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Abstract:

The aim of this academic paper is to highlight success factors for startups, especially unicorns, with
Germany as a location, to discuss deficient aspects and to explain the development of unicorns. In
summary, it is important for the German startup scene and especially for politics to create better framework
conditions for all participants in the ecosystem. German politics must slowly recognize that innovations are
not only created by the strong middle class. German founders have high qualifications due to their
university education, which is why this strength should be used by startups in the market. Startups, through
their way of thinking, offer new opportunities to tackle problems and bring forth innovations. The federal
government should also arrive in the digital world. First and foremost, there should be a targeted reduction
in bureaucracy to make processes in government agencies uncomplicated for startups as well as for
society as a whole. After all, attractive cooperation is the only way to attract startups with potential to one's
ecosystem.
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1. Einleitung

,Vor flinf Jahren konnte man alle Unicorns des européischen Kontinents in einem Esszimmer
unterbringen und sich liber fehlende européische Tech-Giganten beklagen. Heute brauchte man
einen Horsaal mit 321 Sitzen und man wiirde eine ganz andere Geschichte horen — John Col-
lison, Mitgriinder und COO von Stripe, dem drittgrof8ten Unicorn weltweit (Atomico, 2021,
S.30).

Nachrichten iiber Unicorns verbreiten sich weltweit rasant: ,,Volocopter wird zum Unicorn®
(Ksienrzyk, 2022, o0.S.). ,,Bestandsinvestoren kiiren 15-Minuten-Lieferdienst Jokr zum
Unicorn® (Ksienrzyk, 2021, 0.S.). ,,Unicorn-Wahn, Wieso explodieren gerade die Startup-Be-
wertungen?* (Hofmann, 2021, 0.S.). Die aufgefiihrten Schlagzeilen sind einige wenige Aus-
schnitte, von mehreren téglich. Dabei handelt es sich nicht um die in Kinderbiichern dargestell-
ten Fabelwesen. In der Wirtschaft steht der Begriff fiir nicht-borsennotierte Unternehmen. Die
Business-Welt identifiziert damit Startups, die nachweislich eine Unternehmensbewertung von
mindestens einer Milliarde Dollar vorweisen (Lee, 2013, 0.S.). Im Verlauf des letzten Jahrzehn-
tes nahm die Anzahl nicht-borsennotierter Unternehmen mit einer Unternehmensbewertung
von einer Milliarde Dollar reichlich zu. Sicherlich ist ein von Larry Fink (2022) aufgefiihrter
Grund, dass nie zuvor so viel Geld fiir neue Ideen zur Verfiigung stand und damit Innovationen
einen kréftigen Schub verleihen. Banken sind im Jahr 2021 nicht mehr die ersten und einzigen
Finanzierungsquellen auf dem Markt. Startups hatten es wie im Jahr 2022 niemals leichter an
Geld zu kommen (Fink, 2022, 0.S.). Aus diesem Grund erreichen Startups mittlerweile auch
deutlich schneller den Unicorn-Status als bisher geldufig. Gorillas und Flink, zwei Berliner
Startups, brauchten neun Monate nach Griindung, um auf eine Unternehmensbewertung von
mindestens eine Milliarde Dollar zu kommen (Atomico, 2021, S. 177). Die deutsche Startup
Szene scheint im Hinblick von Unicorns im Vergleich zu den Vereinigten Staaten von Amerika
oder China hinterherzuhédngen. 25 von insgesamt 958 zdhlen zur deutschen Startup Szene. In
den USA befinden sich hingegen 488 Unicorns (The Complete List of Unicorn Companies,
0.D., 0.S.). Das Ganze, obwohl Deutschland im Unternehmertum weltweit den zweiten Platz
belegt und den dritten Platz der am besten ausgebildeten Arbeitskrifte (U.S. News, o. D., 0.S.;
U.S. News, 0. D.-a, 0.5.).



1.1 Ziel und Relevanz der Arbeit

Das Ziel der vorliegenden wissenschaftlichen Arbeit ist es, Erfolgsfaktoren fiir Startups, insbe-
sondere Unicorns, mit dem Standort Deutschland herauszustellen, mangelhafte Aspekte zu dis-
kutieren und die Entwicklung der Unicorns zu erldautern. Die Grundlage bietet hierfiir die in der
Literatur bereits présenten Einflussfaktoren erfolgreicher Startups. Jene Aspekte umfassen
mehrere Bereiche, die analysiert werden, um einen angemessenen Eindruck zu vermitteln. Im
Zentrum dieser Arbeit steht daher die Frage, wie Einflussfaktoren im Zusammenspiel mit den
gegebenen Rahmenbedingungen den Erfolg von Unicorns erkldren. Es lésst sich verstehen, dass
neben den in der wissenschaftlichen Arbeit dargestellten Aspekten auch viele weitere Faktoren
den Erfolg eines Startups beeinflussen. Dariiber hinaus werden Verbesserungspotenziale fiir
den Standort Deutschland in Anbetracht der Griindungskultur identifiziert. Das Thema ist von
allgemeinem Interesse, weil Startups iiberall in Europa neben Innovationen mehr Arbeitsplitze
schaffen. Europaweit wird bis zum Jahr 2026 eine Verdoppelung der Arbeitsplétze in jungen,
innovativen Unternehmen erwartet (Atomico, 2021, S.327). Die Ampel-Regierung mochte erst-
mals mithilfe ihres neuen Koalitionsvertrages auch stirker auf die deutsche Startup Szene zu-
gehen. Deutschland soll als Venture-Capital-Standort gestarkt werden und das deutsche Inno-

vationsokosystem an den Universititen gefordert werden (ASAP BW, 2021, 0.S.).

1.2 Aufbau der Arbeit

Im Anschluss an das einleitende Kapitel umfasst das zweite Kapitel Erklarungen von Begriftfen,
die zum Verstehen eines Unicorns bedeutsam sind. Dabei werden die Begriffe Unternehmens-
bewertung, Startup und Venture-Capital definiert. AnschlieBend wird in Kapitel 3.1 der erste
Unicorn-Club vorgestellt. Im nachfolgendem Unterkapitel 3.2 erfolgt ein Uberblick der
Unicorns im Jahr 2021. Hier werden neben der Hauptsitzstandorte der Unicorns, auch die Bran-
chen vorgestellt, die viele Milliarden Dollar Unternehmen hervorbringen. Das letzte Unterka-
pitel 3.3 erldutert die Griinde, die das Unicorn-Phdnomen iiber die Jahre angetrieben hat. Da-
rauthin befasst sich das vierte Kapitel mit den Erfolgs- und Einflussfaktoren, die dazu beitragen,
ein neu gegriindetes Unternehmen von einem Startup zu einem Unicorn zu fithren. Darunter
werden Aspekte erfolgreicher Griinder, Faktoren eines guten Entrepreneurial Ecosystem und
nicht-finanzielle Ressourcen einer Venture-Capital Finanzierung erldutert. Im Anschluss ver-
schafft Kapitel 5.1 einen Uberblick iiber Deutschlands Unicorns und die letzten Entwicklungen

in der deutschen Startup Szene. Einen Ausblick iiber zukiinftige deutsche Unicorns gibt Kapitel



5.2 wider. Anschlieend werden in Kapitel sechs Verbesserungspotenziale besprochen und
konkrete Maflnahmen fiir die deutsche Politik dargestellt. Zusammenfassend werden in Kapitel
sieben die zentralen Ergebnisse und grundlegenden Erkenntnisse der wissenschaftlichen Arbeit

zusammengetr agen.
2 Begriffserklarungen

Unternehmensbewertung

Die Unternehmensbewertung beziehungsweise der Wert eines Unternehmens spiegelt den po-
tenziellen Preis eines Unternehmens bei einer Verdauferung wider. Die Hohe des Preises stellt
eine Gegenleistung fiir die Ubertragung bestimmter Beteiligungs- und Vermogensrechte eines
Unternehmens dar, die ein Gesellschafter besitzt. Der Unternehmenswert ldsst sich anhand ver-
schiedener Methoden berechnen. Der buchméBige Unternehmenswert ist eine Methode, um den
Buchwert des Eigenkapitals zu berechnen (Bellinger & Vahl, 1992, S.1f). In dieser wissen-
schaftlichen Arbeit wird der Fokus auf die Berechnung des Unternehmenswertes mithilfe des
Anteilwertes gelegt. Geméll dem Anteilwert wird ein Unternehmen mit 100 Millionen Euro
bewertet, wenn ein Investor 10 % der Unternehmensanteile fiir einen Preis von 10 Millionen

Euro erwirbt.
Startup

Der deutsche Startup Monitor 2021 liefert eine Definition von Startups, um sie klar und deutlich
von Existenzgriindungen abzugrenzen. Per Definition gelten Unternehmen als Startups, wenn
die Griindung innerhalb der letzten zehn Jahre des Betrachtungszeitraumes liegt. Um eine ein-
deutige Abgrenzung zu Existenzgriindungen zu schaffen, sind Startups hinsichtlich ihrer Pro-
dukte, Dienstleistungen, Geschiftsmodelle und Technologien innovativer und zukunftsorien-
tierter. Zusétzlich richtet sich ihre Strategie auf ein gezieltes Mitarbeiter- und Umsatzwachstum

aus (Kollmann, Kleine-Stegemann, Then-Bergh, Harr, 2021, S.10).
Venture-Capital

Der Ausgangspunkt einer Aulenfinanzierung durch Eigenkapital stellen Innovationsvorhaben
dar. Anders als bei groBBen Unternehmen {iberwiegen die Innovationsbudgets von jungen Star-
tups weitgehend ihre finanziellen Mittel. Aus dem Grund greifen sie auf eine AuB3enfinanzie-

rung zuriick. Nicht selbst aufzubringendes Eigenkapital wird durch Venture-Capital einbezogen
3



(Schefczyk, 2005, S.605). Aus Sicht von Startups ist die Finanzierung durch Fremdkapital nicht
erwigenswert, da aufgrund fehlender Sicherheiten keine Erfolgsaussichten zu erwarten sind
(Kollmann, Kuckertz & Stockmann, 2020, S.406). Als Teil einer Beteiligungsfinanzierung
zeichnet sich Venture-Capital durch fiinf Charakteristika aus. Venture-Capital ist eine Form der
Eigenkapitalfinanzierung in nicht-bdrsennotierten Unternehmen und stellt voll haftendes Kapi-
tal zur Verfligung. Damit die Griinder selbststindig bleiben, gehen Venture-Capital Gesell-
schaften fiir gewohnlich nur eine Minderheitsbeteiligung ein. Gesellschaftsrechtlich ist das Ka-
pital zwar zeitlich unbegrenzt, wird dennoch vertraglich zwischen Investor und Griinder zeitlich
begrenzt. Damit Griinder im Sinne der Kapitalgeber handeln, raumen sich Risikokapitalgeber
umfangreiche Kontroll- und Mitspracherechte in der Geschéftsfiihrung ein, die sich auf die
Strategie des Startups beziehen. Als letzter Punkt gilt eine gewisse Managementfunktion des
Risikokapitalgebers, bei der das Griinderteam in Managementfragen durch den Kapitalgeber
beraten wird (Schefczyk, 2005,605f. zitiert nach Fischer 1987,10f., Weitnauer, 2001, S.5f.).
Venture-Capital-Gesellschaften sammeln Kapital unterschiedlicher Investoren und investieren
das Geld, tiber einen Venture-Capital-Fonds, in Unternehmen mit hohem Wachstumspotenzial
(Stresing, Parsons & Fuest, 2018, S.9). Startups, in denen Venture-Capital-Gesellschaften in-
vestiert sind, gelten als Portfoliounternehmen (Schefczyk, 2005, S.608).

Die verschiedenen Investitionsphasen werden als Art ,,.Lebenszyklus® und Entwicklungspro-
zess junger Unternehmen bezeichnet. Investitionsphasen beschreiben Phasen, in dem ein Un-
ternehmen Eigenkapital generiert. Die géngige Unterteilung gliedert sich in drei Phasen: Inves-
titionsfrithphase (Early-Stage), Erweiterungsphase (Expansion-Stage) und die Spétfinanzie-
rung (Late-Stage). Entscheidende Entwicklungsphasen fiir Venture-Capital Unternehmen stel-
len die Early- und Expansion-Stage dar. Die Early Stage teilt sich weiterhin in Seed- und Star-
tup-Phase auf. In der Early Stage wird in der Seed-Phase Geld eingesammelt, um Geschiftsi-
deen und Geschéftsmodelle zu entwickeln. Erreicht das Unternehmen ein Startup Status, be-
ginnt es mit dem Geld erste Marketingkonzepte und Geschéftsplane zu entwerfen. Die wich-
tigste Phase eines Risikokapitalgebers bildet die Expansion Stage. Ziel der Expansion Stage ist
die Skalierung des Startups und die darauffolgende internationale Expansion. Aufgrund eines
starken Wettbewerbs ist ein hdufiges Problem der vorletzten Finanzierungsphase der Aufbau
einer Marktposition, sowie eines nachhaltigen Image des Unternehmens. Nachdem die Expan-
sion Stage abgelaufen ist, transferieren die Startups in eine Late Stage. Ein Hauptmerkmal der
Phase ist das Vorbereiten des Startups auf einen zukiinftigen Borsengang (Kollmann et al.,

2020, S.218).



3 Unicorn — Charakterisierung und konzeptionelle Grundlage

3.1 Der Unicorn-Club als Ursprung

Der Begriff des Unicorns wurde das erste Mal in Bezug auf die Startup Szene in einem Beitrag
von Lee (2013, 0.S.) erwihnt, der Griinderin von Cowboy Ventures. Cowboy Ventures ist ein
Fonds, der Unternehmer unterstiitzt, das Arbeits- und Privatleben durch Software neu zu erfin-
den. Als Unicorn werden nach der Definition von Lee (2013, 0.S.) nicht-borsennotierte Unter-
nehmen mit einer Unternehmensbewertung von mindestens einer Milliarde Dollar bezeichnet.
Der Name wurde zur damaligen Zeit aufgrund der Seltenheit eines Unicorns ausgesucht. Die
Ziele eines Risikokapitalgebers und eines Unternehmers seien nach Lee (2013, 0.S.) demnach
der Aufbau von Milliarden Dollar Unternehmen. Sie stellte sie sich die Frage, ,, Warum interes-
sieren sich Investoren fiir Milliarden Dollar Exits?*. Als Begriindung wird aufgefiihrt, dass die
Risikokapitalfonds ihre Rendite erfahrungsgemif aus der Beteiligung an nur wenigen Unter-
nehmen in einem bestimmten Fonds erzielen. Zudem vergrofern sich die Fonds der Risikoka-
pitalgeber, weshalb groflere Exits als bisher liblich, um eine Rendite zu erzielen. Als Beispiel
wird aufgefiihrt, dass Investoren ihren Beitrag an einem 400 Millionen Dollar Fonds zuriicker-
halten, indem sich Risikokapitalgeber entweder an zwei verschiedene eine Milliarde Dollar Un-
ternehmen mit einem Anteil von jeweils 20 % beteiligen oder in einem zwei Milliarden Dollar
Unternehmen mit einer 20 % Beteiligung. Lee (2013, 0.S.) suchte gemeinsam mit ihrem Team
von Cowboy Ventures zusitzlich eine Antwort auf die Frage, wie wahrscheinlich es ist, dass
ein Startup eine Milliardenbewertung erreicht. Um die Frage zu beantworten, erstellte sie einen
Datensatz von Technologie-Unternehmen. Voraussetzungen waren zum einen, dass der Haupt-
sitz in den USA liegt und zum anderen, dass das Unternehmen nicht vor dem Jahr 2003 gegriin-
det worden ist. Zusitzlich wurden nur Unternehmen betrachtet, die eine Wertsteigerung von

mindestens einer Milliarde Dollar auf dem privaten oder 6ffentlichen Markt verwirklichten.

