BUSINESS-PLANNING IN START-UPS. WISSENSCHAFTLICHE

ERKENNTNISSE UND PRAKTISCHE ERFAHRUNGEN

Von Marc Gruber, Miinchen!

A Einleitung

Mit der zunehmenden Verbreitung von Venture Capital in Europa in den vergangenen zehn
Jahren* haben Business-Plane im Rahmen der Finanzierung von jungen Unternehmen eine
immer wichtigere Rolle eingenommen. Das gestiegene Interesse am Business-Planning in
Start-ups dokumentiert sich in zahlreichen praxisorientierten Publikationen, die sich mit der
Thematik haufig im Sinne von ,,how to“-Anleitungen auseinandersetzen.? Jedoch lasst sich
noch immer ein Defizit an wissenschaftlich fundierten Verdffentlichungen zu dem fir junge
Unternehmen wichtigen Prozess des Business-Planning und insbesondere dem Business-Plan

erkennen.

Vor diesem Hintergrund verfolgt der vorliegende Beitrag das Ziel, die zentralen Erkenntnisse
des Business-Planning in Start-ups in Ubersichtlicher Weise zu strukturieren und
zusammenzufassen sowie die langjahrigen Erfahrungen aus unserer Gutachtertétigkeit bei
Business-Plan-Wettbewerben in die aktuelle Diskussion einzubringen. Um die
Forschungsarbeiten im Bereich Business-Planning in Start-ups zu systematisieren, wird

ebenso ein Strukturierungsvorschlag fur das junge Forschungsfeld unterbreitet.

B Business-Planning und Unter nehmensentwicklung

Der Prozess des Business-Planning beginnt mit den ersten Uberlegungen zur Geschaftsidee

und mindet mit zunehmender Reife des Grindungsprojekts in eine allgemeine
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Unternehmensplanung, wie sie aus der Betriebswirtschaftslehre bekannt ist.® Mit der
Erstellung des Business-Plans werden bereits zentrale Entscheidungen der jungen
Unternehmensentwicklung vorweggenommen und zu erreichende Meilensteine definiert.*
Dies setzt voraus, dass bei der Erarbeitung des Business-Plans eine entwicklungsorientierte
Perspektive eingenommen wird. Gleichfalls ist im Prozess des Business-Planning der Blick
Uber den Business-Plan hinaus zu weiteren Planungsinhalten wahrend der jungen

Unternehmensentwicklung zu richten.

Abbildung 1 zeigt in diesem Zusammenhang ein Phasenmodell der frihen Unter-
nehmensentwicklung,” das die kritischen Erfolgsfaktoren fir einzelne Phasen von der
Geschéftsidee bis zur Etablierung auf normativer, strategischer und operativer Ebene®
zusammenfasst. Obwohl einzelne der aufgefiihrten Elemente nicht explizit im Business-Plan
erwadhnt werden, sind sie dennoch fir die erfolgreiche Etablierung des Unternehmens wichtig
und im Prozess des Business-Planning frihzeitig zu berlicksichtigen. Venture Capital-
Gesdllschaften nehmen deshalb auch die Qualifikation des Griinderteams als Indikator fir die
Fahigkeit, den sukzessiven Transformationsprozess hin zu einem etablierten Unternehmen
und die damit verbundenen - im Business-Plan teilwei se nicht erwahnten - Herausforderungen

erfolgreich zu bewadltigen.
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Abb. 1: Der Wandel von Erfolgsfaktoren wahrend der frilhen Unternehmensentwicklung’
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Normative, strategische und operative Erfolgsfaktoren erganzen sich und fihren erst in ihrem
Zusammenspiel zu einer erfolgreichen Etablierung des Start-ups. Dabel  spielen
organisationale Lernprozesse und Prozesse des Wissensmanagements eine zentrale Rolle,
insbesondere wenn das tazite Wissen des Griinders fur das Management-Team und die neu
hinzustol3enden Mitarbeiter erschlossen werden soll. Ebenso sind Strukturen zu schaffen, die
eine Arbeitstellung gestaiten und das Unternehmenswachstum unterstitzen. Zu
berlicksichtigen gilt, dass in stark wachsenden Unternehmen die Dauer der einzelnen
Entwicklungsphasen zeitlich komprimiert ist und sich die jeweiligen Erfolgsfaktoren daher
mitunter sehr rasch verandern. Dieser Wandel von Erfolgsfaktoren wahrend der frihen
Unternehmensentwicklung verdeutlicht die bisweilen recht unterschiedlichen Anforderungen
an das Business-Planning in Start-ups und unterstreicht das Erfordernis einer antizipativen

Fuhrung. Einen wesentlichen Beitrag leistet hierzu der Business-Plan.

C Der Business-Plan

Neben einer Uberzeugenden Produkt-/Dienstleistungsidee und einem erfolgversprechenden
Team benétigen Unternehmensgriinder eine klare Vorstellung, welche Unternehmensziele in
welchen Zeitrdumen mit welchen Maldnahmen und Mitteln erreicht werden sollen.® Das
geeignetste Instrument zur Darstellung dieser Aspekte ist der Business-Plan. In detaillierter
Weise beschreibt er u.a. die Geschéftsidee, den relevanten Markt, das Marketingkonzept
sowie die Personaplanung und die aufzuwendenden finanziellen Ressourcen. Damit ist der

Business-Plan eines der wichtigsten Instrumente im Rahmen eines Griindungsvorhabens.’

