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Deutsche Biotechnologie-
Start-ups 2020 - Status und
Perspektiven

Die deutsche Biotechnologie hat sich in der Vergangenheit mehr
oder weniger zu einer ,verlingerten Werkbank“ der globalen

Pharma- und Biotechnologiefirmen entwickelt. Start-ups mit

attraktiven Plattformtechnologien werden direkt von Big Pharma/
Biotech gekauft (z.B. die Rigontec GmbH von MSD, die Ganymed
Pharmaceuticals AG von Astellas oder die Micromet, Inc. von
Amgen), interessante Entwicklungsprojekte werden auslizenziert,
um dann von Big Pharma zur Zulassung gebracht und
anschliefSend global vermarket zu werden (z. B. Guselkumab von

der Morphosys AG an Janssen oder Letermovir von der Aicuris
GmbH & Co. KG an Merck & Co.) oder das Business-Modell
fokussiert direkt auf die Zusammenarbeit mit Big Pharma wie bei

der Evotec SE. In dem Artikel soll zum einen der Status der
deutschen Biotechnologie im Jahr 2020 dargestellt werden, zum
anderen sollen Denkanstof3e gegeben werden, was sich in Zukunft
andern sollte, um den Forschungsstandort Deutschland fiir die

Biotechnologie attraktiver zu gestalten.

Einleitung

Die aktuelle Corona-Pandemie hat
die Biotechnologie, auch in Deutsch-
land, ins Rampenlicht geriickt. Der
Branchenverband der Biotechnolo-
gie-Industrie, Bio Deutschland, hat
eine Ubersicht erstellt, nach der sich
in Deutschland 24 Biotechnologie-
unternehmen mit der Entwicklung
eines Wirkstoffs und 15 mit der Ent-
wicklung eines Impfstoffs gegen das
COVID-19-Virus beschaftigen [1].
Gerade bei der Impfstoffentwicklung
stehen die Curevac AG aus Tiibingen
(grofster Investor ist die dievini
Hopp BioTech holding GmbH & Co.
KG von Dietmar Hopp) und die Bio-
NTech SE aus Mainz (groiter Inves-
tor ist die Santo Holding GmbH der
Briider Striingmann) in vorderster
Front und im Interesse der globalen
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Investoren. Diese beiden Firmen
sind sicherlich momentan die
Leuchttiirme der deutschen Biotech-
nologie. Aber wie stellt sich die ge-
samte deutsche Biotechnologie-
Start-up-Szene dar, was sind die Per-
spektiven? Diesen Fragen soll im fol-
genden Beitrag nachgegangen wer-
den.

Status deutsche
Biotechnologie 2020

Im Mai ist der Deutsche Biotechno-
logie-Report 2020 von EY in Zusam-
menarbeit mit Bio Deutschland er-
schienen [2], der jéhrlich einen
aktuellen Status iiber die Biotechno-
logie in Deutschland gibt. Wie Tab. 1
zu entnehmen ist, gab es im Jahr
2019 insgesamt 668 Biotechnologie-

unternehmen  in  Deutschland
(+3%) mit 33706 Beschiftigten
(+16 %), die einen Umsatz von
4,87 Mrd. Euro (+ 10 %) erwirtschaf-
tet haben, die F&E-Ausgaben belie-
fen sich auf 1,79 Mrd. Euro (+21 %)
[2, S.43]. Dies ist eine Gesamtschau
der deutschen Biotechnologie mit
Life-Science-Unternehmen, weifSer
Biotechnologie usw., privaten und
boérsennotierten Unternehmen. Die
Biotechnologie ist damit weiterhin
ein stark wachsender Sektor in
Deutschland. Das Gros der deut-
schen Biotechnologieunternehmen
ist dem Life-Science-Bereich zuzu-
ordnen, der im Weiteren néher
untersucht werden soll. Im Jahr
2019 gab es 29 Neugriindungen
von Biotechnologieunternehmen in
Deutschland, wobei sich 12 mit der
Therapeutika-Entwicklung, 5 mit
Diagnostika, 11 mit Services und ein
Start-up mit der industriellen Bio-
technologie beschiftigen [2, S. 44].

