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Vorwort

von Verena Hubertz

Unternehmerin und Mitglied des
Deutschen Bundestags

Startups sind schon lange keine Rand-
erscheinung mehr. Startups sind heute ein
unverzichtbarer Teil von Wirtschaft und
Gesellschaft und ihre Bedeutung wird in einer
immer schnelleren, komplexeren Welt in Zukunft
weiter steigen. Startups sind Zukunft. Viele
arbeiten an Visionen, die zwar heute noch keinen
Markt haben, aber morgen die Welt verandern
kénnen. Fremdes Kapital ist dann die
Voraussetzung, um aus einer Idee "the next big
thing" werden zu lassen. Mehr als 30% der
Startups in Deutschland haben dafir Angel
Investoriinnen an ihrer Seite, die damit eine ent-
scheidende Rolle bei der Gestaltung der
Wirtschaft und Gesellschaft von morgen spielen.

Gleichzeitig durchleben wir eine Zeit multipler
Krisen. Krisen, aus denen wir nur dann kommen,
wenn wir neue Wege gehen, neuen ldeen eine
Chance geben. Auch deshalb sind starke
Startups und ihre Angels vielleicht gerade in
Krisenzeiten ein Signal dafiir, dass es weitergeht,
weitergehen muss. Mit ihrem Mut und dem
Willen, Dinge anders zu machen, leisten Startups
einen wesentlichen Anteil zur Innovation,
Digitalisierung und wirtschaftlichen Erholung in
Deutschland. Darauf kénnen und sollen wir stolz
sein!

Also alles super? Leider auch nicht. Weiterhin ist
die Startup-Welt eine mannlich dominierte,
sowohl seitens der Grlinderinnen als auch der
Angels, von denen nur jeder siebente eine Frau
ist. Auch wenn ich heute Politikerin bin, kenne ich
beide Perspektiven: die der Grinderin mit
Kapitalbedarf und die des Angels.
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Daher ist es keine
Plattitiide, sondern ein
Erfahrungsbericht, wenn ich

sage: Gerade als Angel tragt man mehr
Verantwortung als viele sich eingestehen wollen.

Investieren bedeutet, nicht nur Ideen, sondern
den Menschen dahinter zu vertrauen, aus ihren
Ideen Erfolgsstorys zu machen. Und vor allem sie
auf diesem Weg zu unterstiitzen, mit Rat und Tat.
Die Entscheidung flir oder gegen eine Investition
ist nie rein objektiv. Eine Harvard-Studie hat dazu
gezeigt, dass in dieselben Geschaftsmodelle
deutlich eher investiert wird, wenn ein Mann sie
vortragt. Das ist nicht nur unfair, sondern unklug.
Vor allem viele weibliche Angels verstehen das
bereits und investieren prozentual deutlich mehr
in weiblich gefiihrte Startups. Denn ja, auch wer
oft genug im Leben richtig lag, um heute als
Angel wirken zu kénnen, darf die eigenen
Denkmuster ab und an hinterfragen.

Die Zukunft ist ungewiss. Wird sie immer sein. Fr
Startups in der Griindungsphase aber bleiben
Business Angels eine immens wichtige Quelle far
Risikokapital; mit Wissen, ihrer Expertise und
ihrem Netzwerk helfen sie jungen Unternehmen
beim Wachstum und Skalierung. Fir Deutschland
und seine Startups ist es wichtig, in Zukunft noch
mehr private Kapitalgeber zu mobilisieren, und
insbesondere mehr Frauen, um die Startup-
branche als Ganzes weiter wachsen zu lassen -
und das gerne mit mehr Diversitdt auf allen
Ebenen.




Vorwort

von Mayra Jana Frank

Google for Startups DACH Lead

Business  Angels verleihen  Startups in
Frihphasen Flugel. Sie sind zur Stelle, wenn
Innovationen ihren Anfang nehmen - dort, wo eine
starke Idee auf Grindergeist und Hartnackigkeit
trifft. Hierzu braucht es nicht nur unterneh-
merisches Know-How, Instinkt und Weitsicht,
sondern auch Risikobereitschaft und Vertrauen
an aufstrebende Griinder:innen zu glauben, bevor
es andere tun. Denn eine grof3e Anzahl an jungen
Unternehmen wird scheitern. Wenn sie es jedoch
schaffen, bieten junge Startups Investor:innen ein
enormes Investment-Potential.

Grund genug, die Szene der Angel-Investorinnen
genauer unter die Lupe zu nehmen. Der Business
Angel Report von Google for Startups und
AddedVal.io gibt erstmals Aufschluss Uber die
Landschaft der mehr als 10.000 aktiven Business
Angels und Uber die fast 20.000 getatigten
Startup-Investitionen in Deutschland. Unser Ziel:
Das Investitionsverhalten von Angels in
Deutschland zu analysieren und auszuwerten.
Wer sind Deutschlands Angel-Investor:innen, in
welche Bereiche investieren sie und wo trifft man
sie an? Nicht zuletzt wollen wir mit der Studie vor
allem auch das Bewusstsein daflir scharfen,
welche Bedeutung private Geldgeber beim
Aufbau von Startups und damit auch fir die
wirtschaftliche Entwicklung Deutschlands haben.

Fir die Grinderinnenszene sind Angel-
Investorinnen eine der wichtigsten Kapital-
quellen, um ihre jungen Unternehmen auf den
Weg zu bringen und um fortlaufende Mittel fir
Expansion und Wachstum bereitzustellen.

Neben Kapital bringen sie vor allem ihr
unternehmerisches  Know-How, stehen als
Sparringspartner zur Verfligung und unterstiitzen
mit ihren wertvollen Netzwerken. Denn Uber die
Halfte der 100 aktivsten Business Angels in
Deutschland hat selbst bereits einmal ein Startup
gegrindet und kann sich daher mit eigenen
Erfahrungen und Netzwerken aktiv einbringen.

Dies macht deutlich, wie eng die Investor:innen-
szene strukturell mit der Grinderinnenszene
verwoben ist. Eine Uberwaltigende Mehrheit der
Startups wird in Deutschland weiterhin von
Mannern geflhrt. Es ist nicht verwunderlich, dass
es auf der Investorinnenseite ahnlich aussieht,
was die Représentanz von Frauen angeht. Mit
Google for Startups setzen wir uns seit Jahren
aktiv fir mehr Diversitidt im Startup-Okosystem
ein und geben Grinderinnen {ber unsere
Programme gezielt Starthilfe. Um positive
Veranderung anzuschieben, ist ein holistischer
Blick auf das Okosystem wichtig und hier helfen
uns Daten bei der Einordnung. Daher legen wir im
Report auch einen besonderen Schwerpunkt auf
weibliche Angels, um deren Rolle und Potenzial
fur die Startup-Szene hervorzuheben.

Fir Deutschland wird es in Zukunft immer
wichtiger, mehr private Investoren, und vor allem
Investorinnen, zu mobilisieren, um das Startup-
Okosystem weiter voranzubringen und um mehr
Diversitat auf allen Ebenen zu erzielen.
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Uber 10.000

aktive deutsche Business Angels

Im Zeitraum 1. Juli 2019 - 31. Dezember 2022
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Methodik

Fir den vorliegenden Report wurden 8.095
Kapitalerh6hungen von 4731 Startups
untersucht, die zwischen 01.07.2019 und
3112.2022 im deutschen Handelsregister
veroffentlicht wurden.

Unter Startups werden innovative Unternehmen

verstanden, die mit Riicksicht auf die folgenden

Kriterien identifiziert wurden:

o Grindung einer Gesellschaft mit Eintragung
in das Handelsregister (UG, GmbH, AG, etc.)

¢ Innovatives Geschaftsmodell, Produkt oder
Dienstleistung (neuartiger Charakter)

» Hohes Wachstumspotenzial

e Nicht alter als 10 Jahre zum Zeitpunkt der
Kapitalerh6hung

Firmenname, Anschrift und Geschaftsflihrung
wurden den Informationen im Handelsregister
entnommen. Anhand zusatzlicher Recherche der
Webseite oder des LinkedIn-Profils wurde
jeweils die Branche, das Geschaftsmodel und
der Kundenfokus ermittelt.

Nur Kapitalerhdhungen mit externen Uber-
nehmern wurden als Investment gewertet und in
die Auswertung einbezogen. Ubernehmer, die
selbst als Geschéftsfihrende oder Mit-
arbeitende im Startup involviert waren, gingen
somit nicht in die Analyse ein.

Investments durch nicht oder noch nicht
gewandelte Wandeldarlehen konnten nicht in die
Analyse einbezogen werden.

Zu Kapitalerhéhungen

wurden folgende Daten erfasst:
e Datum der Bekanntmachung im Handels-
register und Nummer der Finanzierungsrunde

« Alter des Startups bei Bekanntmachung

« Neue externe Gesellschafter und deren
Geschaftsanschrift  bzw.  Wohnort  bei
natdrlichen Personen

» Die Anzahl bzw. der Nominalwert der neu
Ubernommen Anteile je Investor

« Wenn vorhanden, der Investmentbetrag
(ergadnzt durch Angaben in medialen Ver-
offentlichungen)

* Akademische Titel und Alter der inves-
tierenden Personen, bzw. der Geschéafts-
fihrung bei Holdings (das Alter war
ermittelbar flr 6.411 deutsche Angels)

Als Business  Angels  werden private
Investorinnen bezeichnet, die als Person oder
Uber eine Beteiligungsgesellschaft eigenes
Kapital investieren. Sie werden unterschieden
von Family Offices, Crowd-Investments, Venture
Capital-Fonds (VCs), Corporates, Accelerators
und sonstigen.

