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START-UPS

Deutschlands
Biotech-Hauptstadt lockt
die Wall Street

In keiner anderen Region werden mehr Biotech-Firmen gegriindet
als rund um Miinchen. Die US-Bank JP Morgan wittert
das grofde Geschift — und will das Kernproblem der Branche l6sen.

Helena Smolak Minchen

verkauft: Die Geschichte des Krebs-
spezialisten Tubulis gilt als Beispiel

egriindet 2016, zehn Jahre spiter
fiir finf Milliarden Dollar in die USA

fiir das, was das Miinchener Biotech-Oko-
system erreichen kann. Dort fand die Aus-
grilndung der Ludwig-Maximilians-Univer-
sitiat (LMU) den Niahrboden fiir ihre erfolg-
reiche Wirkstoffentwicklung.

Miinchen gilt als beste deutsche Bio-
tech-Region. Nirgends sonst gibt es so viele
Grindungen. Doch nur wenigen gelingt wie
Tubulis der Durchbruch. Es mangelt nicht

an Ideen, Griindern oder Forschungs-Exzel-
lenz. Die Liicke ist fehlendes Kapital.

Das soll sich jetzt &ndern. JP Morgan,
die grofite Bank der USA, hat Miinchen als
Zentrum fiir ein neues Geschift entdeckt.
Die Wall-Street-Ikone will Milliarden an pri-
vatem Vermdogen in bayerische Biotech-Fir-
men lenken. Dazu hat JP Morgan unlingst
erstmals zu einem Life-Science-Forum in
Miinchen geladen. Das Handelsblatt war als
einzige Pressevertretung vor Ort. Life Sci-
ences zdhlen fiir die Bank zu den Schliissel-
branchen. Seit 46 Jahren richtet sie in San
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Francisco eine Healthcare-Konferenz aus,
die zu den bedeutendsten Branchentreffen
weltweit gehort. Nahezu alle grofien und
aufstrebenden Player im US-Pharma- und
Biotech-Geschiift prisentieren sich dort mit
ihren Neuentwicklungen vor namhaften
Geldgebern.

Nun folgt Miinchen. ,Das wird kein
One-Hit-Wonder, sondern ein langfristiges
Engagement®, sagt Matthias Musch, Leiter
der JP-Morgan-Private-Bank in Stiddeutsch-
land am Rande der Konferenz im Gesprich
mit dem Handelsblatt. Das Geschiftsmodell:
Wer heute Griinder und Investoren zusam-
menbringt, begleitet morgen die Finanzie-
rungsrunden, Borsenginge und Ubernah-
men.

Wer verstehen will, warum es eine
‘Wall-Street-Bank nach Miuinchen zieht, muss
nur auf die Dichte des Standorts schauen. In
der Stadt und ihrem Umland sitzt alles nah
beieinander, was die Branche braucht: Uni-
versititen, Inkubatoren, Forderprogramme,
Start-ups und Investoren.

Neben der LMU forschen hier die Tech-
nische Universitit Miinchen und mehrere
Max-Planck-Institute. Im Innovations- und
Grinderzentrum Biotechnologie (IZB) in
Martinsried wachsen junge Firmen heran.
Globale Investoren wie EQT Partners, Ande-
ra Partners und Forbion sind in Miinchen
vertreten.

Die Zahlen zeigen, dass das Modell
funktioniert. Bayern ist Deutschlands starks-
tes Griinderland. 2025 entstanden dort 785
Start-ups, 46 Prozent mehr als im Vorjahr.
Dies zeigt eine Studie des Startup-Verbands
und des Bayerischen Industrie- und Han-
delskammertags. Miinchen zog rund 2,7 Mil-
liarden Euro Start-up-Kapital an und tiber-
holte damit Berlin. Im Vergleich zu den
Griinder-Regionen in den USA ist das zwar
wenig.