Finanzierung von deutschen
Biotechnologie-Start-ups

Die Hauptfinanzierungsquellen fiir
Start-ups sind zum einen Venture-
Capital-Investoren, zum anderen
Borsenginge. Zuerst soll die Ven-
ture-Capital-Situation in Deutsch-
land betrachtet werden. Erfreulich
ist, dass die Venture-Capital-Finan-
zierung von Start-ups in Deutsch-
land iiber alle Branchen hinweg von
4,2Mrd. Euro im Jahr 2017 auf
6,2 Mrd. Euro im Jahr 2019 gestiegen
ist [3]. Von diesen 6,2 Mrd. Euro ent-
fielen 479 Mio. Euro (7,6%) auf
Start-ups aus dem Life-Science-Be-
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H Tabelle 1

Entwicklung der Biotechnologieunternehmen in Deutschland 2018/2019.

Privat Privat Borsennotiert | Borsennotiert

2018 2019 + % 2018 2019 + %
Anzahl Unternehmen 628 645 +3 21 23 +10
Anzahl Beschiftigte' 19659 21944 +12 9332 11762 +26
Umsatz Mio. Euro 2534 2619 +3 1908 2251 +18
F&E-Ausgaben Mio. Euro 963 971 +1 517 819 +58

! Fiir private Unternehmen in Deutschland, fiir bérsennotierte Unternehmen weltweit.

reich. Das Gros des Venture-Capi-
tals in Deutschland landete 2019 bei
Mobility- (1,6 Mrd. Euro), Fin-Tech-/
Insur-Tech- (1,3Mrd. Euro) und
Software-/Analytics-Start-ups (1,2
Mrd. Euro). In Abb. 1 ist die Kapital-
aufnahme von deutschen Biotech-
nologieunternehmen fiir den Zeit-
raum 2015-2019 dargestellt. Das Fi-
nanzierungsvolumen stieg von
494 Mio. Euro im Jahr 2015 auf 856
Mio. Euro im Jahr 2019. Erfreulich
ist der Anstieg von Venture-Capital
von 236 Mio. Euro im Jahr 2015 auf
479 Mio. Euro im Jahr 2019. 2018
war ein Ausnahmejahr mit einer Ka-
pitalaufnahme von 1,2Mrd. Euro,
die durch die Kapitalerh6hung bei
der Qiagen N.V. (423 Mio. Euro),
dem Nasdaq-Listing der Morphosys
AG (202 Mio. Euro) und der A-Run-
den-Finanzierung der BioNTech
(228 Mio. Euro) erklart werden kann.
Im Frithsommer 2019 schloss
BioNTech die B-Runden-Finanzie-
rung mit 290 Mio. Euro ab und ging
im Okt. des Jahres erfolgreich an die
Nasdaq. Der Borsengang brachte
dem Unternehmen 141 Mio. Euro
ein. Auch die Centogene GmbH aus
Rostock konnte im Nov. 2019 erfolg-
reich an der Nasdaq platziert wer-
den (50 Mio. Euro Initial-Public-Of-
fering(IPO)-Erlos).

Zieht man die 290 Mio. Euro fiir
die B-Runde der BioNTech im Jahr
2019 von den 479 Mio. Euro Ven-
ture-Capital ab, kommt man auf
189 Mio. Euro Venture-Capital im
Jahr 2019 - verglichen mit 236 Mio.
Euro im Jahr 2015. Als erstes Fazit
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ist festzuhalten, dass die positive
Entwicklung fiir Biotechnologie-Fi-
nanzierungen in Deutschland von
Einzelféllen wie BioNTech, Curevac,
Qiagen, Centogene, Morphosys, der
Immatics Biotechnologies GmbH
oder der Immunic AG geprégt ist,
das Problem der Venture-Capital-Fi-
nanzierung der groflen Masse von
deutschen Biotechnologie-Start-ups
aber keinesfalls geldst ist.

Schaut man ins européische Aus-
land, so ist gerade in Frankreich und
der Schweiz ein starkes Anwachsen
der Venture-Capital-Finanzierung
von Biotechnologie-Start-ups zu ver-
zeichnen. Im Vereinigten Konigreich
betrugen die Venture-Capital-In-
vestments im Biotechnologie-Be-
reich 592 Mio. Euro im Jahr 2019, in
Frankreich 479 Mio. Euro, in der
Schweiz 401 Mio. Euro und in
Deutschland, ohne die B-Runde der
BioNTech, 189 Mio. Euro. Ein Blick
iiber den Ozean fiihrt zu einer weite-
ren Erniichterung: In den USA wur-
den 2019 14,8 Mrd. US-Dollar Ven-
ture-Capital-Investitionen in Bio-
technologieunternehmen  getitigt.
Ein Vielfaches von dem, was in
Deutschland oder anderen europé-
ischen Landern in Biotechnologie-
Start-ups investiert wird [2, S. 65].

