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Zusammenfassung. Das Ziel der Ausarbeitung ist die Vorstellung von Moglichkei-
ten der Existenzgriindung in Deutschland sowie der moglichen Quellen ihrer Finan-
zierung. Beriicksichtigt wurden dabei insbesondere Griindungen von KMU. Der
Text liefert einen Uberblick iiber die Formen der Existenzgriindung, inkl. Startups.
Dabei wurden institutionelle Initiativen fiir Existenzgriindungen zusammengefiihrt
sowie neue Finanzierungsformen fiir Startups mit Beteiligung des Privatkapitals,
einschlieBlich Crowdfunding sowie die Tatigkeit der Business Angels.

Einfiihrung

KMU spielen in jeder Volkswirtschaft eine gro3e Rolle. In Deutschland
wurden 2013/2014 ca. 3,66 Mio. Unternehmen zu den KMU zugerechnet,
sie trugen ca. 56% zur gesamten Nettowertschopfung der deutschen Unter-
nehmen bei. Die KMU stellen ca. 60% aller sozialversicherungspflichtigen
Arbeitsplatze (Wirtschaftsmotor Mittelstand, 2014). Dabei sind besonders
junge Unternehmen auf neue Mitarbeiter angewiesen und schaffen Arbeits-
plitze.

Deutsche sind einer Existenzgriindung gegeniiber positiv eingestellt:
Ca. 55% der 18- bis 64-Jahrigen sehen in einer Unternehmensgriindung eine
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attraktive berufliche Perspektive und sogar 75% der Befragten hilt das Wis-
sen, das der Unternehmer benétige fiir erlernbar (Kritikos, 2014).

Als wichtigstes Motiv fiir eine Existenzgriindung wird die Ausnutzung
der Geschiftsidee angegeben (46,6% der Befragten); an zweiter Stelle mit
ca. 30% wird die mangelnde Erwerbsalternative genannt (Sternberg, Vor-
derwiilbecke, Brixy, 2015).

Unabhdngig von den Motiven fiir eine Existenzgriindung sind die
Griinder hiufig auf Fremdkapital angewiesen. Die unterschiedlichen Formen
der Finanzierung werden im Text vorgestellt. Hierbei wurden diese Formen
in Finanzierungsmoglichkeiten fiir Griinder (Punkt 1) und speziell fiir Star-
tups (Punkt 2) unterteilt. Das Ziel der Ausarbeitung ist insbesondere die
Vorstellung von Mdglichkeiten der Existenzgriindung in Deutschland sowie
der moglichen Quellen ihrer Finanzierung. Beriicksichtigt wurden dabei in
erster Linie Griindungen von KMU. Der Text liefert ebenfalls einen Uber-
blick {iber die Formen der Existenzgriindung, einschlieSlich Startups. Dabei
wurden institutionelle Initiativen fiir Existenzgriindungen zusammengetra-
gen und untersucht sowie neue Finanzierungsformen fiir Startups mit Betei-
ligung von Privatkapital, darunter z.B. das Crowdfunding sowie die Tétig-
keit der Business Angels.

Um das Ziel zu erreichen, wurden folgende Hypothesen (H) aufgestellt:
H1: Existenzgriindung ist auch ohne externe finanzielle Unterstiitzung mog-
lich; H2: Startups erfordern andere Finanzierungsmoglichkeiten als konven-
tionelle Existenzgriinderkredite. Als Untersuchungsmethode wurde Daten-
und Inhaltsanalyse gewdbhlt.

Existenzgriindung und Maéglichkeiten der Unterstiitzung

Der Begriff Existenzgriindung, Entrepreneurship sowie Selbststandig-
keit' werden im Zusammenhang mit der Griindung eines Unternechmens am
hiufigsten und auch synonym verwendet, weil es keine klare bzw. nur eine
fliissige definitorische Abgrenzung gibt, sowohl in der englischen als auch in
der deutschen Sprache (Kollmann, 2009).