Allerdings scheuen viele Grinder vor der Erstellung eines Business-Plans zurlick, weil sie die
damit verbundene Recherche- und Schreibarbeit als akademische Ubung erachten, die sie von
der aktiven Grindung ihres Unternehmens abhdt.® Bestdtigt werden sie durch
Erfolgsbeispiele von Unternehmen - darunter Reebok oder Pizza Hut -, die ohne Business-
Plan gegrindet wurden.* Ahnliche Ergebnisse lassen sich auch empirischen Studien
entnehmen. So ermittelte z.B. Bhidé in einer Untersuchung von 100 rasch wachsenden
Unternehmen aus der ,Inc. 500"-Liste, dass 41% der Grindungen kein Business-Plan

zugrunde lag.*”

Wir stellen nicht in Abrede, dass es auch ohne Business-Plan méglich ist, ein erfolgreiches
Unternehmen aufzubauen. Schliefdlich handelt es sich bal diesem Dokument nur um einen

ersten Schritt auf dem Weg zum Unternehmenserfolg, zahlreiche weitere - zum Teil
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unvorhersehbare - Herausforderungen folgen.” In Anbetracht der Vielfalt und Komplexitat
der wéhrend der frihen Unternehmensentwicklung anfallenden Aufgaben (s. Abb. 1) erweist
es sich jedoch als vorteilhaft, wenn die wesentlichen Grundlagen des Unternehmens und das
weitere Vorgehen bel der Unternehmensgrindung im vorhinein analysiert und geplant
wurden. So haben empirische Studien gezeigt, dass eine systematische Grindungsplanung die
Erfolgsaussichten eines Start-ups erhoht.** Allerdings sollten Griinder auch nicht einem
» Planungsfetischismus® verfallen, weil zu viel Reflexion und Planung z.B. in dynamischen
High Tech-Branchen oder bei Internet-Geschéftsideen zum Verlust von ,first mover

advantages® fuhren kann.*

| Funktionen des Business-Plans

Meist wenden sich Unternehmensgrinder der Erstellung eines Business-Plans zu, wenn sie
sich auf Investorensuche begeben und deshalb ihr Grindungsvorhaben nach aul3en darstellen
missen.”® Der Business-Plan und der umfassendere Prozess des Business-Planning erfillen
jedoch weitere wichtige Funktionen, die in der Literatur hinlanglich diskutiert werden, so dass
sie im vorliegenden Beitrag nur erwahnt werden sollen. So dient der Business Plan vor allem
as

» Leitliniefar die friihe Unternehmensentwicklung®’,

» Bewdahrungsprobe fir das Venture-Team®,

Realitatscheck™ und
» | Sdling document” zur AuRRendarstellung des Unternehmens.®

In erster Linie bereitet den Unternehmensgriindern die Erstellung eines spezifischen Business-
Plans fur Investoren Schwierigkeiten, weshalb nun detaillierter auf die Anforderungen an

einen Business-Plan aus Sicht von Kapital gebern eingegangen wird.

[ Der Business-Plan aus Sicht von K apitalgebern

Unternehmensgriinder kdnnen fir die Finanzierung ihres Start-ups an unterschiedliche
Kapitalgeber herantreten, wobel wéhrend der frihen Unternehmensentwicklung noch haufig
das eigene Kapital bzw. das Kapital von Verwandten oder Bekannten eingesetzt oder auf

Bankkredite bzw. auch Forderprogramme zuriickgegriffen wird.?* Jene Start-ups, die sich
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durch ein ausgepragtes Wachstums- und Renditepotenzial auszeichnen, kdnnen in Erwéagung
ziehen, sich um Wagniskapital bel Business Angels oder Venture Capital-Gesellschaften zu
bewerben.” Aus Sicht dieser Kapitalgeber hat ein Business-Plan spezifischen Anforderungen

zu gentigen, damit ein Griindungsvorhaben a's finanzierungswirdig erscheint.

Folgt man in diesem Zusammenhang einer auf der Principal-Agent-Theorie ful3enden
Argumentationsweise, so Ubernimmt der Business-Plan die Aufgabe, die zwischen
Kapitalgeber und  Grindungsteam  bestehende  Informationsasymmetrie  (hidden
characteristics, hidden action, hidden information) zumindest teilweise auszugleichen.” Als
Prinzipal ist der Investor von den Handlungen des Griindungsteams (Agents) abhangig, wobei
weder eine vollstandige Ubereinstimmung der Interessen angenommen werden kann, noch
eine komplette Uberwachung des Agents durch den Prinzipal moglich ist. Deshalb kénnte der
Agent die herrschende Informationsasymmetrie zur Maximierung des eigenen Vorteils auf
Kosten des Prinzipals nutzen. Der Business-Plan baut dieses Informationsgefalle zum Teil ab,
indem er den Prinzipal systematisch Uber die geplanten Maldhahmen zur Steigerung des
Unternehmenswertes informiert und rational nachvollziehbare Begrindungen fir diese
Mal3nahmen liefert. Auf diese Weise wird das vom Prinzipal wahrgenommene Risiko
reduziert und damit einhergehend auch die bei der Diskontierung zukinftiger Zahlungsstrome

zugrunde gelegte Risikopramie.