Das Geschlecht der Geschaftsfihrung von
Startups und Beteiligungsgesellschaften sowie
der naturlichen Personen wurde durch auto-
matische Analyse der Vornamen bzw. anhand
des LinkedIn-Profils bestimmt.

Bis auf die Seiten 8 und 23 beziehen sich alle
Analysen auf aktive und in Deutschland
ansassige Business Angels.
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Kommentar

des Business Angels Deutschland e.V.

Jede Branche bendtigt quantitative und
qualitative Daten Uber das Branchengeschehen.
Das gilt auch fir den Bereich der Startup-
Finanzierung durch Business Angels. Die
politischen Entscheider brauchen Informationen
als Grundlage fur die Festlegung von
Rahmenbedingungen fur den Startup-
Finanzierungsmarkt. Ein Verband, wie Business
Angels Deutschland e.V. (BAND), will Ent-
wicklungslinien und Trends kennen und Daten fur
Offentlichkeit und Medien zur Verfligung stellen.
Und vor allem: Die Marktteilnehmer, also
vorrangig Business Angels und Startups, suchen
mit Hilfe von Daten Orientierung fir Finanzie-
rungsentscheidungen.

Der vorliegende Business Angel Report erganzt
in hervorragender Weise die bislang weitgehend
durch Befragungen ermittelten Daten Uber den
Business Angels-Markt. Ohne Ubertreibung kann
von einer deutlichen Verbesserung der Daten-
lage zu Business Angel-Investments in Deutsch-
land gesprochen werden.

Mit den ausdifferenzierten Daten des Reports
lassen sich Branchenvorlieben der Angels,
regionale Unterschiede, das Geschlechter-
verhalten und vieles mehr sehr exakt und aktuell
ermitteln.

Die Daten des Business Angel Reports sind fir
alle Adressaten eine hilfreiche Informations-
quelle fir weit in die Zukunft reichende
Entscheidungen. Sehr zu wiinschen ist, dass der
Report auch in den kommenden Jahren
fortgefihrt wird. Denn Zeitreihen von Daten tber
mehrere  Jahre tragen dazu bei, die
Entwicklungslinien des Business Angel Marktes
klarer zu erkennen und geben Hinweise, wie
erforderlich steuernd einzugreifen ist.
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Die Marktteilnehmer,
also vorrangig
Business Angels und
Startups, suchen mit
Hilfe von Daten
Orientierung fur
Finanzierungs-
entscheidungen.

Vorstéande des Business Angels Deutschland e.V.

Dr. Ute Giinther

Dr. Roland Kirchhof




7 8 O/ aller Investoren sind
O Business Angels

Investments durch Business Angels sind einer
der wichtigsten Faktoren, um Startups in der
Anfangsphase auf die Beine zu helfen. Sie stellen
mit 78% fur deutsche Startups die gréfte
Investorengruppe dar, neben Venture Capital-
Investoren (8%), Corporates (7%) und anderen
wie Accelerators und Family Offices.

In der Anzahl sorgen Business Angels fir etwa
66% der Startup-Investments, und dieser Anteil
ist relativ konstant. Insgesamt haben in den
letzten dreieinhalb Jahren 13.224 Business Der aktiven Ange[s
Angels in deutsche Startups investiert. Von K
diesen kamen 83% aus Deutschland. Unter den AinnfEin el
2.299 auslandischen Angels waren die meisten Deutschland
aus der Schweiz mit 22%, gefolgt von
GroBbritannien, den USA und Osterreich.

ZAHL DER INVESTMENTS JE HALBJAHR NACH INVESTORENTYP
(inklusive auslandischer Investoren)
6.745

Weitere
Corporate
| \C
B Ange

2019, H2 2020, H1 2020, H2 2021, H1 2021, H2 2022, H1 2022, H2
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Startup-Grinder

sind die aktivsten Business Angels

Wer sind diese Business Angels eigentlich? Die
demographischen Daten sagen, Angels sind im
Durchschnitt mannlich (86,2%), um die 50 Jahre
alt und gut gebildet. Die individuelle Bandbreite
ist aber natirlich grof3. Die Altersverteilung zeigt,
dass einige bereits in ihren 20ern zur Investorin
oder zum Investor werden. Die alteste Angel-
Investorin war nach unseren Aufzeichnungen
ganze 98 Jahre alt.

Der Anteil der Angels mit Doktorgrad oder
Professorentitel liegt mit 11,4% {berdurch-
schnittlich hoch: Der Anteil der Personen mit
Doktorgrad in der deutschen Gesamt-
bevdlkerung betrug 2019 gerade mal 1.2%*.

ALTERSVERTEILUNG DEUTSCHER ANGELS

AL D

*Quelle: https://www.academics.de/ratgeber/promotion-statistik

Von den aktivsten 100 Angels in Deutschland sind
oder waren Uber 50% selbst Startup-Griinder. Der
bestehende Zugang zum Startup-Okosystem
macht es fir sie offenbar einfacher, in andere
Startups zu investieren als flir die ca. 20%
Business Angels, die als Manager:in in gréBeren
Unternehmen aktiv sind. Beraterinnen und
Unternehmeriinnen aus klassischeren Branchen
sind ebenfalls unter den aktivsten Angels zu
finden.

Die alteste Angel-
Investorin war

98 JAHRE
alt

1.4%

haben einen akademischen Titel

Business Angel Report 2023
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Christoph Behn

Co-Founder von better ventures &
bootstrapper Kartenmacherei

Ich habe 2010 die Kartenmacherei gegrindet, um
frei und unabhangig zu sein. Natirlich habe ich
eine Marktlicke gesehen, aber vor allem hatte
ich groBe Lust, selbst etwas aufzubauen. Nach
Uber funf Jahren in der Unternehmensberatung
waren mir hohe Freiheitsgrade extrem wichtig. Zu
Beginn habe ich auch mit 2-3 Venture Capitalists
gesprochen, aber dann schnell gemerkt, dass
unser Geschaftsmodell gar nicht so sehr auf
externes Kapital angewiesen ist — und der Markt
damals wahrscheinlich auch etwas zu klein daflr
gewesen ware.

Dennoch gab es sicherlich immer mal wieder
Momente, in denen ich mir gute Angel
Investorinnen als Sparringspartnerinnen ge-
winscht hatte. Das war dann auch einer der
Grinde, weshalb ich zusammen mit Tina
Dreimann und Cédric Duvinage den Angel Club
better ventures ins Leben gerufen habe. Ich
wollte der Investor sein, den ich mir immer
gewilinscht habe. Investoriinnen, die nicht nur auf
den schnellen Return on Investment (ROI) aus
sind, sondern ein nachhaltiges Unternehmen
aufbauen wollen, das der Welt auch etwas
zurlickgibt.

Investor:innen,

die verstanden haben,

dass Impact und Profitabilitdt sich nicht
widersprechen, sondern erganzen. Bis dahin ist
es in der Szene noch ein weiter Weg, auch wenn
es immer mehr Impact-Investor:innen gibt.

Trotz meiner langen Bootstrapping-Historie bin
ich mir  bewusst, dass nicht  jedes
Geschaftsmodell vollstéandig gebootstrapped
werden  kann. Insbesondere  Deep-Tech-
Innovationen haben einen hohen Finanzierungs-
bedarf, bevor sie Umséatze generieren. Und genau
dafir gibt es wuns: better ventures. Ein
einzigartiges  Okosystem  fir  nachhaltige
Investments, das Startups und Griinder:innen mit
den richtigen Angels vernetzt.

Ich wollte der Investor
sein, den ich mir immer

gewilnscht habe.

Business Angel Report 2023




Weibliche
Angels:

ANTEIL AKTIVER WEIBLICHER ANGELS JE HALBJAHR

14,0%
13'4% 13,5% 167
13,2% 3.4% /\ Prozentualer
112:1% Anteil weiblicher
e Angels
2.269 2.281 Anzahl
Zl mannlicher
Angels
1.635 1.643 1.607
Anzahl
453 weiblicher
9
2019, H2 2020, H1 2020, H2 2021, H1 2021,H2 2022, H1 2022, H2
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Dr. Gesa Miczaika

Grinderin der Evangelistas, ein Business Angel

Netzwerk fir Frauen, Partnerin beim Auxxo
Female Catalyst Fund und stellvertretende

Prasidentin im Startup-Verband

Angel-Investorinnen geben wichtigen Zugang zu Kapital in der risikoreichsten friihen Phase eines
Unternehmens und erméglichen damit die Griindung und Etablierung von relevanten Startups - und diese
sind mafgebliche Innovations- und Wachstumstreiber fir die gesamte Volkswirtschaft. Neben dem
bereitgestellten Kapital bieten sie den Grinderinnen strategische und operative Expertise in
unterschiedlichen Bereichen, soziales Kapital Uber ihre Netzwerke und Sparring und Mentorship zu
vielfaltigen Fragestellungen. Nur knapp 14% aller in deutsche Startups investierten Angels sind weiblich
und damit sind Angelinvestorinnen leider deutlich unterreprasentiert.