Aus den Analysen ging der erste ,,Unicorn-Club‘ heraus. Dieser umfasste 39 Mitglieder. Da-
runter befanden sich Unternehmen wie Apple, Microsoft, Intel, oder auch Facebook, die auf-
grund ihrer Bewertungen von iiber 100 Milliarden Dollar als ,,Super-Unicorn® betitelt worden.
Zwischen den Jahren 2003 und 2013 stellte Lee (2013) ein Wachstum von vier neuen Mitglie-
dern pro Jahr fest. Zum Ende des Betrachtungszeitraumes betrug die Summe aller Unterneh-

mensbewertungen der Mitglieder des Unicorn-Club 260 Milliarden Dollar.



Der Begriff Unicorn erhielt in der Startup Szene nach Verdffentlichung des Beitrages von Lee
(2013) Aufmerksamkeit, zur Uberraschung der Autorin. Unicorn etablierte sich iiber die Jahre
zu einem Standardbegriff. Da iiber die Jahre mehr Unternehmen die kritische Grenze der Mil-
liarden Dollar Bewertung erreichten, aktualisierte Lee die Liste der Unicorn-Mitglieder im Jahr
2015. Nach zwei Jahren erkannte Lee (2015), dass der urspriingliche Unicorn-Club von 39 Mit-
gliedern mit 115 % auf 84 Unternehmen wuchs. Wéhrend in der Zeitspanne von 2003 bis 2013
jedes Jahr jeweils vier weitere Unternehmen zu den Unicorns gezéhlt werden konnten, wuchs
die Anzahl der Unicorns auf acht neue Unternehmen pro Jahr von 2013 bis 2015. Wéhrenddes-
sen profitierten neun Unternehmen von guten Marktverhéltnissen, sodass diese jeweils die 10
Milliarden Dollar Bewertung liberschritten und somit in eine hohere Bewertungsstufe rutschten.
Diese seltenen Unicorns veranlassten Lee (2015), eine neue Art von Einhorn zu klassifizieren
— das ,,Decacorn®. Infolgedessen etablierte sich auch der neue Begriff des Decacorns in den
allgemeinen Sprachgebrauch ein. Im Jahr 2015 stieg die Summe der Bewertungen aller
Unicorn-Club Mitglieder aufgrund der neuen Klassifizierung und des gleichzeitigen steigenden
Wachstums der Mitgliederanzahl auf 324 Milliarden Dollar. Im Vergleich zu den Anféngen des
Unicorn-Clubs ist das eine Verdoppelung des Ausgangswertes. Angesichts des ausgepriagten
Wachstums des Konzernriesen Facebook in dieser Zeit, entschied sich die Autorin, den Kon-
zern nicht in die allgemeine Bewertung mit einzubeziehen. Grund dafiir war die hohe Unter-
nehmensbewertung von Facebook, die die Hélfte aller anderen Unternehmensbewertungen zu-

sammen {bertraf.
3.2 Aktuelle Entwicklungen im Unicorn-Club

Eine dauerhafte Auflistung des gesamten Unicorn-Clubs bietet CB Insights. Die Plattform ana-
lysiert Millionen von Datenpunkten zu Risikokapital, Startups, Patenten und Partnerschaften
und fiihrt mit diesen Datensétzen eine Echtzeit Unicorn Liste (The Complete List of Unicorn
Companies, 0.D.). In der Unicorn-Liste sind alle Unicorns weltweit enthalten. Neben ihrer Un-
ternehmensbewertung wird das Herkunftsland, die Stadt, ihre Branche, als auch die investierten
Risikokapitalgeber aufgelistet. Der Unicorn-Club (Stand 31. Dezember 2021) ist, mit einer An-
zahl von 958 nicht-borsennotierten Unternehmen, so grofl wie nie zuvor. Decacorns machten
einen Anteil von 4,5 % des Unicorn-Clubs aus und beeinflussten die Gesamtbewertung positiv.
Der Wert aller Unternehmen wurde auf 3.016 Milliarden Dollar geschétzt. Das entspricht dem
12,5-fachen Unternehmenswert des urspriinglichen Unicorn-Clubs. Exemplarisch fiir ein gro-

Bes Unicorn ist der TikTok-Inhaber Bytedance, der in kiirzester Zeit sich von einem
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urspriinglichen 11 Milliarden Dollar Unternehmen im Jahr 2017 zu einem 140 Milliarden Un-
ternehmen entwickelte. Im Vergleich zu den Decacorns ist Bytedance das einzige nicht-bor-
sennotierte Unternehmen weltweit mit einer Bewertung von iiber 100 Milliarden Dollar. Wie
auch zuvor die Einstufung der Decacorns, ist auch fiir ein 100 Milliarden Dollar Unicorn ein
Begriff zugeteilt worden. In der Startup Szene werden sie als ,,Hektokorn bezeichnet. Abbil-
dung 1 veranschaulicht die Anzahl der Unicorns im Unicorn-Club in den Jahren von 2013 bis
2021. Zwischen den Jahren 2013 und 2015 steigt die Anzahl der Mitglieder des Unicorn-Clubs
leicht. Ab 2015 nimmt diese Entwicklung linear zu, sodass im Jahr 2020 der Unicorn-Club
bereits 500 Mitglieder umfasste. Darauthin verdoppelte sich die Mitgliederzahl innerhalb eines

Jahres auf nahezu 1.000 Unicorns.
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Abbildung 1 Anzahl der Unicorns weltweit, 2013-2021

(In Anlehnung an The Unicorn Report, Visualizing The Increasingly Crowded Billion-Dollar Company
(2021, 0.8.))

Die regionale Verteilung der 958 Mitglieder vom Stand 31.12.2021 wird in Abbildung 2 visu-
alisiert. Die Vereinigten Staaten bieten mit 51 % der weltweiten Unicorns einen attraktiven
Néhrboden fiir die Welt der Startups. Mit weitaus weniger Unicorns belegt China den zweiten
Platz mit 19 % aller Unicorns weltweit. Indien folgt China mit 6 % und im Vereinigten Konig-
reich sind 4 % der weltweiten Unicorns ansdssig. Im Vergleich zu den anderen Léndern ist
Deutschland weniger attraktiv fiir Unicorns, da lediglich 3 % der Unicorns aus der Bundesre-
publik hervorgegangen sind. Das entspricht 25 Startups, die sich in Deutschland zu Unicorns

entwickelten. (The Complete List of Unicorn Companies, 0.D., 0.S.).
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Abbildung 2 Hauptsitzstandorte des Unicorn-Club
(In Anlehnung an The Complete List of Unicorn Companies (0.D., 0.S.))

Ein Bericht von CB Insights fiihrt auf, welche Risikokapitalgeber sich hinter den Milliarden-
Bewertungen der Unternehmen befinden. Insgesamt investierten tiber 3.600 Risikokapitalgeber
in die Mitglieder des Unicorn-Clubs. Ungefihr zwei Drittel der Risikokapitalgeber sind ledig-
lich in einem Unicorn investiert. Es gibt auch Investoren, die bis zu 100 Unicorns in ihrem
Portfolio aufweisen. Ein namhafter Risikokapitalgeber ist der US-Riese Tiger Global Manage-
ment. Als einer der groflen Investoren befanden sich im Jahr 2021 125 Unicorns in seinem
Portfolio. Ein anderer groBer Investor ist die SoftBank Group, die in 77 Unicorns beteiligt ist.
Bei ndherer Betrachtung der Top-10 Risikokapitalgeber weltweit wird deutlich, dass sieben von
ihnen aus den Vereinigten Staaten stammen. Der Anteil amerikanischer Startups und demnach
nationaler Startups in ihren Portfolios ist enorm. Tiger Global Management bestitigt diese
These mit einer Beteiligung von 66 % an amerikanischen Startups. Auch der Risikokapitalgeber
Andreessen Horowitz aus Kalifornien hélt 90 % amerikanische Startups in seinem Portfolio.
Alle sieben amerikanischen Risikokapitalgeber der Top 10 sind mindestens zur Hélfte in ihrem
Heimatland investiert, was einer von vielen Faktoren sein kann, warum die Mehrheit der welt-

weiten Unicorns in den Vereinigten Staaten von Amerika gegriindet wurden (CB Insights,
2021, S.3 ff.).

Bei ndherer Betrachtung der Branchen, in denen alle 958 Unicorns agieren, wird schnell deut-
lich, dass ein GroBteil der Unicorns hauptsédchlich im digitalen Bereich agieren. Abbildung 3
zeigt, dass vor allem zwei Kategorien mehr als ein Drittel aller Startups ausmacht. Fintech-
Unternehmen — Financial Technology — machen 20 % aller Unicorns weltweit aus. Fintech-
Unternehmen sind technologiebasierte, innovative Unternehmen, die im Zusammenhang mit

dem Thema ,,Finanzen* stehen (FinTech, 0.D., 0.S.). Darauf folgen mit 17,8 % Unternehmen
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im Bereich Internet-Software und Dienstleistungen, gefolgt von E-Commerce und direct-to-
consumer mit 11,1 %. Drei der fiinf groten Unicorns sind entweder im Fintech-Bereich oder
Internet-Software & Dienstleistungen tétig. Stripe aus den USA mit einer Bewertung von 95
Milliarden Dollar, Klarna aus Schweden mit einer Bewertung von 45,6 Milliarden Dollar und
Canva aus Australien mit einer Bewertung von 40 Milliarden Dollar z&hlen zu den Top-5 groB3-

ten Unicorns (The Complete List of Unicorn Companies, 0.D., 0.S.).

Fintech

Internet Software & Dienstleistungen

E-Commerce & direct-to-consumer

Andere

0 125 250 375 500

Abbildung 3 Branchenzugehdrigkeit des Unicorn-Club
(In Anlehnung an The Complete List of Unicorn Companies (0.D., 0.S.))

3.3 Smartphone und Apps als Treiber des Unicorn Phiinomen

Mit der Frage, woher diese positive Entwicklung der Unicorns kommt und wie das Unicorn-
Phénomen als solches erkldrt werden kann, beschéftigte sich Simon (2016). Der Autor begriin-
det das Phianomen mit einer ,,mobilen Welle* und bezeichnet sie als die technologische Welle
des Jahrzehnts. Es bietet Simon (2016, S.61) einen Interpretationsrahmen fiir das Universum
der Unicorns, insbesondere im Hinblick auf die Verbreitung des mobilen Internets. Bereits Lee
(2015) stellte fest, dass die Geschéftsmodelle von fiinf der neun Decacorns sich weitgehend mit
dem mobilen Internet befassen. Sie war 2015 der Ansicht, dass die Mobiltechnologie kurz vor
dem Aufbliihen steht und wahrscheinlich viele Griindungen von Startups auslosen wird, so wie
bereits vorangegangene Technologiewellen. Beispielsweise die Ara der Halbleiter in den
1960ern, die Geburt des PC in den 1970er, die vernetzte Welt in den 1980er, das mobile Internet
in den 1990er und die Geburt der sozialen Netzwerke in den 2000er.

Nach Simon (2016, S.41 f.) konnte der starke Anstieg von Unicorns und Startups ein Anzeichen
dafiir sein, dass die aktuelle Technologiewelle die Einstiegskosten in die Méarkte gesenkt hat.

Wihrend Startups in den Jahren 1995 bis 2005 stark in Logistik und Infrastruktur investierten,
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treten heute App-Entwickler zu wesentlich geringeren Kosten in den Markt ein. So stiitzt sich
nach Simon (2016, S.61) das mobile Internet auf einen schnell wachsenden Verbrauchermarkt
und schafft somit Raum fiir neue Unternehmen und Geschéftsmodelle. Der Umsatz mit mobilen
Apps wird flir Deutschland im Jahr 2021 auf 2,9 Milliarden Euro geschétzt (Bitkom, 2021,
0.S.). Nach Veroffentlichung des ersten iPhones im Jahr 2007 betrug der Umsatz 2,8 Millionen
Euro (Bitkom, 2021, 0.S.). Weltweit betrug der Umsatz im Apple Store und Google Play Store
kumuliert im ersten Halbjahr 2021 bereits 64,9 Milliarden US-Dollar (Sensor Tower, 2021,
0.5.).

Des Weiteren fiihrt Simon (2016, S.43) auf, dass Smartphones das Spiel des Marktes verdnder-
ten. Der Zugang zu neuen Funktionen und Moglichkeiten, die Smartphones bieten, wurde durch
die Einrichtung neuer Mobilfunknetze ermdglicht — das mobile Internet. Das Smartphone kom-
biniert die Féhigkeiten eines digitalen Assistenten mit denen eines Mobiltelefons, was zu einer
verbreiteten Nachfrage nach mobiler Internetkonnektivitit fithrte. Abbildung 4 zeigt den End-
kundenabsatz von Smartphones weltweit von 2007 bis 2020. Wahrend im Jahr 2007 122 Mil-
lionen Smartphones abgesetzt wurden, betrug die Absatzzahl 2019 1.500 Millionen Stiick. Da-
mit haben allein im Jahr 2019 knapp 20 % der Gesamtbevdlkerung ein Smartphone gekauft
(Gartner, 2021, 0.S.). Eine Prognose zu Smartphone Nutzern gibt Aufschluss dariiber, dass der
Trend von Smartphone Verkdufen anhélt und bis 2024 4,5 Milliarden Menschen ein Smart-
phone nutzen werden (VentureBeat, 2021, 0.S.).

M Verkaufte Geréte in Millionen
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400

0
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Abbildung 4 Endkundenabsatz von Smartphones weltweit von 2007 bis 2020 (in Millionen Stiick)
(In Anlehnung an Gartner (2021, 0.S.))
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4 Einflussfaktoren eines Startups auf dem Weg zum Unicorn

Die Bedingungen eines erfolgreichen Startups sind nicht bereits zum Zeitpunkt der Griindung
vorhanden. Verschiedene Aspekte spielen in den Erfolg des Unternehmens mit ein. Neben un-
ternehmensinternen Faktoren wie das Griinderteam und das Personal, beeinflussen auch externe
Faktoren wie die Finanzierung oder regionale Faktoren des Okosystems den Aufstieg bestimm-

ter Unternehmen.
4.1 Die Rolle der Griinder

Das folgende Kapitel verschafft einen Uberblick iiber die Fihigkeiten und Qualifikationen, die
eine Griinderperson vorab fiir den Aufbau eines erfolgreichen Startups mitbringen sollte. Fiir
diesen Anhaltspunkt der Untersuchung werden die Griinder des Unicorn-Clubs 2013 betrachtet.
Verschiedene Studien werden darauthin ausgewertet, in welchem MaB sich bestimmte Fahig-

keiten und Qualifikationen positiv auf die Entwicklung und Fiihrung eines Startups auswirken.

Unicorn-Club 2013

Liangst zeichnete sich bereits ein Muster im Jahr 2013 ab, die die Griinder des Unicorn-Clubs
von anderen Unternehmen divergieren. Ein Resultat des Erfolges liegt in der Vorerfahrung der
Griinder. Unternehmen mit dem groften Erfolg setzen sich vor allem durch gebildete und tech-
nisch-affinen Griindern zusammen. Ein signifikanter Teil gilt als ,,Serial Entrepreneur®. Serial
Entrepreneure gelten als Griinder, die mehrere Unternehmen nacheinander griindeten. 76 % der
Griinder des Unicorn-Clubs sind Serial Entrepreneurs. Neben den Griindungsaktivitéten ist der
Bildung der Entrepreneure einen hohen Stellenwert zuzurechnen. Etwa die Hélfte der Griinder
absolvierten ihren universitdren Abschluss an einer Top-10 Universitét in den Vereinigten Staa-
ten von Amerika (Lee, 2013, 0.S.). Des Weiteren betont Lee (2013, 0.S.), dass 35 von den 39
Unicorns aus dem Jahr 2013 den Weg der Teamgriindung wéhlten. Im Durchschnitt bestand
ein Griindungsteam aus drei Mitgriindern. Die Zusammensetzung der Teams geschah an Schu-
len, Universititen oder im spéteren Berufsleben. Aufgrund des zusammengetragenen Wissens
der Griinderpersonen erzielten Teamgriindungen eine héhere Unternehmensbewertung im Ver-

gleich zu Einzelgriindungen (Lee, 2013, 0.S.).
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Relevante Vorerfahrungen

Auf Grundlage von Lee begutachtet Simon (2016, S.35) die Ergebnisse und entnimmt seiner
Analyse ebenfalls, dass ein Grofteil der Unicorn-Griinder Serial Entrepreneurs sind. In seiner
Studie konnten 24 der 63 Griinder eine relevante Vorerfahrung nachweisen. Hashai & Zahra
(2021) verdeutlichen, dass eine Vorerfahrung ein groBBer Qualitdtsindikator ist. Sie setzen die
Vorerfahrung eines Griinders in Beziehung zu dem Wachstum des Startups. Aus Daten von 153
israelischen Startups wird deutlich, dass eine frithere Firmen- und Branchenerfahrung die
starkste positive Auswirkung auf das Wachstum eines Startups hat. Dieser Erfolg geht nur in
der Anfangsphase der Startups heraus und hat in spiteren Phasen des Ofteren eine negative
Auswirkung durch langsameres beziehungsweise gar kein Wachstum. Sollten Griinder keine
Erfahrung mitbringen, weder aus vorherigen Griindungen noch aus der gleichen Branche, hat
das keinen Einfluss auf die Expansion des Startups. Als fundamentales Mittel der Studie gilt
die Branchenerfahrung. Sollte den Griindern die Berufserfahrung fehlen, lasst sich ein positives

Wachstum durch den Gebrauch ihrer Branchenerfahrung erreichen.

