
Dr. Erik Ehmann, 

Partner, 

Bei der Wahl der Rechtsform kann man kaum ernsthaft Fehler 
machen in Deutschland, ob nun UG, GmbH oder AG, man kann 
mit allem arbeiten. IP und Patente muss man natürlich im Auge 
behalten, das ist klar. Am wichtigsten scheint mir aber, dass 
man am Anfang, was die Rechtsthemen angeht, einfach und ge-
radlinig vorgeht. Die einen ignorieren alles, überfahren lauter 
rote Ampeln. Andere verheddern sich in unendlichen Komplika-
tionen und spielen Beratertennis mit Anwalt, Steuerberater usw. 
Wie so oft, der Mittelweg ist der richtige.

Partner, 

Die Gründung eines Start-ups muss im Vorfeld gründlich durch-
dacht werden. Insbesondere gilt es, steuerliche Aspekte zu be-
achten. Hierzu einige Fallkonstellationen: Im Grundsatz können 
insbesondere ausländische Investoren nicht in „Personengesell-
schaften“ investieren, da dies in der Regel zu (ungünstigen) 
gewerb lichen Einkünften führt. Demgegenüber wird ein Invest-
ment in eine deutsche Kapitalgesellschaft regelmäßig zum (ge-
wünschten) Capital Gain-Regime führen. Würde man sich also 
im Vorfeld für eine Personengesellschaftsform entscheiden, 
würde dies zwangsläufig zu einem nachgelagerten Restruktu-
rierungsaufwand führen, der eigentlich vermeidbar ist. Ähnli-
ches gilt, wenn die für das Unternehmen notwendigen und vom 
Investor vorausgesetzten Wirtschaftsgüter – insbesondere Pa-
tente – erst nachgelagert (also zu spät) in das Unternehmen 

Wir fragen, 

Rechtsanwälte antworten

eingebracht werden. Eine solche „verspätete“ Einbringung 
kann zu einem Zeitpunkt, wo bereits über Wertsteigerungen ge-
sprochen wird, zu einem negativen Steuereffekt auf Gründersei-
te führen. Die Finanzverwaltung würde nämlich in einem sol-
chen Fall einen Quasi-„Verkauf“ annehmen, der auf der Basis 
des dann angenommenen Unternehmenswertes eine Besteue-
rung auslösen würde, ohne dass es zugleich einen Geldzufluss 
gäbe (sogenanntes Dry Income). Insbesondere Dry Income-
Situationen müssen zwingend vermieden werden, weil sie zu 
einer erheblichen (in Einzelfällen ruinösen) steuerlichen Belas-
tung auf Gründerseite führen können. Demgegenüber führen 
fehlerhaft gewandelte Gesellschafterdarlehen mangels Werthal-
tigkeit zwar nicht zu einem Steuerabfluss auf Gesellschafterebe-
ne, ein daraus resultierender außerordentlicher Ertrag, der auf 
Gesellschaftsebene mit rund 40% zu besteuern ist, kann aber 
auch ein junges Start-up-Unternehmen schnell in eine finan-
zielle Risikosituation führen.

Partner, 

Bei der Wahl der Rechtsform kommt es immer wieder entweder 
zu einer gegebenenfalls zu kurzfristigen Betrachtung von Zeit- 
und Kostenaufwand – sehr prominent sind hier zurzeit estni-
sche Gesellschaften, Stichwort: e-Residency – oder einer zu lang-
fristigen Betrachtung und Erwartung von Bewertungen und Exit-
Möglichkeiten (UK, US), statt sich auf die relevanten Märkte 
und vertraute Organisations- und Rechtskreise zu fokussie-
ren. Daraus folgt oft die Notwendigkeit eines „Flips“ in eine 
andere Rechtsform. Insbesondere im erstgenannten Fall wird 
aus ursprünglicher Kosteneinsparung vielfach erheblicher 
Mehraufwand. Darüber hinaus ist auch die Überbewertung 

„Dry Income-Situationen 

müssen zwingend  

vermieden werden.“ 

 

 

