@

Hochschule
fiir nachhaltige Entwicklung
Eberswalde

Gerlinde Behrendt, Anna Maria Haring

Crowdfunding - Finanzierungsalternative und Marketing-
instrument fur eine nachhaltige Land- und Lebensmittelwirt-
schaft?

Arbeitspapier 2 des Forschungsprojektes BioFinanz

Nr. 1/2020

Schriften zu den Wirtschafts- und Sozialwissenschaften
der Land- und Lebensmittelwirtschaft

Fachgebiet Politik und Markte in der Agrar- und Ernahrungswirtschaft
Fachgebiet Nachhaltige Unternehmensfiihrung in der Agrar- und Erméahrungswirtschaft

ISSN 2195-5107



Impressum

Herausgeber:

Prof. Dr. Anna Maria Haring

Prof. Dr. Jens Pape

Hochschule fur nachhaltige Entwicklung Eberswalde
Eberswalde University for Sustainable Development
Schicklerstr. 5 - D-16225 Eberswalde - Germany
www.hnee.de

ISSN 2195-5107

Dezember 2020

Das hier vorliegende Arbeitspapier ist entstanden im Verbundvorhaben BioFinanz - Alternative
Finanzierungsformen entlang der Wertschopfungskette fiir 6kologische Lebensmittel. Die Férderung des
Vorhabens erfolgte aus Mitteln des Bundesministeriums fir Eméahrung und Landwirtschaft (BMEL) aufgrund
eines Beschlusses des Deutschen Bundestages. Die Projekttréagerschaft erfolgte (iber die Bundesanstalt fiir
Landwirtschaft und Eméhrung (BLE) im Rahmen des Bundesprogramm Okologischer Landbau und andere For-
men nachhaltiger Landwirtschaft.

Laufzeit: 15.09.2017-30.04.2020
Forderkennzeichen: 150E044 / 150E125

Verbundpartner: Institut fur Landliche Strukturforschung an der Goethe-Universitat Frankfurt (IfLS) /
Hochschule fir nachhaltige Entwicklung Eberswalde (HNEE)

Geférdert durch:

% | Bundesministerium BOLN

fiir Erndhrung -
und Landwirtschaft e st e

Landwirtschaft

aufgrund eines Beschlusses
des Deutschen Bundestages



Inhaltsverzeichnis

1o BINIBIUNG .ottt ettt ettt nnenn 1
2. Material Und MENOTEN ...ttt 2
3. EFQEDNISSE ...ttt ettt s 4
3.1. Motive, Finanzierungsstruktur und UnternehmenslebenszykIUs.............cccoeviennicninnnecics 4
3.2. Beziehung zu KapitalgebertinNen ...t 6
3.3. Probleme und HerausfOrderuNgeN ..o 6
34, EMOIGSTAKIOTEN ...ttt sttt 7
4. DisKUSSION UNG AUSDIICK.........cvcveveieieieieieieeeeeee s 7

Literaturverzeichnis



1. Einleitung

Unternehmen der deutschen Land- und Lebensmittelwirtschaft interessieren sich zunehmend flir Alternativen zur
klassischen Kreditfinanzierung durch Banken. Die Beweggrinde dafur sind vielféltig und reichen von einem
grundsatzlich eingeschrankten Zugang zu Finanzierung in der Griindungsphase (Bergset 2018; Block et al. 2018)
uber spezifisch landwirtschaftliche Herausforderungen wie die Entwicklungen auf dem Bodenmarkt (Bahner et al.
2012; Hittel et al. 2015; European Commission (EC) und European Investment Bank (EIB) 2019) bis hin zu Mar-
ketinguberlegungen (Wenz et al. 2018).

Eine Mdglichkeit stellt in diesem Zusammenhang die finanzielle Einbindung von Biirgerinnen und Kund*innen
dar, die auf der Suche nach transparenten oder lokalen Geldanlagemdglichkeiten sind und/oder sich fiir ein
nachhaltiges Lebensmittelsystem engagieren mdchten. Diese sogenannten burgerschaftlichen Finanzierungs-
modelle (vgl. Peter et al. 2020) stellen nach wie vor eine Nische in der Finanzierungslandschaft dar. In den ver-
gangenen Jahren hat jedoch insbesondere Crowdfunding als Finanzierungsalternative fir Unternehmen der
deutschen Land- und Lebensmittelwirtschaft an Bedeutung gewonnen.