Doch die Experten sehen Potenzial: , Al-
le Zutaten, die der Life-Science-Sektor zum
Wachsen braucht, sind hier vorhanden®, sagt
Musch. , Dieser Sektor wird wachsen, in die-
sem Okosystem fiir Unternehmen in der
Frith- und Wachstumsphase wollen wir
sein® sagt Elena Lovo, Leiterin des Life-Sci-

ence-Geschifts von JP Mor-
gan fiir Europa, Nahost und
Afrika.
Die Krux fiir junge deutsche
Firmen wie Tubulis ist: Irgendwann
kommen sie bei der Finanzierung an
ihre Grenzen, als Ausweg bleibt oft nur
der Verkauf an kapitalstarke internatio-
nale Player, vor allem aus den USA. ,Wir
wollen fiir die Unternehmen ein lang-
fristiger Partner sein, damit sie in
Miinchen zu globalen Champions
werden®, sagt Musch.
Das erhofft sich auch Phi-
lipp Baaske, Vizeprisident
fir Entrepreneurship an
der LMU. ,Wenn es ge-
lingt, mehr eigene Bio-
tech-Konzerne aufzubau-
en, kaufen diese wieder-
um Unternehmen, die von
Wagnis- und Beteiligungskapital finanziert
wurden® sagt er. ,Damit schlief’t sich der
Kreislauf. Dann bleibt das Geld in unserem
System.”

Was fiir diesen Kreislauf fehlt, ist priva-
tes Kapital, mit dem aus guten Ideen globale
Unternehmen entstehen. Ganze vier Bor-
senginge hat es im vergangenen Jahr euro-
paweit im Biotech-Sektor gegeben. In den
USA waren es 26.

Fiir Biotech wiegt die Finanzierungslii-
cke besonders schwer. Bis ein Wirkstoff aus
der Entwicklung zugelassen ist und Geld
verdient wird, vergehen bis zu zehn Jahre.
Klinische Studien sind teuer, viele Projekte
scheitern auch in der spiten Phase noch.
Am Anfang erhalten Griinder noch viel Un-
terstiitzung, sei es vom Staat oder durch
Fonds fir Frithphasenfinanzierung.
Schwierig wird es, wenn die Firmen wach-
sen sollen.

JP Morgans Plan: das Geld der
Vermogenden

Fiir Musch liegt das notwendige Kapital
langst bereit. Viele Kunden parkten ihr Geld
in Staatsanleihen. ,Wenn man nachschaut,
wie lange es dort liegt, sind es Jahrzehnte®
sagt er. Das geduldige Kapital fiir die Bran-
che sollen Privatinvestoren und Family Of-
fices liefern, die das Vermogen reicher Fami-
lien verwalten. ,,Das Risiko ist hoch, aber die
Rendite kann es auch sein® argumentiert
Lovo.

Damit dieses Geld in Biotech fliefdt,
missen die Anleger die Branche erst verste-
hen. Musch setzt auf Erfolgsgeschichten
und zihlt dazu etwa den Hauptanteilseigner
von Biontech, Thomas Striingmann. Der sei
vor rund zehn Jahren gefragt worden, wa-
rum er nicht einfach in ETFs investiere.
Stattdessen investiert er in die Life Sciences
- und damit in die Welt und in kiinftige Ge-
nerationen.“ Solche Geschichten miisse man
im Markt stiarker verbreiten.

Geld allein hilt aber kein Unternehmen
in Bayern. Viele Griinder und Investoren in
Miinchen werben deshalb fiir ein neues Mo-
dell: Die Stadt soll testweise zu einer Sonder-
wirtschaftszone erklirt werden.

Das bedeutet: Fiir die Finanzierung
wiirden die Rahmenbedingungen so verian-
dert, dass Pensionsfonds, Versicherer und
andere institutionelle Anleger deutlich mehr
in Wachstumsunternehmen in der Zone in-
vestieren, sagt LMU-Griinderexperte Baas-
ke.

Er hilt eine Lockerung des Kiindi-
gungsschutzes fiir junge Wachstumsunter-
nehmen als Sonderregelung in der Zone fiir
sinnvoll. ,Start-ups miissen Teams schnell
aufbauen, verindern und manchmal auch
wieder verkleinern kénnen®, sagt er. ,Die
Zone soll kein Steuerparadies sein, sondern
ein Experimentierraum, der Start-ups zu
globalen Firmen macht.”

Deutschland miisse aufSerdem bei der
Besteuerung von Aktienoptionen und bei
der Mobilitit von Fachkriften nachbessern,
wenn es wettbewerbsfihig bleiben wolle,
sagt Baaske. «
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