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1. Einleitung

1.1 Thematischer Bezug

Der Schweiz wird im Allgemeinen ein hervorragendes Innovationspotenzial attestiert, das sich aus
universitaren Hochschulen, etablierten Unternehmen und Jungunternehmen speist. In den Rankings
der World Intellectual Property Organization, des European Innovation Scoreboard sowie im Global
Competitiveness Report des World Economic Forum (WEF) liegt die Schweiz regelméssig auf den
Spitzenplatzen beziliglich Patentanmeldungen und Innovationsperformance [vgl. World Intellectual

Property Organization (2010); PRO INNO Europe (2010); WEF (2010)].

Das Problem liegt indessen darin, dass Patente und Innovationspotenzial zwar notwendige, aber kei-
ne hinreichenden Voraussetzungen fiir Innovationen darstellen: Damit neue Erkenntnisse seitens der
Wissenschaft zum Erfolg geflihrt werden koénnen, bedarf es einer marktlichen Verwertung durch
risikobereite Unternehmer. Dabei zeigt sich, dass haufig Jungunternehmen sehr wichtige Trager von
Innovationen sind, da sie selbst ein grosses Interesse an der Umsetzung vorhandenen Wissens in
natzliche und damit marktfahige Produkte haben. Dies wird auch durch die bisherige Forschung bes-
tatigt. So zeigen Kortum und Lerner (2000), dass Jungunternehmen eine im Quervergleich héhere
Innovationstatigkeit aufweisen. In diesem Zusammenhang ist darauf hinzuweisen, dass das Wirt-
schaftswachstum und damit der Wohlstand eines Landes gerade in einem rohstoffarmen Hochlohn-
land wie der Schweiz von der Innovationskraft der Unternehmen abhéngen. Die addquate Forderung
des innovativen Jungunternehmertums ist daher eine fir die langfristige Wohlfahrt dusserst wichtige

Funktion.

In diesem Punkt zeichnet sich die Schweiz durch zahlreiche private und staatlich gestiitzte Initiativen
zur Férderung von Jungunternehmen aus. Seitens des Bundes ist hierbei zunachst die Kommission fir
Technologie und Innovation (KTI) zu nennen. Mit ihrem jadhrlichen Budget von rund 100 Millionen
Schweizer Franken unterstitzt die KTl anwendungsorientierte Forschungs- und Entwicklungsprojek-

te, welche die Unternehmen zusammen mit den Hochschulen durchfihren (F&E-Férderung). Sie for-



dert ausserdem den Aufbau von Start-ups und damit die Umsetzung von Innovationen in marktfahige

Produkte mittels eines Transfers von Wissen und Technologie [vgl. KTI (2010a)].

Im Zentrum der vorliegenden Studie steht die Start-up-Férderung (CTI Start-up), welche sich unter
anderem durch ein Beratungs- und Ausbildungsprogramm fiir Unternehmer (CTI Entrepreneurship)
sowie durch eine Netzwerkplattform fiir Unternehmer und potentielle Investoren (CTI Invest) aus-
zeichnet. Im Rahmen des CTI-Start-up-Programms wird die Unterstiitzung von Jungunternehmen
durch professionelle Business-Coaches angeboten [siehe auch KTI (2010b)]. Ein erfolgreicher Coa-
ching-Prozess eroffnet dabei die Chance auf ein KTI-Label, welches ein Giitesiegel darstellt und damit
auch bei der Suche nach potentiellen Investoren dienen soll. Die Forderung von Jungunternehmen
durch die KTI zeichnet sich dabei durch eine hohe Kontinuitat aus: Lag die Anzahl neu gelabelter Un-
ternehmen zum Start im Jahr 1996 noch bei 3, stieg sie im Jahr 2010 auf 24." Das KTI-Label steht im

Mittelpunkt dieser Studie.

Gerade im Hinblick auf die Finanzierung ergibt sich eine potenziell sehr wichtige Bedeutung des La-
bels. Denn besonders bei innovativen unternehmerischen Tatigkeiten sind an die Finanzierung spe-
zielle Anforderungen zu stellen, da die Entwicklung einer Innovation zur Marktreife ein hochst kapi-
tal- und zeitintensiver Prozess ist. Mangels bankiblicher Sicherheiten kann ein Riickzahlungsverspre-
chen nicht geleistet werden, weshalb sich eine Kreditaufnahme als unmoglich erweist. Bérsenkotie-
rungen kommen erst mit einer gewissen Unternehmenshistorie in Betracht. Venture Capital (Wag-
niskapital) als ausserbérsliches Eigenkapital ist in der Konsequenz in den meisten Fallen die einzige

Maglichkeit zur Ingangsetzung einer Innovationstatigkeit.

Zur Bedeutung von Venture Capital fir Innovationen und Wachstum liefert auch die bisherige For-

schung Evidenz. Hellmann und Puri (2002) kommen zum Ergebnis, dass die Unterstitzung von Jung-

Neu gelabelt wurden 3 Unternehmen in 1996, 4 in 1997, 13 in 1998, 7 in 1999, 16 in 2000, 10 in 2001, 12
in 2002, 17 in 2003, 23 in 2004, 17 in 2005, 25 in 2006, 22 in 2007, jeweils 25 in 2008 und 2009 sowie 24
in 2010. Insgesamt haben damit 243 innovative Jungunternehmen den Label-Prozess erfolgreich durchlau-
fen.

Darliber hinaus kommt auch eine Finanzierung durch die sogenannten 4 Fs (Founder, Family, Friends,
Fools) sowie durch Preisgelder in Betracht. Im Vergleich zu Venture Capital spielen diese Mittel jedoch im
Regelfall eine untergeordnete Rolle.



unternehmen mit Venture Capital die Innovationstatigkeit, die Geschwindigkeit von Produkteinfiih-
rungen sowie die Professionalisierung des Managements positiv beeinflusst. Jungunternehmen er-
halten durch die Beteiligung von Wagniskapitalgesellschaften beziehungsweise Venture Capitalists
neben Finanzmitteln etwa auch wertvolles Fiihrungs- und Branchen-Know-how sowie Zugang zu
Netzwerken. Ausserdem zeigt Meyer (2008), dass die Umsetzung von Innovationen in Produkte
durch die Verfiigbarkeit von Venture Capital verbessert wird. Ferner fordert Venture Capital gemass
Romain und van Pottelsberghe (2004) das Produktivitatswachstum der Wirtschaft sowie die Trans-
mission von Innovationen, und zwar aus mehreren Griinden: Zum einen stossen Jungunternehmen
haufig in Forschungsgebiete vor, die von etablierten Unternehmen noch nicht oder nur unzureichend
bearbeitet werden. Zum anderen erhdhen sie den Wettbewerbsdruck fiir etablierte Unternehmen
und tragen somit zu deren Wandlungsfahigkeit und Innovativitat bei [vgl. Vetschera und Gillesberger
(2007)].? Insgesamt I3sst sich daraus ableiten, dass sich ein funktionierender Venture-Capital-Sektor

positiv auf das innovationsgetriebene Wachstum einer Volkswirtschaft auswirkt.

1.2 Venture-Capital-Datenbank der Universitat Basel

Was die konkrete Realisierung des Innovationspotentials betrifft, existierte iber das Schweizer Un-
ternehmertum beziehungsweise (iber Wagniskapitalfinanzierungen mangels empirischer Daten bis
dato ein weitgehend diffuses Bild. Trotz grundsatzlich vorteilhafter 6konomischer Rahmenbedingun-
gen nimmt die Schweiz in Untersuchungen der European Private Equity and Venture Capital Associa-
tion (EVCA) im europdischen Vergleich in der Wagniskapitalfinanzierung nur eine Rolle im Mittelfeld
ein [vgl. EVCA (2010)]. Jedoch existiert hierzulande bislang keine umfassende Statistik Gber die Aktivi-
taten von Jungunternehmen und deren Finanzierung oder Uiber deren sektorale und regionale Fokus-

sierung.

Zu den Wirkungen eines funktionierenden Venture-Capital-Marktes auf die Verbesserung der Allokation
volkswirtschaftlicher Ressourcen siehe auch Calderon und Liu (2003) sowie Hartmann, Heider, Papaioan-
nou und Lo Duca (2007). Einen aktuellen Uberblick tiber Arbeiten auf dem Gebiet der Entrepreneurial Fi-
nance gibt zudem Mitter (2010).



Mit der an der Abteilung Finanzmanagement der Wirtschaftswissenschaftlichen Fakultdt der Univer-

sitat Basel neu aufgebauten Venture-Capital-Datenbank wird eine grundlegende Transparenz in die-

sem Gebiet angestrebt. Im Einzelnen soll die breite Datenbasis vor allem Aussagen Uber Erfolgsfakto-

ren von Start-ups ermoglichen, die Akteure auf dem Markt fir Venture-Capital-Finanzierungen (Kapi-

talgeber, Intermediare, Zielunternehmen) identifizieren sowie die relevanten Transaktionen zwi-

schen den Marktteilnehmern erfassen. Die bislang vorhandene Datenbasis griindet auf einer erstma-

ligen umfassenden Befragung von Schweizer Jungunternehmen und erstreckt sich Giber den Zeitraum

von 1999 bis 2009. Sie wird seither laufend aktualisiert und lasst sich per Dezember 2010 wie folgt

charakterisieren:

Insgesamt wurden bislang 1 012 Jungunternehmen in innovativen Sektoren aufgenommen.
886 der 1012 Unternehmen sind von Relevanz fiir diese Studie. Nicht einbezogen werden
die 126 Unternehmen aus dem Dienstleistungssektor in der Datenbank, da diese fiir eine KTI-
Start-up-Forderung nicht in Betracht kommen. Ziel der KTl ist es, Unternehmen mit Innovati-
ons- und Beschéftigungspotential zu férdern, was bei Dienstleistungsunternehmen weitge-
hend ausgeschlossen wird.

