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PRIVATE EQUITY

Glossar
Fachbegriffe Private Equity

Aktionarsvereinbarung / Investorenvertrag

Viele Rechte der Aktiondre eines Unternehmens werden in
der Satzung dargelegt. Bei dieser handelt es sich um ein 6f-
fentliches Dokument, das bei der Stelle hinterlegt wird, die
das Handelsregister fuhrt. Aktiondre mochten jedoch in vie-
len Fallen Rechte und Pflichten festlegen, die vertraulich blei-
ben sollen. Anstatt die Rechte und Pflichten in einem 6ffent-
lichen Dokument festzuhalten, treffen sie in diesem Fall
private vertragliche Vereinbarungen in einem Dokument wie
der Aktiondrsvereinbarung. Enthalt die Vereinbarung auch
Bestimmungen in Bezug auf die Zeichnung von Aktien, wird
sie haufig als Investorenvertrag bezeichnet.

Aktienkapital

Durch Aktien reprasentierte Beteiligung an einer Gesell-
schaft.

Aktienoption

Eine Vereinbarung lber den Kauf oder Verkauf von Aktien
innerhalb eines bestimmten Zeitraums und zu einem be-
stimmten Preis.

Allgemein anerkannte Grundsétze der Rechnungsle-
gung (GAAP)

Regeln und Verfahren, die von Abschlusspriifern allgemein
anerkannt werden.

Anspruch auf Bérseneinfihrung (USA)

Vertragliches Recht des Inhabers einer Anlage, vom Emitten-
ten zu fordern, dass er einen Antrag auf Bérsenzulassung der
betroffenen Wertpapiere stellt, damit deren Inhaber sie am
offentlichen Markt uneingeschrankt verkaufen kann.

Angenommene Liquidation oder Liquiditatsereignis

Begriff, der zur Beschreibung von auslésenden Ereignissen
fir eine Liquidationspraferenz verwendet wird. Er bezieht
sich Ublicherweise u. a. auf eine Fusion, Ubernahme, einen
Kontrollwechsel oder eine Konsolidierung des Unterneh-
mens oder auf den Verkauf aller oder eines Grof3teils seiner
Aktiva.

As Converted Basis

Bestimmung von mit Vorzugsaktien verknipften Rechten,
wie z. B. Sperrfrist und Beteiligung an einer Dividende, auf
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der Basis der Umwandlung dieser Aktien in Stammaktien un-
ter Berucksichtigung aller erforderlichen Anpassungen.

Auslibungspreis

Der Preis, zu dem eine Option oder ein Bezugsrecht ausge-
Ubt werden kann.

Borseneinfuhrung (IPO)

Der erste Verkauf von Aktien eines Unternehmens an die Of-
fentlichkeit. Vor einer IPO gelten Unternehmen, die Aktien an
Investoren verkaufen, als private Unternehmen. Es handelt
sich um das erste Mal, dass ein Unternehmen versucht, an
einem offentlichen Markt wie einer Borse Mittel zu beschaf-
fen. Man verwendet die Begriffe Borsengang, Borseneinfuh-
rung oder Notierung bzw. Bérsennotierung, wenn ein Unter-
nehmen eine Kursnotierung an einer Borse erhalt.

Borsennotierung

Wenn die Aktien eines Unternehmens an einer Borse gehan-
delt werden, bezeichnet man das Unternehmen als bérsen-
notiert.

Bdrsengang
Notierung bzw. Einfiihrung an einer Borse.

Business Angels

Vermdgende Privatpersonen, die Unternehmen in der sehr
frihen Anfangsphase Griindungskapital zur Verfiigung stel-
len, das Ublicherweise aus ihrem eigenen Vermdégen und
nicht von institutionellen oder anderen Investoren stammt.

Capitalisation Table (Cap Table)

Tabelle, in der alle Aktion&re und Inhaber von Optionen und
anderen Wertpapieren und die jeweils von ihnen gehaltenen
Aktien, Optionen und wandelbaren Wertpapiere aufgelistet
sind.

