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1. Einleitung

Die quantitativen Instrumente der Wagniskapitalférderung in Deutschland werden seit dem Jahr 2005 standig aus-
gebaut - mit mehr Kapital, mehr Tempo und mehr Férderprogrammen (R6hl 2021: 15). Seit einigen Jahren werden
jedoch auch qualitativ verschiedene Formen an Wagniskapitalgebern von 6ffentlicher Seite unterstitzt (Zinke et al.
2018). Neben der Vergabe von Kapital und punktueller Expertise — wie es die meisten klassischen Wagniskapitalge-
ber praktizieren — wird bei der sogenannten Inkubationsfinanzierung auch Infrastruktur/Birordume (bei den Inku-
batoren) oder temporares Coaching (bei den Acceleratoren) angeboten (Hausberg/Korreck 2020; Blume 2020;
Dieckmann/Janner/Hinze u.a. 2021). Ein Beispiel ist hier das Bundesland Nordrhein-Westfalen, in dem inzwischen
zahlreiche regional fokussierte Inkubatoren und Acceleratoren privat entstanden sind bzw. 6ffentlich geférdert wer-
den (Heilmann/Jung/Reichart 2015; MWDI 2019: 12-13; vgl. die Plattform accelerate.nrw). Dabei wird die Inkubati-
onsfinanzierung stark verkniipft mit der Digitalisierung der Unternehmen, wofiir insbesondere die von der NRW-
Landesregierung geforderten Hubs der Initiative ,Digitale Wirtschaft NRW*“ stehen. Erste Evaluierungen deuten auf
positive Effekte flur die Grindungslandschaft hin (Prognos 2021), es fehlen jedoch Befunde zur Beschaftigungswir-
kung. Dieser Aspekt ist in der Wirkungsforschung zur Inkubationsfinanzierung generell wenig erforscht (vgl. die

Uberblicke bei Magdaleno/Nathan/Overmann et al. 2022: 290; speziell fiir Deutschland: Zinke et al. 2018: 115-122).

Ein zweites Forschungsdefizit besteht in der meist ungeniigenden Berlicksichtigung der sogenannten ,,Company
Builder” (dt. Unternehmensbauer/-konstrukteure) in der Wirkungsforschung, wahrend sie in konzeptionellen Ansat-
zen zur Inkubationsfinanzierung inzwischen haufiger beriicksichtigt werden (Kuebart 2019: 2217). Ahnlich wie die
Acceleratoren oder die Inkubatoren machen die Company Builder das Griinden zum Geschaftsmodell, aber sie stre-
ben anders als diese auch nach einer weitgehenden bzw. langerfristigen Kontrolle liber das operative Geschift. Die
Company Builder unterstiitzen die Startups umfassend bei der Produkt- und Strategieentwicklung, der Personalbe-
schaffung, dem Marketing und weiteren Unternehmensfunktionen (Szigeti 2016; Scheuplein 2017; Frick/Meusbur-
ger 2021). Haufig werden die Grindungen intern in den Company Buildern vorgenommen und die Teams erst nach
dem Markteintritt der Unternehmen rechtlich verselbstandigt (vgl. Abschnitt 4 fur eine Definition der verschiede-
nen Venture-Capital-Typen). Diese komplexen organisationalen und rechtlichen Prozesse sind eine wichtige Ursa-
che, warum Company Builder und das wirtschaftliche Wachstum ihrer Startups in der Forschung schlecht abgebildet
sind. Denn wahrend die klassischen Venture-Capital-Firmen und die von ihnen geférderten Startups die jeweiligen
Finanzierungsrunden haufig aus Marketinggriinden 6ffentlich bekannt machen, geschieht dies bei den Company
Buildern deutlich seltener. Damit wird ihr Beitrag zur Wagniskapitallandschaft schon aus methodischen Griinden
unterbewertet. So sind die Company Builder in den aktuellen quantitativen Ubersichten zur Wagniskapitalfinanzie-
rung bzw. zu Startups in NRW nicht prasent (vgl. Berger/Egeln/Gottschalk 2020; BDS 2020; Hinrichs 2021; MWIDE
2021).

In diesem Beitrag wird die Beschaftigungswirkung des gesamten Spektrums von Wagniskapitalgebern in Deutsch-
land untersucht. Auf der Basis vorausgehender Studien zur Verbreitung der Company Builder in Deutschland
(Scheuplein 2021) und Belegen fiir ihre Beschéftigungsrelevanz (Scheuplein/Kahl 2017a), wird dieser Typ der Inku-
bationsfinanzierung zentral adressiert und mit eigenen methodischen Schritten einbezogen. Nach einer definitori-
schen Eingrenzung von Company Buildern (Abschnitt 2) und einem Blick auf den Forschungsstand (Abschnitt 3) wer-
den das methodische Vorgehen und das Datensample vorgestellt (Abschnitt 4). Die empirische Grundlage dieses
Beitrages bilden 2.197 Startups mit dem Hauptsitz in Deutschland, die in den Jahren 2011 bis 2019 mit Wagniskapi-
tal finanziert worden sind. lhre Beschaftigtenentwicklung wird bis zum Ausstieg der Wagniskapitalgeber bzw. bis
zum Jahresende 2021, soweit die Wagniskapitalfinanzierung noch andauerte, nachvollzogen. Die Auswertung dieses

Samples wird zunachst fir die beschaftigungsintensivsten Startups und fiir die Typen der Wagniskapitalgeber vorge-
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nommen (Abschnitt 5). AnschlieBRend werden die sektoralen und regionalen Strukturen aller von Company Buildern
finanzierten Unternehmen naher betrachtet (Abschnitt 6). Das zentrale Ergebnis dieser Studie besteht in der star-
ken Beschaftigungswirkung der Company Builder. Sie nehmen nach den klassischen Venture-Capital-Gebern den
zweiten Rang bei dem Aufbau von Beschéftigten in den deutschen Startups ein und sind von erheblich groRerer Wir-
kung als die bislang viel beachteten Inkubatoren und Acceleratoren. Dabei etabliert sich vor allem Berlin als Service-
Standort, in dem die dortigen Company Builder und ihre professionellen Dienstleister-Netzwerke die digitale Trans-
formation von mittelstandischen Unternehmen vorantreiben. Auf der Basis dieses Befundes werden Empfehlungen

zur Neujustierung der Wagniskapital- bzw. Inkubationsfinanzierung in Deutschland gegeben (Abschnitt 7).