Dennoch bleiben Investitionen in junge Unternehmen mit erheblichem Risiko behaftet. So
zeigen langjdhrige Erfahrungswerte von Venture Capital-Gesellschaften, dass rund 30% der
getétigten Investments aufgrund ausbleibenden Erfolgs als Totalverluste verbucht werden
mussen und etwa die Halfte aller Beteiligungen as sog. , living dead” bel ihrer Verdul3erung
nur geringe Renditen erzielen. Lediglich rund 20% der Beteiligungen konnen die in sie
gesetzten Renditeerwartungen erfillen bzw. Ubertreffen. Mit dem Wissen, dass trotz
sorgféltiger Auswahl der Investitionsobjekte und trotz zum Teil intensiver Betreuung der
Portfoliounternehmen lediglich bel einem geringem Anteil von Unternehmen der prognosti-
zierte Erfolg eintreten wird, nehmen Venture Capital-Gesellschaften ex ante hauptsachlich
jene Projekte in die engere Auswahl, die im Erfolgsfall eine Verzehnfachung des
Beteiligungswerts wéhrend der Investitionszeit von rund funf Jahren erwarten lassen. Dies
entspricht einer durchschnittlichen Rendite von 58% p.a. fur das Investment.” Auch Business
Angels, die v.a. ihr privates Vermdgen in sehr frihe Phasen von Grindungsprojekten
investieren, hegen aufgrund des inhdrenten Risikos Renditeerwartungen von 42% p.a. Uber

eine Beteiligungszeit von bis zu zehn Jahren.® Fir eine Finanzierung durch Wagniskapital
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kommen daher in der Regel nur Start-ups mit einem grof3en Wachstums- und

Renditepotenzial in Frage.

Bel der Begutachtung des Business-Plans konzentrieren sich Wagniskapitalgeber deshalb in
erster Linie auf jene Indikatoren, die das Wachstums- und Renditepotenzia des
Unternehmens erkennen lassen, und jene, die auf eine erfolgreiche Redisierbarkeit des
Projekts hinweisen, also vor allem die Qualitét des Grinderteams, das Geschaftsmodell, den
Wettbewerbsvorteil und das Marktpotenzial des Angebots.” Den deutlichsten Hinwels auf das

Wachstums- und Renditepotenzial geben Marktprognosen und Planungsrechnungen.

Mit der Erstellung eines Business-Plans ist lediglich eine der ersten Hurden auf dem Weg zur
Unternehmensgrindung genommen. Mit der Einreichung des Business-Plans beginnt eine
mehrstufige Due Diligence des Projekts, die u.a. eine personliche Vorstellung des
Grundungsteams sowie eine Présentation des Business-Plans beinhaltet. Im Rahmen dieser
Prifungen werden ggf. externe Experten zur Begutachtung des Projekts herbeigezogen.®
Erfahrungswerte von Venture Capital-Gesellschaften zeigen in diesem Zusammenhang, dass
nur rund ein bis zwei Prozent aller eingereichten Business-Plane zu einer Finanzierung fuhren
(vgl. Abb. 2). Dass zunachst vor allem der Executive Summary eine zentrale Bedeutung fr
die Einschéatzung des Business-Plans zukommt, zeigt sich nicht zuletzt daran, dass auf eine
erste Begutachtung des Plans durchschnittlich weniger a's sechs Minuten verwendet werden.?
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Abb. 2: Der Selektionsprozess von Venture Capital-Firmen®



D DieErstellung des Business-Plans

Im Prozess des Business-Planning stellt die Erarbeitung des Business-Plans eine wichtige
Etappe dar. Seine Entwicklung ist nicht als geradlinig, sequentiell ablaufender Prozess,
sondern als Planungsprozess mit iterativem Charakter zu verstehen. Insbesondere muss fir
gewohnlich das Geschéftsmodell mehrfach - teilweise substantiell - modifiziert werden, wenn

den Grundern neue Informationen zuflief3en oder neue Erkenntnisse gewonnen werden.*