Carried Interest (Gewinnbeteiligung)

Der Anteil am Gewinn eines Venture-Capital-Fonds, auf den
die Fondsmanager zusétzlich zur Rendite, die durch das von
den Fondsmanagern investierte Kapital generiert wird, An-
spruch haben. Carried Interest-Zahlungen sind in der Ven-
ture Capital-Branche blich. Auch als Carry bezeichnet.

Vereinfachte Aktiengesellschaft franzdsischen Rechts (Société par actions simplifi€e) mit einem Kapital von 200.000 € — 12 boulevard de la Madeleine — 75440 Paris Cedex 09 1

Frankreich — 392 122 370 RCS PARIS
am.oddo-bhf.com



"\‘ ODDO BHF

PRIVATE EQUITY

Cash-Burn-Rate

Geschwindigkeit, mit der die finanziellen Mittel eines Unter-
nehmens aufgebraucht werden.

Closing

Bei einer Venture Capital-Finanzierungsrunde die Freigabe
von Finanzierung an das Unternehmen und die Emission von
Aktien an die Investoren nach Ausfertigung der Finanzie-
rungsdokumente und Uberpriifung, ob alle nétigen Bedingun-
gen erfillt sind.

Co-Investment
Siehe Syndizierung.

Covenants

Verpflichtungen des Unternehmens den Investoren und
eventuell den Grundern gegeniiber, bestimmte Dinge zu tun
bzw. zu unterlassen.

Directors-and-Officers-Versicherung

Bei einer Directors-and-Officers-Versicherung (D&O-Versi-
cherung) handelt es sich um eine Berufshaftpflichtversiche-
rung fur Rechtskosten und Haftung gegentiber Aktionaren,
Glaubigern und anderen aufgrund von Handlungen bzw. Un-
terlassungen eines Vorstandsmitglieds oder Managers eines
Unternehmens.

Diskontierter Cash Flow (DCF)

Technik zur Bewertung einer Anlage, die sowohl den Zeitwert
von Geld als auch die Gesamt-Rentabilitat eines Projekts
wahrend der Lebensdauer des Projekts bertcksichtigt.

Dividenden

Wenn ein Unternehmen Gewinn erwirtschaftet, kann es ei-
nen Teil davon in Form von Barmitteln, zusatzlichen Aktien
oder anderen Vermdgenswerten an seine Aktiondre auszah-
len. Solche Zahlungen werden Dividenden genannt.

Down Round

Venture Capital-Finanzierungsrunde, bei der die Bewertung
des Unternehmens geringer ist als in der vorhergehenden
Runde.

Drag-Along

Ein Mechanismus, der gewahrleistet, dass wenn ein be-
stimmter prozentualer Anteil der Aktionére beschliel3t, seine
Aktien zu verkaufen, er die restlichen Aktionare ebenfalls
zum Verkauf ihrer Aktien verpflichten kann, um zu gewahr-
leisten, dass ein potenzieller Kaufer 100 % eines Unterneh-
mens erwerben kann.
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Due Diligence

Prifung eines Unternehmens und dessen Managements vor
der Entscheidung Uber eine Investition in dieses Unterneh-
men.

EBIT/EBITDA

Gewinn vor Zinsen und Steuern / Gewinn vor Zinsen, Steu-
ern, Wertminderungen und Abschreibungen: Finanzkenn-
zahlen, die oft zur Bewertung von Unternehmen verwendet
werden.

Eigenkapitaliberdeckung

Eine Messung des Verschuldungsgrads eines Unterneh-
mens, der berechnet wird, indem man die langfristige Ver-
schuldung durch das von Inhabern von Stammaktien gehal-
tene Kapital dividiert.

Erlosverwendung

Der Zweck, zu dem das Unternehmen die von neuen Inves-
toren erhaltenen Mittel zu verwenden beabsichtigt. Die Inves-
titionsdokumentation besagt haufig, dass die Mittel zu die-
sem Zweck verwendet werden mussen.

Exit-Mechanismus

Begriff zur Beschreibung der Methode, mit deren Hilfe ein
Wagniskapitalgeber letztendlich aus einem Investment aus-
steigt.

