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Start-ups in Deutschland stabil bei 70.000 im Jahr 2019
— Auswirkung der Corona-Krise unsicher

Der Bestand an innovations- oder wachstumsorien-
tierten jungen Unternehmen in Deutschland hat sich
stabilisiert. Nach den Anstiegen in den Jahren 2017
und 2018 verharrt die Zahl der Start-ups im Jahr
2019 bei 70.000. Wie sich die Corona-Krise auf die
Zahl der Start-ups 2020 auswirken wird, ist unsicher.
Einerseits wird es mehr Unternehmensschliefungen
geben. Andererseits gibt es grindungsseitig Anlass
zur Hoffnung: Internetbasierte und digitale Ge-
schaftsmodelle riicken durch Corona stérker in den
Fokus, was die Zahl der Start-ups stitzen dirfte. Ob
der Zuwachs durch neue Start-ups die SchlieBungen
im Bestand Uberkompensieren wird, bleibt abzuwar-
ten.

Zur Finanzierung ihres kinftigen Wachstums wollen
ein Flnftel der Start-up-Griinderinnen und -Griinder
(19%) auf Venture Capital zuriickgreifen. Das sind
doppelt so viele wie noch 2018 (9 %). Der Wunsch
nach VC steigt also. Das hangt auch mit einer ge-
stiegenen Verfugbarkeit von Wagniskapital zusam-
men, denn: Eine bessere VC-Verfugbarkeit hat einen
positiven Effekt auf die Grindung von Start-ups.

Corona-Krise riickt Start-ups starker in den Fokus
Start-ups sind von grof3er volkswirtschaftlicher Bedeu-
tung, da diese innovations- oder wachstumsorientierten
jungen Unternehmen ein wichtiges Erneuerungs- und
Beschaftigungspotenzial in sich tragen. Durch die
Corona-Krise droht die Gefahr, eine ganze Start-up-
Generation zu verlieren. Start-ups sind deshalb auf der
wirtschaftspolitischen Agenda héher gerutscht, wie die
schnelle Entscheidung fir Start-up-Hilfen zeigt.

Vor der Corona-Krise hat sich die Zahl der Start-ups —
also der innovations- oder wachstumsorientierten jun-
gen Unternehmen (siehe Box ,Was sind Start-ups?“) —
in Deutschland stabilisiert. Nach den Anstiegen in den
Jahren 2017 und 2018 verharrt die Zahl der Start-ups
im Jahr 2019 bei 70.000 (Grafik 1). Der Ausbruch der
Corona-Krise liel3 fur Start-ups zunachst Schlimmes
befirchten. So gingen viele Start-ups im Frihsommer
davon aus, dass sie aufgrund der Umsatzeinbriiche
das Jahr nicht Gberstehen wirden. Auch platzte so
manche sicher geglaubte Finanzierung. Aktuell hat sich
die Lage zwar insgesamt eher entspannt. Trotzdem
wird es krisenbedingt mehr Unternehmensschlieun-
gen geben. Auch Venture Capital-Investoren erwarten
eine hdhere Ausfallquote in ihren Portfolios (Grafik 2).1

Grindungsseitig sah es zunachst auch nicht gut aus.
Viele Grindungsplane wurden krisenbedingt auf Eis
gelegt. Zwar wird es durch die hdhere Arbeitslosigkeit
zu mehr Notgriindungen kommen, durch das erhéhte
und verlangerte Kurzarbeitergeld aber weniger stark
als erwartet. Die Zurtckhaltung bei Chancengriindun-
gen wird deshalb wohl nicht durch mehr Notgriandun-
gen wettgemacht werden. Allerdings sind Notgrindun-
gen seltener innovations- oder wachstumsorientiert, sie
sind also fUr die Zahl der Start-ups ohnehin weniger re-
levant — internetbasierte und digitale Grindungen da-
gegen schon. Mit dem Corona-Gebot des Abstand hal-
tens ricken solche Geschaftsmodelle starker in den
Fokus von Grinderinnen und Grindern. Weil internet-
basierte und digitale Griindungen auch haufiger Start-
up-Merkmale aufweisen, dirfte der Anteil von Grin-
dungen mit Start-up-Merkmalen steigen. Ob der Zu-
wachs durch neue Start-ups die Schlielungen im Be-
stand iberkompensieren wird, ist aber noch unsicher.

Grafik 1: Bestand an Start-ups stabil — wie wirkt
sich die Corona-Krise aus?
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Quelle: KIW-Griindungsmonitor.

Box: Was sind Start-ups?

Start-ups sind junge gewerbliche Unternehmen, die
vor hdchstens 5 Jahren gegriindet wurden, deren
Grunderinnen und Grunder im Vollerwerb tatig sind,
die ein Griindungsteam oder Beschéftigte haben
und innovationsorientiert oder wachstumsorien-
tiert sind, also Forschung und Entwicklung durchfuh-
ren, um eine technologische Innovation zur Markt-
reife zu bringen, oder mindestens eine deutsch-
landweite Marktneuheit anbieten.
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Grafik 2: Corona-Krise belastet Start-ups und
verunsichert VC-Investoren
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Bei einer durchschnittlichen Teamgrofie von 1,8 stehen
hinter den 70.000 Start-ups rund 127.000 aktive Grin-
derinnen und Grinder, wobei mit gut 24.000 Griinde-
rinnen der Anteil von Frauen 19 % betragt. Die Charak-
teristika der Start-up-Griinderinnen und -Grinder sind
im KfW-Start-up-Report 2018 naher beleuchtet. Sie
sind beispielsweise jinger und akademisch gepragter
als andere Jungunternehmer.2

