Corporate FuE-Spin-offs zur Steigerung
der Innovationsfahigkeit

Beispiele und Lerneffekte aus der Chemie-, Pharma- und
Biotechindustrie

Warum spalten Unternehmen FuE-Aktivititen ab? Steckt dahinter der Wunsch, sich auf
Kernkompetenzen zu konzentrieren und Kosten zu reduzieren? Oder werden durch die
Abspaltung Kompetenzen ausgebaut und die FuE gestarkt? Eine Langzeitstudie von 2003
bis 2008 untersucht, welche Strategien dahinter stecken und was bei der Durchfiihrung
und Finanzierung zu beachten ist.

In Deutschland sind in der Chemie- und Pharmaindustrie pro Jahr etwa 300 FuE-orientierte
Spin-offs zu verzeichnen, wobei es sich aber fast ausschlieBlich um akademische Spin-offs
handelt, d.h. aus Universitdten und Forschungseinrichtungen (Egeln/Gottschalk/Rammer/Spiel-
kamp 2003). Corporate FUE-Spin-offs sind dagegen selten. Darunter ist die Ausgliederung von
FuE-Aktivitdten aus einem etablierten Unternehmen zu verstehen. Die Fortfiihnrung der Aktivi-
taten erfolgt oftmals zusammen mit Partnern aus anderen Industrieunternehmen oder Universi-
taten/Forschungseinrichtungen. Dadurch kénnen Kompetenzen und Ressourcen mit einem an-
deren Unternehmen oder hochkaratigen Wissenschaftlern kombiniert werden. Wichtig ist, dass
bei einem FuE-Spin-off im Gegensatz zu reinen Venturing-Aktivititen vom Mutterunternehmen
nicht nur Geld, sondern auch Know-how und andere Ressourcen (z.B. Laborausstattung, Pa-
tente) investiert werden und dies mit einem Ubergang von Personal verbunden ist. Charakte-
ristisch fiir diese Unternehmen ist eine eigene Identitit mit eigenem Namen und in der Regel
eigener Rechtsform. Die Eigenkapitalbeteiligung des Mutterunternehmens kann zwischen 0 und
100 Prozent liegen. Alle Varianten werden auch wahrgenommen.

Untersuchungsmethodik

Es stellt sich die Frage, wie Unternehmen mit Spin-offs in der FUE umgehen und welche Er-
folge zu verzeichnen sind. Im angelsichsischen Raum gibt es dazu bereits zahlreiche Untersu-
chungen, insbesondere zu den Wertsteigerungsmaglichkeiten (Cusatis/Miles/Woodridge 1994;
Johnson/Klein/Thibodeaux 1996; Daley/Mehrotra/Sivakumar 1997). Darauf aufbauend wurden
im Rahmen einer Langzeitstudie 30 FuE-orientierte Corporate Spin-offs aus der Chemie-, Phar-
ma- und Biotechindustrie in Deutschland, der Schweiz, Italien und den Niederlanden (iber einen
Fiinfjahreszeitraum von 2003 bis 2008 analysiert. Dazu wurden die 6ffentlich zugénglichen
Informationen recherchiert und im Rahmen von Fallstudien ausgewertet: Zwolf Start-ups sind
der Chemieindustrie zuzuordnen, elf der Pharma- und sieben der Biotechindustrie und alle Aus-
griindungen fanden zwischen 1992 und 2003 satt. Zusétzlich wurden 40 Geschaftsverantwort-
liche aus den FuE-Spin-offs, den Mutterunternehmen und den finanzierenden Investmentgesell-
schaften mit Hilfe eines standardisierten Interviewleitfadens befragt, wobei die Interviewdauer
jeweils zwischen 40 und 60 Minuten lag.
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Ein wichtiger Aspekt dieser Untersuchung war die Entwicklung der Spin-offs zwischen der ers-
ten Analyse im Jahr 2003 und der erneuten Betrachtung 2008, um die Langfristentwicklung
der Spin-offs beurteilen und Aussagen, die bei einer reinen zeitpunktsorientierten Betrachtung
zu Fehlinterpretationen fiihren konnten, durch die Zeitraumbetrachtung besser untermauern zu
kénnen. Im Rahmen der Untersuchung entstand damit nach und nach ein Bild, welches groBe
Unterschiede zwischen der Chemie- und Pharmaindustrie zeigt. Die Grundaussagen zur Kon-
zipierung und Finanzierung von FUuE-Spin-offs zeigen aber auch viele Parallelitdten und lassen
sich daher auch auf andere Branchen (ibertragen.