Crowdfunding bedeutet, dass eine Vielzahl an Menschen mithilfe von relativ geringen Betragen die Umsetzung
eines (Investitions-)Projekts ermdglicht. Meist wird dies mithilfe einer spezialisierten Online-Plattform umgesetzt,
die als Intermediar auftritt. Crowdfunding funktioniert auBerdem haufig nach einem Alles-oder-Nichts-Prinzip, d.h.
nur bei Erreichen einer bestimmten Finanzierungssumme innerhalb eines festgelegten Zeitraums gilt das Projekt
bzw. die Kampagne als erfolgreich und das Unternehmen bekommt das Geld ausgezahlt. Andernfalls bekommen
die Kapitalgeber*innen ihr Geld zuriick und das Projekt wird nicht umgesetzt. (Moritz und Block 2014; Sixt 2014)

Je nach Art der Gegenleistung flr die Kapitalgeber*innen kénnen verschiedene Arten des Crowdfundings unter-
schieden werden (Moritz und Block 2014; Mayer 2016). Auf der einen Seite gibt es Crowdfunding-Modelle, die
ohne finanzielle Gegenleistung funktionieren:

o Beim reward-based Crowdfunding erhalten Unterstiitzer*innen materielle oder ideelle Gegenleistungen
wie zum Beispiel Produkte, Warengutscheine oder auch Widmungen und Danksagungen. Dieses Modell
wird auch als Crowdsponsoring, klassisches oder Vorverkauf-Crowdfunding bezeichnet.

e Donation-based Crowdfunding ist ein rein spendenbasiertes Modell, bei dem Unterstlitzerinnen keine
Gegenleistung erhalten.

Dem gegeniber stehen Crowdfunding-Modelle, bei denen Kapitalgeber*innen einem Unternehmen Uber einen
bestimmten Zeitraum finanzielle Mittel bereitstellen und dafir in der Regel eine finanzielle Gegenleistung erhal-
ten:

e  FEquity-based Crowdfunding zeichnet sich dadurch aus, dass Investor*innen sich in Form von Eigen-
oder Mezzanine-Kapital beteiligen und eine erfolgsabhangige Vergltung dafir erhalten.

e Beim lending-based Crowdfunding beteiligen sich Kapitalgeber*innen in Form von Fremdkapital und er-
halten Zinsen fir den gewahrten Kredit.

Crowdfunding als Finanzierungsalternative fir Unternehmen wird seit 2010 ausflihrlich erforscht (Moritz und
Block 2014). Eine Auseinandersetzung mit spezifischen Fragestellungen zur Nutzung von Crowdfunding in der
Land- und Lebensmittelwirtschaft findet jedoch erst seit wenigen Jahren statt: So diskutieren bisherige For-
schungsarbeiten das Potenzial flir nachhaltigkeitsorientierte Projekte und Unternehmen (Misso et al. 2019; Testa
et al. 2020), untersuchen das Finanzierungsmodell im Kontext von Open Innovation (Pronti und Pagliarino 2019;

Arcese et al. 2015; Cillo et al. 2019) oder beschéftigen sich mit spezifischen Sektoren wie Weinbau (Mariani et al.
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2017, Festa et al. 2019) und Gastronomie (Honisch und Ottenbacher 2017; Honisch et al. 2019; Lelo de Larrea et
al. 2019; Koh et al. 2020).

Grundsatzlich wird dem Lebensmittelsektor ein groRes Potenzial fur die Nutzung von Crowdfunding eingeraumt,
da Themen wie die Nachhaltigkeit von Lebensmitteln emotionalisieren und Menschen zu einer finanziellen Betei-
ligung bewegen konnen (Sixt 2014). Bisherige Analysen zur Nutzung von Crowdfunding durch landwirtschaftliche
Betriebe in Deutschland (Wallhduser 2014) sowie generelle Erfahrungen von Crowdfunding-Plattformen (Theil
2020) deuten darauf hin, dass sich insbesondere reward-based Crowdfunding durch eine starke Nachhaltigkeits-
orientierung auszeichnet.

Bei entsprechender Ausrichtung des Unternehmens kann Crowdfunding daher als eine Form des wirkungsorien-
tierten Investments konzeptualisiert werden (NAB Deutschland 2014). Wirkungsorientierte Investitionen zielen
nicht ausschlieRlich auf eine finanzielle Rendite, sondern streben auch eine soziale oder dkologische Wirkung an
(Hochstadter und Scheck 2015). In der Land- und Lebensmittelwirtschaft kénnte diese Wirkung bspw. einen
Ausbau der dkologischen oder regionalen Lebensmittelproduktion und -versorgung umfassen.

Vor diesem Hintergrund betrachtet der vorliegende Beitrag Crowdfunding als eine Finanzierungsalternative fiir
Unternehmen, die gleichzeitig eine Beteiligung von Kleinanleger*innen im Sinne eines wirkungsorientierten In-
vestments fir ein nachhaltigeres Lebensmittelsystem ermdéglicht. Dabei liegt der Schwerpunkt auf der Perspekti-
ve von okologisch zertifizierten Unternehmen der deutschen Land- und Lebensmittelwirtschaft.

2. Material und Methoden

Die vorliegenden Ergebnisse basieren auf einem qualitativen Forschungsdesign. Crowdfunding wurde als einer
von mehreren Fallen in einem sogenannten embedded multiple-case design (Yin 2018) ausgewahlt und unter-
sucht." Die konkreten Untersuchungseinheiten stellten Unternehmen und Betriebe der 6kologischen Land- und
Lebensmittelwirtschaft dar, die Crowdfunding erfolgreich genutzt haben.