2. Company Builder — konzeptionelle Eingrenzung

Die Vergabe von Venture Capital hat sich in den vergangenen Jahrzehnten vielfaltig verandert, z.B. durch die Er-
schlieBung neuer Kapitalgeber, die transparentere Verteilung des Risikos zwischen den Investoren und das kom-
plexe Zusammenspiel 6ffentlicher und privater Wagniskapitalgeber (Cumming 2012; Harrison/Mason 2019). Fur die
Entstehung der Inkubationsfinanzierung ist vor allem der Schub an Innovationen in der Informations- und Kommuni-
kationstechnologie ab den 1990ern entscheidend gewesen (Schiller 2000). Dieser hat neue Produkte und Dienstleis-
tungen ermdglicht, vor allem aber auch Verknlpfungen zwischen Unternehmen und Endkonsumenten, die ,,disrup-
tive Geschaftsmodelle” (Christensen/Raynor/McDonald 2015) und die Neuordnung ganzer Markte eroffnete. Die
Besetzung dieser Marktchancen erhdhte den zeitlichen Druck auf die Produkt-/Dienstleistungsentwicklung und die
Griindung von Unternehmen. Mit der Einrichtung von Inkubatoren und Acceleratoren wurde auf diese Herausforde-
rungen reagiert, indem das Erfahrungswissen tber Griindungsprozesse strukturiert an potenzielle Griinderinnen
und Griinder vermittelt wurde (Hackett/Dilts 2004; Dee et al. 2015; Phan/Mian/Lamine 2016; Mian/Klofsten/La-
mine 2021). Die Company Builder haben diesen Weg fortgesetzt, indem sie den Grindungsprozess serialisiert und
auf der Basis eigener Ressourcen zur IT-Entwicklung, zur Personalbeschaffung und zum Marketing beigetragen ha-
ben (vgl. Bendig/Evers/Knirsch 2013: 81; Szigeti 2016; Scheuplein 2017; Frick/Meusburger 2021). Die Kompression
von Zeitstrukturen in der digitalen Okonomie (Wajcman 2014) versuchen somit alle Inkubationsfinanzierer durch
organisationale Mechanismen aufzufangen. Dazu gehért auch eine raumliche Verdichtung der Standorte von Griin-
derinnen und Griindern sowie Venture-Capital-Firmen, die moglichst im gleichen Gebdude untergebracht werden.
Die Company Builder stellen in dieser Hinsicht die weitestgehende Internalisierung des Griindens in den Wagniska-
pitalgeber dar (Kreusel/Roth/Brem 2018: 121). Kuebart (2019: 2215) sieht durch diese Ahnlichkeiten die Inkubati-
onsfinanzierer als gemeinsames Gegenmodell zur klassischen Venture-Capital-Firma mit ihren lose gekoppelten Ver-

bindungen zu den Griindungsunternehmen.

Company Builder kdnnen definiert werden als eine Form der Inkubationsfinanzierung, die den Aufbau von neuen
Unternehmen zum Ziel hat, dies auf Basis einer Systematik sowie interner Ressourcen betreibt und dabei eine weit-
gehende Kontrolle iber operative Entscheidungen aufgrund eigener Eigentumsanteile oder in Vertretung austibt.
Diese Definition ist gegentiber friiheren Versionen (vgl. Scheuplein 2017: 5; Rathgeber/Gutmann/Levasier 2017: 33;
Baumann/Bergenholtz/Frederiksen u.a. 2018: 5) in zwei Punkten breiter angelegt. Erstens, wihrend zuvor unter
dem Eindruck des Erfolgsmodells Rocket Internet (Kaczmarek 2014) ein kurzfristiger, Exit-bezogener Zeithorizont
von Company Buildern betont wurde (Bendig/Evers/Knirsch 2013: 83; Baumann/Bergenholtz/Frederiksen et al.
2018: 5), beinhaltet dieses Geschaftsmodell tatsachlich auch langerfristige Investitionszeiten (Scheuplein 2017: 5;
Kuebart 2019: 2217). Daher scheint die Aufnahme eines klaren Zeithorizonts in die Definition wenig zweckmaRig.
Dies steht zweitens in Verbindung mit dem Zugang zu tragfdhigen Griindungsideen, d.h. einem zentralen Engpass

jeder Inkubationsfinanzierung, die auch direkt auf die Eigentumsverteilung und die Machtverhaltnisse in Startups
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zurlickwirkt. Im Unterschied zu reinen Inkubatoren oder Acceleratoren ist die ,,Ideation” (dt. Ideenfindung) immer
eine genuine Aufgabe fiir Company Builder (Kreusel/Roth/Brem 2018: 121: Frick/Meusburger 2021: 23-31). Aller-
dings ist hier ein historischer Wandel festzustellen. Wahrend in der ersten Boom-Phase der Company Builder in
Deutschland in den Jahren 2007 bis 2011 die sogenannten Copycat-Strategien, sprich das ,, Abgucken” bzw. Imitie-
ren von Geschéaftsideen ohne diese zu kopieren, (z.B. in den Bereichen E-Commerce oder Mobile Applications) sehr
relevant waren (Kaczmarek 2014: 162-166, Haertel/Pohl/Bosse et al. 2021), wurden schrittweise eigene Strategien
der Ideenfindung implementiert. Parallel orientierten sich die Company Builder an den etablierten Unternehmen als
Partner flr die Ideengenerierung (Hofmann 2013) und entwickelten neue Incubation-as-a-Service-Geschaftsmo-
delle, in denen sie den Aufbau von Startups komplett oder in Arbeitsteilung mit strategischen Unternehmen (d.h.
Unternehmen, die innerhalb einer Branche nicht wie z.B. hdufig Venture-Capital-Geber branchenibergreifend tatig
sind) bewerkstelligten (Luszick 2020; Schafer/Herzog/von Sydow 2021). Company Builder sind somit in vielfaltiger
Weise zu Kooperationspartnern und Dienstleistern mit und flr die strategischen Unternehmen geworden. Anders
als prognostiziert sind die Company Builder als Einzelorganisation jedoch nicht verschwunden (Kaczmarek 2017),
sondern haben sich auf einzelne Branchensegmente und Technologien spezialisiert, z.B. Fintech, DigitalHealth oder
KI. Aus diesen Griinden wird die Form der Ideengenerierung in der Definition nicht festgeschrieben und die Kon-
trolle Giber den operativen Unternehmensaufbau muss sich nicht notwendig aus der formalen Eigentumsmehrheit

ableiten, sondern kann auch aus einem Dienstleistungsvertrag erwachsen.

Dass das gesamte Modell der Company Builder sich damit in einem Spannungsverhaltnis zu den etablierten Bran-
chenunternehmen befindet, gehort schon zur seiner Grundidee: Paradoxerweise fordern Company Builder die etab-
lierten Unternehmen heraus, in dem sie selbst einen neuen Typ eines ,etablierten Unternehmens” bilden, dessen
Geschaftsmodell in der Unternehmensgriindung besteht. Auf diese Weise versuchen sie die Schlagkraft des GroBun-
ternehmens mit der Schnelligkeit der Startups zu kombinieren (Leblebici/Shah 2004: 369; Hansen et al. 2000: 84).
Die etablierten Unternehmen haben diese Herausforderungen inzwischen auf verschiedenen Ebenen angenommen
(Gutmann 2019): durch die Ubernahme agiler Arbeitsmethoden, durch den Betrieb von eigenen Wagniskapital-Ab-
teilungen (Soluk/Landau 2016; Solibieda/Dahmann/Turhalli 2021) bzw. von Acceleratoren und Inkubatoren (Peter
2018; Blume 2020) und eben durch die direkte Zusammenarbeit mit Company Buildern. Typischerweise sind viele
der ,,Incubation-as-a-Service“-Projekte von Company Buildern und strategischen Unternehmen im Bereich von digi-
talen Technologien bzw. der Digitalisierung von Geschaftsprozessen angesiedelt (Fischer 2020). Damit haben sich
die Company Builder mit der mittelstandisch und industriell gepragten Unternehmenslandschaft in Deutschland ein
breites Kundenfeld erschlossen. Nachdem dieses eher technikzentrierte, risikoaverse und inkrementell innovie-
rende Unternehmensmilieu die digitale Transformation lange Zeit ignoriert hat, ist inzwischen der Veranderungs-
druck enorm gewachsen. Mit den Company Buildern ist nun ein Dienstleistertyp entstanden, der durch seine ausge-
feilte Methodik dem Innovationsverhalten der mittelstéandischen Industrieunternehmen entgegen kommt. Zugleich
bieten die Company Builder einen Puffer zwischen den etablierten Unternehmen und den Startups und minimieren
so deren jeweiliges Konfliktpotenzial. Diese Rolle dirfte auch ein wichtiger Grund fiir den nachhaltigen Erfolg der

Company Builder in Deutschland sein.