Invest- und Desinvest-Strategie

Fiir die Realisierung eines FUE-Spin-offs kann es unterschiedliche Griinde im Rahmen einer In-
vest- oder Desinvest-Strategie geben. Die Zuordnung zu den Kategorien Desinvest- und Invest-
Strategie wurde selbst vorgenommen, unabhéngig davon, wie das Unternehmen seinen Spin-off
nach auBen darstellte. Obwohl die Mutterunternehmen zumeist eine Invest-Strategie in den Vor-
dergrund stellen, zeigt sich, dass zwei Drittel der untersuchten Unternehmen mit ihren Spin-offs
eine Desinvest-Strategie verfolgen und nur rund ein Drittel eine Invest-Strategie. Bei den Che-
mie-Spin-offs sind die Desinvest-Félle nur knapp in der Mehrheit. Allerdings ist die Zuordnung
nicht immer einfach, denn oft ist der Ubergang zwischen der Invest- und Desinvest-Kategorie
flieBend. Wird zum Beispiel ein Dienstleistungsbereich ausgegliedert, um weiterhin mit diesem
Bereich primdr zusammenzuarbeiten, so handelt es sich um eine Invest-Strategie. Erfolgt die
Ausgliederung, um (iberschiissige Kapazitaten aufzubauen bzw. erfolgt langsam wieder ein Auf-
bau identischer interner Kapazititen, so handelt es sich um eine Desinvest-Strategie.

Fiir eine Invest-Strategie gibt es die folgenden Griinde, wobei bei den betrachteten Spin-offs
meistens eine Kombination verschiedener Griinde zu beobachten ist.

+ Beschleunigung: Die Fortfilhrung von FuE-Aktivititen und die Kommerzialisierung der Ergeb-
nisse soll erleichtert bzw. beschleunigt werden.

+ Leistungsfahigkeit: Interne Strukturen sollen effizienter gestaltet und typische Innovations-
hemmunisse iiberwunden werden.

& Kompetenzen: Die FuE soll gedffnet werden, um Impulse von auBen aufnehmen zu konnen.
Insbesondere sollen Kompetenzen mit anderen Unternehmen oder hochkaratigen Wissen-
schaftlern von Hochschulen oder Forschungsinstituten zusammengebracht und damit die
Schlagkraft erhdht werden.

& Marktzugang: Durch die Einbindung von Partnern soll der Marktzugang verbessert werden.

Es zeigt sich, dass der dominierende Grund eine Beschleunigung der FuE-Aktivitaten und eine
zielgerichtete Kommerzialisierung ist, da dies haufig in den etablierten Strukturen des Mutter-
unternehmens insbesondere bei grundlegenden Innovationen problematisch ist (blirokratische
Strukturen, Angst vor Kannibalismus, ,Not invented here“-Syndrom). Trotz dieser Gemeinsam-
keiten lassen sich aber auch unternehmensspezifische Besonderheiten erkennen. Wahrend De-
gussa in erster Linie die Beschleunigung der FuE und die Erhéhung der Leistungsfahigkeit ver-
folgte, stehen bei den BASF- und Henkel-Spin-offs die externen Kompetenzen im Vordergrund.
Bei Freudenberg spielt zudem der Marktzugang der Partnerunternehmen eine wichtige Rolle.

