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BORSE

Trauern statt feiern

Der Neue Markt wird fiinf Jahre alt, doch eine frohliche Geburtstagsfeier ist nicht zu erwarten:
Kaum eine Woche vergeht ohne neue Horrornachrichten, Fonds und die meisten
Kleinanleger sind ldngst abgewandert. Hat die einstige Wunderborse noch eine Chance?

einer Rede geschrieben. Selten hat

der Chef der Deutschen Borse seine
Botschaft mit so vielen Kollegen abge-
stimmt. Und selten hat er so eine gewagte
These aufgestellt.

,Der Neue Markt ist eine Erfolgsge-
schichte®, wird Seifert am Mittwoch sei-
nen Zuhorern berichten — und kann froh
sein, wenn die 700 geladenen Giéste, dar-
unter auch der Vorstandssprecher der
Deutschen Bank und Aufsichtsratschef der
Borse, Rolf Breuer, nicht in schallendes
Gelachter ausbrechen.

Fiinf Jahre wird das Marktsegment fiir
junge, innovative Unternehmen alt — doch
die Frage, ob das Jubildum iiberhaupt mit
einem abendlichen Empfang gefeiert wer-
den soll, hat die Borse wochenlang be-
schiftigt. Denn das Geburtstagskind ist in
einem wenig erfreulichen Zustand, sein
Uberleben keineswegs gesichert.

»Zuerst kamen die Burn-out-Raten,
dann die Todeslisten, nun werden die Exe-
kutionen vorgenommen®, sagt Lothar
Mark, der Chef der Gontard & Metallbank.

Selten hat Werner Seifert so lange an

Kaum eine Woche vergeht ohne neue Hor-
rornachrichten vom Neuen Markt: Bioda-
ta, ein High Flyer von einst, musste Insol-
venz anmelden, gegen Comroad, ebenfalls
ein ehemaliger Liebling der Anleger, lduft
eine Strafanzeige wegen des Verdachts auf
Kursbetrug (siehe Seite 90), bei Mobilcom
wird offen spekuliert, ob der Staat die Fir-
ma stiitzen muss.

Schlimmer noch — die Anleger sind in ei-
nen Kiuferstreik getreten. ,,Der Neue
Markt interessiert uns nicht mehr“, sagt ein
Anlagemanager, der fiir Kunden der In-
vestmentbank Morgan Stanley Milliarden
verwaltet. Die junge Borse hat ihr wichtigs-
tes Kapital, ihren guten Ruf, verspielt.

Als der Neue Markt am 10. Mirz 1997
startete, ahnte niemand, wie er sich ent-
wickeln wiirde. Dass er Schwindel erre-
gende Hohen erklimmen, virtuelle Mil-
liarden schaffen und wieder vernichten
wiirde. Dass er viele reich und noch mehr
arm machen und dass er nach fiinf Jahren
schwer krank daniederliegen wiirde.

Bis Marz 2000 eroberte sich der Neue
Markt den Ruf einer Zauberborse. Er legte

Borse in Frankfurt: ,Der Neue Markt war wie ein Sog, dem man nicht entrinnen konnte“

‘: .fll o
1

um sagenhafte 1550 Prozent zu — einen
solch steilen Anstieg hatte es in der Ge-
schichte der Finanzmaéarkte noch nie ge-
geben.

Nun, nach dem ebenso beispiellosen
Absturz, haftet dem Neuen Markt der Ruf
einer Zockerborse an. Fiir viele Anleger ist
die seit zwei Jahren andauernde Talfahrt
des jungen Marktsegments zum Hollenritt
geworden, der sie bis zu 90 Prozent ihres
Kapitals gekostet hat. Manche haben mit
Pleitefirmen wie Brokat oder Kabel New
Media ihr ganzes Vermogen verspielt.