Ebenso lasst sich eine Wechselwirkung zwischen der Zusammensetzung des planenden
Teams und der Haufigkeit sowie dem Charakter der vorgenommenen Modifikationen
beobachten. So wird die Unternehmensidee nicht selten von Technikern generiert, die eine
neuentwickelte Technologie kommerzialiseren mochten. Aufgrund ihres technischen
Hintergrunds legen sie bel der Erarbeitung des Plans jedoch héufig zu starken Wert auf
technische Aspekte und erkennen erst spéter, dass fur die Kommerzialiserung eine
ausgepragte marktorientierte Perspektive erforderlich ist, die den Kundennutzen betont.*
Gleichfalsist in zahlreichen Falen festzustellen, dass diese Teams mehrere, oft inkompatible
Geschaftsmodelle paralel verfolgen, um eine grofRere Anzahl von Produkt-/Marktfeldern
gleichzeitig bearbeiten zu konnen. Wird ein solches Team zu einem spéteren Zeitpunkt um
Kaufleute erganzt, 16sen die abweichenden Betrachtungsweisen und Denkmodelle der neuen
Teammitglieder fast zwangdaufig Planungsmodifikationen aus. Meist efolgt eine
Fokussierung auf ein Geschaftsmodell und wenige, zeitlich versetzt zu penetrierende
Marktsegmente. Kombiniert man beispielsweise technologiegetriebene Grinderteams mit
Studenten der Betriebswirtschaft - wie dies an manchen Universitdten erfolgt® -, lasst sich
sehr schnell eine Straffung und Prézisierung der Plane feststellen, Kunden- und markt-
orientierte Uberlegungen beginnen den Plan stérker zu bestimmen, die Finanzplanung wird

préziser.
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Obwohl sich das Grunderteam in diesem Prozess teilweise mit schlecht prognostizierbaren
Herausforderungen befassen muss und der Ablauf wie gesehen am ehesten als Prozess einer
iterativen qualitativen Verbesserung des Plans zu sehen ist, lassen sich dennoch einige
Empfehlungen fir ein erfolgreiches Vorgehen bei der Erarbeitung eines Business-Plans geben
(vgl. Abb.3).

Definition der Geschéftsidee

Erste Ausarbeitung der Idee. Welches Problem wird wirklich gel6st?

Plausibilitatspriifung (Machbarkeitspriifung in technischer und rechtlicher
Hinsicht, Identifizierung der Kunden, welchesist der Zielmarkt?, Ermittlung
der MarktgrofRe und der Marktsegmente, wer sind die Mitbewerber?)

Erste Ausarbeitung einer Finanzplanung

Diskussion des Geschaftsmodells mit Experten, strat. Wettbewerbsvorteil ?

Entstehung der Idee und Vision fir das Konzept
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Abb. 3: Die Erarbeitung des Business-Plans im Uberblick

E DieKerninhalte eines Business-Plans

Checklisten zu den Inhalten von Business Plénen sind weit verbreitet und empfehlen in der
Regel, folgende Kapitel in den Plan einzubinden: Executive Summary, Geschéftsidee -
Herkunft und Vision, Produkt/Dienstleistung, Markt- und Wettbewerbsanalyse, Marketing
und Vertrieb, Griindungsteam und Organisation, Netzwerk und strategische Partnerschaften,
Chancen und Risiken, Finanzplanung und Finanzierung sowie einen Anhang mit

Informationen, die fur das unmittelbare Verstandnis des Textteils nicht notwendig sind.*

Obgleich diese Checklisten zur Wahrung der Systematik und der Vollstandigkeit eines
Business-Plans nltzlich sind, wohnt ihnen die Problematik inne, dass die Grunder nicht nur
einer spezifischen Anpassung des Plans an die Unternehmenssituation zu wenig
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Aufmerksamkeit schenken, sondern gleichfalls der Analyse und Ausgestaltung der zentralen
Erfolgsgrundlagen eines jungen Unternehmens vergleichsweise weniger Zeit widmen.
Nachfolgend wird daher auf eine checklistenartige Darstellung der Inhalte eines Business-
Plans verzichtet und vielmehr auf die fur den Start-up-Erfolg besonders bedeutsamen
Bereiche (I) Geschaftsmodell und strategischer Wettbewerbsvorteil, (11) Markt und Markt-
eintritt, (111) Produkt und Dienstleistung sowie (IV) Grindungsteam eingegangen.

I Geschaftsmodell und strategischer Wettbewer bsvorteil

Obwohl es sich beim Terminus ,, Geschaftsmodell* um einen auch in der Praxis relativ haufig
verwendeten Begriff handelt, bestehen vielfach keine klaren Vorstellungen dartiber, was er
umfasst. Aufbauend auf dem Gedankengut des ressourcenorientierten Ansatzes, der
Transaktionskostentheorie, der Theorie zu dtrategischen Netzwerken und dem
Schumpeterschen Innovationsversténdnis definieren Amit/Zott (2001) ein Geschaftsmodell
wie folgt: ,,A business model depicts the content, structure, and governance of transactions
designed so as to create value through the exploitation of business opportunities.”* Die
Erarbeitung eines Geschéftsmodells durch die Grinder schliefdt deshalb die Ausgestaltung der
Wertschopfungskette (u.a. make-or-buy-Entscheid)® ebenso mit ein wie Fragen Uber die
Wettbewerbsstrategie, die Skalierbarkeit der gewahlten Transaktionsstruktur, die eingesetzten
Ressourcen, die Kostenstruktur, das Gewinnpotenzial sowie das anvisierte Marktsegment.’
Im Rahmen des Business-Plans kommt dem Geschéftsmodell damit ein integrativer Charakter

ZU.

