die strukturellen Grundlagen, die Sie benötigen. Sie werden verstehen, welche Fragen Investoren stellen und warum sie diese stellen. Sie werden lernen, wie Sie Ihr Unternehmen so aufstellen, dass es diese Fragen überzeugend beantworten kann. Und Sie werden erkennen, welche Vorbereitungen Sie treffen müssen, lange bevor das erste Investorengespräch stattfindet. Denn wie so vieles in diesem Leben steht und fällt das Ganze mit der richtigen Vorbereitung.

Wenn Sie bereits Erfahrung mit Investorengesprächen gesammelt haben und verstehen wollen, warum diese nicht zum gewünschten Ergebnis geführt haben, bietet dieses Buch eine systematische Analyse der typischen Stolpersteine. Viele Unternehmer machen immer wieder dieselben Fehler, ohne zu verstehen, warum ihre Bemühungen nicht zum Erfolg führen. Dieses Buch wird Ihnen helfen, diese Muster zu erkennen und zu durchbrechen.

Dieses Buch setzt ein grundlegendes Verständnis betriebswirtschaftlicher und makroökonomischer Zusammenhänge voraus. Es erklärt Begriffe wie EBITDA, Unit Economics oder Due Diligence zwar kurz, aber es ist kein Einführungswerk in die Grundlagen der Unternehmensführung. Es ist ein Fachbuch für Praktiker, die den nächsten Schritt gehen wollen und bereit sind, sich mit komplexen Zusammenhängen auseinanderzusetzen. Für eine schnelle Einordnung der verwendeten Fachbegriffe steht am Ende des Buches ein umfassendes Glossar zur Verfügung.

Für wen dieses Buch nicht ist

Ich möchte an dieser Stelle offen sein: Dieses Buch ist nicht für jeden geeignet. Wenn Sie auf der Suche nach einer Abkürzung sind, werden Sie sie hier nicht finden. Die Realität der Kapitalbeschaffung ist komplexer und anspruchsvoller, als viele Ratgeber und Coaches suggerieren, und ich werde Ihnen keine vereinfachten Erfolgsformeln in diesem Buch präsentieren.

Wenn Sie schnelle Erfolge, kurzfristige Kapitalgewinne oder vermeintlich risikofreie Finanzierungslösungen suchen, werden Sie hier nicht fündig. Dieses Buch behandelt keine Modelle des schnellen Geldes und macht keine vereinfachten oder pauschalen Erfolgsversprechen. Die hier dargestellten Prozesse erfordern Zeit, Ressourcen und Engagement. Wer nicht bereit ist, diese Investition zu leisten, sollte an dieser Stelle nicht weiterlesen.

Menschen mit der Erwartung, dass ein einzelner genialer Pitch-Termin oder nur der richtige Kontakt alle Probleme lösen wird, sind nicht die Zielgruppe dieses Buches. Kapitalbeschaffung ist ein systematischer Prozess, kein Glücksspiel und kein Netzwerk-Lotto. Wer nach Abkürzungen sucht, wird hier enttäuscht. Die magische Formel existiert nicht. Der Unternehmenserfolg bei der Kapitalbeschaffung entsteht aus mehreren ineinandergreifenden Prinzipien und einem strukturierten Gesamtprozess. Wer etwas anderes verspricht, unterschätzt die Realität des Kapitalmarktes.

Auch wer glaubt, dass externe Hilfe grundsätzlich unnötig ist und dass man als Gründer alles selbst machen muss, wird mit diesem Buch möglicherweise Schwierigkeiten haben. Ich vertrete die Überzeugung, dass professionelle Begleitung in vielen Fällen nicht nur sinnvoll, sondern notwendig ist. Nicht als Ersatz für die Arbeit des Unternehmers, sondern als Ergänzung und Verstärkung. Wer diese Perspektive grundsätzlich ablehnt, wird einige Kapitel dieses Buches kritisch sehen.

„Unternehmer müssen Risiken eingehen. Investoren kalkulieren sie.“

Kapital folgt Struktur.

Wenn Sie jedoch unternehmerisches Wachstum realistisch angehen möchten, wenn Sie bereit sind, strukturiert und langfristig zu denken, dann bietet dieses Buch eine fundierte Grundlage. Es gibt Ihnen Einblicke in das System der Kapitalmärkte und erläutert die zentralen Voraussetzungen erfolgreicher Kapitalaufnahmen. Es wird Ihnen nicht die Arbeit abnehmen, aber es wird Ihnen zeigen, welche Arbeit zu tun ist und in welcher Reihenfolge Sie vorgehen sollten.

