Vom Existenzgrunder zum Start-up: Versuch einer
Annaherung an Homonyme und Synonyme

1.Einleitung

Der Begriff ,,Start-up* hat viele Facetten. Zum einen wird er als Synonym fiir neue, eigensténdige
Unternehmen verwendet (Kollmann 2022, S.21 und S.29) und meint damit ,,jede Form der
Unternehmensgriindung®. (Kollmann, Kuckertz, Stockmann 2021, S.370). Das Bundesministerium fir
Wirtschaft und Klimaschutz verwendet in seinem Informationsangebot die Begriffe ,,Start-up* und
,»Existenzgriindung® in einem Atemzug, wihrend im KfW-Griindungsmonitor durchgéngig von
Existenzgrundungen die Rede ist (Mezger 2022a). Dieser bildet jahrlich das gesamte
Grundungsgeschehen in Deutschland ab. Den Start-ups ist ein eigener Bericht gewidmet, der
zahlenmalig eine Teilmenge des gesamten Griindungsgeschehens darstellt (Mezger 2022b).

So sehen wir die sehr offene Verwendung des Begriffs Start-up fast schon als ,,hippes* Synonym fiir
(Unternehmens-)Griindungen. Da mutiert der Anbieter von Zimtschnecken zum Start-up und ein
Tischkicker macht die Personalberatung scheinbar zum Start-up, woriiber Silicon-Valley-Veteranen
die Nase riimpfen wirden.

Neben dieser breiten, oft umgangssprachlichen Sichtweise gibt es auf der anderen Seite aber auch eine
deutlich dezidiertere Sichtweise mit klaren, wenn auch nicht immer operationalisierbaren Kriterien.
Der Bundesverband Deutsche Startups definierte Startups bereits 2014 in Anlehnung an Blank und
Dorf als Unternehmen, die jiinger als 10 Jahre sind, eine hochinnovative Technologie und/oder ein
hochinnovatives Geschaftsmodell aufweisen und ein signifikantes Mitarbeiter- und/oder
Umsatzwachstum planen (Ripsas und Troger 2014 S. 11). Der vom Verband herausgegebene Deutsche
Startup Monitor 2023 bleibt dieser Definition treu. Betont wird nun, dass bewusst kein Branchen- oder
Technologiefokus gesetzt wird und sowohl Produkte als auch Dienstleistungen als innovativ gelten
konnen (Kollmann et al. 2023. S.5 und S.12).

Es gibt also zwei unterschiedliche Sichtweisen auf den Start-up-Begriff. Diese Trennlinie zeigt sich
nicht nur in der Praxis und in der Presse, sondern durchzieht zum Teil dieselben Ministerien,
Verbéande und auch die Wissenschaft.

In diesem Beitrag soll anhand konkreter Kriterien aufgezeigt werden, welche Arten von Griindungen
als echte Start-ups, klassische Unternehmensgriindungen und Existenzgriindungen einzuordnen sind
und welche mdglichen Konsequenzen sich daraus ergeben kénnen. Zur Schreibweise ,,Start up,
Startup oder Start-up“ ist anzumerken, dass alle Varianten vorkommen und korrekt sind. Laut Google
Ngram Viewer liegen die Begriffe ,,Startup* und ,,Neugriindung* in der Verwendung mittlerweile
gleichauf. ,,Start up* ist deutlich seltener zu finden, zumal es seinen Ursprung als Verb hat. Im
Folgenden wird der im Deutschen gebriuchlichere Begriff ,,Start-up* verwendet, es sei denn, es
werden konkrete Buchtitel oder Studien zitiert.

2. Evolution des Begriffs

Fiir die breite Offentlichkeit ist die Verwendung des Begriffs ,,Start-up* im Zusammenhang mit
Unternehmensgrindungen auch im englischsprachigen Raum relativ neu. Das englischsprachige
»Concise Oxford Dictionary* vermerkt noch 1990 fiir den Begriff ,.to start up* die Synonyme ,,arise,
occur®, d.h. etwas Neues entsteht (Oxford Press 1990 S.1190). Ein Bezug zu
Unternehmensgrindungen wird nicht hergestellt.

Eine etymologische Recherche zeigt, dass der konkretere Begriff ,,Business Startup* erstmals 1966 in
der New York Times verwendet wurde (Oxford English Dictionary). Zu dieser Zeit begann Venture
Capital (VC) eine Rolle bei der Finanzierung von Unternehmensgriindungen zu spielen. Diese
Entwicklung stand in engem Zusammenhang mit dem Aufkommen technologischer Innovationen und



dem steigenden Bedarf an Kapital flr junge, wachstumsstarke Unternehmen. So wurde Intel im Jahr
1968 von ehemaligen Mitarbeitern von Fairchild Semiconductor mit einer fiir damalige Verhaltnisse
sehr hohen Venture Capital Investition gegriindet (Isaacson 2018 S.12). Ab dieser Zeit und verstérkt in
der zweiten Hélfte der 1970er Jahre verbreitete sich die Verwendung des Begriffs ,,Start-up*. Dies fillt
mit dem Wachstum des Silicon Valley als Okosystem fiir Technologie-Start-ups zusammen. Mit
Microsoft, Apple, Atari und anderen damals jungen Unternehmen entstanden unter anderem Personal
Computer (PC), Softwareldsungen wie Tabellenkalkulationen und Spielkonsolen (Isaacson 2014
S.263ff). Unternehmen wie Oracle, Sun Microsystems und Cisco trugen mit Datenbanken,
Workstations und Netzwerklésungen zur Digitalisierung von Unternehmen in vielen Branchen bei
(O’Mara 2019 S.144ff). Diese erste Griindungswelle hielt bis weit in die 1980er Jahre an.