Aufgrund der in jlingerer Vergangenheit z.T. mit starken Mangeln behafteten
Geschéaftsmodelle legen Investoren heute besonderes Augenmerk auf die Fahigkeit eines
Geschaftsmodells, tatsachlich auch Wert zu schaffen und verlangen deshalb nicht selten ein
»proof of concept® von den Grindern, das auch die Funktionstlichtigkeit des Produkt-
/Dienstleistungsangebots und den Kundennutzen umfasst. Eine nachhaltige Wertgenerierung
wird nur moglich sein, wenn das Geschéftsmodell geschitzte bzw. verteidigbare
Wettbewerbsvorteile beinhaltet, die fir den Kaufentscheid des Kunden anhaltend bedeutsam
sind, oder das junge Unternehmen Uber besondere dynamische Fahigkeiten (,, dynamic capa-
bilities*)® verfigt, die ihm die Generierung von immer wieder neuen Wettbewerbsvorteilen
im Zeitablauf gestatten. Die strategische Bedeutung von Ressourcen beruht dabel vor allem
auf ihrem wertschaffenden Charakter sowie ihrer Einzigartigkeit bzw. Seltenheit, die eine

heterogene Verteilung der Ressourcen unter den Wettbewerbern voraussetzt.® Zur
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nachhaltigen Sicherung des Ressourcenwerts gewinnen deshalb jene Aspekte fur die
Unternehmensgrinder an  Bedeutung, die es gestatten, die Heterogenitdt der
Ressourcenausstattung zwischen den Wettbewerbern aufrecht zu erhalten (z.B. Patente oder
sonstige Schutzrechte)®. Beglnstigt wird dies bereits durch den Umstand, dass der
Ausgestaltung und Entwicklung der Ressourcenbasis meist komplexe Vorgange zugrunde
liegen, die haufig auch intensive Lernvorgange voraussetzen. Die Intransparenz, Dauer,
kausale Ambiguitét bzw. auch Historizitdt dieser Prozesse schiitzen die Ressourcenbasis zu
einem gewissen Grad vor Imitation.** Strategisch wichtige Ressourcen lassen sich deshalb
meist auch nicht Uber Faktormérkte beschaffen. Falls sie doch erhdtlich sein sollten, dann
spiegeln die Marktpreise bei vollkommener Information der Marktteilnehmer die strategische
Wichtigkeit der Ressource bereits wider.”

[l Markt und Markteintritt

Eine der wichtigsten Entscheidungen, die Unternehmensgriinder treffen missen, ist die auf
einer Marktanalyse basierende Festlegung der Zielkunden. Wegleitend hierfir sind sowonhl
Uberlegungen zur Segmentierung des Markts al's auch zur Positionierung des Angebots relativ
zum Wettbewerb. Als entscheidungsrelevante Kriterien fur die Auswahl des Zielsegments
lassen sich dabei neben der MarktgrofRe auch die Erreichbarkeit des Segments
(Eintrittsbarrieren etc.) und die Wertschatzung des Angebots durch die Kunden heranziehen.®
Potenzielle Investoren sind dabei zu Uberzeugen, dass das neue Angebot nachgefragt werden
wird (,proof of market*). Dies bedeutet auch, dass ein von den Zielkunden als solches
erkanntes Bedurfnis vorliegen muss und sie zugleich Uber die Kaufkraft verfligen, dieses
Bedurfnis zu befriedigen. Fehlerhafte oder unsaubere Definitionen der Zielkunden fuhren fast
zwangslaufig zur Generierung irrelevanter Marktdaten sowie zur Entwicklung einer ihre Ziele
verfehlenden Marketingstrategie. Eine sorgféltige Marktsegmentierung ist eine zwingende
Voraussetzung fur die Entwicklung einer zielgruppenorientierten Marketingstrategie und
eines differenzierten Marketing-Mix.

Die mit Blick auf den Zielkunden zu erarbeitende Marketing-Strategie zeigt neben dem
Positionierungsentscheid im wesentlichen auf, welche Strategie zum Markteintritt, zum
Vertrieb und zur Kundenbindung gewéhlt wird. Beispielsweise kann der Markteintritt
gestaffelt erfolgen, indem zunéchst nur ausgewahlte Kaufergruppen aus bestimmten Regionen
beliefert werden und der Vertrieb sukzessive ausgeweitet wird. Moore empfiehlt in diesem

Zusammenhang zunéchst eine Marktnische zu bearbeiten, in der das junge Unternehmen eine
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dominante Stellung einnehmen kann, um die starke Nischenposition als Briickenkopf fur die

Eroberung weiterer Méarkte zu nutzen.*

1 Produkt und Dienstleistung

Wie bereits angedeutet wurde, begehen technisch geprégte Teams hédufig den Fehler,
marktorientierte Fragestellungen nicht frilhzeitig in ihre Uberlegungen zum Business-Plan
und besonders zur Produkt-/Dienstleistungsgestaltung einzubinden. Vor alem bildet die
Anayse der Zielkunden einen unverzichtbaren Bestandteil fur die Festlegung der konkreten
Produkteigenschaften und die - moglichst quantifizierbare - Darstellung des Kundennutzens

im Business-Plan.