3. Forschungsstand zu Company Buildern und Beschaftigung

In der Wirkungsforschung zu Wagniskapital steht vor allem der Einfluss auf die Innovation bzw. auf die Griindung
und das Wachstum neuer, innovativer Unternehmen im Mittelpunkt (Dessi/Yin 2012; Lerner/Nanda 2020; Khan et

al. 2021). Ebenso wurden die positiven Beschaftigungseffekte von Wagniskapital-finanzierten Unternehmen gegen-
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Uber nicht-Wagniskapital-finanzierten Unternehmen breit untersucht (vgl. Puri/Zarutskie 2012; Da Rin/Hell-
mann/Puri 2013: 633 f.; Rohl/Heuer 2021: 11-13; Paglia/Harjoto 2014; fiir Deutschland: Belke/Fehn/Foster 2006;
Feldmann 2010). Dagegen wurde der Effekt unterschiedlicher VC-Investorentypen auf die Beschaftigungsentwick-
lung in den geférderten Unternehmen seltener behandelt (vgl. Anséatze in Bertoni/Colombo/Grilli 2013; Bertoni/Co-
lombo/Quas 2015). Im Mittelpunkt standen hier vor allem Vergleiche zwischen der Beschaftigungswirkung von pri-
vaten und 6ffentlichen VC-Gebern (Puri/Zarutskie 2012; Grilli/Murtinu 2014; Croce/ Marti/Reverte 2019). Stokan,
Thompson und Mahu (2015) haben die Beschaftigungseffekte von Startups in Inkubatoren mit einem Sample von
Unternehmen auBerhalb von Inkubatoren verglichen und signifikante positive Effekte der Inkubatoren ermittelt.
Schwartz (2013) hat fiir Unternehmen in Deutschland keinen ahnlich positiven Effekt festgestellt, behandelt aber

nicht Portfolio-Unternehmen in Inkubatoren, sondern in Technologiezentren.

In einer eigenen Vorlauferstudie konnte fiir 322 VC-finanzierte Unternehmen der Einfluss von vier Wagniskapitalty-
pen (Company Builder, private Acceleratoren, private sowie 6ffentliche Wagniskapitalgesellschaften) auf das Be-
schaftigungswachstum in den Jahren 2011 bis 2015 untersucht werden (Scheuplein/Kahl 2017b). Es zeigte sich, dass
der Einfluss des VC-Investor-Typs deutlich starker wirkte als weitere Faktoren wie die Standorte und die Branchen-
zugehorigkeit der Portfolio-Unternehmen. Zudem zeigte sich ein deutlich schnelleres Beschaftigungswachstum bei
der Finanzierung durch einen Company Builder. Weitere Studien zur Beschaftigungswirkung der Company Builder

konnten nicht ermittelt werden.

4. Methodisches Vorgehen und Datensample

Die empirische Basis dieser Studie beruht zunachst auf den Daten zu Wagniskapitalfinanzierung von Deal News/Ma-
junke Consulting (vgl. Kahl/Scheuplein 2016), die einzeln nach folgenden Kriterien gesichtet wurden: Die finanzier-
ten Unternehmen mussten (a) ihren Hauptsitz in Deutschland haben, (b) eine Wagniskapitalfinanzierung in den Jah-
ren 2011 bis 2019 erhalten haben und (c) zum Zeitpunkt der Finanzierung maoglichst erst sechs Jahre sein, wobei
diese Altersgrenze flexibel gehandhabt wurde, um Branchen mit langfristigen Innovationszyklen zu bericksichtigen.
Da in diesem Sample auch die Finanzierung durch strategische Unternehmen oder Privatleute aufgenommen
wurde, sollte (d) erkennbar eine Wagniskapital-Situation vorgelegen haben, so wurde z.B. die Ausgriindung von
Tochtergesellschaften auf der Basis existierender Geschaftsmodelle ausgeschlossen. Ein bereits existierender Da-
tenbestand zu Finanzierungen in den Jahren bis 2015 (Scheuplein/Kahl 2017a) wurde nach diesen Kriterien noch
einmal Uberprift. Da die Grindungen von Company Buildern weniger haufig tiber Public-Relations-Malnahmen
bekannt gemacht werden, wurden auf der Basis eines eigenen Samples von Company Buildern (Scheuplein 2021)
deren Neugriindungen in den Jahren 2011-2019 recherchiert und dem Sample hinzugefuigt. Auf diese Weise ent-
stand ein Sample von 2.197 Startups, fur die Daten zum Griindungsjahr, zum Hauptstandort, zum Branchensegment
und zu den Beschéftigten anhand der Datenbank MARKUS/Bureau van Dijk, sowie anhand von Jahresabschliissen

und Unternehmens-Homepages erganzt wurden.

Die Beschéftigtendaten wurden fiir das Jahr der Erstfinanzierung durch Wagniskapital und fiir das Jahr des Ausstiegs
aller Wagniskapitalgeber bzw. bei einem Nicht-Ausstieg flir das Jahr 2021 erhoben. Dies konnte fiir 2.140 Startups
geleistet werden, die somit das Sample fir die beschaftigungsbezogene Auswertung bilden. Insgesamt 126 Unter-
nehmen (5,7 %) waren zum Zeitpunkt der dokumentierten Erstfinanzierung ab dem Jahr 2011 alter als 6 Jahre; diese
Unternehmen waren insbesondere in den Bereichen Biotechnologie/Pharma, Medizintechnik, Cleantech und Soft-

ware tatig.
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Far alle Startups wurde bis zum Jahresende 2021 Gberpruft, ob ein Ausstieg der Wagniskapitalgeber erfolgte und ob

die Startups zu diesem Zeitpunkt noch wirtschaftlich aktiv waren.

Die an den Finanzierungsrunden beteiligten Wagniskapitalgeber entstammen ebenfalls Deal News/Majunke Consul-
ting. Diese Akteure wurden anhand weiterer Recherchen unter anderem uber ihre Beteiligungs- und Gesellschaf-

terstrukturen in MARKUS/Bureau van Dijk in die folgenden Typen klassifiziert:

e  Klassische Venture-Capital-Gesellschaften finanzieren das Unternehmen mit Kapital und erhalten dafur
Eigentumsanteile, meist stellen sie punktuell auch Coaching und ihr Kontaktnetzwerk den Startups zur
Verfligung. Ihr Kapital erhalten sie haufig tiber die Auflage von befristeten Fonds.

e  Venture-Capital-Abteilungen der Finanzwirtschaft, z.B. von Banken, Vermdgensverwaltern oder Invest-
mentgesellschaften adaptieren das Venture-Capital-Modell auf der Basis eigener Finanzmittel. Im Unter-
schied zu klassischen VC-Gesellschaften ist ihre Kapitalbasis weniger befristet, dafiir agieren sie risikoaver-
ser.

o Acceleratoren und Inkubatoren bieten beide zeitlich befristete Sachleistungen. Dabei sind die Programme
der Acceleratoren meist auf Wochen oder Monate limitiert und als strukturiertes Unterstiitzungspro-
gramm fir die Startups organisiert. Bei den Inkubatoren handelt es sich um langerfristige Angebote, bei
denen die Nutzung von Biro- und Gewerbeflachen sowie technischer Ausstattungen im Vordergrund ste-
hen, die auch durch Beratungs- und Unterstiitzungsangebote erganzt werden konnen. In den meisten Fal-
len erhalten die Acceleratoren und Inkubatoren Eigentumsanteile fir ihre Leistungen.

e Company Builder betreiben die Griindung und den Aufbau neuer Unternehmen als unternehmensinter-
nes Projekt auf Basis einer Systematik sowie interner Ressourcen. Sie Giben eine weitgehende Kontrolle
Uiber operative Entscheidungen aus aufgrund eigener Eigentumsanteile oder in Vertretung fir Dritte, fir
die sie als Dienstleister agieren (Incubation-as-a-Service).