! Die Definition der Selbstéindigkeit wird aus § 7 Abs. 1 SGB IV abgeleitet und ist als Gegen-
satz der abhingigen Beschéftigung zu sehen. Das charakteristische Merkmal der Selbstéindig-
keit ist die personliche Abhingigkeit. https://www.gesetze-im-internet.de/bundesrecht
Isgb_4/gesamt.pdf, Zugriffsdatum 30.1.2016 oder nach der EU-Definition: ,,Selbstindige
werden definiert als Personen, die alleinige oder gemeinsame Eigentiimer eines Unterneh-
mens ohne eigene Rechtspersonlichkeit sind, in dem sie arbeiten*. VERORDNUNG (EG) Nr.
2223/96 DES RATES vom 25. Juni 1996 zum Europdischen System Volkswirtschaftlicher
Gesamtrechnungen auf nationaler und regionaler Ebene in der Europdischen Gemeinschatft,
Amtsblatt der Europdischen Gemeinschaften Nr. L 310/ 1, S. 305.
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Eine Existenzgriindung liegt vor, wenn ein selbststdndiger Unternehmer
eine neue selbststindige, origindre Wirtschaftseinheit schafft (Ibidem). Die
meisten Existenzgriinder bieten Produkte oder Dienstleistungen an, die auf
bereits bestehende Konzepte zuriickgreifen ggf. nehmen sie Anpassungen
oder Modifikationen vor (imitierende Griindung?). Typische Existenzgriin-
dungen sind Kleingewerbe aus der Dienstleistungsbranche und dem Hand-
werk. 2013 erfolgten ca. 59% aller Griindungen im Dienstleistungsbereich,
ca. 18% im Handel und ca. 5% im verarbeitenden Gewerbe (Griinderiand
Deutschland, 2013). Diese Griindungen sind nicht vorrangig an Innovatio-
nen ausgerichtet, diese Geschiftsmodelle sind bereits weit verbreitet. Griin-
der, die Ausgaben fiir Forschung und Entwicklung titigen, um technologi-
sche Innovationen zur Marktreife zu bringen, machten 2015 nur 7% alle
Griindungen aus (Metzger, 2015). 18% der Griinder in Deutschland tritt
erstmalig mit einem Produkt oder einer Dienstleistung auf den Markt auf,
das eine Neuheit auf dem regionalen, deutschen oder weltweiten Markt dar-
stellt. Das bedeutet, dass iiber 80% der Griinder beim Markteintritt keine
Neuheiten anbieten. Dagegen sind gegriindete Startups besonders technolo-
gie- und innovationsorientiert — siehe Punkt 2.

Zu den kleinsten Unternehmen, die gegriindet werden konnen, gehdren
Kleinstunternehmen mit weniger als 10 Mitarbeitern und ebenfalls sog. So-
loselbststindige — es sind meist Selbstindige aus freien Berufen® (Freelen-
cer), Berater, Anwilte, Journalisten, unabhingig von der Form der Griindung
(Abbildung 1). Der Anstieg der Griindungen dieser Berufe betrdgt ca. 37
Prozentpunkte seit 2000. Hierzu zdhlen auch Griindungen aus der Arbeitslo-
sigkeit, deren Anstieg mit tempordren Phasen von Nichtverfligbarkeit ab-
hingiger Beschiftigungsverhiltnisse korreliert, und nebenberufliche Griin-
dungen — beide Gruppen werden in dieser Arbeit nicht gesondert betrachtet,
sondern zéhlen zu den Griindungen.

Jede Unternehmensgriindung kann durch Foérderprogramme oder ande-
re Finanzierungsquellen unterstiitzt werden. In jeder Art der Existenzgriin-
dung konnen ebenfalls Startups entstehen bzw. vorkommen. Bei Existenz-
griindungen werden als Finanzierungsmoglichkeiten insbesondere Eigenka-
pital, Bankkredite, Fordermittel und Beteiligungskapital eingesetzt. Die
meisten Griinder greifen dabei in erster Linie ausschlieBlich auf eigene Mit-

2 Im Gegensatz dazu wiirde bei der innovativen Griindung eine neue Kombination von mate-
riellen oder immateriellen Faktoren entstehen. Hierbei spielt insbesondere Wissen eine grofe
Rolle.

3 Nach § 1 Abs. 2 des Partnerschaftsgesellschaftsgesetz die Freien Berufe haben im allgemei-
nen auf der Grundlage besonderer beruflicher Qualifikation oder schopferischer Begabung die
personliche, eigenverantwortliche und fachlich unabhéngige Erbringung von Dienstleistungen
hoherer Art im Interesse der Auftraggeber und der Allgemeinheit zum Inhalt http://dejure.
org/gesetze/PartGG/1.html, Zugriffsdatum 30.1.2016.
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tel zurtick (65,4%) oder auf eigene und externe Mittel — 27%, ausschlieBlich
externe Mittel verwenden 7,6% der Griinder (Metzger, 2015). Bei der Nut-
zung externer Finanzierungsquellen sind Finanzmittel von Freunden und
Verwandten an erster Stelle, gefolgt vom Bankdarlehen — siehe Abb. 2.