Die Griinder des Neuen Marktes waren
sich der Risiken bewusst. Bis dahin konn-
ten in Deutschland nur Unternehmen an
die Borse gehen, die jahrelang solide Bi-
lanzen und Gewinne vorzuweisen hatten.
Jetzt sollten sich junge Start-ups mit nicht
viel mehr als einer Idee Geld beschaf-
fen konnen — und die Anleger sollten teil-
haben an modernen Wirtschaftsmérchen a
la Microsoft.

Fine deutsche Nasdaq sollte geschaf-
fen werden — mit allen positiven Auswir-
kungen auf den Strukturwandel der Wirt-




Borsenchef Seifert, Aufsichtsrat Breuer, Aktienhéndler in Frankfurt am Main: Erst Zauberborse, dann Hollenritt

schaft. Von den Risiken fiir die Anleger
sprach niemand.

Der Schweizer Reto Francioni, Vor-
stand der Deutschen Borse, tibernahm
die Verantwortung fiir den Neuen
Markt. Und er steht nach wie vor zu
seinem Kind. ,,Deutschland braucht
eine Borse, die innova-
tiven Unternehmern Ri-
sikokapital zur Verfii-
gung stellt.”

Theoretisch ist das
immer noch richtig,
aber praktisch ging so
ziemlich alles schief.
Das bekamen Leute wie Andreas Linden-
berg zu spiiren, zu deren Wohl der Neue
Markt doch gerade erfunden wurde.

Lindenberg hatte 1995 zusammen mit
seinem Bruder und zwei Praktikanten den
Internet-Dienstleister WWL Internet ge-
griindet. ,,Der Neue Markt war wie ein
Sog, dem man nicht entrinnen konnte®,
erinnert sich der Niirnberger Diplom-Ma-
thematiker.

Anfang 1996 hatten die Griinder 50 Pro-
zent ihres Kleinunternehmens, das damals
im Niirnberger Raum lokale Knotenpunk-

DER ANWALT
Klaus Rotter vertritt geprellte

Kleinaktionare. lhre Aussichten
vor Gericht sind gering.

ter wurden Lindenberg
und Co. von sechs Ban-
ken beim Beauty-Con-
test umworben, die alle
den lukrativen Borsen-
gang begleiten wollten.

Der  Konkurrenz-
kampf trieb den Wert
von WWL Internet in
luftige Hohen. Die Hy-
poVereinsbank errech-
nete laut Lindenberg als
Unternehmenswert 250
Millionen Mark, die Pri-
vatbank Sal. Oppen-
heim kam auf 60 Millionen Mark. Kaum
war die Commerzbank als Konsortial-
fithrer fiir den Borsengang ausgewéhlt,
ging alles ganz schnell. Schlieflich
winkten der Frankfurter Bank rund
fiinf Prozent des Emissionserldses, ins-
gesamt 3,5 Millionen Mark.

Am 15. Juli 1999 wurde die WWL
erstmals am Neuen Markt notiert,
75 Millionen Mark wur-
den bei dem Borsen-
gang erlost. ,,Viel Erfolg
wiinscht die Commerz-

FALK HELLER / ARGUM

DER BORSIANER
Reto Francioni gilt als einer der

Mit dem leicht verdienten Geld von der
Borse kam das Ungliick iiber Lindenbergs
Unternehmen. ,,Wir haben den groBen
Sack Geld in der Mitte mit der Ertrags-
situation des Unternehmens verwechselt®,
sagt der Griinder heute selbstkritisch. So
wie bei den meisten anderen jungen Un-
ternehmen des Neuen Marktes gab es nach
dem Borsengang kein Halten mehr. Inner-
halb eines Jahres verdreifachte sich die
Belegschaft, Firmenwagen, Masseur und
absurde Gehélter wurden zum Standard.

,,Wir horen gar nichts mehr von euch”,
fragten die Banker, als die WWL nicht so-
fort mit Ubernahmen auf Wachstumskurs
ging. Also wurde eine andere Internet-Soft-
ware-Schmiede tber-
nommen, die sich spéi-
ter als teurer Flop her-
ausstellte. ,,Wir haben
Phantasiepreise mit ei-
ner Phantasiewdhrung,
der Aktie, bezahlt®,
sagt Lindenberg heute.