Dr. Michael Inhester

„Am wichtigsten  

scheint mir,  

dass man am Anfang  

einfach und geradlinig  

vorgeht.“ 

Dr. Erik Ehmann
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wird unter Umständen schon in einer frühen 
Phase ein mittlerer bis hoher siebenstelliger Be-
trag eingesammelt, was das frühe Bedürfnis nach umfassenden 
und komplexen Beteiligungsverträgen erklärt. Ebenfalls erleben 
wir eine zunehmend komplexe vertragliche Ausgestaltung hin-
sichtlich möglicher Exit-Varianten. Insbesondere der IPO, der 
lange gar nicht oder nur in Grundzügen in Beteiligungsverträgen 
geregelt wurde, erlebt eine Art Renaissance als tatsächlich ge-
lebte Exit-Option – siehe Windeln.de, Zalando, Rocket Internet.

Partner, 

Insbesondere in den letzten Jahren sieht man eine Professiona-
lisierung des Verhältnisses sowohl bei den Prozessen als auch 
bei der Dokumentation. So hat sich ein Marktstandard der Betei-
ligungsdokumentation – englische Sprache und umfassende Re-
gelung sämtlicher typischer Rechte und Pflichten – entwickelt, 
bei dem ein gewisses Mindestmaß an Art und Umfang in der 
Regel nicht mehr unterschritten wird. Außerdem lässt sich ein 
Trend zu generell mehr „Gründerfreundlichkeit“ im Hinblick auf 
z.B. Garantiekataloge, Management-Incentivierungen etc. insbe-
sondere bei international geprägten Investoren feststellen.

Gründer, 

Zu gründen ist „hip“. Die niedrigen Zinssätze motivieren Inves-
toren, in Start-ups zu investieren. Ich beobachte aus diesen 
Gründen eine zunehmend gute Stimmung zwischen Gründern 
und Investoren sowie einen professionelleren Umgang miteinan-
der. Die fortschreitende Professionalisierung des Start-up-
Geschäfts birgt aber auch gewisse Nachteile und Risiken: Häufig 

„Es lässt sich ein Trend  

zu generell mehr  

,Gründerfreundlichkeit‘ 

insbesondere bei  

international geprägten 

Investoren feststellen.“
Norman Röchert

vermeint licher Steueroptimierungen durch komplizierte Pool- 
und Holdingstrukturen in frühen Phasen oder aber die nicht 
ausreichende Sicherung von IP zu beobachten. Bei Letzterem 
gibt es aber in der Regel jedoch zumindest gute Heilungsmög-
lichkeiten, solange kein Dissens zwischen den Gründern be-
steht. Teilweise wird auch an der falschen Stelle gespart. Nach 
wie vor sieht man Copy & Paste von AGB oder sogar der Beteili-
gungsdokumentation. Ebenfalls fehlergeneigt sind das wider-
standslose Hinnehmen von Investorenanforderungen oder das 
Akzeptieren komplexer bzw. nicht vertrauter Finanzierungs-
formen ohne eigene gute Beratung.

Gründer, 

Timing, Teambildung und Technologietransfer. Der Zeitpunkt 
der Gründung ist insbesondere für öffentliche Förderungen 
(z.B. das Exist-Gründerstipendium) maßgeblich. Bei der Team-
bildung beobachte ich zu kleine oder unausgewogene Teams 
mit wenig praktikablen oder nicht motivierenden Beteiligungs-
verhältnissen. Zudem übersehen Gründer häufig den rechts-
sicheren Umgang mit ihren im Zeitpunkt der Gründung bereits 
vorhandenen IP (Patente, Code, Marken etc.).

 

Dr. Erik Ehmann, 

Partner, 

Ich habe den Eindruck, dass die Beteiligungsverträge bereits in 
frühen Phasen detaillierter werden und hier mehr verhandelt 
wird. Davon abgesehen kann ich keine grundsätzlichen Ände-
rungen feststellen.