Die Freigabe des Internets flir kommerzielle Zwecke im Jahr 1993 markiert den Beginn der nachsten
Start-up-Welle. In dieser Zeit wurde der Begriff ,,Start-up® auch in Deutschland bekannt und popular.
Dies hing auch mit dem Neuen Markt, einem Segment der Frankfurter Wertpapierborse, zusammen.
Dieser wurde 1997 als Plattform flr innovative und wachstumsstarke Unternehmen, insbesondere aus
dem Technologie- und Internetsektor, ins Leben gerufen. Rasant steigende Kurse der jungen
Unternehmen zogen zahlreiche Anleger, aber auch Spekulanten an.

Diese Zeit war gepréigt vom extremen Optimismus der ,,New Economy*. Unternehmen, die noch nie
Gewinne und teilweise noch nie Umsétze erzielt hatten, gingen mit hohen Bewertungen an die Borse.
Die Blase platzte Anfang der 2000er Jahre, als deutlich wurde, dass viele Geschéftsmodelle nicht
tragfahig waren und gleichzeitig die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen schwieriger wurden. Die
Folge war ein massiver Vertrauensverlust der Investoren, ein dramatischer Einbruch der Bewertungen,
das Ausbleiben von Anschlussfinanzierungen und der Zusammenbruch vieler, aber nicht aller Start-
ups. Der Neue Markt, einst Hoffnungstrager der deutschen Wirtschaft, wurde 2003 geschlossen. In
den USA spricht man von der Dot.com-Blase.

Nach dem Platzen der Dot.com-Blase erfuhr der Begriff Start-up eine langsame Rehabilitierung im
Zusammenhang mit dem Aufkommen des Web 2.0. Eine neue Generation von Start-ups zeichnete sich
durch einen stérkeren Fokus auf Nutzerinteraktion, soziale Netzwerke und die Schaffung von
Plattformen aus, die es Nutzern ermdéglichten, Inhalte zu erstellen, zu teilen und miteinander zu
interagieren. Unternehmen wie Facebook, LinkedIn und YouTube, die in dieser Zeit gegriindet
wurden, veranderten die Art und Weise, wie Menschen (ber das Internet kommunizieren und
Informationen austauschen. Selbst die Auswirkungen der Finanzkrise von 2008 waren Uberschaubar,
da diese Start-ups uber funktionierende Geschéftsmodelle mit hohen Nutzerzahlen verfugten.

Ab 2010 wurde der Begriff ,,Lean Startup* durch das gleichnamige Buch von Eric Ries gepragt (Ries
2011). Bei diesem datengetriebenen Ansatz stehen Agilitat und Flexibilitdt im VVordergrund. Viele der
Konzepte und Methoden wurden im Startup Owner‘s Manual von Steve Blank und Bob Dorf
ausflhrlich beschrieben (Blank und Dorf 2012). Statt auf lange Planungsphasen und hohe
Investitionen setzt das Lean-Startup-Modell auf das Testen von Hypothesen anhand von Minimum
Viable Products (MVPs), schnelle Iterationen und das Lernen aus Daten und Feedback. ,,Fail fast, fail
early, fail often” ist zum Mantra geworden. Damit war nicht das Scheitern des Start-ups gemeint,
sondern Iterationen (,,Pivots*) im Geschaftsmodell. Start-ups wurden nun als Projekte mit
Experimenten betrachtet, die jeweils eine Quantifizierung des Fortschritts ermdglichten. Dieser Ansatz
ermdglichte es den Start-ups, Produkte friihzeitig auf den Markt zu bringen und kontinuierlich zu
verbessern. Einer der bekanntesten Acceleratoren im Silicon Valley, Y-Combinator, setzte diese Ideen
bereits 2005 um (Stross 2013). So erhielt Y-Combinator fir nur 20.000 US-Dollar 6% der Anteile an
AirBnB, unterstitzte das Team aber umfassend bei der Unternehmensentwicklung wéhrend des
dreimonatigen Programms und darlber hinaus. Twitch, DoorDash und Dropbox sind weitere bekannte
Absolventen dieser Start-up-Schule.