Exit-Strategie

Potenzielle Szenarios fiir die Liquidierung eines Investments
unter Erzielung der héchstmdéglichen Rendite. Fir mit Hilfe
von Risikokapital finanzierte Unternehmen zéhlen zu den ty-
pischen Exit-Strategien Bérseneinfiihrungen (IPO) und Uber-
nahmen durch gréBere Unternehmen bzw. Fusionen mit sol-
chen.

Exklusivitatsvereinbarung

Haufig von einem Investoren-Konsortium ausgehandelter
Exklusivitatszeitraum, wahrend dem das Unternehmen bzw.
dessen vorhandene Aktionare nicht mit anderen Uber Inves-
titionen in die Gesellschaft verhandeln kdnnen.

Folgefinanzierungsrunde

Zusétzliche Investments durch vorhandene und/oder neue
Investoren, die in Unterlagen in Bezug auf das urspriingliche
Investment vorgesehen sein kann.

Fremdfinanzierung

Finanzierung durch den Verkauf von Schuldtiteln oder ande-
ren Schuldinstrumenten.
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Frisches Geld

Durch einen Investor, der noch nicht zu den Aktionaren des
Unternehmens zahlt, investierte Mittel.

Fully Participating

Begriff, der zur Beschreibung einer Liquidationspraferenz
verwendet werden kann. Die Begiinstigten haben in diesem
Fall Anspruch auf eine erste prioritare feste Zahlung und tei-
len sich verbleibende Erlose anteilmaRig mit anderen Anteil-
klassen.

Full Ratchet

Verwasserungsschutzklauseln, die den niedrigsten Ver-
kaufspreis fir nach der Emission einer Option oder Wan-
delaktie vom Unternehmen verkaufte Stammaktien (oder
gleichwertige) als den bereinigten Optionspreis oder Um-
wandlungspreis fiir diese Optionen oder Aktien zugrunde le-
gen.

Geschéaftsgeheimnis

Informationen wie eine Formel, ein Muster, Gerat oder Pro-
zess, die der Offentlichkeit unbekannt sind und der Person,
die Uber die Informationen verflgt, einen Wettbewerbsvorteil
verleihen. Hierzu kdnnen mitunter auch Kundenlisten, Mar-
keting- und/oder Geschéftsplane und Einzelheiten zu Liefe-
ranten und Kunden zahlen.

Gesicherte Forderung / gesichertes Darlehen

Darlehen, bei dem der Glaubiger bei Nichtzahlung von Zin-
sen oder Kapital Anspruch auf bestimmte Vermdgenswerte
erhalt.

Geistiges Eigentum

Rechtsbegriff, der zur Beschreibung von Patenten, Lizenzen,
Urheberrechten, Handelsmarken und Mustern, die einem Un-
ternehmen gehdren, verwendet wird.

Gewichteter Durchschnitt

Verwasserungsschutzklauseln verwenden eine auf dem ge-
wichteten Durchschnitt basierende Formel, um fir einen In-
vestor einer frihen Investitionsrunde den Optionspreis oder
das Umtauschverhéltnis auf der Basis des Verkaufspreises
und der entsprechenden Anzahl der vom Unternehmen nach
Ausgabe der Option oder des wandelbaren Wertpapiers aus-
gegebenen Aktien festzulegen.

Gewinn
Ertrage nach Abzug der Aufwendungen.
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Grinderaktien

Aktien, die an die Grunder eines Unternehmens ausgegeben
werden, der Ublicherweise im Vergleich zu dem von Investo-
ren gezahlten Preis niedrig ist. Siehe auch Sweat Equity.

Grindungskapital

Kapital, das zur Verfiigung gestellt wird, um die Entwicklung
eines Geschéaftskonzepts zu ermdglichen, das die Entwick-
lung eines Geschéaftsplans, von Prototypen und zuséatzliche
Forschung beinhalten kann, bevor ein Produkt auf den Markt
gebracht wird und die kommerzielle Produktion im grof3en
Mafstab beginnt.

Good Leaver / Bad Leaver

Kriterium, das bei Belegschaftsaktionaren angewendet wird,
die nicht langer Mitarbeiter sind, um zu bestimmen, ob ihre
Aktien zwangsverkauft werden sollen und wenn ja zu wel-
chem Preis.