Fur die systematische Gestaltung des Produkt-/Dienstlei stungsangebots empfiehlt sich daher
eine differenzierte Analyse der Probleme des Kunden, um darauf aufbauend ein
Leistungssystem entwerfen zu koénnen.”® Kaufentscheidende Faktoren wie Preis, Qualitét,
Image/Marke und Funktionalitét sind zu analysieren.*® Die Bedeutung von Serviceleistungen
wie Wartung und Beratung innerhalb des Marktsegments gewahrt ebenso Aufschluss tiber das
Erwartungsprofil des Kunden. Wahrend versierte Kunden - in der Terminologie von Rogers
z.B. die Innovatoren®” - mitunter bereit sind, ein teilweise noch unausgereiftes Produkt zu
erwerben, sollte das komplette Produkt- und Dienstleistungsangebot spatestens dann

vorliegen, wenn der Eintritt in den Hauptmarkt erfolgt.*

Neben einer Erlauterung des Kundennutzens ist bel der Beschreibung des Angebots
darzulegen, welche Unterschiede zu gegenwartigen Angeboten existieren und in wie weit die
neue Geschéftsidee auf einer Innovation basiert. Dies gilt insbesondere, wenn durch das neue
Produkt ein existierendes Produkt verdrangt werden soll. Um die Uberlegenheit des neuen
Angebots und damit seinen Wettbewerbsvorteil darzustellen, empfiehlt sich, die Vor- und
Nachteile der gesamten Angebotspalette aus der Sicht des Kunden zu vergleichen. Dabel ist
fur Investoren vor alem von Interesse, wie nachhaltig der Wettbewerbsvorteil ist bzw. wie

rasch er von den Mitbewerbern erodiert werden kann.

IV Grindungsteam

Sowohl in der Praxis als auch in der betriebswirtschaftlichen Wissenschaft herrscht weltest-

gehend Einigkeit dartber, dass der Erfolg von Start-ups in besonderem Mal3e von der
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Qualifikation des Griindungsteams beeinflusst wird.”® Wahrend die Geschéftsidee haufig noch
von einer einzelnen Person detailliert ausgearbeitet werden kann, sind die vielféltigen
Anforderungen in der Friuhphase der Unternehmensentwicklung meist nur von einem
mehrkopfigen, sich in seinen Fahigkeiten erganzenden Team zu bewdltigen. Ublicherweise
sind daher Teamgrundungen erfolgreicher a's Einzelgrindungen,® weshalb Venture Capital-
Firmen bel der Selektion erfolgversprechender Projekte besonders auf die Zusammensetzung
der Griindungsteams achten.*

Aus Sicht eines Finanzinvestors weisen Managementteams die gleichen Eigenschaften auf
wie Erfahrungsguter, weil der Investor die tatsachliche Qualitdt des Managementteams - seine
Kreativitét, Innovationsfahigkeit und Umsetzungsstérke - erst ex post beurteilen kann. Analog
zu Nachfragern von Gutern, die vor allem durch ,,experience properties* gekennzeichnet sind,
orientieren sich Investoren bei der Qualitétsbeurteilung des Managementteams primér an

Indikatoren.>

Einer der am haufigsten in die Investitionsentscheidung einbezogenen Qualitatsindikatoren ist
der , Track record” des Teams. Hierbei schliefd der Investor aus historischen Erfolgen der
Teammitglieder auf die zukinftigen Erfolgschancen. Grindungsteams sollten deshalb bei der
Darstellung der Managementqualifikationen jene Aspekte betonen, die fur die erfolgreiche
Realisierung des V orhabens von besonderer Bedeutung sind. Hat das Unternehmerteam in der
Vergangenheit bereits zusammengearbeitet, sollte dies hervorgehoben werden. Sind einzelne
Positionen im Managementteam noch vakant, ist darzulegen, wann diese besetzt werden
sollen und welchen Anforderungsprofilen die neuen Teammitglieder zu gentigen haben.
Dartiber hinaus wirkt sich positiv auf die Beurteilung des Teams aus, wenn bereits ein
kompetenter Beirat/Aufsichtsrat existiert bzw. auch wichtige externe Berater in das Projekt
eingebunden wurden, weil nur die wenigsten Teams Uber alle notwendigen Erfahrungen und

Qualifikationen fur eine Unternehmensgrindung verflgen.

F Erfahrungen mit Business Planen

Wie unsere Erfahrungen bei der Begutachtung von mehr als 500 Business Planen zeigen,
begehen Unternehmensgriinder gewohnlich sehr @nliche Fehler, wenn sie ihren Business
Plan verfassen. Zum Teil resultieren diese Fehler aus einer unklaren Vorstellung von der zu
verfolgenden Geschéftsidee und erfordern daher grundlichere Nachbesserungsarbeit.