e  Corporate Venture Capital-Geber sind Venture-Capital-Abteilungen oder separate VC-Firmen im Eigen-
tum von strategischen Unternehmen, bei denen das VC-Modell mit der Branchenstrategie der Eigentiimer
verbunden wird. In dieser Auswertung werden auch die direkten Finanzierungen von strategischen Unter-
nehmen sowie die Acceleratoren und Inkubatoren in Tragerschaft von strategischen Unternehmen zu die-
sem Typ gezahlt.

e Private Investoren sind Investoren ohne eigene gesellschaftsrechtliche Organisation, die systematisch
(z.B. als Business Angels) oder nur in Einzelfallen den Startups Kapital und KnowHow zur Verfligung stel-
len.

o  Offentlich-rechtliche Venture-Capital-Gesellschaften adaptieren das VC-Modell auf der Grundlage von
offentlichem Kapital, um besondere Hemmnisse der Finanzierung bei einzelnen Griindungsphasen (z.B. in
der Seed-Phase) oder von bestimmten Regionen (z.B. periphere Rdume) oder von Zielgruppen (z.B.
Frauen) auszugleichen. Offentlich getragene Inkubatoren und Acceleratoren werden diesem Typ zugeord-

net.
Crowdfunding-Projekte sowie Fund-of-Funds fiir Wagniskapital wurden nicht in die Untersuchung einbezogen.

Startups erhalten Wagniskapital typischerweise in aufeinander folgenden Finanzierungsrunden, wobei das Finanz-
volumen meist ansteigt. Zugleich sind hdufig mehrere Wagniskapitalgeber in eine Finanzierungsrunde bzw. bei ei-
nem Startup engagiert. In dieser Studie wird davon ausgegangen, dass Company Builder regelmaRig bereits am

Grindungsprozess bzw. der ersten Entwicklungsphase von Startups engagiert sind. Zugleich erzielen sie durch ihre

strukturierten Unterstltzungsprogramme gerade in dieser ersten Phase einen beherrschenden Einfluss auf das ope-




Forschung Aktuell 2022-05
Company Builder und ihre Beschaftigungswirkung in Deutschland

rative Geschaft und die Strategiefindung. In etwas schwéacherer Form gilt dies auch fir Inkubatoren und Accelerato-
ren. Umgekehrt sind Wagniskapitalfinanzierungen durch Privatleute, finanzwirtschaftliche VC-Abteilungen oder
strategische Unternehmen haufig mit einem passiven Verhalten verbunden bzw. mit einem punktuellen Transfer
von Wissen und anderen Unterstiitzungsleistungen an die Startups. Aus diesen Griinden werden die Startups in die-
ser Studie anhand der ersten Finanzierungsrunde einem Typ von Finanzinvestoren zugeordnet. Bei einer gemeinsa-
men Finanzierung verschiedener Typen in der ersten Finanzierungsrunde wird angenommen, dass Company Builder
sowie Inkubatoren und Acceleratoren einen bestimmenden Einfluss ausiiben, so dass ihnen diese Finanzierungsrun-
den zugeordnet werden. Daneben werden drei Kombinationen von VC-Gebern gebildet, die einen groRen Teil der

kombinierten Finanzierungen abdecken:

(a) Offentliche Venture-Capital-Geber, Finanzwirtschaftliche VC-Geber und private Investoren

(b) Klassische VC-Geber und Finanzwirtschaft-VC: ausschlieRliche Beteiligung von klassischen und finanzwirt-
schaftlichen VC-Gebern.

(c) Klassische VC-Geber und weitere VC-Typen: Kombinationen von klassischen VC-Gebern und anderen VC-

Typen, soweit diese nicht durch die ersten beiden Kombinationen abgedeckt sind.

5. Beschiftigungswirkung von Wagniskapital-Typen in Deutschland

Der Deutsche Aktienindex listet zurzeit drei Unternehmen, die maRgeblich durch Company Builder gegriindet wur-

den (Zalando, Delivery Hero und Hello Fresh), aber nur ein Unternehmen, das durch klassische Wagniskapitalgesell-
schaften finanziert worden ist (Qiagen N.V.). Dies ist ein erster Hinweis darauf, dass das Geschaftsmodell der Com-
pany Builder in Deutschland aufgegangen sein konnte: Es wird auf die Finanzierung skalierbarer Geschaftsmodelle

bzw. von proprietdaren Markten in der Digitalwirtschaft gesetzt, aus denen groRRe und ertragreiche ,Scaleups” —d.h.
Startups, die in die Phase des schnellen Wachstums eintreten — entstehen konnen. Circa 15 Jahre nach dem Beginn
der Company Builder in Deutschland soll daher an den Anfang dieses empirischen Uberblicks ein Blick auf die groR-
ten - d.h. in dieser Studie: beschaftigungsintensivsten - Unternehmen geworfen werden, die durch Wagniskapital in

Deutschland finanziert worden sind: Welchen Anteil hatten die Company Builder an diesen TOP-25-Startups?

In Tabelle 1 sind die 25 deutschen Unternehmen aufgelistet, die in den Jahren 2011 bis 2019 durch Wagniskapital
finanziert worden sind, und beim Exit ihres bzw. ihrer Wagniskapitalgeber (bzw. Ende 2021, falls noch kein Exit er-
folgt ist) Gber die meisten Beschéftigten verflgten. An der Spitze dieser Liste stehen Delivery Hero SE, wesentlich
begleitet durch den Company Builder Team Europe, sowie die Global Fashion Group SA und die Zalando SE, beide
gegriindet durch den Company Builder Rocket Internet. Danach wechseln sich Startups, die von klassischen VCs,
Company Buildern und anderen Typen von Wagniskapitalgebern finanziert worden sind, ab. Insgesamt konnen elf
der 25 beschéftigungsintensivsten Unternehmen den Company Buildern zugeordnet werden, wobei rund 67 % der
Beschaftigten auf Startups mit Company-Builder-Beteiligung entfallen. Ein Vergleich der Company Builder-finanzier-
ten Startups (CB-Startups) und der anderweitig finanzierten Startups macht bereits auf einige besondere Merkmale

der Company Builder aufmerksam:

e  Beiden CB-Startups war das Jahr 2011 mit fiinf Griindungen (unter anderem von Delivery Hero und Hello
Fresh) das entscheidende Jahr. Weitere fiinf Unternehmen wurden vor dem Jahr 2011 gegriindet. Die Un-
ternehmen der anderen Wagniskapitalgeber-Typen verteilen sich dagegen recht gleichmaRig Gber einen
Zeitraum von 2008 bis 2016.

e  (CB-Startups sind Uberwiegend (90 %) in nur zwei Bereichen tatig (E-Commerce und Lieferdienste). Die

Startups sind dort nur in geringerem Male tatig (29 %) und verteilen sich tiber 13 Bereiche.
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Tabellel: TOP-25-Unternehmen nach der Zahl der Beschéftigten beim Exit des VC-Gebers'*

Griin-
dungs- Exit- Exit- MA zum

Unternehmen jahr Typ V2 Hauptsitz Tatigkeit Typ Jahr Exit?
Delivery Hero 2011 CB, kVC, cvC Berlin Essenslieferdienst IPO 2017 12.900
Global Fashion 2011 CB, Fin Berlin E-Commerce Mode IPO 2019 12.200
Group