Die Erwartungshaltung der Gründer an die Investoren und um-
gekehrt ist gestiegen. Die Investoren und gerade auch die 
Gründer sind zunehmend professioneller, was die rechtliche 
Strukturierung ihrer Unternehmensbeteiligungen angeht. Es 
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werden entsprechende Beteiligungsverträge 
unnötig ausführlich oder in englischer Sprache 
gestaltet, was nicht selten – obgleich unnötig – 
zu unverhältnismäßig hohen Kosten im Rahmen 
des Investments führt. Hier vermisse ich manchmal ein 
gesundes Augenmaß zwischen Absicherung und Vertrauen bzw. 
Pragmatismus.

 

Dr. Erik Ehmann, 

Partner, 

Rechtsstreitigkeiten sind ja zum Glück weiterhin die Ausnahme. 
Streitthemen sind natürlich interne Finanzierungsrunden, wenn 
es nicht ganz so gelaufen ist wie erhofft. Beim Ausstieg sind 
natürlich Vesting-Klauseln und auch Wettbewerbsverbote ein 
Thema.

Bei Vertragsschluss wird am meisten über die Formulierung der 
Meilensteine, Mitbestimmungsrechte sowie Garantien und Haf-
tungssummen (Risikoverteilung) diskutiert. Tatsächlich ist dies 
von Transaktion zu Transaktion jedoch unterschiedlich und 
hängt stark von dem Businessmodel und den Persönlichkeiten 
der Gründer und Investoren ab. Zum Zeitpunkt des Ausschei-
dens eines Gründers sind oft die Vesting-Regelungen und die Ge-
schäftsführeranstellungsverträge kriegsentscheidend. Vor allem 
dann, wenn eine einvernehmliche Trennung der Parteien nicht 
möglich ist, kommt es ganz entscheidend auf das Zusammen-
spiel von Beteiligungs- und Gesellschaftervereinbarung mit 
den entsprechenden Geschäftsführeranstellungsverträgen an. 

Ins besondere sind die Definitionen der Bad 
bzw. Good Leaver Events relevant. Die techni-

sche Umsetzung des Vestings ist dabei extrem 
wichtig, um die (Rück-)Abtretung der Geschäftsan-

teile des ausscheidenden Gründers an einen anderen 
Gesellschafter oder an die Gesellschaft, möglichst ohne dessen 
ak tiver Mitwirkung, durchführen zu können. Relevant können in 
diesem Zusam menhang auch die Regelungen zur Einziehung 
von Geschäfts anteilen aus der Satzung werden.

Partner, 

Vielfach geht es um eine unzureichende Aufarbeitung von Sach-
verhalten aus Zeiten vor der Finanzierungsrunde – Family & 
Friends-Runden, andere Finanzierungsformen oder Mitarbeiter-
beteiligungen, die dann zu einem späteren Zeitpunkt Probleme 
machen können. Auch bei der Frage des (Nicht-)Erreichens wirt-
schaftlicher Ziele und Meilensteine kommt es wiederholt zu 
Streitigkeiten. Gleiches gilt generell für Konflikte innerhalb der 
Gründerteams und bei Ausscheidenssituationen von Gründern.

Gründer, 

Während der Verhandlungen über eine Beteiligung wird in 
erster Linie über die Kontrollrechte (zustimmungsbedürftige Ge-
schäfte, Einsetzung eines Beirats etc.) und Mechanismen zur Ab-
sicherung des Investments (Vesting, Liquidation Preference etc.) 
diskutiert. Zu Rechtsstreitigkeiten kommt es während die ser 
Verhandlungsphase praktisch nie. Aber auch nach einer erfolg-
reichen Beteiligung beobachte ich Rechtsstreitigkeiten zwischen 
Gründern und Investoren zum Glück selten. Meistens finden bei-
de Seiten bei etwaigen Meinungsverschiedenheiten schnell ei-
nen vernünftigen Konsens. Das ist auch gut so: Denn regelmäßig 
endet ein solcher Rechtsstreit vor Gericht in der Insolvenz des 
Start-ups und dem Tod einer vielversprechenden Idee. 

„Die technische Umsetzung 

des Vestings ist extrem 

wichtig.“ 

 

 

Eva-Juliane Jerratsch

„Meistens finden  

beide Seiten bei  

Meinungsverschiedenheiten 

schnell einen  

vernünftigen Konsens.“ 

Alan Solansky
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