Formen der
Existenzgriindung
Selbststandige/
Einzelunternehmen K P'('?rfonenli 0?16%
apitalgeselischarten
(natiirliche Personen) L pitalg )
. GbR, OHG
Freiberufiler betreibend GmbH. AG
mbH,
(Freelencer) Gewerbetreibender
andere Formen

Abbildung 1. Mégliche Formen von Existenzgriindungen

Quelle: eigene Darstellung.

Sonstiges (z.B. Beteiligungskapital, Leasing) 4.2
Kontokorrentkredit 14.4
Zuschuss der Bundesagentur fiir Arbeit 21,7
Foérderkredit von KfW oder Forderinstitution
i 22.3
der Lander
Bankdarlehen (ohne Kontokorrent) | 36/1
Darlehen oder Geschenktes Geld von Verwandtern, ‘ ‘ ‘ ‘ 142
Freuden usw. | | | | i
0 10 20 30 40 50

Abbildung 2. Quellen des Fremdkapitals

Quelle: G. Metzger, KfW-Griindungsmonitor 2015, Tabellen- und Methodenband, Kfw-
Gruppe, Frankfurt 2015, S. 18.
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Ein bekanntes und bereits bewéhrtes institutionelles Finanzierungsmit-
tel bei der Existenzgriindung ist das Forderkredit der Forderbank KfW (Kre-
ditanstalt fiir Wiederaufbau). Typisch fiir die Kredite und Forderprogramme
der KfW, die in Tab. 1. dargestellt wurden, sind glinstige Zinsen, lange
Laufzeiten und hiufig eine riickzahlungsfreie Anlaufphase. Bei jeder Griin-
dung spielt auch Eigenkapital eine grofie Rolle; es verringert zudem auch die
Gefahr von Liquidititsproblemen, macht unabhingiger und verbessert das

Rating.
Tabelle 1
Forderkredite und Beteiligungen zur Existenzgriindung
Name Zweck Mittel
ERP- Investitionen und Betriebsmittel, Max. 100.000 €. Bei
Griinderkredit- auch moglich: Forderung einer hoherem  Finanzierungs-
StartGeld Griindung im Nebenerwerb, wenn bedarf, kann der ERP-
das Unternehmen mittelfristig auf Griinderkredit-Universell
den Vollerwerb ausgerichtet ist in Anspruch genommen
werden
ERP- Investitionen und Beschaffung von Max. 25 Mio. € je Vorha-
Griinderkredit- Betriebsmitteln ben
Universell
ERP-Kapital fuir Aufstockung der eigenen finanziel- | Max. 500.000 €
Griindung len Mittel (Eigenkapital) bis zu einer
(Kredit) Quote von 45-50% je nach Bundes-

land fiir Investitionen (z. B. Grund-
stiicks- und Gebdudekosten, Kosten
fiir Betriebs- und Geschéftsausstat-
tung) und brancheniibliche Markter-
schlieBungs-aufwendungen

Auch moglich: Mitfinanzierung der
Beschaffung bzw. Aufstockung des
Warenlagers

ERP-Startfonds

Beteiligungskapital zur Deckung des
Finanzierungsbedarfs von kleinen
innovativen Unternehmen mit weni-
ger als 50 Mitarbeitern und einer
Jahresbilanzsumme von héchstens
10 Mio. € aus der gewerblichen
Wirtschaft mit Betriebssitz in
Deutschland

Max. 5 Mio. €. Die Betei-
ligung der KfW erfolgt
stets zusammen mit einem
weiteren Beteiligungsge-
ber (Leadinvestor)

Quelle: Griinder Zeiten 06, Existenzgriindungsfinanzierung 12/2015, Merkblatt Quellen fiir
das Startkapital; Beteiligungskapital Férderung fiir technologieorientierte Griindungen Stand:

01/2015, KfW Frankfurt.
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Gefordert wird auch die Beratung von Existenzgriindern auch schon in
der Vorgriindungsphase. Je nach Programm kann der Griinder bis fiinf Jahre
gefordert werden. Einige Angebote werden aus dem Europiischen Sozial-
fonds ESF gefordert.