Auch fiir eine Desinvest-Strategie gibt es einige typische Griinde bzw. fiir alle Spin-offs eine
individuelle Kombination aus diesen.
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+ Strategiewechsel: Aufgrund einer gednderten Unternehmensstrategie will man sich von Rand-
aktivitaten trennen, um sich auf das Kerngeschaft zu konzentrieren.

« Uberkapazititen: Bei iiberschiissigen Kapazitéten z.B. nach einem Unternehmenszusammen-
schluss werden Alternativen zu einer SchlieBung oder einem Verkauf gesucht.

< Entwicklungschancen: Insbesondere bei Nicht-Kernaktivitdten werden bei einem Spin-off
bessere Entwicklungschancen gesehen.

+ Kosten/Risiko: Die Kosten (insbesondere Reduktion oder Variabilisierung von Fixkosten) und das
Risiko sollen reduziert werden, indem die Entwicklung mit einem Partner durchgefiihrt wird.

Die Motivationslage der untersuchten Spin-offs ist sehr unterschiedlich. Kosten und Risiko sind
bei den Pharma-Spin-offs im Gegensatz zu den Invest-Féllen in der Chemieindustrie aufgrund
der immensen Kosten bei der Arzneimittelentwicklung ein wichtiger Aspekt. Ein Desinvest-Fall
kann auch im Nachhinein zu einem Invest-Fall werden. So hat Novartis vor kurzem die Mehr-
heit bei dem ehemaligen Novartis-Spin-off Speedel (ibernommen. Der Grund war die (iberaus
positive Entwicklung bei Speedel, da innerhalb von 10 Jahren eine viel versprechende Entwick-
lungspipeline aufgebaut werden konnte.

Unterschiede in der Chemie- und Pharmaindustrie

Wie die Interviews zeigen, kann in der Chemieindustrie ein FUE-Spin-off in vielen Féllen eine
geeignete Moglichkeit sein, um viel versprechende FuE-Aktivitaten fortzufiihren und die Ergeb-
nisse moglichst rasch zu kommerzialisieren: FUE-Spin-offs sind bei einigen Unternehmen ein
wichtiger Teil der FuE-Strategie. Besonders in hoch innovativen Bereichen wie der Bio- oder
Nanotechnologie werden FuE-Spin-offs strategisch eingesetzt. So hat z.B. die BASF zahlreiche
FuE-Spin-offs im Bereich der Pflanzenbiotechnologie. Dazu wurde 1999 die BASF Plant Sciences
als Joint Venture von BASF und Sval6f Weibull gegriindet. Metanomics ist ein Joint Venture der
BASF Plant Sciences und Wissenschaftlern des Max Planck Institutes fiir Molekulare Pflanzen-
physiologie und SunGene mit dem Institut fiir Pflanzengenetik und Kulturpflanzenforschung. Die
BASF hat in allen Féllen die Mehrheit der Anteile. Im Bereich der Nanotechnologie wurde De-
gussa Advanced Nanomaterials im Januar 2003 als internes Start-up gegriindet. Ein anderer
Nanotech-Spin-off ist Sustech als Joint Venture von Henkel und der TU Darmstadt, welches im
Jahr 2000 gegriindet wurde.

In der Pharmaindustrie herrscht eine ganz andere Sichtweise vor. Die zunehmende Anzahl Spin-
offs von Pharma- und Biotechunternehmen, die hoch spezialisierte Dienstleistungen anbieten
(z.B. Covidence, Focus Clinical Drug Development, Medigenomix, Solvias) oder Produktentwick-
lung betreiben (z.B. Actelion, Basilea Pharmaceutica, BioXell), sind Desinvest-Félle. Ob die Phar-
maindustrie FUE-Spin-offs unter Investitionsgesichtspunkten kurz- bis mittelfristig nutzen wird,
ist fraglich. Allerdings konnte der in Zukunft stark zunehmende Kostendruck in der Pharmain-
dustrie langfristig solche Trends hervorbringen. Die Spin-offs arbeiten fiir mehrere Firmen und
realisieren damit Skaleneffekte, die mit dem alten Geschaftsmodell als Teil eines Pharmaunter-
nehmens nicht moglich waren.