Von den 886 haben 243 Unternehmen ein KTI-Label erhalten. 33.7 Prozent dieser Jungun-

ternehmen sind in der ,Information and Communication Technology (ICT)“ tatig, 30.9 Pro-

zent im Bereich ,Engineering (ENG)“, 16.5 Prozent in der ,Biotechnologie (BIO)“, 15.2 Pro-

zent in der ,Medizintechnik (MED)“ und 3.7 Prozent in , Energy & Greentech (EGT)“.*

643 der 886 Unternehmen in der Datenbank haben demnach kein KTI-Label. Davon sind 40.9
Prozent der ICT zuzuordnen, 28.6 Prozent dem Engineering-Sektor, 21.2 Prozent der Biotech-
nologie, 8.4 Prozent der Medizintechnik und 0.9 Prozent dem Bereich EGT.

In der Venture-Capital-Datenbank der Universitat Basel sind ausserdem 1 277 Finanzierungs-
transaktionen innovativer Schweizer Jungunternehmen erfasst. Auf den fiir die Studie rele-
vanten Untersuchungszeitraum von 1999 bis 2009 entfallen 1 186 Transaktionen, ohne den
Dienstleistungssektor sind es noch 1 071 Transaktionen. Davon betrafen 380 die Gruppe der

per Stand heute gelabelten und 691 die Gruppe der ungelabelten Unternehmen.

Diese Brancheneinteilung wurde fiir die vorliegende Studie aus Konsistenzgriinden gemeinsam mit dem
Auftraggeber vorgenommen.



= Insgesamt sind Transaktionen mit einem Volumen von 6.1 Milliarden Franken in der Daten-
bank erfasst. Flr den Zeitraum 1999 bis 2009 summieren sich die Transaktionen auf 5.9 Mil-
liarden Franken, nach Abzug des Services-Sektors verbleiben 5.4 Milliarden Franken. KTI-
Label-Unternehmen haben davon 1.2 Milliarden Franken erhalten, 4.2 Milliarden Franken

sind zu den nichtgelabelten Unternehmen geflossen.

Kiinftig erfolgt eine regelmassige Aktualisierung der Datenbank, wobei zum einen die bisher enthal-
tenen Unternehmen erneut befragt werden sollen und zum anderen auch neu hinzugekommene

Marktakteure einbezogen werden.

Bei den in der Datenbank enthaltenen Unternehmen wurde fir die Jahre 1999 bis 2009 eine Umfra-
ge zu spezifischen Themen durchgefiihrt. Zum Zeitpunkt der Umfrage waren in der Datenbank 814
Unternehmen enthalten, welche allesamt angeschrieben wurden. Die Ricklaufquote betrug 26.5
Prozent (216 Unternehmen), nach Bereinigung der Services-Branche sind es noch 186 Firmen, davon
besitzen 70 ein KTI-Label; 116 sind demzufolge ohne Label. Diese insgesamt 186 Unternehmen stel-
len die Basis fiir die in der Studie vorzunehmenden Analysen dar. Bei der Betrachtung von Transak-

tionen kommen ausserdem die Daten aus von der Umfrage unabhangigen Quellen hinzu.

1.3 Zielsetzung und Struktur

Ziel der vorliegenden Studie ist es, die Unterschiede zwischen gelabelten und nichtgelabelten Unter-
nehmen im Hinblick auf verschiedene Kriterien zu analysieren. Insbesondere sollen etwaige Unter-
schiede hinsichtlich Finanzierungstransaktionen, Erfolgsfaktoren, Uberlebensraten und Beschéfti-
gungsentwicklung von Unternehmen mit und von Unternehmen ohne KTI-Label untersucht werden.
Nichtgelabelte Unternehmen sind lberwiegend solche Unternehmen, welche sich gar nie um den
KTI-Coaching-Prozess beworben haben. Gleichwohl kann es sich auch um Firmen handeln, welche
das Labelling zwar angestrebt aber nicht erreicht haben. Die Unternehmen ohne Label werden in

dieser Studie als ,Vergleichsgruppe” bezeichnet. Konkret werden die folgenden Aspekte analysiert:



=  Finanzierungstransaktionen innovativer Jungunternehmen,
= Erfolgsfaktoren innovativer Start-ups aus Sicht der Jungunternehmer,
» Uberlebensraten der Unternehmen sowie

= Beschaftigungsentwicklung in innovativen Start-ups.

Die vorliegende Untersuchung ist demnach wie folgt strukturiert: Als erstes werden in Kapitel 2 die
Finanzierungstransaktionen innovativer Jungunternehmen im Zeitraum 1999 bis 2009 betrachtet,
dies sowohl hinsichtlich der Transaktionsanzahl als auch der Transaktionsvolumina. Dabei erfolgen
auch nach Branchenzuordnung differenzierende Analysen. Kapitel 3 befasst sich mit den Erfolgsfak-
toren innovativer Start-ups aus Sicht der Jungunternehmer. Anschliessend werden die Uberlebensra-
ten der Unternehmen in bestimmten Subperioden abermals fiir den Zeitraum 1999 bis 2009 analy-
siert (Kapitel 4). Kapitel 5 widmet sich schliesslich dem Beitrag der innovativen Jungunternehmen

zum Arbeitsmarkt. Kapitel 6 fasst die Erkenntnisse der Studie zusammen.
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2. Finanzierungstransaktionen innovativer Jungunternehmen

Aufgrund des hohen Risikos eines Innovationsvorhabens und eines im Regelfall dementsprechend
ausgepragten Risikobewusstseins von Kapitalgebern sind die Finanzierungstransaktionen eine zentra-
le Messgrosse fiir einen Vergleich verschiedener Gruppen innovativer Jungunternehmen. Die diesbe-
zligliche Marktanalyse in Kapitel 2 betrachtet als erstes die Transaktionsanzahl (2.1), anschliessend
die Transaktionsvolumina (2.2) und schliesslich spezifische Transaktionscharakteristika (2.3) der rele-

vanten Unternehmen aus der Datenbank.

Zu den nachstehenden Analysen ist einleitend zu bemerken, dass sich der Markt fir (Ven-
ture-Capital-)Transaktionen generell zwar etwas dynamischer als die Volkswirtschaft im Ganzen ent-
wickelt, jedoch gibt es gerade aufgrund der typischerweise sehr hohen Abhangigkeit junger Unter-
nehmen von der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung eine starke Beeinflussung durch die Konjunktur.
Gleichwohl kommt es zu zeitlichen Verzégerungen im Muster, was mit der Strukturierung von Ven-
ture-Capital-Finanzierungen zusammenhéangt: Da Venture Capital haufig Gber einen Zeitraum von
zwei bis drei Jahren von den Investoren verbindlich zugesagt wird, resultiert daraus fast automatisch
eine Verzogerung zwischen der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung und derjenigen des Venture-
Capital-Markts. So werden mit einer Erstrundenfinanzierung oftmals zugleich Folgefinanzierungen
vereinbart, die eher an das Erreichen bestimmter Meilensteine geknipft sind als an die finanzielle
Lage des Investors. Insbesondere die ersten Runden von Early-Stage-Finanzierungen® weisen dage-
gen typischerweise erheblich grossere Sensitivitaten hinsichtlich der gesamtwirtschaftlichen Entwick-

lung auf.

2.1 Anzahl Finanzierungen nach Branchen

In einem ersten Schritt erfolgt in diesem Abschnitt eine Analyse der Anzahl Finanzierungstransaktio-

nen gelabelter und nichtgelabelter Unternehmen. Damit wird auch ein Uberblick iiber den Markt zur

> Die Early Stage im Unternehmenslebenszyklus beinhaltet im Wesentlichen die Seed- und Start-up-Phase.

Nach der Early Stage folgen weitere Phasen, in welchen es zum Beispiel um Expansions- oder Exit-
Finanzierungen geht.



Finanzierung innovativer Jungunternehmen gegeben. Die Basis der folgenden Analysen bilden jene
Unternehmen, Uber welche Transaktionsdaten verfligbar sind. Hierbei werden, wie in Abschnitt 1.2
erldutert, somit einerseits die Transaktionen von Unternehmen aus der Umfrage sowie andererseits

nach Moglichkeit auch Transaktionen aus zusatzlichen Quellen einbezogen.

a) KTI-Label-Unternehmen

Im Betrachtungszeitraum 1999 bis 2009 wurden bei den KTI-Label-Unternehmen im Sample insge-
samt 378 Finanzierungstransaktionen erfasst. Abbildung 1 veranschaulicht zunachst die Transaktio-

nen der KTl-Label-Unternehmen, differenziert nach Branchen. Es zeigt sich, dass die Finanzierungs-

transaktionen eine zyklische Entwicklung aufweisen. Von 1999 (15 Transaktionen bei 12 Unterneh-
men) erfolgte zunachst ein Anstieg auf 36 Transaktionen (bei 27 Unternehmen) in 2002. Nach 2002
ist dann ein Riickgang auf 24 Transaktionen (bei 22 Unternehmen) im Jahr 2004 zu verzeichnen. Bis
2008 (64 Transaktionen bei 38 Unternehmen) stieg die Anzahl der Finanzierungstransaktionen der
gelabelten Unternehmen in jedem Jahr jedoch wieder an. Diese Entwicklung kann aber nicht nur auf
Konjunkturzyklen zuriickgefiihrt werden, sondern diirfte mit Blick auf die allgemeine Entwicklung
der Finanzierungstransaktionen auch mit der Férderung von Jungunternehmen seitens der KTI ver-
bunden sein. Fir weitergehende Analysen, zum Beispiel in Bezug auf die Krisenjahre 2000/2001 und
2007/2008, bedarf es darliber hinaus eines Einbezugs von Transaktionsvolumina; an dieser Stelle sei

deshalb auf Abschnitt 2.2 verwiesen.