Alle Formen der ERP-Fonds koénnen auch flir Startups-Griindungen
verwendet werden. Diese werden jedoch insbesondere durch ERP-Startfonds
angesprochen. Zusitzlich stehen zwei weitere Forderprogramme fiir for-
schungsintensive Vorhaben zur Verfiigung:

— Das EXIST-Griinderstipendium richtet sich an Griinder aus Hoch-
schulen und Forschungs-einrichtungen, die innovative technologie-
orientierte Griindungsvorhaben oder wissensbasierte Dienstleistun-
gen anbieten mochten,

— Der EXIST-Forschungstransfer soll hingegen herausragende for-
schungsbasierte Griindungsvorhaben unterstiitzen, die mit risikorei-
chen Entwicklungsarbeiten verbunden sind.

»Startup“ als besondere Form der Existenzgriindung

Ein Startup ist bisher in der Fachliteratur noch nicht einheitlich defi-
niert. Der Begriff bedeutet urspriinglich ,,starten”. Die Verwendung des Be-
griffs fiir eine Unternechmensgriindung ging Anfang 90er Jahre des 20. Jhs.
in Silicon Valley (USA) in den Sprachgebrauch iiber und bezeichnete eine
Unternehmensgriindung, die eine neue Technologie eingesetzt hat. Es ging
dabei vorrangig um Unternehmen, die im weitesten Sinne Dienstleistungen
oder Produkte im Zusammenhang mit dem Einsatz einer neuen Technologie,
z.B. aus der Multimedia- oder Telekommunikationsbranche entwickelt ha-
ben. Bisher werden einige Definitionen verwendet, die teilweise unterschied-
liche Kriterien in den Vordergrund stellen (vgl. Tab. 2).

Tabelle 2
Beispiele von Startup-Definitionen

,Junge, noch nicht etablierte Unternehmen, die zur Verwirklichung einer | Gabler Wirt-
innovativen Geschéftsidee mit geringem Startkapital gegriindet werden und | schaftslexi-
i.d.R. sehr friih zur Auswertung ihrer Geschéfte und Stérkung ihrer Kapital- | kon online
basis entweder auf den Erhalt von Venture-Capital oder auf einen Borsen-
gang angewiesen sind“

,.Ein Startup ist eine menschliche Institution, die ein neues Produkt oder eine | Eric Ries
neue Dienstleistung in einem Umfeld extremer Ungewissheit entwickelt

,Ein Startup ist keine ‘Miniaturausgabe' eines etablierten Unternehmens, | Steve Blank
sondern eine temporire, flexible Organisation auf der Suche nach einem | und Bob Dorf
nachhaltigen Geschéftsmodell*

Ein Startup ist eine Organisation, ,,die permanent auf der Suche nach einem
skalierbaren, nachhaltigen und profitablen Geschéftsmodell ist*

Quelle: eigene Recherchen.
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Eine allgemeingiiltige Definition nach dem ,,Deutschen Startup Moni-
tor fithrt 3 Kriterien auf, an Hand derer sichtbar wird, welche Merkmale ein
Startup kennzeichnen. ,,Startups sind jiinger als 10 Jahre, sie sind mit ihrer
Technologie und/oder mit dem Geschiftsmodell hoch innovativ und sie stre-
ben ein signifikantes Mitarbeiter- und/oder Umsatzwachstum an®“. Dabei
muss das erste Kriterium zwingend und eins von den beiden weiteren erfiillt
werden, um als Startup betrachtet zu werden (Ripsas, Troger, 2014). Ein
Startup kann demnach auch als eine Existenzgriindung bezeichnet werden.

