)
=
e
c
v
o)
c
@)
<
™
>
o

Pharmazeutische R&D-Pipeline

Kompaf der Erfolgsparameter fiir die Biotech-Industrie

Von Dr. Roger Becker und Riidiger Holzammer, RedHerring*

Aufgrund der zunehmenden Anzahl von Medikamenten, de-
ren Patentschutz iiber die ndchsten Jahre ablaufen wird,
sieht sich die BlueChip-Pharmaindustrie einer gewaltigen
UmsatzeinbufSe ausgesetzt. Fiir die Jahre 2005-2008 sind
weltweit Medikamente mit einem kumulativen Umsatz von
schétzungsweise 40-55 Mrd. US-$ betroffen. Alleine in
Deutschland verlieren in diesem Jahr 18 Medikamente mit
einem Umsatzvolumen von ca. 817 Mio. Euro ihren Patent-
schutz. Gleichzeitig geht die Schere zwischen den fiir For-

schung und Entwicklung eingesetzten Mitteln und der Anzahl

der Antrdge fiir Neuzulassungen kontinuierlich auseinander.

Der pharmakaentwickelnde Sektor der Biotechnologie-
Industrie entwickelt sich immer mehr zu einem Innovati-
onstreiber in diesem Segment. Betrug die Anzahl der in
klinischer Entwicklung befindlichen Wirkstoffe im Jahre

1990 weltweit noch ca. 100, so werden es im Jahr 2005 et-

wa 800 sein. In Anlehnung an diese Entwicklung wird die

Zahl der von Biotech-Unternehmen entwickelten Medika-

mente, die den Markt erreichen, in diesem Jahr auf ca.
197 ansteigen; 1990 waren es nur 10. So ist es nicht ver-
wunderlich, daff das Umsatzwachstum von Biotech-Ent-
wicklungen ein deutlich grof3eres Momentum aufweist,
als es bei den grof3en Pharma-Unternehmen der Fall ist.

Implikationen

Die weitere Entwicklung in dieser Industrie ist evident:
Die Biotech-Industrie ist der zukiinftige Lieferant fiir
BlueChip-Pharmahersteller, doch ist dies auf wenige
erfolgreiche Unternehmen dieser Gattung beschrankt.
Nicht jedem Biotech-Unternehmen — und hierin liegt das
Investmentrisiko dieser Branche — wird es gelingen, an
den Jungbrunnen der Pipeline-Bewirtschaftung fiir die
BlueChip-Pharmaindustrie zu gelangen. Somit eroffnet
sich die Frage nach den erfolgsbestimmenden Faktoren.

Erfolgsfaktoren bzw. Anforderungen an
Wachstumsgesellschaften im Biopharma-Sektor
Biotech-Unternehmen der 80er und 90er Jahre, die diese
Faktoren auf sich vereinen konnten, waren beispielswei-
se Amgen und Genentech. Diese Unternehmen setzen
sich heute mit anderen Fragestellungen auseinander als
lediglich mit der Frage nach der Pipeline. Marktgegeben-
heiten und Distributionsnetze bestimmen die strategi-
schen Entscheidungen des Managements. Die erfolgsbe-
stimmenden Faktoren einer wachstumsorientierten Bio-
pharma-Gesellschaft liegen neben den indikationsgetrie-
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benen F&E-Aspekten insbesondere in der Management-
fahigkeit, in der Marktpositionierung des Unternehmens
und im Zugang zum Kapitalmarkt.

1. Indikation

Die F&E-Ausrichtung wird bestimmend sein, ob ein Blue
Chip-Pharmaunternehmen Interesse daran hat, mit der
betreffenden Gesellschaft zusammen zu arbeiten. Die Ab-
bildung zeigt deutlich, in welchen Indikationen das grof3-
te Wachstumspotential liegt, und belegt die Bedeutung
der Pipeline-Priorisierung. Hier miissen Entscheidungen
getroffen werden, welche die Marktgegebenheiten mit-
berticksichtigen. Der Weg, der zuriickzulegen ist, um
iiberhaupt auf den Radarschirm zu gelangen, ist mithsam
und steinig. Selbst exponierte Forschungsschwerpunkte
fiihren einige Unternehmen nicht zum Ziel, wenn das Ma-
nagement die restlichen erfolgsbestimmenden Faktoren
nicht leisten kann, wie zum Beispiel

2. den uneingeschrinkten Zugang zum
Kapitalmarkt

Hohe finanzielle Ressourcen werden fiir qualitativ hoch-
wertige F&E-Aktivitaten eines Unternehmens abverlangt.
So kostet die klinische Entwicklung eines Medikaments
bis zu 250 Mio. Euro. Es ist also fiir ein erfolgreiches Bio-
pharma-Unternehmen geboten, sich ein ausreichendes
Kapitalpolster zu sichern, um die ausgepragten Zyklen
am Kapitalmarkt zu iiberdauern. Auch in der spateren
Auslizensierungsphase empfiehlt es sich, ausreichend

*) Die Autoren sind Mitglieder der DVFA und Mitorganisatoren des Panels
auf der IPMC Biotech/Healthcare.



Mittel in der Hinterhand zu haben, um der Verhandlungs-
starke Ausdruck zu verleihen und dem dominanten Ge-
geniiber nicht ausgeliefert zu sein.

