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Strategien in Richtung nachhaltige Erträge

Wie man Innovationen fernab der Börse finanziert
Eingesessene Branchen wie Pharma-, Auto-, Halbleiter- oder Energiewirtschaft, die bisher hohe und stabile Erträge an den Börsen brachten, verkrusten allmäh-
lich, während nicht börsenotierte KMU in die Rolle von Innovationsführern und Gewinnern hineinwachsen.

In wirtschaftlichen Krisen
gewinnen Überlegungen an
Bedeutung, wie die früher mit
Aktien oder Firmenbeteiligun-
gen erzielten Erträge für eine
weite Zukunft gesichert wer-
den können. Manche Wirt-
schaftszweige zeigen auffälli-
ge Schwächen, die auf über-
vorsichtiges Investieren, über-
triebenes Controlling, Nach-
lassen bei innovativen Prozes-
sen wegen zu großer Risiko-
scheu der Manager verursacht
werden. Am Ruder der Mega-
konzerne sitzen eher Kaufleu-
te und Juristen und kaum noch
einfallsreiche Führungskräfte.
Paradox dabei ist, dass dazu
viele namhafte börsenotierte
Unternehmen zählen, die nur
noch mit Hilfe von externem
Know-How aus nicht börse-
notierten KMU überleben
können. Letztere haben mehr
Freiraum und größeren unter-
nehmerischen Mut, neue
bahnbrechende Ideen zur
Marktreife zu bringen.

Sklerose der
Erneuerungskraft

Typisches Beispiel ist die
globale Automobilindustrie.

Sie verlegt ihr Schwergewicht
auf die Produktion von Autos
aus zugelieferten Teilen und
überlässt die vom Markt gefor-
derte Innovation immer häufi-
ger kleinen und mittelgroßen
Unternehmen.

Einschlägiges Beispiel ist
auch die Pharmaindustrie, de-
ren Innovationskraft allmäh-
lich versiegt. Ihre Produkt-
Pipelines werden immer leerer,
und sie können sie nur noch
von außen her durch Beteili-
gung an bzw. Übernahme von
Unternehmen der Biotech-,
Mikrobiologie- oder Medizin-
technikbranche auffüllen, um
sich künftige Kassenschlager
zu sichern und Erträge zu er-
wirtschaften. Die wird in Zu-
kunft wesentlich von Life-Sci-
ence-Produkten leben, die Bio-
techniker oder Molekular-
biologen entwickeln, seien es
Impfungen gegen Alzheimer,
Arteriosklerose oder Parkin-
son, seien es Designer-Drugs,
die Krankheiten der individu-
ellen Konstitution eines Pati-
enten angepasst behandeln.
Insofern sind Biotechnologie
und Molekularbiologie markt-
sichere Branchen, die unab-

hängig von Kapitalmarktkrisen
und Konjunkturphasen stei-
gende Erträge generieren.

Wagniskapital für
Innovationsführer

Wer wird solche aufwendige
und extrem riskante Innovatio-
nen finanzieren? „Wer kurzfri-
stig am Börsekurs eines Unter-
nehmen interessiert ist, wird
nicht interessiert sein, Geld
auszugeben, sondern daran,
Kosten zu sparen; er wird risi-
koadvers“, sagt Dr. Matthias
Kromayer, Molekularbiologe,
Experte für Wert- und Techno-
logiegutachten bei den ge-
schlossenen MIG-(Mittelstän-
dische Investoren Gemein-
schaft)-Fonds, die gezielt in
junge, innovative KMU inve-
stieren. Kromayer ist an der
Auswahl der Beteiligungsob-
jekte der Fonds beteiligt und
begleitet die nach hartem Aus-
leseprozess Auserwählten in
ihrem weiteren Aufstieg und
dem Marktfähigmachen ihrer
Innovationen. Ziel ist, in den
meist fünf bis acht Jahren bis
zum Exit eine sechs- bis acht-
fache Wertsteigerung des Un-
ternehmens aufgrund seiner

Innovationserfolge zu erzielen.
„Uns interessiert das vorbörs-
liche Segment. Dort ist das re-
lative Wertsteigerungspotenti-
al am größten. In der Regel ha-
ben Unternehmen, die an die
Börse kommen, ihre maximale
Wertsteigerung schon hinter
sich. Uns interessiert die Früh-
phase. Unternehmen, in die die
MIG-Fonds investieren, sind
in der Regel unabhängig von
den Kapitalmärkten. Börseno-
tierte Unternehmen sind der
Spielball von Spekulanten, das
haben wir z. B. an Aktien wie
VW gesehen; Aktienkurse, die
innerhalb von Tagen um 100 %
hinauf und hinunter gehen,
sind nicht von Risiken der
Technologie oder unternehme-
rischen Substanz begründet,
sondern durch die Risiken des
Kapitalmarktes getrieben. Da-
vor wollen die MIG-Fonds ihre
Anleger schützen. Wir wollen
ausdrücklich keine Unterneh-
men, die börslich gehandelt
werden, sondern solche, die
sich auf ihren eigentlichen Ge-
schäftszweck konzentrieren
können und Werte schaffen,
ohne auf ihren Aktienkurs
schielen zu müssen.“

Strenge
Beteiligungskriterien

Es gibt neun MIG-Fonds,
über die als Beteiligungskapi-
tal bisher ein Volumen von ins-
gesamt 250 Mio€ in 22 innova-
tive Unternehmen der Berei-
che Life Science, rote und wei-
ße Biotechnologie, Medizin-
technik, Hoch- und Umwelt-
Technologie sowie erneuerba-
re Energien investiert worden
ist. Mindestbeteiligung je In-
vestor sind 5.000 €.