Auswirkungen eines FuE-Spin-offs

FuE-Spin-offs haben unterschiedliche Auswirkungen, die in den Interviews abgefragt wurden
(Abb. 1). Durch die Ausgliederung von FuE-Aktivitaten kann grundsétzlich eine Steigerung der
Leistungsfahigkeit in der FUE durch groBere Flexibilitdt erreicht und damit die Innovationsfahig-
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keit erhoht werden — und dies unabhéngig von einer Invest- oder Desinvest-Strategie. FUE-Spin-
offs konnen damit die Unternehmensstrategie und Fuk-Strategie des Mutterunternehmens ziel-
gerichtet unterstiitzen. Bei reduzierter Managementkomplexitat im Mutterunternehmen wird die
gesamte unternehmerische Energie des Managementteams fiir die Kommerzialisierung genutzt.

Trifft nicht zu Trifft zu
1 2 3 4

Unternehmens- und FUE- | Unternehmens- und FuE-Strategie des

Strategie Mutterunternehmens wird unterstiitzt
Flexibilitt Flexibilitét der FUE wird erhdht FH—+—C®
Schnelligkeit Schnelligkeit der FUE wird erhoht |—|—|—|—O

Innovationsfahigkeit Innovationsfahigkeit steigt

Kommerzialisierung wird beschleunigt und

Kommerzialisierung Erfolgswahrscheinlichkeit erhéht

Kosten Gesamtkosten sinken

Markzugang Marktzugang wird verbessert

Kooperationen Kooperationsmaéglichkeiten werden verbessert

Mitarbeiter Motivation der Mitarbeiter steigt

O Mutterunternehmen . FuE-Spin-offs

Abb. 1: Auswirkungen eines FuE-Spin-offs

Die Interviews zeigen, dass eine Steigerung der Leistungsféhigkeit der FUE durch die Ausgliede-
rung von FuE-Aktivitaten aber insbesondere bei einer Invest-Strategie erreicht werden soll und
kann: In der Regel sinken die Gesamtkosten (insbesondere durch eine Reduktion oder Variabili-
sierung von Fixkosten), Flexibilitdt und Schnelligkeit der FUE nehmen zu, die Kommerzialisierung
wird beschleunigt und damit die Erfolgswahrscheinlichkeit erhoht. Dies erfolgt unter anderem
durch eine Verbesserung der Kooperationsmdglichkeiten und die Steigerung der Motivation der
Mitarbeiter. Bei den Desinvest-Fallen ist eine Restrukturierung bei einem Spin-off leichter durch-
fiihrbar. Zudem werden dadurch die finanziellen Risiken beim Mutterunternehmen gesenkt. In-
wieweit eine Riickkopplung zwischen FUuE-Spin-off und Mutterunternehmen erfolgt, héngt von
der individuellen Ausgestaltung ab. Bei einer Desinvest-Strategie wird aus Sicht des Mutterun-
ternehmens keine Riickkopplung, sondern eine komplette Verselbststandigung der FUE-Einheit
gewiinscht. Bei einer Invest-Strategie allerdings wird eine positive Riickkopplung auf die Orga-
nisation des Mutterunternehmens angestrebt.

Es gibt aber auch Nachteile und Risiken durch Ausgriindungen. Bei einer Invest-Strategie erge-
ben sich komplexere Schnittstellen zum Mutterunternehmen. Zudem konnen Konflikte mit der
Strategie des Mutterunternehmens aufgrund der Eigendynamik des Spin-offs auftreten. Es er-
gibt sich auch generell eine Erhdhung des Risikos durch die geringere Kontrollmdglichkeit durch
das Mutterunternehmen: Im Falle eines Fehlschlages muss das Mutterunternehmen auch bei
den Desinvest-Féllen immer mit gravierenden negativen Imageeffekten rechnen.