Zuriick zu den Borsengingen. Die
IPO-Erlose deutscher Biotechnolo-
gie-Start-ups im Jahr 2019 entfielen
auf 2 Unternehmen, BioNTech und
Centogene. Erwdhnt sei auch noch
der erfolgreiche Reverse Merger der
Immunic im Jahr 2018 an der Nas-
daq. Immatics aus Tiibingen (gro-

ter Investor ist die dievini Hopp Bio-
Tech holding GmbH & Co. KG von
Dietmar Hopp) hat im Mérz 2020
mit dem amerikanischen Biotechno-
logieunternehmen Arya Sciences
Acquisition Inc. fusioniert und ist
im Rahmen eines Reverse Merger
am 02.07.2020 an die Nasdaq gegan-
gen. Der IPO-Erlos betrug 104 Mio.
US-Dollar. Die Curevac ist am
14.8.2020 an der Nasdaq gelistet
worden, der IPO-Erlés betrug
245 Mio. US-Dollar. Die Borsengéinge
attraktiver, deutscher Biotechnolo-
gie-Start-ups finden heute an der
Nasdagq statt, nicht an der Frankfur-
ter Borse oder der Euronext. Diese
Borsenplatze haben ihre Attraktivi-
tat fiir ambitionierte deutsche Bio-
technologie-Start-ups - leider - ver-
loren.

Spricht man fiiber die Finanzie-
rung deutscher Biotechnologie-
Start-ups im Jahr 2020, hat sicher-
lich die Ankiindigung der Bundesre-
gierung vom 15.06.2020, sich iiber
die Kreditanstalt fiir Wiederaufbau
(KfW) mit 300 Mio. Euro oder 23 %
an Curevac zu beteiligen, iiber-
rascht. War es letztendlich die Angst
von Bundeswirtschaftsminister Pe-
ter Altmaier vor einem Ausverkauf
der deutschen Spitzenforschung,
nachdem Donald Trump zu Beginn
der Corona-Pandemie mit einer
Ubernahme von Curevac gedroht
hatte, der fiir dieses Investment aus-
schlaggebend war? Im Juli 2020 ha-
ben sich dann auch noch Glaxo-
SmithKline plc (GSK) und die Qatar
Investment Authority an der Cure-
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Kapitalaufnahme deutscher Biotechnologie-Start-ups 2015-2019 (Quelle der Abbildung: der Autor).

vac beteiligt, womit fiir diese private
Finanzierungsrunde ein stolzes Vo-
lumen von 640 Mio. US-Dollar zu-
sammengekommen ist. Der Borsen-
gang der Curevac vom 14.8.2020 hat,
wie Dbereits erwidhnt, nochmals
245 Mio. US-Dollar gebracht.

Attraktividt deutscher
Biotechnologie-Start-ups

In der Vergangenheit war es gang
und gébe, dass attraktive deutsche
Biotechnologie-Start-ups von gro-
Ben Biotech-/Pharmafirmen aufge-
kauft wurden. Erinnert sei an die
Micromet Inc., die 2012 von Amgen
gekauft wurde, die Ganymed Phar-
maceuticals AG, die 2016 von Astel-
las gekauft wurde oder die Rigontec
GmbH, die 2017 von MSD gekauft
wurde. Der Verkauf des Diagnostik-
unternehmens Qiagen an Thermo
Fisher fiir 11,3 Mrd. Euro ist im Au-
gust am Aktiondrsvotum geschei-
tert. Der Ubernahmepreis war den
Qiagen-Aktiondren nicht attraktiv
genug.