Hierfiir gibt es eine Vielzahl von Griinden:

Der fehlende Zugang
zu relevanten
Netzwerken

So flihrte bisher die mangelnde Visibilitdt von
Angel-Gruppen und Angel-Investorinnen dazu,
dass Frauen seltener Mitglieder dieser Gruppen
wurden. Einige Studien in anderen Landern
deuten zudem darauf hin, dass Frauen seltener
als Soloinvestorinnen tatig sind.

Der Gender
Pay Gap

Und nicht zuletzt tragt auch der Gender Pay Gap
zur geringeren Quote weiblicher Angel-Investorin-
nen bei. Wo weniger Einkommen und Vermdgen
verfligbar ist, sind dementsprechend die finan-
ziellen Moglichkeiten, Investitionen zu tatigen,
beschrankt.

Business Angel Report 2023
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Die Geschlechterzusammensetzung von
Investorinnen  beeinflusst mal3geblich die
Allokation von Wagniskapital. Dass weiblichen
Griinderinnen insbesondere der Zugang zu
Angel-investorinnen fehlt, hat auch der letzte
Female Founders Monitor gezeigt: Rein weibliche
Teams erhalten nur etwa 1% des gesamten
Venture Capital-Volumens, diverse Griinder-
teams 12% und rein mannliche Teams 87%.

Frauen investieren selbstverstandlich auch mit
einem Similarity Bias. Empirische Daten deuten
darauf hin, dass Frauen haufiger in Unternehmen
investieren, die von Frauen geflihrt oder beliefert
werden oder Frauen als Kund:innen adressieren.

Zusatzlich belegen viele Studien, dass Diversitat
ein Wettbewerbsvorteil ist. Je diverser der
Investoriinnenkreis, desto mehr Ideen und
unterschiedliche Standpunkte werden in den
Gesellschafterdiskussionen eingebracht.

Auch haben Studien gezeigt, dass Frauen eher in
Unternehmen investieren, die einen positiven
Einfluss auf die Gesellschaft und/oder die
Umwelt haben. Nicht zuletzt deswegen brauchen
wir mehr Frauen auf Startup- und Investor-
innenseite.

Um Frauen frihzeitig an das Thema Investition
heranzuflihren, brauchen wir flachendeckende
frthe Finanzbildung in den Schulen und
Universitaten. Der Anteil von Griinderinnen sollte
konsequent weiter erh6ht werden, da diese nach
einem erfolgreichen Exit auch Investorinnen
werden.

: : 1
Wie wird

man Angel-

Investor:in?
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Wir brauchen mehr Vorbilder fir junge Madchen
und Frauen, sodass sie eine Grindung oder das
Investieren als relevante Perspektive fir sich
sehen.

Nicht  zuletzt muss der  Sektor der
Angelinvestorinnen weiter formalisiert und
organisiert werden, zum Beispiel durch
Angelgruppen und -netzwerke - und diese
Gruppen missen dann dementsprechend fir
Frauen zuganglich gemacht werden. Hierbei
kénnen auch gezielte Formate flr Frauen zum
Einstieg in die Rolle als Investorin ein
wirkungsvoller Hebel sein.

Wir brauchen mehr Vor-
bilder fiir junge Madchen
und Frauen, sodass sie
eine Griindung oder das
Investieren als relevante
Perspektive fiir sich
sehen.

Ich wirde allen, die Angel-Investoriin werden moéchten,
empfehlen, sich aktiv und viel mit Personen in dieser
Branche auszutauschen und umfassend Uber den Prozess
und “das Handwerk” sowie die Terminologie zu informieren.
Man sollte zahlreiche Pitch Decks durchlesen, um ein
Geflhl dafir zu bekommen, was gut und was weniger gut
ist. Die ersten paar Investments wirde ich mdglichst mit
erfahrenen Angels machen und Syndikate bilden. Die Due
Diligence sollte strukturiert und detailliert durchgefiihrt
werden. Auch sollte darauf geachtet werden, am Anfang
nicht zu viel und nicht zu schnell zu investieren und Kapital
fir Folgerunden zu reservieren.
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Jag Singh

Managing Partner bei Angel Invest und Autor
des Bestsellers "Message Machine"

Die Statistik, dass nur 13,8 % der Angels in
Deutschland weiblich sind, ist schockierend.
Noch Uberraschender ist die Tatsache, dass der
Anteil der Frauen im Wagniskapitalbereich hdher
ist. In den letzten Jahren haben viele Investment-
firmen Initiativen gestartet, um die Beteiligung
von Frauen in ihren eigenen Teams zu
verbessern. Dies muss weiter vorangetrieben
werden. Es hat sich jedoch auch gezeigt, dass
die Grinderinnen eine wichtige Rolle Uber-
nehmen missen, um sicherzustellen, dass
Frauen sich an ihren Unternehmen beteiligen.

Ich habe gesagt, dass jeder Business Angel sich
verpflichten sollte, in mindestens ein von Frauen
geflihrtes Startup pro Jahr zu investieren, damit
wir eine Pipeline erfolgreicher Unternehmerinnen
schaffen, die dann vielleicht selbst zu Angel-
Investorinnen werden. Aber das wird zu lange
dauern, wir missen daher noch weiter gehen. Wir
sollten auch jedes Geschaft, in das wir
investieren, mit mindestens einer anderen
weiblichen Angel-Investorin partizipieren. Ebenso
sollte sich jedes Grinderteam verpflichten,
mindestens einen weiblichen Angel am Unter-
nehmen beteiligt zu haben.

Es ist klar, dass wir alle - Grinderinnen und
Investoriinnen gleichermaBen - mehr tun kénnen,
um das Bewusstsein fir die Moglichkeiten und
Vorteile von Investitionen in Startups zu scharfen.
Wir alle arbeiten bereits hart daran, das
Finanzierungsangebot fur Unternehmerinnen zu
erhohen, aber wir kdnnen auch mehr Ressourcen
fur Frauen bereitstellen, die sich fir Angel-
Investments interessieren.

Business Angel Report 2023



Weibliche Angels
investieren mehr in

Grunderinnen

Fir weibliche Griindungsteams, sowie fir
Geschéaftsmodelle, die sich vorrangig an Frauen
richten, ist es besonders wichtig, dass es auch
Frauen mit den Mitteln und der Bereitschaft gibt,
Startups effektiv zu unterstitzen. Denn dort gibt
es eine Licke in Bezug auf die Investitions-
bereitschaft mannlicher Angels.

Wie unsere Daten zeigen, kommen etwa 16%
aller Investments von mannlichen Angels
Startups zugute, die von Frauen oder gemischten
Teams geflihrt werden. Dabei liegt der Anteil von
Startup-Griindungen mit Frauen in der Geschafts-
fuhrung bei rund 20%.

o ) aller weiblichen
Von allen weiblichen Investments gingen Investments gingen
dagegen 26% in weiblich gefiihrte Startups. Das -
ist deutlich mehr als bei den Mannern und bildet 2022 a.r.1 Welpl'Che
das Verhaltnis von mannlich und weiblich Griinderinnen
geflihrten Startups mehr als fair ab.

INVESTMENTS IN STARTUPS MIT WEIBLICHER GESCHAFTSFUHRUNG 2022

Investments in Startups ohne weibl. GF [ Investments in Startups mit weiblicher Geschéftsfiihrung

Mannliche Angels 5.028 - 16%
Weibliche Angels 688 _ 26%
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Angel Investorin

Caroline Mitterdorfer,
Griinderin von
LEVY Health

Caroline  Mitterdorfer hat sich  als
Erstgrinderin erfolgreich in der Business
Angel-Szene zurechtgefunden und in einer
Seed-Runde, die zu 60% aus weiblichen
Investorinnen bestand, 2,5 Millionen Euro flr
ihr Startup LEVY Health eingesammelt. Eine
ihrer Angels, Marie-Sophie von Bibra, Chief
Marketing Officer bei Readly und (damals)
Erstinvestorin, teilt ihre Erkenntnisse und
Tipps, wie man das eigene Netzwerk zu
seinem Vorteil nutzt, ins Angel Investing
einsteigt und sich vom typischen ,Boys
Club® befreit.

Wie habt Ihr euch in eurer Anfangsphase
finanziert?

Caroline: Wir wussten, dass wir direkt genug
Geld brauchten, um unser Produkt entwickeln zu
kénnen. Anders als andere Griinder:iinnen haben
wir nicht mit einer klassischen Pre-Seed-Runde
begonnen, sondern Uber eine Art “Rolling
Investment” mit  Wandeldarlehensvertragen
gearbeitet. Das ist in Amerika bereits sehr Ublich.

Marie-Sophie hat uns ihr Vertrauen geschenkt
und als erste Investorin mit dem héchsten Risiko
den besten Deal mit den besten Terms erhalten,
und bei jedem zusatzlichen Investor wurde der
Deal angepasst. Ich wiirde anderen Unternehmen
diese Herangehensweise empfehlen, weil man
dadurch flexibel bleibt und die eigene

Marie-Sophie von Bibra,

Interview

Wie man seinen

Angel Champion
findet und warum
das wichtig ist

Bewertung Uber Meilensteine anpassen kann.
Man muss bei dieser Strategie jedoch schon
selbstbewusst auftreten, um verargumentieren zu
kénnen, warum man plétzlich eine Million mehr
Wert ist als noch vor 4 Monaten, aber wir konnten
dann auch etwas vorzeigen.

60% eurer Angels sind weiblich. Hat sich das
zuféllig ergeben oder habt ihr bewusst nach
Investorinnen gesucht?