Hinsichtlich der Branchenaufteilung zeigt sich im Querschnitt tGber die Jahre folgendes Bild: Der
grosste Anteil an Transaktionen bei KTI-Label-Unternehmen entféllt auf den Engineering-Sektor
(34.4 Prozent), mit Schwankungen zwischen 25 und 40 Prozent. In den Bereichen ICT und Biotechno-
logie ergeben sich im Durchschnitt jeweils dhnliche Anteile (24.3 beziehungsweise 23.5 Prozent). Auf
die Medizintechnik-Unternehmen entfallen im Schnitt 13.8 Prozent aller Transaktionen, der Bereich
Energy & Greentech spielt dagegen mit einem Anteil von 4.0 Prozent eine untergeordnete Rolle. Ins-
gesamt sind in den Jahren 1999 bis 2009 keine signifikanten Verschiebungen der Transaktionsanteile

zwischen den verschiedenen Branchen festzustellen.
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Abbildung 1: Finanzierungstransaktionen der gelabelten Unternehmen (n = Anzahl Unternehmen)
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Abbildung 2: Finanzierungstransaktionen der nichtgelabelten Unternehmen (n = Anzahl Unternehmen)
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Quelle: Venture-Capital-Datenbank der Universitat Basel.



b) Vergleichsgruppe

Im Anschluss an die KTI-Label-Unternehmen gilt es nun, eine analoge Betrachtung der Vergleichs-
gruppe, das heisst der nichtgelabelten Unternehmen durchzufiihren (vgl. Abbildung 2). Im Gesamt-
zeitraum 1999 bis 2009 wurden bei den nichtgelabelten Unternehmen im Sample insgesamt 691
Finanzierungstransaktionen erfasst. Es zeigt sich im Transaktionsmarkt zunachst ein deutlicher An-
stieg im Jahr 2000, und zwar um mehr als die Halfte (von 51 auf 106°). Dieser Sprung sowie der dar-
auf folgende Einbruch bis 2002 stehen in erster Linie in Zusammenhang mit der ,New Economy“,
was im nachsten Abschnitt 2.2, welcher auch die Transaktionsvolumina analysiert, genauer unter-
sucht wird. Im Verlauf der weiteren Jahre zeigt sich im Wesentlichen lediglich 2006 ein Riickgang der
Transaktionsaktivitdten. Danach hat sich aber unmittelbar wieder das vorherige Niveau eingestellt.

Ein klares Schwankungsmuster ist (iber den Analysezeitraum nicht ersichtlich.

Bezogen auf die Gesamtperiode entfdllt bei den Unternehmen ohne Giitesiegel mit 37.5 Prozent
aller Finanzierungstransaktionen der grosste Anteil auf den ICT-Sektor (Information and Communi-
cation Technology). Uber den Betrachtungszeitraum zeigt sich aber eine klare Verschiebung vom
ICT-Sektor hin zur Biotechnologie. Nach den Dotcom-Boomjahren hat sich der ICT-Anteil an den Fi-
nanzierungstransaktionen von lber 50 Prozent bis heute fast halbiert, der Biotech-Anteil stieg dahin-
gegen von 13.7 Prozent im Jahr 1999 auf 36.5 Prozent in 2009. Der Anteil des Engineering-Sektors
betrug insgesamt 27.4 Prozent, mit grossem Abstand folgen die Medizintechnik (9.1 Prozent) und
Energy & Greentech (1.9 Prozent). In den Bereichen ENG, MED und EGT sind Uber die Jahre keine

signifikanten Verschiebungen festzustellen.

Die im Vergleich zu den KTI-Label-Unternehmen deutlich héheren Zahlen sind auf die Verteilung des Da-
tensamples zurtickzufiihren: Es sind, wie erwahnt, 243 gelabelte und 643 nichtgelabelte Unternehmen
darin enthalten.
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¢) Transaktionsintensitét von KTIl-Label-Unternehmen und Vergleichsgruppe

Im Quervergleich der Transaktionsaktivitiaten bei gelabelten und nichtgelabelten Unternehmen ist

auf folgende Punkte besonders hinzuweisen:

= Der ICT-Sektor spielte bei den Label-Unternehmen schon wahrend des ,New Economy“-
Booms eine deutlich geringere Rolle als bei den Unternehmen ohne Label. Deshalb hat sich
im Laufe der Zeit auch keine derart deutliche Verschiebung ergeben kdnnen wie in der Ver-
gleichsgruppe.

= Die Steigerung der Anzahl Transaktionen von KTl-Label-Unternehmen ist per se zu einem ge-
wissen Teil auf die kontinuierliche Férderung von Jungunternehmen seitens der KTl in den
letzten Jahren zurlickzufiihren, weshalb ein direkter Vergleich mit Firmen ohne Label nicht

zielfihrend sein kann.

In Bezug auf diesen letzten Punkt ergibt sich mithin dann eine zweckmassige Analyse, wenn
14

= die Anzahl Transaktionen in jedem Jahr

= durch die im jeweiligen Jahr bereits existierenden Unternehmen geteilt wird.

Dies erlaubt den Vergleich, ob im Durchschnitt bei den KTI-Label-Unternehmen’ oder bei den Unter-

nehmen der Vergleichsgruppe mehr Transaktionen pro Unternehmen und Jahr stattfinden (vgl. Ab-

bildung 3).

Vorab ist klarzustellen, dass es zum Zwecke einer Performance-Analyse der KTI-Label-Unternehmen von
Interesse ist, welche Transaktionsdaten die heute gelabelten Unternehmen (iber ihre gesamte Lebens-
dauer (also auch vor Labelvergabe) aufweisen.



Abbildung 3: Transaktionsanzahl pro gelabeltem und pro nichtgelabeltem Unternehmen (t = Anzahl Transaktionen;
n = Anzahl Unternehmen)

Anzahl Transaktionen pro Unternehmen
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Quelle: Venture-Capital-Datenbank der Universitat Basel.

Pro gelabeltem Unternehmen fanden im Jahr 2009 0.18 Venture-Capital-Transaktionen statt, bei den
Unternehmen ohne Label mit 0.10 circa halb so viele.® Dass bei Unternehmen mit dem Giitesiegel
der KTl durchschnittlich mehr Transaktionen pro Jahr stattfinden als bei ungelabelten Firmen zeigt
sich ausserdem im gesamten Betrachtungszeitraum (Ausnahme: 2000), wobei die absoluten Werte

zwischen 2006 und 2008 und vor allem zwischen 1999 und 2002 deutlich héher lagen.

Die Zahl 0.18 ergibt sich durch Bezug der Anzahl Label-Transaktionen auf die Anzahl Label-Unternehmen,
die in der jeweiligen Periode bereits existierten — unabhdngig vom Zeitpunkt des Labellings. In 2009 wa-
ren dies 242 Label-Unternehmen (eines der 243 Label-Unternehmen wurde erst im Jahre 2010 gegriindet;
das heisst, dass in der Zahl von 242 Label-Unternehmen auch Unternehmen enthalten sind, welche erst
nach 2009 gelabelt wurden); bei diesen 242 Unternehmen waren 44 Transaktionen zu verzeichnen. Im
selben Jahr waren 640 nichtgelabelte Unternehmen erfasst, bei denen gesamthaft 63 Transaktionen
stattgefunden haben. Dies ergibt den Quotienten von 0.10.
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2.2 Transaktionsvolumina nach Branchen

Ein ganzheitlicher Vergleich zwischen gelabelten und ungelabelten Unternehmen erfordert neben
der Betrachtung der Transaktionsanzahl zwingend den Einbezug der Finanzierungsvolumina. Nur
dann sind allfdllige qualitative Unterschiede der Entwicklung der Venture-Capital-Finanzierungen
feststellbar. Abermals ist es wichtig darauf hinzuweisen, dass das untersuchte Datensample 243 La-
bel-Unternehmen und 643 Unternehmen ohne Label enthadlt, weswegen die absoluten Finanzie-

rungsvolumina nicht miteinander zu vergleichen sind.

a) KTI-Label-Unternehmen

Analog zum vorherigen Abschnitt werden als erstes die Unternehmen mit KTI-Gltesiegel betrachtet.

Abbildung 4 zeigt deren Venture-Capital-Finanzierungen nach Branchen unterteilt in den Jahren 1999
bis 2009 auf. Infolge des mit der zunehmenden Zahl von gelabelten Unternehmen verbundenen
generellen Anstiegs der Finanzierungsvolumina sind detaillierte Vergleiche der Jahre 1999 bis 2009
nicht sinnvoll. Ungeachtet dessen weist die Entwicklung erkennbar eine Zyklizitat auf. In den Jahren
2004 und 2008 konnten die KTl-Label-Unternehmen weniger Venture Capital akquirieren als in den
jeweiligen Vorjahren. Es fallt ausserdem auf, dass der Zusammenbruch der ,,New Economy“ um
2000/2001 bei den KTl-Label-Unternehmen in den Folgejahren nicht zu einem Einbruch bei den
Transaktionsvolumina gefiihrt hat, sondern diese vielmehr gestiegen sind. Wie eingangs zu diesem
Kapitel erwahnt, wirken sich Ereignisse wie Krisen oder konjunkturelle Schwankungen erst mit einer
zeitlichen Verzogerung auf den Venture-Capital-Markt aus. Interessant ist vor diesem Hintergrund

der Anstieg im Jahre 2009.