Die Auswahlkriterien für
MIG-Beteiligungen sind
streng.

„Angefangen von der For-
derung, dass das Unterneh-
men einen sehr großen Markt
ansprechen muss, über die
Forderung, dass es das Poten-
tial zum Weltmarktführer in
seinem Segment besitzt, dass
es eine außergewöhnliche
Technologie hat, die durch
hervorragende Patente ge-
schützt ist; es muss sich auch
in rechtlich einwandfreiem
Zustand befinden und es
muss vor allem ein Manage-
ment besitzen, das in der Lage
ist, die mögliche Wertsteige-
rung auch zu stemmen.“

Herausforderung
Schweinegrippe

Zur aktuellen Bedrohung
der Menschen durch die
Schweinegrippe hat er seine
persönliche Sicht: Das
HR1N1-Virus, das die neue
Grippe hervorrufe, sei sehr
ansteckend, aber wenig krank-
heitserregend.

„Gefährlicher wird es, wenn
das Virus Eigenschaften des
verwandten HR5N1-Virus, des
Vogelgrippe-Virus annimmt:
wenig ansteckend, aber hoch
krankheits-erregend. Wenn
beide Eigenschaften zusam-
menkommen sollten, ein hoch-
ansteckendes und hoch-
krankheitserregendes Virus,
das sich schnell von Mensch
zu Mensch verbreitet, wird die
Pandämie 800 MioUSD pro
Jahr kosten. Das ist so viel wie
das Bankenrettungspaket von
US-Präsident Barack Oba-
ma.“ Wer dann ein Medika-
ment dagegen liefern könne,
werde einen Goldesel besit-
zen. ViroLogik GmbH, eine
Firma im MIG-Portfolio, könn-
te der einzige Anbieter eines
wirksamen Impfstoffs sein.
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ALEXANDER ERTLER

Bewegung am Markt

IMMOBILIEN
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Immobilien.NET, Öster-
reichs größte Immobilienplatt-
form im Internet mit rund
54.000 Immobilien monatlich,
berechnet wöchentlich für den
Börsen-Kurier die aktuellen
Renditen für Vorsorge- und
Anlagewohnungen in Wien.
Als Datenbasis werden Eigen-
tums- und Mietwohnungen
(statistisch bereinigt) heran-
gezogen, die im Vergleichszeit-
raum im Immobilien.NET on-
line waren.

Aktuell zeigt der Blick auf die
statistischen Auswertungen,
dass einige Bewegung am Im-
mobilienmarkt herrscht. Wäh-
rend sich die Renditen langfri-
stig sehr stabil entwickeln,
stellen wir kurzfristig immer
wieder Schwankungen fest.
Was bedeutet dies nun für
Anleger? Beobachten Sie das
Angebot am Markt genau und
über längere Zeit - derzeit be-
steht hier und da die Möglich-
keit, günstig eine Eigentums-
wohnung, die als Vorsorge-
wohnung genutzt werden
kann, zu erwerben. Der große

Run auf Vorsorgewohnungen
als stabile Anlage ist in den
letzten Monaten aufgrund der
zunehmenden Erholung der
Wirtschaft leicht zurückgegan-
gen. Überhitzte Preise norma-
lisieren sich wieder. Wer auf-
merksam ist, findet jetzt den
richtigen Zeitpunkt zum Kauf.
Darüber hinaus wird das Im-
mobilienangebot wieder diffe-
renzierter. Während in den
letzten Monaten die wenigen
Topangebote schnell verkauft
waren, kommen nun wieder
mehr Immobilien auf den
Markt, die sich für eine Anla-
ge eigenen könnten.

Ein Blick auf die wöchentlich
von Immobilien.NET durch-
geführte Renditenanalyse in
Wien zeigt, dass vor allem der
15., 11. und 10. Bezirk hohe
Renditen versprechen. Dar-
über hinaus locken derzeit die
Randbezirke Wiens mit hohen
Renditen, d. h. mit geringen
Kaufpreisen und vergleichs-
weise hohen Mieterträgen.
Allerdings garantiert nicht jede
Wohngegend gute Vermietbar-

keit. Faktoren wie Infrastruk-
tur, Wohnqualität oder Ent-
wicklung eines Wohngebietes
entscheiden über den Erfolg
einer Investition. Gute Wohn-
gegenden wie etwa der 19.
Bezirk finden zwar immer ei-
nen Mieter, hohe Investitions-
kosten schmälern allerdings
die Renditen. Neben Raum-
aufteilung und Zustand ent-
scheidet die Lage  maßgeblich
über Gewinn oder Verlust.

Wer auf hohe Renditen
setzt, sollte den Markt in jedem
Fall längere Zeit beobachten.
Investoren beurteilen eine
Wohngegend darüber hinaus
nach ihrem Entwicklungspo-
tenzial. Steigt die Nachfrage
oder sind Projekte zur Ver-
schönerung des Umfelds und
Verbesserung der Infrastruk-
tur geplant, könnte sich auch
eine gewagtere Anschaffung
als Ass im Ärmel entpuppen.

Weitere Informationen zum
Thema Vorsorgewohnung fin-
den Sie auf www.immo-
bilien.net in der Rubrik „Fi-
nanzieren und Investieren“.

Veröffentlichen Sie Ihre Bilanz im Börsen-Kurier:
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Die Kolumne „Ethik“ entfällt diesmal krankheitsbedingt.