Caroline: Wenn drei Frauen griinden, suchen sie
natdrlich auch nach Investorinnen. Es war uns
extrem wichtig, dass wir Frauen in unserem Cap
Table haben. Auch, weil wir es einfach nicht mehr
horen kébnnen, dass da keine Frauen sind. Denn
es gibt sie, man sieht sie nur nicht und sie sind oft
nicht so gut vernetzt. Wenn man als Frau im
Female Health-Bereich griindet, dann denken alle
immer an die gleichen weiblichen Investorinnen
wie Verena Pausder oder Lea-Sophie Cramer.
Das ist verrickt, denn es gibt so viel mehr
Investorinnen da drauf3en.

Dabei hat es mir auch unglaublich geholfen, mit
einigen Mannern zu sprechen. Das Thema des
unerfillten Kinderwunsches betrifft ja beide
Partner und viele Manner konnten sich damit auch
identifizieren, so konnten wir letztendlich einen
guten Mix an Investor:innen mit an Board holen.

Business Angel Report 2023
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Bisher sind noch immer iliber 80% aller Angel
Investoren mannlich. Damit gehérst du einer
Minderheit an. Wieso hast du dich dazu
entschieden, Geld zu investieren?

Marie-Sophie: Ich habe mich bereits vor meinem
Investment in Caro mit dem Thema auseinander-
gesetzt, weil ich neugierig war, wie das
funktioniert. Ich hatte damals das klassische
Imposter-Syndrom und war zu Anfangs
verunsichert, ob ich nicht eine spezielle
Qualifikation brauche, doch irgendwann habe ich
dann verstanden, dass es die Uberhaupt nicht
gibt und dass man niemanden um Erlaubnis
fragen muss, Investorin zu werden. Das Problem
ist, dass Manner-Angel-Netzwerke weitere
Manner empfehlen, so dass man es schwer hat,
als Frau da rein zu kommen.

Man braucht also mehr Vorbilder, die einem
zeigen, dass es geht?

Marie-Sophie: Richtig, ich bekomme regelmafig
Empfehlungen und gebe diese immer direkt an
andere Frauen weiter. Drei Freundinnen haben
neulich zum ersten Mal in ein Startup investiert.
Das finde ich am allerwichtigsten. Und es miissen
ja nicht immer sofort 100.000 Euro sein, das ist
auch wichtig zu sagen.

Was waren denn Eure Median Ticket Sizes?
Wie habt ihr das festgelegt?

Caroline: Das niedrigste liegt bei circa 25.000¢%,
wir hatten aber auch Angels angenommen mit
weniger Geld, wenn wir das Geflihl hatten, dass
sie uns daflr wirklich etwas mitgeben kdnnen.
Die uns entweder Zugang zu einem Netzwerk
geben oder eine Expertise haben, die wir im
Griinder-Set-Up nicht haben. In diesem Fall
waren wir flexibel gewesen, kleinere Ticket Sizes
anzunehmen.

Ich hatte damals das klassische Imposter-Syndrom
und war zu Anfangs verunsichert, ob ich nicht eine
spezielle Qualifikation brauche, doch irgendwann
habe ich dann verstanden, dass es die Uberhaupt
nicht gibt und dass man niemanden um Erlaubnis
fragen muss, Investorin zu werden.

Business Angel Report 2023

Mit wie vielen potenziellen Angels habt ihr
gesprochen und wie habt ihr eure Auswahl
getroffen?

Caroline: Ich habe ungefahr 300 Angels auf
meiner Liste und letztendlich habe ich mit mehr
als 50 potenziellen Investorinnen gesprochen.
Wir hatten drei Schubladen, die wir flillen wollten:
1. Friends & Family, die uns immer den Ricken
freigehalten haben, 2. Arzte & Health, die
natlrlich fachlich flr uns sehr wichtig sind und 3.
Tech & Netzwerk Berlin. Diese drei haben wir
versucht, gleichmafig zu adressieren.

Mein Tipp: Man muss sich ganz klar seine
Champions suchen. Jemand, der den Markt kennt,
offen darlber spricht und jegliche Intros macht
und auch stolz darauf ist, zu investieren. Es fallt
vielen Frauen extrem schwer solche Champions
zu finden. Das war in unserem Fall Marie-Sophie,
denn wir waren auch fiir sie ihr erstes Investment.
Wir konnten ihr Netzwerk nutzen, um an weitere
Investorinnen ran zu kommen. Und sobald man
eine(n) Investor:in dabei hat, wird es viel leichter,
weitere zu finden.

Welche Kriterien sind bei einem neuen
Investment entscheidend?

Marie-Sophie: Meine Kriterien haben sich Ulber
die Zeit gefestigt:

1.FUr mich ist es ausgeschlossen, in ein rein
mannlich gefihrtes Startup zu investieren. Ich
schaue mir die Zusammensetzung des
gesamten Teams an und nicht nur des
Griinderteams. Flr mich ist die Mischung aus
einem diversen Griinderteam und Kompetenz
das Hauptkriterium.

2.Das zweite Kriterium ist die Frage, ob es eine
gesellschaftliche Relevanz gibt. Ich suche
nach Startups, die sich den groBen Themen
unserer heutigen Zeit annehmen.

3.Das dritte Kriterium ist Technologie-Einsatz.
Wie wird Technologie smart eingesetzt und
wie wird daraus Mehrwert geschaffen?

4.Und das vierte ist natirlich das Geschéafts-
modell.
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Bei LEVY Health waren alle diese Boxen flir mich
getickt. Letztendlich muss aber jeder Business
Angel die Kriterien selbst festlegen und diese
muissen zum personlichen Business Case und
dem finanziellen Plan passen.

Welchen Tipp wiirdest du anderen geben, die
auf der Suche nach Angel Investoren sind?

Caroline:

1.Finde deinen Champion, der die Branche
kennt. Um den zu erreichen lohnt es sich
wirklich jeden anzusprechen, der einem nur
irgendwie weiterhelfen kénnte. Die meisten
sind bereit zu helfen, man muss sich nur
trauen zu fragen. Ich bemihe mich auch
immer anderen mit Kontakten zu helfen, weil
ich weil3, wie schwierig es ist.

2.Bitte dein Netzwerk oder Bekannte, die mit
Angel-Investorinnen verbunden sind, um
spezifische Intros. Sei so spezifisch wie
maoglich, was dein Anliegen betrifft und schick
am besten direkt ein Teaser Deck und einen
kurzen Text mit, den die Person nutzen kann,
um das Intro zu machen.

3.Besonders fir jingere Grinder, die nicht gut
vernetzt sind - bitte am besten mehrere
Kontakte um ein Intro derselben Personen.
Hier kann es nur helfen, wenn jemand von
mehreren Leuten das Intro erhalt, weil es
dann den Eindruck erweckt, als ob dich viele
Leute schon kennen und dir dann
wahrscheinlicher geholfen wird. Bei uns hat
es manchmal 2 bis 3 Intros gebraucht, bis wir
mit einem Angel sprechen konnten. Am Ende
des Tages ist es der Netzwerk- oder Fomo-
Effekt, der den ein oder anderen Angel
bewegt.

Was, wenn man iliberhaupt kein Netzwerk hat?

Caroline: Ich muss ehrlich sagen, ich hatte kaum
ein Netzwerk. Ich kannte einige Jungs vom Feiern,
aber keine engen Kontakte. Wenn man griindet,
muss man sich 6ffnen und einfach mit jedem
sprechen und einfach auch frech nach Intros
fragen. Leute lassen sich zum Beispiel immer
gerne auf einen Kaffee oder zum Lunch einladen,
und so kann man Beziehungen aufbauen. Und
man kann oft auch etwas zurlick geben.

So wie ich Hilfe bekommen habe, unterstiitze ich
jetzt andere Grinder:innen, Anschluss zu meinem
Netzwerk zu geben. Aber ich denke jeder hat
irgendeine Form von Netzwerk und innerhalb
dessen muss man sich einfach durchforsten, wer
denn da noch ein besseres Netzwerk hat.

Marie-Sophie: Es kann schnell missverstanden
werden, dass sich alles in einer sehr
privilegierten Clique abspielt, in der man
entweder drin ist oder nicht. Wenn man
niemanden kennt, ist Linkedln ein tolles Tool,
Uber das man starten kann. Viele Angels
schreiben mittlerweile auch in ihr Profil rein, dass
sie Investoren sind, weil sie gerne angesprochen
werden wollen. Das funktioniert super und wir
schicken uns so auch gegenseitig oft
Empfehlungen weiter.

Was wiirdest du anderen
Investorinnen auf den Weg geben?

angehenden

Marie-Sophie: Ich wirde so gerne mehr Frauen
dazu ermutigen, sich mit dem Thema
auseinanderzusetzen und sich sozusagen selbst
die Erlaubnis zu geben, dies anzugehen und nicht
auf jemand anderes zu warten. Viele meiner
Freundinnen beginnen jetzt mit dem Investieren.
Es ist einfach ein weiteres Tool, um sein
finanzielles Portfolio aufzustellen und zu
diversifizieren. Letztlich muss man einfach den
Mut fassen, den Worten Taten folgen zu lassen.
Ich musste mich von der |dee l6sen, dass mich
jemand fragen muss, sondern dass ich das
einfach machen kann. Und das kénnen andere
auch.
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Interview

Uber den perfekten
Cap Table, weibliche
Angels und eine
gesunde Startup-
Investor-Symbiose

Dr. Anne Latz ist Grinderin des Female
Health  Startups Hello Inside, Anja
Gottschalk-Wenk ist Partnerin und LP bei
Possible Ventures und Hello Insides erste
Angel Investorin. Beide sprechen daruUber,
wie sie zueinander gefunden haben und wie
sie ihre Startup-Angel-Beziehung pflegen.

