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Wie man Innovationen fernab der Borse finanziert

Eingesessene Branchen wie Pharma-, Auto-, Halbleiter- oder Energiewirtschaft, die bisher hohe und stabile Ertréage an den Borsen brachten, verkrusten allméah-

lich, wahrend nicht borsenotierte KMU in die Rolle von Innovationsfiihrern und Gewinnern hinelnwachsen.

In wirtschaftlichen Krisen
gewinnen Uberlegungen an
Bedeutung, wie die friher mit
Aktien oder Firmenbeteiligun-
gen erzielten Ertrége fur eine
weite Zukunft gesichert wer-
den kénnen. Manche Wirt-
schaftszweige zeigen auffélli-
ge Schwachen, die auf Gber-
vorsichtiges Investieren, tber-
triebenes Controlling, Nach-
lassen bei innovativen Prozes-
sen wegen zu grol3er Risiko-
scheu der Manager verursacht
werden. Am Ruder der Mega-
konzerne sitzen eher Kaufleu-
te und Juristen und kaum noch
einfallsreiche Fuhrungskréfte.
Paradox dabei ist, dass dazu
viele namhafte borsenotierte
Unternehmen zahlen, die nur
noch mit Hilfe von externem
Know-How aus nicht borse-
notierten KMU Uberleben
konnen. Letztere haben mehr
Freiraum und gréReren 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
Uberlasst die vom Markt gefor-
derte Innovation immer haufi-
ger kleinen und mittelgrof3en
Unternehmen.

Einschlagiges Beispiel ist
auch die Pharmaindustrie, de-
ren Innovationskraft allméh-
lich versiegt. Ihre Produkt-
Pipelineswerden immer leerer,
und sie kénnen sie nur noch
von auf3en her durch Beteili-
gung an bzw. Ubernahme von
Unternehmen der Biotech-,
Mikrobiologie- oder Medizin-
technikbranche auffillen, um
sich kiinftige Kassenschlager
zu sichern und Ertrége zu er-
wirtschaften. Die wird in Zu-
kunft wesentlich von Life-Sci-
ence-Produkten Ieben, 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-

héngig von Kapitalmarktkrisen
und Konjunkturphasen stei-
gende Ertrage generieren.

Wagniskapital fur
Innovationsfuhrer

Wer wird solche aufwendige
und extrem riskante Innovatio-
nen finanzieren? ,, Wer kurzfri-
stig am Borsekurs 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 fur Wert- und Techno-
logiegutachten bei den ge-
schlossenen MIG-(Mittelstén-
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 Auserwahlten in
ihrem weiteren Aufstieg und
dem Marktféhigmachen ihrer
Innovationen. Ziel ist, in den
meist finf bis acht Jahren bis
zum Exit eine sechs- bis acht-
fache Wertsteigerung des Un-
ternehmens aufgrund seiner

Innovationserfolge zu erzielen.
,uns interessiert das vorbors-
liche Segment. Dort ist das re-
lative Wertstei gerungspotenti-
al am groften. In der Regel ha-
ben Unternehmen, die an die
Borse kommen, ihre maximale
Wertsteigerung schon hinter
sich. Uns interessiert die Frih-
phase. Unternehmen, in die die
MI1G-Fonds investieren, sind
in der Regel unabhangig von
den Kapitalmérkten. Bérseno-
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 begrindet,
sondern durch die Risiken des
Kapitalmarktes getrieben. Da-
vor wollen die MIG-Fondsihre
Anleger schiitzen. Wir wollen
ausdriicklich keine Unterneh-
men, die borslich gehandelt
werden, sondern solche, die
sich auf ihren eigentlichen Ge-
schaftszweck konzentrieren
konnen und Werte schaffen,
ohne auf ihren Aktienkurs
schielen zu missen.”

Strenge
Beteiligungskriterien

Es gibt neun M1G-Fonds,
Uber die als Beteiligungskapi-
tal bisher ein Volumenvonins-
gesamt 250 Mio€ in 22 innova-
tive Unternehmen der Berei-
che Life Science, rote und wei-
[3e Biotechnologie, Medizin-
technik, Hoch- und Umwelt-
Technologie sowie erneuerba-
re Energien investiert worden
ist. Mindestbeteiligung je In-
vestor sind 5.000 €.

Die Auswahlkriterien fir
MIG-Beteiligungen  sind
streng.

~Angefangen von der For-
derung, dass das Unterneh-
men einen sehr grofRen Markt
ansprechen muss, Uber die
Forderung, dass es das Poten-
tial zum Weltmarktfuhrer in
seinem Segment besitzt, dass
es eine auflergewohnliche
Technologie hat, die durch
hervorragende Patente ge-
schiitzt ist; es muss sich auch
in rechtlich einwandfreiem
Zustand befinden und es
muss vor allem ein Manage-
ment besitzen, dasin der Lage
ist, die mégliche Wertsteige-
rung auch zu stemmen.”

Herausforderung
Schweinegrippe

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

»Gefédhrlicher 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
Pandamie 800 MioUSD pro
Jahr kosten. Dasist so viel wie
das Bankenrettungspaket von
US-Prasident Barack Oba-
ma.“ Wer dann ein Medika-
ment dagegen liefern kdnne,
werde einen Goldesel besit-
zen. ViroLogik GmbH, eine
Firmaim MIG-Portfalio, konn-
te der einzige Anbieter eines
wirksamen Impfstoffs sein.
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