Immaterielle Vermdgenswerte

Die nicht-materiellen Vermdgenswerte eines Unternehmens,
die Gber einen Wert verfiigen, z. B. geistige Eigentumsrechte
einschlieBlich Handelsmarken und Patente.

Informationsrechte

Das vertraglich festgelegte Recht, Informationen Uiber ein Un-
ternehmen zu erhalten, an den Vorstandssitzungen teilzu-
nehmen usw., das typischerweise Wagniskapitalgebern ge-
wahrt wird, die in private Unternehmen investieren.

Institutioneller Investor

Juristische Person, deren Hauptzweck es ist, Vermogen zu
investieren, das ihr selbst gehort bzw. ihr von anderen anver-
traut wurde. Bei institutionellen Investoren handelt es sich ty-
pischerweise um Banken, Pensionsfonds, Versicherungsge-
sellschaften, Investmentfonds und Hochschulstiftungen.

Interner ZinsfuB3 (IRR)

Begriff aus der Wirtschaftspriifung fur die Rendite einer An-
lage. Er wird als der Zinssatz definiert, der dem gegenwarti-
gen Wert zukinftiger Renditen auf die urspriingliche Anlage
entspricht. Er hangt weitgehend vom Exit-Zeitpunkt ab.

Investorenvertrag

Zusammenfassung der wichtigsten Bestimmungen fur ein In-
vestment in das Unternehmen. Er enthalt typischerweise die
Betrage und Arten der zu emittierenden Aktien sowie die spe-
zifischen Rechte der Investoren wie Veto- und Informations-
rechte.
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Kapitalisieren

Umrechnung eines einem Unternehmen geschuldeten Be-
trags in Eigenkapital.

Kapitalwert (NPV)

Der aktuelle Wert zukiinftiger Cash Flows, mit Hilfe eines be-
stimmten Abzinsungssatzes abgezinst auf das heutige Da-
tum.

Keyman-Schutz

Versicherung, die das Unternehmen fiir die Leben von wich-
tigen Mitarbeitern, Ublicherweise Geschaftsfiihrer und die
letztendlich fir die Weiterentwicklung der Technologie ver-
antwortliche(n) Person(en), abschlief3t.

Kumulative Dividende

Dividende, die sich summiert, wenn sie nicht zu dem Zeit-
raum gezahlt wird, an dem sie fallig wird und in voller Hohe
zu zahlen ist, bevor andere Dividenden auf die Stammaktien
des Unternehmens gezahlt werden.

Kumulative Vorzugsaktien

Eine Form der Vorzugsaktien, bei denen sich nicht ausge-
zahlte Dividenden summieren und in voller Hohe gezahlt wer-
den missen, bevor andere Dividenden auf die Stammaktien
des Unternehmens gezahlt werden dirfen.

Lead Investor

Bei erheblichen Investitionen wird das Gesamtrisiko oft inner-
halb eines Konsortiums geteilt. Normalerweise Ubernimmt
ein Investor die Fuhrung bei der Verhandlung der Investiti-
onsbedingungen und der Verwaltung der Due Diligence.

Liquiditat
Umwandlung einer Anlage (z. B. Aktien) in Bargeld.

Liguidationspraferenz

Vereinbartes Ende einer Wagniskapital-Finanzierungsrunde,
bei dem bei Liquidation des Unternehmens bestimmten In-
vestoren ihr gesamtes Investment oder ein groRer Teil davon
zuruckgezahlt wird. Oft auch durch eine angenommene Li-
quidation ausgeldst.

Liquidation oder Auflésung

Der Verkauf samtlicher Aktiva eines Unternehmens zur Aus-
schittung an die Glaubiger und Aktionare nach Prioritat. Das
kann bei Insolvenz des Unternehmens oder im Rahmen einer
Vereinbarung zwischen den Aktionaren geschehen.