Weiterhin sehr begehrt sind For-
schungsallianzen mit deutschen
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Biotechnologieunternehmen, die at-
traktive Technologieplattformen ha-
ben. Erwdhnt seien die Allianz von
Immatics mit Celgene (Wert:
1,4 Mrd. Euro), die Allianz von Cure-
vac mit der Genmab A/S (Wert:
1 Mrd. Euro), die Allianz der Medi-
gene AG mit der Cytovant Sciences
HK Limited (Wert: 900 Mio. Euro)
und die Allianzen der Evotec SE mit
der Takeda Pharmaceutical Compa-
ny Limited und der Vifor Pharma
AG (Gesamtwert: 800 Mio. Euro).
BioNTech hat sich fiir die Entwick-
lung und Vermarktung des COVID-
19-Impfstoffes mit der Pfizer Inc. fiir
den amerikanischen Markt und mit
Fosun International Limited fiir den
chinesischen Markt zusammenge-
schlossen.

Was das Business-Modell der
deutschen Biotechnologieunterneh-
men anbetrifft, strebt Morphosys ei-
ne eigene Vermarktung seiner
Wirkstoffkandidaten an und berei-
tet den ersten Markteintritt in den
USA vor. Es ist davon auszugehen,
dass BioNTech und Curevac lang-
fristig ebenfalls die Etablierung eige-
ner Marketing- und Vertriebsorgani-
sationen anstreben, was fiir die glo-

bale Visibilitit der deutschen
Pharma- und Biotechnologiebran-
che sehr erfreulich wiére.

Interessant ist die Entwicklung
der Borsenkapitalisierung deutscher
Biotechnologieunternehmen in den
letzten beiden Jahren (Tab.2). Der
neue Borsenliebling ist ohne Zweifel
BioNTech mit einem Bodrsenwert
von 19 Mrd. US-Dollar [4]. Damit ist
BioNTech heute bereits mehr wert
als z. B. die altehrwiirdige Deutsche
Bank, die am 27.07.2020 lediglich ei-
nen Borsenwert von 17 Mrd. Euro
hatte [5]. Qiagen hat eine Bewertung
von 9,5 Mrd. Euro, der Borsenneu-
ling Curevac eine Bewertung von
8,9 Mrd. Euro. Morphosys folgt mit
3,7 Mrd. Euro, dicht gefolgt von Evo-
tec mit 3,5 Mrd. Euro. Beide Unter-
nehmen konnten ihren Borsenwert
in den letzten beiden Jahren erheb-
lich steigern. Die Borsenneulinge
Immatics und Centogene werden
mit 570 Mio. Euro resp. 245 Mio. Eu-
ro bewertet. Danach folgen eine Rei-
he von Biotechnologieunternehmen,
die in den letzten beiden Jahren, mit
Ausnahme der Paion AG, z. T. erheb-
lich an Wert verloren haben. Bio-
technologieunternehmen mit einer
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H Tabelle 2

Borsenkapitalisierung ausgewdhlter, borsenno-
tierter deutscher Biotechnologieunternehmen.

Unternehmen 05.07.2018 27.07.2020
BioNTech [4] - 19 Mrd. US-Dollar
Qiagen 8751 Mio. Euro 9,511 Mio. Euro
Curevac' - 8,9551 Mio. Euro
Morphosys 3 393 Mio. Euro 3700 Mio. Euro
Evotec 2266 Mio. Euro 3 554 Mio. Euro
Immatics - 570 Mio. Euro
Centogene - 245 Mio. Euro
Formycon 333 Mio. Euro 230 Mio. Euro
Immunic - 202 Mio. Euro
Medigene 276 Mio. Euro 138 Mio. Euro
Pieris 245 Mio. Euro 131 Mio. Euro
Biofrontera 244 Mio. Euro 134 Mio. Euro
Paion 142 Mio. Euro 176 Mio. Euro
Magforce 126 Mio. Euro 86 Mio. Euro
48C 122 Mio. Euro 74 Mio. Euro
Co.Don 108 Mio. Euro 45 Mio. Euro

' Onvista, 25.8.2020.

breiten Technologieplattform, die
einen konstanten, positiven News-
flow hervorbringen und den Zugang
zum amerikanischen Kapitalmarkt
haben, sind seitens der Anleger ge-
fragt. Kleinere Biotechnologieunter-
nehmen, die keinen konstanten
Newsflow erzeugen kénnen, wecken
nur dann das Interesse der Anleger,
wenn Marktzulassungen von den
Leadkandidaten bevorstehen, wie
z.B. das Anésthetikum Remimazo-
lan von Paion in den USA im Juli
2020, oder klinische Studien gute Er-
gebnisse gebracht haben, die das
Unternehmen als Ubernahmekandi-
dat durch grofle Pharma-/Biotech-
nologieunternehmen interessant
macht. Letzteres kann im Prinzip
nur von Spezialisten bewertet wer-
den, fiir das Gros der deutschen Ak-
tiondre bleibt der Biotechnologie-
markt weiterhin ein Buch mit 7 Sie-
geln. Anders an der Nasdaq. Hier
gibt es ein eigenes Segment fiir Life-
Science-Aktien; die amerikanischen
Investoren glauben - trotz oder we-
gen — der Corona-Pandemie an Life-
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Science-Aktien. Der Nasdag-Bio-
technology-Index stieg iiber den
Zeitraum vom  27.07.2019  bis
27.07.2020 um 27 % [5].