Zalando SE 2008 CB Berlin E-Commerce Mode IPO 2014 7.500
flaschenpost SE 2012 kvC Miunster Getranke-Lieferservice Kauf 2020 6.000
AUTO1 Group SE 2012 kvC Berlin OP? Gebrauchtwagen IPO 2021 4.100
Marley Spoon AG 2014 CB, kvC Berlin Kochboxen-Lieferant IPO 2018 3.000
Foodpanda 2011 CB Berlin Essenslieferdienst Kauf 2016 3.000
HelloFresh 2011 CB, kvC Berlin Kochboxen-Lieferant IPO 2017 2.700
FlixMobility 2012 kVC, CVC, Acc Minchen  Fernbus-Liniennetz Lauft Lauft 2.460
Momox GmbH 2009 kvC Berlin Re-Commerce Medien Kauf 2019 1.480
Home24 SE 2009 CB, Fin, kvC Berlin E-Commerce Moébel IPO 2018 1.380
N26 GmbH 2013 kvC, CvC Berlin Direktbank Lauft Lauft 1.300
Celonis GmbH 2016 kvC Miinchen  Big Data Analyse Lauft Lauft 1.200
Biontech SE 2008 kVC, Fin Mainz mMRNA Pharma IPO 2019 1.200
Westwing Group 2011 CB, kVC, Privat Minchen  E-Commerce Mdbel IPO 2018 1.100
B2X Care Solutions 2008 CVC, kvC Minchen  Kundendienst Smartpho- Lauft Lauft 1.050
GmbH nes

Mister Spex GmbH 2007 CB, kvC Berlin E-Commerce Brillen Lauft Lauft 930
Personio GmbH 2014 kVC, Privat Minchen  HR-Software Lauft Lauft 870
McMakler GmbH 2014 CB Berlin Makler-Service Lauft Lauft 750
TRUSTED SHOPS 1999 kVC, Fin Kéln Security Online-Shops Lauft Lauft 730
Lilium GmbH 2015 0-rVC, kvC Miinchen  Elektrojet IPO 2021 600
Thermondo 2010 kVC, cvC Berlin Heizungsbau/Service Kauf 2021 540
Forto GmbH 2016 kVC, Fin, Privat Berlin Digitalisierung Lauft Lauft 500
Urban Sports 2009 CB, kvC Berlin OP% Sportangebote Lauft Lauft 500
windeln.de SE 2010 kvC, 6-rvC Miinchen  E-Commerce Babyartikel IPO 2015 480

Summe Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter:  68.470

11n den Jahren 2011 bis 2019 von VC-Gebern finanzierte Startups in Deutschland

2Erste Finanzierungsrunde, Zusammensetzung der VC-Typen gilt hiufig auch fiir weitere Finanzierungsrunden

3Mitarbeiter im Exit-Jahr bzw. bis zum Jahr 2021, wenn weiterhin im VC-Eigentum, gerundet 40nlineplattform

Acc=privater Accelerator; CB=Company Builder; CVC=Corporate Venture Capital; Fin=VC-Einheiten von Banken oder anderen Finanzdienst-
leistern; kVC=klassische Venture-Capital-Firma; Privat=Privatinvestoren (inklusive Business Angeles); 6-rVC=6ffentlich-rechtlicher VC-Geber
Quelle: Eigener Datensatz auf Basis von Deal News/Majunke Consulting, Beschiftigtendaten teils ilber MARKUS/Bureau
van Dijk
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e Die CB-Startups haben bereits mehr Exits (72%) durchlaufen als die sonstigen Startups (50 %). Zudem fan-
den die Exits der CB-Startups vor allem als Borsengange (7) statt, wahrend bei den sonstigen Startups die
Borsengidnge (4) nur knapp vor den Ubernahmen (3) lagen.

e  Beiden CB-Startups befinden sich die Zentralen in zehn Féllen in Berlin. Dagegen sind die meisten Nicht-

CB-Startups in Miinchen angesiedelt (6), gefolgt von Berlin (5), K6In, Mainz und Miinster (je 1).

5.1 Waghniskapitalfinanzierung

Nach diesem ersten Schlaglicht wird im nachsten Schritt das Sample aller Startups, fiir die zwischen 2011 und 2019

eine Wagniskapitalfinanzierung dokumentiert werden konnte, betrachtet (Abbildung 1).

Bei diesen 2.197 Startups traten am haufigsten Finanzierungen auf, bei denen ein oder mehrere klassische VC-Ge-
ber mit einem oder mehreren Finanziers eines anderen Typs, z.B. in Kombination mit sowohl finanzwirtschaftlichen
VCs als auch privaten Investoren, eine Finanzierungsrunde bestritten haben (394 Startups bzw. 18 %). Soweit aus-
schlieBlich klassische VC-Firmen investierten, kommen sie allein bereits auf einen Anteil von 13 % an allen finanzier-
ten Startups. In Kombination mit der Finanzwirtschaft (2 %) sowie den bereits genannten Finanzierungen mit ande-
ren VC-Typen (18 %) kann den klassischen VC-Gesellschaften somit ein Anteil von knapp einem Drittel aller VC-fi-

nanzierten Startups zugerechnet werden.

Abbildung 1: Anzahl der in den Jahren 2011 bis 2019 VC-finanzierten Startups in Deutschland nach dem Typ des Wagniskapital-
gebers

Klass. VC + weitere VC-Typen I 18 %
Corporate Venture Capital [ 17 %
Offentliche VCs I 16 %
Klass. VC [ 13 %
Company Builder I 12 %
Private Investoren [N 9 %
Finanz-VC I 6 %
Offentliche + Finanz VCs, Private [N 5 %
Acceleratoren + Inkubatoren I 3 %
Klass. VC + FinanzVC B 2%

0 50 100 150 200 250 300 350 400 450
Startups

Quelle: Eigener Datensatz auf Basis von Deal News/Majunke Consulting, N= 2.197 Startups (ohne Delivery Hero und
Global Fashion Group)

Die erfassten Startups verteilen sich relativ gleichmaRig tiber den Betrachtungszeitraum (Abbildung 2). Nachdem
das Jahr 2015 einen Hochstwert an 281 neu finanzierten Startups zeigt, fallen die Werte bis zum letzten Betrach-
tungsjahr wieder leicht ab. Fiir die Company Builder konnte im untersuchten Zeitraum die Finanzierung von 261
Startups (12 %) dokumentiert werden. Dabei durchlief die Startup-Finanzierung im untersuchten Zeitraum zunachst
einer Aufwartsentwicklung: Im Jahr 2011 waren Company Builder bei 17 Portfolio-Unternehmen aktiv, bis zum Jahr
2015 stieg dieser Wert im Sample auf 42 Unternehmen an. Danach sank die Zahl der finanzierten Unternehmen
schrittweise und lag im Jahr 2018 bei 33 bzw. im Jahr 2019 bei 31 Startups. Insgesamt hat sich das Geschaftsmodell

Company Builder mit dieser Entwicklung in Deutschland auf einem relevanten Niveau etabliert.
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Abbildung 2: Anzahl der in den Jahren 2011 bis 2019 VC-finanzierten Startups in Deutschland nach dem Typ des Wagniskapital-
gebers

300 281
246 — 266 @ Offentliche VCs mit
] ] 250 246 weiteren VC-Typen
250 999 233 239 — Yp
|| m o [ O Corporate Venture
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— = Inkubatoren
100 —
O Finanz-VC und Private
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VC-Typen
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Quelle: Eigener Datensatz auf Basis von Deal News/Majunke Consulting, N= 2.197 Startups (ohne Delivery Hero und
Global Fashion Group)

Die Zahl der Startups mit dokumentierten Beschaftigtendaten im Untersuchungssample liegt bei 2.140. Da jedoch
die Beschaftigtenverteilung in Deutschland im Fokus steht, werden zwei Startups, die den Gberwiegenden Teil ihrer
Mitarbeiter im Ausland beschaftigen, ausgeblendet: Bei der Global Fashion Group war dies von Anfang an Teil der
Strategie, da es sich hier um einen Export des Zalando-Geschaftsmodells in Schwellenlander handelte. Bei Delivery
Hero, das zundchst mehrere Gesellschaften mit operativem Geschéft in Deutschland (u.a. lieferheld.de, pizza.de und
Foodora) erworben hatte, kam es im Jahr 2018 zum Verkauf des Deutschlandgeschafts an die niederldandische Ge-
sellschaft Takeaway (Lieferando). Aus diesem Grund werden diese beiden beschéftigungsintensivsten Startups nicht
in die Betrachtung einbezogen und das Sample reduziert sich auf 2.138 Startups. Fir diese wird nun die Verteilung

auf die verschiedenen Typen an Wagniskapitalgebern dargestellt.