3. Mirkte

Ein erfolgreiches Biotech-Unternehmen zeichnet sich
auch dadurch aus, daf} es sich globalen Anforderungen
stellt. Der ersehnte Kooperationspartner agiert global,
und daran orientieren sich die Absatzmarkte. Viele der
volumenstarken Indikationsgebiete sind heute in den
USA angesiedelt, obgleich der europaische Markt derzeit
ein hoheres Wachstum aufweist.

4. Langfristige und stabile Partnerschaft zu Big
Pharma-Unternehmen

Erfolgreiche Biopharma-Unternehmen entwickeln sich
im Zeitablauf zu ,Big Biotechs“. Am Beispiel Genentech
kann man diese Evolution deutlich ablesen: Die langfristi-
ge Partnerschaft zu Roche fiihrte hier zum nachhaltigen
Erfolg. Heute speist Genentech deren Produktportfolio
mit drei Praparaten; dies entspricht ca. 30 % der absatz-
starksten Medikamente von Roche.

5. Management

Diese Funktion sollte als zentral angesehen werden, da
sie alle 0.g. Punkte in sich vereint. An das Management
eines Big Pharma-Unternehmens werden auf3erordentli-
che Anforderungen gestellt. Entscheidungstrager miis-
sen sowohl wissenschaftlich gepragt als auch mit kauf-
mannischen Fahigkeiten ausgestattet sein. Dariiber hin-
aus durchlaufen sie verschiedene Wachstumsphasen des
Unternehmens, vom kleinen Forschungsbetrieb mit kol-
legialem Charakter bis hin zum ,,anonymen* (Grof3-)Un-
ternehmen mit hierarchischen Strukturen.

 Fazit:

Das Erfolgskonzept eines wachstumsstarken Biopharma-
Unternehmens ist vielschichtig. Der Kapitalmarkt einer-
seits setzt ausschliefdlich auf das Merkmal Management,
Management, Management (MMM). Um {iberhaupt den we-
sentlichsten Produktionsfaktor ,Indikation und Pipeline*
im Biotech-Unternehmen spielen zu konnen, stellen die o.a.
Randbedingungen eine erhebliche Hiirde dar. Letztendlich
bleibt die Ausrichtung des Unternehmens hinsichtlich der
Pipelinestruktur nach Indikationsgebieten nur den Besten
der Gattung vorbehalten, die dann die begehrten Lizenzge-
biihren von den Big Pharma-Partnern erhalten. Die Biologie
gibt uns vor: Symbiose erhoht die Uberlebensfihigkeit und
Effizienz. Ebenso gibt es gute Griinde, sowohl fiir die Phar-
ma- als auch fiir die Biotech-Industrie, ihre jeweiligen Ex-
pertisen zu kombinieren und so, quasi nach dem Vorbild ei-
ner biologischen Symbiose, Synergien freizusetzen, die ei-
nen echten Mehrwert fiir beide Seiten schaffen. So ist seit
einigen Jahren zu beobachten, daf3 die globalen Spieler
sich verstarkt in den F&E-Abteilungen der kleineren Bio-
pharma-Unternehmen umsehen und vermehrt Partner-
schaften, in allen nur denkbaren Ausgestaltungen, einge-
hen - Tendenz steigend.
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INVESTOR RELATIONS WORKSHOP
Was Analysten und Investoren wirklich wissen wollen
6. Juli 2005, DVFA Center, Frankfurt am Main
21. Sept. 2005, DVFA Center, Frankfurt am Main

Die DVFA bietet IR-Verantwortlichen in einem Tages-
Workshop die Gelegenheit, sich anhand von Beispielen
und realen Fallen mit Vertretern der Hauptzielgruppe
der IR - Analysten und institutionellen Anlegern — aus-
einanderzusetzen und aus erster Hand zu erfahren, auf
welche Themen und Sachverhalte Finanzanalysten und
Investoren das Hauptaugenmerk richten. Es geht dabei
nicht um Vermittlung von theoretischem Wissen, son-
dern um den direkten Dialog und Erfahrungsaustausch
mit der Zielgruppe.

DVFA-ANALYST MEETINGS 2005

IPMC International Prime Markets Conference
BIOTECH/HEALTHCARE

9.-11. Mai 2005, DVFA Center,

Frankfurt am Main

IT/Telco & Media Day
30. Mai 2005, DVFA Center,
Frankfurt am Main

3rd SCC - Small Cap Conference
29.-31. August 2005, DVFA Center,
Frankfurt am Main

2nd SEQ_ - Smart Equities Conference
15.-16. November 2005, DVFA Center,
Frankfurt am Main

DVFA-POSTGRADUIERTEN-AUSBILDUNGEN 2005

CIIA® Certified International Investment Analyst
6. Jahrgang, September 2005 bis Mérz 2006,
Frankfurt am Main

CCrA® Certified Credit Analyst
9. Jahrgang, Start: Oktober 2005,
Frankfurt am Main

DVFA-EXPERTENSEMINARE 2005

Performance Analyse und Rating von Investment-
fonds
22.-23. Juni 2005, DVFA Center, Frankfurt am Main

Kapitalmarktorientierte Unternehmensbewertung
28.-29. Juni 2005, DVFA Center, Frankfurt am Main

Anderungen vorbehalten.
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