Die Literatur konnte des Weiteren feststellen, dass Risikokapitalgeber Startups signifikant ho-
her bewerteten, wenn dessen Griinder iiber relevante Branchenerfahrungen, angemessene Ma-
nagementerfahrungen und {iber Griindungserfahrungen verfligen. Die Wirkung ging aus der
empirischen Studie von Miloud, Aspelung und Cabrol (2012, S.167) hervor. Zu diesem Zweck
wurden Daten aus 184 Finanzierungsrunden und 120 Startups von Risikokapitalgebern einge-
sehen. Die Daten stammen aus dem ,,Entrepreneur oft the Year* Preis in Deutschland der Jahre
2002 bis 2005. Ergénzend zu jenem Befund geht aus Prohorovs, Bistrova und Ten (2018, S.22)
heraus, dass Unternehmen mit erfolgreicher Kapitalbeschaffung von Managern gefiihrt werden,
die bereits Erfahrungen mit Griindungen von Startups sammeln konnten. Sie sind in der Lage,
ein Team mit Mitarbeitern zusammenzustellen, die liber entsprechende Erfahrungen, eine spe-
zielle Ausbildung und hochrangige Managementfahigkeiten verfiigen. Demnach bildet eine
mangelnde Professionalitit des Teams das héufigste Hindernis der Kapitalbeschaffung

(Prohorovs et al., 2018, S.22).

Wihrend auf der einen Seite Berufserfahrung eine essenzielle Rolle spielt, enthilt eine rele-
vante Vorerfahrung auflerdem eine universitire Ausbildung. Erfolgreiche Startup-Griinder sind
erfahrene Geschiftsleute mit einer guten akademischen Ausbildung an einer Spitzenuniversitat
(Simon, 2016, S.36). Als bewiesen gilt auch, dass neben der Vorerfahrung der Griinder, Ma-

nagementteams signifikant hoher bewertet werden als Einzelgriinder (Miloud et al., 2012,
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S.167). Die Ergebnisse der Studien unterstreichen damit, dass Merkmale wie Vorerfahrungen,
Griinderteams und universitire Abschliisse im Einklang mit hohen Bewertungen von Startups

stehen.
Psychologische Stirken

Neben Vorerfahrungen der Griinder zeigt die Forschung, dass psychologische Stirken der Ent-
repreneure ebenfalls einen entscheidenden Einfluss auf das unternehmerische Verhalten haben.
Die psychologischen Stirken tragen ebenso dazu bei, ein Startup erfolgreich zu managen. Der-
artige psychologische Stérken gelten als psychologisches Kapital der Griinderperson und spie-
len neben dem finanziellen Kapital einen ebenso wesentlichen Nutzen. Psychologisches Kapital
umfasst Komponenten des Selbstvertrauens, des Optimismus, der Hoffnung und der Belastbar-
keit eines Griinders (Luthans, Avolio, Avey & Norman, 2007, S.542). Bereits vorangegangene
Forschungen belegen den Zusammenhang des psychologischen Kapitals und des Erfolgs des
Unternehmens. Hohes Selbstvertrauen kann auch zum Scheitern eines Unternehmens beitragen
(Artinger & Powell, 2016, S.1047). Nichtsdestotrotz neigen Unternehmer mit einem hohen
Selbstbewusstsein dazu, abenteuerlustiger zu sein, sich Herausforderungen zu stellen und neue
Dinge auszuprobieren, als vergleichbare Griinder mit schwachem Selbstbewusstsein. Zusétz-
lich fiihrt diese Charaktereigenschaft dazu, dass es den Griindern hilft, besser auf Komplikati-
onen vorbereitet zu sein, mit Investoren zu agieren, Mitarbeiter zu schulen und Produkte zu
entwerfen (Dessyana & Riyanti, 2017, S.64). Sehr optimistische Personen entwickeln sich ent-
sprechend Dushnitsky (2010, S.162) mit groBerer Wahrscheinlichkeit zu Griindern. Belastbare
Griinder besitzen hiufiger die Fahigkeit, sich von Widrigkeiten, Ungewissheit, Konflikten und
Misserfolgen zu erholen (Luthans, 2002, S. 702). Zuletzt hilft Vertrauenswiirdigkeit, Netz-
werke aufzubauen, die fiir das Unternehmen in Zukunft erforderliche Ressourcen bereitstellen

konnte (Baluku, Kikooma & Kibania, 2016, S.7).

Unter der oben genannten Definition untersuchten Baluku et al. (2016) die Wechselwirkung
von psychologischem Kapital und dem unternehmerischen Erfolg. Alle fiinf Komponenten des
nicht-finanziellen Kapitals wirkten sich positiv auf den Erfolg aus. Als Nebeneffekt beeinflusst
psychologisches Kapital positiv die Zufriedenheit des Griinders, die Uberlebensdauer des Un-
ternehmens und die geschaffenen Arbeitsplitze. Der Faktor Optimismus konnte als einziger
einen signifikanten Moderationseffekt zwischen Griindungskapital und Erfolg des Unterneh-
mens nachweisen. Die moderierende Wirkung der Aspekte Selbstbewusstsein, Hoffnung und

Belastbarkeit sind wenig stark ausgeprigt. Optimismus nimmt dabei einen zentralen Wert des
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psychologischen Kapitals eines Griinders ein. Sehr optimistische Personen setzen ihre Ressour-
cen sorgfiltig ein und verwenden sie in einer Art und Weise, die dem Unternehmen mit hoherer
Wahrscheinlichkeit positive Ertrdge zukommen lassen. Ein optimistischer Unternehmer ist bes-
ser in der Lage, Risiken einzuschdtzen und die finanziellen Mittel des Unternehmens so zu
investieren, dass sie sich signifikant positiv auf die finanzielle Gesundheit auswirken (Baluku

etal., 2016, S.17f.).

Zwar haben einige Wissenschaftler Aspekte der unternehmerischen Denkweise untersucht und
allgemeine Blicke in ihre Eigenschaften und Qualititen gegeben, doch haben die verschiedenen
Perspektiven zu einer Vielzahl von Definitionen gefiihrt. Durch die Konsolidierung und In-
tegration von Ideen aus verschiedenen Studien schlagen Kuratko, Fisher & Audretsh (2021,
S.1682) vor, die unternehmerische Denkweise auf drei Aspekte zu konzentrieren. Die erste Ei-
genschaft umfasst den kognitiven Aspekt, wie Unternehmer menschliche Modelle zum Denken
nutzen. Die zweite Auffassung enthélt den verhaltensbezogenen Aspekt, die Wahrnehmung und
Handlung beim Erkennen von Gelegenheiten. Letztere Funktion ist der emotionale Aspekt, der
sich mit den Emotionen bei der Fiihrung eines Unternehmens beschéftigt. Die Aspekte intera-
gieren, verstirken sich einander und gelten vielmehr als Richtlinie und nicht als einzelne As-
pekte. Griinder, die die dargestellte Denkweise als Orientierung nutzen, miissen sich davor
schiitzen, sich in Situationen zu begeben, in denen einer (oder mehrere) der Aspekte bedroht
oder belastet werden. Sollte es dazu kommen, muss die Bedrohung oder Einschrinkung
schnellstmdglich beseitigt werden. Diese Lage konnen Griinder verhindern, indem sie sich ei-
nen internen Kontrollmechanismus antrainieren, der die Verhaltensweisen aktiv steuert und un-

terstiitzt (Kuratko et al., 2021, S.1688).

Das Netzwerk des Griinders

Zu guter Letzt wird die Bedeutung des Netzwerkes des Griinders hervorgehoben. Ein gutes
Netzwerk kann Zugang zu wertvollen Ressourcen schaffen. Nicht immer handelt es sich bei
den Ressourcen um finanzielle Ergebnisse, hingegen liberwiegend um immaterielle Eigen-
schaften (Banerji & Reimer, 2019, S.5). GemaB der Definition von Greve & Salaff (2003, S.2)
werden immaterielle Eigenschaften als ,,komplementére Ressourcen® bezeichnet. LinkedIn gilt
im heutigen Zeitalter mittlerweile als die Plattform, mit der Geschiftspartner sich effektiver
zusammenfinden, Leeds generieren und Conversions realisieren (Verdure, 2020, 0.S.). Als be-
wiesen gilt, dass Griinder mit mehr LinkedIn Kontakten mehr Geld fiir ihr Unternehmen durch

Investoren erwerben (Banerji & Reimer, 2019, S.22). Die Analyse von 227 LinkedIn Accounts
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bietet daher eine empirische Unterstiitzung, dass es in der Tat ,,nicht darauf ankommt, was man
weil}, sondern wen man kennt* (Banerji & Reimer, 2019, S.25). Unterdessen bringen neben den
sozialen Netzwerken der Griinder besonders die beruflichen Netzwerkverbindungen einen er-
heblichen Nutzen. Letztere sind fiir den Erfolg eines Startups und damit fiir das Geschiftsmo-
dell entscheidend. Berufliche Netzwerke ermoglichen neben Informations- und Ressourcen-
fliisse auch Statusmeldungen in der Branche (Spiegel, Abbassi, Zylka, Schlagwein, Fischbach
& Schoder, 2016, S.435).

4.2 Das Entrepreneurial Ecosystem als Rahmen unternehmerischer Tétigkeiten

Ein Entrepreneurial Ecosystem besteht aus einer Vielzahl voneinander abhédngigen Beteiligten
und Faktoren, die so koordiniert sind, dass sie produktives unternehmerisches Handeln in einem
bestimmten Gebiet ermdglichen oder einschrinken (Stam & Spigel 2016, S.1). Das Okosystem
oder die Unternehmensumwelt wird durch die Ausrichtung der vielseitigen Partner definiert,

die interagieren miissen, damit ein zentrales Wertangebot zustande kommt (Adner, 2017, S.40).
Faktoren und Beteiligte

Der Entrepreneurial Ecosystem Ansatz entwickelte sich iiber die Jahre weiter und formulierte
verschiedene Faktoren und Beteiligte, die den Output beeinflussen konnten. Die géngige Her-
angehensweise umschlieft neun Attribute innerhalb des Okosystems. Darunter fallen die Attri-
bute Fiihrung, Intermedidre, Netzwerkdichte, Regierung, Talent, unterstiitzende Dienstleistun-
gen, Engagement, Unternehmen und Kapital (Stam & Spigel, 2016, S.6 zitiert nach Feld, 2012,
0.S.). Eine konkretere Darstellung, wie in Abbildung 5 zu sehen, gliedert die Aspekte in insti-
tutionelle Mittel und in Ressourcenausstattungen ein. Letzteres umfasst die physische Infra-
struktur, Finanzen, Fiihrung, Talent, Wissen, Dienstleistungen und Nachfrage. Die institutio-
nellen Vorkehrungen umfassen formelle Institutionen, Kultur und Netzwerke (Stam & van de
Ven, 2021, S.813). Allerdings ist nicht klar, wie begrenzt ein Okosystem ist. Geografisch kann
es sich um eine Stadt, Region oder ein Land handeln. Es kann sich auch um andere Systeme
handeln, die rdumlich weniger streng definiert sind, wie Branchen oder Unternechmen (Stam,

2015, S.1764).
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Abbildung 5 Elemente und Output des Entrepreneurial Ecosystem
(In Anlehnung an Stam & van de Ven (2021, S.813))

Produktives Unternehmertum eines Entrepreneurial Ecosystem bezeichnet nicht nur das Ergeb-
nis der Kette. Die Unternehmer selbst sind die bedeutsamsten Akteure, die das Okosystem
schaffen und es am Leben halten. Langfristige Beteiligte, die sich fiir die wirtschaftliche Um-
welt engagieren, bringen die meiste Erfahrung mit, wodurch sie in der Lage sind, Chancen und
Beschrinkungen der Unternehmensumwelt zu erkennen (Stam, 2015, S.1761). Trotz allem
bringen erfolgreiche Okosysteme mehrere Eigenschaften mit, obwohl Unternehmer das Zent-
rum bilden. Die Interaktion zwischen den Akteuren hat eine hohe Relevanz. Eine hohe Netz-
werkdichte, viele Netzwerkveranstaltungen, groBBe Unternehmen, die mit lokalen Startups ar-
beiten als auch der Zugang zu Ressourcen wie Talente, Dienstleistungen und Kapital sind dabei

entscheidend (Stam & Spigel, 2016, S.6 zitiert nach Feld, 2012, 0.S.).

Die Regierung ist nach Stam (2015, S.1761f.) ein wichtiger Aspekt als ,,Zubringer®, indem sie
professionelle Dienstleister oder auch die finanzielle Infrastruktur zur Verfiigung stellt. Durch
die Anpassung von Gesetzen und Vorschriften besteht die Moglichkeit, Startups das Wachstum
zu erleichtern. Markt- und Systemversagen sind nicht zwangsldufig ein Grund fiir staatliches
Eingreifen. Unternehmer tragen durch die Aufhebung von Informationsasymmetrien und die
Organisation kollektiver MaBBnahmen zur Schaffung 6ffentlicher Giiter dazu bei, dem Markt-
und Systemversagen vorzubeugen. Erfolgreiche Startups und Unicorns sind nicht das Fazit po-
litischer, sondern marktgesteuerter Maflnahmen (Simon, 2016, S.58). Steuererleichterungen,
physische Infrastruktur sowie das Fachwissen von staatlichen Universitdten und Forschungs-
zentren bringen einen erheblichen Nutzen mit sich, um das Okosystem zu verbessern. Ausgriin-
dungen aus Universititen und Forschungszentren brachten bereits einige Unicorns hervor (Si-
mon, 2016, S.5).
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Ein breiter, tiefer Talentpool von Arbeitnehmern in allen Sektoren, als auch Universitéten bie-
ten eine hervorragende Ressource fiir Talente in der Griindungsphase. Neben dem Humankapi-
tal ist Finanzkapital ebenfalls ein essenzieller Bestandteil. Venture-Capital, Business Angel und
andere Finanzierungsformen sollen iiber alle Sektoren sichtbar und zugéinglich sein. Es sei
nochmal wichtig zu erwédhnen, dass Dienstleistungen wie Rechtsberatung, Buchhaltung, Immo-
bilien, Versicherungen, die sich besonders auf Bediirfnisse der Startups fokussieren, auch einen
wesentlichen Wert mit sich bringen. Dabei soll auf ein angemessenes Preis-Leistungs-Verhalt-
nis geachtet werden. Ein erfolgreiches Okosystem profitiert von einer gut vernetzten Gemein-
schaft von Startups, Investoren, Beratern und Mentoren. Jeder Beteiligte muss bereit sein, der
Umwelt etwas zuriickzugeben, um eine erfolgreiche Arbeitsatmosphére zu schaffen (Stam &

Spigel, 2016, S.6 zitiert nach Feld, 2012, 0.S.).