Phase Expansion

Early Stage Stage Later Stage

Pre-Seed- Seed- Startup-Phase Expansion Bridge '\'/\l/lBB?/
Téatigkeiten | ldeen- Produktkon- | Unterneh- Produktions-
des Unter- | und zept mens- beginn
nehmers Konzept- | Marktanaly- | griindung Markteintritt

entwick- | se Entwicklung oder

lung Grundlagen- | bis zur Pro-

entwicklung | duktreife
Marketing-
konzept
Gewinn-
Verlust-
Erwartung
des Unter- >
I »

nehmens J
Typische [ 1 >
Finanzie- | Business Angels | v
quellen Eigenkapital Fremdkapital

| Offentliche Férdermittel Bor-

———| Venture Capital If —> Private Equity

Abbildung 3. Finanzierungsphasen von Startups

Quelle: In Anlehnung an A.-K. Achleitner, E. Nathusius, E Venture Valuation — Bewertung
von Wachstumsunternehmen: Klassische und neue Bewertungsverfahren mit Beispielen und
Ubungsaufgaben, Schiffer-Poeschel, Stuttgart 2004.

Allen Definitionen gemeinsam ist die Tatsache, dass ein Startup durch
seine Idee oder Technologie innovativ sei, deswegen ist nicht jede Existenz-
griindung mit einem Startup gleichzusetzen. Die Innovationskraft der Star-
tups spiegelt sich im Anteil neuer Technologien bei den Griindungen. 2015
wurden 21,7% der Startups im Bereich ,,Software as a Service™, 15,3% im
Bereich E-Commerce und 10,1% im Bereich IT und Softwareentwicklung
gegriindet (Ripsas, Troger, 2015).
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Die Griindung eines Startups, die Aufnahme der Tatigkeit/Produktion
und die Etablierung auf dem Markt erfordern héufig finanzieller Unterstiit-
zung. Die Finanzierungsphasen werden in Early Stage (Friihphase), Expan-
sion Stage (Expansionsphase) und Later Stage (Reifephase) unterteilt (siehe
Abbildung 3). Je nach Phase kommen unterschiedliche Finanzierungsformen
zum Einsatz.

Eine besondere Bedeutung kann hierbei der Early Stage zugeschrieben
werden. In dieser Phase findet die Erarbeitung der Geschiftsidee statt und
erst etwas spater die eigentliche Griindung. Die Early Stage-Phase kann
deswegen noch in zwei oder sogar drei Phasen unterteilt werden: Pre-Seed-,
Seed- und die eigentliche Startup-Phase. Besonders in der Pre-Seed- und
Seed-Phase kommt es auf die Entwicklung der Geschéftsidee an. In dieser
frithen Phase kommen héiufig Acceleratoren und Inkubatoren zum Einsatz.
Sie bieten flankierend zum Kapital die erforderliche Infrastruktur und ggf.
weitere Dienstleistungen an; es kénnen Biirordume, Coaching oder Mento-
ring, Unterstiitzung bei der Programmierung sein. Obwohl ca. 81% der Star-
tup-Griinder iber einen Hochschulabschluss verfiigen (Ripsas, Troger,
2014), fehlt ihnen das Managementfachwissen iiber organisatorische und
unternehmerische Herausforderungen. Diese Defizite konnen iiber Coaching
oder andere Dienstleistungen des Inkubators ausgeglichen werden.

Andere Kapitalquellen
Crowdfunding/-investing
Inkubator, Accelerator
Bankdarlehen

Innenfinanzierung (operativer Cashflow)

Venture Capital

o 29,1% m2015
Staatliche Férdermittel 29.4%
hs.2% 02014
Business Angel Zé 79%

s 32.7%
Freunde und Familie h 32,09

2.5%

eigene Ersparnisse 9.9%

T
0% 10%  20%  30% 40% 50% 60% 70%  80%

Abbildung 4. Quellen der Startup-Finanzierung 2014-2015

Quelle: S. Ripsas, S. Troger, Deutscher Startupmonitor 2015, KPMG Deutschland 2015,
S. 43.
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Tabelle 3
Finanzierungsmdglichkeiten in der Seed-Phase
Inkubator —  unterstiitzt im Entwicklungsstadium, erbringt oder vermittelt dem Startup
(wortlich die Dienstleistungen, die bendtigt werden, um die Geschéftsidee in mog-

Brutkasten) lichst kurzer Zeit in ein marktfihiges Produkt zu tiberfiihren

— es werden ausschlieBlich begleitende Tétigkeiten, die der Ideenfindung
diesen, zur Verfligung gestellt