In der Branchenbetrachtung zeigt sich eine deutliche Dominanz der Biotechnologie-Unternehmen in
der KTI-Label-Gruppe. Deren Anteil an allen Venture-Capital-Finanzierungen betragt 43.9 Prozent
und damit etwa 1.5-mal so viel wie bei der zweitplatzierten Information and Communication Techno-
logy (28.5 Prozent). Auf den Engineering-Sektor entfallen 15.3 Prozent, auf die Medizintechnik-
Unternehmen 11.5 Prozent des zwischen 1999 und 2009 insgesamt investierten Venture Capitals. Am

wenigsten Finanzierungsmittel flossen in den Energy & Greentech-Bereich (0.9 Prozent). Auffallend



sind nebstdem die liber alle Branchen relativ hohen Transaktionsvolumina in den Jahren 2006, 2007
und 2009. Uber die Jahre hat ausserdem eine deutliche Verschiebung der Transaktionsvolumina bei
KTI-Label-Unternehmen von der ICT-Branche zur Biotechnologie stattgefunden. Der Anteil der ICT
etwa betrug in 2000 noch 45.2 Prozent und hat sich dann bis 2009 auf 17.3 Prozent verringert. Im
gleichen Zeitraum hat sich der Anteil der Biotech-Unternehmen von 26.2 auf 55.2 Prozent ausgewei-

tet. Fur die anderen Branchen sind keine eindeutigen Trends erkennbar.
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Abbildung 4:

Transaktionsvolumina bei gelabelten Unternehmen (n = Anzahl Unternehmen)

Transaktionsvolumen bei KTI-Label-Unternehmen in Mio. CHF

300 - m BIO m MED O EGT m ENG ICT
250 A 244
208
200 A
112
150 A 145 115
119
L 109
100 1 87 34
79 51
55 57 31 38 59 2 . 46
50 A 14 [ 6 | [ O |
10 10 34 33 . 10
10 ° —— 46
— 25 30 = 30 20 25 2
0 8 T T T T T T T T T 1
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
n= 12 19 24 27 25 22 25 32 39 38 35
Abbildung 5: Transaktionsvolumina bei nichtgelabelten Unternehmen (n = Anzahl Unternehmen)
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Quelle: Venture-Capital-Datenbank der Universitat Basel.




b) Vergleichsgruppe

Im zweiten Schritt erfolgt analog zu den Label-Unternehmen nun die Analyse der Finanzierungsvolu-

mina in den unterschiedlichen Branchen fiir die Vergleichsgruppe (vgl. Abbildung 5). Zunachst fallt

bei den ungelabelten Firmen das hohe Transaktionsvolumen von 1.1 Milliarden Franken im Jahr
2000 auf. Im Vergleich zu den anderen Jahren, von welchen 2005 mit 475.2 Millionen Franken das
hochste Gesamtvolumen aufweist, ist 2000 damit als Ausreisser-Jahr einzustufen. Im Durchschnitt
der Ubrigen Jahre betrug das investierte Venture Capital 306.9 Millionen Franken. Das Jahr mit dem
niedrigsten Transaktionsvolumen war 1999 (216.2 Millionen Franken). Ein eindeutiges Zyklizitats-

muster ist in der Vergleichsgruppe nicht erkennbar.

Die Biotechnologie-Branche spielt bei dem in nichtgelabelte Jungunternehmen investierten Ven-
ture-Capital-Volumen wie auch bei den Label-Unternehmen die dominierende Rolle. Deren Anteil
betrug in den letzten elf Jahren mit 50.7 Prozent Uber die Halfte am ,Finanzierungskuchen”. Danach
folgen die Sektoren ,ICT“ (28.0 Prozent), , Engineering” (11.2 Prozent), ,Medizintechnik” (8.3 Pro-
zent) sowie ,,Energy & Greentech” (1.8 Prozent). Dabei hat sich eine noch deutlichere Verschiebung
von der Information and Communication Technology zur Biotech-Branche ergeben. So betrug der
ICT-Anteil am Transaktionsvolumen des Jahres 1999 noch 53.4 Prozent. Im Jahr 2009 spielte dieser
dagegen mit 2.9 Prozent eine nur noch marginale Rolle. Demgegeniiber hat sich der Anteil des Bio-
technologie-Sektors an den Venture-Capital-Finanzierungen von 29.5 auf 76.0 Prozent erweitert. Die
Ubrigen Sektoren verzeichneten zwar jahrliche Schwankungen, aber keine kontinuierlichen Trends in

ihrer anteilmassigen Bedeutung.

¢) Transaktionsintensitét von KTIl-Label-Unternehmen und Vergleichsgruppe

Um die Performance der Venture-Capital-Akquirierung zwischen den beiden Unternehmensgruppen

zu vergleichen, werden im nachsten Schritt die Transaktionsvolumina der beiden Gruppen in Bezug

zur Anzahl der in jedem Jahr existierenden Unternehmen gesetzt (vgl. Abbildung 6). Aufgrund der

unterschiedlichen Anzahl gelabelter und nichtgelabelter Unternehmen im Datensample kann nur so

eine addquate Vergleichbarkeit erreicht werden.

19



20

Abbildung 6: Transaktionsvolumina pro gelabeltem und pro nichtgelabeltem Unternehmen (v = Transaktionsvolu-
men; n = Anzahl Unternehmen)

Transaktionsvolumen pro Unternehmen in Mio. CHF
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Quelle: Venture-Capital-Datenbank der Universitat Basel.

Abbildung 6 zeigt, dass jedes ungelabelte Unternehmen im Durchschnitt bis 2005, insbesondere in
den Jahren 1999 bis 2001 (wovon das Jahr 2000 als Ausreisser zu sehen ist) deutlich mehr Venture
Capital erhalten hat als die KTI-Label-Unternehmen. Seit 2006 weisen die Unternehmen mit dem
Label der KTl jedoch insgesamt klar héhere Werte auf: Im Jahr 2006 erhielt jedes Label-
Unternehmen im Mittel 0.78 Millionen Franken an Venture Capital, die Unternehmen der Vergleichs-
gruppe 0.49 Millionen Franken.’ In den Folgejahren hat sich die bessere Lage bei den KTI-Label-

Unternehmen fortan zu einem Trend entwickelt. In 2009 schliesslich haben die Label-Unternehmen

Der Wert von 0.78 Millionen Franken ergibt sich durch Division des Transaktionsvolumens in Hohe von
144.6 Millionen Franken durch die Anzahl Label-Unternehmen, die im Jahre 2009 bereits existierten (185).




im Durchschnitt eine Finanzierung von 0.86 Millionen Franken erhalten, und damit mehr als doppelt

so viel wie die ungelabelten Unternehmen (0.40 Millionen Franken).

2.3 Charakteristika einzelner Transaktionen

Schliesslich sind auch die Charakteristika einzelner Finanzierungstransaktionen von Interesse. Kon-
kret soll hier nun untersucht werden, welche Grdssenordnungen die einzelnen Venture-Capital-
Transaktionen aufweisen. Auf die Differenzierung nach gelabelten und nichtgelabelten Unternehmen
wird dabei nicht ndher eingegangen, da sich im Gesamtbild keine statistisch relevanten Differenzen

ergaben.

Abbildung 7 zeigt die Verteilung aller fir die Jahre 1999 bis 2009 in der Venture-Capital-Datenbank
der Universitat Basel enthaltenen Transaktionen auf verschiedene Transaktions-Grdssenklassen. Zu
beachten ist dabei, dass die Klassen am unteren Ende stark differenziert wurden (0.1 und 0.5 Millio-
nen Franken), wahrend aufgrund der geringen Zahl sehr grosser Transaktionen alle Gber einem Be-

trag von 25 Millionen Franken liegenden Transaktionen in der Rubrik ,,> 25 erfasst wurden.
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Abbildung 7: Verteilung von Transaktionen nach Transaktionsvolumina
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Quelle: Venture-Capital-Datenbank der Universitat Basel.

Bei der volumenmassigen Verteilung der Transaktionen wird eine Rechtsschiefe erkennbar. Es finden
deutlich mehr kleinere Transaktionen statt: So entfillt etwa Uber die Halfte (50.3 Prozent) aller
Transaktionen auf die Grossenklasse bis 1 Million Franken Transaktionsvolumen. Grundsatzlich
nimmt die Anzahl Transaktionen bei zunehmender Finanzierungsgrosse ab. Auffallend ist gleichwohl,
dass immerhin 9.4 Prozent aller Finanzierungstransaktionen ein Volumen von (iber 20 Millionen
Franken umfassen. Das durchschnittliche Finanzierungsvolumen (ber alle Gréssenklassen und Sekto-

ren betragt 5.4 Millionen Franken.

Damit zeigt sich auch, dass der Venture-Capital-Markt keineswegs durch einzelne Mega-
Transaktionen bestimmt wird, sondern durch eine Vielzahl kleinerer Aktivitdten gepragt ist. Dies hat
zum einen mit der Vorsicht und dem Diversifikationsbedirfnis der Investoren zu tun, zum anderen
mit der Tatsache, dass nur sehr wenige Unternehmen in der Lage sind, ihrem Produkt beziehungs-

weise ihrem Fortschritt in der Produktentwicklung entsprechend grosse Finanzierungsbetrdge anzu-




ziehen. Die Haufung bei den 100000 Franken-Finanzierungen spiegelt auch die Vergabe von Preisgel-
dern (welche typischerweise in dieser Grossenordnung liegen) wider, wenngleich diese als Finanzie-
rungsquelle bezogen auf das Gesamtvolumen insgesamt eher von geringerer Bedeutung sind. Zu
bemerken ist dabei ausserdem, dass die KTl-Label-Unternehmen gegeniiber Unternehmen ohne La-
bel sowohl mehr einzelne Preisgelder-Transaktionen als auch insgesamt ein héheres Volumen an

Preisgeldern gewinnen konnten.°

10 Zwischen 1999 und 2009 waren bei den Unternehmen mit Label 13.4 Prozent (51 von 380) der Finanzie-

rungstransaktionen Preisgelder-Transaktionen. Bei den Unternehmen ohne Label fiel der Anteil mit 8.1
Prozent (56 der 691 Finanzierungstransaktionen) deutlich geringer aus. Volumenmassig haben die gela-
belten Unternehmen 0.7 Prozent (8.4 Millionen von 1.2 Milliarden Franken) aller erhaltenen Finanzie-
rungsmittel in Form von Preisgeldern erhalten, die Vergleichsgruppe mit 0.1 Prozent (4.4 Millionen von
4.2 Milliarden Franken) erheblich weniger.
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3.