Selbst Francioni wur-
de unruhig, als sich
Anfang 2000 innerhalb
von wenigen Wochen

WOLFGANG VON BRAUCHITSCH

te fiir die Datenautobahn Internet errich- | bank auf der Uberhol- [AgUU LI SAELNIENREES die Kurse verdoppelten.
tete, fiir 200000 Mark an einen privaten Ri- | spur!!!“, gratulierte der [RE@SENAERRTRTI@AN)E ,Wir haben intensive
sikokapitalgeber verkauft. Drei Jahre spd- | Bankpartner. Gespriche mit Bankern
Marktplatz der Zocker Die wertvollsten Unternehmen Die wertvollsten Unternehmen  +1500
Der Nemax-All-Share-Index am Neuen Markt, 10. Méarz 2000 am Neuen Markt, 28. Februar 2002
im Vergleich zu Dax, Nasda Marktkapitalisierung in Mrd. Euro Marktkapitalisierung in Mrd. Euro 4+ 1300
und N§uveau Marché Parisq 1. Broadvision 21,6 6. Consors 6,6 1. T-Online 14,9
’ 2. EM.TV 12,7 7. Carrier1 6,0 2. Bipop Carire 3,0 +1100
Die groRten Borsengange 3. Mobilcom 11,4 8. Fantastic 5,3 3. Qiagen 2,4
T-Online 17.4.2000 4. Intershop 11,1 9. Aixtron 4,6 4. Medion 2,1
Comdirect  5.6.2000 5. Qiagen 79 10.Adva 4,5 5. BB Biotech 19 190
Carrierl  24.2.2000 Nemax-All-Share 6. Aixtron 1,4
Lycos Europe 22.3.2000 Nouveau 7. Thiel Logistic 1,4 +700
Consors 26.4.1999 Marché 8. Comdirect 13
Qsc 19.4.2000 9. Singulus 1,1 +500
10. Mobilcom 0,9
Entwicklung gegeniiber dem +300
10. Mdrz 1997 in Prozent
Quelle: Thomson
| Financial Datastream +100
""""""""""""""""" N
1997 ' 1998 ' 1999 ' 2000 ' 2001 2002 —100
Gelistete Unternehmen jeweils am Jahresende, 2002: Stand 1. Marz * Marktkapitalisierung aller Unternehmen im Nemax-All-Share
17 62 201 339 326 319
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Ein kleines FlowTex?

Nach der Kiindigung des Vertrags
mit Comroad gerét die Priifgesellschaft KPMG unter Druck.

road scheint die Zeit stehen geblie-

ben zu sein, im Friithjahr 2000. Da-
mals war der Aktienkurs des Telematik-
herstellers am Neuen Markt auf 60 Euro
geklettert, und Comroad-Chef Bodo
Schnabel hatte sich das Firmenlogo auf
seine Hemden drucken lassen — jede Mi-
nute konnte schlieflich das Fernsehen
kommen.

Schnabel, 51, trigt diese Hemden noch
heute, und er wirkt wie jemand, der nicht
mitbekommen hat, dass die Party zu
Ende ist. Gerade hat die hessische Bor-
senaufsicht eine Strafanzeige wegen des
Verdachts der Kursmanipulation gegen
den Comroad-Vorstand auf den Weg ge-
bracht.

Hintergrund dafiir war die Kiindigung
des Priifungsauftrags durch die Wirt-
schaftspriifer der KPMG am 19. Februar
— eine in der Branche bisher vollig uniib-
liche Reaktion. Die Priifer hatten eine
chinesische Firma, die fiir Comroad an-
geblich Bordcomputer fiir Autos herstellt,
nicht finden kénnen.

Nun wundert sich Schnabel und er-
Kklart gespreizt: ,,Es gibt einen Vermittler,
der zwischengeschaltet ist, und den su-
chen wir im Zusammenhang mit dem
Produzenten.“ Doch auch die Priifer von
KPMG hiétten sich wundern konnen —
diesen ,,Phantomhersteller* testierten sie
noch im Februar 2001, ohne zu murren.