Finanzierung fiir Start-ups oft miihsam

Damit Start-ups Erfolgsgeschichten schreiben kénnen,
bendtigen sie die passende Finanzierung. Denn je in-
novativer und wachstumsorientierter sie sind, desto
weniger kommt beispielsweise die klassische Kreditfi-
nanzierung fur sie infrage. Der Weg zum steilen
Wachstumspfad ist aber steinig und flhrt fir Start-ups
haufig per ,Bootstrapping” durch das ,Valley of death*.
Das ,Valley of death” beschreibt die friihe Griindungs-
phase, in der zwar bereits Kosten entstehen, aber
mangels Kunden noch keine Umsatze erzielt werden
oder evtl. sogar der Machbarkeitsnachweis (,,Proof of
concept”) von Produkt oder Geschaftsmodell noch an-
steht. Durch diese Phase kommen Grinderinnen und
Grunder haufig per ,Bootstrapping®, das heiflst mog-
lichst ressourcenschonend zu arbeiten und alle ihnen
zur Verfugung stehenden (meist privaten) Finanzie-
rungsmoglichkeiten zu nutzen, inkl. Leasing oder

.,Resource-sharing“-Ansatze etc. Tatsachlich haben
vier von funf Grinderinnen und Griinder (81 %) der
Start-ups 2019 bisher hochstens 100.000 EUR an Ka-
pital eingesetzt und dabei einen Finanzierungsbeitrag
aus privaten Eigenmitteln von 84 % geleistet.

Mehr Start-ups streben VC-Finanzierung an

Speziell mit einer klassischen Kreditfinanzierung haben
Start-ups Probleme: Kredite passen weder zum Cash-
flow-Profil typischer Start-ups noch zu deren Risikopro-
fil.* Wagniskapital (Venture Capital, VC) passt dagegen
sehr gut. Mit VC beteiligen sich Investoren wie Busi-
ness Angels oder VC-Fonds an Start-ups. Durch die
Beteiligung stehen dem hohen Risiko auch hohe Ren-
ditechancen gegenlber, wenn sich im Erfolgsfall der
Unternehmenswert erhoht. Jedes fiinfte Start-up (19%)
beabsichtigt, in den ndchsten Jahren sein weiteres
Wachstum tber VC zu finanzieren. Das sind doppelt so
viele wie noch 2018 (9 %).

Zwar rucken Start-ups typischerweise erst in den Fo-
kus privater VC-Fonds, wenn das ,Valley of death®
groltenteils durchquert wurde, dennoch kann die Aus-
sicht auf eine VC-Finanzierung befligeln. So wurde fur
Deutschland und die USA ein positiver Angebotseffekt
von VC auf die Griindungstatigkeit bereits nachge-
wiesen.” Die jéhrlichen VC-Investitionen institutioneller
Investoren stiegen seit 2014 um das 2,8-fache auf rund
1,9 Mrd. EUR im Jahr 2019. Auch das gesamte Markit-
klima (Fundraising, Nachfrage, Exits) hat sich in den
vergangenen Jahren deutlich verbessert. Vor diesem
Hintergrund gibt es auch VC-seitig positive Signale fir
die Zahl der Start-ups 2020, denn die Corona-Krise hat
sich entgegen aller Befuirchtungen (Grafik 2) im ersten
Halbjahr noch nicht negativ in der Investitionstatigkeit
niedergeschlagen.5 Madglicherweise zeigen sich die
Auswirkungen allerdings auch erst im zweiten Halbjahr,
wenn alle bereits vor der Corona-Krise angebahnten
Deals abgearbeitet sind.

! Metzger (2020), Corona-Krise verunsichert den VC-Markt und veréndert Investorenlandschaft, Volkswirtschaft Kompakt Nr. 202, KfW Research..

? Metzger (2018), KfW-Start-up-Report 2018: Zahl der Start-up-Griinder steigt auf 108.000 im Jahr 2017, KfW Research.

® Hall (2002), Start-ups and their financing in Europe, EU Monitor Global Financial Markets, Deutsche Bank Research.

4 Start-ups mit einem potenziellen VC-Bedarf werden mdglicherweise erst dann vermehrt gegriindet, wenn das Vertrauen auf ein ausreichendes VC-Angebot
gegeben ist. Fir Deutschland zeigt sich beispielsweise ein statistisch signifikanter Effekt der Hohe von VC-Investitionen in einem Jahr auf die Anzahl von High-
tech-Griindungen im Folgejahr (Brutscher und Metzger (2012), Beférdert Wagniskapital Hightech-Griindungen? Akzente Nr. 60, KW Research. Auch fir die
USA konnte ein solcher Angebotseffekt auf die Griindungstatigkeit nachgewiesen werden (Samila und Sorenson (2011), Venture Capital, Entrepreneurship, and
Economic Growth, Review of Economics and Statistics, Volume 93 (1), S. 338-349).

5 Metzger (2020), VC-Markt in Deutschland: Reif fiir den nichsten Entwicklungsschritt, KW Research.
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