Um einen Uberblick {iber die Relevanz der verschiedenen Crowdfunding-Arten und -Plattformen sowie iiber typi-
sche Investitionsgegensténde, Finanzierungssummen und Gegenleistungen zu gewinnen, wurden 2017 zunachst
die in Deutschland aktiven Crowdfunding-Plattformen (vgl. crowdfunding.de) nach relevanten Projekten durch-
sucht. Dabei wurden insgesamt 86 Crowdfunding-Projekte mit Bezug zur 6kologischen Land- und Lebensmittel-
wirtschaft in Deutschland identifiziert (Behrendt et al. 2018). Die Auswahl der Untersuchungseinheiten fand auf
Basis dieser Rechercheergebnisse und anhand der folgenden Kriterien statt:

o Crowdfunding-Art: Reward-based Crowdfunding stellte den grofRten Anteil der identifizierten Crowd-
funding-Projekte. Entsprechend lag ein Schwerpunkt der Fallstudie auf dieser Crowdfunding-Art. Aller-
dings zeigte sich, dass auch equity- und lending-based Crowdfunding zunehmend in der Lebensmittel-
wirtschaft genutzt werden, insbesondere in den der Primarproduktion nachgelagerten Wertschopfungs-
stufen. Die Finanzierungs- und Investitionssummen sowie die angebotenen Gegenleistungen unter-
scheiden sich bei diesen beiden Modellen stark von denen im reward-based Crowdfunding. Vor diesem
Hintergrund wurden auch Unternehmen beriicksichtigt, die equity- und lending-based Crowdfunding ge-
nutzt haben. Da spendenbasierte Finanzierungsmodelle in der Land- und Lebensmittelwirtschaft eine
untergeordnete Rolle spielen, blieb donation-based Crowdfunding in der Fallstudie unbertcksichtigt.

' Das Fallstudiendesign berlicksichtigte neben Crowdfunding auferdem die Finanzierungsmodelle Biirgeraktiengesellschaften,
Genossenschaften und Genussrechte (vgl. Peter et al. 2020), auf die in diesem Beitrag jedoch nicht weiter eingegangen wird.



o Wertschopfungsstufe: Um die gesamte Wertschdpfungskette fir (6kologische) Lebensmittel abzubil-
den, wurden Unternehmen aus der Erzeugung, der Verarbeitung und dem Handel gleichermafien be-
ricksichtigt.

¢ Investitionsgegenstand: Die Auswahl der Untersuchungseinheiten zielte auch darauf ab, typische An-
wendungen von Crowdfunding in Hinblick auf Investitionsgegenstande abzubilden. Allerdings lieRen sich
nur flir wenige Kombinationen aus Crowdfunding-Art und Wertschdopfungsstufe typische Investitionsge-
genstande identifizieren. Beispielsweise werden mit reward-based Crowdfunding im Handel zu einem
groBRen Teil Griindungen von sogenannten Unverpackt-Laden finanziert (vgl. Haas 2019). Daher wurde
in der Auswahl eine méglichst groRe Bandbreite an Investitionsgegenstanden beriicksichtigt, um der un-
terschiedlichen Nutzung in der Praxis gerecht zu werden.

Insgesamt wurden in der Fallstudie sechs Unternehmen der Land- und Lebensmittelwirtschaft als Untersu-
chungseinheiten analysiert. Nur vier der sechs untersuchten Unternehmen waren zum Zeitpunkt der Datenerhe-
bung 6kologisch zertifiziert. Da einige angefragten Unternehmen der 6kologischen Land- und Lebensmittelwirt-
schaft fir eine Teilnahme nicht zur Verfligung standen, wurden schliellich auch zwei Untersuchungseinheiten
berticksichtigt, die zumindest teilweise 6kologisch zertifizierte Produkte im Sortiment flhren oder einen sehr star-
ken regionalen Fokus haben. Tabelle 1 gibt einen Uberblick iber die Crowdfunding-Art, die Wertschdpfungsstufe
sowie den Investitionsgegenstand der sechs Untersuchungseinheiten.