Hello Inside hat im Februar letzten Jahres die
Pre-Seed Runde geraised. Wie habt lhr beide
zueinander gefunden?

Anja: Ich bin durch meine Arbeit als Venture
Partnerin und Limited Partnerin bei Possible
Ventures auf Hello Inside aufmerksam geworden.
Ich habe damals schon lange Possible Ventures
vor allem bei der Due Diligence von HealthTech
Startups untersttitzt. In diesem Rahmen landete
irgendwann Hello Inside auf meinen Tisch und
dann habe ich mir das genauer angeschaut. Ich
fand das Thema und die Idee von Scientific Self-
Care, wie man Daten zur medizinischen
Pravention nutzen kann, super spannend. Und als
ich das Team hinter der ldee kennengelernt
habe, hat es direkt gefunkt. Daraufhin habe ich
mich personlich entschieden, neben dem
Investment von Possible Ventures als VC auch
privat zu investieren und habe dann ein Ticket
gelost.

Dr. Anne Latz,
Grinderin von
Hello Inside

Anja Gottschalk-Wenk,

Angel Investorin

Anne, wie viele weitere Investor:innen sind bei
Hello Inside mit an Board? Da wir im Report
auch insbesondere die weiblichen Angels unter
die Lupe nehmen, interessiert uns natiirlich, wie
viele Investor:innen euch unterstiitzen.

Anne: Neben Anja haben wir mit Lea-Sophie
Cramer und Eva Sommer noch zwei weitere
weibliche Angels mit an Board, haben jedoch von
der sonstigen Verteilung her eher einen kleinen
Uberhang an Mannern. Ich wiirde sagen, wir
haben in der Pre-Seed Runde damit schon einen
guten Mix zusammen bekommen und achten jetzt
in der Seed-Runde besonders darauf, Business
Angels mit an Board zu holen, die den Markt
richtig gut verstehen und auch durch ihre Rolle
und ihre Person ein Verstandnis von unserem
Produkt und unserer Brand haben und dies
verkdrpern kénnen.

Warum gibt es so wenige weibliche Angels und
wie kdnnen wir das dandern?

Anja: Meine Vermutung ist, dass viele Angels vor
ihrem ersten Investment bereits im
Investmentbereich aktiv sind oder das Umfeld
sehr gut kennen. Da es in diesem Bereich sehr
wenige Frauen gibt, wundert es mich nicht, dass
es auch wenige weibliche Business Angels gibt.
Ich kann einfach nur sagen - an alle Frauen: Wenn
ihr fir das Thema Angel Investing brennt und
euch das interessiert, dann macht es einfach!

Business Angel Report 2023
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Man kann das Investieren lernen, es ist nicht
Rocket Science, aber man muss sich daflr
interessieren. Man muss den Schritt wagen und in
die Community reingehen, sonst kommt man an
keine Deals. Man kann sich zum Beispiel bei
Events oder Veranstaltungen mit Startups
vernetzen und dann muss man sich einfach
anbieten zu helfen und sein Wissen einzubringen.
Darliber baut man ein Netzwerk auf, und vieles
lauft eben Uber Netzwerke. Irgendwann kommt
dann automatisch eine Mdglichkeit, selbst als
Business Angel aktiv zu werden.

Wie arbeitet ihr mit euren Business Angels
zusammen? Gibt es hier Unterschiede bei den
Investorinnen und Investoren?

Anne: Unsere Zusammenarbeit mit unseren
Business Angels ist tatsachlich hauptséachlich
inhaltlich getrieben. Wir haben mit Anja und Lea
glicklicherweise zwei Frauen mit dabei, die sehr
versiert in unserem Bereich sind. Das hilft uns
sehr. Wir arbeiten mit unseren weiblichen Angels
sehr intensiv zusammen, nicht nur ich, sondern
unser gesamtes Team. Aber man kann jetzt nicht
sagen, dass es mit unseren mannlichen
Investoren schlechter lauft. Es ist wichtig, einen
guten Mix zu haben aus Investoriinnen, die uns in
unterschiedlichen Bereichen unterstitzen
kénnen. Das klappt bei Mannern und Frauen
gleich gut. Das Wichtigste ist, die Investor:iinnen
informiert zu halten und dass man ganz konkret
nach Dingen fragt, die man von ihnen braucht.

Nach welchen Kriterien wahlst du Startups aus,
die fir dich aus Investment-Perspektive
spannend sind?

Anja: Letztendlich missen sich Investorininnen
an den Basics entlang hangeln - man muss an
den Business Case glauben, man muss das
Marktpotenzial anschauen und die Unit
Economics miissen stimmen, und dann muss
natlrlich das Grinderteam rocken. Insbe-
sondere bei Startups in friihen Phasen braucht es
ein starkes Team und es kommt hier gar nicht so
genau drauf an, ob der Business Plan im Detail
schon genau ausgelotet ist.

Business Angel Report 2023




Wie wirdet Ihr Euer Verhéltnis und Eure
Zusammenarbeit beschreiben? Wie regel-
maBig steht lhr im Austausch und zu welchen
Themen?

Anne: Das ist ganz klar phasenweise
unterschiedlich und es kommt stark darauf an,
welchen Input wir gerade brauchen. Wir halten
unsere Investorinnen immer informiert. Wir
schicken eine ausfihrliche monatliche Update E-
Mail und schicken zusatzliche E-Mails, wenn
etwas Wichtiges passiert ist, wie ein Launch oder
wenn wir einen besonderen Anlass haben wie
Fundraising. Manche Angels sind dabei eher
passiver und manche eher aktiver. Von einigen
kommt immer eine Antwort, viele stellen Fragen.
Mit einigen Investoren stehen wir aber auch in
engerem Austausch, via E-Mail, Telefon oder
durch Calls. Das ist wirklich super heterogen. Zu
anderen Themen machen wir aber auch langere
Meetings, Deep Dives oder Workshops.

Anja: Ich wiirde sagen, die Email, die ihr [Hello
Inside] schickt, funktioniert super. Dies gibt auf
der einen Seite den Investoren einen guten
Uberblick ber die Kernthemen wund den
Fortschritt und die Challenges, und am Ende gibt
es immer eine Call-to-Action Liste, wo man als
Investoriin ganz genau sieht, was die Needs sind,
bei denen man unterstitzen kann. Manchmal
kann man mehr oder weniger einbringen.

Anne: Ein Zeichen dafiir, dass eine Beziehung
zwischen einem Startup und einem Investor gut
funktioniert, ist, wie niederschwellig die
Kommunikation ist. Es klappt super, wenn man
sich Uber verschiedene Kanale auf dem kurzen
Weg Dinge rlber schicken kann und so Impulse
von Investoreniinnen fortlaufend mitgenommen
werden kdénnen.

Wenn ihr fiir das Thema
Angel Investing brennt
und euch das interessiert,
dann macht es einfach!

Man kann das Investieren
lernen, es ist nicht
Rocket Science, aber
man muss sich dafiir
interessieren.
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50.000<€ flurpXa/

In der ersten Finanzierungsrunde investieren die meisten
Angels jeweils um die 50.000 €. Abhangig vom individuellen
Fall kann die Summe aber sehr variieren. Die Spanne reicht von
ein paar Tausend bis in die Millionen Euro je Angel.

Die Hohe der Anteile, die ein Angel vom Startup Ubernimmt,
hangt sowohl vom investierten Betrag als auch der Bewertung
des Startups ab. Auch hier ist zwischen weniger als 0,1% bis
Uber 50% vieles moglich. Bei der deutlichen Mehrheit der
Angel-Investments wurden in der 1. Runde aber 2,5% und
weniger je Angel iUbernommen.

Nimmt in der gleichen Runde ein VC teil, bleibt fir Angels in der
Regel deutlich weniger vom Kuchen ubrig.

TICKETGROSSEN JE ANGEL IN DER 1. RUNDE

@ ohnevC Mit VC in der gleichen Runde

QQ

POST-MONEY ANTEILE JE ANGEL IN DER 1. RUNDE

[ OhneVvC Mit VC in der gleichen Runde
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Insbesondere am Anfang ist es
wichtig, dass ihr Angels fir euch
gewinnen kénnt, die bei
inhaltlichen Themen unterstitzen
kénnen und einen strategischen
Mehrwert bieten. Die Ticketgrof3e
ist sekundar, sollte aber
idealerweise nicht unter €25k
betragen. Alternativ koénnt ihr
kleinere Betrage auch poolen,
worum sich am besten die
Investoren selbst kimmern.

Claudia Baumgart

Eine einfache Faustregel fir die
Bewertung lautet: das Finan-
zierungsvolumen mal 4 ergibt die
pre-money Bewertung.

Beispiel: Inr wollt in der Pre-Seed-
Runde €300k raisen. Dann ist pre-
money Bewertung €1,2 Mio. und
die post-money €1,5 Mio. (ihr gebt
also 20% der Anteile an die
Investoren ab).