Attraktivitit des
Biotechnologiestandorts
Deutschland

B Steuerliche/finanzielle
Anreize fiir F&E-Investitionen
Tabelle 3 gibt einen, von EY zusam-
mengestellten, globalen Uberblick
iiber steuerliche und finanzielle An-
reize fiir F&E-Investitionen aus dem
Jahr 2019 [6, S.11]. Fiihrend sind
hier Belgien, die Niederlande, Frank-
reich, die Schweiz und UK. Fiir
Deutschland werden nur 3 Mafinah-
men aufgefiihrt, fiir Belgien 12. Die-
ser Standortnachteil wird seit Jahren
von allen Vertretern der deutschen
Biotechnologie beklagt. Zum
01.01.2020 ist das Gesetz zur steuer-
lichen Forderung von Forschung
und Entwicklung in Deutschland in
Kraft getreten. Dieses Gesetz ist ein

erster Schritt in die richtige Rich-
tung, wobei die Auswirkung der
steuerlichen Forderung begrenzt ist.
Die Bemessungsgrenze fiir eine For-
derung liegt bei 2 Mio. Euro pro Un-
ternehmen/Konzern pro  Wirt-
schaftsjahr, die Férderquote betragt
25 % (=500 000 Euro). Bei Projekten
aus der Immunonkologie, die leicht
30-40 Mio. Euro bis zum Proof-of-
Concept kosten, kann dies nur ein
Tropfen auf den heiflen Stein sein.

B Venture-Capital

Die Bedeutung von Venture-Capital
(VC) als Finanzierungsinstrument
von Life-Science-Start-ups wurde
bereits angesprochen. Grofle, deut-
sche Life-Science-VC-Gesellschaften
sind die Wellington Partners Ven-
ture Capital GmbH, TVM Capital
Life Science Venturecapital, die MIG
Verwaltungs AG, die Creathor Ven-
ture Management GmbH, die EMBL
Ventures GmbH, die Peppermint
VenturePartners GmbH, die SHS Be-
teiligungsmanagement GmbH und
die Earlybird Venture Capital
GmbH. Wellington, als grofiter deut-
scher Life-Science-Fonds, konnte
den Wellington-V-Fonds im Jahr
2019 mit einem Volumen von
210 Mio. Euro schliefien. SHS hat im
letzten Jahr das erfolgreiche Closing
seines SHS-V-Fonds bei 120 Mio. Eu-
ro bekannt gegeben, wobei ange-
merkt werden muss, dass dieser
Fonds nur in Medizintechnik und
e-Health-Projekte investiert, die ent-
weder kurz vor der Markteinfiihrung
stehen oder bereits im Markt einge-
fithrt worden sind, also nicht in typi-
sche Frithphasenprojekte. EMBL
und Earlybird sind momentan in der
Fundraising-Phase. Auch hier ist
wieder der Blick auf Deutschlands
europdische Nachbarn hilfreich: In
Frankreich wurde der Rothschild-
Biodiscovery-Fonds mit 345 Mio.
Euro geschlossen, in den Niederlan-
den der LSP-6-Fonds mit 550 Mio.
Euro, der Forbion-IV-Fonds mit
370 Mio. Euro, in UK der Abing-
worth-Bioventures-Fonds mit
269 Mio. Euro, in der Schweiz der
Medicxi-Fonds mit 400 Mio. Euro
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Bl Tabelle 3

Steuerliche/finanzielle Anreize zur Investition in F&E-Aktivititen.