Erinnerungen an Scheingeschéfte wer-
den wach: Im Frithjahr 1999 hatten sich
KPMG-Priifer von der Firma FlowTex
hinters Licht fithren lassen und Geschf-
te mit Erdbohrmaschinen testiert, die es
gar nicht gab. Am Ende zahlte KPMG
(Branchenspott: ,,Keiner priift mehr ge-
nau“) den Gldubigern 100 Millionen

In der Miinchner Zentrale von Com-

Kontroll-Multis

Die fiinf groBten Wirtschaftspriifer
weltweit im Jahr 2001

Umsatz Mitarbeiter
in Mrd. Dollar

3. KPMG™*

11,7

103000

Quelle: 1AB; *Schatzung **ohne KPMG Consulting
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Mark Schadensersatz -
eine in Deutschland noch
nie erreichte Summe. Man
habe ,korrekt gepriift”,
sagte KPMG-Chef Harald
Wiedmann damals, zu
Comroad wollte er nicht
Stellung nehmen.

KPMG hat Comroad of-
fenbar auch beraten. ,,Die
haben die Quartalsab-
schliisse gepriift und die
Cashflow-Rechnung ge-
macht“, sagt Unterneh-
menssprecher Stefan Meh-
ler — die Rechnung, die sie
anschliefend selbst priiften. ,,Dafiir®, so
Schnabel, ,,hatte ich keine Zeit.*

Bei den Zahlen half Schnabel ein alter
Freund, ein Steuerberater, der auch die
Jahresabschliisse iiberpriifte — und im
Aufsichtsrat von Comroad sitzt. Weitere
Mitglieder dieses Family-and-Friends-
Gremiums: Schnabels Frau und ein Un-
ternehmensberater, der Schnabel schon
beim Borsengang beriet. ,,In so einem
Fall miisste ein Unternehmen sofort auf
die ,Watchlist‘“, sagt Claus-Peter Weber,
fritherer Geschiéftsfithrer von Arthur An-
dersen Deutschland.

Dass Comroad einer der wenigen Te-
lematikanbieter war, der in dem langsam
wachsenden Markt schnell Gewinne mach-
te, irritierte die Priifer nicht. Die Aktie
stieg zwischenzeitlich um fast 800 Pro-
zent, das schien jede Skepsis zu betduben.

Dabei gab es eine Reihe von Merk-
wiirdigkeiten, die KPMG hitte stutzig
machen miissen. 31 Partner hatte Com-
road im Jahr 2000 weltweit — die meisten
brachten aber keine nennenswerten
Umsitze. Eine Redakteurin von ,,Borse

Die groBten Blamagen der KPMG

FlowTex
Scheingeschafte fielen
der KPMG bei ihren Priifungen nicht auf

Bankgesellschaft Berlin

Die seit 2000 fiir die Priifung der
Jahresabschliisse der Bankgesellschaft-
Tochter Berlin Hyp zustandige KPMG
wurde von dem erheblichen Wert-
berichtigungsbedarf bei Immobilien-
geschaften liberrascht

Hypo-Bank

Ein milliardenschwerer Wertberichtigungs-
bedarf wird von der KPMG zundchst
nicht bemerkt

Comroad-Chef Schnabel
Produzent verschwunden

Online“ recherchierte mehrmals in
Asien und kam zu dem Schluss, dass
sechs der acht dortigen Partner keine
Geschifte mit Comroad machten. Die
vermeintlichen Partner sollten offenbar
den Anschein eines boomenden, welt-
umspannenden Marktes erzeugen, in
dem Comroad ganz vorn
mitspielt.

