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Neues wagen, Risiko tragen

Innovative Unternehmerkultur setzt ein hohes Angebot von Risikokapitalfinanzierung voraus. Missen Unternehmen
alles selbst ansparen, dauert ihr Kapazitatsaufbau zu lange. CHRISTIAN KEUSCHNIGG

Digitalisierung und die sich wandelnden Be-

diirfnisse der Konsumenten verlangen standig
nach neuen Losungen. Wachstum und Fortschritt sind
ein Prozess kreativer Zerstorung, wie es der Okonom
Alois Schumpeter einst ausgedriickt hat. Dabei passiert
die «Zerstorung» im scharfen Wettbewerb ganz von
selbst. Insolvenzen und Abschreibungen sind in einer
dynamischen Marktwirtschaft an der
Tagesordnung. Aber das Neue kann
nur gelingen, wenn es Mut zur Veran-
derung gibt. Der Kern des Unterneh-
mertums liegt darin: Neues wagen
und Risiko tragen.

Die Schweiz ist ein fithrendes In-
novationsland. Die grossen Konzerne
dominieren die Masse der F&E-Inves-
titionen in der Wirtschaft. Wenn sie
sich an der Spitze behaupten wollen,
miissen sie sich stindig neu erfinden.
Aber wirklich bahnbrechende Neue-
rungen gelingen in Start-ups oft bes-

N eue Herausforderungen bei Umwelt und Klima,

Mitarbeiter wollen Sicherheit und guten Lohn. Die Ban-
ken miissen auf die Sicherheit ihrer Spareinlagen
schauen und geben Kredit nur dann, wenn Zins und
Riickzahlung sicher erscheinen. Aber sie konnen keine
Sicherheit haben, wenn es niemanden gibt, der das Ri-
siko trdgt. Deshalb braucht es Unternehmer und ihre
Risikokapitalgeber, die mit ihrem Vermdgen einstehen
und das Risiko tragen, das andere nicht ibernehmen
wollen. Eigenkapital ist eben Risiko-
kapital. Wenn der Erlés ausbleibt,
fallen beim Eigenkapital die Verluste
an. Nur mit einem dicken Eigenka-
pitalpolster kénnen die Unterneh-
men den Mitarbeitern Sicherheit
bieten.

Ohne Risikobereitschaft geht gar
nichts. Aber die Risikobereitschaft
hat auch einen Preis, namlich die
Risikoprdmie. Genau deshalb ist die
Rendite von Aktien und Eigenkapi-
tal wesentlich hoher als der Zins
auf Fremdkapital, und die Unter-

ser. Dafiir gibt es wenigstens zwei «Nichts ist so wich tlg nehmer verdienen mehr als die
Griinde. Die Unternehmer setzen ihr wie risikotmgendes Arbeitnehmer, solange es gutgeht.
ganzes Vermogen aufs Spiel und kon- . . Wenn der Preis stimmt, gibt es auch
nen einen rasanten Aufstieg realisie- Elgenkapltal. » genug Risikobereitschaft. Aller-

ren, wenn es gelingt. Das sind méch-
tige Anreize, die in dieser Form den
angestellten Entwicklern in grossen Konzernen fehlen.
Wihrend grosse Unternehmen an bestehende Ge-
schéftsfelder ankniipfen und deshalb oft entlang her-
kommlicher Linien denken, féllt es den Start-ups viel
leichter, radikal neue Wege zu gehen.

Hohe Ausfallquote

Was ist das Erfolgsgeheimnis der Unternehmer, ob
Frauen oder Médnner? Neben der visiondren, ziindenden
Geschiftsidee ist es wohl die Fahigkeit, ein qualifiziertes
und engagiertes Team zusammenzustellen und auf das
gemeinsame Vorhaben einzuschworen. Die Griinder
miissen allerdings vieles gleichzeitig «unternehmenn,
um ihr Projekt voranzubringen. Sie miissen die Kunden
vom Nutzen {iberzeugen, denn sonst schaut es mit dem
Umsatz schlecht aus. Sie miissen Risikokapitalgeber und
Banken {iberzeugen, denn ohne Finanzierung gibt es
kein Wachstum. Sie miissen verldssliche Lieferanten-
beziehungen aufbauen, denn wenn es am Nachschub
fehlt, kann an der Kundenfront auch nichts gelingen.
Das Risiko ist iiberaus gross. Nach drei bis vier Jah-
ren ist die Hélfte der Griindungen schon verschwun-
den. Neue Konkurrenten im In- und Ausland tauchen
auf, die Kunden wenden sich ab, die Gesamtwirtschaft
schlittert in die Rezession. Da gibt es dann fiir die
Unternehmer wenig zu entscheiden, wenn die Idee
nicht gut war. Aber die meisten scheuen das Risiko. Die

dings sind gute staatliche Rahmen-

bedingungen notwendig. Wenn das
Scheitern zum Normalfall wird, kommt es auf die Be-
handlung im Falle der Insolvenz an. Das Insolvenzrecht
soll die Gldubiger schiitzen, aber auch einen Neustart
ermoglichen und die Unternehmer nicht fiir den Rest
des Lebens stigmatisieren. Das ist wichtig, denn beim
zweiten Versuch klappt es oft viel besser.