Mafinahme B NL |F CH |UK |Isr [Can |USA |D |]JP
Tax Credit x |X |x - X |- b X - |x
Cash grants x X |x |- X |x |X - X |-
Loans X X |x X X - X - X |-
Reduced tax rates/preferable tax rates x X |x |x |x |x |[x - - |-
Reduces social security contribution - X |x |- - - - - - -
Accelerated depreciation x |X |x |[x |x |- X - - -
Tax allowance - - - - - - . - - -
Infrastructure/land preferential price - - - - - - - - - -
Tax deduction x |X |- - X |x - X - -
Tax exemptions X X - - - - - - - -
Income tax withholding incentives x |- - - - x - - - -
Patent-related Incentives X X |x - X X - - -
Financial support - - - x |- X |x - - |-
Tax holiday - - x |x |- - - - - |-
Expedited government approval proc. - - - - - - - - - -
VAT reimbursement X - - - - - - - -
Qualifies for Horizon 2020 funding x X |x |x |x |x |- - X |-
Other (notional interest deduction) X |- - X |- - - - - -
Total 12 |10 |9 7 8 7 6 2 3 |1

(in nur 4 Wochen) usw. Deutschland
hinkt auch hier stark hinterher. Ein
wesentlicher Grund dafiir ist, dass
in den Nachbarldndern grofie Ban-
ken, Versicherungen und Pensions-
fonds als Cornerstone-Investoren té-
tig sind.

Corporate Venture Funds treten
zunehmend als Frithphasen-Investo-
ren bei Life-Science-Start-up-Finan-
zierungsrunden in Erscheinung. Von
den grofien deutschen Pharmafir-
men hat Boehringer Ingelheim mit
dem Boehringer Ingelheim Venture
Funds ein eigenes Investmentvehi-
kel, das mit 250 Mio. Euro ausgestat-
tet ist. Der Merck-Ventures-Capital-
Fonds hat ein Volumen von 300 Mio.
Euro und investiert in Health-Care-,
Life-Science- und Material-Science-
Projekte. Bayer hat zwar keinen eige-
nen Venture-Fonds, betreibt aber in
Berlin den Bayer CoLaborator als In-
kubator fiir Life-Science-Start-ups,
die eine Businessnihe zu Bayer ha-
ben. Auch Evotec bietet mit Evotec
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BRIDGE (Biomedical Research, Inno-
vation & Development Generation
Efficiency) einen Inkubator, um den
Translationsprozess von der akade-
mischen Forschung fiir eine ,First-
in-Class“-Wirkstoffentwicklung  zu
beschleunigen.

Was die offentliche Forderung
von Start-ups anbetrifft, ist Deutsch-
land in Europa fithrend. Der High-
tech Griinderfonds (HTGF), der Co-
parion Fonds (KfW), die regionalen
Fordergesellschaften wie die Bayern
Kapital GmbH, die NRW Bank, die
LBBW, die Investitionsbank Berlin
(IBB) usw. fungieren als Co-Investo-
ren fiir Start-up-Unternehmen, die
die Investments von institutionellen
oder Corporate-Investoren oder Pri-
vatinvestoren bis zu einem Hochst-
betrag spiegeln (pari passu). Das
Problem ist heute, fiir Frithphasen-
oder Seed-Projekte ein Investoren-
syndikat zusammenzustellen. Die
institutionellen Fonds ziehen sich
immer mehr aus dem Bereich der

Seed-Finanzierung zuriick, man in-
vestiert vorzugsweise erst in Projek-
te der A-Runde. Fiir Drug-Develop-
ment-Projekte heifSt das, dass zu-
mindest die praklinische Phase
erreicht sein muss. Die Liicke der
Frithphasenfinanzierer wird haufig
durch Privatinvestoren und Family
Offices geschlossen, die sich in der
Seed-Phase mit bis zu fiinfstelligen
Betrdgen an den Start-ups beteili-
gen. Die jetzige Corona-Pandemie
hat natiirlich auch Auswirkungen
auf die Investments in Start-ups. Ge-
rade Privatinvestoren und Family-
Office-Investoren miissen sich im
Rahmen ihres Investmentportfolios
neu orientieren. Um die entstehende
Finanzierungsliicke bei den Start-
ups im Jahr 2020 zu schlieSen,
haben das Bundeswirtschafts- und
das Bundesfinanzministerium am
14.05.2020 die KfW-Corona-Mat-
ching-Fazilitdt in Hohe von 2 Mrd.
Euro beschlossen. VC Fonds, die bis
zum 31.12.2020 in deutsche Start-
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ups investieren, sollen 50 % des In-
vestmentbetrags iiber die KfW-Fazi-
litdt bekommen. Diese MafSnahmen
héren sich auf den ersten Blick gut
an, in der Beantragung der Fazilitét
liegt aber der biirokratische Teufel
versteckt. Man kann auf die Bilanz
dieser MafSnahme zum Jahresende
gespannt sein. Gut gedacht bedeutet
oft nicht gut gemacht.