Tabelle 1: Untersuchungseinheiten

gi:tlfgistuchungs- Crowdfunding-Art  Sektor Investitionsgegenstand
A Reward-based Landwirtschaft Hofeigene Verarbeitungsstruktur
) Warenvorfinanzierung und Marktein-
B Reward-based Verarbeitung . ,
fihrung eines neuen Produkts
, Ausstattung und Erdffnung eines
C Reward-based Einzelhandel
Unverpackt-Ladens
D Equity-based Landwirtschaft Ablésung Gebaude und Nutzflachen

. Verarbeitung und Vermarktung in ) o
E Equity-based , . Erweiterung des Filialnetzes
eigenen Filialen

) Verarbeitung und Vermarktung Uber ,
F Lending-based . i . Ausbau der Vertriebswege
eigenen Online- und Einzelhandel

Fallstudien greifen in der Regel auf verschiedene Erhebungsmethoden und Datenquellen zurlick (Yin 2018).
Zunéchst wurden die verfligbaren Hintergrundinformationen auf der Unternehmenswebsite und der entsprechen-
den Crowdfunding-Plattform sowie ggf. Medienberichten ausgewertet. Parallel wurde ein Interviewleitfaden ent-
wickelt. Dieser umfasste die Themengebiete Hintergrund zu Unternehmen und Kampagne, Erwartungen und
Motive, Bedeutung in der Unternehmensfinanzierung, Beziehung zu Kapitalgeber*innen sowie Herausforderun-
gen und Erfolgsfaktoren. Mit je mindestens einer oder einem Vertreter®in des Unternehmens wurde ein personli-
ches oder telefonisches Interview gefiihrt. Insgesamt wurden zwischen September 2018 und Juli 2019 sieben



teilstrukturierte Interviews mit Vertretertinnen der Unternehmen gefiihrt.2 Die Interviews wurden aufgezeichnet
und einer inhaltlich-semantischen Transkription nach Dresing und Pehl (2018) unterzogen. Die Transkripte wur-
den mittels MAXQDA inhaltsanalytisch ausgewertet.

3. Ergebnisse

3.1.  Motive, Finanzierungsstruktur und Unternehmenslebenszyklus

Die verschiedenen Crowdfunding-Arten unterscheiden sich deutlich im Hinblick auf ihre Finanzierungssummen
und somit auch auf die zugrunde liegenden Motive der Unternehmen fiir die Nutzung von Crowdfunding sowie
die Relevanz im Unternehmenslebenszyklus und fiir die Unternehmensfinanzierung. Entsprechend werden im
Folgenden die Ergebnisse zu Crowdfunding ohne finanzielle Gegenleistung (reward-based) und mit finanzieller
Gegenleistung (equity- und lending-based) separat vorgestellt. Tabelle 1 fasst die wichtigsten Unterschiede zu-
sammen.

Reward-based Crowdfunding stellt fir die drei Untersuchungseinheiten der Fallstudie sowohl ein Finanzie-
rungs- als auch ein Marketinginstrument dar. Projekte in der Land- und Lebensmittelwirtschaft zeichnen sich
durch vergleichsweise geringe Finanzierungssummen aus. Diese werden u.a. durch die Produktionskapazitaten
des Unternehmens begrenzt, da Kapitalgeber*innen haufig eine Gegenleistung in Form von Naturalien erhalten.
Entsprechend bewegen sich die Finanzierungssummen der untersuchten Projekte im vier- bis mittleren flinfstelli-
gen Bereich. Wahrend die Einnahmen aus der Crowdfunding-Kampagne fiir zwei der Untersuchungseinheiten
einen relevanten Finanzierungsbaustein darstellen, ist die Finanzierungsfunktion aus Sicht eines dritten Inter-
viewpartners untergeordnet. Alle drei untersuchten Unternehmen finanzieren sich zuséatzlich durch Bankkredite.
Dabei erhoht eine erfolgreiche Crowdfunding-Kampagne die Bonitat gegentiber Banken und wird zum Teil sogar
als Voraussetzung flir einen Bankkredit gesehen.

Die drei Interviewpartnerinnen heben den Aufwand in Bezug auf Vorbereitung (Uberlegungen zu Gegenleistun-
gen, Erstellung des Films), Durchfiihrung (Offentlichkeitsarbeit, Aktivierung von Netzwerken) und Nachbereitung
(Kommunikation mit Kapitalgeber*innen, Abwicklung und Versand der Gegenleistungen) einer Crowdfunding-
Kampagne hervor. In dem Zusammenhang werden vereinzelt auch die anfallenden Gebiihren der Crowdfunding-
Plattformen aufgeflinrt. Aus Sicht der Unternehmen stellt reward-based Crowdfunding daher keine wirklich kos-
tenglinstige Finanzierungsalternative dar. Vielmehr spielen fir alle drei Untersuchungseinheiten neben der Fi-
nanzierungsfunktion vor allem Uberlegungen zu Vermarktung und Kundenbindung eine wichtige Rolle. So wer-
den Crowdfunding-Kampagnen zur Schaffung von Offentlichkeit, zum Aufbau eines Kundenkreises oder im Sinne
einer Marktforschung zum Testen eines neuen Produkts genutzt.

