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WACHSTUM, DAS SICH POTENZIERT

Die Rule of 40 ist ein
Zielkonflikt, kein Ziel

Die Rule of 40 verdichtet Wachstum und Marge zu einer Zahl. Nutzen
Sie sie fiir den Zielkonflikt und den Zeitpunkt, nicht als Belohnung fiir
eine Schwelle.
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MANAGEMENT SUMMARY

Die Rule of 40 ist attraktiv, weil sie einen schwierigen kommerziellen Zielkonflikt wie eine Zahl aussehen lasst:
Wachstumsrate plus Margenmal3. Die Verdichtung hilft im ersten Gespréach und ist als Managementziel gefahr-
lich. Derselbe Score kann ein schnell wachsendes Unternehmen beschreiben, das kiinftige Kapazitat kauft, ein
reifes Unternehmen, das einen installierten Bestand erntet, oder ein Geschéft, dessen Marge stieg, weil Investiti-
onen verschoben wurden. Dieser Beitrag zerlegt den Score in den Mechanismus darunter. Er unterscheidet Be-
standsaufbau von einem voriibergehenden Fluss, zeigt, wie der Zeitpunkt die Interpretation verandert, ohne
den Score zu dndern, und liefert ein Priifblatt dafiir, ob die 40 dauerhafte Okonomie, eine Quartalsentscheidung
oder eine Rechnungslegungsgrenze reprasentiert.

Schlagwaorter: Rule of 40 - Wachstum und Marge - SaaS-Okonomie - Kommerzielle Investition
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Die verbreitete SaaS-Heuristik Rule of 40 ist ein Zielkonflikt, kein Ziel. Sie kann zeigen, dass ein Unternehmen
Wachstum und Marge zu einem bestimmten Zeitpunkt verbindet. Sie kann nicht zeigen, ob das Wachstum dauer-
haft ist, ob die Marge durch den Abbau kiinftiger Kapazitadt gekauft wurde oder ob die beiden Terme lberhaupt
auf vergleichbaren Grenzen beruhen.

Das ist wichtig, weil derselbe Score drei verschiedene Unternehmen beschreiben kann. Ein Unternehmen mit
40 % Wachstum und null operativer Marge kann einen Kundenbestand aufbauen. Ein Unternehmen mit 20 %
Wachstum und 20 % Marge kann ihn ernten. Ein Unternehmen mit 10 % Wachstum und 30 % Marge kann einfach
die Finanzierung der Arbeit beendet haben, die das nachste Jahr leichter gemacht hatte.

Welche strategischen Zielkonflikte blendet die Rule of 40 aus?

Die verbreitete Version addiert eine Wachstumsrate zu einer Gewinnmarge. Varianten verwenden EBITDA, opera-
tives Ergebnis oder freien Cashflow. Die Wahl veréndert das Ergebnis, bevor irgendeine Geschaftsentscheidung
getroffen wird. Ein Unternehmen kann die Schwelle daher durch eine andere Margendefinition, Umsatzgrenze,
Behandlung aktienbasierter Vergitung oder Wachstumsperiode tiberschreiten.

Die Arithmetik ist nicht das Problem. Das Problem ist, zu vergessen, was sie entfernt hat. Wachstum hat einen
Nenner, eine Kohorte und eine Quelle. Marge hat eine Kostengrenze, einen Zeitpunkt und eine Reinvestitionsent-
scheidung. Der Score behalt das Vorzeichen und verliert den Mechanismus.

Abbildung 1 Vier Wege zu 40

Wachstum Marge

Wachstums-lastig 40 %

Wachstum betont 30 % 30%
Ausgeglichen20% @ ® 20%
Margen-lastig 10 % 10%

0%

Illustratives Arbeitsblatt des Autors. Die Beispiele verwenden die {ibliche Wachstums-plus-Margen-Arithmetik und sind keine Unternehmensbench-
marks.

Warum vermengt die Addition von Wachstum und Marge 6kono-
mische Bestinde und Strome?

Warum Wachstum sich potenziert macht die Unterscheidung sichtbar, die der Score auslasst. Manche Arbeit er-
zeugt Output, der von der aktuellen Periode verbraucht wird. Andere Arbeit hinterlasst ein Asset, das die Kosten
senkt oder die Wirksamkeit der nachsten Periode erhoht. Beides kann gute kommerzielle Arbeit sein. Sie sollte
nicht nach derselben Uhr interpretiert werden.
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Eine Pipeline, die durch eine einmalige Kampagne geschaffen wurde, ist ein Fluss. Eine Qualifikationsregel, die ein
neuer Verkdufer ohne die Person anwenden kann, die sie erstellt hat, ist eher ein Bestand. Eine Preisarchitektur,
die in den nachsten zehn Geschaften Eskalationen reduziert, unterscheidet sich von einem Rabatt, der dieses eine
Geschaft abschlielit.

Die Rule of 40 weil nicht, was was ist. Ein Unternehmen kann schnell wachsen, indem es in die erste Art investiert,
und langsam, indem es die zweite aufbaut. Es kann auch eine héhere Marge zeigen, indem es beide stoppt. Der
Score ist nicht falsch. Er ist genau dort unvollstéandig, wo eine Flihrungskraft wahlen muss.

Warum ist eine Gewinnmarge eine operative Grenze und keine be-
liebige Tauschmasse?