Florian Huber



74%

Business Angels

in der ersten Finanzierungsrunde

Business Angels sind die wichtigste Investorengruppe in
frihen Finanzierungsrunden. Aus 11.730 Investments, die eine
1. Runde betrafen, kamen 8.675 von Angels. Dieser Anteil
sinkt zwar in spateren Runden, zahlenmafig bleiben Angels
aber in allen Runden die gréBte Investorengruppe. Allerdings

investieren die weniger haufig vertretenen Venture Capital- Monate

Fonds viel hdhere Betrage als Business Angels. alt sind Startups im

Durchschnitt bei der ersten

Im Durchschnitt schlieBen Startups etwa 19 Monate nach Finanzierungsrunde
Griindung ihre erste Angel-Runde ab. Die zweite folgt etwa
ein Jahr spater.

Die entscheidende Starke von Business Angels ist, dass
sie schon an die Grinderinnen glauben, wenn es noch
niemand anders tut. So bringen sie schon sehr friih neben
dem Kapital unterschiedliches Know-how in die frisch
gegriindeten Startups ein.

Sylvia Tantzen

INVESTMENTS JE INVESTORENTYP UND RUNDE
(inklusive ausléndischer Investoren)

11.730

Weitere
9.291 B Corporate
[ vC
B Angel

8.386

5.413

Runde 1 Runde 2 Runde 3 Runden 4+
~1,6 Jahre ~2,7 Jahre ~4 Jahre ~6 Jahre
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Noch zu wenig Mut zum

Zweit-
Startup

8.740

Uber den Betrachtungszeitraum von
dreieinhalb Jahren haben sich exakt 80%
der deutschen Angels jeweils nur an
einem Startup beteiligt. Moglicherweise
ist ein Teil dieser Angels auch eher dem
Friends & Family-Bereich zuzuordnen.
Auch investieren sie teils in Folgerunden
sogar weiter. In jedem Fall aber liegt in
der Aktivierung dieser Investoren fir ein
zweites oder drittes Startup vermutlich
der gréBte Hebel, um das Okosystem in
der Frihphase weiter voranzubringen.

80%

der Angels

investierten in 3,5 Jahren
nur in ein Startup

Daneben gibt es aber auch einige sehr
aktive Angels, die bis zu 42 verschiedene
Startups unterstiitzt haben.

Die aktivsten waren die Flixbus-Griinder Daniel
Krauss, André Schwammlein und Jochen Engert
mit SEK Ventures. Andere prominente Beispiele
sind Oliver Roskopf von der Gruppe
Saarbriicker21 (20 Startups), Christian Vollmann,
(Griinder von Nebenan.de, 16 Startups), oder
Feliks Eyser (Business Angel und Partner bei
w3.fund, 14 Startups).

VERTEILUNG DER ANZAHL FINANZIERTER STARTUPS JE ANGEL IM ZEITRAUM

“ Nach meinem Exit mit RegioHelden finde ich Angel Investing
aus "Giving Back"-Perspektive wichtig, um das Okosystem zu
unterstitzen, junge Griinderiinnen zu supporten und nebem

Anzahl der Angels

33 2 15 12

10

dem Geld auch unternehmerische Erfahrungen einzubringen.

Feliks Eyser

Christian Vollmann

Oliver Roskopf (SB21)

Flixbus
Griinder

6 7 9 7 1 1 1 2 1 1

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 N

12

13 14 15 16 17 18 19 20 28 42

Anzahl finanzierter Startups je Angel
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Serial Angels

mit den meisten Startup-Investments

ANGEL

SE]( Ventures gmbH
Flixous-Griinder

Jan Tegtmeier
Jacobo Invest GrTJbH
Andreas Burike

Roskopf Ventures GmbH
Oliver Roskopf

Christian Orsinger

ROMM Holding GmbH
Robert Maier

whiletrue GmbH
Johannes Schaback

Arthur Steinmetz

Fadelia GmbH
Roland Fassauer

JTD Holding GmbH
Jan Dzulko

Mercutio GmbH
Christian Vollmann

Michael Oschmann

Vealo Ventures GmbH
Christian Dereser

Wax Venture UG
Michael Wax

Blue Impact Ventures UG
Lawrence Leuschner

CG Ventures GmbH
Christian Gaiser

eNugget Ventures UG
Julius Goéllner

New Forge GmbH
Alexander & Nico Hochgurtel

Oliver Diezmann

RS Trust GmbH
Rolf Schroemgens

20

20

19

18

17

16

16

16

16

16

16

16

15

15

15

15

15

15
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ANGELS IM FOKUS

Ich freue mich sehr, als Business Angel
viele spannende Grinderiinnen und
Startups kennenzulernen. Es macht viel
SpaB, einige von diesen dann Uber Jahre zu
begleiten und dazu beizutragen, dass tolle
Unternehmen aus ihnen werden.

Robert Maier

Im Angesicht der gegenwartigen Krisen
mochte ich als Business Angel jungen
Grunder:innen Mut auf dem Weg ins eigene
Unternehmen machen: Es sind die
Unternehmer:innen unseres Landes, die
die Welt ein Stiickchen besser machen.

Prof. Dr. Roland Fassauer

Ich investiere gerne in junge Unter-
nehmen, um meine Erfahrung weiter-
zugeben und das Okosystem in Europa zu
starken! Gleichzeitig lerne ich auch immer
wieder viel von Unternehmern, in die ich
investieren durfte.

Michael Wax

Ich investiere seit 10 Jahren in Startups,
um neue Ideen und Technologien zu
unterstitzen. Ich durfte darliber hinaus
selbst erleben, wie wertvoll inhaltlicher
Input von Angels in friihen Phasen ist und
gebe meine eigenen Erfahrungen gern
weiter.

Julius Géllner

Als Seriengriinder verstehe ich, dass
Startups auch mal schwierige Phasen
durchstehen mdissen. Ein eher langfristig
denkender BA mit unternehmerischer
Vergangenheit wird auch und gerade in
solchen Zeiten dem Startup unterstitzend
zur Seite stehen.

Christian Dereser



Die Business Angel Hochburg

Bayern

Wo leben die meisten
Business Angels?

Als unangefochtene Startup-Hauptstadt Deutsch-
lands beherbergt Berlin nicht nur die meisten
Startups, sondern auch die meisten Business
Angels der Republik - zumindest im Stadte-
vergleich. Uber 20% der deutschen Startups

Im Vergleich der Bundeslander hingegen zeigt
sich Bayern deutlich beliebter. 2.640 und damit
24% der aktiven Business Angels leben im
Freistaat. Dabei profitiert Bayern sehr vom
Minchner Umland (vor allem Griinwald und

Grafelfing) und dem Landkreis Starnberg.
Errechnet man die Anzahl der Angels pro Kopf,
sind diese beiden Regionen bundesweit an der
Spitze.

werden hier jahrlich gegrindet und 17% der
Business Angels leben hier.

ANZAHL DER BUSINESS ANGELS JE BUNDESLAND

mannlich weiblich gesamt

1814 ANGEL-DICHTE NACH KREISEN
m (aktive Angels je 100.000 Einwohner)

Baden-Wiirttemberg 962

416 Niedersachen

Nordrhein-Westfalen

20 293 Schleswig-Holstein
2% 224 Rheinland-Pfalz
908 Brandenburg
96 {78 Sachsen
@ 90 72 Thiiringen
@3 8770 Bremen
@8 Saarland

Grafelfingd N Miinchen
390 3

L]
Blanegg
“Ale

Bresden

/Grinwald
Gauting /849

o L]
Starnberg @ @berhaching
e ?

437 8 Mecklenburg-Vorpommern % y Berg
| i g {jutzing 2

23480 Sachsen-Anhalt Ao
Mincien
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A. AddedVal.io

by startupdetector

Investiere (erfolgreicher

WV,
td

.\/\. ,‘\
Entdecke jeden Tag neue Erfahre, was andere Angels Triff bessere
Startups - vorgepriift. denken. Entscheidungen.

Egal ob du genau weif3t, was dich interessiert - oder ob du dich lieber anderen Angels anschlieBen willst.
Auf AddedVal.io findest du vorgepriifte Pitch Decks von herausragenden Startups mit echter Traction
und zukunftsfahigen Geschaftsmodellen.

20 900+ 5.500+

Minuten angemeldete Angels, Family Offices &
kostenlos Angels Early Stage VCs
Pitch Deck Feedback Erhalte gezielte Intros zu Nutze die exklusive Datenbank.
Slide by Slide. angemeldeten Angels.

Optimiere dein Deck bis alles perfekt ist - mit dem kostenlosen Pitch Deck Feedback. Lerne auf
AddedVal.io die genau passenden Business Angels kennen und nutze darlber hinaus die exklusive
Investoren-Datenbank fiir eigenen Outreach.

Das und vieles mehr auf www.addedval.io
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Female Funding

Leuchttirme

ORTE MIT 5 UND MEHR WEIBLICHEN ANGELS
NACH ANTEIL AN DER ANGEL-GESAMTMENGE

e Berli

Business Angel Report 2023

Manche Startups suchen explizit nach
weiblichem Angel-Engagement. Da ist es
gut zu wissen, wo die Chancen hoch sind,
eine Investorin zu finden.

Einige Stadte tun sich hier als Leuchttirme
hervor, die einen besonders hohen Anteil an
Frauen unter den dort ansassigen Business
Angels vorweisen. Unter allen Orten mit
mindestens 5 weiblichen Angels finden sich
solche Leuchttirme vor allem im Westen und
Siden des Landes. In Nordrhein-Westfalen,
Niedersachsen und Hessen sind es
Gelsenkirchen (45%), Gottingen (42%) und
Marburg (31%). In Bayern Tutzing am Starnberger
See (45%) sowie Pullach i. Isartal (33%) und
Gréfelfing (23%), beide im Landkreis Miinchen.