Es fallt auf, dass alle drei Untersuchungseinheiten reward-based Crowdfunding in ihrer Griindungsphase nutzen.
Das liegt laut Interviewpartner*innen zum einen daran, dass in dieser Phase der Zugang zu klassischen Finanzie-
rungsformen eingeschrénkt ist. Zum anderen besteht aber insbesondere wéhrend der Griindungsphase die Not-
wendigkeit, Offentlichkeit zu schaffen und sich ein Netzwerk sowie Beziehungen zu potenziellen Kund*innen
aufzubauen. Fir spatere Phasen der Unternehmensentwicklung scheint es aus Sicht einer Interviewpartnerin nur
bedingt geeignet.

2 |[m Rahmen der Fallstudienarbeit wurde auch die Perspektive der Kapitalgeber*innen untersucht. Dazu wurden neben einer Online-
Befragung auch einzelne, leitfadengestiitzte Interviews durchgefiihrt. Da dieser Beitrag einen Schwerpunkt auf die Unternehmens-
perspektive legt, werden die Ergebnisse nicht vorgestellt. Informationen dazu finden Sie im BioFinanz-Schlussbericht (Peter et al. 2020).
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Im Gegensatz zu reward-based Crowdfunding, werden equity- und lending-based Crowdfunding von Unter-
nehmen vielmehr als Finanzierungsmodell und weniger als Marketinginstrument wahrgenommen. Ein Grund
daflr sind die wesentlich hdheren Finanzierungssummen, die in der Regel mindestens sechsstellig sind. Ent-
sprechend groRer ist die Finanzierungsfunktion dieser Crowdfunding-Arten.

Dariiber hinaus lassen sich in den drei Untersuchungseinheiten zwei grundlegend verschiedene Motiviagen er-
kennen. Auf der einen Seite steht ein landwirtschaftliches Unternehmen (D), das sich nach einer Hofiibergabe
noch in der sogenannten Wendephase befindet. Aus ideellen Grinden und mangels Zugang zu Bankkrediten
nutzt das Unternehmen Crowdfunding, um Gebaude und Flachen des Betriebs in Gemeinschaftseigentum zu
libertragen. Eine Besonderheit dieser Kampagne ist, dass sich die Initiator*innen aufgrund der hohen Gebihren
gegen eine Zusammenarbeit mit einer Crowdfunding-Plattform entscheiden. Stattdessen organisieren und pro-
grammieren sie die Crowdfunding-Kampagne unabhéngig und bieten — obwohl es sich rechtlich um equity-based
Crowdfunding handelt - den Kapitalgeber*innen nur eine sehr geringe bis keine finanzielle Gegenleistung fiir ihre
Beteiligung. Marketingtiberlegungen spielen in diesem Fall eine untergeordnete Rolle.

Tabelle 1: Motive, Finanzierungsstruktur und Unternehmenslebenszyklus im Vergleich

Crowdfunding ...
... ohne finanzielle Gegenleistung ... mit finanzieller Gegenleistung
(reward-based) (equity-based, lending-based)
Finanzierungssummen | Vier- bis fiinfstellig Mindestens sechsstellig
Motive Eingeschrankter Zugang zu Finanzierung

Ubertragung in Gemeinschaftseigentum (D)
Voraussetzung flir Bankkredit
Unabhéangigkeit von Banken (E, F)
Marktforschung
Ausgeglichener Finanzierungsmix (E, F)
Netzwerkaufbau
Bindung und Gewinnung von Kund*innen (E, F)
Gewinnung von Kund*innen

Bedeutung in der o , Keine Kreditfinanzierung (D)
) ) Ein Finanzierungsbaustein
Finanzierungsstruktur

. ) Ein Finanzierungsbaustein neben Bankkrediten
Ergénzung zu Bankkredit € F)

Erhoht Bonitat bei Banken . L )
Reduziert Abhangigkeit von einer Hausbank (E, F)

Phase im Unterneh- Wendephase (D)

Grindungsphase
menslebenszyklus Wachstumsphase (E, F)

Auf der anderen Seite stehen zwei Unternehmen der Lebensmittelwirtschaft (E, F), die equity- bzw. lending-
based Crowdfunding in erster Linie dazu nutzen, die Abhangigkeit von Banken zu reduzieren und einen ausgegli-
chenen Finanzierungsmix herzustellen. Dabei ist Crowdfunding auch hier nur einer von mehreren Finanzierungs-
bausteinen. Allerdings spielen fiir die zwei Untersuchungseinheiten strategische Uberlegungen zur Finanzie-
rungs- und Kapitalstruktur eine wesentliche Rolle. Dafiir nehmen sie den erhéhten Aufwand einer Crowdfunding-
Kampagne ebenso wie die hdheren Kapitalbeschaffungskosten bewusst in Kauf. Crowdfunding wird aber auch
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von diesen beiden Unternehmen als Instrument zur Umsatzsteigerung, Kundenbindung und Schaffung von Of-
fentlichkeit wahrgenommen. Beide befinden sich zum Zeitpunkt der Crowdfunding-Kampagne in der Wachstums-
phase. Diese geht mit einem hoheren Finanzierungsbedarf einher, um das Unternehmen bzw. die Vertriebswege
auszubauen.