Beide Entwicklungen - der Lean-Startup-Ansatz und das Web 2.0 - haben die Griindung und das
Wachstum von Unternehmen einfacher und kostengunstiger gemacht. Cloud Computing, Open Source
Software und andere technologische Fortschritte haben den Kapitalbedarf bei der
Unternehmensgrindung reduziert. Hinzu kamen eine stérkere globale Vernetzung und der Zugang zu
Mérkten, die eine schnellere Skalierung ermdglichten, aber auch erforderten. Start-ups aus aller Welt
konnten nun mit dberschaubaren Mitteln weltweit Nutzer erreichen. Dies fuhrte zu einer neuen



Innovationswelle, in der Start-ups nun eine zentrale Rolle bei der Entwicklung neuer Technologien
und Geschaftsmodelle spielten.

Der Google Books Ngram Viewer ist eine Online-Suchmaschine, die die Haufigkeit von
Suchbegriffen (hier ,,Startup*) anhand einer jahrlichen Zahlung in gedruckten Quellen darstellt.
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Abbildung: Haufigkeit des Begriffs Startup in gedruckten Quellen

Etablierte Unternehmen adaptieren zunehmend Methoden von Start-ups, um mehr Innovation und
Agilitat in ihre Strukturen zu bringen. Eric Ries beschreibt in seinem Buch "The Startup Way", wie
grofRe Organisationen Techniken aus der Start-up-Welt nutzen kénnen, um schneller auf
Marktveranderungen zu reagieren und Innovationen voranzutreiben. Viele grofle Unternehmen haben
Innovationsplattformen eingerichtet, die dhnlich wie interne Start-ups funktionieren.

Dariiber hinaus bieten Dienstleister wie Plug & Play Unternehmen Zugang zu Start-ups und deren
Innovationsmethoden, Denkweisen und Technologien. Sie bieten nicht nur Beratung und
Unterstitzung bei der Einfllhrung von Lean-Startup-Prinzipien, sondern auch die Mdglichkeit, von
einem umfangreichen Netzwerk aus Start-ups, Investoren und Experten zu profitieren. So wird es fur
etablierte Unternehmen méglich, von der Innovationskraft und Flexibilitat eines Start-ups zu
profitieren, ohne bestehende Strukturen und Prozesse komplett umkrempeln zu miissen (Blank 2013).

3. Start-ups — Versuch einer Begriffsklarung

Im Folgenden erfolgt eine Klarung des Begriffs Start-up. Dabei wird bewusst auf die Aspekte
eingegangen, welche ein Start-up im engeren Sinne definieren, und somit das, was auch im Silicon
Valley als Start-up bezeichnet werden wiirde. Basis sind die in der Einfiihrung erwéhnten Merkmale
basierend auf dem "Deutschen Startup Monitor" (Kollmann et al 2023 S.6 und S.12):

o Alter: Start-ups sind Unternehmen, die jiinger als zehn Jahre sind.

e Wachstumsorientierung und Skalierbarkeit: Sie haben ein geplantes Wachstum, sei es in
Bezug auf Mitarbeiterzahlen und/oder Umsatz.

e Innovation: Start-ups sind oft (hoch) innovativ in ihren Produkten, Dienstleistungen,
Geschaftsmodellen und/oder Technologien.



Der "KfW-Start-up-Report 2022" definiert Start-ups &hnlich als
e junge gewerbliche Unternehmen,
e die vor hochstens funf Jahren gegriindet wurden,
e von Grinderinnen und Griindern im Vollerwerb gefuhrt werden,
e ein Grindungsteam und/oder Beschaftigte haben und

innovations- und/oder wachstumsorientiert sind.

Dazu gehért die Durchfiihrung von Forschung und Entwicklung fir technologische Innovationen oder
das Angebot einer zumindest deutschlandweiten Marktneuheit. Start-ups zeichnen sich durch einen
hohen Bedarf an Kapital und/oder Wachstum, mit haufiger Nutzung von Venture Capital, digitale
Angebote, internetbasierte Geschaftsmodelle und internationale Zielmérkten aus (Mezger 2022b, S.2).
Das Wort ,,innovativ* fillt in beiden Betrachtungen mehrfach, ,,disruptiv** aber nicht, wie auch das
folgende Beispiel aus dem Silicon Valley zeigt.

Der genannte Start-up-Accelerator, Y-Combinator, definiert Start-ups wie folgt (Y-Combinator 2024):
e Kkleine, in der Frihphase befindliche Unternehmen,
e welche sehr schnell wachsen kénnen und

e sich auf die Entwicklung marktfahiger Produkte konzentrieren beginnend mit einem Minimum
Viable Product (MVP),

e mit denen sie ihr Geschafts- und vor allem das Erlésmodell friihzeitig validieren.

Fir schnelles Wachstum steht eine Steigerung des Umsatzes um den Faktor 50 bis 100 pro Jahr. Auch
groere Unternehmen mit mehr als 1000 Mitarbeitenden kdénnen noch als Start-up gelten, sofern sie
ein signifikantes Wachstum im Bereich des Faktors 10 bis 20 pro Jahr aufweisen. Dabei gilt: trotz der
Umsétze sind Verluste moglich und machen weitere Finanzierungen zum Wachsen notwendig. Ein
Beispiel sei das von Y-Combinator unterstiitzte Start-up AirBnB, welches 2008 gegriindet wurde und
2022 zum ersten Mal ein Geschaftsjahr mit einem Gewinn abschloss.