5.2 Entwicklung der Beschiftigtenzahlen

Fur dieses Sample stieg die Beschaftigtenzahl im Zeitraum vom Einstieg der Wagniskapitalgeber bis zum Exit-Jahr
der Wagniskapitalgeber (bzw. im Jahr 2021 bei laufendem VC-Engagement) um 88.000 Beschaftigte. Abbildung 3
zeigt die Verteilung auf die bereits oben betrachteten Wagniskapitalgeber-Typen. Am starksten stieg die Beschafti-
gung in den Startups, die bei der ersten hier dokumentierten Finanzierung durch einen Company Builder geférdert
worden waren (25,7 Tausend Beschiftigte), knapp gefolgt von Startups, die ausschlieRlich von klassischen VCs un-
terstitzt worden waren (23,2 Tausend Beschéftigte). Auf dem dritten Platz liegen die Startups, bei denen die klassi-
schen VCs zusammen mit weiteren VC-Typen investierten (14,3 Tausend Beschaftigte). Bei den Startups mit einer
ersten Finanzierung durch Acceleratoren bzw. Inkubatoren — als weiterer Form der Inkubationsfinanzierung - lag die

Zahl der Beschéftigtenzunahme zwischen Einstieg- und Exit-Jahr nur bei 3,8 Tausend Mitarbeitern.
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Abbildung 3: Anzahl und Beschiftigte der in den Jahren 2011 bis 2019 VC-finanzierten Startups in Deutschland nach dem Typ
des VC-Gebers

@ Differenz Beschaftigte* MW Beschaftigte im Exitjahr**

Company Builder I ————
Klass. VC | e 30
Klass. VC + weitere VC-Typen ;M 20

Corporate Venture Capital [ 10
Offentliche VCs ;4 7

Private Investoren ;4 6
Acceleratoren + Inkubatoren Ef;
Klass. VC + Finanz VC ;34
Finanz-VC EZ 4
Offentliche + Finanz VCs, Private Elz

0 10 20 30 40

Beschéftigte in Tausend

*Veranderung der Beschéftigten zwischen dem Jahr des Einstiegs der Wagniskapitalgeber (fand der Einstieg vor dem Jahr 2011
statt, dann 2011) und dem Jahr des Ausstiegs des/der Wagniskapitalgeber (bei Nicht-Ausstieg: 2021)

** Beschaftigte zum Jahr des Ausstiegs der Wagniskapitalgeber (bei Nicht-Ausstieg: 2021)

Quelle: Eigener Datensatz auf Basis von Deal News/Majunke Consulting, N= 2.138 Startups (ohne Delivery Hero und
Global Fashion Group)

Die Beschaftigungswerte im Exit-Jahr (bzw. im Jahr 2021 bei fortgesetzter VC-Finanzierung) liegt bei 116 Tausend
Beschaftigten. Nimmt man dies als Mal3stab, dann verandert sich das Bild nur leicht: Hier lagen die klassischen VC-
Geber mit 29,7 Tausend Beschaftigten vor den Company Buildern (29,4 Tausend Beschéftigte). Danach folgt auf den
flnf ndchsten Positionen die gleiche Reihung der VC-Geber-Typen. Damit ergibt sich auch ein gleichartiges Bild fir
die Anteile der Beschéftigten der Company Builder-Startups am gesamten Sample: Sie erzielten bei den Beschafti-
gungsgewinnen einen Anteil von 29 % und bei den Beschéftigungszahlen im Exit-Jahr einen Anteil von 25 %. Rech-
net man noch die Anteile der Acceleratoren/Inkubatoren hinzu, dann addierten sich Anteile der Inkubationsfinan-

zierer auf 34 % (an den Beschaftigungsgewinnen) bzw. 29 % (an den Beschaftigten im Exit-Jahr).

5.3 Vergleich Beschéftigenzahlen Einstiegs-/Ausstiegsjahr Wagniskapitalgeber

Ein weiterer Aspekt zeigt sich beim Blick auf das Einstiegsjahr der Wagniskapitalgeber. Insgesamt lag das Beschafti-
gungsvolumen zu diesem Zeitpunkt bereits bei 28 Tausend Mitarbeitern. Bezogen auf die 2.138 Startups ergibt sich
ein Durchschnittswert von 13 Beschaftigten im Einstiegsjahr der Wagniskapitalgeber. Dies ist ein hoher Wert, der
sich u.a. dadurch erklart, dass der Beschaftigungsaufbau bereits im Jahr des Einstiegs von Venture Capital begonnen
haben kann. Diese hohen Beschéaftigungswerte kénnen jedoch auch bereits erprobte und wachsende Geschaftsmo-
delle signalisieren, die somit das Risiko fiir die Investoren minimieren. Diese Unterschiede treten hervor, wenn man
betrachtet, wie identisch die Beschéftigtengewinne seit Einstieg der Wagniskapitalgeber sind mit den Beschéftigten
im Exit-Jahr (bzw. dem Jahr 2021 bei fortgesetztem VC-Engagement). Die starkste Deckungsgleichheit zwischen den

Beschéftigungsgewinnen und den Beschaftigten im Exit-Jahr wiesen die Startups der Acceleratoren/Inkubatoren (90
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%) sowie der Company Builder (87 %) auf. Die niedrigsten Werte zeigten die finanzwirtschaftlichen VC-Geber (50 %)
und die Corporate-Venture-Capital-Geber (62 %). Diese Verteilung korreliert gut mit den jeweiligen Geschaftsmo-
dellen, wonach Acceleratoren/Inkubatoren sowie Company Builder meist im Griindungsjahr als Investoren auftre-
ten und das hochste Risiko ibernehmen, wahrend die finanzwirtschaftlichen Investoren und die Corporate-Venture-
Capital-Geber eher risikoavers agieren und bereits eine gewisse wirtschaftliche Tragfahigkeit der Startups getestet
sehen wollen. Bei den klassischen VC-Gebern erreichte der Anteil der Differenz-Beschaftigung 78 % des Wertes des

Exit-Jahres und lag damit leicht tiber dem Durchschnitt des gesamten Samples (75 %).

Zusammenfassend haben sich Company Builder im Zeitraum von 2011 bis 2019 als ein wichtiger Typ der Wagniska-
pitalfinanzierung in Deutschland etabliert und in erheblichem MaR zum Beschaftigungsaufbau beigetragen. Im
nachsten Schritt soll ein ndherer Blick auf die Tatigkeitsfelder und Regionen geworfen werden, die von der Aktivitat

der Company Builder profitierten.

6. Die Struktur von Company-Builder-Startups

Die Company Builder in Deutschland haben ihre im Zeitraum 2011 bis 2019 gegriindeten 261 Startups in rund 30
Branchensegmenten auf den Weg gebracht. Fir die 256 Startups der Company Builder, fiir die Beschaftigtenzahlen
verfligbar waren, zeigt Abbildung 4 die wichtigsten zehn Segmente, geordnet nach den Beschaftigungsgewinnen
zwischen dem Einstieg der Company Builder und deren Exit (bzw. dem Jahr 2021 bei fortgesetzter Company-Buil-
der-Finanzierung).