Lizenzvereinbarung

Eine Vereinbarung, der zufolge der Lizenznehmer bestimmte
kommerzielle und/oder geistige Eigentumsrechte nutzen
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darf. So kann eine Institution einem Beteiligungsunterneh-
men beispielsweise eine Lizenz fur die Nutzung geistiger Ei-
gentumsrechte erteilen

Meilenstein

Ein vertraglich festgelegtes Ziel, das vom Unternehmen er-
reicht werden muss. Ist fur Investoren oft eine Vorausset-
zung, damit sie weitere Finanzierungsbetrage zur Verfiigung
stellen.

Mitarbeiterbeteiligungsplan (ESOP)

Plan, durch den Mitarbeiter Aktien der Unternehmen erwer-
ben kénnen, fir die sie arbeiten.

Mitverkaufsrecht

Ein Mechanismus, mit dem sichergestellt werden soll, dass
wenn ein Investor oder Griinder die Gelegenheit zum Verkauf
von Aktien hat, die anderen Aktionare auf proportionaler Ba-
sis ebenfalls diese Gelegenheit erhalten.

Nennwert

Der nominale Barwert, den ein Wertpapier von seinem Emit-
tenten erhélt. Der Nennwert einer Aktie ist Uiblicherweise ein
sehr geringer Betrag, der in keinem Zusammenhang mehr
mit ihrem Marktkurs steht.

NewCo

Haufig zur Beschreibung eines neu gegriundeten Beteili-
gungsunternehmens verwendeter Begriff.

Nichterfullung

Die Tatsache, dass eine vertragliche Verpflichtung nicht er-
fullt wird, z. B. Zahlung von Zinsen oder Kapitalriickzahlung
bei Falligkeit.

Nicht qualifizierter Borsengang

Borseneinfiihrung, bei der es sich nicht um einen qualifizier-
ten Bérsengang handelt.

Nicht geschéaftsfiihrendes Vorstandsmitglied

Nebenberufliche Vorstandsmitglieder, die samtliche rechtli-
chen Verantwortungen der geschéftsfihrenden Vorstands-
mitglieder eines Unternehmens teilen. Man geht im Allgemei-
nen davon aus, dass sie als unabhangige
Vorstandsmitglieder handeln kdnnen, die in der Lage sind,
das Unternehmen auf lange Sicht zu betrachten und die In-
teressen der Aktionare zu schutzen. Haufig nutzt ein Investor
die Mdglichkeit, ein nicht geschéaftsfihrendes Vorstandsmit-
glied zu ernennen, um sein Investment zu Uberwachen.
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Offenlegungsbrief

Ein Schreiben, das die Grinder und eventuell andere wich-
tige Mitglieder des Management-Teams und des Unterneh-
mens den Investoren vorlegen und in dem Ausnahmen von
den Zusicherungen und Garantien dargelegt werden.

Optionen

Das Recht, ein Wertpapier innerhalb eines bestimmten Zeit-
raums zu einem bestimmten Preis (oder innerhalb einer be-
stimmten Preisspanne) zu kaufen oder zu verkaufen, ohne
jedoch hierzu verpflichtet zu sein.

Pari passu

Gleichrangig, bewertbar, ohne Bevorzugung. Allgemein zur
Beschreibung von Wertpapieren verwendet, die gleichrangig
zu behandeln sind.

Partizipierende Vorzugsaktien

Vorzugsaktien, die dem Inhaber nicht nur Anspruch auf die
erklarte Dividende und Liquidationspraferenz geben, son-
dern ihm auch Anrecht auf einen Anteil der Dividenden und
Liguidationsausschuttungen gewéahren, die auf Stammaktien
erklart werden.

Patent

Das Recht, anderen wahrend einer bestimmten Zeit die Her-
stellung, Verwendung, den Import oder Verkauf einer Erfin-
dung oder eines Prozesses zu untersagen.

Pay to Play

Eine Bestimmung, die Investoren verpflichtet, sich an aufei-
nanderfolgenden Finanzierungsrunden zu beteiligen oder auf
bestimmte Rechte wie Verwasserungsschutz zu verzichten.

Piggy-Back-Rechte bei Bdrseneinfuhrung (USA)

Den Wertpapierinhabern vertraglich zugesichertes Recht,
dass ihre Positionen in einen Antrag auf Borsenzulassung
aufgenommen werden, wenn der Emittent einen solchen
stellt.