Lerneffekte und Erfolgsfaktoren bei der Durchfiihrung

Bei der Konzeptionierung und Realisierung von FUE-Spin-offs lohnt es sich, einige Grundregeln
zu beachten (Abb. 2).

Laut Interviews ist der wichtigste Erfolgsfaktor fiir FUE-Spin-offs ein exzellentes Management-
team: Erfahrene FuE-Mitarbeiter und erfahrene Managern sind ein Muss. Dabei ist in der Regel
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Trifft nicht zu Trifft zu
1 2 3 4

Strategie Klare strategische Ausrichtung des FuE-Spin-offs |—|—|—0—|
Fokus Klarer inhaltlicher Fokus des FuE-Spin-offs |—|—|—0—|
Managementteam tQualitét und Uberzeugung des Management- |_|_|_|_O
eams
Beteiligung Beteiligung des Managements und der Mitarbeiter |—|—|—O—.
Patente Komplette Ubernahmen aller relevanten Patente |—|—|—|—O
A, . Méglichst weitgehende operative Selbststandigkeit
Selbststandigkeit des FUE-Spin-offs

Raumlichkeiten Raumliche Trennung vom Mutterunternehmen

Vom Mutterunternehmen unabhangige

Eigenkapital Finanzierung des Eigenkapitals c .
. Vom Mutterunternehmen unabhangige _|_( >—.—|
Fremdkapital Finanzierung des Fremdkapitals

O Mutterunternehmen . FuE-Spin-offs

Abb. 2: Lerneffekte und Erfolgsfaktoren bei der Durchfiihrung eines FuE-Spin-offs

die Verstarkung durch erfahrene externe Manager notwendig. Von groBer Bedeutung sind zudem
eine einfache strategische Ausrichtung des Spin-offs und eine Fokussierung auf wenige Kernak-
tivitaten. Fir Nicht-Kernaktivitidten empfiehlt sich Outsourcing auf Basis strategischer Make-or-
Buy-Entscheidungen. Es diirfen keine biirokratischen Strukturen aufgebaut werden: moglichst
geringer Verwaltungsaufwand und eine maglichst geringe Einbindung in die Konzernrechnungs-
legung des Mutterunternehmens. Zudem muss eine Ubertragung der relevanten Vermégensge-
genstinde wie Labors, Ausriistung und von Intellectual Property erfolgen.

Der wichtigste Aspekt ist eine eigene Identitdt des FUE-Spin-offs mit eigenem Namen und in
der Regel mit eigener rechtlicher Einheit. Wichtig ist daher die Griindung eines eigenstindigen
Unternehmens, so dass der FUE-Spin-off vom Mutterunternehmen unabhéngig ist. Dies gilt zu-
mindest uneingeschrankt bei einer Desinvest-Strategie. Bei einer Invest-Strategie hiangt der
optimale Grad der Unabhéngigkeit stark von den moglichen Synergien zwischen Spin-off und
Mutterunternehmen ab und kann nur im Einzelfall beurteilt werden. Bei groBen Synergien bzw.
komplizierten Schnittstellen kann aufgrund niedrigerer Komplexitat ein geringerer Grad an Un-
abhangigkeit besser sein kann. Im Extremfall handelt es sich dann um interne Start-ups wie z.B.
Degussa Advanced Nanomaterials oder Degussa Homogenous Catalysts, die zwar nach auBen
hin als eigensténdige Einheiten auftreten, aber keine eigene Rechtsform besitzen und organisa-
torisch noch sehr stark in die Konzernstrukturen eingebunden sind.