Hier schlief3t sich auch der Kreis zum im vorigen Kapitel erwdhnten Lean-Startup-Ansatz. Y-
Combinator erwahnt in ihrer Definition auch Phasenmodelle bei Start-ups, die verschiedene
Entwicklungsstufen eines Unternehmens von der Griindung bis zur Reife abbilden. In Ergdnzung dazu
definiert das Buch "The Startup Owner's Manual" von Steve Blank und Bob Dorf ein Start-up ,,als
tempordre Organisation, die auf der Suche nach einem wiederholbaren und skalierbaren
Geschiftsmodell ist (Blank et al 2014). Wenn dieses gefunden ist, dann wird daraus ein Scale-up mit
dem Ziel Kunden zu gewinnen und das Unternehmen aufzubauen. So wird im Lean-Startup-Konzept
von den folgenden vier Phasen gesprochen:

(1) Customer Discovery,
(2) Customer Validation,
(3) Customer Creation und
(4) Company Building

Solche Phasen eines Start-ups beschreiben Entwicklungsstufen, die von der Griindung bis zu einem
madglichen Exit durchlaufen werden. Jede Phase ist durch spezifische Herausforderungen, Ziele bzw.
Meilensteine und Finanzierungsbedirfnisse gekennzeichnet. Beispiele sind ein Product-Market-Fit fur
Phase (2) Customer Validation oder ,, Traction®, d.h. Umsitze, fiir die Phase (3) Customer Creation.

Empirisch wurden solche Phasen 2012 im ersten Startup Genome Report mit den Daten von tiber 3200
Start-ups nachgewiesen. Hier werden die Phasen Discovery, Validation, Efficiency und Scale
beschrieben, was weitgehend mit dem Lean-Startup-Ansatz korreliert (Marmer et al 2011).

Der Deutsche Startup Monitor betrachtet den jeweiligen Fokus der Aktivitaten der Start-ups:

o Seed-Stage (Konzeptentwicklung ohne Umsatze),



e  Start-up-Stage (erstes marktreifes Angebot mit Umsétzen),
o  Growth-Stage mit starkem Umsatz- oder Nutzerwachstum
e sowie die Later-Stage als etablierter Marktteilnehmer (Kollmann et al S.14).
Eng damit verbunden ist die Sichtweise der Finanzierung (vgl. Achleitner und Braun 2018 S.324ff):

o Eine Ideation/Pre-Seed-Phase fur die Ideenfindung und Konzeptentwicklung mit einer
Finanzierung aus eigenen Mitteln, von Familie und Freunden oder Stipendien wie ,,Exist™.

e Die Seed-Phase flr die Entwicklung des Prototyps mit (Business)Angel-Investoren,
Crowdfunding oder Seed-Venture-Capital-Fonds.

o Die Start-up-Phase mit dem Markteintritt. Diese Finanzierung kann noch (Super-)Angels oder
auch erste Venture-Capital-Investitionen (dann Serie A) umfassen. Institutionelle Player wie
der High-Tech-Grunderfonds spielen auch hier in Deutschland eine Rolle.

e Die Wachstums-/Expansions-Phase (Scale-Up), welche — solange die Cash-flows nicht
ausreichen — weitere (dann Serie B, C, ...) Venture-Capital-Runden erfordert.

e Erganzt wird hier eine Reife-/Exit-Phase, welche den Investoren die Moglichkeit des Verkaufs
der Anteile Uber einen Borsengang, Verkauf oder Fusion gibt.

Diese phasenweise Finanzierung ist ein Merkmal echter Start-ups im Gegensatz zu
Unternehmensgrindungen. Das Startkapital reicht nicht aus, um sich am Markt zu etablieren. Aus
dieser Sicht ist ein Start-up ein Projekt mit einem anfanglich hohen Risiko, das mit jedem Schritt der
Validierung abnimmt. Die erforderlichen Investitionen steigen umgekehrt proportional zum Risiko.
Wahrend eine typische Anschubfinanzierung finf- bis sechsstellige Betrage umfasst, sehen wir
mittlerweile auch in Deutschland bei A- und B-Runden sieben- bzw. achtstellige Euro- bzw.
Dollarbetrage.

Das Oberlandesgericht (OLG) Dusseldorf geht in seinem Beschluss vom 20.07.2021 (Az. 12 W 7/21)
auf die Besonderheiten von Start-ups ein. Es berticksichtigt die besonderen Bedingungen und
Herausforderungen von Start-ups in der Finanzierungsphase. Das Gericht stellt klar, dass die vom
Bundesgerichtshof aufgestellten Grundsatze fir eine positive Fortbestehensprognose bei Start-ups
nicht uneingeschrankt anwendbar sind. Dies bedeutet, dass bei Start-ups eine erleichterte Beurteilung
der Fortbestehensprognose erfolgen kann, da diese Unternehmen in ihrer friilhen Phase hdufig auf
externe Finanzierungsmittel angewiesen sind.