Auch Marge ist eine konstruierte Sicht. Bruttomarge enthalt einige Lieferkosten und schlie3t andere aus. Operati-
ve Marge umfasst mehr von der Organisation und kann eine langlebige kommerzielle Investition weiterhin als lau-
fenden Aufwand behandeln. Freier Cashflow fiigt weitere zeitliche Entscheidungen hinzu.

Darum ist jedes Wachstumsbudget eine Bruttozahl: Die Position sagt, was ausgegeben wurde, nicht, welcher Teil
etwas aufgebaut hat, das bestehen bleibt. Wenn der Score als Ziel verwendet wird, lernen Manager, welche Gren-
ze sie verteidigen missen. Sie lernen nicht zwingend, welche Investition erhalten werden sollte.

Die richtige Frage lautet nicht ,Welche Marge sollten wir verwenden?“, als ware eine Definition universell richtig.
Sie lautet: ,Welche Entscheidung soll diese Marge informieren?“ Ein Vorstand, der Liquiditatssicherheit prift,
kann eine Grenze wollen. Eine kommerzielle Fiihrungskraft, die tiber den weiteren Aufbau eines Vertriebsassets
entscheidet, braucht eine andere. Der Score sollte nach der Entscheidung benannt werden, der er dient.

Tabelle 1 Die Priifung hinter dem Score

Score-Komponente

Grenze benennen

Bewegung lesen

Vor dem Handeln fragen

Wachstum

Marge

Zeit

Bestand

Startkohorte, Wahrung,
Akquisitionen und Preis-
anderungen

Brutto-, operative oder
Cash-Messung und ent-
haltene Kosten

Messfenster und Ver-
gleichsperiode

Was bleibt und wer es
pflegt

Neue Nachfrage, Expan-
sion, Mix oder Zeitpunkt

Preis, Mix, Lieferkosten
oder verschobene Inves-
tition

Beschleunigung, Ver-
langsamung oder ein-
maliger Basiseffekt

Neues Asset, gepflegtes
Asset oder kein dauer-
hafter Output

Arbeitsblatt des Autors. Die Fragen sind eine Managementhilfe, kein Standard der Finanzberichterstattung.
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Was bleibt, wenn die Ak-
quisitionsausgaben stop-
pen?

Welche kiinftige Fahigkeit
wurde nicht finanziert?

Bleibt der Mechanismus
nach der Periode beste-
hen?

Kann das nachste Team es
ohne Neubau verwenden?
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Wie fiihrt die Ausrichtung an der Rule of 40 zu kurzsichtigen Fehl-
steuerungen?

Wenn die Rule of 40 zum Ziel wird, optimiert die Organisation den Score statt des Zielkonflikts. Das Wachstums-
team kann Nachfrage durch Rabatte vorziehen. Finance kann eine Ausgabe verschieben. Der Vertrieb kann die De-
finition einer qualifizierten Chance verengen. Der Score steigt, wahrend der Mechanismus schwacher wird.

Das macht nicht jede Verbesserung verdachtig. Es bedeutet, dass die Verbesserung eine zweite Zeile braucht.
Wenn die Marge steigt, weil Fulfillment effizienter wurde, ist der Mechanismus produktiv. Wenn sie steigt, weil das
Team eine Wissensbasis nicht mehr pflegt, von der das Asset, das kiindigen kann abhangt, meldet der Score eine
Ernte, die nicht dauerhaft sein muss.

Dasselbe gilt flir Wachstum. Eine gréRere Topline kann starkere Bindung, mehr Expansion, mehr neue Logos oder
eine Preiserhohung bedeuten. Diese Moglichkeiten haben unterschiedliche Folgen fiir die nachste Periode. Der
Score kann nicht zwischen ihnen schlichten. Die Priifung muss es tun.

Welche Kapitaleffizienz-Kennzahlen miissen zwingend neben der
40 stehen?

Stellen Sie neben den Score eine Frage nach der Dauerhaftigkeit: Was hat diese Periode fiir die nachste leichter
gemacht? Schreiben Sie die Antwort in einem Satz auf und nennen Sie eine verantwortliche Person. Wenn die Ant-
wort ,nichts“ lautet, ist das kein Versagen. Es bedeutet, dass die Periode als Fluss geflihrt und als Fluss finanziert
und bewertet wurde.

Wenn die Antwort ,ein Kundenbestand“ lautet, zeigen Sie Kohorte und Bindungsdefinition. Wenn die Antwort
»€in wiederholbares kommerzielles System® lautet, zeigen Sie Prozess, Nutzung und Pflegekosten. Wenn die Ant-
wort ,Liquiditat” lautet, zeigen Sie die Cash-Grenze und das Risiko, das sie reduziert.

Die Dreildig-Prozent-Regel flir Vertrieb und Marketing ist auf dieselbe Weise nutzlich. Sie libersetzt eine abstrakte
Allokationsfrage in vier Entscheidungen. Die Rule of 40 kann die erste Zeile dieses Gesprachs sein. Sie sollte nie
die letzte sein.

Evidenzbasis. Der analytische Rahmen stiitzt sich auRerdem auf diese zusatzlichen Quellen: Binet and Field 2013;
Graham et al. 2005. Die Links identifizieren die konkreten Werke; sie stiitzen die hier diskutierten Mechanismen
und Geltungsgrenzen, nicht jede einzelne Aussage isoliert.
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