Was Sie in diesem Buch erwartet

Dieses Buch ist in sechs Teile gegliedert, die aufeinander aufbauen und zusammen ein vollständiges Bild der Kapitalbeschaffung im DACH-Raum zeichnen. Jeder Teil behandelt einen spezifischen Aspekt des Prozesses und kann auch einzeln gelesen werden, wobei ich empfehle, das Buch zunächst in seiner Gesamtheit zu lesen, um die Zusammenhänge zu verstehen.

Im ersten Teil analysieren wir, warum sich die Kapitalmärkte fundamental verändert haben und warum traditionelle Ansätze wie Bauchgefühl und polierte Pitchdecks heute nicht mehr ausreichen. Sie werden verstehen, warum Kapitalbeschaffung kein Geldproblem ist, sondern eine Frage der strukturellen Reife. Sie werden auch lernen, was die Begriffe Kapitalbeschaffung, Finanzierung und Fundraising voneinander unterscheidet und warum diese Unterscheidung wichtig ist.

Der zweite Teil widmet sich dem Ökosystem der Kapitalbeschaffung im deutschsprachigen Raum. Deutschland, Österreich und die Schweiz mögen geografisch nah beieinander liegen, aber ihre Finanzierungskulturen unterscheiden sich grundlegend. Hier erfahren Sie, warum Silicon Valley Methoden in der DACH-Region regelmäßig scheitern und welche Spielregeln stattdessen gelten. Sie werden verstehen, wie Investoren in dieser Region denken und welche Faktoren ihre Entscheidungen bestimmen.

Im dritten Teil stelle ich die verschiedenen Investorentypen und Kapitalformen vor. Von Business Angels über Venture Capital bis zu Private Equity und Family Offices werden alle relevanten Akteure behandelt. Sie werden verstehen, warum die Wahl des falschen Investors schlimmer sein kann als kein Investor, und wann Fremdkapital die bessere Wahl gegenüber Eigenkapital darstellt. Dieses Wissen wird Ihnen helfen, Ihre Finanzierungsstrategie gezielt zu planen und die richtigen Investoren-Partner zu identifizieren.

Der vierte Teil befasst sich mit der strukturellen Reifeprüfung. Hier unterscheiden wir zwischen kapitalfähigen und investorenfähigen Unternehmen und zeigen auf, warum diese Unterscheidung entscheidend ist. Wir analysieren die häufigsten Stolpersteine und präsentieren eine konkrete Checkliste der Mindestanforderungen, die Investoren heute erwarten. Diese Checkliste wird Ihnen als praktisches Werkzeug dienen, um Ihr eigenes Unternehmen zu bewerten und gezielt an den identifizierten Schwachstellen arbeiten zu können.

Im fünften Teil beschreiben wir den Fundraising-Prozess in seiner praktischen Umsetzung. Von der Equity Story über das Financial Model bis zum Closing führe ich Sie durch alle Phasen eines strukturierten Kapitalbeschaffungsprozesses. Sie werden verstehen, warum dieser Prozess typischerweise vier bis acht Monate dauert und welche Arbeitsschritte in jeder Phase erforderlich sind. Dieser Teil ist der umfangreichste des Buches und bietet konkrete Anleitungen für jeden Schritt des Weges.

Der sechste Teil behandelt schließlich die Frage, wann externe Beratung sinnvoll ist und wie eine Zusammenarbeit mit Roemer Capital konkret aussehen kann. Ich bin dabei offen über die Grenzen unserer Arbeit und die Situationen, in denen wir nicht der richtige Partner sind. Nicht jedes Unternehmen braucht professionelle Begleitung, aber für viele ist sie der Unterschied zwischen Erfolg und Scheitern. Dieses Kapitel hilft Ihnen zu entscheiden, welcher Weg für Ihre spezifische Situation der richtige ist.

Kapital folgt Struktur.

Dieser Leitsatz zieht sich durch das gesamte Buch. Er ist nicht nur ein Marketingslogan, sondern die verdichtete Erfahrung aus hunderten von Finanzierungsprozessen. Wenn Sie am Ende dieses Buches verstanden haben, was dieser Satz konkret bedeutet und wie Sie ihn in Ihrem Unternehmen umsetzen können, dann hat dieses Buch seinen Zweck erfüllt. Sie werden die Kapitalbeschaffung nicht mehr als mysteriösen Prozess betrachten, sondern als strukturiertes Handwerk, das erlernt und gemeistert werden kann.

Lassen Sie uns gemeinsam diese Strukturen aufbauen. Auf den folgenden Seiten werden Sie die Werkzeuge und das Wissen finden, die Sie dafür benötigen. Die Arbeit selbst können nur Sie leisten — oder besser: wir gemeinsam mit Ihnen. Aber Sie werden nicht mehr im Dunkeln tappen. Sie werden wissen, was zu tun ist und warum.

Lucas E. Roemer

Breidenbacher Hof, Düsseldorf

Januar 2026

„Knowing isn’t doing; doing isn’t knowing.