Der Bedarf an externen Investitionen zu mehreren Zeitpunkten - in der Regel in Form von
Eigenkapital - fihrt schlie3lich zu zwei weiteren Merkmalen von Start-ups: Diese miissen
Beteiligungen zulassen. Investoren erwarten in der Regel stimmberechtigte Anteile, die sie am Gewinn
und am Verkauf des Unternehmens beteiligen. Zudem erfordert dieses Konstrukt eine Exit-Perspektive
(Kollmann et al 2023 S.39). Die typische Laufzeit eines Venture Capital Fonds betragt 10 Jahre und
mehr. Diese Laufzeit ermdglicht es dem Fonds, in verschiedene Start-ups zu investieren und deren
Wachstum und Reifung tber einen angemessenen Zeitraum zu begleiten, bevor eine Exit-Strategie
umgesetzt wird. Die typische Investitionsdauer eines Wagniskapitalfonds in ein einzelnes Start-up-
Unternehmen variiert, liegt aber in der Regel zwischen funf und sieben Jahren. Dieser Zeitraum
ermdglicht es dem Start-up-Unternehmen zu wachsen und sich zu entwickeln, wéhrend der VC-Fonds
seine Investition strategisch steuert und schlielRlich einen Ausstieg anstrebt, haufig durch Verkauf,
Borsengang oder eine andere Form der Liquidation. Das Buch "Secrets of Sand Hill Road" beschreibt
viele dieser Mechanismen (Kupor 2019).

Fazit: Start-ups sind junge Unternehmen mit hohem Wachstumspotenzial. Sie sind innovativ und
teilweise disruptiv in Bezug auf Produkte, Dienstleistungen, Geschéftsmodelle und/oder
Technologien. In der Frihphase liegt der Fokus auf der Entwicklung von MVPs und der Suche und
Validierung von skalierbaren Geschaftsmodellen. Sie zeichnen sich durch einen Kapitalbedarf aus, der
Kapitalgeber aulRerhalb des Kreises der Griinder erfordert. Dieses externe Kapital wird in der Regel in
Form einer Beteiligung am Unternehmen eingebracht. Kapitalgeber sind Business Angels und Venture



Capital Fonds, die oft in mehreren Finanzierungsrunden mit entsprechenden Bewertungen investieren
(Kollmann 2022 S.116). Diese Form der Finanzierung erfordert auch das Potenzial und die Phantasie
fur einen Exit.

4. Weitere Begriffe

Deutlich &lter als die Frage, was ein Start-up ist, ist die Diskussion tiber die Definitionen einer
Existenzgriindung und Unternehmensgriindung und deren Abgrenzung voneinander (Szyperski und
Nathusius 1999 S.27f sowie Kollmann et al 2023 S.12). Lange stand der Begriff ,,Existenzgriindung*
sogar flr die akademische Disziplin, bevor sich der der Begriff ,,Entrepreneurship* durchsetzte.

Bei einer Unternehmensgrindung entsteht eine neue Wirtschaftseinheit durch einen oder mehrere
selbststandige Unternehmer, welche regelmaRig Mitarbeiter einstellen. Der Griinder muss ein
eigenstandiges Unternehmenskonzept und eine rechtliche Einheit von Grund auf erstellen, welche
dann losgeldst von seiner Person agieren kann. Dies wird als ,,echte Unternehmensgriindung*
bezeichnet und ist durch einen selbststandigen und origindren Charakter gekennzeichnet. Die
Unternehmensgrindung ist nicht branchenspezifisch.

Der Schwerpunkt Existenzgriindung liegt hier auf der beruflichen Veranderung eines Individuums mit
einer beruflichen Selbststindigkeit. Dies kann auch die Ubernahme eines Betriebs sein, aber im
Mittelpunkt stehen die Personen. Sie sind unternehmerisch tatig, erbringen aber in erster Linie ihre
Dienstleistungen. Landwirtschaft, freie Berufe, Handwerk und einfache Dienstleistungen sind hier
stark vertreten. Der "KfW-Griindungsmonitor 2022" charakterisiert Existenzgriindungen als
Unternehmen, die in der Regel von Einzelpersonen oder kleinen Teams ins Leben gerufen werden.
Diese Griindungen sind oft durch personliche Motivation, die Realisierung einer Geschéftsidee und
den Wunsch nach Selbststandigkeit geprégt. Sie erfolgen sowohl in Vollzeit als auch in Teilzeit. Heute
Uberwiegen Chancengrindungen zur Wahrnehmung einer Geschéftsgelegenheit. Notgriindungen (im
Jahr 2022 nur noch 18%) sind oft eine Reaktion auf eine schlechte Beschaftigungssituation.

Ein erheblicher Teil der Griindungen erfolgt durch Einzelpersonen oder kleine Teams, die eine
berufliche Selbstandigkeit im Sinne einer Existenz griinden. Damit einher geht, dass die Mehrzahl der
Grundungen aus eigenen Mitteln oder mit geringerem Fremdkapital finanziert wird. Dies dirfte - je
nach Interpretation der Zahlen des deutschen Griindungsmonitors - 80 % des Griindungsgeschehens
ausmachen.