Schlussfolgerungen

Die beiden heutigen Leuchtturm-
Projekte der deutschen Biotechnolo-
gie — Curevac und BioNTech - wur-
den von deutschen Privatinvestoren,
Dietmar Hopp bzw. den Briidern
Striingmann, mitgegriindet, finan-
ziert, aufgebaut und gesteuert.

Mit Morphosys, Evotec, Immunic,
Immatics, Centogene und Medigene
gibt es weitere interessante deut-
sche Life-Science-Unternehmen, die
iiber attraktive Plattformtechnolo-
gien verfiigen.

Der Borsengang als Finanzie-
rungsoption ist heute de facto nur
an der Nasdaq interessant. Die Euro-
next ist nur bedingt geeignet, die
Frankfurter Borse spielt keine Rolle
fiir Life-Science-Start-ups.

Mit weiteren steuerlichen oder fi-
nanziellen Foérdermafinahmen fiir
F&E-Investments in Deutschland ist
in Anbetracht der wegbrechenden
Steuereinnahmen als Folge der Co-
rona-Pandemie nicht zu rechnen.

Was die Venture-Capital-Finan-
zierung fiir deutsche Life-Science-
Start-ups anbetrifft, sind die Unter-
nehmen bei grofleren Projekten,
z.B. aus dem Drug-Development-
Bereich, auf das Investment von VC-

Fonds aus den européischen Nach-
barlindern angewiesen. Erstaunli-
cherweise sieht man in Deutschland
nur wenige amerikanische oder chi-
nesische Life-Science-VC-Fonds als
Investoren.

Der Standort Deutschland bietet
aber 2 wesentliche Assets im Life-
Science-Bereich: zum einen eine
Spitzenforschung an den Université-
ten und Forschungseinrichtungen,
die den internationalen Vergleich
nicht scheuen muss, zum anderen
die breite 6ffentliche Férderung von
Life-Science-Projekten in der Seed-
und Early-Stage-Phase.

Ziel muss es sein, mehr deutsche
Leuchtturm-Start-ups  im  Life-
Science-Bereich hervorzubringen. Da-
zu muss der gesamte Entwicklungs-
und Finanzierungsprozess von Life-
Science-Start-ups neu durchdacht
und den Spielregeln des Venture-Ca-
pital-Markts angepasst werden.

Der erste Ansatzpunkt ist, die
Translation der Projekte von der
akademischen Forschung bis zur
Griindung des Start-ups mithilfe
von Inkubatoren zu verbessern. Der
EY-Biotechnologie-Report 2020 geht
sehr ausfiihrlich darauf ein.

Der zweite Ansatzpunkt ist die Fi-
nanzierung der Start-ups in der kri-
tischen Seed- und Early-Stage-Pha-
se. Die Start-ups miissen seitens der
offentlichen Investoren mit genii-
gend Kapital ausgestattet werden,
falls keine VCs oder Privatinvesto-
ren zur Verfiigung stehen, um Start-
up-spezifische Milestones zu errei-
chen und dann im néchsten Finan-
zierungsschritt fiir VC-Fonds inter-
essant zu sein. Das von den VCs oft
gebrauchte Totschlagargument:
Kommt wieder, wenn ihr weitere
Daten habt, sollte nicht mehr gelten.

Hier miissen die Investmentkrite-
rien der offentlichen Kapitalgeber
iiberarbeitet und besser koordiniert
werden.

Fiir so geforderte Life-Science-
Start-ups sollten auch strengere Er-
folgskontrollen eingefiithrt werden,
um sicherzustellen, dass die 6ffentli-
chen Gelder tatsachlich zur Generie-
rung von neuen Life-Science-
Leuchttiirmen eingesetzt werden.

Last but not least: Alle Start-ups
wiinschen sich unisono einen starke-
ren Biirokratieabbau in Deutschland.
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Der letzte Zugriff auf alle Links
erfolgte am 16.10.2019.
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