—  Dauer der Unterstiitzung: 9-12 Monate

—  Kapitalgeber konnen etablierte Unternehmen oder private Investoren sein,

—  Investitionshohe: 100.000 €-1 Mio. €

—  Beispiele: Rocket Internet, Telekom-Inkubator hub:raum, Team Europe

Accelerator | —  vorgesehen fiir Startups und Unternehmen, die sich in einer Frithphase
(urspriingli- der Entwicklung befinden

che Bedeu- | —  dient der ldeenweiterentwicklung

tung ,,Be- —  betreut Geschéftsmodelle, deren Ideen von externen Teams erstellt wer-
schleuni- den

ger’) — die Startups, die unterstiitzt werden sollten, werden an Hand von festge-

legten Kriterien ausgesucht und aufgenommen

— die Unterstiitzung besteht in der Bereitstellung von Arbeitsplétzen, in
strategischer und technischer Unterstiitzung. Bei Online-Startups kann die
Unterstiitzung in Form von Programmierung der Internetseite erfolgen

— es wird Mentoring angeboten

— am Ende der Teilnahme werden Moglichkeiten zum Présentieren von
Geschéftsmodellen organisiert, um Risikokapitalgeber zu gewinnen

—  Dauer: 3—4 Monate

—  Investitionshdhe: 25.000 €

—  Beispiele: German Accelerator, ProSiebenSat.1 Accelerator, Axel Sprin-
ger Plug & Play Accelerator

Business —  Business Angels (BA) sind private Investoren, die bereits aufgrund eige-

Angels ner erfolgreicher Griindungen iiber Kapital, Fachwissen und bestehende
Netzwerke verfiigen

—  BA finanzieren vorrangig zu Beginn der Tatigkeit (Pre-Seed-, Seed- und
Startup-Phase), einige auch spiter - drei bis fiinf Jahre nach der Griindung
(ca. 15%)

— der Unterschied zu institutionellen Investoren besteht in der Regel darin,
dass fiir die BA nicht nur die Rendite im Vordergrund steht, sondern die
Motivation, jungen Griindern bei der Entwicklung innovativer Produkte
und Dienstleistungen zu helfen

— 2007 gab es in Deutschland ca. 3.000 BA,; ihre durchschnittliche Investi-
tion betrug 100.000 €; der GroBteil war jedoch niedriger — der Median der
Investitionen betrug 30.000 €

Quelle: B. Fischer, Finanzierung und Beratung junger Start-up-Unternehmen. Betriebswirt-
schaftliche Analyse aus Griinderperspektive, Gabler Deutscher Universitéitsverlag, Wiesbaden
2004; H. Fryges, S. Gottschalk, G. Licht, K. Miiller, Hightech-Griindungen und Business
Angels. Endbericht fiir das Bundesministerium fiir Wirtschaft und Technologie, Projekt Nr.
04/07, Forschungsbereich Industriedkonomik und Internationale Unternehmensfiihrung Zent-
rum fiir Europdische Wirtschaftsforschung GmbH (ZEW), Mannheim 2007.
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Tabelle 4

Finanzierungsmdglichkeiten in der Expansion und Later Stage

Name Hauptmerkmale
Venture- Venture-Capital (VC) bezeichnet Wagnis- oder Risikokapital
Capital es ist eine Form von Beteiligungsfinanzierung
bzw. sie birgt ein hohes Risiko, verspricht aber groles Gewinnpotenzial
Venture- VC kommt in Frage, wenn wenig oder keine Kreditsicherheiten zur Verfii-
Capital- gung stehen
Gesell- Venture-Capital-Gesellschaften gehéren zu institutionellen bzw. formellen
schaften Kapitalgebern
die Investitionssumme einer Venture-Capital-Gesellschaft ist deutlich hoher
als die eines Business Angels. Die Investition wird meist in Form eines
Fonds getétigt, den die Kapitalgeber einrichten
Venture-Capital-Gesellschaften werden haufig nach einer anderen Form der
Finanzierung eingesetzt und zum Teil in spiteren Phasen des Unterneh-
menswachstums
wichtige Einsatz-Branchen sind: IKT-Wirtschaft (Informations- und Kom-
munikationstechnologien) und weitere internetbasierte Angebote; auch Bio-
tech-Branche
Crowd- eine Vielzahl von Kapitalgebern mit kleinen Betrégen beteiligt sich an
funding einem Unternehmen
(wortlich Crowdfunding wird ebenfalls als Crowdsponsoring bezeichnet, weil es auf
Schwarm- Spenden und Gegenleistungen basiert; es kann ebenfalls die Form eines
finanzie- Kredites annehmen — Crowdlending
rung) die Renditen sind unterschiedlich hoch,
Vorteile fiir Investoren liegen darin, dass sie bereits geringe Summen inves-
tieren konnen
Kapitalgeber einer Crowdinvesting-Finanzierung agieren gleichzeitig als
Botschafter des Unternehmens,
Investoren erhalten eine wirtschaftliche Teilhabe an dem Startup
die Mittel werden iiber Crowdfunding-Plattformen im Internet gesammelt,
durch die hohe Anzahl von Anteilseignern sind die Vertragsbestimmungen
sehr komplex
Bridge erfolgt bei der Planung eines zukiinftigen Borsengangs oder bei einem
Financing geplanten Verkauf an einen Investor
(Briicken- Finanzierung erfolgt meist iiber Private Equity-Fonds oder durch Invest-
finanzie- mentbanken, die den Borsengang begleiten
rung) eine mogliche Form hierbei kann die Ubertragung von einzelnen Unter-