Um Unicorns zu schaffen, sollte ein informationsreiches Umfeld geschaffen werden, in dem
Wissen unkompliziert zugénglich ist und ausgetauscht wird. Dieses Wissen soll auch in grof3en
Unternehmen weitergegeben werden, da als Folge daraus Fiihrungskréfte hervorgebracht wer-
den, die in der Lage sind, neue Unternehmen zu griinden und wachsen zu lassen (Mason, 2014,
S.27). Jedes Okosystem ist trotz verschiedenen gemeinsamen Merkmalen anders. Nur weil ein
Faktor in einem Okosystem funktioniert, kann es anderswo weniger effektiv sein oder gar nicht
gelingen (Mason, 2014, S.27). Wie Abbildung 5 zeigt, ist vor allem produktives Unternehmer-
tum und damit eine unternehmerische Tétigkeit, die Innovation verschafft, als Ergebnis zu se-
hen. Im Prozess schaffen die Individuen Innovationen zu erzeugen und diese zu einem neuen
Wert in der Gesellschaft einzufiigen. Stam (2015, S.1765) sieht hingegen anderer Studien die
unternehmerische Tétigkeit als Zwischenergebnis und nicht als Produkt. Die Innovationen er-

zeugen einen Zyklus im Entrepreneurial Ecosystem, der Unternehmer hervorbringt.
Ursache und Wirkung

Stam & van de Ven (2021) befassen sich mit der Analyse der Faktoren innerhalb eines Oko-
systems. Sie gehen der Frage nach, ob die Faktoren voneinander abhéngig sind und sich in
einem Gebiet gemeinsam entwickeln. Zudem wird tliberpriift, ob die Gesamtheit der Faktoren
und Beteiligten sich auf den Output auswirken und damit die unternehmerische Tatigkeit inner-
halb eines Gebietes beeinflusst. AuBerdem wird die Ursache-Wirkungs-Kette des Entrepreneu-
rial Ecosystem auch in die entgegengesetzte Richtung, nicht nur in Richtung Outputs unter-
sucht. Die Studie von Stam & van de Ven (2021) untersuchte zwolf verschiedene Regionen in

den Niederlanden. Anders als den in Abbildung 5 genannten Faktoren und Beteiligten sind die
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in der Studie genannten Ergebnisse spezifischer. So wird beispielsweise unter dem Punkt Wis-
sen auch die Forschung und Entwicklung beachtet. Von den in den Niederlanden knapp zwei
Millionen registrierten Unternehmen wurden 394 stark wachsende Firmen in die Analyse mit-
einbezogen. Die Unternehmen in der Analyse weisen eine positive Profitabilitit, eine gute Fi-
nanzlage und gute Zahlungsverhalten auf. Aus ihren Ergebnissen ldsst sich ableiten, dass meh-
rere Faktoren eines Okosystems miteinander korrelieren. Aus diesem Grund zerlegen die Au-
toren die Faktoren in drei voneinander abhdngigen Gruppen. Die erheblichen und einfluss-
reichsten Aspekte bildet die Gruppe der Bildung, neue Unternehmen und Unternehmensdienst-
leistungen, die stark miteinander zusammenhingen. Eine weitere Abhingigkeit bilden For-
schung, Entwicklung und Projektleiter. Auffallend ist, dass die beiden Blocke eine Dimension
der Wissenswirtschaft widerspiegeln. Als letzte voneinander abhéngigen Faktoren definieren
die Autoren die Aspekte der Erreichbarkeit und Nachfrage. Daraus ist auf eine mobile und im
Wohlstand lebende Bevdlkerung zu deuten. Es konnte zudem festgestellt werden, dass der Out-
put eines Okosystems positive Auswirkungen auf das gesamte Umfeld hat. Demnach wirken
sich die Ergebnisse eines erfolgreichen Umfeldes positiv auf die Nachfrage, die Fiithrung und

Unternehmensdienstleistungen aus.

Andere Studien mit vergleichbarer Herangehensweise belegen zwar auch, dass bestimmte As-
pekte bedeutender sind als andere, doch kommt nicht wie bei Stam & van de Ven (2021) der
Punkt Wissen an oberster Stelle. Zum einen belegen Leendertse, Schrijvers & Stam (2021,
S.10), dass vor allem die physische Infrastruktur und Finanzen eine zentrale Stellung spielen.
Zum anderen kommen Schrijvers, Stam & Bosma (2021, S.29) zu dem Ergebnis, dass leis-
tungsstarke Okosysteme fast immer von der Fiihrung und Intermediiiren geprigt sind. Letztere
betonen, dass zwar alle Faktoren reprisentativ sind, allerdings nicht unbedingt notwendig fiir
produktives Unternehmertum. Eine leistungsstarke Umwelt definiert sich nicht durch einige gut
ausgeprigte Faktoren, vielmehr durch eine Gleichheit der Qualitét {iber alle Aspekte hinweg.
Diese Information dient vor allem Regionen, denen es an schwer zu verdndernden Aspekten
fehlt, wie beispielsweise Institutionen oder lokaler Nachfrage (Schrijvers, Stam & Bosma,

2021, S.30fF)).
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4.3 Venture-Capital als Wachstumsschub

Venture-Capital ist ein fester Bestandteil in der Finanzierung aller Unicorns. Die Finanzie-
rungsform spielte so gut wie bei allen Unicorns in den letzten 10 Jahren eine bedeutsame Rolle,
weshalb das nachfolgende Kapitel die Effekte und Faktoren eines Risikokapitalgebers auffiihrt,
mit denen es seine Portfoliounternehmen im umkdmpften Markt fordert. Durch ihr Informa-
tions-, Kontroll- und Mitspracherecht liegt es nahe, dass Venture-Capital Gesellschaften neben
finanzieller Hilfe auch weitere Aspekte in das Startup mitbringen. Zusétzlich wird ein Praxis-
beispiel aufgefiihrt, wie der weltweit groBte Risikokapitalgeber Tiger Global Management im

Markt agiert und durch seine Strategie so viele Unicorns hervorbringt.
Ressourcen

Da Venture-Capital-Investoren neben der Bereitstellung von Finanzmitteln einen zusitzlichen
,2Mehrwert* fiir ihre Portfoliounternehmen schaffen, erhalten sie in der Wissenschaft groB3es
Interesse. Risikokapitalgeber konnen den Wettbewerbsvorteil von Startups sowohl indirekt als
auch direkt fordern. Indirekt dienen finanzielle Mittel dazu, dass Startups das Geld zur Forde-
rung des Human- und Sozialkapital nutzen. Der Wettbewerbsvorteil kann auch direkt gefordert
werden, indem sie den Startups nicht-finanzielle Ressourcen gewidhren, wie beispielsweise ein
Netzwerk von Kontakten, Mentoring oder Coaching. Dieser Vorteil wird nach Ireland, Hitt &
Sirmon (2003, S.967) durch drei Klassen bestimmt, Finanzkapital, Humankapital und Sozial-
kapital.

Pratch (2005, S.14ff.) macht anhand des Risikokapitalgebers Vesbridge Partners mit Sitz in den
USA deutlich, wie der Investor sich auf sechs Schliisselbereiche zur Wertsteigerung und Risi-
kominderung ihrer Portfoliounternehmen konzentriert. Unter den Schliisselbereichen fallen
Strategie und Produkt, Team, Kunden und Partner, Vertrieb, Branchenkategorie und der Inves-
tor Exit. Ziel der Investoren ist, die Vermittlungskosten im Zusammenhang mit unerfahrenen
Managern zu reduzieren. Neue und unbewehrte Technologien sollen mithilfe der sechs Hebel
entwickelt und vermarktet werden. Die Arbeit der Investoren beginnt bereits, bevor Mérkte
identifiziert sind. Auch vor der Produktentwicklung und der Findung von Kunden und Partnern
werden die Startups von den Investoren begleitet. Zum Zeitpunkt der Investition besitzt der
Risikokapitalgeber nur ein Unternehmen, das gegriindet wurde. Dadurch, dass Produkte nor-
malerweise noch nicht iiber ein Forschungslabor hinweggekommen sind, miissen im Voraus
Wege zu Kommerzialisierung gefunden werden. Dementsprechend gilt zuerst eine Strategie fiir
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die jungen Unternehmen zu schaffen. Die Strategie umfasst das Produkt, die Zielkunden, das
Kaufargument, das Kundenbindungsmodell, die erforderlichen Partnerschaften und Vertriebs-
kanile. Ein erfahrener Risikokapitalgeber verfiigt iiber mehr Erfahrung, Fachwissen und Bran-
chenkontakte, als die Mehrheit der Startups. Fiir die letztendliche Umsetzung des Fahrplans ist
das Management des Portfoliounternehmens verantwortlich. Es gilt in allererster Linie das
, Irial-and-Error* Lernen des Managements auf ein Minimum zu beschrianken. Wahrend der
Produktentwicklung unterstiitzt der Investor das Startup, eine Kerntechnologie in ein marktfa-
higes Produkt oder Dienstleistung umzusetzen. Das Startup kann vertraut mit einer Technologie

sein, ohne zu verstehen, wie die Technologie vermarktet wird (Pratch, 2005, S.17f.).

Im Anschluss an der Entwicklung der Strategie beschiftigt sich der Risikokapitalgeber mit dem
Team. Definiert wird das Managementteam als Herzstlick der Wertsteigerung und Risikomin-
derung des Risikokapitals. Eine Strategie wird nur realisiert, wenn das Unternehmen iiber die
Kernkompetenzen und die Fiihrung verfiigt, eine Strategie umzusetzen. In der Praxis hilft ein
Risikokapitalgeber bei der Rekrutierung erstklassiger, erfahrener und technisch-wissenschaft-
licher Talente. Je besser der Ruf des Risikokapitalgebers, desto leichter ist es, hoch qualifizierte
Arbeitnehmer fiir eines seiner Portfoliounternehmen zu gewinnen. Die Aufnahme eines Risi-
kokapitalgebers erzeugt eine Signalwirkung auf Top-Talente (Pratch, 2005, S.23). Auf Grund-
lage der Signaltheorie zeigten Davila, Foster & Gupta (2002, S.706), dass die Zahl der Beschaf-
tigten in den Monaten vor der Finanzierungsrunde anstieg und in den Monaten nach der Betei-
ligung weiterhin zunimmt. Als Ursache gilt die Signalwirkung der Venture-Capital-Finanzie-
rung, die nach aulen die Qualitét des Startups unterstreicht. In ihrer Datenbank aus 494, in den
USA ansissigen Startups, ergab sich ein positiv signifikanter Effekt zwischen einer Finanzie-

rung und der Verdnderung der Mitarbeiterzahl.

Startups besitzen zu Beginn weder den Ruf noch die Ressourcen die erforderlich sind, um einen
leichten Zugang zu wichtigen Kontakten bei Endkunden zu erhalten. Ein guter Risikokapital-
geber springt hierflir als Vermittler ein. Je besser das Startup die Kontakte und den Ruf des
Risikokapitalgebers nutzt, desto hoher ist die Bewertung in spiteren Finanzierungsrunden. Die
Signalwirkung wirkt in diesem Fall gleichartig, denn Investoren schaffen Zugang zu Glaub-
wiirdigkeit bei Grokunden. Obendrein dient das strategische Marketing des Investors, Pro-
duktkategorien neu zu definieren. Ihre Portfoliounternehmen sollen ein neues Marktsegment
beherrschen. Risikokapitalgeber sind daran interessiert, dass Startups eine anerkannte Rolle in

threm Markt spielen, denn nur so wird ein hoherer Wert wahrgenommen. Auflerdem werden
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neue Investoren angezogen, das zu einer hoheren Unternehmensbewertung fiihrt (Pratch, 2005,

S.24).

Als Beweis der Bedeutung von Risikokapital wird eine Studie von Quas, Marti & Reverte
(2021, S.1361) zusammengetragen. Die Autoren untersuchen und quantifizieren die Auswir-
kungen der durch Venture-Capital hinzugefiigten nicht-finanziellen Ressourcen auf die Wachs-
tumsleistung von Unternehmen, in denen sie beteiligt sind. Die Vergleichsgruppe umfasst Star-
tups, die eine Quasi-Eigenkapitalfinanzierung in Form von Beteiligungsdarlehen erhielten.
Hierbei handelt es sich um eine Finanzierungsform, bei dem der Darlehensgeber einen Anteil
am erzielten Gewinn oder Umsatz als Zins erhélt (Skapa, 2020, 0.S.). Die Analyse umschlief3t
spanische Unternehmen, die zwischen 2005 und 2013 Venture-Capital oder Beteiligungsdarle-
hen aufgenommen haben. Die Ergebnisse offenbaren, dass Venture-Capital-gestiitzte Unter-
nehmen im Vergleich zur Kontragruppe deutlich stirken wuchsen. Im Bereich der Beschifti-
gung wuchsen mit Venture-Capital finanzierte Unternehmen zur Vergleichsgruppe um 12,96
% mehr, in der Bilanzsumme um 38,13 % und beim Umsatz um 54,03 % stiarker. Als Grund

werden die nicht-finanziellen Ressourcen aufgefiihrt (Quas et al. 2021, S.1361).

Vorgehensweise eines Venture-Capital-Riesen

Mit einer Summe von 125 Unicorns in ihrem Portfolio hélt der weltweit grofte Risikokapital-
geber Tiger Global Management insgesamt 13 % des Unicorn-Clubs. Im folgenden Abschnitt
wird ein Artikel von The Generalist des Autors Mario Gabriele (2021, 0.S.) analysiert. Der
Autor machte es sich zur Aufgabe, sich in die Tiefen des Venture-Capital-Riesen zu begeben

und die Strategie zu entschliisseln.

Hingegen anderer Risikokapitalgeber glaubt Tiger Global Management im Jahr 2021 weiterhin
an die digitale Revolution. Sie befinde sich weiterhin in der Anfangsphase. Bei Risikokapital
geht es um Geschwindigkeit im Markt, weshalb Tiger Global Management téglich in neue Un-
ternehmen investiert. Die Globalisierung gab Tiger Global Management ein Signal, dass das
Potenzial von Unternehmen neben den Vereinigten Staaten ebenfalls in anderen Volkswirt-
schaften steckt. Frith wurde registriert, dass Technologie viele Unicorns hervorbringen wird,
weshalb Tiger Global Management Unternehmen in China, Indien und Lateinamerika aufge-
baut hat. Entgegen anderen Investoren platzieren sie ihr Geld vorrangig in nicht-bdrsennotierte

Unternehmen. Zwischen den Jahren 2000 und 2010 realisierte Tiger Global Management 30
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Risikobeteiligungen. Im Jahr 2021 hingegen beteiligte sich das Unternehmen an 286 Finanzie-
rungsrunden (Gabriele, 2021, 0.S.).

Nach Gabriele (2021, 0.S.) ist Tiger Global Management mit vier Hauptaufgaben betraut. Die
erste Aufgabe umfasst das Erkennen von Gelegenheiten. Die Bewertung und Uberpriifung der
Unternehmen folgen als zweiter Aspekt. Da Kapital begrenzt ist, benotigt es einer sorgfiltigen
Priifung aller Unternehmen. Drittens muss Tiger Global Management die Startups liberzeugen
und fiir sich gewinnen, da sie nicht der einzige Investor auf dem Markt sind. Als letzte Aufgabe
gilt die Unterstiitzung bei der Strategieformulierung und -umsetzung, wie im vorangegangenen
Abschnitt ausfiihrlich erldutert wurde. Herkdmmliche Risikokapitalgeber sind im Wesentlichen
bestrebt, innerhalb eines bestimmten Zeitraums die bestmdgliche Rendite zu erzielen. Tiger
Global Management hingegen mdchte so viel Geld wie moglich zu einer angemessenen Rendite
einsetzen. Startups sollen demzufolge die hohere Rendite gegen Tiger Global Management ein-
tauschen, da diese eine hohere Geschwindigkeit in der Abwicklung gegentiber klassischen Ven-
ture-Capital Gesellschaften bieten. Im Vergleich zu seinen Konkurrenten schafft es Tiger Glo-
bal Management innerhalb eines Jahres eine Milliarde Dollar fiir seine Portfoliounternehmen

zur Verfiigung zu stellen (Gabriele, 2021, 0.S.).