Nothing but the knowing and the doing gets it done.“

— Felix Dennis

Hinweis zur Transparenz

Dieses Buch entstand aus meiner Arbeit als Gründer der Roemer Capital GmbH, einer auf Kapitalbeschaffung spezialisierten Beratungsboutique im DACH-Raum. Die hier dargestellten Methoden bilden das Fundament unserer täglichen Mandatsarbeit.

Der Hauptteil des Buches (Teil I–V) ist als eigenständiges Werkzeug konzipiert. Teil VI beschreibt offen, wie und wann eine professionelle Begleitung sinnvoll sein kann, und ist als solcher zu lesen.



1Ein CAC/LTV-Verhältnis von über 3 gilt unter Investoren in der Tech- & SaaS-Branche als starker Indikator für ein gesund wachsendes Unternehmen (Siehe z.B.: David Skok, SaaS Metrics 2.0 – A Guide to Measuring and Improving what Matters).

2ROI steht für „Return on Investment“ und bezeichnet die Rendite auf das eingesetzte Kapital. Aus Gründen der Übersichtlichkeit werden Fachbegriffe fortan nicht im Fließtext vollumfänglich erläutert, um den Lesefluss verständlicher und logischer zu halten. Ein Synonym- und Fachbegriffsverzeichnis befindet sich am Ende des Buches und kann dort jederzeit zu Begrifflichkeiten nachgeschlagen werden.




TEIL I

DAS NEUE KAPITALZEITALTER




KAPITEL 1

Warum jetzt

Wenn ich heute mit Gründern und Geschäftsführern spreche, höre ich immer wieder dieselbe Frage: Warum ist es so viel schwieriger geworden, Kapital zu bekommen? Die Antwort darauf ist vielschichtig, aber sie lässt sich auf einen zentralen Punkt verdichten: Die Spielregeln haben sich fundamental verändert. Was vor zehn Jahren funktionierte und was vor fünf Jahren noch akzeptiert wurde, reicht heute nicht mehr aus. Die Kapitalmärkte befinden sich in einem Transformationsprozess, und wer diesen nicht versteht, wird scheitern.

„Wer nicht mit der Zeit geht, geht mit der Zeit.“

— Friedrich Schiller

In diesem Kapitel möchte ich Ihnen zeigen, warum genau jetzt der richtige Zeitpunkt ist, sich mit den neuen Realitäten der Kapitalbeschaffung auseinanderzusetzen. Nicht morgen, nicht irgendwann, sondern heute. Denn die Unternehmen, die diese Veränderungen verstehen und sich darauf einstellen, werden in den kommenden Jahren einen entscheidenden Wettbewerbsvorteil haben. Alle anderen werden zunehmend Schwierigkeiten bekommen, überhaupt Zugang zu Wachstumskapital zu erhalten. Für die meisten wird dieser Wachstumshebel dauerhaft verschlossen bleiben. Und dies kommt auch unserem Wirtschaftsstandort nicht zugute — ein weiterer Grund, warum dieses Thema von zentraler Bedeutung ist.

Warum sich Kapitalmärkte verändert haben

Um die gegenwärtige Situation zu verstehen, müssen wir zunächst einen Blick auf die Entwicklung der vergangenen Jahre werfen. Die Dekade zwischen 2010 und 2020 war geprägt von einer beispiellosen Liquiditätsflut. Zentralbanken weltweit pumpten Billionen in die Märkte, Zinsen fielen auf historische Tiefstände, und Kapital suchte händeringend nach Anlagemöglichkeiten. Für Startups und Wachstumsunternehmen bedeutete dies paradiesische Zustände: Investoren waren bereit, auf Basis von Wachstumsversprechen und Visionen zu investieren, ohne dass belastbare Zahlen oder bewährte Geschäftsmodelle vorliegen mussten.

Ich erinnere mich an Gespräche aus dieser Zeit, in denen Gründer mir stolz erzählten, wie sie innerhalb weniger Wochen Millionenbeträge eingesammelt hatten. Ein überzeugendes Pitchdeck, ein charismatischer Auftritt und die richtige Portion Selbstbewusstsein schienen auszureichen. Teilweise war selbst das Pitchdeck optional und es wurde auf kaum mehr als einem Blatt Papier investiert. Tatsächlich kenne ich einen belegten Fall, bei dem ein Investment auf einer Skizze beruhte, die auf einer Café-Serviette in San Francisco entstanden war. Der Begriff FOMO, also die Fear of Missing Out, war nicht nur ein Modewort, sondern beschrieb die tatsächliche Mentalität vieler Investoren: die Angst, den nächsten großen Deal zu verpassen. Diese Angst trieb die Bewertungen in die Höhe und senkte gleichzeitig die Anforderungen an die Qualität der Investments.