Seit der Finanzkrise ist klar, dass nichts so wichtig ist
wie risikotragendes Eigenkapital. Die Besteuerung tut
jedoch genau das Gegenteil. Sie beglinstigt das risiko-
scheue Fremdkapital und diskriminiert das risikotra-
gende Eigenkapital. Eine Gleichbehandlung von Fremd-
und Eigenkapital wére ein grosser Fortschritt. Die Be-
schrankungen bei Verlustausgleich und Verlustvortrag
wéren auch zu beseitigen. Der Staat soll sich nicht nur
am Ertrag, sondern auch am Risiko beteiligen, sprich, die
Verluste mittragen, wie jeder private Investor auch.

Unternehmertum lebt vom Wettbewerb und von
freiem Marktzutritt. Die etablierten Unternehmen diir-
fen den Start-ups nicht das Leben mit Wettbewerbs-
behinderungen schwer machen. Biirokratieabbau bei
Unternehmensgriindungen erleichtert den Marktzutritt
und belebt den Wettbewerb. Fiir innovative Unterneh-
men braucht es zudem eine massvolle fiskalische Inno-
vationsforderung. Sie erzielen zwar auf dem Markt einen
guten Erlos, aber ein Teil des Innovationsertrags fliesst
quasi gratis an andere Unternehmen, die von den Erfah-
rungen der innovativen Vorreiter profitieren und daher
nicht alles neu erfinden miissen. Diesen Nutzen gilt es

z.B. mit fiskalischer F&E-Forderung zu kompensieren,
damit die Innovationsanreize stimmen.

Risikokapital wird nirgends so dringend benétigt wie
bei jungen, innovativen Unternehmen, wo das Risiko
am grossten ist. Je ehrgeiziger die Innovationen sind,
desto grosser ist das Risiko und desto dringender die
Risikofinanzierung. Wenn die Unternehmen alles selbst
ansparen miissen, dauert es viel zu lange, bis sie ihre Ka-
pazitdten ausgebaut haben. Da ist die Konkurrenz schon
langst enteilt und hat die lukrativen Marktanteile be-
setzt. Innovative Unternehmer miissen schnell sein und
brauchen den Wachstumsschub mit Risikokapital. Ein
innovatives Unternehmerland ist nicht vorstellbar, wenn
nicht gleichzeitig auch die Risikokapitalfinanzierung und
vor allem das Wagniskapital florieren. Ein innovatives
Land braucht viel Wagniskapital, denn die Wagnisfinan-
ciers geben nicht nur dringend benétigtes Risikokapital,
sondern trimmen die Unternehmen mit Beratung, Coa-
ching und Kontrolle auf Erfolg. Das ist angesichts der
hiufigen Managementdefizite gerade in der Frithphase
der Unternehmen besonders wichtig.

Ungleichheit schafft Leistungsanreize

Unternehmertum schafft Reichtum. Miissen wir mehr Un-
gleichheit in der Gesellschaft hinnehmen? Nicht jede Un-
gleichheit ist schlecht. Die Verteilung ist dynamisch. Der
Aufstieg von ganz unten nach ganz oben fiihrt {iber er-
folgreiche Karrieren und Unternehmertum. Wenn man
nichts erreichen kann, weil alle gleich sind, dann passiert
das nicht. Ein ausreichendes Mass an Ungleichheit ist fiir
die Leistungsanreize und den sozialen Aufstieg notwen-
dig und bringt die Gesellschaft voran. Ein Lebensmuster
wie «arm mit zwanzig und reich mit sechzig» sollte viel
ofter vorkommen. Was konnte den Arbeitnehmers Besse-
res passieren, als dass viele innovative Unternehmer aus
dem Nichts grosse Unternehmen hochziehen, reich wer-
den und so Tausende gut bezahlter Arbeitsplétze schaffen?
Man muss kein Problem mit dem Top-1% der Spit-
zenverdiener haben, wenn Einkommen und Reichtum
auf Leistung beruhen. Das dient allen. Es reicht, wenn
sie ihre Steuern ordentlich zahlen und damit den Lo-
wenanteil der Staatsfinanzierung stemmen. Wichtig ist
aber, unverdienten Reichtum und Renteneinkommen
auf Kosten anderer zu verhindern. Dazu braucht es eine
griffige Corporate Governance, ein gutes Insolvenzrecht
und vor allem Wettbewerb. Offene Mérkte, freier Zugang
zu lukrativen Berufen und harter Wettbewerb waren
schon immer die beste Voraussetzung fiir Spitzenleis-
tungen. Dann kann sich keiner mehr auf unverdientem
Reichtum ausruhen. Und alle wiirden profitieren, wenn
jemand dank Unternehmertum zum Top-1% aufsteigt.
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