3.2.  Beziehung zu Kapitalgeber*innen

Die Beziehung der analysierten Unternehmen zu ihren Kapitalgeber*innen kann in den meisten Féllen als relativ
anonym beschrieben werden. Dabei zeigen sich keine grundlegenden Unterschiede zwischen den Crowdfunding-
Arten. Das personliche Netzwerk kann zwar eine wichtige Rolle fiir die Verbreitung der Crowdfunding-Kampagne
spielen, da Freunde, Familie, und Bekannte potenzielle Unterstiitzer*innen und Multiplikator*innen sind. Trotz der
Bedeutung dieser Netzwerkeffekte kennen die Unternehmen die Mehrheit der Kapitalgeber*innen nicht persén-
lich. Auch wenn der Beziehungs- und Netzwerkaufbau vor allem beim reward-based Crowdfunding in der Griin-
dungsphase ein wichtiges Motiv darstellt und Unternehmen zur Bereitstellung der Gegenleistung mit inren Unter-
sttzer*innen per Mail und zum Teil auch vor Ort in Verbindung treten, bleibt das aus der Crowdfunding-
Kampagne hervorgegangene Verhaltnis eher unpersonlich.

Nur bei einem der untersuchten Unternehmen ist der GroRteil der Kapitalgeber*innen den Verantwortlichen im
Unternehmen personlich bekannt, da sie sich vor allem aus der bestehenden Kundschaft generieren. Da die
Gegenleistung in dem Fall auch in Form von Warengutscheinen angeboten wird, werden die Kapitalgeber*innen
dadurch noch enger an das Unternehmen gebunden.

3.3.  Probleme und Herausforderungen

Alle Interviewpartner*innen heben gleichermalen den groen Aufwand zur erfolgreichen Vorbereitung, Durchfiih-
rung und Nachbereitung einer Crowdfunding-Kampagne und die Bindung finanzieller sowie zeitlicher Ressourcen
im Unternehmen hervor. Der Aufwand ist dabei unter anderem von der genutzten Crowdfunding-Plattform ab-
hangig. Zum einen bieten sie in unterschiedlichem Mafe Beratung und andere Dienstleistungen an. Wahrend
einige Plattformen beispielsweise ein groles Netzwerk an Investor*innen mitbringen, erfordern andere, dass das
Unternehmen die Kapitalgeber*innen selbststandig akquiriert. Zum anderen fordern sie entsprechende Gebih-
ren, die von Unternehmen zum Teil als sehr hoch bezeichnet werden. Fiir ein untersuchtes Unternehmen sind
die Kosten fiir die Nutzung einer Crowdfunding-Plattform zu hoch, sodass es die Crowdfunding-Kampagne ohne
Plattform durchfihrt.

Wahrend beim reward-based Crowdfunding die direkte Beziehung zu Unterstitzer*innen vereinzelt als Vorteil
gewertet wird, da sie eher als eine Bank bereit sind, eine Verzdgerung in der Abwicklung zu akzeptieren, wird die
personliche Beziehung zu Kapitalgeber*innen beim equity-based Crowdfunding zum Teil auch als Herausforde-
rung aufgefasst. Ein Interviewpartner berichtet, dass die Bitte nach Unterstitzung im direkten Umfeld zum Teil
nur sehr zurlickhaltend stattfindet, da das Unternehmen bisherige Unterstitzer*innen und Kund*innen nicht (iber-
beanspruchen mochten. Bei einer anderen Untersuchungseinheit ist die personliche Beziehung zur Mehrheit der
Kapitalgeber*innen ein Grund, Crowdfunding nicht erneut nutzen zu wollen: Bei einer groRen Anzahl persénlich
Bekannter in der Schuld zu stehen, erhdht bei der Unternehmensleitung die Sorgen um die sozialen Konsequen-
zen im Fall eines mdglichen Scheiterns.



3.4. Erfolgsfaktoren

Ein wichtiger Erfolgsfaktor fiir die Nutzung von Crowdfunding ist die Offentlichkeitsarbeit und Kommunikation vor
und wahrend der Kampagne. Alle Interviewpartnertinnen betonen die Notwendigkeit, potenzielle Kapitalge-
ber*innen Uber verschiedenste Kanale und regelmaRig anzusprechen, um sie fur eine Beteiligung zu gewinnen.
Je nach Zielgruppe und -setzung der Kampagne spielen dabei das eigene Netzwerk, soziale und klassische
Medien, aber auch die Organisation von bzw. Anwesenheit bei Veranstaltungen eine wichtige Rolle. Die entspre-
chenden Ressourcen sollten im Unternehmen verfligbar sein. Entsprechend wichtig ist laut mehrerer Inter-
viewpartner*innen, den Aufwand nicht zu unterschétzen und bei der Planung einer Kampagne zu bertcksichti-
gen.