nehmensanteilen an das bisherige Management (Management-Buy-
Out/MBO) oder an externes Management (Management-Buy-In/MBI) sein
das Kapital wird meist nicht vom Management, sondern von den Investoren
zur Verfligung gestellt

Quelle: Crowdfunding, BaFin Journal, Mitteilungen der Bundesanstalt fiir Finanzaufsicht,
Juni 2014, Frankfurt 2014, S. 10 ff.,, K.H. Ro6hl, Venture Capital. Ein neuer Anlauf zur Er-
leichterung von Wagniskapitalfinanzierungen, IW Policy Paper 6/2014, S. 3 ff.; B. Fischer,
Finanzierung und Beratung junger Start-up-Unternehmen. Betriebswirtschaftliche Analyse
aus Griinderperspektive, Gabler Deutscher Universititsverlag, Wiesbaden 2004; T. Koll-
mann, A. Kuckertz, E-Venture-Capital: Unternehmensfinanzierung in der Net Economy,
Gabler, Wiesbaden 2003.
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Bei der Finanzierung der Startups kann informelles Kapital, das von
Freunden, Familie oder den Business Angels bereitgestellt wird oder institu-
tionelles Kapital, das von den Banken, oder durch eine Venture-Capital-
Gesellschaft zur Verfiigung gestellt wird, eingesetzt werden. Die meisten
Startup-Griinder finanzieren vor allem aus privaten Mitteln bzw. aus priva-
ten und institutionellen Mitteln — siehe Abb. 4.

Einige mogliche Formen der Finanzierung wurden in der Tabelle 3 und
4 zusammengestellt.

In den spiteren Finanzierungsphasen treten weitere Kapitalgeber auf,
die unterschiedliche Motive haben und Zielsetzungen verfolgen, dazu kann
z.B. Beteiligung an der Firma oder an dem Entscheidungsprozess gehoren -
siehe Tabelle 4. Die Expansion Stage kann finanzierungsintensiv sein, des-
wegen konnen unterschiedliche Finanzierungmdglichkeiten miteinander
kombiniert werden und nacheinander folgen. Die Finanzierung kann sich so
weit erstrecken, dass sie in der Reifephase den Borsengang oder gar den
Verkauf eines erfolgreichen Startups unterstiitzen kann.

Nach einer erfolgreichen Expansion Stage folgt die Later Stage. Wenn
ein Startup ein stetiges Umsatzwachstum erreicht hat und seine Umsatzprog-
nosen planbar sind, kénnte z.B. ein Borsengang in Erwidgung gezogen wer-
den (Bridge Financing).

Abschlussbemerkung

Existenzgriindung, Entrepreneurship sowie Selbststandigkeit werden im
Zusammenhang mit der Griindung eines Unternehmens am haufigsten und
gleichzeitig synonym verwendet. Herkdmmliche Griindungen sind nicht
vorrangig an Innovationen ausgerichtet, es sind weit verbreitete Geschéfts-
modelle. Die Analysen der Finanzierungsmdglichkeiten dieser Griindungen
haben ergeben, dass die meisten Griinder in erster Linie ausschlieBlich auf
eigene finanzielle Mittel zuriickgriffen. Damit konnte Hypothese 1 verifiziert
werden: Existenzgriindung ist auch ohne externe finanzielle Unterstiitzung
mdglich. Uber 65% der Griinder haben eigenes Kapital verwendet. Es ist
moglich, weil diese Griindungen unter bestimmten Umstéinden nicht sehr
kapitalintensiv sind (iiberwiegend Kleingewerbe, Dienstleister und Hand-
werker).