Wie bereits gesehen steht das Munchener und
Starnberger Umland aufBerdem fir die hdchste
Angel-Dichte der Republik.

Minchen (16%) Hamburg (13%) und Berlin (13%)
rangieren bei dieser Auswertung im Mittelfeld.




Weibliche

Angel-Power

Frauen mit den meisten Investments

ANGEL STARTUPS

Pausder Ventures GmbH
Verena Pausder

High Rise Ventures GmbH
Claudia Nagel

GoodFace Capit_al GmbH
Beate Fastrich

Dreslnvest GmbH
Imke DrefBler

CK Venture Capital
Katja Ruhnke

Golzern Holding GmbH
Gwendolyn Schréter

Ilona van Megen

Easthill Holding UG
Anne Lemcke

Tranquility Base GmbH
Verena Mohaupt

Emma Tracey Ventures UG

Emma Tracey

Katrin Pucknat

SFP Holding GmbH

Susanne Doench-Pappalardo

Pink Capital GmbH
Lea-Sophie Cramer
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Als Grlinderin der ersten Startup-
Generation spure ich eine starke
Verantwortung, das Startup-Okosystem in
Deutschland kontinuierlich auszubauen
und dafir zu sorgen, dass mehr
Grunderinnen Zugang zu Venture Capital
bekommen und mehr Frauen Business
Angels werden.

Verena Pausder

Als Business Angel habe ich die
Méglichkeit, Innovationen und Unter-
nehmertum mit meinen Erfahrungen und
Kontakten zu unterstitzen, einen positiven
Einfluss auf die Gesellschaft auszuliben
und dabei noch eine potentielle
signifikante Rendite zu erzielen.

Beate Fastrich

In Startups investieren sollte fir er-
folgreiche Unternehmer:innen ein Must-
have sein. Unternehmeriinnen haben
meines Erachtens eine Verpflichtung
Grlnder:innen zu unterstitzen und somit
die Zukunftsfahigkeit dieses Landes
sicherzustellen. Das Schoéne daran ist, es
macht mir auch noch unglaublich viel
Freude.

Katja Ruhnke

After exiting from my company, | knew |
wanted to commit a significant amount of
my capital to support entrepreneurship.
Angel investing allows me to learn from
incredible founders, back ideas which |
think will have positive impact, and make a
financial return (hopefully!). The cycle to
successful founders turning investors is
the sign of a healthy ecosystem, where
capital and experience catalyse new ideas

and innovation. I’'m excited to play a small
role in the next generation of European
founders.

Emma Tracey

usiness Angel Report 2023




55% aller Angel-Investments

sind Uberregional

Regionale Netzwerke sind bis heute eine
wichtige Quelle guter Angel-Investments. Mit
fortschreitender Digitalisierung auch im Angel-
Dealflow suchen sich aber inzwischen viele
Angels ihre Startups ortsunabhangig - und
umgekehrt gehen viele Startups bundesweit auf
Angel-Suche. Fast Uberall tatigen Angels mehr
als die Halfte ihrer Investments auBerhalb ihres
eigenen Bundeslands (Karte links). Die einzigen
Ausnahmen sind Berlin, Bayern und Thiringen.

Wenig Uberraschend existiert in Berlin wenig
Bedarf fur Investmentziele auBerhalb der
eigenen Stadtgrenzen. Entsprechend gingen fast
70% der Investments Berliner Angels der letzten
3,5 Jahre an heimische Startups. Diese machten
allerdings nur etwa 42% aller Angel-Investments
in Berliner Startups aus - die verbleibenden 58%
kamen aus anderen Bundesldndern (Karte
rechts).

ANGEL-INVESTMENTS INS EIGENE BUNDESLAND
(Anteil an allen innerdeutschen Investments lokaler
Angels)

w5

54% der Bayerischen
Angel-Investments gingen
an bayerische Startups.

der Berliner Angel-
Investments

kommen von

auf3erhalb

Der Investmentbedarf in Bayern wird dagegen
bereits zu 59% von heimischen Angels gedeckt.
Damit ist Bayern der beste Selbstversorger bzw.
agiert am wenigsten Uberregional. Vor allem in
Brandenburg sind Angels eher wenig an den
heimischen  Startups interessiert, sondern
investieren lieber woanders (vermutlich in Berlin).
Entsprechend kamen fast alle der 335 Angel-
Investments in Brandenburg von auBerhalb.

ANGEL-INVESTMENTS AUS ANDEREN
BUNDESLANDERN

(Anteil an allen Investments deutscher Angels in lokale
Startups)

41% der Startup-Invest-
ments in Bayern kamen
von auswartigen Angels.

Business Angel Report 2023
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Munchen

mit den meisten Investments pro Kopf

Die meisten Angel-lnvestments finden zwar in
Berlin statt, denn dort sind die meisten Startups.
Doch pro Kopf gesehen liegt hier (nach Kreisen
und kreisfreien Stadten) wieder die bayerische
Hauptstadt vorn (196 Investments pro 100 Tsd.
Einwohner im Beobachtungszeitraum).

Berlin liegt auf Platz zwei (165), gefolgt wiederum

vom Landkreis Minchen (112) und Frankfurt am
Main (108).

INVESTMENTS JE BUNDESLAND

o™

Business Angel Report 2023

Im MUnchener
Umland tun sich
vor allem die Orte
Grinwald (717) und Planegg (373) hervor, die fir
ihre hohe Pro-Kopf-Rate von Business Angels
bekannt sind.

Zu beachten ist auch die Stadt Marburg, welche
in absoluten Zahlen deutlich mehr Investments
(248) zu verzeichnen hatte, als z.B. das achtmal
groBere Stuttgart. Und das sogar mit besonders
viel Female Funding, denn 31% der aktiven
Marburger Angels waren weiblich.

INVESTMENT-DICHTE NACH KREISEN
(Investments je 100 Tsd. Einwohner)
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Gesundheit

4

liegt Angels am Herzen

Uber den gesamten Zeitraum von 3,5 Jahren
fanden die meisten Angel-Investments im Health-
Sektor und im E-Commerce statt. Zusammen
vereinen die beiden Branchen Uber 26% aller
Angel-Investments im Zeitraum. Gleichzeitig ist
dort auch der Anteil weiblicher Angels mit 16%
einer der hochsten. Weitere bei Frauen beliebte
Branchen sind Landwirtschaft (17%), Bildung
(16%), Dienstleistung (15%) und Umwelttechno-
logie (14%).

Trotz der vielen Investments im E-Commerce-
Sektor sind Geschaftskunden-orientierte Produk-
te (B2B, 59%) im Allgemeinen beliebter als
solche, die sich an Direktkunden richten.

ANZAHL DER INVESTMENTS JE BRANCHE UND
ANTEIL WEIBLICHER ANGELS

2831 M Anzahl Investments [ Anteil weiblicher Angels

957 909 903 g77 -

619 554

Investments

Business Angel Report 2023

505 486 485 441 435 435

Unter den Geschaftsmodellen spielen Software-
as-a-Service, Plattformen und Herstellung auch
eine groBere Rolle als Einzelhandel und
Dienstleistungen.
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Aufstieg und Fall des

E-Commerce

Wahrend der Corona-Pandemie brach im
zweiten und dritten Quartal 2020 die Anzahl der
Angel-Investments um etwa 8% gegeniliber dem
Durchschnitt der beiden vorangegangenen
Quartale ein. Ab Ende 2020 erholten sich die
Investments allerdings deutlich.

Eine erhdhte Nachfrage nach Online Shopping
und Lieferdiensten sorgte dafiir, dass die E-
Commerce-Branche als groRBer Gewinner aus
der Krise hervorging. Nach einem vorldufigen
Hohepunkt Anfang 2022 war mit dem Angriff auf
die Ukraine, Inflation und hohen Energiepreisen
nun die ndchste Krise erreicht.

ZAHL DER ANGEL-INVESTMENTS JE QUARTAL

1.233

142

Dem vorangegangenen Hype geschuldet brach
das Vertrauen in den E-Commerce-Bereich im
letzten Jahr unter allen Branchen mit am
starksten ein. Als durchgangig stabil mit leichtem
Aufwértstrend hat sich dagegen die Medizin-
Branche behauptet.

Doch besonders die noch etwas kleineren
Branchen Energie, Umwelttechnologie und
Logistik haben seit 2021 bei deutschen Angels
stark an Aufmerksamkeit hinzugewonnen. Auf-
grund der aktuellen Herausforderungen wird in
diesen Bereichen auch weiterhin ein starkes
Wachstum zu erwarten sein.

2.040

1.865

1.514

Gesamt

Medizin

123
. Energie
E-Commerce

55
Umwelt-
technologie

Logistik

2020,Q1 2020,Q2 2020,Q3 2020,Q4 2021,Q1 2021,Q2 2021,Q3 2021,Q4 2022,Q1 2022,Q2 2022,Q3 2022,Q4
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Thomas Schmidt

Managing Director be-exponential GmbH,

Business Angel des Jahres 2022

Die Szene und Bedeutung der Business Angels in
Deutschland hat sich in den letzten Jahren stark
entwickelt. Business Angels sind mit ihrem
persénlichen Engagement und privaten Invest-
mentkapital nicht mehr aus der Friihphasen-
finanzierung von Startups wegzudenken.