Externes Kapital Uber 25.000 Euro wird nur in einer Minderheit der Félle benétigt. Dazu passt, dass
2021 nur 21% der Griindungen auch Mitarbeiter einstellen. Dies dirften also wichtige Kriterien fir
Unternehmensgrindungen sein, die auch Start-ups einschliezen.

Generell ist anzumerken, dass sich die Bedeutung des Griindungsbegriffs gewandelt hat. Ein Grund
dafir sind die Arbeitsmarktreformen der frithen 2000er Jahre, die von 2003 bis 2006
Existenzgrundungszuschusse fir Grunder aus der Arbeitslosigkeit im Rahmen der sogenannten Ich-
AGs vorsahen. Sowohl fur die Arbeitsagenturen und Finanzdmter als auch in der Forderlogik der KfwW
sind Existenzgriinder nattrliche Personen (BMWK 2024). Last but not least stellt § 513 BGB den
,Existenzgriinder* als Kreditnehmer faktisch dem Verbraucher (und nicht dem Unternehmer) gleich.

AbschlieRend soll noch auf einige Begriffe eingegangen werden, die in der Start-up-Welt immer
wieder auftauchen. Im Silicon Valley wird jemand, der ein Unternehmen griindet und dauerhaft fuhrt,
fast despektierlich als ,,Lifestyle-Entrepreneur bezeichnet. Diese verzichten darauf, ein skalierbares
Unternehmen aufzubauen und gestalten es so, dass es ihre Lebensziele und personlichen Interessen
unterstutzt und finanziert. Dies bedeutet den Verzicht auf externe Investitionen. Statt eines schnellen
Exits mit hoher Bewertung werden Profitabilitat und positive Cashflows angestrebt. Die Zahlen des
deutschen Griindungsmonitors deuten darauf hin, dass dies bei tiber 80% der
Unternehmensgrindungen der Fall ist. Dies deckt sich mit einer Befragung von 107 erfolgreichen
Unternehmensgrindungen in der Region Stuttgart. Es zeigt sich, dass nur 25% der Griindungen eine
echte Skalierung als Ziel haben und 76% auf Beteiligungen Dritter verzichten (Hogsdal, Kiihnle,
Bohne 2014 S.9).



e Im ,Start-up-Zoo* wiirde man solche Griindungen als ,,Kiihe* bezeichnen, und damit soll die
Begriffsbetrachtung abgeschlossen sein (Kollmann 2022 S.166ff):

o Cows (Kihe) sind Unternehmensgriindungen, welche stetige und zuverlassige Umsétze und
Cash-flows generieren und das Riickgrat einer mittelstandig gepragten Wirtschaft sind bzw. in
einer Studie als "Neuer Deutscher Mittelstand" bezeichnet werden (Dérner et al 2021 S.5).

e Unicorns (Einhdrner) représentieren Start-ups mit einer Bewertung von tber 1 Milliarde US-
Dollar bzw. Euro. Sie sind selten und symbolisieren auBergewohnlichen Erfolg. Sie bendtigen
starkes, meist exponentielles Wachstum mit ausreichend grof3en potentiellen Marktsegmenten
(> 100 Mio Euro) und Geschaftsmodelle, welche eine entsprechende Profitabilitét erlauben.

o Horses (Pferde) stehen fiir solide, zuverlassige Start-ups mit stetigem und nachhaltigem
Wachstum, die solide Geschaftsmodelle verfolgen, ohne unbedingt die hohe Bewertung der
Einhdrner anzustreben.

e Zebras stehen im Gegensatz zu Einhdrnern fir Impact. Das Ziel ist Nachhaltigkeit im sozialen
und/oder 6kologischen Sinne mit einer langfristigen Stabilitat und Profitabilitét.

5. Bedeutung und Erfolgsaussichten von Start-ups

Start-ups wird eine wichtige Rolle fiir Regionen und ganze Volkswirtschaften zugeschrieben. Sie sind
haufig die Quelle von Innovationen und neuen Technologien, treiben den wirtschaftlichen Wandel
voran und kdnnen neue Industrien begriinden. Start-ups schaffen Arbeitsplatze, férdern den
Wettbewerb und tragen zur Diversifizierung der Wirtschaft bei. Start-ups ziehen Investitionen an und
kdnnen so die lokale Wirtschaft starken. Dartiber hinaus tragen sie zur Schaffung eines
unternehmerischen Okosystems bei, das weitere Innovationen und Unternehmensgriindungen fordert.
Eine Studie der Universitat Stanford zeigt, dass in ihrem Umfeld fast 40.000 Unternehmen mit mehr
als 5 Millionen Arbeitsplétzen entstanden sind (Eesley und Miller 2018). Eine Studie der OECD zeigt,
dass Unternehmen im Durchschnitt in den ersten funf Jahren ihres Bestehens Arbeitsplatze schaffen
und damit die Halfte aller neuen Arbeitsplatze generieren (Calvino, Criscuolo, Menon 2015). Eine
weitere Studie aus dem Jahr 2021 bescheinigt Deutschland ein Potenzial von 41.000 Start-ups bis
2030 mit 1,4 Millionen neuen Arbeitsplatzen und einer Marktkapitalisierung von 2.300 Milliarden
Euro (vgl. Dorner et al 2021).