Im Gegensatz zu den traditionellen Existenzgriindern ist eine Startup-
Griindung kostenintensiver, weil ggf. Mittel fiir Forschungsprojekte und
Produktentwicklungen erforderlich sind. Die Startups unterscheiden sich von
anderen Griindungen zusitzlich durch die Phasen ihrer Entwicklung bzw.
Reife, die unterschiedlicher Finanzierungsmoglichkeiten bediirfen. Schon
vor der Griindung konnen sich angehende Unternehmer dariiber informieren
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welche Forderprogramme und Finanzierungsquellen fiir sie in Frage kom-
men. Unterschiedliche Finanzierungsmoglichkeiten kdnnen in verschiedenen
Phasen der Griindung zum Einsatz kommen und bieten je nach Ziel und
Phase unterschiedliche Arten der Unterstiitzung. Dadurch entstehen auch
Synergieffekte fiir die Finanzmittelgeber. So bieten die Inkubatoren und
Acceleratoren nicht nur den entstehenden Unternehmen ein geeignetes un-
ternehmerfreundliches Umfeld an, sondern schaffen gleichzeitig fiir etablier-
te Unternehmen die Moglichkeit durch die Zusammenarbeit mit den Startups
schneller neue Trends zu erkennen und neue Technologien zu entwickeln.
Die Daten- und Inhaltsanalyse hat es ermoglicht die Besonderheiten der
Startup-Griindung und -Finanzierung im 2. Tel herauszuarbeiten und iiber-
sichtlich zusammenzustellen. Dabei konnte Hypothese 2 verifiziert werden:
Startups erfordern andere Finanzierungsmoglichkeiten als konventionelle
Existenzgriinderkredite. Dazu gehoren Finanzierungs- und Unterstiitzungs-
methoden sowie Kapitalgeber, die bei den herkommlichen Griindungen nicht
zum Einsatz kommen, das konnen u.a. Inkubatoren, Venture-Kapital oder
Business Angels sein

Der hohe Stellenwert der Griindungen wird besonders durch die Forde-
rung aus Offentlichen Mitteln und durch institutionelle Unterstiitzung sich-
tbar. Griinder in jeder Phase konnen sich darauf verlassen, Unterstiitzung in
geeigneter Form zu erfahren, sei es in Form von Beratung oder als Finanzie-
rung.

Das Ziel der Ausarbeitung konnte erreicht werden: Die moglichen
Formen der Existenz-griindung in Deutschland sind im 1. Teil des Textes
erbrtert worden; im 2. Teil sind besondere Finanzierungsformen beschrieben
worden.
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Financing Emerging Business Activity and Start-Ups
in Germany

Keywords: starting business activity, start-ups financing

Summary. The purpose of this paper is to discuss possible forms of starting busi-
ness activity in Germany and the sources of their financing. The study takes into
account in particular micro and SMEs. The article is a review of information in this
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respect, with particular regard to the possibility of start-ups financing. The study
discusses measures offered within the institutional initiatives for emerging business-
es as well as new forms of start-ups financing with participation of private capital,
including crowdfunding (social lending) and business angels.

Translated by Natalia Pieczynska

Finansowanie powstajacej dzialalnosci gospodarczej i start-upéw w Niemczech

Streszczenie: Celem niniejszego opracowania jest omoOwienie mozliwych form
rozpoczgeia dziatalnosci gospodarczej w Niemczech oraz zrddet ich finansowania.
W opracowaniu uwzgledniono w szczegolnosci mikro i MSP. Artykut jest przegla-
dem informacji w powyzszym zakresie ze szczegélnym uwzglednieniem mozliwosci
finansowania start-upow. W opracowaniu omoéwiono $rodki oferowane w ramach
inicjatyw instytucjonalnych dla powstajacych przedsiebiorstw, a takze nowe formy
finansowania start-upéw z udziatem kapitatu prywatnego, m.in. crowdfunding (fi-
nansowanie spotecznosciowe) oraz anioty biznesu.

Slowa kluczowe: formy finansowania start-up6w, anioty biznesu
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