Doch diese Ära ist schon lange vorbei. Ab 2022 begann ein fundamentaler Wandel, der bis heute andauert. Die Zinswende, ausgelöst durch steigende Inflation und geopolitische Verwerfungen, veränderte das gesamte Spielfeld. Plötzlich hatte Kapital wieder Kosten. Plötzlich gab es Alternativen zu risikoreichen Investments. Und plötzlich begannen Investoren, sehr viel genauer hinzuschauen, wohin ihr Geld fließt.


[image: ]

„Abb. 1: Die Transformation der Kapitalmärkte im DACH-Raum © Roemer Capital GmbH”


Die Zahlen sprechen eine deutliche Sprache: Das Venture-Capital-Volumen im DACH-Raum ist zwischen 2021 und 2024 um mehr als die Hälfte (rund 55%) zurückgegangen.3 Gleichzeitig hat sich die durchschnittliche Zeit bis zum Abschluss einer Finanzierungsrunde nahezu verdoppelt. Investoren führen heute im Schnitt dreimal so viele Gespräche wie früher, bevor sie eine Investitionsentscheidung treffen. Die Due-Diligence-Prozesse sind umfangreicher geworden, die Anforderungen an Dokumentation und Transparenz gestiegen.

Was bedeutet das konkret? Es bedeutet, dass der Zugang zu Kapital kein Zufall mehr ist. Es reicht nicht mehr, zur richtigen Zeit am richtigen Ort zu sein oder den richtigen Investor zu kennen. Natürlich spielen Netzwerke und Timing weiterhin eine Rolle, aber sie sind nicht mehr die entscheidenden Faktoren. Entscheidend ist heute etwas anderes: die strukturelle Vorbereitung. Denn: Kapital folgt Struktur.

“Risk comes from not knowing what you’re doing.”

— Warren Buffett

Diese Veränderung ist kein temporäres Phänomen. Wir befinden uns nicht in einer vorübergehenden Korrektur, nach der alles wieder so sein wird wie zuvor. Die neue Normalität ist gekommen, um zu bleiben. Die Gründe dafür sind vielfältig: veränderte demographische Strukturen, geopolitische Neuordnungen, technologische Disruption und ein grundlegender Wandel im Risikobewusstsein der Kapitalgeber. Investoren haben gelernt, dass Wachstum um jeden Preis keine nachhaltige Strategie ist. Sie haben erlebt, wie vermeintlich sichere Investments über Nacht wertlos werden konnten. Und sie haben ihre Schlüsse daraus gezogen und ihre heutigen Investment-Cases daraus resultierend aufgebaut.

Besonders interessant ist die Entwicklung im DACH-Raum. Während in den USA das Pendel zwischen Euphorie und Panik oft extrem ausschlägt, zeigt sich hierzulande eine differenziertere Entwicklung. Die traditionelle Risikoaversion, die deutschen, österreichischen und Schweizer Investoren oft nachgesagt wird, erweist sich in diesem Umfeld als Vorteil. Denn wer ohnehin vorsichtiger agiert hat, musste nun nicht so drastisch korrigieren. Gleichzeitig bedeutet dies aber auch, dass die Anforderungen im DACH-Raum schon immer höher waren als anderswo. Die Unternehmen, die hier erfolgreich Kapital aufnehmen wollen, müssen sich auf Investoren einstellen, die sehr genau hinschauen, die Substanz über Storytelling stellen und die langfristige Tragfähigkeit über kurzfristige Wachstumsversprechen priorisieren.

Ein weiterer wichtiger Faktor ist die zunehmende Professionalisierung der Investorenlandschaft. Family Offices, die früher eher passiv und opportunistisch investierten, haben in den letzten Jahren erheblich aufgerüstet. Sie verfügen heute über eigene Investmentteams, standardisierte Prüfprozesse und klare Investitionskriterien. Venture-Capital-Fonds sind selektiver geworden und konzentrieren sich auf weniger, dafür größere Tickets. Und Business Angels organisieren sich in Netzwerken und teilen ihre Due-Diligence-Erkenntnisse. All das führt dazu, dass Informationsasymmetrien abgebaut werden und unprofessionelle Unternehmen schneller identifiziert und aussortiert werden.

Was uns in unserer täglichen Arbeit immer wieder überrascht: Viele Gründer haben diese Veränderungen immer noch nicht verinnerlicht. Obwohl diese Umstände nicht neu sind und schon seit Jahren bestehen, agieren Sie weiterhin nach den Spielregeln der alten Ära und wundern sich dann, warum ihre Bemühungen ins Leere laufen. Sie optimieren ihr Pitchdeck, anstatt ihre Strukturen zu verbessern. Sie suchen nach dem perfekten Investorenkontakt, anstatt ihre Investor Readiness herzustellen. Sie hoffen auf den einen großen Deal, der aus dem Nichts kommen
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