Erfolgsfaktoren innovativer Start-ups aus Sicht der Jungunter-
nehmer

Die Analyse kritischer Faktoren, welche den Erfolg beziehungsweise Misserfolg unternehmerischer

Tatigkeit beeinflussen, ist sowohl fiir reifere Unternehmen als auch fir Start-ups zentral. Im folgen-

den Kapitel werden daher zunéachst alle wesentlichen Erfolgsfaktoren identifiziert (3.1). Anschlies-

send erfolgt eine spezifische Betrachtung der externen Finanzierung (3.2).

3.1

Identifizierung von Erfolgsfaktoren

Im Zentrum dieses Abschnitts steht die Einschatzung der befragten Jungunternehmer Uber jene Er-

folgsfaktoren, welchen sie fir das eigene Start-up eine tragende Rolle zugemessen haben. Dieser

Erhebungsteil war als offene Frage ausgestaltet, wobei Mehrfachnennungen moglich waren. Auf-

grund der einzelnen Nennungen und Anmerkungen auf den Fragebogen haben sich schliesslich die

folgenden Gruppen an Erfolgsfaktoren ergeben:

Ill

In der Gruppe , Externe Finanzierung” wurden Antworten wie , Seed-Kapital”, ,Erfolgreiche

Finanzierungsrunde”, ,Business Angel Investment” zusammengefasst. Aufgrund des friihen
Stands im Unternehmenslebenszyklus und der kapital- und zeitintensiven Tatigkeit ist die
Aufnahme externer Finanzierungsmittel eine tragende Voraussetzung fir den Aufbau der
Firma und die Produktentwicklung, um letztlich Marktreife zu erlangen. Dabei geht es auch
um eine nachhaltige Finanzierung und das erfolgreiche Durchlaufen mehrerer, richtig getim-
ter Finanzierungsrunden.

Die , Interne Finanzierung” kann zum einen aufgrund einer sehr friihen Positionierung im Le-

benszyklus des Jungunternehmens und des damit verbundenen weitgehenden Fehlens eines
Leistungsausweises bedeutend sein. Infrage kommt dann vor allem eine Finanzierung durch
die sogenannten 4 Fs (Founder, Family, Friends, Fools). Zum anderen ware es denkbar, sich
mit der zunehmenden Reife des Unternehmens bereits mittels entsprechender Uberschiisse

zu finanzieren.



Das ,Griinderteam / Management” zeichnet fur den betriebswirtschaftlichen Aufgabenbe-

reich des Unternehmens verantwortlich. Hierzu zahlt neben der Unternehmensleitung zum
Beispiel auch Personal mit besonderer Finanz- und Controllingexpertise. Ein motiviertes, qua-
lifiziertes und erfahrenes Management, welches die Fahigkeit besitzt, die Prozesse von der
Produktidee bis hin zur profitablen Vermarktung des Produkts voranzutreiben, ist unabding-
bar fiir den Erfolg eines unternehmerischen Innovationsvorhabens. Zum Vorhandensein ei-
ner Top-Belegschaft tragt ein entsprechendes Vergiitungssystem bei, welches potentielle
Mitarbeiter anzieht und schliesslich richtige Anreize setzt, so dass der Erfolg des Unterneh-
mens forciert wird.

IM

Ein qualifiziertes ,Wissenschaftliches Personal” als Team hochspezialisierter, international

vernetzter Experten ist essentiell, um ein Produktvorhaben zunachst wissenschaftlich zu eva-
luieren und schliesslich zu entwickeln. Im Kontext der Biotechnologie sind dies etwa ausge-
wiesene Mediziner, Molekularbiologen, Chemiker und Pharmazeuten. Hinsichtlich des Vergi-
tungssystems gelten die Ausfihrungen zum ,Griinderteam / Management” analog.

Beim Erfolgsfaktor ,Technologie / Produkt” geht es um die Qualitdt vorhandener oder zu

entwickelnder Produkte, gegebenenfalls um die Zusammensetzung des Produktportfolios
oder auch um den Einsatz von ,State of the Art“-Technologie. Beurteilungskriterium ist wie-
derum die letztendliche Entstehung eines marktfahigen Produkts, und dabei auch das richti-
ge Timing des Markteintritts.

Ein attraktiver ,Businessplan” ist zur strukturierten Initiierung einer unternehmerischen In-
novationstatigkeit notwendig. Die Planaufstellung ist nicht nur fiir die Aktivitdten des Unter-
nehmens von ureigenem Interesse, sondern gerade in den frithen Phasen im Unternehmens-
lebenszyklus oft eine der wenigen Informationsquellen fiir potentielle Investoren.

»Umsetzung des Businessplans”: Neben dem Vorhandensein eines Businessplans an sich geht

es hierbei insbesondere um den Prozess dessen ganzheitlicher Umsetzung. Die befragten Un-
ternehmer fihrten als Beispiele fiir die hierzu erforderlichen Charaktereigenschaften Diszip-
lin, Geduld und Ausdauer an.

Die Einschatzung Gber ,Markt / Nachfrage” wurde in dem Sinne fiir wichtig erachtet, als die

Unternehmer Opportunitaten am Markt erkennen beziehungsweise eine Marktnische finden
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missen. Dabei ist ein (reifer) Markt, von welchem letztendlich die in der Entwicklung begrif-
fenen Produkte nachgefragt werden sollen, eventuell noch gar nicht vorhanden.

=  Wenn mit einem entsprechenden Produkt ein potentiell attraktiver Markt eruiert werden
konnte, braucht es entsprechend effektive ,,Marketing“-Massnahmen, um Kunden zu akqui-
rieren und Kundenbeziehungen zu pflegen.

= Der jeweilige Zyklus der ,Konjunktur” spielt fiir den Erfolg der Start-ups eine wesentliche Rol-
le. So beobachten Unternehmer, dass rezessive Zeiten sowohl die Aufnahme von Finanzie-
rungsmitteln als auch den Absatz von Produkten tendenziell erschweren. Dies hat sich in der
Finanzkrise 2008/2009 in besonderem Masse gezeigt.

= Der Wahl des ,Standorts“ kann durchaus eine entscheidende Rolle fiir den Erfolg der Start-
ups zukommen: dies einerseits zwecks Ndhe zu potentiellen Partnern und Kunden sowie an-
dererseits aufgrund der Standortattraktivitat fir gegenwartige und kiinftige (hochqualifizier-
te) Arbeitnehmer. Diesbeziglich kann auch die Ndahe zu entsprechenden Bildungs- und For-
schungseinrichtungen wie Fachhochschulen und Universitaten relevant sein. Ebenso kann es
aus infrastrukturellen Griinden von Vorteil sein, das Unternehmen in einem Industriecluster

anzusiedeln (etwa BioValley in Basel, Bioalps in Genf, Zurich MedNet).

Abbildung 8 zeigt die Verteilung der Gruppen von Erfolgsfaktoren fiir die Unternehmen mit KTI-Label

und fir nichtgelabelte Unternehmen auf.



Abbildung 8: Erfolgsfaktoren gelabelter und nichtgelabelter Unternehmen (n = Anzahl Unternehmen)
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Quelle: Venture-Capital-Datenbank der Universitat Basel.

50.0 Prozent der KTI-Label-Unternehmer gaben an, dass die externe Finanzierung ein wesentlicher
Erfolgsfaktor fiir die Entwicklung ihres Unternehmens war. Dies war der mit Abstand am haufigsten
genannte Faktor. Flir Unternehmen, die sich fiir ein KTI-Coaching bewerben, spielt die Finanzierung
somit eine wichtige Rolle. Es ist zu vermuten, dass die Unternehmen durch einen erfolgreichen Ab-

|ll

schluss des Coaching-Prozesses anstreben, mit dem Gitesiegel , KTI-Label” einfacher Finanzierungs-
mittel gemass ihrem Bedarf akquirieren zu kdnnen. Unternehmen ohne Label dahingegen nennen die
externe Finanzierung an zweiter Stelle mit 23.3 Prozent, und damit nicht einmal halb so oft. Die un-
gelabelten Unternehmen erachten den Erfolgsfaktor ,, Technologie / Produkt” (34.5 Prozent) als am

wichtigsten, was in dhnlichem Ausmass (38.6 Prozent) auch von den gelabelten Unternehmen so

wahrgenommen wird.
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Die meisten weiteren Erfolgsfaktoren wurden in einer Bandbreite von ungefdhr 10 bis 20 Prozent
genannt. Dabei zeigen sich in Bezug auf zwei Erfolgsfaktoren, bei der ,,Konjunktur“ und der ,,Umset-
zung des Businessplans”, deutliche Unterschiede der beiden Gruppen von betrachteten Unterneh-

men:

= Die flr Label-Unternehmen relativ héhere Wichtigkeit der konjunkturellen Lage, die wie er-
wahnt vor allem auch den Zugang zu Venture Capital erschweren kann, korrespondiert mit
deren Einschatzung zum Erfolgsfaktor der externen Finanzierung.

= Der Umsetzungsprozess der Businessplane wird bei gelabelten Unternehmen als vergleichs-
weise weniger wichtig eingestuft. Dies ldsst sich damit erkldren, dass diese Firmen den Coa-
ching-Prozess, in welchem es auch um die Umsetzung von Businessplanen geht, bereits er-
folgreich durchlaufen haben. Der Erfolgsfaktor war bei den KTl-Label-Unternehmen demnach

wahrend des Coachings oder vorher wichtiger.