Abbildung 4: Beschiftigtengewinne* und Beschéftigte im Exitjahr** der in den Jahren 2011 bis 2019 VC-finanzierten Startups in
Deutschland von Company Buildern nach Branchensegmenten

[ Differenz Beschaftigte* B Beschéftigte im Exitjahr**
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Mobile Services 05?6

Sonstige Branchen ;162,4

01 2 3 4 5 6 7 8 9 1011
Beschaftigte in Tausend

*Veranderung der Beschéftigten zwischen dem Jahr des Einstiegs der Wagniskapitalgeber (fand der Einstieg vor dem Jahr 2011
statt, dann 2011) und dem Jahr des Ausstiegs des/der Wagniskapitalgeber (bei Nicht-Ausstieg: 2021)

** Beschaftigte zum Jahr des Ausstiegs der Wagniskapitalgeber (bei Nicht-Ausstieg: 2021)

Quelle: Eigener Datensatz auf Basis von Deal News/Majunke Consulting, N= 256 Startups

Auf den ersten drei Platzen lagen die Bereiche E-Commerce (Business-to-Consumer), Erndhrung (inklusive der Pro-

duktion und dem Versand von Kochboxen) sowie Essens-Lieferdienst (Versand fir Dritte ohne eigene Produktion).
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Die "Winner-takes-it-all"-Hypothese aus dem vierten Abschnitt kann an dieser Stelle bestatigt werden: Nur 28 Star-
tups (11 % aller Company Builder-Startups) waren fiir 71 % der Beschaftigungsgewinne verantwortlich. Werden die
zehn Branchensegmente mit den meisten Beschaftigungsgewinnen betrachtet, dann erhoht sich der Anteil der ge-

grindeten Startups auf 70 % und der Anteil der Beschaftigungsgewinne auf 94 %. Dieser Befund wird mit Blick auf

die Beschaftigtenzahlen zum Exit-Jahr (bzw. dem Jahr 2021) bestétigt: Hier lag der Anteil der TOP-3-Startups bei 66
% und der Anteil der TOP-10-Startups bei 92 %.

Es kdnnen einige Unterschiede der Branchenstruktur von Startups der Company Builder zu den Startups anderer
VC-Geber festgehalten werden. Zunachst gibt es drei Bereiche, in denen sich Company Builder bislang in Deutsch-
land wohl nicht engagiert haben: Chemie, Medizintechnik und LegalTech. Stellt man die prozentuale Verteilung der
Beschaftigten bei den Company Buildern und bei allen tGbrigen VC-Gebern einander gegeniiber, dann liegen die
Company Builder in den Segmenten E-commerce (B2C) 28 Prozentpunkte und im Bereich Erndhrung/Kochboxen 21
Prozentpunkte vor den anderen VC-Geber-Typen. Umgekehrt zeigen sie deutlich geringere Beschaftigungsgewinne
in den Bereichen Internet Services (-11 Prozentpunkte), Software (-8 Prozentpunkte) sowie Cleantech/Energie und
Elektronik/Maschinenbau (je -5 Prozentpunkte). Insgesamt sind die Startups der Company Builder besonders stark
in Plattform-Geschaftsmodellen der Digitalwirtschaft aktiv, wahrend sie eine geringe Verankerung bei Themen der
in Deutschland starken und exportintensiven Industrien wie z.B. Chemie und Elektronik/Maschinenbau oder den

neu wachsenden industriellen Branchensegmenten wie Cleantech/Energie zeigen.

Als zweiter Aspekt soll die regionale Struktur der Company Builder untersucht werden. In Tabelle 2 werden die
wichtigsten Metropolregionen, in denen die Startups der Company Builder angesiedelt sind, aufgefiihrt und dabei
jeweils die Zahl der Startups und die Beschaftigtengewinne dieser Startups (vgl. die oben ausgefiihrte Definition)
angegeben. Dabei werden die Startups der Company Builder allen Startups gegenibergestellt, an denen kein Com-

pany Builder beteiligt war:

o Auffallig ist hier fur die Company Builder erstens die absolute Dominanz Berlins bei den Anteilen an den Star-
tups (62 %) und den Beschaftigtengewinnen dieser Startups (91 %) (vgl. Scheuplein/Gortz/Henke 2014;
Scheuplein/Kahl 2017b). Berlin ist jedoch auch bei den anderen VC-Gebern auf dem ersten Rang und zwar mit
einem Anteil von 34 % an den Startups und 38 % an den Beschaftigtengewinnen.

Tabelle 2: Zwischen 2011 bis 2019 finanzierte Startups in Deutschland und deren Beschaftigtengewinne* nach dem Typ des VC-
Gebers und nach Metropolregionen

Company Builder VC-Geber ohne Company Builder
Beschiftigten- Beschiftigten-

Metropol- Unternehmen Gewinne* Unternehmen Gewinne*
region absolut inv.H. absolut inv.H. absolut inv.H. absolut inv.H.
Berlin 157 62 23.433 91 643 34 23.706 38
Hamburg 20 8 720 3 139 7 2.851 5
Minchen 21 8 680 3 323 17 13.799 22
Frankfurt a.M. 11 4 218 1 56 3 670 1
Rheinschiene 11 4 217 1 132 7 3.186 5
Stuttgart 4 2 79 0 43 2 692 1
Rhein-Neckar 1 0,5 59 0 36 2 801 1
Rhein-Ruhr 3 1 40 0 29 2 349 1
Leipzig 5 2 31 0 26 2 227 0,5
Sonstige Stadte 21 9 192 1 458 24 15.509 25
Summe 254 100,0 25.669 100 1.885 100 61.790 100

*Veranderung der Beschéftigten zwischen dem Jahr des Einstiegs der Wagniskapitalgeber (fand der Einstieg vor dem Jahr 2011
statt, dann 2011) und dem Jahr des Ausstiegs des/der Wagniskapitalgeber (bei Nicht-Ausstieg: 2021)

Quelle: Eigener Datensatz auf Basis von Deal News/Majunke Consulting, N= 2.138 Startups (ohne Delivery Hero und
Global Fashion Group)
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o Auffallig ist zweitens, dass als weitere Metropolregionen bei den Company Buildern nur noch Hamburg und
Minchen mit je 8 % der Startups und 3 % der Beschaftigtengewinne relevant erscheinen. Andere Metropolre-
gionen wie Frankfurt a.M. und die Rheinschiene (d.h. K&éIn, Bonn, Diisseldorf) weisen zwar einige Startups auf,
die jedoch kaum Beschéftigtengewinne realisiert haben. Letzteres ist auch der Fall bei den weiteren, hier nicht
eigens aufgelisteten Stadten bzw. Landkreisen. Bei den anderen VC-Gebern ist die Position anderer Metropol-
regionen neben Miinchen (17 % der Startups), Hamburg und der Rheinschiene (je 7 % der Startups) ebenfalls
nicht sehr bedeutsam. Es entfallt jedoch je rund ein Viertel der Startups und ihrer Beschéftigtengewinne auf
die weiteren, nicht eigens aufgefiihrten Stadte und Landkreise. Tatsachlich verteilen sich die Startups der ande-
ren VC-Geber auf insgesamt 146 Standorte, wahrend die Startups der Company Builder an 25 Standorten ange-
siedelt sind. In Anbetracht der raumlichen Konzentration der Company Builder (Scheuplein 2021: 7) folgen die
von ihnen unterstitzten Startups ihrem Standortmuster; die raumliche Nahe scheint fiir die Beziehung zwi-

schen Company Builder und Startup somit weiterhin hoch relevant zu sein.