Vor dem Hintergrund der Kommunikation sind fur alle Crowdfunding-Arten das Produkt bzw. das Thema der
Kampagne ausschlaggebend. Um maglichst viele Menschen fiir eine Beteiligung zu motivieren, sollte das Thema
maglichst zuganglich sein, emotionalisieren und verstandlich kommuniziert werden konnen. Fir die Darstellung
der Kampagne sind insbesondere beim reward-based Crowdfunding ein ansprechender und authentischer Film
sowie eine gute Auswahl an Gegenleistungen relevant. Zuséatzlich betonen zwei Interviewpartner*innen die Be-
deutung eines authentischen und offenen Auftritts der Unternehmensleitung.

Ein weiterer wichtiger Erfolgsfaktor ist der Erfahrungsaustausch mit sowie das Lernen von anderen Unterneh-
men, die Crowdfunding bereits erfolgreich genutzt haben. Interviewpartner*innen von vier der sechs Untersu-
chungseinheiten beziehen sich auf die Erfahrung anderer Unternehmen.

SchlieBlich kann auch die Auswahl der Crowdfunding-Plattform ein entscheidender Faktor sein. In je einem Inter-
view zu reward- und equity-based Crowdfunding wird das Netzwerk und die Bekanntheit der Plattform als Vo-
raussetzung flr den erfolgreichen Abschluss einer Kampagne genannt.

4. Diskussion und Ausblick

Die Ergebnisse der Fallstudie zu Crowdfunding deuten darauf hin, dass Crowdfunding in der Land- und Lebens-
mittelwirtschaft nicht nur als Finanzierungs- sondern auch als Marketinginstrument genutzt wird. Dabei zeigen
sich Unterschiede zwischen den unterschiedlichen Crowdfunding-Arten: Wéhrend die Marketingfunktion im re-
ward-based Crowdfunding aufgrund der vergleichsweise geringen Finanzierungssummen ebenso wichtig scheint
wie die Finanzierungswirkung, stehen beim equity- und lending-based Crowdfunding die Kapitalbeschaffung
sowie Uberlegungen zur ausgeglichenen Finanzierungsstruktur im Vordergrund. Diese Ergebnisse entsprechen
bisheriger Forschung, die Marketingeffekte insbesondere im Zusammenhang mit reward-based Crowdfunding
diskutiert (Brown et al. 2017). Nichtsdestotrotz sind auch beim equity- und lending-based Crowdfunding Marke-
tinglberlegungen relevant. Generell gehen die Beweggriinde fir die Nutzung von Crowdfunding weit Gber die
ausschlieRliche Betrachtung als Finanzierungsalternative hinaus. Dass Unternehmen den Mehraufwand im Ver-
gleich zur Finanzierung tber Banken in Kauf nehmen, auch wenn ihr Zugang zu Krediten nicht eingeschrankt ist,
verdeutlicht die Vielschichtigkeit der Motive.

Die Beweggriinde fiir die Nutzung von Crowdfunding korrespondieren eng mit der Unternehmenslebenszyklus-
phase. Die Grindungsphase ist haufig durch einen Kapitalmangel gekennzeichnet (Portisch 2016). In dem Zu-
sammenhang haben Alternativen wie Crowdfunding das Potenzial, den Zugang zu Finanzierung zu verbessern
(Bruton et al. 2015). Neben der Finanzierung sind jedoch auch das Marketing und die Gewinnung von
Kund*innen essentiell fiir eine erfolgreiche Griindung (Mdiller et al. 2015). Die drei Untersuchungseinheiten, die
reward-based Crowdfunding nutzen, befinden sich alle im Aufbau. Diese Crowdfunding-Art scheint geeignet, den



verschiedenen Anforderungen in dieser Phase gerecht zu werden. Aufgrund der geringen Finanzierungssummen
scheidet sie als einzige Finanzierungsquelle jedoch aus.

In der Wachstumsphase sind aus Sicht der Unternehmensfinanzierung die Ausstattung mit ausreichend Liquiditat
sowie die Gestaltung der Kapitalstruktur von Bedeutung (Portisch 2016). Hier zeigt sich eine Ubereinstimmung
mit den Motiven der zwei Untersuchungseinheiten der nachgelagerten Wertschdpfungsstufen, die equity- und
lending-based Crowdfunding in erster Linie aus Grinden einer ausgeglichenen Finanzierungsstruktur nutzen. Die
dritte Untersuchungseinheit dieser Crowdfunding-Art befindet sich nach einer Unternehmensnachfolge noch in
der sogenannten Wendephase, die Uberschneidungen mit der Griindungsphase aufweist. Zu diesem Zeitpunkt
hat das landwirtschaftliche Unternehmen einen hohen Kapitalbedarf, um Flachen und Gebaude zu (ibernehmen
und ist als einzige der drei Untersuchungseinheiten tatsachlich auf die finanziellen Mittel aus der Crowdfunding-
Kampagne angewiesen.