Post-Money-Bewertung

Der Wert eines privaten Unternehmens unmittelbar nach der
jungsten Finanzierungsrunde. Dieser Wert wird berechnet,
indem die gesamte (voll verwasserte) Anzahl an Aktien des
Unternehmens mit dem Aktienkurs bei der letzten Finanzie-
rung multipliziert wird.

Pre-Money-Bewertung

Der Wert eines privaten Unternehmens vor der jungsten Fi-
nanzierungsrunde.
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Prifungsausschuss

Vorstandsausschuss, dem mehrheitlich unabhangige (nicht
geschéftsfihrende) Vorstandsmitglieder angehdren, die fur
die Auswahl von externen Prifern und die Betreuung von de-
ren Arbeit sowie andere Prifaktivitaten verantwortlich sind.
Die Definition eines unabhangigen Vorstandsmitglieds kann
sich von Markt zu Markt andern (siehe vorstehender Absatz
16, Abschnitt IV).

Put-Option

Ein Vertrag, der dem Inhaber der Option das Recht verleiht,
dem Optionsverkaufer zu einem zukunftigen Zeitpunkt Aktien
zu einem bestimmten Preis (Ausubungspreis) zu verkaufen.

Qualifizierter Borsengang

Ein Borsengang, durch den die Marktkapitalisierung des Un-
ternehmens mindestens eine bestimmte Hohe erreicht (hau-
fig ein Vielfaches der Bewertung zum Zeitpunkt einer Anlage)
und der mit einer fest Ubernommenen Mittelbeschaffung in
einer bestimmten Hohe einhergeht.

Ratchets

Eine Struktur, bei der die endgiltige Aktienallokation zwi-
schen den Aktionarsgruppen entweder von der zukinftigen
Performance des Unternehmens oder der vom Venture Ca-
pital-Unternehmen erzielten Rendite abhangt. Management-
Aktionare kdnnen so bei einer besonders guten Performance
des Unternehmens ihren Anteil erhéhen.

Rekapitalisierung

Die Neuorganisation der Kapitalstruktur eines Unternehmens
durch eine Finanzspritze und/oder das Ersetzen der derzeiti-
gen Aktionare durch neue. Eine Rekapitalisierung kann eine
alternative Exit-Strategie fur Venture-Kapitalgeber darstellen.

Restriktive Zusicherungen / Wettbewerbsverbote

Zusagen der Grunder / wichtigen Manager im Investorenver-
trag und in Arbeitsvertragen oder Beratervertragen, die ihre
Fahigkeit einschranken, sowohl wahrend ihres Arbeitsver-
haltnisses/ihrer Beratertatigkeit als auch nach Beendigung
des Arbeitsverhaltnisses Aktivitdten nachzugehen, die im
Wettbewerb mit der Gesellschaft stehen kdnnten, um die Ge-
schéaftsaktivitat und den Wert der Gesellschaft zu schiitzen.

Registrierungsrechte (USA)

Das vertragliche Recht eines Aktionars auf Teilnahme an der
Borseneinfiihrung der Aktien des Emittenten zum Weiterver-
kauf am offentlichen Markt.

ROI
Kapitalrendite (Return on Investment)
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Riickzahlbare Aktien

Aktien, die vom Unternehmen zurtickgekauft werden kénnen
oder bei denen das Unternehmen berechtigt ist, sie zu einem
im Voraus festgelegten Wert zu kaufen.

Serie

Venture Capital-Finanzierungsrunde. Jede Serie wird mit ei-
nem Buchstaben bezeichnet: A, B, C usw.

Sperrfrist

Wenn ein Mitarbeiter oder Berater Bezugsrechte fiir Optio-
nen erhalten hat oder Aktien unter der Voraussetzung, dass
er eine bestimmte Beschaftigungsdauer oder festgelegte
Meilensteine erreicht, ist die Sperrfrist fir diese Optionen o-
der Aktien voriiber, wenn die Beschaftigungsdauer oder der
Meilenstein erreicht ist. Nach Ablauf der Sperrfrist ist der Mit-
arbeiter oder Berater berechtigt, diese Optionen auszutiben,
um Aktien bzw. vollen Anspruch auf die Aktien zu erhalten.