Die Zahlen zum Griindungsgeschehen bediirfen einer differenzierten Betrachtung. Der KfW-
Griindungsmonitor spricht von 607.000 ,,Existenzgriindungen®, davon allerdings 371.000 im
Nebenerwerb mit Uberschaubaren Beschaftigungseffekten. Nur etwa jede fiinfte Griindung stellt
Mitarbeiter ein, nur 15 % kdnnen als innovativ bezeichnet werden und 11 % erhalten externes Kapital.
Der KfW-Start-up-Report, der die Datenbasis teilweise teilt, kommt so auf 61.000 Start-ups, die aber
nach dem Verstandnis dieses Beitrags eben klassische Unternehmensgriindungen in Abgrenzung zu
Existenzgriindungen sind. Davon wollen nur 13% der Unternehmen mit VC wachsen. Somit kdme
man auf 7.600 potenzielle Start-ups fiir Deutschland im Jahr 2022. Die Datenbank ,,startupdetector*
weist fur das Jahr 2022 2.619 und fiir das Jahr 2023 2.489 konkrete Start-ups aus (Statista 2023a,
2023b und Bréautigam et al 2024). Tendenziell diirfte die Methodik des KFW-Griindungsmonitors die
Anzahl der Griindungen iiberschétzen und die Datenbank ,,startupdetector die Anzahl der
Grindungen unterschétzen. Daher ist fur Deutschland von einer mittleren vierstelligen Zahl an Start-
ups pro Jahr auszugehen.

Als Anlageform sind Start-ups umstritten und Venture Capital Fonds noch umstrittener. Ein groler
Exit kann die Rendite eines ganzen Fonds retten und oft sind die Strukturen so, dass die Investoren nur
teilweise am Erfolg beteiligt werden. Eine Betrachtung wiirde hier den Rahmen sprengen. Hinzu
kommt, dass gerade in den friihen Phasen, in denen die Renditen am hochsten sind, die 6ffentliche
Forderung mit Business Angels und anderen Seed-Investoren konkurriert. Dennoch: Investitionen in
Start-ups sind fur den einzelnen Investor risikoreich, kdnnen aber unter Renditegesichtspunkten
interessant sein, und so finden sich neben VVC-Gesellschaften auch private Business Angels,
Unternehmen und Acceleratoren/Inkubatoren als Geber von Beteiligungskapital (Kollmann et al 2023
S.35).



Sehr umstritten sind die Erfolgsaussichten von Start-ups. Oft wird die Zahl genannt, dass 90% aller
Start-ups scheitern. Auch Y-Combinator nennt diese Zahl, erganzt aber direkt, dass 50% aller von Y-
Combinator geférderten Start-ups erfolgreich sind (Y-Combinator 2024).

Eine differenziertere Betrachtung des Griindungsgeschehens zeigt, dass zwar nach 5 Jahren nur noch
etwa die Halfte der klassischen Existenzgriindungen aktiv ist, aber ber 80% der Griindungen mit
einem Kapitaleinsatz von mindestens 25.000 Euro (Mezger 2022a S.10). Diese erfullen eine
Voraussetzung fur die Grindung einer GmbH und entsprechen damit einer klassischen
Unternehmensgrindung. Andere Betrachtungen zeigen teilweise ein negatives und auch falsches Bild.
In einer alternden Gesellschaft wird es statistisch mehr Gewerbeabmeldungen als -anmeldungen
geben. Kohortenbetrachtungen suggerieren, dass Unternehmen, welche fusionieren oder aufgekauft
werden und somit aus der Statistik verschwinden, gescheitert sind. Tatsache ist, dass nur etwa 1% der
deutschen Unternehmen im Jahr 2022 Insolvenz anmelden mussten (Statisches Bundesamt 2023).

Auch fiir echte Start-ups stellen sich die Zahlen differenzierter dar. Eisenmann erklart in seinem Buch
,Why Startups Fail“, dass die grol3e Mehrheit der Start-ups scheitert (Eisenmann S.3). Im weiteren
Verlauf der Betrachtungen und erganzenden Materialien zeigt sich, dass immerhin 1/3 positive
finanzielle Riickflisse erwirtschaftet. Gescheitert sind — gerade im Falle der Betrachtungen des Lean
Startup-Ansatzes — somit auch Projekte, welche nicht weiterverfolgt werden. Das deckt sich mit
Zahlen von Shikar Gosh. 25-30% der VVC-finanzierten Start-ups gehen tatsachlich insolvent. 30-40%
der Projekte werden einfach eingestellt, d.h. erhalten keine weiteren Investitionen bzw. liquidieren
selber, teilweise unter Riickgewéhrung von Kapital. Nur 5% der Start-ups erreichen die im Business
Plan versprochenen Ziele. Diese mussen aufgrund der VC-Finanzierung entsprechend ambitioniert
sein. Somit bleiben immer noch ein Drittel bis ein Viertel der Grindungen ubrig, welche durchaus
erfolgreiche Start-ups abgeben, aber eben kein Unicorn werden und dann beispielsweise von einem
anderen Unternehmen akquiriert werden, Ubrigens der haufigere Fall des Exits(McDermott 2012).