Die Unterschiede in der wahrgenommenen Bedeutung einzelner Erfolgsfaktoren zwischen KTI-Label-
Unternehmen einerseits und den Vergleichsunternehmen ohne Label andererseits lassen sich zum
Teil auch im Lichte des spezifischen Wachstumsfokus von KTI-Label-Unternehmen sowie der im Coa-
ching-Prozess gewonnenen Erfahrungen interpretieren. Bei der Analyse der empirischen Nennungen
gilt es abschliessend zu betonen, dass mithin auch andere Faktoren als die Unterscheidung ,KTI-
Label versus kein Label” die Ursache fiir ein (unterschiedliches) Urteil der befragten Unternehmer
in den beiden Unternehmensgruppen darstellen kénnen. Nichtsdestotrotz vermdgen die Analyseer-

gebnisse Indizien darzustellen.

3.2 Externe Finanzierung als zentraler Erfolgsfaktor

Die Befragung hat gezeigt, dass die Verfligbarkeit externer Finanzierung als zentraler Erfolgsfaktor fiir
die Entwicklung innovativer Jungunternehmen betrachtet wird. Aufgrund dieser herausragenden
Bedeutung soll die Thematik in einem weiteren Schritt speziell beleuchtet werden. Hierzu waren in

der Umfrage die Empfanger externer Finanzierung gebeten, jeweils konkret deren Bedeutung fir die



Entwicklung ihres Unternehmens anzugeben (vgl. Abbildung 9). Als externe Finanzierung kommt, wie

bereits ausgefiihrt, bei den betrachteten Unternehmen nur Venture Capital in Betracht.

Abbildung 9: Bedeutung der Verfiigbarkeit externer Finanzierung (KTI-Label-Unternehmen und Vergleichsgruppe;
n = Anzahl Unternehmen)
Nennungen
90% A
B KTl-Label-Unternehmen (n = 66)
80.3%
80% A Vergleichsgruppe (n = 87)
70% - 67.8%
60% A
50% A
40%
30% A
20% A
9.1% 9.2% 9.2% 6.9% 6.9%

V) E

10% 4.5% - 45% "
] — i -
O% T T 1
Sehr bedeutend Bedeutend Massig bedeutend Von geringer Unbedeutend
Bedeutung
Quelle: Venture-Capital-Datenbank der Universitat Basel.

Es zeigt sich, dass die Beschaffung von Venture Capital aus Sicht der befragten Unternehmer von

Uberragender Bedeutung ist. 89.4 Prozent der KTl-Label-Unternehmen sehen die Verfiigbarkeit von

Venture Capital als ,,sehr bedeutend” oder , bedeutend” an, in der Vergleichsgruppe sind dies mit

77.0 Prozent etwas weniger. Dies verdeutlicht nochmals die bereits erwdhnte Folgerung, dass sich in

der KTI-Gruppe tendenziell Firmen befinden, die auf der Suche nach externem Kapital sind und sich

primar aufgrund dessen fir das Coaching bewerben. Hinzu kommen konnte, dass diesen Unterneh-

men der Coaching-Prozess verdeutlicht, welch wichtige Rolle Venture Capital fir den Erfolg des un-

ternehmerischen Innovationsvorhabens hat.

Die Resultate offenbaren aber auch, dass umgekehrt einige Studienteilnehmer die zugeflossenen

externen Finanzierungsmittel als unbedeutend angegeben haben, ndmlich 4.5 Prozent der KTI-Label-
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Unternehmen, und 6.9 Prozent der Firmen ohne das Giitesiegel. Uber die Griinde hierfiir kann nur
gemutmasst werden: Moglicherweise lag es an einem relativ geringen Kapitalbedarf dieser Jungun-
ternehmen; infrage kommt aber auch die Einschatzung liber den neben der Finanzierung aufgetrete-
nen Zusatznutzen durch das Engagement von Venture Capitalists (siehe die folgende Analyse bezie-

hungsweise Abbildung 10).

Es ware mithin vom Grundgedanken her falsch, den Eintritt eines Venture Capitalists alleine mit Fi-
nanzierungsmitteln zu verbinden. In Erganzung dazu ist zu betonen, dass mit Venture Capital — ne-
ben der eigentlichen Investition — expressis verbis die unabdingbare Unterstiitzung von jungen
Unternehmen mit weiteren Faktoren zu verbinden ist. Ein Kapitaltransfer ohne die fiir hochkomple-
xe Innovationsvorhaben unentbehrlichen erganzenden Funktionen fiihrt nicht zu den gewiinschten
volkswirtschaftlichen Effekten. Im Einzelnen kommen hierbei folgende zusatzliche Nutzenaspekte

einer Venture-Capital-Finanzierung in Betracht:

=  Know-how“: Venture Capital ist praktisch immer eine Verbindung von Kapital und Fachwis-
sen der Investoren beziehungsweise der Vermittler von Wagniskapital. Dies konkretisiert sich
etwa in jeglicher strategischer und operativer Managementerfahrung (zum Beispiel Finanzen,
Controlling, Personal und Organisation, Marketing), speziell in der Erfahrung im Aufbau eines
Start-ups, durch industriespezifisches Know-how sowie durch Erfahrung im Bereich For-
schung und Entwicklung. Die Wahrnehmung der Managementunterstiitzung ist fur die Praxis
innovativer Jungunternehmen nicht zuletzt deshalb von hoher Wichtigkeit, da hier oftmals
versierte Techniker beziehungsweise Wissenschaftler, die nicht Uber hinreichendes be-
triebswirtschaftliches Fachwissen verfiigen, unternehmerisch tatig werden. Das Know-how
der Investoren hat grundsatzlich eine konstituierende Bedeutung in allen Phasen des Unter-
nehmenslebenszyklus, wobei das Ausmass der Unterstilitzungsleistungen mit einem gewissen
Unternehmensalter tendenziell sinkt; insbesondere bedarf es aber in kritischen Phasen einer
Hilfe. Nicht zu unterschéatzen ist ferner die mentale Unterstiitzung, die Start-ups von erfahre-

nen Investoren erhalten.



=  Netzwerke”: Investoren stellen sehr haufig weitergehende Kontakte beziehungsweise
Netzwerke zu potentiellen Kunden, Zulieferern, Beratern, Medien und nicht zuletzt zu poten-
tiellen neuen Financiers her.

= Einsitz im VR": Der Einsitz oder vielmehr die aktive Partizipation erfahrener Unternehmer
oder Manager im Verwaltungsrat eines Jungunternehmens kann sich im Hinblick auf den Er-
folg des gesamten Innovationsvorhabens als dusserst wertvoll erweisen. Dies gilt insbeson-
dere in strategischer, aber auch in operativer oder etwa mentaler Hinsicht.

= _ Reputation”: Die Beteiligung eines besonderen (etwa prominenten) Investors an einem
Start-up kann positive Vertrauenssignale speziell mit Blick auf die Attraktivitat fir weitere In-

vestoren aussenden.

Abbildung 10 zeigt die Bedeutung verschiedener Zusatznutzen fiir jene befragten Jungunternehmer
auf, welche eine Venture-Capital-Finanzierung erhalten haben. An dieser Stelle waren erneut Mehr-

fachnennungen moglich.

Abbildung 10:  Zusatznutzen durch Venture Capitalists (KTI-Label-Unternehmen und Vergleichsgruppe; n = Anzahl
Unternehmen)

Nennungen

100% 1 94.0% B KTl-Label-Unternehmen (n =67)
90% A Vergleichsgruppe (n =90)
80.0%
80% A
70% A
60%
50.7 %
0, 4
>0% 44.4%
40% A
28.4%

30% 25.6%
222%

20% 16.4%

10% 1

0% T T T

Know-how Netzwerke Einsitzim VR Reputation

Quelle: Venture-Capital-Datenbank der Universitat Basel.
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Die Auswertung der Umfrage bei den Jungunternehmern bestéatigt die Definition von Venture Capital
in empirischer Hinsicht eindriicklich: Venture Capital ist die Bereitstellung von Kapital und Know-
how. Diese Kombination ist flir innovative Jungunternehmen unabdingbar, was mit 94.0 (KTI-Label)
und 80.0 (ohne Label) Prozent durch die meisten Befragten so gesehen wird. Die Einschatzung, dass
der Zugang zu Netzwerken einen Zusatznutzen durch Venture Capitalists birgt, teilen 50.7 (KTI-Label)
und 44.4 (ohne Label) Prozent. Der Nutzen durch den Einsitz der Investoren spielt fir 28.4 (KTI-Label)
und 25.6 (ohne Label) Prozent eine Rolle, die Ausstrahlung der Investorenreputation auf das eigene

Unternehmen fiir 16.4 (KTI-Label) und 22.2 (ohne Label) Prozent der Umfrageteilnehmer.

Im expliziten Vergleich zwischen den KTl-Label-Unternehmen und den nichtgelabelten Unternehmen
fallt auf, dass der Zusatznutzen ,Know-how“ bei den Unternehmen ohne Label etwas geringer ein-
geschatzt wird. Dies reiht sich in die bisher gewonnenen Erkenntnisse ein, dass sich bei jenen Unter-
nehmen, welche sich fiir den Coaching-Prozess der KTl bewerben, die externe Finanzierung und da-
mit der Auftritt eines Venture Capitalists relativ zur Vergleichsgruppe als bedeutender erweisen —

schliesslich gilt die Fachkompetenz der Investoren als besonders eng mit Venture Capital verknipft.



4. Die Uberlebensraten der Unternehmen

Die Wirtschaft regeneriert sich laufend, was den Wegfall nicht iberlebensfahiger Unternehmen und
das Nachwachsen junger Unternehmen in entwicklungsfahigen (innovativen) Bereichen bedeutet.
Fir ein erfolgreiches Durchlaufen dieses Regelkreises miissen einerseits geniigend innovative Unter-
nehmen gegriindet werden und andererseits muss davon auch eine hinreichend grosse Anzahl er-
folgreich sein, also ,lberleben”. Ansonsten entsteht die Gefahr einer Uberalterten Unternehmens-
struktur mit zerstorerischen Konsequenzen fir die Wettbewerbsfahigkeit einer internationalisierten

Volkswirtschaft wie jene der Schweiz.