Zu beachten ist eine ausbalancierte und vor allem transparente Erfolgsbeteiligung des Manage-
ments und der Mitarbeiter. Management- und Mitarbeiterbeteiligung am Eigenkapital spielen
aber — entgegen der (iblichen Meinung — keine dominierende Rolle, d.h. grundsétzlich kann bei
einer Invest-Strategie 100 Prozent des Eigenkapitals beim Mutterunternehmen bleiben. Aller-
dings kann gerade der Punkt Eigenkapitalbeteiligung iiberaus kontrovers diskutiert werden und
es gibt gute Griinde, das Management am Eigenkapital zu beteiligen. Bei einer Eigenkapitalbe-
teiligung sollte dann aber nur das Top-Management ber(icksichtigt werden, da sich sonst zu
komplizierte Entscheidungsstrukturen ergeben.

Einbindung externer Investoren

Am haufigsten werden Spin-offs mit Hilfe externer, d.h. vom Mutterunternehmen unabhéngiger
Investoren, finanziert.
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Bei einer Invest-Strategie besitzt in allen untersuchten Féllen das Mutterunternehmen mindes-
tens 50 Prozent der Anteile. Die gemischte Finanzierung mit einem externen Kapitalgeber weist

eine Reihe von Vorteilen auf (Abb. 3).

Vorteile

Nachteile

Externe Sichtweise: Objektive und
unabhangige externe Sichtweise

Leistungsdruck: Von Anfang an starke
Geschaftsorientierung aufgrund des
Druckes des externen Investors

* Wertverlust: Mutterkonzern muss den
externen Investor an der Wertsteigerung
partizipieren lassen

» Konflikt: Potenzieller Interessenskonflikt
mit dem externen Kapitalgeber bezuglich

der Strategie und des Exits

Finanzmittel: Zusatzliche Finanzmittel
fur zielgerichtete Investitionen

Netzwerk: Nutzung des Netzwerks des
externen Investors

»Nagelprobe*“: Gewinnung von
externem Kapital als ,,Proof of Concept
fur das Geschaftsmodell

Abb. 3: Vor- und N ile externer |

Durch die Beteiligung des externen Kapitalgebers besteht von Anfang an im Start-up-Unterneh-
men die Notwendigkeit, sich stark auf den Markt auszurichten. Die Finanzmittel kdnnen zielge-
richtet investiert werden und das Netzwerk des Investors kann den Geschaftsaufbau unterstiit-
zen. Der groBte Vorteil ist allerdings, dass die Suche eines externen Kapitalgebers quasi eine
»Nagelprobe“ fiir den Start-up darstellt, bei der nicht nur der Businessplan, das Forschungs-
design und die Produktideen von den potenziellen Finanzinvestoren unter die Lupe genommen
werden, sondern auch das Management- und Forscherteam. Wichtig ist iibrigens auch, dass die
externen Investoren nicht durch Vertrage mit dem Mutterunternehmen wie z.B. Abnahmever-
pflichtungen oder Einrdumung eines Vorkaufsrechts des Mutterunternehmens fiir die Vermark-
tung eines neuen Produktes abgeschreckt werden.

Die Einbindung eines externen Investors hat allerdings auch Nachteile. Durch die Einbindung
kann das Mutterunternehmen spéter nicht die gesamte Wertsteigerung realisieren. Ein weiterer
Nachteil ist, dass zwischen dem Finanzinvestor und dem Mutterunternehmen stets ein poten-
zieller Interessenkonflikt beziiglich der langfristigen Strategie wie z.B. den Zeitpunkt des Exits
des Investors und der Renditeanforderungen besteht.

