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HERAUSFORDERUNGEN BEI VC-EXITS
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VC-M&A: Andere Logik, andere Erfolgsfaktoren

(© caracare

has been acquired by

Bayer

() cARELOOP

has been acquired by

KLETTGRUPPE

Bookwire

£ VR Equitypartner

has acquired the digital distribution assets

of

iP

DOO@ZER

has been acquired by

g

Typische Ausgangssituation: Exit von Start-
oder Scale-up mit VC-Investoren Backing

Unterschied zu Mittelstands-M&A:
Interessendivergenzen unterschiedlicher
Kaufergruppen und grundsatzlich grolkes
Augenmerk auf (nachhaltiges) Wachstum und
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signifikant bessere Ergebnisse

Equity/TMT

Oaklins Global betreute in den letzten 24 Monaten mehr als 70 VC-backed Exits
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Grundprinzipien VC-finanzierter Unternehmen im Exit verstehen

Wachstumsfokus statt Stabilitat

Andere operative Logik: Flr eine schnelle Skalierung und
eine starke Marktposition wird ein (teilweise) negativer
Cashflow in Kauf genommen (,Wachstum steht Uber allem®)

Shareholder Management

Durch mehrere Finanzierungrunden in unterschiedlichen
Grolken und Auspragungen entsteht ein komplexer Cap Table
(Challenge: Balance aus Kontrolle, Verwasserung und Kapital)

Exit Druck

VC-Fonds agieren unter Zeitdruck: Ein Exit muss innerhalb
eines festen Anlagehorizonts erfolgen, um Renditen an
Investoren zu sichern

'CAC = Customer Acquisition Cost, 'LTV = Lifetime Value
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Strukturelle Komplexitat

Strukturelle Themen rund um die Reihenfolge, in der
Gesellschafter bei einem Exit Geld erhalten (Liquidation Prefe-
rence) kann zu Interessenskonflikten fihren

Bewertungsdynamik mit anderen Kennzahlen

Multiples basieren oft malfkgeblich auf dem potenziellen
Wachstumspotenzial anstatt auf EBIT/EBITDA-Multiples;
Kennzahlen wie CAC' oder LTV' zeigen Bewertungsrelevanz

Reporting und Kommunikation

Das Reporting ist weniger klassisch betriebswirtschaftlich und
erfolgt oft stark investorenorientiert — haufig in Form von
Storytelling durch Meilensteine anstatt klarer Vergleichszahlen
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1. Wachstumsfokus (statt) Stabilitat — Auswahl der richtigen KPlIs

-III Financial Performance
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Cohort & Monetization

Revenue growth . Cash Conversion Tax Loss Carry
(YoY) EBITDA Margin Cycle Revenue / FTE Forward
Secured Revenue Average Cash-In Cohort ROI Time-to-Breakeven

Duration

per Cohort

% Customer Acquisition & Marketing

Platform & Operations

@ Market & Strategy

Customer Customer Lifetime Organic vs. Paid Marketing Spend /
Acquisition Cost Value Share Revenue Ratio
Automation Rate Lawyer Productivity| | Cases per Month / Time-to-Market for| |System Availability
(%) (%) per Employee New Vertical (%)
Total Addressable Serviceable Vertical Expansion Exit Multiple

Market

Obtainable Market

Market Share (%)
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Benchmarking

Core performance drivers from an investor's perspective

Realization Rate

(Cash-In Predictability)

Rule of 40
(Efficiency Score)

LTV/CAC
(Growth Efficiency)
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2. Shareholder Management - Interessen verstehen und managen

GRUNDER KAUFERPARTEI

- Bewertet mafkgeblich nach Wachstums-
aussichten und Teamfahigkeit

- Starke emotionale Bindung zum
Unternehmen

- Oftmals Wunsch nach Fortbestand
operativer Kontrolle — zukilinftige Rolle?

- Misstrauen ggu. zu aggressiven
Wachstumsprognosen

- (Wunsch nach Wertrealisierung)

M&A-BERATER
VC-INVESTOR

Koordination aller Stakeholder Interessen

- Klarer Exit-Fokus, Beachtung Fonds-Logik
und IRR Zielsetzung

- Vermittler von wirtschaftlicher Logik und Emotion

Umfangreiche Erfahrung mit Cap-Table
- Ausibung von Mitbestimmungsrechten im Strukturen

. haf :
eperEtiven CeseniEsbeisd Fingerspitzengeflihl im Umgang mit (oftmals

= _ .. . .
Oakllns unerfahrenen) Verkaufern, um Realisierungs-
wahrscheinlichkeit eines Deals zu erhohen
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3. Exit-Druck — Anlass bezogene Bewertungsunterschiede

@ Funding Revenue- m Median = Durchschnitt
Multiple je Series (L36M)
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Quelle: SaaS-Capital, Cooley, Carta, Oaklins Research 6
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Wir freuen uns auf den direkten Austausch!
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