Um zu gewihrleisten, dass sie mehr Deals als ihre Konkurrenten sehen, schlieB3t sich der Ven-
ture-Capital-Riese mit anderen Fonds zusammen und stellt zusétzliche Berater ein. Die Haupt-
aufgabe der Berater ist, die Erforschung neuer Mirkte und gleichzeitig Perspektiven aufzuzei-
gen. Sobald Tiger Global Management von einem Ansatz iiberzeugt ist, investieren sie in meh-
rere Akteure in verschiedenen Regionen. Ein Blick auf die Portfoliounternehmen zeigt, dass im
Jahr 2021 die Lieferung von Lebensmitteln ein Schwerpunkt ihrer Strategie darstellt. Unter
dieser Strategie befinden sich Unternehmen wie Getir, Grofers oder Wolt. Die weltweite Kom-
plexitdt, Diversitdt und globalisierte Herangehensweise von Tiger Global Management wird
damit begriindet, dass der Risikokapitalgeber im Vergleich zu seinen Konkurrenten die Priifung
von Unternehmen nicht selbststindig durchfiihrt. Die Sparte von Tiger Global Management ist
auf Berater ausgelagert und sobald ein neuer Markt entsteht, kann das Unternehmen die Berater
entsenden und Bewertungen durchfiihren lassen. Resultierend durch die Auslagerung hat es
zum Vorteil, dass Tiger Global Management damit keine Fixkosten flir Mitarbeitergehélter be-

ndtigt und nur nach aktuellem Bedarf zahlt (Gabriele, 2021, 0.S.).
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Des Weiteren investiert gemall Gabriele (2021, 0.S.) Tiger Global Management 25 bis 50 %
mehr in nicht-bdrsennotierte Unternehmen als seine Wettbewerber. Entweder zahlt Tiger Glo-
bal Management auf der einen Seite zu viel fiir seine Portfoliounternehmen, oder deutet auf der
anderen Seite auf eine Unterbewertung der Technologieunternehmen hin. Finanzierungspro-
zesse mit Tiger Global Management sind im Vergleich zu anderen Venture-Capital-Gesell-
schaften innerhalb von wenigen Tagen erledigt. Das ist fiir Startups attraktiv, die sich zum Ziel
setzen, das Geschéftsmodell schnellstmoglich zu expandieren. Wihrend andere Risikokapital-
geber mitunter in den Vorstandspositionen ihrer Portfoliounternehmen sitzen, lagert Tiger Glo-
bal Management auch diesen Sektor aus und bietet Kooperationen mit ihren Beratungsgesell-
schaften an. Der Kern von Tiger Global Management soll sich damit weiterhin auf das Haupt-
geschift konzentrieren. Zudem kann das Unternehmen ihr grofles Netzwerk nutzen und Inves-
toren auf dem offentlichen Markt zusammenbringen, die iiber fundierte Fachkenntnisse in den
entsprechenden Branchen verfiigen (Gabriele, 2021, 0.S.). Andere Risikokapitalgeber haben es
schwer, die Strategie von Tiger Global Management zu implementieren. Tiger Global Manage-
ment setzt vor allem auf Geschwindigkeit und nimmt Nachteile wie weniger Rendite und eine
hohere Fehlerquote in Kauf, um mehr Kapital zu bewegen. Auch wenn Tiger Global Manage-
ment sich ausdriicklich nicht einmischt, scheint das Unternehmen seinen Portfolio-Griindern
eine sinnvolle, greifbare Wertsteigerung zu bringen, wéihrend es ihnen giinstige Bewertungen

verschafft und ihnen mithsame Fundraising-Prozesse erspart (Gabriele, 2021, 0.S.).
4.4 Die Strategiewahl

Der letzte Erfolgsfaktor umschlieft die Strategie, die Startups fiir sich nutzen konnen, um auf
der einen Seite attraktiver fiir Risikokapitalgeber zu sein und auf der anderen Seite das Ge-

schiftsmodell im Hinblick auf Wachstum erfolgreicher zu machen.

Zu diesem Zweck flihrt Simon (2016, S.18) die Wachstumsmodelle der Unicorns auf. Die Stra-
tegien konnten in der Analyse zwei Gruppen zugeordnet werden. Zum einen Unternehmen mit
organischem Wachstum und zum anderen Unternehmen mit anorganischem Wachstum in Form
von Fusionen und Ubernahmen. Sollten Unternehmen organisch wachsen, nutzen sie ihre Pro-
duktions- und Umsatzsteigerungen zur Expansion. Eine signifikante Mehrheit wuchs im Um-
feld der Hightech-Mérkte auf, in denen sie titig sind. Ihr Geschéft und damit ihr Geschiftsmo-
dell hingen vom Markt ab. Wichst der gesamte Markt, so wéchst das Modell mit. Unternehmen
der zweiten Gruppe expandieren hauptséchlich durch den Erwerb neuer Unternehmen in Form

von Fusionen, Ubernahmen und Aufkiufen. Eine schnelle Aneignung von Marktanteilen und
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starke Wachstumsraten wirken sich nach Bock & Hackober (2020, S.975f.) signifikant auf die
Unternehmensbewertung aus. Investoren akzeptieren folglich hohe Wachstumsmetriken als
Wertsteigerung und sind daher in erster Linie an steigenden Nutzerzahlen, Engagement, Kun-
denakquise und Umsétzen interessiert. Investoren sind bereit, hohe Verluste in Kauf zu nehmen,
wenn sie die Chance sehen ,,eine Position einzunehmen, in der sie Quasi-Monopolistische Ge-
winne und damit enorme Kapitalgewinne erzielen konnen* (Kenney & Zysman, 2019, S.46).
Bemerkenswert ist, dass aggressive und anorganische Wachstumsstrategien, gemessen an der
Anzahl der Ubernahmen, das Bewertungsniveau antreiben. Investoren beriicksichtigen dabei
die Verfiigbarkeit potenzieller Add-on-Ziele, wenn sie in Unicorns investieren (Bock & Hack-

ober, 2020, S.976).

Einige Unternehmen zielen darauf ab, ihr Produkt direkt auf dem globalen Markt einzufiihren.
Es besteht auch die Moglichkeit, die Lead Market Strategie nach Beise (2004, S.997ff.) anzu-
wenden. Sie beschreibt ein Vorgehen, bei dem ein Produkt auf dem Heimatmarkt eingefiihrt
und dann weltweit expandiert wird. Hierbei libernimmt ein Land oder eine Region eine Vorrei-
terrolle bei einer erfolgreichen Einfithrung eines innovativen Konzeptes. Jene Methode sendet
ein Signal an andere Markte, die langsamer vorwértskommen, was dazu beitrdgt, einen Prozess
der globalen Verbreitung auszuldsen. Innovationen, die bei lokalen Nutzern bereits erfolgreich
waren, weisen ein hoheres Potenzial auf, im weltweiten Markt iibernommen zu werden (Beise,
2004, S.998). Der wesentliche Grund fiir die Wahl der Lead-Market Strategie ist die Grofe des

Heimatmarktes, auf dem Unternehmen ihre Produkte einfiihren (Simon, 2016, S.20).

Als Implikation fiir Startups in einem wettbewerbsintensiven Umfeld mit niedrigen Marktein-
trittsbarrieren gilt, schnell Marktanteile durch zum Beispiel Fusionen und Ubernahmen, zu ge-
winnen. Diese Herangehensweise bringt nicht nur Vorteile im Hinblick auf den Marktanteil und
den Umsatz, sondern auch aus der Kostenperspektive (Bock & Hackober, 2020, S.959). Anor-
ganische Wachstumsstrategien fiihren in erster Linie zum Zugang neuer Technologien (Zou,
Chen & Gauri, 2010, S.413). Durch den Zukauf neuer Unternehmen entsteht eine hdhere Aus-
lastung der Vermdgenswerte und eine giinstigere Vermogensallokation fiir Startups. Jedoch
sollte beachtet werden, dass Startups aus finanzieller Sicht eine kritische GréBe erreichen und
iiber ausreichend Ressourcen verfiigen, um Ubernahmen durchzufiihren. Obwohl anorganische
Wachstumsstrategien und die damit verbundenen Potenziale bereits in der Anfangsphase eines
Unternehmens vorhanden sein konnen, werden sie erst in einer spéteren Finanzierungsrunde

deutlich (Bock & Hackober, 2020, S.951).
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Praxisbeispiel

Das im Jahr 2021 drittgrofSte Unicorn Stripe wendete ebenfalls ein anorganisches Wachstum in
den letzten Jahren an. Zum Zeitpunkt vom 31.12.2021 wurde Stripe mit 95 Milliarden Dollar
bewertet. In den letzten Jahren kniipfte Stripe Dutzende von strategischen Partnerschaften und
ist in fast 20 verschiedenen Unternehmen investiert. Zudem titigte Stripe einige Ubernahmen
von Unternehmen. Viele der Beziehungen gehen iiber das Kernangebot der E-Commerce Zah-
lungen hinaus. Thre Partnerschaften und Investitionen fokussieren sich vor allem auf fiinf Ka-
tegorien: Buchhaltung, B2B-Zahlungen, Bankwesen, Buy-now-pay-later und dem E-Com-
merce. Mit den Investitionen und Ubernahmen erweitert Stripe seine Prisenz iiber den E-Com-
merce hinaus und erhoht seine Reichweite im Bankwesen. Insgesamt tétigte Stripe im dritten
Quartal 2019 38 Ubernahmen, Investments und Partnerschaften (CB Insights, 2021-a, 0.S.).
Die hohe Unternehmensbewertung von Stripe kann damit begriindet werden, dass anorganische
und aggressive Wachstumsstrategien attraktiver fiir potenzielle Investoren sind, wie Simon
(2016) und Bock und Hackober (2020) bereits auffiihrten. [hre Strategie fiihrt zu einer schnellen

Erreichung von Marktanteilen und einer Quasi-Monopolisierung im Online-Banking.

5 Unicorns in Deutschland

5.1 Gegenwiirtige Situation in der deutschen Startup Szene

Mit insgesamt 25 Unicorns brachte die deutsche Startup Szene trotz riickgéngiger Griindungen
in den letzten Jahren mehrere Unicorns hervor. Eine Darstellung aller deutschen Unicorns und
ihrer Unternehmensbewertungen sowie ihren Standort bietet Tabelle 1. Das Jahr 2021 gilt als
Rekordjahr des deutschen Marktes. Diese Informationen gehen aus dem State of European Tech
2021 hervor. Der Risikokapitalgeber Atomico verdffentlicht jdhrlich einen umfassenden Bran-
chenreport {iber die europédische Tech- und Startup-Wirtschaft (Atomico, 2021, S.71). Abbil-
dung 6 veranschaulicht den Geldfluss von Risikokapital in der deutschen Startup Szene von
2017 bis 2021. Zwischen den Jahren 2017 und 2019 nahm der Verlauf eine positive Entwick-
lung mit einem Hohepunkt von sieben Milliarden Dollar im Jahr 2019. Das Jahr 2020 war durch
die Corona-Krise geprigt und erlitt im Vergleich zum Vorjahr einen leichten Riickschlag. Im
darauffolgenden Jahr 2021 stieg die Menge des investierten Risikokapitals stark an und ver-
doppelte nahezu die Menge aus dem Jahr 2019. Demzufolge erhielten die deutschen Startups
13 Milliarden Dollar von Risikokapitalgebern. Der Hochststand im Jahr 2021 ist auf einige

wenige Deals mit hohen Finanzierungssummen zuriickzufiihren. Die grofite Finanzierung
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erzielte im Jahr 2021 das Berliner Startup Gorillas. Dem Lebensmittellieferdienst gelang es in
dem Jahr insgesamt 1,1 Milliarden Euro einzusammeln (EY, 2022, 0.S.). Ihre Unternehmens-
bewertung erhohte sich dadurch auf umgerechnet 3,1 Milliarden US-Dollar. Der Lebensmittel-
lieferdienst, der iiber die hauseigene App Bestellungen aufnimmt, agiert nicht als einziges
Unicorn in ihrer Branche. Der direkte Konkurrent Flink realisierte im Jahr 2021 eine Finanzie-
rungsrunde in Hohe von 650 Millionen Euro und ist mit ihrer Unternehmensbewertung von 2,9
Milliarden Dollar nah an seinem Konkurrenten Gorillas (EY, 2022, 0.S.). Das Geschéftsmodell
der beiden Lieferdienste orientierte sich an den Portfoliounternehmen von Tiger Global Ma-

nagement aus Kapitel 4.3.

B Investiertes Kapital in Millionen Dollar
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Abbildung 6 Investiertes Risikokapital in der deutschen Startup Szene von 2017 bis 2021

(In Anlehnung an Atomico (2021, S.71))

Wie bereits Kapitel 3.2 aufzeigen konnte, nehmen Fintech-Startups iiberwiegend die Plitze im
Unicorn Universum ein. Deutschlands grofStem Fintech N26 gelang es im Jahr 2021 775 Milli-
onen Euro Eigenkapital einzusammeln. Diese hohe Finanzierungssumme bewirkt, dass das Fin-
tech-Startup von einem Unicorn in ein Decacorn in naher Zukunft wandeln konnte. Deutsch-
lands zweitgrofBtes Fintech Trade Republic sammelte 747 Millionen Euro Eigenkapital ein (EY,
2022, 0.S.). Der Finanztechnologie Sektor hat auch im deutschen Unicorn-Club eine grof3e Be-
deutung. 24 % der deutschen Unicorns agieren in der Branche. Darunter fallen neben N26 und
Trade Republic weitere Unternehmen wie Mambu, wefox, solarisBank und Scalable Capital.
Eines haben die Fintechs gemeinsam. Sie bringen fast alle eine eigene App oder Online-Platt-
form mit, die das Produkt direkt an das Smartphone des Endkunden bringt. ,,Bei Fintech geht

es nicht nur darum, Services in Apps oder online anzubieten — es geht darum, auch alle Prozesse
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im Hintergrund zu digitalisieren. Denn der Anbieter spart durch die Digitalisierung von Pro-

zessen natiirlich Kosten ein, das sollte sich auch im Preis ausdriicken.* — Sven Korschinowski,

KPMG (Augsburger Allgemeine, 0.D., 0.S.).

Tabelle 1 Liste aller deutschen Unicorns vom 31.12.2021

(In Anlehnung an The Complete List of Unicorn Companies (0.D., 0.S.))

Unternehmen
Celonis

N26
Personio
Trade Republic
Mambu

Otto Bock
HealthCare
FlixMobility

Contentful
Gorillas
Flink
NuCom Group
Tier Mobility
wefox
solarisBank
Scalable Capital
Forto
GetYourGuide
Sennder
Enpal
Omio

Berlin Brands
Group
Agile Robots

Razor
SellerX

InFarm

Unternehmensbe-
wertung
11,00 Mrd. USD

9,23 Mrd. USD
6,30 Mrd. USD
5,30 Mrd. USD
5,50 Mrd. USD
3,52 Mrd. USD

3,00 Mrd. USD
3,00 Mrd. USD
3,10 Mrd. USD
2,85 Mrd. USD
2,20 Mrd. USD
2,00 Mrd. USD
1,65 Mrd. USD
1,65 Mrd. USD
1,40 Mrd. USD
1,20 Mrd. USD
1,10 Mrd. USD
1,10 Mrd. USD
1,10 Mrd. USD
1,00 Mrd. USD
1,00 Mrd. USD

1,00 Mrd. USD
1,00 Mrd. USD
1,00 Mrd. USD
1,00 Mrd. USD

Standort
Miinchen

Berlin
Miinchen
Berlin
Berlin

Duderstadt

Miinchen
Berlin
Berlin
Berlin

Unterfoehring
Berlin
Berlin
Berlin

Miinchen
Berlin
Berlin
Berlin
Berlin
Berlin

Berlin

Miinchen
Berlin
Berlin

Berlin

Branche

Datenmanagement &
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Zwei deutsche Unicorns, Personio und Flixmobility, sind jedoch hervorzuheben. Die beiden
Unternehmen gelten indessen als fithrend in ihren eigenen Branchen. Personio und Flixmobility
machen die in 3.3 erkldrte mobile Welle vollsténdig fiir sich zu nutzen. Personio ist Europas
filhrende Human-Ressource-Plattform fiir Unternehmen mit 10 bis 2.000 Mitarbeitern. Euro-
paweit gelten 3.000 Unternehmen als Kunden von Personio, die ihnen hilft, die Personalpro-
zesse zu digitalisieren und automatisieren. Ihre cloudbasierte Losung soll den Standpunkt in
Europa verfestigen und somit das fiihrende Human-Ressource-Tool fiir Recruiting, Personal-
verwaltung als auch Lohnbuchhaltung werden. Schon im Jahr 2022 méchte das Unternehmen
um Hanno Renner seinen Standort Miinchen durch weitere Gebiete wie Madrid, London und
Dublin erweitern. Vorangetrieben durch den immer bewussteren Gedanken der Digitalisierung,
ist Personio gelungen, viele Personalprozesse in einem Tool zusammenzufassen, wahrend die
durchschnittlichen Kleinunternehmen bis dahin circa 40 Tools fiir die gleichen Aufgaben nutz-
ten (HR-Plattform Personio erhdlt $125 Mio. in Series D-Finanzierungsrunde bei einer Bewer-
tung von $1,7 Mrd., 2021, 0.S.; Personio erhilt neues Investment bei einer Bewertung von $6,3

Milliarden und launcht People Workflow Automation, 2021, 0.S.).