Werden die sektorale und die regionale Struktur der Company Builder zusammengefiihrt, ergibt sich ein klares
Muster ihrer Tatigkeiten: Sektoral sind sie vor allem mit Plattform-Anséatzen in der Digitalwirtschaft tatig, wobei sie
die Produkte bzw. Dienstleistungen meist nur vermitteln und liefern (wie bei den E-Commerce-Unternehmen, Non-
Shop-Plattformen und Essenslieferdiensten). Daneben ist eine Reihe von Startups in den Kernsektoren der Informa-
tions- und Kommunikationstechnologien entstanden (Internet Services, Software, Mobile Services). Regional sind
diese Aktivitaten ganz Uberwiegend auf Berlin konzentriert. Dabei darf der iberragende Anteil Berlins bei den Be-
schaftigtengewinnen nicht vergessen lassen, dass zumindest Hamburg und Minchen ebenfalls relevante Standorte

fiir Company Builder sind.

Beriicksichtigt man den in Abschnitt 3 beschriebenen Wandel des Geschaftsmodells der Company Builder, dann
wird an diesen Standorten zum einen die innovative, branchenspezifische Generierung von Griindungsideen voran-
getriebenen. Zum anderen wird jedoch auch das Company Building als Dienstleistung fiir strategische Unternehmen
ausgeweitet. Auf diesem zweiten Weg entwickelt sich vor allem Berlin zu einem Service-Standort fiir mittelstandi-
sche Unternehmen in ganz Deutschland, die ihre digitale Transformation aktiv und mit professioneller Unterstiit-
zung gestalten wollen. Die Company Builder, lange eher verrufen als Plagiatoren innovativer Geschaftsideen, haben
sich mit ihrem Instrumentarium des Unternehmensaufbaus inzwischen zu gefragten Sparring-Partnern fiir verande-
rungsbereite Unternehmen etabliert. Dabei ist zu beachten, dass viele Company Builder haufig mit weiteren Dienst-
leistern in den Bereichen IT, Personal, Recht oder Marketing zusammenarbeiten. Auf diese Weise entwickeln sich
Berlin und mit Abstrichen Hamburg und Miinchen immer mehr zu Clustern des Company Buildings. Daraus lassen

einige Handlungsempfehlungen auch fir andere Regionen ableiten.

7. Handlungsempfehlungen

Die offentliche Unterstltzung potenzieller Griinderinnen und Griinder bzw. frisch gegriindeter Unternehmen hat
sich in den vergangenen Jahren starker einer strukturierten Begleitung der Griindungsprozesse in Acceleratoren und
Inkubatoren zugewandt. Dies ist Teil einer insgesamt wachsenden Bedeutung der Inkubationsfinanzierung in
Deutschland (Hausberg/Korreck 2020, Scheuplein 2021). Die in dieser Studie nachgewiesenen Beschiftigungsef-
fekte von Wagniskapitalgebern zeigen allerdings, dass die Company Builder in Bezug auf den Beschaftigungsaufbau
den relevantesten Typus der Inkubationsfinanzierung darstellen: Die Company Builder haben sich im Zeitraum von
2011 bis 2019 als ein wichtiger Typ der Wagniskapitalfinanzierung in Deutschland etabliert, waren an 12 % aller do-
kumentierten VC-finanzierten Startups in diesem Zeitraum beteiligt und trugen mit 29 % zum Beschaftigungsaufbau

in VC-finanzierten Startups bei.
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Diese quantitativen Beschaftigungseffekte deuten darauf hin, dass Company Builder bereits eine wichtige Rolle im
deutschen Innovationssystem spielen: In tragenden Branchen der deutschen Industrie dominieren eher risiko-
averse, technikorientierte und der inkrementellen Innovation verpflichtete Unternehmen. Die digitale Transforma-
tion erfordert jedoch in vielen Bereichen disruptive Geschaftsmodelle und ein hohes Umsetzungstempo, wozu eine
agile Organisationskultur notwendig ist. Company Builder haben einerseits die Herausforderungen selbst angenom-
men und generieren Griindungsideen sowie tragfahige, mit hoher Geschwindigkeit errichtete Geschaftsmodelle.
Andererseits bieten sie dieses Griindungs-Know-how als Service an und gehen Kooperationen mit Mittelstandlern
und GroRBunternehmen ein. Dabei fungieren die Company Builder auch als Puffer zwischen der strategischen Linie
der etablierten Unternehmen und dem notwendig flexibleren Suchprozess der Startup-Welt (Frick/Meusburger
2021). Im Unterschied zu vielen Projekten von Acceleratoren und Inkubatoren strategischer Unternehmen geht es
dabei aber nicht um Experimentierorte oder um ein positives Unternehmensimage, sondern um stabile und wach-
sende Unternehmen (u.a. Scaleups). Aufbauend auf diesen bisherigen Erfahrungen mit dem Company Builder-Mo-
dell in Deutschland zeichnen sich weitere Einsatzfelder ab, an denen dieses Modell verbreitert und unterstitzt wer-

den kann:

e Die existierenden Inkubatoren in 6ffentlicher bzw. 6ffentlich-privater Tragerschaft sollten Elemente des
Company Buildings integrieren. Hierzu sollten die Leistungen von Inkubatoren (Biro- und Gewerbefla-
chen, Infrastruktur, Coaching) starker durch strukturierte Griindungsprogramme erganzt werden, die nicht
nur kurzfristig (wie bei Acceleratoren) angelegt sind. Dies sollte auch die Vermittlung von Kontakten zu
Partnerunternehmen der jeweiligen Branche bzw. zu spezialisierten Dienstleistern beinhalten (Pet-

zolt/Kiihne/Biirger et al. 2022).

e  Ein bevorzugter Ort fiir eine Weiterqualifizierung 6ffentlicher Inkubatoren sind die Griindungszentren an
Hochschulen, z.B. die sechs ,Exzellenz Start-up Center” in Nordrhein-Westfalen ( https://www.exzellenz-
start-up-center.nrw ). Hier bieten Entrepreneurship-Programme und Veranstaltungen zur Geschaftsmo-
dellentwicklung bereits niederschwellige Angebote fir griindungswillige Studierende. Partiell wird zudem
ein Zugang zu Wagniskapital eréffnet, der durch die Kooperation mit privatwirtschaftlichen Company Buil-
dern ausgebaut werden kdnnte. Einen vielfaltigen Mix zwischen privatwirtschaftlichen und 6ffentlichen
bzw. gemeinniitzigen Angeboten bietet beispielsweise das in Deutschland wohl erfolgreichste Innovati-

ons- und Griindungszentrum UnternehmerTUM in Miinchen an (Achleitner 2019: 29).

e Die,Incubation-as-a-Service“-Modelle sind ein wichtiger Hebel, um innovative Startup-Projekte und Ab-
teilungen von strategischen Unternehmen in eine Metropolregion zu ziehen. Dieses Geschaftsmodell ba-
siert jedoch auf komplexen professionellen Netzwerken und einem 6rtlichen Pool an Talenten, weshalb es
bislang auch nur an wenigen Standorten — Berlin, Miinchen und Hamburg — floriert. Soweit industriell
starke Bundeslander wie Nordrhein-Westfalen und Baden-Wirttemberg eine weitere Abwanderung inno-
vativer Geschéaftseinheiten bzw. von Talente verhindern mochten, sind gezielte Initiativen in maximal ei-
ner Metropolregion pro Bundesland erforderlich: Dazu misste die Ansiedlung einzelner Company Builder
gefordert und bereits erfolgreiche Company-Building-Projekte an die mittelstandischen Entscheider in der

Flache kommuniziert werden.
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