Die Strukturierung der Finanzierung héngt stark von der Cashflow-Charakteristik des Unternehmens
ab. Aufgabe ist es, durch die Wahl und Kombination geeigneter Finanzierungsinstrumente und den
Einbezug verschiedener externer Kapitalgeber mit unterschiedlichen Risiko/Rendite-Erwartungen
ein tragféhiges Finanzierungskonzept auszuarbeiten. Die Anforderungen an die Eigenkapital-Rendite
liegen in der Regel bei (iber 20 Prozent pro Jahr. Erst der Exit entscheidet damit in vielen Fallen (iber
Erfolg oder Misserfolg eines FUE-Spin-offs aus Sicht eines Investors. In Zeiten schlechter Stimmung
an den Kapitalmérkten funktioniert der von vielen Investoren bevorzugte Exit (iber einen Borsengang
allerdings nicht. So mussten diese bei Rolic und Zentaris abgesagt werden. Management und In-
vestoren sind also gut beraten, Alternativen wie etwa die VerduBerung des Unternehmens an einen
strategischen Kaufer zu entwickeln (wie z.B. bei Xzillion).

Langzeithetrachtung iiberaus positiv

Die Langzeitbetrachtung (ber fiinf Jahre liefert ein (iberaus positives Fazit bei den betrachte-
ten Spin-offs, da sich fast alle Unternehmen positiv entwickelt haben. Von den 30 untersuchten
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Spin-offs waren Mitte 2008 noch 17 selbststandig, acht wurden an Industrie- und Dienst-
leistungsunternehmen verkauft, vier konnten einen (teilweisen) Borsengang vollziehen und nur
zwei Unternehmen (Nanogen Recognomics, Sunyx) mussten die Geschaftstétigkeit einstellen.
Damit liegt die Erfolgsquote bei {iber 90 Prozent. Aufgrund verschiedener Faktoren wie der
hohen Qualifikation der Mitarbeiter und inshesondere der Professionalitat der Managements ist
die Uberlebensrate im Vergleich zu Ausgriindungen aus Hochschulen signifikant hiher.

Da Umsitze in der Regel nicht verdffentlicht werden, wurde die Entwicklung der Anzahl der Mit-
arbeiter von 2003 bis 2008 als Wachstumsindikator genommen. Bei 13 Unternehmen inklusive
der beiden aufgeldsten Unternehmen konnten keine Zahlen ermittelt werden. Bei den restlichen
17 Unternehmen hatten zehn die Mitarbeiterzahl erhoht, bei vier ist die Zahl in etwa gleich ge-
blieben und nur bei drei Unternehmen war ein Abbau festzustellen. Insgesamt hatte sich die Mit-
arbeiterzahl bei den 17 Unternehmen von 2.300 auf 4.000 fast verdoppelt, wobei der Grossteil
der Zunahme von den Pharma-Spin-offs generiert wurde.

Fazit

Insgesamt kann nach der Langfristanalyse der 30 Corporate Spin-offs folgendes Fazit gezogen
werden.

+ Vor allem in der Chemieindustrie kann ein FuE-Spin-off in vielen Féllen eine geeignete Mdg-
lichkeit sein, um vielversprechende FuE-Aktivitaten fortzufiihren und mdglichst rasch zu
kommerzialisieren. Die Pharmaindustrie sieht FUE-Spin-offs im Moment allerdings noch fast
ausschlieBlich unter Desinvest-Gesichtspunkten zur Senkung von Kosten, Risiko und Komple-
xitat.

+ FuE-Spin-offs kdnnen einen wichtigen Beitrag zur Flexibilisierung der unternehmensinternen
FuE und damit zur Steigerung der Leistungsfahigkeit leisten und sind in einigen Unternehmen
Teil der FuE-Strategie.

+ Eine den spezifischen Umstdnden nach mdglichst weitgehende Unabhéngigkeit mit eigener
Identitat ist wichtig. Neben einer klaren strategische Ausrichtung und einem engen inhalt-
lichen Fokus des FuE-Spin-offs sind vor allem die Qualitdt und Motivation des Management-
teams entscheidende Erfolgsfaktoren.

# Die Uberlebensrate der Spin-offs ist sehr hoch und die meisten Spin-offs bleiben selbststan-
dig. Es wurden in den letzten Jahren insbesondere von den Pharma-Spin-offs zahlreiche neue
Arbeitsplatze geschaffen.
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