Ein weiteres nennenswertes Miinchener Unicorn ist Flixmobility. Das Fernbusreiseunterneh-
men beschreibt sich als Kombination von Technologie-Startup, Internetunternehmen und einem
klassischen Verkehrsbetrieb. Mit ihrer FlixBus App und einem eigenen Buchungs- und Ticket-
system beruht ihr Erfolg auf der Digitalisierung des traditionellen Verkehrsmittels (FlixBus, o.
D., 0.S.). Das Griinderteam rund um Andre Schwammlein errichtete dabei ein Fernbusnetz, das
mittlerweile in 37 Lander tétig ist. Dabei fahren die Fernbusse nicht immer unter dem Namen
Flixmobility oder FlixBus. Die FlixBus-Griinder wachsen anorganisch, indem sie bereits beste-
hende Fernbusnetze in verschiedenen Lindern aufkaufen. Swebus aus Schweden, Polski-Bus
aus Polen oder der Marktfiihrer Greyhound aus den USA zéhlen inzwischen zum Besitz des
deutschen Unicorns (Weidemann, 2021, 0.S.; Schoppe, 2021, 0.S.). Aufgrund der in der App
bestellbaren Fahrten, profitierte Flixmobility sicherlich von den steigenden Smartphone-Ver-
kdufen und Downloads von Apps. Ihre Strategie verfolgt dabei eine Digitalisierung des Fern-
verkehrs und eine aggressive anorganische Wachstumsstrategie, durch Zukauf ihrer grofiten
Konkurrenten im Markt. Durch die Ubernahmen gelang es dem Unternehmen schnell, Markt-
fithrer zu werden und damit die Oberhand im Markt zu gewinnen. Die in 4.4 erkldrte Wachs-
tumsstrategie gilt als besonders attraktiv fiir Investoren, das einen Aufschluss dariiber geben

konnte, weshalb Flixmobility in Europa so erfolgreich ist.
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Miinchen bildet neben Berlin in der gesamten deutschen Startup Szene einen weiteren gro3en
Kern. Die bayerische Hauptstadt schlief3t fiinf von 25 deutschen Unicorns ein. Im Vergleich zu
Miinchen haben 18 Unicorns ihren Hauptsitz in Berlin, darunter Unternehmen wie N26, Trade
Republic oder Mambu. Bis auf Scalable Capital sind alle deutschen Fintech-Unicorns in Berlin
angesiedelt und bilden damit einen kleinen Finanztechnologie-Hub. Uberraschend ist die Er-
kenntnis nicht, denn nach dem Deutschen Startup Monitor 2021 bietet Berlin eine internationale
Anziehungskraft fiir Startups. Betrachtet man die Standorte aller deutschen Startups im Jahr
2021, ist deutlich zu sehen, dass Berlin nach Nordrhein-Westfalen der grof3te Startup Standort
ist (Kollman et al., 2021, S.13f.). Auch der startupdetector 2020 festigt die Berliner Szene. Zwar
waren im Jahr 2020 die Neugriindungen riickléufig, allerdings wurden trotz des Corona-Kri-
senjahres 2.857 Startups gegriindet. Auch in der Zahl der Neugriindungen tibernimmt Berlin
die Spitze. 24 % aller neuen Startups wurden 2020 dort gegriindet (startupdetector, 2020, S.6).
Dass die Hauptstadt so heraussticht, hat sicherlich damit zu tun, dass es erstens die grofite deut-
sche Stadt ist, aber auch fiir Griinder verschiedene Events, Bildungsmoglichkeiten und Inkuba-
toren bietet. Beispielsweise konnen Interessierte sich der an TU Berlin im Entrepreneurship und
Innovationsmanagement ausprobieren und dort ihr Netzwerk bereits aufbauen (Start-up-Lotse
Berlin, 2017, 0.S.). Der Risikokapitalgeber RocketInternet mit Sitz in Berlin, beschreibt sich
selbst als Griinder und Investor in Internet- und Technologieunternehmen auf der ganzen Welt.
Sie helfen Unternehmen bei der operativen Unterstiitzung und beim Aufbau marktfiihrender
Unternehmen (Rocketlnternet, 0.D, 0.S.). Eine Analyse des State of European Tech 2021 illus-
triert, aus welchen in Europa borsennotierten Unternehmen, darunter RocketInternet, die meis-
ten Griinder entspringen (Atomico, 2021, S.109). Die Analyse zeigt, dass RocketInternet in
Bezug auf Anzahl der Alumni, die selbst Griinder geworden sind, europaweit fithrend ist. Des-
wegen gilt RocketInternet nach Atomico als ,,Startup-Mafia®. Aus dem Berliner Unternehmen
gingen 393 Griindungen heraus. Ein Sprossling von RocketInternet ist das Modeunternehmen
Zalando mit Sitz in der deutschen Hauptstadt. Europaweit belegt Zalando den dritten Platz mit
210 Ausgriindungen. Insgesamt konnten somit deutsche GroBBunternehmen in den vergangenen
Jahren mehr als 1.000 Griinder hervorbringen. Mitarbeiter, die bereits Erfahrungen in gro3en
deutschen Unternehmen gemacht haben, sind motivierter ihren eigenen unternehmerischen
Weg zu zeichnen. Atomico und Dealroom behaupten, dort wo Unicorns bereits anséssig sind,
auch mehr neue Startups in der direkten Umgebung gegriindet werden. Daraus lédsst sich ein
Riickschluss darauf fithren, weshalb Berlin als Standort in Deutschland eine so fundamentale

Rolle fiir die deutsche Startup Szene spielt (Atomico, 2021, S.109).
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Finanzen

Die deutschen Startups sind vielfiltig finanziert. Eine Darstellung des deutschen Startup Moni-
tor (Kollmann et al., 2021, S.36ff.) zeigt auf, dass knapp drei von vier Startups von eigenen
Ersparnissen finanziert werden. Erwiinscht ist diese Finanzierungsmethode nur von einem Drit-
tel. Rund 43 % nutzen staatliche Foérderungen als Finanzierungsquelle. Es ist zu betonen, dass
die genutzten Finanzierungsquellen nicht immer die bevorzugte Finanzierung wiedergeben.
Griinder von Startups wiinschen sich vor allem Business Angel und Venture-Capital als Finan-
zierung. Das Finanzkapital spielt eine untergeordnete Rolle. Faktoren wie das Netzwerk, die
Branchenexpertise, als auch die Personlichkeit der Investoren haben ein hoheres Gewicht. Ne-
ben einem strategischen haben die Aspekte einen fiir sich selbst nutzbaren Vorteil. Startups
wiinschen sich so Zugang iiber wichtige Vertriebskanéle und Mérkte (Kollmann et al., 2021, S.
36ff.). Die Erkenntnisse aus den Befragungen deuten darauf hin, dass Griinder gezielt nach den
in Kapitel 4.3 nicht-finanziellen Ressourcen bei Investoren suchen und fiir sich nutzen mochten.
Auf die Frage, warum so viele deutsche Startups Venture-Capital fiir sich nutzen, antwortete
Philipp Westermeyer in einem Interview: ,,Venture-Capital ist sicherlich kein Muss, aber hidufig
in der heutigen Zeit aufgrund der Geschwindigkeit nicht mehr anders moglich. (...) Wettbe-
werber haben dann schnell Venture-Capital und dann schaffst du es halt kaum noch ohne, gegen
Venture-Capital finanzierte. Auch das erhoht den Druck, da Geld aufzunehmen. (...)* (Wester-

meyer, personliches Interview, 2021).
Griinder

Von den insgesamt am 31.12.2021 vorhandenen deutschen Unicorns, wurden 59 Griinder fest-
gestellt. Unternehmen, die von Muttergesellschaften gegriindet und gefiihrt werden, wurden aus
der Datenerhebung ausgeschlossen. Von der Begrenzung waren Otto Bock HealthCare, als auch
die NuCom Group von der ProSiebenSat.1 GmbH betroffen. Im Folgenden wurden alle Linke-
dIn-Profile der Griinder ausgewertet, um einen Uberblick iiber ihren Lebenslauf zu erhalten.
Betont werden muss, dass die Vollstindigkeit der Profile nicht immer garantiert werden kann
und es vom Individuum selbst abhéngt, ihr Lebenslauf zu aktualisieren. Tabelle 2 bildet alle
Griinder, ihre Vorerfahrungen und ihren Abschluss ab. Im Schnitt wurden die deutschen
Unicorns von 2,56 Griinder ins Leben gerufen. Teamgriindungen sind damit, wie im Ausgang
des ersten Unicorn-Club 2013, auch in Deutschland von Bedeutung. Die Unicorns, die von
mindestens zwei Griindern gegriindet wurden, werden im Vergleich zu Einzelgriindungen ho-

her bewertet. Das erste deutsche Unicorn, Gorillas, mit einem Griinder befindet sich auf Platz
30



neun im Ranking der Unternehmensbewertung deutscher Unicorns. Neben Gorillas gibt es nur
noch Enpal, Omio und die Berlin Brands Group mit einem Griinder im deutschen Unicorn-
Club. Von den 59 Unternehmern konnten 80 % einen Abschluss an einer Universitdt erlangen.
Den héufigsten Abschluss stellt der Master of Science mit 47 % dar, gefolgt vom Bachelor of
Science mit 20 %. Beriicksichtigt wurde in der Analyse nur der ranghdchste Bildungsabschluss.
Nur 20 % der deutschen Unicorn-Griinder haben keinen universitiren Abschluss. Damit sind
die Erkenntnisse aus Kapitel 4.1 bestétigt. Teamgriindungen bringen auch deutschen Unicorns
eine hohere Unternehmensbewertung und deutsche Unicorn Griinder weisen ebenso wie der

urspriingliche Unicorn-Club eine erhebliche universitire Ausbildung vor.
Entrepreneurial Ecosystem Deutschland

Der Global Entrepreneurship Monitor 2021, gekiirzt GEM, ist die weltweit gro3te Studie zu
Unternehmern und zu unternehmerischen Wahrnehmungen (Bosma, Hill, Ionescu-Somers,
Kelley, Guerrero, Schott, 2021). Der GEM Ansatz dient zur Bewertung des nationalen Umfel-
des fiir unternehmerische Initiativen und besteht aus der Bewertung von neun unternehmeri-
schen Rahmenbedingungen durch Experten. Diese unterscheiden sich leicht von der in Abbil-
dung 5 aufgezeigten Faktoren und Beteiligten. Die GEM Analyse geht ndher auf die Regierung,
dem Zugang zu Finanzierungen, Steuern und Biirokratie, dem Transfer von Forschung und Ent-
wicklung, Marktzugang, physische Infrastruktur als auch soziale und kulturelle Normen ein
(Bosma, et al., 2021, S. 21f.). Durch das Gutachten verschiedener Experten entsteht in der Stu-
die ein Vergleich von 45 Volkswirtschaften. Fiir die deutsche Analyse des Okosystems war das
Team der Leibnitz-Universitit Hannover unter der Leitung von Professor Dr. Rolf Sternberg
zustindig. Unter den Faktoren erhilt der Marktzugang fiinf von zehn mdglichen Punkten. Die
Bewertung stellt Deutschland im Vergleich zu anderen Volkswirtschaften auf Platz 26 und da-
mit in das Mittelfeld. Den Experten zufolge konnte das auf ein striktes Regierungssystem zu-
riickzufiihren sein und potenzielle Unternehmer davon abhalten, ein eigenes Unternehmen zu
griinden. Unter Betrachtung aller Faktoren befindet sich die deutsche Volkswirtschaft allge-
mein im Mittelfeld. Die sozialen und kulturellen und die damit verbundene Griinderkultur fallt
schlecht aus. Im Vergleich weisen 26 Lander bessere kulturelle Bedingungen auf. Zuletzt ma-
chen deutsche Steuergesetze und die Biirokratie dem Okosystem zu schaffen. Allein der Punkt
,staatliche Forderungen fiir unternehmerische Initiativen® erzielt eine hohe Platzierung in den
Top-5 (Bosma, et al., 2021, S. 104f.). Der Deutsche Bund bietet Griindern ungefihr 20 ver-

schiedene Forderungsmoglichkeiten, mit denen Griindern finanzielle Starthilfe erhalten
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(Piegeler & Rohl, 2015, S.11ff)). Darunter fallen beispielsweise das ,,Griindercoaching
Deutschland®, mit dem die KfW Bankengruppe CoachingmafBnahmen zu finanziellen und or-
ganisatorischen Fragestellungen fordert. Das ,,EXIST* Programm fordert technologie- und wis-
sensbasierte Griindungen aus Hochschulen und Forschungseinrichtungen in Deutschland. Dort
wird die Erstellung eines Businessplans sowie die Entwicklung marktfahiger Produkte und in-
novativer Dienstleistungen unterstiitzt. Das Programm , INVEST* vergibt Zuschiisse fiir Wag-
niskapital, bei dem innovative Unternehmen bei der Suche nach einem Kapitalgeber unterstiitzt
werden und Business Angel motiviert werden, Griindungen zu finanzieren. Zudem gibt es einen
,Hightech Griinderfonds* (HTGF), das sich an junge Technologieunternehmen richtet. Die Fir-
men mit eigenem Forschungs- und Entwicklungsvorhaben werden dabei in Form einer Seed-
Finanzierung unterstiitzt, die auf der Entwicklung eines marktfahigen Produktes abzielt (Piege-

ler & Rohl, 2015, S.11ft).

Trotz dieser eher schlechteren Platzierung der Experten im GEM 2021 ergab eine Befragung
durch den deutschen Startup Monitor iiber das Okosystem andere Ergebnisse. Ungefiéihr zwei
Drittel der Startups bewertet ihr Okosystem, in dem sie sich befinden als (sehr) gut. Nur 13 %
bewerten das deutsche Umfeld als (sehr) schlecht. Aufbauend auf der einfachen Bewertung,
sollten die Griinder spezifischer werden. Es stellte sich heraus, dass die Griinder vor allem die
Néhe zu Universititen als (sehr) gut betrachten, als auch das Netzwerk zu anderen Griindern in
Deutschland. Als (sehr) schlecht wurden die Verfiigbarkeit von bezahlbaren Biiroimmobilien
und der Zugang zu Kapital geachtet. Erwartet wird von der Politik, dass die Verwaltungsdienst-
leistungen vereinfacht werden (Kollmann et al., 2021, S.45ff.). Veronika Riederle, Griinderin
und CEO von Demodesk sagt im deutschen Startup Monitor (Kollmann et al., 2021, S.52):
,» Irotz der positiven Entwicklung des Startup-(f)kosystems in den letzten Jahren ist Deutschland
nach wie vor eher von Vorsicht und Risikoaversion geprigt — gerade bei den Themen Finan-
zierung und Wachstum. Die digitale Welt mitzugestalten heif3t, Chancen in den Fokus zu riicken

und maximale Offenheit fiir Innovation.*
5.2 Prognose iiber zukiinftige deutsche Unicorns

Business Insider hat gemeinsam mit deutschen und europdischen Risikokapitalgebern den deut-
schen Markt analysiert und zusammen eine potenzielle Liste mit Tech-Unternehmen erstellt,
die das Potenzial zum Unicorn in den ndchsten Monaten beziehungsweise Jahren haben. Von
den insgesamt sechs potenziellen Kandidaten im Fintech-Bereich stammen fiinf von ihnen aus

der Unicorn-Hochburg Berlin. Mit einer Bewertung von umgerechnet 615 Millionen US-Dollar
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fithrt das Startup Billie die Liste der Investoren an. Das Team rund um den Griinder Matthias
Knecht, mit Sitz in Berlin, verfolgt &hnlich wie Stripe ein ,,Buy now, pay later” Zahlungsver-
fahren. Kurzzeitkredite, Kostenmanagement und Kreditkarten, darum geht es beim ebenfalls
Berliner Fintech-Startup Moss. Bereits drei Jahre nach der Griindung betrug die Unternehmens-
bewertung des Startups 590 Millionen Dollar. Betrachtet man die Investoren dieser beiden Star-
tups, wird schnell deutlich, weshalb die Unternehmen zu den Favoriten der Risikokapitalgeber
zdhlen. Wihrend bei Billie Klarna, das viertgrofSte Unicorn weltweit als Investor mitagiert, darf
Moss den im vorher gezeigten Investor-Riesen Tiger Global Management zu seinen Gesell-
schaftern zdhlen. Mit der Unterstiitzung, unter anderem vom viertgro3ten Unicorn und dem
grofiten Investor weltweit, besitzen besonders die beiden Startups ein hohes Wachstums- und

Zukunftspotenzial (Heuberger & Martschin, 2022, 0.S.).