Im Januar 2001 seien
erste Geriichte aufgekom-
men, sagt der fiir Comroad
zustdndige Analyst der
Dresdner Bank — also vor
= dem Abschluss der Prii-
fung durch KPMG im Fe-
bruar. ,,Es gab in Spanien
und England erhebliche
Abweichungen zwischen
den Comroad-Zahlen und
den tatsdchlich verkauften
Geriten.“

Beispiel Scoobi: Mit dem
spanischen Computerun-
ternehmen besteht seit September 2000
ein Partnerschaftsabkommen, ,,obwohl
die damals noch gar nicht am Markt
waren“. 2001 sollte Scoobi 27000 Gerite
vertreiben. Bisher wurden hochstens ei-
nige hundert Bordcomputer verkauft.
Eine aktuelle Biiroadresse ist nicht zu er-
mitteln.

Rund 77000 Bordcomputer will Com-
road im Jahr 2000 verkauft haben, vor
allem iiber die beiden chinesischen Part-
nerfirmen. Die Priifer hakten das ab.

,,Ich kann nicht beschworen, dass es
alle Gerdte gibt“, sagt Schnabel jetzt,
,»aber wir haben Anzahlungen geleistet.“
VTech in Hongkong, einer der drei Her-
steller, habe ,,rund die Hélfte“ der Gera-
te verkauft, also fast 40000. Kenneth
Lam, Marketing-Chef von VTech, kann
fir 2000 und 2001 nur ,einige hundert
Gerate“ bestétigen.

Aufer den etwa 4000 Gerdten des ein-
zigen deutschen Produzenten blieben
rund 72000 Computer fiir den ,,Phan-
tomhersteller. Lasst sich deren Existenz
nicht nachweisen, wiirde der Comroad-
Umsatz von 85,8 Millionen Mark im Jahr
2000 auf einen Bruchteil schmelzen.

Die Priifer von KPMG jedoch waren
noch im Januar 2002 fest von Comroad
iiberzeugt. Einer habe die Manager des
Unternehmens sogar zu einem Treffen
mit Analysten begleitet, sagt Mehler, und
dabei erklidrt, Comroad sei ,,alles andere
als eine virtuelle Firma“. Kurz darauf pfiff
die KPMG-Abteilung ,,Risk Manage-
ment* ihre Miinchner Kollegen zuriick.

Bodo Schnabel zeigt zum Abschied
ein satellitengestiitztes Programm, mit
dem man gestohlene Autos orten kann.
Uber eine Computerstimme kénne er
dem Dieb sogar sagen: ,,Geben Sie
auf!“ NiLs KLAWITTER

THOMAS EINBERGER / ARG
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gefiihrt“, erinnert sich der Manager, der
seine junge Borse gern in volkswirtschaft-
lich geordneten Bahnen gesehen hitte,
,,aber was wollen Sie da machen?“

Mittlerweile hatte sich die frohe Bot-
schaft von der wundersamen Geldver-
mehrung bis in den letzten Winkel der Re-
publik herumgesprochen. Und jeder woll-
te dabei sein. Die Krifte des Marktes
gerieten, angesichts der enormen Nachfra-
ge, vollig auller Kontrolle.

Kritische Stimmen gab es, auf Grund des
durchschlagenden Erfolges, praktisch iiber-
haupt nicht mehr. Stattdessen zeichneten
alle Experten — unfahig, eine Erklarung fiir
den enormen Boom zu finden — das Bild
von einer neuen Welt. In deren Mittelpunkt
stand das Internet, die alles verdndernde
Verheilung der Zukunft. Riickblickend
meint Francioni: ,,Es war vollig abwegig, zu
glauben, dass kiinftig jede GroBmutter nur
noch in den Computer schaut.®

Zur Hoch-Zeit des Neuen Marktes z&hl-
te nur die Wachstumsstory. ,,Wir brachten
wochentlich neue Weltmarktfiihrer auf den
Markt“, sagt Lothar Mark, der Vorstands-
vorsitzende der Gontard & Metallbank,
selbstironisch. 45 Unternehmen hat die
kleine Frankfurter Bank an die Borse be-
gleitet — fast alle notieren heute unter dem
Ausgabekurs, eines ist sogar pleite.