Zu den Erfolgsaussichten fiir Start-ups gibt es sicherlich weiteren Forschungsbedarf. Es zeigt sich aber
auch, dass klassische Griindungen weniger risikoreich sind als allgemein gedacht. Eine Studie der
Kaufmann-Foundation zeigt, dass ein Jahr nach der Griindung immerhin 80% der Start-ups noch aktiv
sind (Fairlie 2021 S.8). Start-ups sind zwar deutlich risikoreicher, aber die 90% ,,Failure® gilt nur
dann, wenn man sie an den versprochenen Zielen misst. Selbst im VC-Bereich erlebt mindestens ein
Drittel als Unternehmen einen erfolgreichen Exit.

6. Checkliste: Start-up, Unternehmens- oder Existenzgriindung

Die folgende Checkliste liefert Kriterien zum Erkennen, ob es sich bei der Griindung um ein Start-up
im engeren Sinne handelt:

1. Unternehmensalter: Jiinger als 10 Jahre, besser jiunger als 5 Jahre.
2. Grindende: Gefiihrt von einem Team aus Mitgrindern mit komplementaren Kompetenzen.

3. Innovationsgrad: Innovation in Technologie und/oder Geschaftsmodell, schiitzbares geistiges
Eigentum (IP) mit einzigartiger, rechtlich schutzbarer Technologien oder Konzepten.

4. Projektorientierte VVorgehensweise bei der Entwicklung des Unternehmens, z.B. Adaption des
Lean-Startup-Ansatzes mit agilen Methoden, schnellen Iterationen und Meilensteinen.

5. Unternehmen befindet sich in einer dem Phasenmodell-Ansatz zuordenbaren Phase: (Seed,
Growth, Scale-up). Sollte es bereits Steady-Stage 0.4. sein, dann handelt es sich um eine
klassische Unternehmensgrundung.

6. Wachstumsziel und Risikobereitschaft: Bereitschaft, Risiken fiir Wachstum und Innovation
einzugehen und Potential fir signifikantes (exponentielles) Mitarbeiter- und/oder
Umsatzwachstum.

7. GroRer Zielmarkt mit internationalem Potenzial: Zielt auf einen Markt mit einem Potenzial
von (ber 100 Millionen Euro fir ein echtes Start-up bzw. tiber 10 Millionen Euro fiir ein
,buyable* Start-up.



8.

9.

Finanzierungsbedarf: Bedarf an externem (Beteiligungs)-Kapital, oft durch Venture Capital,
Orientierung an Meilensteinen und Phasen.

Rechtsform: Ermdglicht Beteiligungen in Form von Eigenkapital.

10. Exit-Perspektive: Klare Strategie firr potenziellen Ausstieg (z.B. Verkauf, Borsengang).

Wenn folgende Kriterien iberwiegen, ist von einer Existenzgriindung auszugehen:

1.

Personliche Selbststandigkeit: Hauptfokus auf der beruflichen Verénderung und
Selbststandigkeit des Griinders.

Einzelunternehmertum: Haufig von einer Einzelperson oder einem kleinen Team gegriindet.

Lokaler oder begrenzter Markt: Geschaftsaktivitaten meist auf lokale oder regionale Mérkte
ausgerichtet.

Eigenfinanzierung: Oft mit persdnlichen Mitteln oder kleineren externen Kapitalbetrdgen
(auch Fremdkapital) finanziert.

Niedrigeres Wachstumspotenzial: Keine aggressiven Wachstumsplane im Vergleich zu Start-
ups.

Unabhéngiges Geschaftsmodell: Keine starke Abhangigkeit von externem Kapital oder
Investoren.

Dienstleistungs- oder Handwerksorientierung: Haufig in Branchen wie Handwerk, freie
Berufe oder Dienstleistungen.

Geringerer Innovationsgrad: Weniger Fokus auf Innovationen oder Technologien.

Lebensunterhalt des Griinders: Ziel ist oft die Sicherung des dauerhaften Lebensunterhalts und
nicht unbedingt schnelle Skalierung mit einem Exit-Szenario wie bei Start-ups.

7. Zusammenfassung und Implikationen

Zusammenfassend lasst sich feststellen, dass der Begriff "Start-up" vielschichtig ist und tber die reine
Unternehmensgriindung hinausgeht. Start-ups sind in der Regel innovative, wachstumsorientierte
Unternehmen, die in der Regel mehrere Finanzierungsrunden bendétigen und Exit-Potenzial fir
Investoren bieten. In der Zusammenarbeit ist es wichtig, die besonderen Herausforderungen zu
verstehen, die sich aus der dynamischen Natur dieser Unternehmen ergeben, einschlieBlich
Finanzierung, Wachstumsstrategien und potenzieller rechtlicher Risiken.
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