Neben Personio, Celonis und Contentful konnte die Liste der deutschen Unicorns im Software-
Bereich um das Berliner Startup Choco, das Augsburger Startup Xentral oder das von Wunder-
list-Erfinder gegriindete Startup Pitch aus Berlin erweitert werden. Das Besondere an diesen
Unternehmen ist, dass in jedem bereits ein erfolgreicher Griinder oder erfolgreiche Investoren
stecken. Der Griinder von Choco, Daniel Khachab, stammt ebenfalls von der Startup-Mafia und
war dort als Ex-Manager zustindig. Mit einer Bewertung von mittlerweile 670 Millionen Euro
schafft das Griinderpaar aus Augsburg mit ihrem Startup Xentral, den Investor-Giganten Tiger
Global Management heranzuziehen. Letztere sind zum einen bei Xentral, zum anderen auch bei
Pitch aus Berlin investiert. Der Wunderlist-Erfinder Christian Reber, der bereits sein vorheriges
Unternehmen an Microsoft verkaufte, greift mit seiner Priasentation-Software den PowerPoint-
Markt an, indem er das ,,YouTube fiir Prisentationen* werden mochte (Heuberger & Hiifner,
2022, 0.S.). Christian Reber beweist sich bereits auch als Investor. Das Geld, das Christian
Reber durch Wunderlist erhielt, investierte er in das aufstrebende Flugtaxi Unternehmen Li-
lium, das zum jetzigen Stand bereits mit 2,4 Milliarden Euro an der US-Technologieborse Nas-

daq gelistet ist (Hiifner, 2021, 0.S.)

Entwicklung einer Nische

Der Vorsitzende und Chief Executive Officer Larry Fink des groffiten Vermogensverwalters
BlackRock schreibt in seinem Rundschreiben 2022 an Konzernmanager, dass die nichsten
1.000 Unicorns nachhaltige, anpassungsfiahige Innovatoren sein werden. Im Grunde spricht
Fink von ,,griinen Startups®. Er setzt vor allem auf Startups, die Losungen fiir fossile Brenn-

stoffe entwickeln und die Energiewende fiir jeden einzelnen Verbraucher bezahlbar machen.
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Zwar sind griine Produkte noch mit hohen Kosten verbunden, jedoch muss das ,,Green Pre-
mium‘ nach Larry Fink gesenkt werden, um einen geordneten und gerechten Weg zur Kli-
maneutralitdt zu finden. Die disruptiven Startups versuchen, die Marktfiihrer anzugreifen.
CEOs von groflen Unternehmen miissen verdnderte Rahmenbedingungen verstehen und sich
anpassen, wenn diese weiterhin wettbewerbsfahig bleiben wollen. Durch das noch nie in der
Hohe dagewesene Geld stellt sich durch die neue Branche ein neuer Weg fiir Investoren, eben-
falls einen Beitrag zur Klimaneutralitét zu leisten (Fink, 2022, 0.S.). Das ist fiir den Markt der
deutschen Startup Szene interessant, denn laut dem deutschen Startup Monitor ist fiir acht von
zehn deutschen Startups eine okologische und gesellschaftliche Auswirkung auf dem Markt
eine bedeutende Unternehmensstrategie. Viele deutsche Startups sehen das Thema der Nach-
haltigkeit, des Wachstums und ihrer Wachstumsziele nicht als separate Strategien. Deutsche

Startups sehen die Themen als miteinander verbundene Unternehmensstrategien (Kollmann et

al., 2021, S.31f.).

Der Green Startup Monitor 2021 des Bundesverbands Deutsche Startups e. V. gemeinsam mit
Borderstep Institut fiir [Innovation und Nachhaltigkeit zeigen mit ihrem Bericht die Bedeutung
griiner Startups auf und geben Empfehlungen von Mafinahmen mit auf dem Weg, die zur Ver-
besserung des Griindungs- und Marktumfelds in Deutschland fiihren kann. Griine Startups sind
nach Definition des Berichtes Unternehmen, die jiinger als zehn Jahre sind, innovativ und einen
Beitrag zu 6kologischen Zielen einer Green Economy leisten. Sie sollen vor allem Treibhaus-
gasemissionen senken und andere Umweltschutzziele erreichen und damit neben einer finanzi-
ellen Dividende eine gesellschaftliche Dividende leisten (Fichter & Olteanu, 2021, S.6). Dass
ein Beitrag zur Umwelt geleistet werden muss, sehen nicht nur griine Startups. Mittlerweile
ordnen sich 43 % aller Startups der Green Economy zu und leisten damit gezielt einen Beitrag
zum Umwelt-, Klima- und Ressourcenschutz. Als grofite Branche bleibt, wie bei normalen Star-
tups auch in Deutschland, die Informations- und Kommunikationstechnologie mit 22 % Anteil
an allen griinen Startups (Fichter & Olteanu, 2021, S.17f.). Verbesserungspotenzial in dieser
Branche besteht in der Finanzierung solcher jungen Unternehmen. Von den des Green Startup
Monitor erfassten Startups wiinschen sich 42 % eine Venture-Capital Finanzierung, jedoch ha-
ben bisher 16 % die Finanzierungsform erfolgreich umgesetzt. Neben einer Unterversorgung
des Marktes, bremst es junge, innovative Unternehmen in der Suche zur Nachhaltigkeit (Fichter
& Olteanu, 2021, S.22f). Die drei groBBten Schwierigkeiten sind fiir Green Startups der Vertrieb,
die Kapitalbeschaffung und die Produktentwicklung (Fichter & Olteanu, 2021, S.27). Genau
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dort sieht eben der CEO von BlackRock die Chance, dass sich Investoren immer mehr in der

Branche der Green Economy umsehen.
6 Verbesserungspotenzial fiir den Standort Deutschland

Das vorherige Kapitel verdeutlicht, dass es in der deutschen Startup-Welt an essenziellen
Grundlagen des Wachstums fehlt, um die Startup-Kultur und damit die Anzahl an Startups in
Deutschland zu vergroBBern. Obwohl Deutschland in dem Punkt ForderungsmaBBnahmen welt-
weit sehr gut abschneidet, scheitert es normalerweise bei den in Deutschland ansdssigen Star-
tups am Kapital, an der deutschen Griinderkultur und grundsitzlich am Entrepreneurial Eco-
system. Deutsche Universititen gelten zwar als die leistungsfihigsten und als treibende Inno-
vationskrifte weltweit, dennoch weil3 Deutschland nicht, das fiir sich zu Nutzen machen und
anderswo entspringen mehr Griinder aus Universitdten, als es hierzulande scheint (EY, 2017,
S. 80). Dies entsteht vor allem durch eine fehlende Akzeptanz eines unternehmerischen Schei-
terns in der deutschen Gesellschaft. (EY, 2017, S.80). In den deutschen Universititen fehlt die
grundsétzliche Verbindung zwischen technischen Studiengéngen und unternehmerischen In-
halten, die das betriebswirtschaftliche Vorgehen auch technisch-affinen Studierenden lehrt. Ne-
ben der Tétigkeit eines Arbeitnehmers sollte an deutschen Universititen Perspektiven aufge-
zeigt werden, die das Griinden eines Startups von Absolventen als Alternative oder sogar als
bevorzugte Herangehensweise aufzeigen. Angebote im Innovationsmanagement oder unterneh-
merische Gemeinschaften, in denen sich Studierende {iber ihre Methodik informieren und ge-

meinsam an Losungen arbeiten, tragen dazu bei (EY, 2017, S.91).

Des Weiteren mangelt es im deutschen Markt an Kapital, weshalb viele deutsche Startups ihr
Erspartes als erste Finanzierungsquelle nutzen. Gerade die Finanzierungsliicke in Deutschland,
vor allem in der Late Stage hindert Startups daran, ihr Wachstum zu finanzieren und im Markt
zu agieren (Stresing et al., 2018, S.9). Die Liicke weist sich durch gute Férderungsmafinahmen
in der Griindungsphase in Deutschland in der Seed- und Startup-Phase als nicht so gro3 auf,
wie es in der Late Stage der Fall ist (Stresing et al., 2018, S.19). Deutsche Unternehmen miissen
in der Griindungsphase mit einem Durchschnitt von 3,3 Millionen Euro auskommen. Im Ver-
gleich beziehen US-amerikanische Unternehmen in der gleichen Phase 10 Millionen Euro mehr
Risikokapital (Stresing et al., 2018, S.9). Der Grund dafiir ist, dass europdische Risikokapital-
fonds zu klein sind. Ein durchschnittlicher Fonds umfasst in Deutschland 105 Millionen Euro.

RocketInternet hélt mit einer Milliarde Euro den grofften deutschen Fonds. Der grofite US-
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amerikanische Fonds besitzt zum Vergleich ein Volumen von sechs Milliarden US-Dollar.
Trotz des Milliarden-Fonds von RocketInternet sind deutsche Fonds im Schnitt acht bis zehn-
mal kleiner als vergleichbare amerikanische oder chinesische Fonds (Stresing et al., 2018,
S.211f). Dies erklért auch die jeweilige Unternehmensgréfe der Unicorns, die sich in den Lén-
dern niedergelassen haben. Das vorhandene Kapital ist ein Indiz fiir ein Unternehmenswachs-
tum und die damit verbundene spdtere Marktfiihrerschaft. Durch den groferen Kapitalstock
amerikanischer Fonds besteht die Gefahr, dass gute deutsche Unternehmen friihzeitig in die
Hinde amerikanischer Gesellschafter geraten. ,,.Der Kapitalmangel bei uns hat zwei Konse-
quenzen, 1. Wir werden nicht so grof3e und erfolgreiche Unternehmen haben. 2. Falls wir sie
haben, gehoren sie den Investoren aus den USA oder China® — Oliver Samwer, RocketInternet
(Stresing et al. 2018, S.22). Dabei scheitert es gar nicht am Vermdgen, sondern an der Bereit-
stellung. Wiirden die 1.000 groften Pensionskassen in Europa nur 0,7 % ihres Vermogens - 49
Milliarden Euro — fiir die Startup Szene bereitstellen, wiirde das den Riickstand Europas auf die
USA ausgleichen (Stresing et al., 2018, S.24). Dazu duflerte sich Rene Obermann von Warburg
Pincus: ,,.Die USA machen es uns vor. Durch Beteiligung zahlreicher Pensionskassen, Versi-
cherungen und anderer Kapitalsammelstellen ist eine Beteiligung breiter Bevolkerungsschich-
ten an den Renditen der Digitalisierung moglich geworden® (Stresing et al. 2018, S.36).
Dadurch, dass auch normale Biirger indirekt an Finanzierungsrunden beteiligt sind, steigt das
Interesse an der deutschen Startup Szene. Erfolge konnten somit gezielt verbreitet werden und
erfolgreiche Startups durch Mund-zu-Mund-Propaganda besser vermarktet werden. Das konnte
neben einem hoéheren Bewusstsein der Unternehmen, auch an der deutschen Kultur des Schei-
terns etwas Grundlegendes dndern, indem mehr {iber Erfolgsgeschichten und nicht {iber ge-
scheiterte Startups in der Gesellschaft diskutiert wird (Stresing et al. 2018, S.36ft.). Auch wenn
es in Deutschland noch an den Finanzierungen fehlt, sollte nicht zu jedem Preis eine nicht
durchdachte Finanzierung in Erwdgung gezogen werden. So wie Tiger Global Management
agiert, mochten sie keinen Deal verpassen. Es herrscht eine Art ,,FOMO* auf dem Markt, eine
,fear of missing out“. ,,Sie nehmen sich weniger Zeit fiir die Due Diligence, weil sie befiirchten,
dass den Deal jemand anders schon gemacht hat, wenn man zu lange braucht* — [F-Manager
Tremmerie (Holzki, 2022, 0.S.). Trotz der Angst sind die Bewertungen im internationalen Ver-
gleich in Deutschland noch niedrig und die giinstigen Bewertungen bieten auch eine Chance

fiir auslandische Investoren in Deutschland (Holzki, 2022, 0.S.).

Das deutsche Okosystem ist als Standort wenig attraktiv. Deutschland hat mit seinem Know-

how und seiner Wirtschaftskraft zwar das Potenzial dazu, mehr Venture-Capital zur Verfiigung
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zu stellen, scheitert zumeist anhand von Rahmenbedingungen, die im Land herrschen. Aus die-
sem Grund wandern deutsche Unternehmen schneller ins Ausland ab, um dort die Finanzierung
zu erhalten. Um dem Prozess entgegenzusteuern, muss die deutsche Politik anhand gezielter
MaBnahmen dafiir sorgen, eine rdumliche Nahe zwischen Investor und Startup zu schaffen.
Neben Finanzmitteln fordert eine raumliche Ndhe zudem einen stindigen Austausch von Ideen.
Kleine Anpassungen im Kapitalanlagegesetz und weiteren Regulierungsvorschriften wiirden
bereits helfen, den Zugang zu neuen Investoren aus dem Ausland zu erleichtern (EY, 2017,
S.86f.). Auch eine Orientierung am kalifornischen Griindungsystem konnte den deutschen
Standort attraktiver machen. Hohe Griindungskosten, strenge Gesetze und Regelungen schrin-
ken deutsche Startups in ihrer Flexibilitdt ein. In Kalifornien registrieren Startups ihr Unterneh-
men innerhalb eines Tages kostengiinstig, wihrend es in Deutschland an der Biirokratie schei-
tert und mehrere Tage benotigt. Eine Einfithrung eines einheitlichen Ansprechpartners in den
Behorden, mit Spezialisierung auf den Bediirfnissen von Startups, konnten Kosten und An-
strengungen von Griindern verringern. Durch eine dauerhafte Unterstiitzung in allen Gebieten
konnen Griinder gezielt auf Behdrden zugehen, ohne sich durch verschiedene Abteilungen
kdmpfen zu miissen (EY, 2017, S.90). Ein weiterer groBer Kritikpunkt deutscher Griinder wa-
ren zu teure Immobilienpreise flir Biirordume (Kollmann, 2021, S.46). Die Bundes- oder Lan-
desregierungen tragen durch die Einrichtung von Co-Working Rdumen dazu bei, moglicher-
weise ungenutztes Eigentum fiir Startups zu verwenden und somit Griinderzentren zu schaffen

(EY, 2017, S.88F.).