Interessant dabei ist, dass gemal der Studie
bereits ca. 60% der Investments im B2B Bereich
erfolgen. Aus meiner Sicht ist zu erwarten, dass
dieser Anteil weiter wachsen wird, da sich nach
den letzten Jahren des Hypes rund um

E-Commerce, FinTech, sowie aller moglichen
Arten von Consumer-Apps und -Plattformen der
Innovations- und damit auch Investitionsschwer-
punkt immer mehr auf Umwelttechnologien,
Energie, Mobilitdt sowie Health- und Deep-Tech
einschlieBBlich  entsprechender erforderlicher
Hardware, Materialien und Produktionslésungen
verschiebt.

Diese Art Startups sind fir uns als High-Tech-
Land essenziell, um die ehrgeizigen Ziele der
Klimawende zu stemmen - aber auch, um in
Deutschland als traditionelles Industrieland nicht
den Anschluss im weltweiten Wettbewerb zu
verlieren.

Deutschland hat aus meiner Sicht grofRen
Nachholbedarf bei digitalen Transformations-
prozessen in Wirtschaft, Verwaltung und Politik.
Teilweise nehmen wir hier gar nicht mehr wahr,
wie weit wir bereits zurlickgefallen sind.

Eine Uberbordende Biirokratie und Versorgungs-
mentalitdt, kombiniert mit den hochsten
Unternehmenssteuersatzen und Sozialabgaben
weltweit tragt ebenfalls dazu bei, dass wir
langsam im internationalen = Wettbewerb
zurlUckfallen sowie Unternehmen, Fachkrafte und
Kapital abwandern.

innovativen
Prozessen und dem unbedingten Willen der
hoch motivierten Griinder und deren Teams,
nachhaltige Unternehmen aufzubauen, sind
daher ein wesentlicher Bestandteil der dringend
erforderlichen Verdnderungen, aber auch der
Chancen in unserem Land.

Startups mit Ideen, agilen

“ Deutschland hat aus
meiner Sicht groRen
Nachholbedarf bei digitalen
Transformationsprozessen in

Wirtschaft, Verwaltung und Politik.
Teilweise nehmen wir hier gar nicht
mehr wahr, wie weit wir bereits
zuriickgefallen sind.

Business Angel Report 2023
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Der Markt passt sich standig den Gegebenheiten
an. In den letzten Jahren haben die Branchen
HealthTech und E-Commerce durch die Corona-
Krise einen Schub erhalten. Dieser Trend nimmt
aber bereits wieder ab, was sich vor allem im
Rickgang der Neugriindungen aber auch bei den
Investments zeigt.

Dass Business Angels auch jetzt wieder die
Zeichen der Zeit erkennen, zeigt sich im
Wachstum bisher kleinerer Branchen.

Green Tech
im Trend

Uber die letzten drei Jahre hat die Anzahl der
Angel-Investments in den drei Bereichen Logistik,
Landwirtschaft und Umwelttechnologie am
meisten zugelegt.

Vor allem bei den den grinen Technologien
kénnte sich der Trend fortsetzen, denn in diesem
Bereich ist auch die Zahl der Neugriindungen seit
2021 stark gestiegen.

PROZENTUALE STEIGERUNG DER ANGEL-INVESTMENTS ZWISCHEN 2020 UND 2022

Landwirtschaft

Logistik

Umwelttechnologie

Gaming

Energie

eCommerce

114%
109%

Bildung

Werbung

Sport
Rechtsberatung
Lebensmittel
Mobilitat

Bauwesen
Blockchain / Crypto
Finanzbereich

Personal

258%
243%

223% NEUGRUNDUNGEN IN
191% UMWELTTECHNOLOGIE
181%

112
102




Tina Dreimann

Co-Founder und Managing Director
von better ventures

Ich habe better ventures gemeinsam mit
Christoph Behn und Cédric Duvinage gegrundet,
weil wir davon Uberzeugt sind, dass Grin-
derinnen die gréfBten Probleme unserer Zeit
l6sen kénnen. Sie sind die wahren Macher:innen
unserer Volkswirtschaft. Deshalb haben wir mit
better ventures ein einzigartiges Okosystem fiir
nachhaltige Investments geschaffen, das Start-
ups und Grinder:innen mit den richtigen Angels
vernetzt.

Wir fokussieren uns dabei auf Investments in
nachhaltige Startups, weil wir davon Uberzeugt
sind, dass Nachhaltigkeit und Wirtschaftlichkeit
sich nicht langer ausschlie3en, sondern einander
bedingen missen. Mit Blick auf die globale
Klimakrise missen wir endlich verstehen, dass
Impact der wahre Profit ist - und dass
nachhaltige Investments der Schlissel zu einer
besseren Welt sind. Wir haben nur diese eine
Welt und die Zeit rast.

Investorin zu

sein bedeutet

flr mich auch, die
Freiheit zu haben, (mit-)
entscheiden zu kénnen - das ist mir als Frau
angesichts des Machtungleichgewichts in der
VC-Branche besonders wichtig. Nur 13,8 Prozent
der Investorinnen sind weiblich - auf Partnerlevel
in Deutschland liegen wir bei nur 4%. Das halte
ich fur falsch, oder um es mit Ruth Bader-
Ginsburg zu sagen: ,Women belong in all places
where decisions are being made.“

Ich mdchte mit gutem Beispiel vorangehen,
inspirieren und zugleich zeigen, dass nicht nur
nachhaltiges Investieren der Schlissel zu einer
besseren Welt ist, sondern dass es daflir vor
allem mehr Frauen in der Investmentszene
braucht. Ich mochte flr andere Frauen das
weibliche Vorbild sein, das ich mir selbst immer
gewinscht habe.

Investorin zu sein bedeutet fiir mich auch,
die Freiheit zu haben, (mit-)entscheiden zu
kdnnen - das ist mir als Frau angesichts des
Machtungleichgewichts in der VC-Branche

besonders wichtig.
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Hochste Bewertung

fur GreenTech und FinTech

Nicht in jeder Branche wurden in der Frihphase
dieselben Bewertungen erzielt. Am meisten konnten in
den letzten Jahren GreenTechs und FinTechs bei
Investoren aufrufen, da Disruption und Innovation in
diesen Branchen besonders erfolgversprechend
schienen. In den Bereichen Food, Tourismus und
Dienstleistung sind die erwarteten Innovationsspriinge
offenbar weniger grof3 - mit entsprechend niedrigen
Bewertungen.®

MEDIAN-BEWERTUNG JE BRANCHE NACH DER 1. FUNDING-RUNDE*
(Branchen mit mind. 10 Datenpunkten)

Umwelttechnologle
Finanzbereich
Die hochste Bewertung einer ersten Fundingrunde mit
Hardware Beteiligung diverser Privatinvestoren konnte das
Personal CleanTech lkomma5° Anfang 2022 fiir sich verbuchen
. . - mit einer Bewertung von rund 436 Mio. €. Dabei
investierten etliche Angels bzw. Familien je 10 Mio. €.
Mobilitzt Das Logistik-Startup Alaiko sicherte sich Ende 2021 aus
| - dem Stand eine 64 Mio. €-Bewertung. Dabei
aia ORIHEN investierten mehr als 50 Angels mit Betragen zwischen
Landwirtschaft 12k € und 1 Mio. €, die meisten jedoch um 100k €.
- . An der mit 62 Mio. € bewerteten ersten Runde des
Energie Supply Chain KI-Startups Makersite Ende 2022 waren
Blockchain / Crypto zwar vorrangig VCs beteiligt, aber auch zwei Angels
Werbung investierten je 1,1 Mio. € bzw. 300k €.

Regss Eine wirklich hohe Bewertung trotz fast reiner Angel-
m eCommerce Runde erzielte das Ferienimmobilien-Startup MYNE
m Bildung Homes: 56 Mio. €. Insgesamt 20 Angels steckten Mitte

2022 je 100k € bis 2,5 Mio. € in die Jungfirma.

(A GH Dienstleistung
- 800 Tsd. Lebensmittel
. 610 Tsd. Tourismus

*Die Branchen Versicherung, Rechtsberatung und Gaming wurden wegen ungeniigender Daten nicht mit eingeschlossen.
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A. AddedVal.io

by startupdetector

Angel

Academy

Lerne(kostenlos & online

Wir fragten auch...

Lerne kostenlos in Uber 500 kurzen Videos, was q——

du rund um das Angel Investing wissen musst. Dr. Gesa Miczaika
Was sind die wichtigsten
Das Beste daran: Das sind alles Angels, die ihre Investitionskriterien?

langjahrigen Erfahrungen und ersten Anféanger-
fehler mit dir teilen. So weit du direkt von
Beginn an, worauf du achten musst.

Schau jetzt vorbei und lerne entspannt dazu!

Hier findest du unsere Academy

Ansehen auf [EBYoulube YN

www.addedval.io/business-angel-academy

Dr. Bastian Schmidt-Vollmer
Welche Faktoren sind fiir eine
gute Investitionsentscheidung

Die Themenbereiche fiir dich wichtig?

= 2%

Grundlagen des Startup Teams
Angel Investings verstehen

Besuche jetzt die

AddedVal.io

Vor dem Startup
Investment

Angel
Academy

Branchen- und
Produkt-Know-How
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