Stammaktien

Eigenkapitalanteile, die Anspruch auf Ertrage und Kapital ha-
ben, nachdem die Anspriiche aller anderen Kapitalklassen
und Glaubiger erflllt wurden.

Startkapital

Finanzierung von Unternehmen, damit diese mit der kom-
merziellen Produktion und dem Vertrieb beginnen kdnnen,
nachdem sie Grindungskapital erhalten haben.

Sweat Equity

Aktien (Unternehmensanteile), die der Griinder des Unter-
nehmens als Anerkennung fir seine Miihe (Schweil3, engl.
Sweat) erhélt, die er fur die Grindung des Unternehmens
aufgewendet hat.

Syndizierung

Eine Vereinbarung zwischen einer Gruppe von Investoren,
die gemeinsam in ein Investment investieren, das jeder von
ihnen entweder aufgrund des Risikos oder aufgrund der
Hohe der nétigen Finanzierung allein nicht in Betracht ziehen
wiirde. Ublicherweise tibernimmt einer von ihnen die Rolle
des Lead Investors.

Trade-Sale

Verkauf eines Unternehmens an ein anderes Unternehmen.
Als Exit-Form eine Alternative zum Borsengang und ublicher
als dieser.

Tranchierung

Investment in mehreren Stufen, wobei jede Stufe vom Errei-
chen von Meilensteinen abhéngt.
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Ubertragungsbeschrankungen

Einschrankung des Verkaufs von Aktien durch die Griinder,
das Management oder Investoren wéhrend eines bestimm-
ten Zeitraums oder bis bestimmte Bedingungen erfullt sind.

Uberbriickungskredit, Zwischenfinanzierung oder Brii-
ckenfinanzierung

Investment in Anleihen oder Aktien zur Finanzierung wéah-
rend eines relativ kurzen Zeitraums, bis der Emittent die M6g-
lichkeit einer langfristigeren Finanzierung wie z. B. Borsen-
gang oder neue Finanzierungsrunde hat.

Umtauschverhaltnis

Verhéltnis, aus dem hervorgeht, wie viele zugrundeliegende
Wertpapiere ein Investor im Tausch gegen ein wandelbares
Wertpapier erhalt, z. B. die Anzahl an Stammaktien, in die
Vorzugsaktien umgewandelt werden kdnnen.

Umwandlung

Der Tausch einer Wertpapierart gegen ein anderes Wertpa-
pier desselben Unternehmens, z. B. Umwandlung von Vor-
zugsaktien in Stammaktien, Schuldtiteln in Aktien.

Unabhéngiges oder unternehmensfremdes Vorstands-
mitglied

Ein nicht geschéftsfihrendes Vorstandsmitglied, bei dem es
sich nicht um einen Mitarbeiter des Unternehmens handelt
und das kein verbundenes Unternehmen eines Mehrheitsak-
tionars des Unternehmens ist. Die Definition von ,unabhan-
gig“ kann sich je nach Land oder Markt unterscheiden.

Unternehmensfremdes Vorstandsmitglied

Siehe unabhéngiges oder unternehmensfremdes Vorstands-
mitglied.

Veraulerung
VeraufRerung eines Unternehmens oder Geschaftsfelds.

Vergutungsausschuss

Vorstandsausschuss, der fiir die Uberprifung und Festle-
gung der Vergutung bestimmter Mitglieder der Geschéftsfuh-
rung des Unternehmens zusténdig ist. Der Vergitungsaus-
schuss kann auch fur die Zuweisung von Aktienoptionen zu
Mitarbeitern zustandig sein. Ein Vergutungsausschuss be-
steht typischerweise mehrheitlich aus unabhangigen Vor-
standsmitgliedern des Unternehmens.

Verpflichtungserklarung

Vereinbarung, die evtl. von (neuen oder bereits vorhande-
nen) Aktienkdufern unterzeichnet werden muss, um zu ge-
wahrleisten, dass sie die Bestimmungen eines Investoren-
vertrags einhalten.