Dank des Neuen Marktes kam seine
Bank im Geschiftsjahr 2000 auf eine gi-
gantische Eigenkapitalrendite. ,,Wir waren
die profitabelste Bank auf dem europai-
schen Kontinent“, sagt Mark. Die Bank
verdiente neben den Kommissionen fiir die
Borsengédnge an den Vorstdnden des Neu-
en Marktes, die ihren plotzlichen Reich-
tum rechtzeitig liquidieren konnten. Kapi-
talerh6hungen mussten arrangiert, Ak-
tienpakete platziert werden.

Jetzt kdmpft die Gontard & Metallbank
wie ihre Kunden ums Uberleben, die
275-jahrige Tradition bietet keinen Schutz.
,,Ein breites Schneebrett donnerte ins Tal,
und eine kleine Bank stand mittendrin®,
sagt Mark.

Kaum driickten im Jahr 2000 die ersten
schlechten Nachrichten iiber verfehlte Ge-
schiftspldne in den Markt, wollten die An-
leger nicht mehr kaufen. ,,Die Umsétze wa-
ren plotzlich mausetot®, erinnert sich Mark.
GroRanleger warfen Aktienpakete auf den
Markt und fanden keinen Abnehmer mehr.
Weil die Borsenkurse kippten, mussten
dann auch Fondsmanager liquidieren, da
die Anleger ihr Geld zuriickforderten.
,»,INoch nie sind Geldgurus so schnell ent-
zaubert worden®, sagt der Banker.

Einer von ihnen ist der Niederbayer Karl
Fickel, der - stets mit Fliege — in zahlrei-
chen Borsensendungen fiir den Neuen
Markt warb. Er fiillte in der Zeit des Booms
problemlos Sile mit 1500 Menschen. ,,Die
Leute warteten drei Stunden, um mir eine
Frage zu stellen®, sagt Fickel.

Spéter will der smarte Fondsmanager,
der bis zum Jahr 2000 Milliarden-Fonds
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des US-Vermogensverwalters Invesco
gemanagt hat, seinen Enkelkindern
,vom Leben auf der Uberholspur®
erzdhlen. Thnen sei es so gegan-
gen wie den Autofahrern, die mit
200 Stundenkilometern in die Auto-
bahnausfahrt hineinbrettern.

Stopp-Zeichen gab es
genug. Fickel wurde
misstrauisch, als im
Mirz 2000 zeitgleich
der Maschinenbauer
Rohwedder und die
Internet-Klitsche Open-
shop an die Borse gin-
gen. Der Maschinenbauer machte
1999 mehr Gewinn, als Openshop Um-
satz erzielte. Trotzdem wurde Open-
shop an der Borse 15-mal hoher be-
wertet. ,,Es war wie Algenwachstum®,
sagt der Fondsmanager iiber die An-
leger, die mit immer mehr Geld die
Spekulationsblase auf-
pumpten.

Dass die Fondsmana-
ger mit ihren zahlrei-
chen Medienauftritten
selbst den Hype mitver-
ursacht haben, raumt er
nach einigem Zogern
ein. ,,Ich hitte mir trotz des Zeitdrucks
auch einige Neuemissionen genauer
angucken miissen®, gesteht Fickel, der
sich nun mit der Fondsgesellschaft
Lupus Alpha selbstdndig gemacht hat.

Heute ist klar, dass viele der Neu-
emissionen gar nicht borsenreif — und
viele schlicht unserios
waren.

,Letztendlich sind
die schwarzen Schafe
wegweisend und wich-
tig®, sagt Francioni, der
nach seinem Abgang
von Consors vor weni-
gen Wochen im Mai wieder ins Borsen-
fach wechselt — als Président der Schwei-
zer Borse. Denn: Ohne die Tricks und
Betriigereien wiissten die jeweiligen Au-
toritdten iiberhaupt nicht, wie sie die
Spielregeln anpassen und weiterent-
wickeln miissten.