Dieser Aspekt weist auf eine Besonderheit des landwirtschaftlichen Sektors hin, die fiir die Analyse von Finanzie-
rungsmodellen relevant ist: Die Landwirtschaft ist sehr kapitalintensiv (Featherstone et al. 2005; DBV 2019) und
Landkaufe sind gerade flr dkologisch wirtschaftende Betriebe zunehmend schwer zu finanzieren (Bahner et al.
2012). Reward-based Crowdfunding ist daher — mehr noch als bei anderen Wertschopfungsstufen — nur als er-
ganzende Finanzierungsform und fiir kleinere Investitionsvorhaben geeignet. Equity- und lending-based Crowd-
funding ermdglichen zwar hohere Finanzierungssummen, zeichnen sich in der Regel jedoch durch relativ hohe
Renditen fir die Kapitalgeber*innen aus. Auch sie scheinen daher eher ungeeignet zur Finanzierung von Exis-
tenzgriindungen oder Erweiterungen in der Landwirtschaft. Nur wenn die Kapitalbeschaffungskosten gering blei-
ben, kann equity- oder lending-based Crowdfunding eine tatsachliche Finanzierungsalternative darstellen. In dem
untersuchten Fall gelingt dies, weil nicht mit einer kommerziellen Crowdfunding-Plattform zusammengearbeitet
wird und Kapitalgeber*innen eine geringe bis gar keine finanzielle Rendite akzeptieren. Dies setzt zum einen
voraus, dass die Kapazitadten und das Know-how in Bezug auf Programmierung, Einhaltung der rechtlichen Vor-
schriften etc. im Umfeld des Unternehmens vorhanden sind und kostengtinstig oder sogar auf ehrenamtlicher
Basis zur Verfigung gestellt werden. Zum anderen muss — im Sinne eines wirkungsorientieren Investments — den
potenziellen Kapitalgeber*innen die angestrebte Wirkung klar und (iberzeugend kommuniziert werden, sodass sie
zugunsten dieser Wirkung auf eine finanzielle Rendite verzichten.

Letztere Voraussetzung spiegelt sich in den oben genannten Erfolgsfaktoren wider. Crowdfunding-Kampagnen
scheinen dann erfolgreich zu sein, wenn sie ansprechende Inhalte verstandlich kommunizieren (vgl. dazu auch
Messeni Petruzzelli et al. 2019). Bisherige Forschung zu reward-based Crowdfunding von nachhaltigkeitsorien-
tierten Projekten im Lebensmittelbereich deutet auRerdem darauf hin, dass die Kommunikation zur Nachhaltig-
keitswirkung mit flir Kapitalgeber*innen eigennitzigen Motiven wie bspw. Gesundheit und Geschmack verknupft
werden sollte (Testa et al. 2020).

Die vorliegenden Ergebnisse zeigen Potenziale und Herausforderungen von Crowdfunding aus einzelbetriebli-
cher Sicht auf: Insbesondere nachhaltigkeitsorientierten Unternehmen der Land- und Lebensmittelwirtschaft
bietet es die Mdglichkeit, interessierte und engagierte Blrger*innen in die Finanzierung einzubinden und gleich-
zeitig einen Kund*innen-Stamm aufzubauen bzw. zu festigen. Im Vergleich zu einer klassischen Kreditfinanzie-
rung Uber Banken ist es jedoch mit einem deutlichen Mehraufwand verbunden.

Welches Transformationspotenzial Crowdfunding (und burgerschaftliche Finanzierungsmodelle im Allgemeinen)
fir ein nachhaltigeres Ernahrungssystem haben, lasst sich auf Basis dieser Arbeit nicht beantworten. Fest steht,
dass die Nutzung von Crowdfunding in der Land- und Lebensmittelwirtschaft bisher ein Nischenphénomen ist.
Die Transformationsforschung geht jedoch davon aus, dass Transformationsprozesse haufig von Innovationen
aus Nischen heraus angeregt werden (Haack et al. 2020). Crowdfunding kann zur Finanzierung von Nischenin-
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novationen und somit zu einer Nachhaltigkeitstransformation beitragen (Testa et al. 2019) und durch seine alter-
native Finanzierungslogik Veranderungsprozesse in der Finanzwirtschaft anstolen (Dérry und Schulz 2020).
Dariber hinaus haben erfolgreiche Crowdfunding-Kampagnen das Potenzial, die éffentliche Aufmerksamkeit auf
Nachhaltigkeitsthemen zu lenken und das Bewusstsein fir diese Themen zu starken (Messeni Petruzzelli et al.
2019).

Weiterflinrende Forschung sollte folglich das Potenzial birgerschaftlicher Finanzierung (u.a. Crowdfunding) fiir
eine Nachhaltigkeitstransformation des Ernahrungssystems untersuchen und Rahmenbedingungen identifizieren,
die eine Anwendung dieser Finanzierungsmodelle begunstigen.
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