Gleichwohl zeigt sich, dass aufgrund des mit der Innovationstéatigkeit verbundenen Risikos nur ein
Teil der neugegriindeten Unternehmen nach einer gewissen Zeit noch existiert. Nach der Identifizie-
rung von Erfolgsfaktoren, welche fiir das Uberleben von Unternehmen als mitentscheidend erachtet
werden, ist es in einem weiteren Schritt demzufolge von grosser Wichtigkeit, zusétzlich die Uberle-
bensraten der Start-ups als Indikator flir den Erfolg der Jungunternehmen zu untersuchen. Darauf

fokussiert sich dieses Kapitel.

In Abbildung 11 werden zunachst die gelabelten Unternehmen betrachtet, und zwar differenziert

nach Firmen

= die weiter wie seit der Griindung unabhdngig und nichtborsenkotiert existieren (,Im Ge-
schaft”),
=  welche mittlerweile verkauft worden sind (,,Verkauft”) und

= bei denen ein Insolvenzverfahren eroffnet werden musste (,,Konkurs angemeldet“)**.

Da hier keine umfragespezifische Analyse vorgenommen wird, konnen samtliche Unternehmen aus

der Datenbank der Universitat Basel untersucht werden, welche das KTI-Glitesiegel erhalten haben.

' Es ist nicht immer nachvollziehbar, was mit einem Unternehmen geschieht, nachdem es Konkurs bean-

tragt hat. In der Folge muss es nicht unbedingt zu einer Liquidation kommen. Unter Umstianden wird die
Firma umstrukturiert und kehrt an den Markt zurlick, wobei die Produktidee weiter verfolgt wird, nur
eben in einem verdanderten Rahmen. Nicht jede Konkurser6ffnung muss also einem ,,endgiltigen Schei-
tern” gleichkommen.
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Abbildung 11:  Uberlebens-, Verkaufs- und Insolvenzraten bei KTI-Label-Unternehmen (n = Anzahl Unternehmen)

36;14.8 %
n=243

22:91% Konkurs angemeldet

O Verkauft
B Im Geschaft

185;76.1 %

Quelle: Venture-Capital-Datenbank der Universitat Basel.

Den vorgenommenen Recherchen zufolge haben von samtlichen Unternehmen, die jemals ein KTI-
Label erhalten hatten (243), 36 Konkurs beantragt. Damit sind 85.2 Prozent aller gelabelten Unter-
nehmen heute entweder noch immer unabhangig, das heisst weiter im Geschaft und dabei nicht

borsenkotiert (76.1 Prozent), oder wurden im Rahmen einer Unternehmenstransaktion verkauft (9.1

Prozent).

Nach der historischen Gesamtbetrachtung werden die vergebenen KTI-Label und die Konkursanmel-

dungen gelabelter Unternehmen nun auf die einzelnen Jahre seit Start des KTl-Labels 1996 bis zum

Jahre 2010 heruntergebrochen (vgl. Abbildung 12 und Abbildung 13).




Abbildung 12:  Vergebene KTI-Label und Konkursanmeldungen gelabelter Unternehmen (kumuliert; Konkurswerte fiir
2010 per Stand der Fertigstellung der vorliegenden Studie)
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Abbildung 13:  Konkursanmeldungen gelabelter Unternehmen (Konkurswerte fiir 2010 per Stand der Fertigstellung der
vorliegenden Studie)
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Quelle: Venture-Capital-Datenbank der Universitat Basel.
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Die Konkursanmeldungen der KTI-Label-Unternehmen zeigen liber die Betrachtungsperiode bis
2008 eine gewisse Konstanz — dies obwohl die Anzahl vergebener Labels liber die letzten Jahre eher
zugenommen hat.'? Um fundiertere Aussagen hierzu, insbesondere auch nach Branchen differenzie-
rend, treffen zu kdnnen, missen jedoch die nachsten Jahre abgewartet werden. Klar ist, dass im Zuge
der Finanzkrise 2008/2009 ein Anstieg der Insolvenzen zu verzeichnen ist, was jedoch kein spezifi-

sches Merkmal der Gruppe gelabelter Unternehmen darstellt.

In einem weiteren Schritt werden die Uberlebensraten KTl-gelabelter Unternehmen nun zu einer

Vergleichsgruppe in Bezug gesetzt (vgl. Abbildung 14). Zu beachten ist hier, dass es sich um die Uber-

lebensraten der KTI-Label-Firmen handelt (also jener Unternehmen, welche den Coaching-Prozess
bereits erfolgreich durchlaufen und anschliessend das Giitesiegel erhalten haben) und nicht etwa um

alle Firmen, die je am Coaching teilgenommen haben.

Die Analyse betrachtet die Existenzdauer der Jungunternehmen differenziert nach verschiedenen
Subperioden. Wichtig ist die Bemerkung, dass fir die Vergleichsgruppe Daten des Bundesamts fir
Statistik (BFS) herangezogen werden, da in der Venture-Capital-Datenbank der Universitat Basel erst
wenige Ausfille verzeichnet worden sind (was die diesbezigliche Reprasentativitit einschrankt).®
Der Vergleich erfolgt zum einen mit den Daten des sekundiren Wirtschaftssektors*. Zum anderen

sind auch die gesamtwirtschaftlichen Uberlebensraten in der Grafik enthalten.

2 Genannt ist hier jeweils die Anzahl insgesamt gelabelter Unternehmen per Ende des jeweiligen Jahres.

Daher liegt die Zahl der Label-Unternehmen zum Beispiel in 2009 bei 219 und nicht bei 242 wie etwa in
Abbildung 3, da nunmehr die im jeweiligen Jahr neu gelabelten Unternehmen betrachtet werden. Bei den
Transaktionen in Abbildung 3 dagegen war — im Sinne einer Performance-Analyse der KTI-Label-
Unternehmen — von Interesse, welche Daten die heute gelabelten Unternehmen Uber ihre gesamte Le-
bensdauer (also auch vor Labelvergabe) aufweisen.

B Inder Venture-Capital-Datenbank der Universitat Basel sind historisch samtliche KTI-Label-Unternehmen

enthalten, das heisst auch jene, die bereits Konkurs angemeldet haben. Dahingegen konnte (die ungela-
belten Unternehmen betreffend) beim Aufbau der Datenbank nur mit der Aufnahme noch existierender
Firmen begonnen werden, weswegen bis dato noch keine reprasentative Datenbasis hinsichtlich deren
Ausfall vorliegt. Aufgrund dessen erfolgt der Vergleich der Uberlebensraten hier zwischen einerseits BFS-
Daten und andererseits den Daten tber die KTI-Label-Unternehmen aus der Venture-Capital-Datenbank.

" Eine weitergehende Feingliederung der BFS-Daten ist aufgrund der Nicht-Kompatibilitit der Branchen-

klassifizierungen nach BFS und dieser Studie inaddquat und wiirde sich aufgrund der deutlichen Unter-
schiede in den Uberlebensraten zudem als statistisch nicht signifikant darstellen.



Abbildung 14:  Uberlebensraten von Unternehmen mit KTl-Label, des sekundiren Sektors und der Gesamtwirtschaft
liber einen fiinfjahrigen Unternehmenslebenszyklus
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Quellen: BFS (2010); Venture-Capital-Datenbank der Universitat Basel.

Die Uberlebensraten von KTI-Label-Unternehmen befinden sich iiber die ersten fiinf Jahre ihrer
Existenz im Vergleich zur Gesamtwirtschaft auf sehr hohem Niveau. Von den Unternehmen mit
Gutesiegel existieren nach einem Jahr nur 1.8 Prozent der Firmen nicht mehr, beim sekundaren Sek-
tor sind dies 16.2 Prozent. Auch im Zeitablauf zeigt sich bei den gelabelten Unternehmen ein relativ
stabiles Bild: Nach fiinf Jahren sind hier noch 88.3 Prozent ,,am Leben”. Von den Unternehmen der
Vergleichsgruppe sind dies mit 57.4 Prozent deutlich weniger. Auffallend ist zudem, dass die Uberle-
bensrate der KTl-Label-Unternehmen (wohlgemerkt auf hohem Niveau) weitgehend stetig sinkt, wo-
hingegen in der Vergleichsgruppe wahrend des zweiten und wahrend des flinften Lebensjahres kraf-
tigere Einbriche als in den lbrigen Jahren zu verzeichnen sind. Selbige Relationen wie beim sekunda-
ren Sektor gelten in einer gesamtwirtschaftlichen Betrachtung auf einem etwas tieferen Niveau —
die Unternehmen des sekundiren Wirtschaftssektors zeigen sich demnach hinsichtlich der Uberle-

bensraten lber die ersten flnf Existenzjahre etwas robuster.
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5. Die Beschaftigungsentwicklung in innovativen Start-ups iiber
deren Lebenszyklus

Mit der Férderung innovativer Jungunternehmen ist implizit das Ziel der Schaffung von hochwertigen
Arbeitsplatzen verbunden. Dies steht als zentrale Aufgabe der Forderagentur KTl im Interesse der
Untersuchungen dieses Kapitels. Die Generierung von Arbeitsplatzen geht nicht nur mit erfolgreichen

Innovationen einher, sondern wird als Konsequenz der Innovationstatigkeit explizit beabsichtigt.

Ein Branchenvergleich der Beschaftigungsentwicklung (betrachtet werden Vollzeitdquivalente®) ist
unter Aufteilung in gelabelte und nichtgelabelte Unternehmen aufgrund der ,jungen” Datenbasis
zum derzeitigen Stand noch nicht sinnvoll. Deshalb erfolgt die Analyse an dieser Stelle zunachst in

einer Gesamtsicht all jener Umfrageteilnehmer, welche bereits mindestens sechs Jahre'® im Unter-

nehmenslebenszyklus fortgeschritten sind (89 Unternehmen). Betrachtet wird die Entwicklung des

Beschaftigungs-Medians mit zunehmender Existenzdauer der Jungunternehmen, aufgeteilt nach

Branchen (vgl. Abbildung 15).