Die Borse hat mittlerweile — viel zu spit,
wie viele Experten kritisieren — reagiert und
hértere Sanktionen bis hin zur Streichung
einer Firma vom Kurszettel eingefiihrt. Ob
die Mallnahmen ausreichen, bleibt abzu-
warten.

Klaus Rotter ist da skeptisch. Der 35-jah-
rige Anwalt gehort zu den Ausputzern am
Neuen Markt, die nun versuchen, fiir
die geprellten Aktionédre zumindest noch
Schadensersatz herauszuholen.

Die Aussichten sind nicht besonders
gut. Die Lobby der Banken hat Mitte der
neunziger Jahre durchgesetzt, dass im Fall
von falschen Ad-hoc-Mitteilungen keiner-
lei Haftungsanspruch besteht. ,Wenn die
Banken von einem Unternehmen wie

DER BANKER

Lothar Mark begleitete 45 Unter-
nehmen an die Borse. Jetzt kampft
seine Bank ums Uberleben.

DER FONDSMANAGER

Karl Fickel war ein Star des Neuen
Marktes. Heute weiB er, dass
er den Hype mitverschuldet hat.

Andreas Lindenberg brachte sein

Unternehmen an den Neuen
Markt. Das war sein Verhangnis.

FlowTex betrogen wer-
den, gibt es Strafverfah-
ren und harte Urteile*,
sagt Rotter. Doch wenn
Anleger und Aktiona-
re betrogen wiirden,
,,dann geht das offenbar
in Ordnung“.

Einmal immerhin
hatte Rotters Klage bis-
her Erfolg. Bei einer
Klage in den USA ge-
gen die Firma Team
Communications hat er
sich fiir seine Klienten
verglichen — seine Kli-
enten bekommen 12,5
Millionen Dollar. Und
gegen Infomatec hat er
vier Arreste — also die
Beschlagnahme von
Vermogenswerten — er-
wirkt sowie eine Scha-
densersatzklage einge-
reicht, die nicht wie in
den meisten Féllen so-
fort abgewiesen, son-
dern erstinstanzlich so-
gar von den Klédgern ge-
wonnen wurde.

Obwohl in den De-
pots der Anleger 177
Milliarden Euro ver-
nichtet wurden, ist der
Neue Markt volkswirt-
schaftlich gesehen zu-
mindest ein Teilerfolg.
Das den Unternehmen
durch ihren Boérsengang
zugeflossene Eigenkapi-
tal belduft sich auf mehr
als 20 Milliarden Euro.
Die Zahl der Beschéf-
tigen war bis Juli 2001
auf 186000 Mitarbeiter
gestiegen — 98000 davon wurden, laut einer
Studie, durch den Borsengang am Neuen
Markt geschaffen.

Doch Borsengénge gibt es derzeit nicht
mehr — aber das ist nicht nur am Neuen
Markt so. Gut moglich also, dass sich nach
dem Ende des derzeitigen Ausleseprozes-
ses eine durchaus gesunde Wachstumsbor-
se in Deutschland etabliert, mit vorsichti-
geren Anlegern, sorgfiltiger ausgesuchten
Unternehmen und mit gestinderen Kurs-
steigerungen.

Viele, Anleger und Unternehmer, wer-
den den Neuen Markt aber auch dann mei-
den, wenn er sich wieder berappeln sollte.
So wie Unternehmer Lindenberg, der noch
mal von vorn anfangen muss.

Zunéchst schrieb Lindenberg sich mit
dem Buch ,,Albtraum Neuer Markt“ den
Frust von der Seele. Jetzt briitet er als Un-
termieter im Mittelstandszentrum Niirn-
berg iiber einer neuen Geschéftsidee. Aber
an den Neuen Markt will er nie mehr
zuriick.  CuristopH PauLy, WOLFGANG REUTER

ROLF BRAUN

MARCUS THELEN

THOMAS GEIGER

92 D ER

SPIEGEL

10/2002