Teilweise handelt es sich jedoch auch um Fehler, die aus Unachtsamkeit bzw. auch
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Unwissenheit geschehen, weshalb sie relativ rasch behoben werden kénnen. Abgesehen von
den bereits erwdhnten Mankos lassen sich die folgenden Fehler im Prozess des Business
Planning haufiger beobachten:

Fehlender Fokus der Geschéftsidee

Viele Grunder sind von ihrer Idee so begeistert, dass sie unterschiedlichste Anwendungsfelder
und Mérkte bereits in den ersten Monaten des Unternehmens bearbeiten wollen. Obwohl sich
die Geschéftsidee prinzipiell vielleicht fur die verschiedenen Anwendungsfelder und Mérkte
eignen kann, besteht in einem solchen Vorgehen die Gefahr, dass sich das Unternehmen

Uberfordert und in keinen der anvisierten Mérkte erfolgreich eintreten kann.>
Zu geringe Betonung des Unter nehmenswachstums und der Profitabilitat

Obwohl es fur das Grindungsteam offensichtlich sein miisste, dass Investoren ein Venture
vor dlem unter dem Gesichtspunkt des Unternehmenswachstums und der
Ertragsmoglichkeiten begutachten, werden diese Aspekte in vielen Business Planen nicht in
gentigender Ausfuhrlichkeit behandelt.

Fehlende Dokumentation

Unternehmensgriinder begehen auch héufig den Fehler, elementare Einzelaussagen nicht mit
Quellen zu belegen und personliche Einschdtzungen und Annahmen nicht deutlich zu
kennzeichnen. Ein Vergleich mehrerer Quellen hilft, die Zuverlassigkeit der prasentierten
Daten zu priufen.

Unrealistische Prognosen und unsachliche Aussagen

Um die Geschéftsidee moglichst Uberzeugend zu présentieren und die Chancen fir eine
Finanzierung zu erhthen, werden im Business Plan vielfach zu optimistische Annahmen Uber
das Wachstum oder die bendtigte Zeit zum Break-even getroffen. Auch werden mit Blick auf
die Finanzierungschancen haufig die Kapitalbedirfnisse zu tief angesetzt. Beides zeugt aus
Sicht der Investoren jedoch davon, dass es dem Grindungsteam schwer falt, realistische
Annahmen zu treffen.®

Vertuschen von Risiken und Defiziten

Haufig begehen Unternehmensgriinder den Fehler, Risiken und Defizite nicht offen im
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Business Plan anzusprechen. Ahnlich wie bei unrealistischen Prognosen fuihrt dies dazu, dass
Investoren an der Qualifikation des Grinderteams zweifeln, vor alem wenn sie im Rahmen
eines detaillierten Evaluationsprozesses (Due Diligence) auf die verschwiegenen bzw. nicht
erkannten Sachverhalte stofRen. Bestehende Risiken oder Defizite sollten daher offen

angesprochen werden.

G Das Forschungsfeld Business-Planning

Wie in den voranstehenden Ausfihrungen zum Ausdruck kam, ist das Business-Planning in
Start-ups ein sehr umfassender Bereich, der Praktiker wie Forscher gleichermalien
herausfordert. Dieses fur Unternehmensgrindungen wichtige Feld steht allerdings erst am
Anfang seiner Erforschung. Bislang liegen nur wenige empirisch gesicherte Erkenntnisse vor.

Nachfolgend unterbreiten wir daher einen Vorschlag fir die Strukturierung des
Forschungsfelds , Business-Planning in Start-ups‘, die zu einer wissenschaftlichen
Fundierung dieses Fachbereichs beitragen soll, indem sie eine systematische Forschung sowie
gezielte Wissensakkumulation erleichtert. Zur systematischen Durchdringung des Bereichs
erweist es sich dabei zunéchst als vorteilhaft, Fragen zum Prozess des Business-Planning von
Fragen zu den Inhalten des Business-Planning abzugrenzen, wie es beispielsweise auch in den
verwandten Forschungen zum strategischen Management vollzogen wird.*® Wahrend bei
Untersuchungen zum Prozess des Business-Planning vor allem der Frage nachgegangen
werden sollte, wie der Prozess und die damit verbundenen Handlungsablaufe optimal
ausgestaltet werden kénnen, um eine erfolgreiche Etablierung des neuen Unternehmens am
Markt zu ermoglichen, zielen Untersuchungen zu den Inhalten des Business-Planning
hauptsachlich darauf ab, die relevanten Planungsinhalte, deren Herleitung und kontextuelle

Verankerung zu ergriinden.

I Prozessorientierte Sicht des Business-Planning

Der Prozess des Business-Planning bei Start-ups beginnt wie schon festgestellt wurde mit den
ersten Uberlegungen zur Geschiftsidee und geht mit wachsendem Reifegrad des
Unternehmens in eine herkdbmmliche Unternehmensplanung tber. Obwohl die Erstellung des
Business-Plans in diesem Prozess eine wichtige Rolle spielt, sollte sie in erster Linie as
Etappe im Kontext einer dynamischen Unternehmensentwicklung gesehen werden und

weniger as vermeintlich isoliertes Phanomen, wie zahlreiche praxisorientierte
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Veroffentlichungen suggerieren.