Konkrete Forderungen an die Politik kommen auch von den Griindern der deutschen Startup-
Szene. Aus einer Befragung des Bundesverbands Deutsche Startups e. V. geht hervor, dass
Griinder eine eigene Anteilsklasse im GmbH Recht fordern. Mit dieser Anteilsklasse soll eine
Schnittstelle zu einem Mitarbeiterbeteiligungsprogramm speziell fiir Startups erschaffen wer-
den. Mitarbeiter sollen neben den Griindern ebenfalls als Gesellschafter im Unternehmen agie-
ren. Neben einer personlichen Anerkennung identifizieren sich Mitarbeiter deutlich stiarker mit
dem Startup und wechseln seltener den Beruf und bleiben dem Unternehmen somit langer be-
stehen. Um das deutsche Okosystem weiterhin attraktiver zu gestalten, sollen Freibetriige fiir
Reinvestitionen der Erlose und Beteiligungen ermdglicht werden. Erlose aus vorherigen Inves-
titionen sollen dadurch steuerfrei in neue Griindungen oder Startups eingebunden werden. Das
Geld bleibt somit innerhalb des Okosystems (Bundesverband Deutsche Startups e. V., 2020,
S.8 ff.).
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Zusammenfassend gilt es fiir die deutsche Startup-Szene und vor allem fiir die Politik, bessere
Rahmenbedingungen fiir alle Beteiligten im Okosystem zu schaffen. Die deutsche Politik muss
langsam erkennen, dass Innovationen nicht nur durch den starken Mittelstand entstehen. Deut-
sche Griinder weisen hohe Qualifikationen durch ihre universitidre Ausbildung auf, weshalb
diese Stirke durch Griindungen im Markt genutzt werden sollte. Startups bieten durch ihre
Denkweise neue Moglichkeiten, Probleme anzugehen und Innovationen hervorzubringen. Die
Bundesregierung sollte zudem in der digitalen Welt ankommen. In erster Linie sollte ein ge-
zielter Biirokratieabbau stattfinden, um Prozesse in Behorden sowohl fiir Startups, als auch fiir
die gesamte Gesellschaft unkompliziert zu gestalten. Denn nur mit attraktiver Zusammenarbeit
schafft man auch Startups mit Potenzial in seinem Okosystem anzusiedeln. Des Weiteren sollte
die Finanzierungsliicke in der deutschen Startup-Szene allméhlich geschlossen werden. Zwar
ist die Finanzierungssumme, wie Abbildung 6 zeigt, so hoch wie noch nie zuvor, jedoch besteht
weiterhin eine Unterkapitalisierung der Szene. Das hindert nicht nur Innovationen, sondern be-
fordert Talente, die in deutschen Universititen bestens ausgebildet wurden, an ausldndische
Startups mit gleichen Potenzialen zu verlieren. Das Geld fiir Risikokapital besitzt Deutschland.
Es fehlt nur noch, die Regulierungen und Rahmenbedingungen fiir Investoren zu erleichtern
und attraktiv zu gestalten, damit Deutschland neben USA und China eine ebenso grofe Rolle
in der Welt der Unicorns in Zukunft spielt. Speziell die aktuelle Ampel-Regierung erreicht ihre
Klimaziele ebenfalls dadurch, indem sie Innovationen speziell in der Green Economy in
Deutschland fordern. In der Regel verfolgen deutschen Startups nachhaltige Ziele, weshalb es

darauf ankommt, schnellstmoglich auch dort Kapital zur Verfligung zu stellen.
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7 Fazit

Im Rahmen dieser wissenschaftlichen Arbeit wurden die Entwicklungen und Erfolgsfaktoren
von Startups, insbesondere Unicorns, charakterisiert und erldutert. Im Hinblick auf den Griin-
dungsstandort Deutschland wurden die Einflussfaktoren erfolgreicher Startups auf deutsche
Startups und Unicorns angewendet und Diskrepanzen herausgestellt. Aus der Arbeit kann ge-
schlossen werden, dass Unicorns im letzten Jahrzehnt vor allem durch den privaten Gebrauch
und den hohen Absatzzahlen von Smartphones und der Digitalisierung profitiert haben. Smart-
phones ermdoglichen weltweit den Kontakt und den Austausch mit Kunden. Der Markt fiir Pro-
dukte und Dienstleistungen verlegte sich zunehmend direkt in die Hand des Konsumenten. Fol-
gend erleichterten Smartphones den Markteintritt und senkten Einstiegskosten fiir Unterneh-

men.

Vor allem Dienstleistungen wie beispielsweise der Finanzbereich wurden digitalisiert, verein-
facht und ersetzten den bisher {iblichen Bankberater in der Innenstadt. Die simplen Finanzpro-
zesse in Apps zusammengefasst dienen als Erklédrung, weshalb Unicorns vor allem als Fintech-
Unicorns gelten. Erkenntnisse verschiedener Studien zeigten, dass der Bildung der Griinder von
Unicorns ein hoher Wert zugeschrieben wird. Technisch-affine und gebildete Griinder weisen
ein hoheres Potenzial auf, ein Startup zu griinden, dass ein Unicorn werden kann. Wird das
Okosystem als Ganzes betrachtet, ist auch dort dem Unternehmer eine wichtige Rolle zuge-
schrieben. Als Implikation politischer MaBnahmen gilt, dass Faktoren und Beteiligte eines Oko-
systems gleichermallen verbessert werden und sich nicht auf einige wenige qualitativ hochwer-
tige Aspekte fokussieren. Auflerdem wurde deutlich, dass eine Venture-Capital Finanzierung
bei Unicorns essenziel ist. Venture-Capital wird groftenteils von Startups deshalb gewdhlt, da
die Gesellschaften sowohl Management- als auch Branchenexpertisen mitbringen. Startups zie-
len hiufig darauf ab, die Netzwerke und Branchenkontakte des Risikokapitalgebers zu nutzen,
um Kontakt mit potenziellen Endkunden zu schaffen. AbschlieBend wurde festgestellt, dass
eine anorganische Wachstumsstrategie durch Fusionen und Ubernahmen eine bevorzugte Stra-
tegie von Investoren darstellt. Durch diese Herangehensweise erschlieBen Startups schneller

den Markt und wachsen durch die zusétzlich gekauften Technologien anderer Unternehmen.

Hinsichtlich der deutschen Unicorns und der deutschen Startup Szene besteht Verbesserungs-
potenzial. Genauso wie es weltweit der Fall ist, agieren die 25 deutschen Unicorns vor allem

im Fintech- oder in einer anderen digitalen Branche und profitierten ebenfalls von der mobilen
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Welle des Jahrzehnts. Der deutschen Startup Szene fehlt vor allem Kapital, um sich den Verei-
nigten Staaten von Amerika oder China im Hinblick auf Anzahl der Unicorns anzundhern. Da-
bei liegt es gar nicht daran, dass Deutschland beziehungsweise Europa das Geld nicht besitzt.
Nur 0,7 % der Summe européischer Pensionskassen wiirde ausreichen, um die Liicke zu ame-
rikanischen Finanzierungssummen zu schlieBen. Des Weiteren muss der Griindungsstandort
Deutschland auch attraktiver filir Investoren und Griinder in der Frithphase von Unternehmen
gestaltet werden, um mehr Unicorns hervorzubringen. Steuererleichterungen fiir Startups, ver-
einfachte Regulierungen fiir Investoren oder der Abbau von Biirokratien wiirden dazu beitra-
gen, engagierte Arbeitskrifte und potenzielle Griinder in Deutschland zu behalten und nicht an
auslidndische Arbeitgeber zu verlieren. Letztendlich sollten technisch-affine Studiengédnge in
Deutschland auch mit einer betriebswirtschaftlichen Agenda gestaltet werden. Deutschland be-
sitzt weltweit die drittbesten ausgebildeten Arbeitskrifte, es mangelt dennoch an der Griin-
dungskultur und die Option der Griindung wird zu selten in Erwédgung gezogen. Sollten diese
Implikationen erfiillt werden, wird Deutschland seine Anzahl erfolgreicher Startups erhéhen

und Arbeitsplidtze neben dem Mittelstand, auch in der Startup Szene ermdglichen.

Dennoch ist eine Begrenzung auf nur vier Erfolgsfaktoren schwierig und liefert keine endgiil-
tige Antwort auf den Erfolg von Startups auf dem Weg zu einem Unicorn. Zwar stechen einige
einzelne Aspekte wie eine universitdre Ausbildung des Griinders oder digitale Geschiftsmo-
delle heraus, allerdings spielen neben der Strategie oder dem Griinderteam auch weitere Fakto-
ren eine grof3e Rolle. Die wissenschaftliche Arbeit kann als Grundlage dienen, tiefer in die
Bedeutung einzelner Erfolgsfaktoren einzusteigen. Eine Frage, die durch die Arbeit nicht ge-
klart werden konnte, welche Moglichkeiten flir Unicorns nach dem Erreichen ihrer Milliarden-
Bewertung bestehen. Es wire interessant zu wissen, ob Unicorns nach einer Milliarden-Bewer-
tung auf dem privaten Markt den Weg des Borsengangs oder durch andere Exit-Kanéle durch-
laufen. Eine andere Untersuchung konnte zudem Aufschluss dariiber geben, ob Unicorns auch
bei einem Borsengang hohere Unternehmensbewertungen als vergleichbare Unternehmen voll-

ziehen, die zuvor keinen Unicorn-Status hatten.
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Anhang

Tabelle 2 Griinder der deutschen Unicorns Stand 31.12.2021

Quelle: www.linkedin.com — Alle Profile der Griinder — Eigene Darstellung

Unternehmen Griinder An- Ab- Vorerfah-
zahl schluss rung
Celonis Bastian Nominacher 3 B.Sc. Ja
Alexander Rinke B.Sc. Ja
Martin Klenk M.Sc. Nein
N26 Valentin Stalf 2 M.Sc. Nein
Maximilian Tayenthal Dr. Ja
Personio Hanno Renner, 4 M.Sc Ja
Ignaz Forstmeier, M.Sc. Ja
Roman Schumacher M.Sc. Ja
Arseniy Vershinin B.Sc. Ja
Trade Republic Christian Hecker 3 B.Sc Nein
Marco Cancellieri B.Sc. Nein
Thomas Pischke M.Sc. Nein
Mambu Eugene Danilkis 3 M.Sc. Nein
Sofia Nunes M.Sc. Nein
Frederik Pfisterer M.Sc. Ja
Otto Bock - - - -
HealthCare
FlixMobility Daniel Krauss 3 M.Sc. Nein
Jochen Engert Dr. Nein
Andre Schwimmlein - Nein
Contentful Paolo Negri 2 B.Sc. Nein
Sascha Konietzke M.Sc. Ja
Gorillas Kagan Stimer 1 - Ja
Flink Oliver Merkel 3 M.Sc. Nein
Christoph Cordes - Ja
Julian Dames M.Sc. Ja
NuCom Group - - - -
Tier Mobility Lawrence Leuschner 3 Dr. Ja
Julian Blessin - Nein
- ja
wefox Julian Teicke 2 B.A. Ja
Dario Fazlick - Ja
solarisBank Marko Wenthin 2 M.Sc. Ja
Andreas Bittner - Ja
Scalable Capital Erik Podzuweit 4 M.Sc. Ja
Stefan Mittnik Prof. Nein
Adam French B.Sc. Nein
Florian Prucker M.Sc. Nein



Forto

GetYourGuide

Sennder

Enpal

Omio

Berlin Brands
Group

Agile Robots
Razor

SellerX

InFarm

Ferry Heilemann
Fabian Heilemann
Michael Wax
Erik Muttersbach
Johannes Reck
Tao Tao

Martin Sieber
Tobias Rein
Julius Ko6hler
Nicolaus Schefenacker
David Nothacker
Mario Kohle
Nareen Sham
Peter Chaljawski

Zhaopeng Chen
Christoph Felix Gamon
Shrestha Chowdhury
Oliver Dlugosch
Tushar Ahluwalia
Philipp Triebel

Malte Horeyseck
Osnat Michaeli

Guy Galonska

Erez Galonska

Summe

davon Bachelor
davon Master

davon promoviert
davon kein Abschluss
davon Prof

davon Serial Entrepreneur
davon nicht Serial Entrepre-

neur
Durchschnittliche
Griinder

o=

59
12
28
12

31
28

2,5652

B.Sc.
Dr.
M.Sc.
M.Sc.
M.Sc.
B.Sc.
M.Sc.
M.Sc.

M.Sc.
M.Sc.

M.Sc.
Nein

Dr.
M.Sc.
M.Sc.
Dr.
B.Sc
M.A.
M.Sc.
B.Sc.

Relativ
20,34%
47,46%
10,17%
20,34%
1,69%

52,54%
47,46%

Ja
Ja
Ja
Nein
Nein
Nein
Nein
Nein
Nein
Ja
Nein
Ja
Nein
Ja

Ja
Ja
Ja
Nein
Ja
Ja
Ja
Nein
Nein
Nein
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Interview mit Philipp Westermeyer — Griinder und CEO von OMR (Gefiihrt am
29.12.2021)

1. Was macht die deutschen Unicorns so besonders und welches Potenzial gibt es fiir
sie in der Zukunft? (Vor allem im weltweiten Vergleich)
Hey mein lieber, ganz kurze Antworten. Ich glaube Unicorns sind dann vor allen Dingen be-

sonders einfach zu bauen, wenn der adressierbare Markt besonders grof} ist, also dieser be-
rihmte TAM, hast du wahrscheinlich schon mal gehort. Total Adressable Market. Das macht

glaub ich vieles aus.

Ich bin da einigermafen okay eine Idee, ne MarktgroBe, es einigermafen anlduft, hat man im-
mer riesiges Potenzial und die Investoren haben ganz grofle Fantasien. Wird man halt ver-

gleichsweise schneller ein Unicorn als vielleicht andere Firmen.

2. Sollte Deutschland mehr dafiir tun, um mehr Unicorns zu schaffen?
Ich glaub Deutschland tut ausreichend dafiir. Die Bedingungen sind nicht so schlecht wie im-

mer gesagt wird, also zweite Frage. Es gibt ausreichend Geld, also ich glaube man miisste sich

eher um Ausbildungsthemen kiimmern als jetzt ganz konkret um Unicorns.

3. Welche Bedeutung spielt der Griinder/Manager bei einem Unicorn?
Der Griinder spielt eine gro3e Rolle. Er muss vor allem in der Lage sein halt sehr gut zu ver-

kaufen, Investoren die Firma zu verkaufen und reinzuziehen. Das ist entscheidend, deswegen

ist das in der Phase vor allem wichtig. Hinterher ist er nicht mehr ganz so wichtig.

4. Was sind Deiner Meinung nach die wichtigsten Faktoren, die zur Entstehung eines
Unicorns fithren?
Und die wichtigsten Faktoren ist vor allem mindestens die Hélfte wie immer Gliick und ansons-

ten ist natiirlich das Timing ganz wichtig was ja auch mit Gliick zu tun hat. Ein Guter Griinder,

ein grofer Markt. Habe ich schon gesagt.

5. Venture Capital, ein muss? Und wenn ja, warum?
Und letzte Frage Venture Capital ist sicherlich kein muss, aber hiufig in der heutigen Zeit auf-

grund der Geschwindigkeit nicht mehr anders moglich, weil wenn du halt kein Venture Capital
hast, dauert alles viel, viel langer. Du musst das Geld halt erst verdienen oder erstmal wachsen,
dass die Kredite, die du dir nehmen kannst, grof8er werden konnen. Deswegen ist es halt in den
meisten Markten kaum moglich aufgrund der Geschwindigkeitserfordernisse, ohne Venture
Capital auszukommen. Wettbewerber haben dann schnell Venture Capital und dann schaffst du
es halt kaum noch ohne, gegen Venture Capital-finanzierte Wettbewerber anzutreten. Auch das
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erhoht den Druck da Geld aufzunehmen. Plus halt meistens muss man ja auch irgendwelche
Sachen erstmal bauen und entwickeln lassen und das kostet halt Geld. Also sagen wir mal was
zu bauen ohne Venture Capital ist ganz, ganz schwer geworden. Das war frither noch anders
als Firmen iiber Banken finanziert wurden, als die Zyklen auch einfach ldnger waren. Aber ist
natiirlich die ganz grofle Schule, es gibt ja Beispiele. Ich habe ja so ein paar Folgen gemacht
mit so Bootstraped Griindern. Kartenmacherei und dhnliches. Das fand ich dann besonders be-
eindruckend oder auch Notebooksbilliger. Super geiles Beispiel, die beiden. Es geht halt noch,

aber ist halt schwer.
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