> Dies bedeutet, dass die gesamte Beschéftigung in Form von 100-Prozent-Stellen ausgedriickt wird.

16 Aufgrund des Alters der Datenbank hat sich diese Sechs-Jahres-Betrachtung als adaquat herauskristalli-

siert.



Abbildung 15:  Die Entwicklung des Beschaftigungs-Medians in innovativen Jungunternehmen liber einen sechsjahrigen

Unternehmenslebenszyklus (n = Anzahl Unternehmen)
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Quelle: Venture-Capital-Datenbank der Universitat Basel.

Im ersten Existenzjahr weist die Beschaftigung in innovativen Jungunternehmen Uber alle Branchen
einen Median von 2.0 auf, wobei zwischen den Branchen noch keine auffalligen Unterschiede fest-
gestellt werden kénnen. Uber die weiteren Jahre im Lebenszyklus wichst der Beschaftigungs-Median
in den Bereichen Energy & Greentech von 1.5 auf 9.9, bei Information and Communication Technolo-
gy von 2.1 auf 7.3 und bei Engineering von 1.0 auf 5.0. ,Ausnahmebranchen” stellen die Biotechno-
logie und vor allem die Medizintechnik dar: In ersterer steigt der Median an Vollzeitaquivalenten

nach sechs Jahren Existenzdauer von 2.0 auf 15.0, in letzterer von 2.0 auf 27.5.

Ausserdem zeigen sich zeitliche Unterschiede in der Dynamik der Beschaftigungsentwicklung bei der
Analyse Uber alle Branchen: Das Median-Wachstum betragt tber die ersten drei Lebensjahre 44.2

Prozent, dahingegen in den Jahren vier, finf und sechs durchschnittlich 10.1 Prozent. Insgesamt er-

" Das heisst die Hilfte aller Unternehmen hat im ersten Jahr ihrer Existenz mehr als zwei, die Halfte weniger

als zwei Vollzeitdaquivalente beschaftigt.
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rechnet sich ein Median-Wert Gber das gesamte Datensample am Ende des Betrachtungszeitraums
von 8.0. Die hohe Geschwindigkeit des Beschaftigungswachstums wahrend der ersten Jahre kann
gesamthaft offenbar nicht dauerhaft aufrechterhalten werden. Dies vermag jedoch nicht zu erstau-
nen, da Jungunternehmen nach ihrem initiierenden Aufbau ihr Augenmerk in der Regel der Produkti-
vitat zuwenden, bevor zusatzliche Arbeitskrafte eingestellt werden. Fiir weitere Lebensjahre der Un-

ternehmen sind per Stand heute noch keine Aussagen moglich.

Abschliessend erfolgt ein Vergleich der Beschéftigungsentwicklung in KTI-Label-Unternehmen (32)

und in Unternehmen ohne Giitesiegel (57) (vgl. Abbildung 16). Dabei sind Uber alle Subperioden

abermals nur jene Unternehmen enthalten, die ihr sechstes Lebensjahr vollendet haben. Aufgrund
der ,jungen” Datenbank betrifft dies mit insgesamt 89 der befragten Unternehmen bislang zu weni-

ge, um eine Differenzierung nach Branchen in die Analyse mit einzubeziehen.

Es ist deutlich erkennbar, dass sich bei den gelabelten Unternehmen in den ersten sechs Lebensjah-
ren im Gegensatz zur Vergleichsgruppe im Median keine Verstetigung der Beschaftigungsentwicklung
einstellt, sondern sich das Beschéaftigungswachstum mit zunehmendem Alter eher noch beschleunigt.
So steigt der Beschaftigungs-Median ungelabelter Unternehmen nach den ersten vier Jahren von 2.0,
3.0, 4.0 und 5.0 auf 6.0; in den weiteren beiden Jahren bleibt dieser Wert unverandert. Bei den KTI-
Label-Unternehmen ist die Entwicklung mit dem Ablauf von zwei Existenzjahren noch identisch zu
den nichtgelabelten Unternehmen, hebt sich dann aber signifikant ab, und zwar auf einen Median an
Vollzeitdquivalenten von 6.9 nach drei Jahren (Vergleichsgruppe 5.0), 8.6 nach vier Jahren (Ver-
gleichsgruppe 6.0), 9.5 nach flinf Jahren (Vergleichsgruppe 6.0) und schliesslich 14.0 nach sechs Jah-

ren (Vergleichsgruppe 6.0).



Abbildung 16:  Die Entwicklung des Beschiftigungs-Medians iiber einen sechsjahrigen Unternehmenslebenszyklus (KTI-

Label-Unternehmen und Vergleichsgruppe; n = Anzahl Unternehmen)
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Quelle:

Venture-Capital-Datenbank der Universitat Basel.
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6. Fazit

Die Analyse der Jungunternehmen hinsichtlich der untersuchten Performanceindikatoren ,Finanzie-
rungstransaktionen, ,Uberlebensraten” und , Beschiftigungsentwicklung” zeigt zum Teil deutliche
Unterschiede zwischen KTl-Label-Unternehmen und jenen Unternehmen ohne das KTI-Glitesiegel. Es

wird offensichtlich, dass die gelabelten Unternehmen

= im Einzelnen mittlerweile deutlich mehr Finanzierungsmittel pro Jahr akquirieren kdnnen,
= die ersten Jahre ihrer Existenz eher iiberstehen und

= {iber die Jahre erheblich mehr Arbeitsplatze schaffen

als ungelabelte Unternehmen. Neben verschiedenen Faktoren dirften hierbei auch das Coaching und
das Labelling massgebend sein. Ferner ist darauf hinzuweisen, dass die Kausalitdt zwischen der Quali-
tat der Unternehmen und dem Coaching und Labelling durchaus in beide Richtungen existiert, zumal
die KTI einen sorgfiltigen, permanenten Auswahlprozess bei den Firmen vornimmt. Gleichwohl zei-
gen die Ergebnisse die tragende Rolle der KTl in der fiir die Wohlfahrt wichtigen Férderung von Jung-

unternehmen auf.

Finanzierungstransaktionen: Die (Venture-Capital-)Finanzierungstransaktionen haben sich bei den

gelabelten innovativen Jungunternehmen in den Jahren 1999 bis 2009 insgesamt markant erhoht.
Pro gelabeltem Unternehmen finden zudem deutlich mehr Transaktionen pro Jahr statt als bei unge-
labelten. Bei den Finanzierungsvolumina dominieren die Biotechnologie-Unternehmen mit einem
Anteil von rund 44 Prozent in der KTl-Label-Gruppe beziehungsweise von rund 51 Prozent in der Ver-
gleichsgruppe. Uber die Jahre hat ausserdem jeweils eine deutliche Verschiebung der Transaktions-
volumina von der ICT-Branche zur Biotechnologie stattgefunden. Bricht man die Transaktionsvolu-
mina schliesslich auf die Anzahl der Unternehmen herunter, zeigt sich seit 2006 eine insgesamt klar
bessere Position fir die Unternehmen mit dem Label der KTI: Im Jahr 2009 haben die Label-
Unternehmen im Durchschnitt eine Finanzierung von 0.86 Millionen Franken erhalten und damit

mehr als doppelt so viel wie die ungelabelten Unternehmen (0.40 Millionen Franken).



Erfolgsfaktoren: Den tatsachlichen Erhalt einer Venture-Capital-Finanzierung hat die deutliche
Mehrheit in beiden Gruppen von Unternehmen als ,,sehr bedeutend” oder , bedeutend” angege-
ben. Ferner hat sich auch bestatigt, dass Venture Capital sowohl die Bereitstellung von Kapital als
auch von Know-how umfasst und damit liber die Finanzierung hinaus firr die Unternehmen einen
weitergehenden Nutzen stiftet. Diese Resultate zeigen aber auch, dass aus Sicht der Griinder beider
Gruppen von Unternehmen der Zugang zu Finanzierung als zentrale Grosse fiir den Erfolg der Unter-
nehmen erachtet wird. Dies macht deutlich, dass ein funktionierender Venture-Capital-Markt eine
grundlegende Voraussetzung fiir die Entstehung und fiir die Existenz junger und innovativer Unter-

nehmen ist.

Uberlebensraten: Die Konkursanmeldungen der KTI-Label-Unternehmen bleiben iiber die Betrach-

tungsperiode auf einem stabil tiefen Niveau — dies obwohl sich die Anzahl der in jedem Jahr neu
gelabelten Unternehmen Uber die Zeit erhoht hat. Fiir fundierte Analysen hierzu sind die Zeitreihen
indessen noch zu kurz. Gleichwohl kann aber festgehalten werden, dass sich die Uberlebensraten
von KTI-Label-Unternehmen iiber die ersten fiinf Jahre ihrer Existenz im Vergleich zur Gesamtwirt-

schaft auf sehr hohem Niveau befinden.

Beschaftigung: Als weiteres Ergebnis ist festzuhalten, dass sich bei den gelabelten Unternehmen in
den ersten sechs Lebensjahren im Gegensatz zur Vergleichsgruppe das Beschaftigungswachstum mit
zunehmendem Alter eher noch beschleunigt. Wahrend die Entwicklung in den ersten zwei Existenz-
jahren bei den KTI-Label-Unternehmen noch identisch ist mit jener der nichtgelabelten Unterneh-
men, steigt die Beschaftigung danach signifikant an auf einen Medianwert an Vollzeitdquivalenten

von schliesslich 14.0 nach sechs Jahren (Vergleichsgruppe 6.0).

Abschliessend bleibt zu bemerken, dass sich die Analyse mit dem weiteren Ausbau der Venture-
Capital-Datenbank der Universitdt Basel zeitlich fortsetzen lassen wird, was nicht zuletzt im Hinblick

auf die weitere Forderung von Jungunternehmen durch die KTl interessant sein dirfte.
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