Vereinfachte Aktiengesellschaft franzdsischen Rechts (Société par actions simplifi€e) mit einem Kapital von 200.000 € — 12 boulevard de la Madeleine — 75440 Paris Cedex 09 6

Frankreich — 392 122 370 RCS PARIS
am.oddo-bhf.com



"\‘ ODDO BHF

PRIVATE EQUITY

Verwasserung

Prozess, durch den der von einem Investor gehaltene pro-
zentuale Anteil an Aktien eines Unternehmens durch die
Emission neuer Wertpapiere sinkt.

Verwéasserungsschutzklauseln

Klauseln, die die Anlage eines Investors bei spateren Emis-
sionen von Aktien zu einem niedrigeren Preis als dem vom
Investor gezahlten vor Verwasserung schitzen, indem der
Optionspreis oder das Umtauschverhaltnis angepasst oder
neue Aktien ausgegeben werden (siehe vorstehender Absatz
8, Abschnitt V).

Voll verwéassertes Grundkapital

Das emittierte Grundkapital eines Unternehmens, nachdem
alle Optionen und anderen Zeichnungsrechte fur Aktien aus-
gelibt wurden.

Vorkaufsrecht

Vertragliches Recht, das oft Wagniskapitalgebern zugestan-
den wird, von anderen Aktiondren gehaltene Aktien zu kau-
fen, bevor diese an einen Dritten verkauft werden.

Vorzugsstammaktien (UK)

Sie kdnnen als Stammaktien, kumulative wandelbare partizi-
pierende Vorzugsstammaktien oder kumulative Vorzugs-
stammaktien bekannt sein. Es handelt sich um mit Vorzugs-
rechten ausgestattete Eigenkapitalanteile. Sie sind
typischerweise in Bezug auf Ertrage und Kapital vorrangig
vor den Stammaktien. Nachdem das Kapital der Vorzugs-
stammaktien zurlickgezahlt wurde, kdnnen beide Aktienklas-
sen bei der Aufteilung des Uberschiissigen Kapitals gleichbe-
rechtigt sein. lhre Ertragsanspriiche kénnen definiert sein; sie
kénnen Anspruch auf eine feste Dividende haben (ein pro-
zentualer Anteil des Zeichnungspreises, z. B. ein fester Anteil
von 8 %) und/oder sie kdnnen Anspruch auf einen bestimm-
ten Anteil des Unternehmensgewinns haben - in diesem Fall
spricht man von einer partizipierenden Dividende (z. B. 5 %
des Gewinns vor Steuern).

Wandelanleihe

Schuldverpflichtung eines Unternehmens, die in Aktien um-
gewandelt werden kann.

Wandelbare Vorzugsaktien

Vorzugsaktien, die in Stammaktien umgewandelt werden
kénnen.

ODDO BHF Private Equity (France)

Zusicherungen und Garantien

Bestimmungen in einem Investoren- oder Zeichnungsver-
trag, in denen Ublicherweise die Griinder und wichtigen Ma-
nager und (je nach den lokalen Unternehmensrecht) das Un-
ternehmen Zusagen bezuglich der Betriebssituation des
Unternehmens in der Vergangenheit und Gegenwart ma-
chen. Diese kdnnen sich beispielsweise auf den rechtskon-
formen Betrieb, das Vermeiden uneinbringlicher Forderun-
gen und das Eigentum der Vermdgenswerte beziehen. Bei
einer Garantieverletzung haben die Investoren das Recht,
Schadenersatz zu fordern, und falls die Verletzung schwer
genug ist, kdnnen sie zur Kiindigung des Vertrags berechtigt
sein.

Zeichnungsvertrag

In einem Zeichnungsvertrag sind die Bedingungen festge-
legt, zu denen ein Investor Aktien eines Unternehmens zeich-
nen kann. Enthalt die Vereinbarung zusatzlich Bestimmun-
gen in Bezug auf die Rechte der Aktionare, kann sie auch als
Investorenvertrag bezeichnet werden.
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