Zunéchst drangen sich natiirlich Uberlegungen zur zeitlichen Strukturierung des Prozesses
auf, wie sie beispielsweise in Abbildung 1 mit den eher generischen Etappen Geschéftsidee -
Business-Plan - Grindung - Etablierung erfolgt ist. Entsprechend des Erkenntnisinteresses
und des Abstraktionsniveaus der Forschung konnen hier grobere oder feinere Unter-
gliederungen gewdhlt werden, wie z.B. bel der in Abbildung 3 aufgezeigten
Prozessbetrachtung der Business-Plan-Erstellung. Auch muss man sich in diesem
Zusammenhang die Frage stellen, ob die einzelnen Entwicklungsetappen entsprechend des
Forschungsfokus adaquat gewéhlt wurden. So wirde es sich beispielsweise bei Venture
Capital-finanzierten Griindungen anbieten, den Exit als wichtige Etappe in den Prozessverlauf
mit einzubeziehen, da er den gesamten Prozessverlauf des Business-Planning sowie dessen
Inhalte nachhaltig beeinflusst.

Neben der zeitlichen Strukturierung des Prozesses ist mit Blick auf das jewellige
Erkenntnisinteresse festzulegen, aus welcher Perspektive der Prozess des Business-Planning
erforscht wird. Im verwandten Bereich der Strategieprozessforschung haben vor allem
verhaltenswissenschaftliche und 6konomische Ansédtze Verbreitung gefunden, wobei eine
integrative Sichtweise beider Ansétze al's besonders erkenntnisférdernd erachtet wird.>” Dabel
baut das verhaltenswissenschaftliche Konzept u.a. auf den klassischen Arbeiten von Barnard
(1938) und Simon (1945/1957) sowie Cyert und March (1963) zu Entscheidungsprozessen in
Organisationen auf.*® Der 6konomische Ansatz findet seine Grundlagen u.a. in den Arbeiten
von Ansoff (1965) Uber Vorgehensweisen bei strategischen Entscheidungen. Auch fir die
Erforschung des Business-Planning-Prozesses bieten sich diese beiden Basiskonzepte an,
zumal in diesem Prozess sowohl Elemente rationaler Planung als auch politisches Verhalten -

beispielsweise der Einfluss des VC - eine elementare Rolle spielen.

[ Inhaltsorientierte Sicht des Business-Planning

Wie oben erwéhnt verfolgen Untersuchungen zu den Inhalten des Business-Planning
hauptséchlich das Ziel, die relevanten Planungsinhalte, deren Herleitung und kontextuelle
Verankerung zu ergrunden. Dabei ist zunéchst aus dem Blickwinkel einer dynamischen
Unternehmensentwicklung zu berticksichtigen, dass sich die Planungsinhalte im Zeitablauf

veréndern und nicht vollstandig im Business-Plan aufscheinen.

Ilhre theoretische Verankerung findet die inhaltlich ausgerichtete Business-Planning-
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Forschung in unterschiedlichsten Disziplinen, wobei die Sozialwissenschaften und
insbesondere die Betriebswirtschaftdehre von hervorgehobener Bedeutung sind. Dabel
spielen u.a. wettbewerbsorientierte Ansétze des strategischen Managements, das Marketing,
das Finanz- und Rechnungswesen oder die Organisationsforschung eine wichtige Rolle.
Freilich sind - je nach Betétigungsfeld des geplanten Unternehmens - z.B. auch Inhalte aus
technisch-naturwissenschaftlichen Disziplinen fir das Business-Planning relevant, wie z.B.
bei der Planung der Forschung und Entwicklungsaufgaben im Unternehmen oder der

Darstellung des Produkts im Business-Plan.

H Schlussbemerkung

Allein schon aufgrund seiner praktischen Bedeutung handelt es sich beim Business-Planning
in Start-ups um ein Phdnomen, dem sich die Betriebswirtschaftslehre nicht verschlief3en darf.
Hinzu kommt, dass ein fundiertes Studium der Prozesse und Inhalte des Business-Planning
erforderlich  ist, um dem herschenden Theoriedefizit im  Forschungsgebiet
Grundungsmanagement/Entrepreneurship zu begegnen. Dieser Aspekt gewinnt um so mehr
an Bedeutung, als sich alein in Deutschland momentan mehr al's 40 Grindungslehrstiihle und
zahlreiche Entrepreneurship Center an Universitdten und Fachhochschulen im Aufbau befin-
den, die herausgefordert sind, ihre Lehre trotz oder gerade wegen einer besonders in diesem

Bereich geforderten Praxisnahe theoreti sch-konzeptionell und empirisch zu fundieren.
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SUMMARY
Business Planning in Start-ups — Scientific Findings and Practical Experiences

With the increasing significance of venture capital in Europe in the past ten years, business
plans have begun to play an increasingly important role in the funding of new companies.

Against this background, the paper aims to structure and summarise the central findings of

business planning in start-ups and to inject many years of experience in consultancy work in
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business plan competitions into the present debate. In order to systematise research in the
field of business planning in start-ups, the author suggests a structure for this young field of
research. In analogy with research in strategic management, a distinction is made between a

process-oriented and a substance-oriented research perspective.
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