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Life-Science-Industrie 2016

Konsolidierung oder Abschwung?

Befindet sich die globale Life-Science-Industrie — nach einem phantastischen Aufschwung im Jahre 2014 und einer Konso-
lidierung im Jahre 2015 — weiterhin in einer Konsolidierungsphase oder ist in den nachsten Jahren mit einem Abschwung

zu rechnen? Von Dr. Michael H. Thiel
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chaut man auf einige Key-Indikato-
S ren fiir die Life-Science-Industrie wie

den NASDAQ-Biotechindex oder die
Entwicklung der IPOs im ersten Halbjahr
2016, kann man zum Schluss kommen,
dass sich die Industrie in einem Abschwung
befindet. Der NASDAQ-Biotechindex hat im
ersten Halbjahr 2016 26% an Wert einge-
bifdt - Mitte August lag der Kursverlust
nur noch bei 15% -, die Zahl der Pharma/
Biotech IPOs hat sich von 46 im ersten
Halbjahr 2014 auf 23 im selben Zeitraum
2016 halbiert, im Medtech-Bereich gingen
die Zahlen sogar von 18 IPOs im ersten
Halbjahr 2014 auf zwei im ersten Halbjahr
2016 zurtck (Evaluate: 2016 Pharma and
Biotech Half-Year Review, August 2016;
Evaluate: 2016 Medtech Half-Year Review,
August 2016; siehe Abb. 1). Haben die
Pharma/Biotech-IPOs im ersten Halbjahr
2014 noch 3 Mrd. USD eingebracht, waren
es im ersten Halbjahr nur noch knapp
1,2 Mrd. USD. Die durchschnittliche Bewer-
tung pro IPO sank von 65 Mio. USD 2014 auf
52 Mio. USD 2016. Eine adhnliche Entwick-
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Abb. 1: Globale Biotech-IPOs erstes Halbjahr 2013-2016 und Money Raised (Mrd. USD)

1. HJ 2015
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lung gibt es im Medtech-Bereich, wo die
[POs im ersten Halbjahr 2014 noch
920 Mio. USD eingebracht haben, im ersten
Halbjahr 2016 nur noch 92 Mio. USD. Hier
ging die durchschnittliche Bewertung pro
IPO von 51 Mio. USD 2014 auf 45 Mio. USD
2016 zurick.

Auch die Platzierung der Pharma/Bio-
tech-Aktien im Rahmen eines IPOs unter-
stiitzt das negative Bild. Von den zehn
grofdten Pharma/Biotech-IPOs
NASDAQ konnten nur zwei mit einem

an der

leichten Premium platziert werden, ein
IPO notierte zu pari, sieben IPOs konnten
jedoch nur unter Gewahrung von zum Teil
erheblichen Discounts an der NASDAQ
platziert werden (Evaluate: 2016 Pharma
and Biotech Half-Year Review, August
2016).

Etwas rosiger sieht das Bild bei den VC-
Investments aus. Im ersten Halbjahr 2016
wurden VC-Investments in Hohe wvon
3,6 Mrd. USD getatigt (Evaluate: 2016 Pharma
and Biotech Half-Year Review, August
2016), bis Jahresende rechnet man mit

7 Mrd. USD, was dem Niveau aus dem Jahre
2014 entsprechen wiirde. Die 10,1 Mrd.
USD aus dem Jahr 2015 diirften in diesem
Jahr nicht erreicht werden. 2013 lagen die
VC-Investments nur bei 4,9 Mrd. USD.

Aus europdischer Sicht erfreulich war
sicherlich das sehr gute Closing von einigen
Fonds im ersten Halbjahr 2016. Endeavour
Vision konnte 250 Mio. EUR fiir ihren neu-
en Fonds einsammeln, Life Science Part-
ners 280 Mio. USD und Nextechlnvest
64 Mio. USD.

Entwicklung in Deutschland im
ersten Halbjahr 2016

Aus dem deutschen Biotech- und Med-
tech-Bereich sind im ersten Halbjahr 2016
keine Borsenginge zu verzeichnen gewe-
sen, lediglich die Firma B.R.A.L.N Biotech-
nology aus dem Bereich der weif3en Bio-
technologie ist im Januar 2016 an die
Frankfurter Borse gegangen. Anders als
2015 gab es bis dato auch keine grofien

ZUM AUTOR

Dr. Michael H. Thiel ist Partner bei der
Sanemus AG, einer in Minchen ansas-
sigen, auf den Bereich Life Science fokus-

sierten Management-Consulting-  und
Corporate-Finance-Beratung. Zuvor war er
25 Jahre in leitenden Funktionen in globa-
len Pharmaunternehmen wie Bayer, MSD
und Daiichi Sankyo Europe in den Bereichen
operatives und strategisches Marketing,
Business Development und Licensing téatig.




Biotech & Borse

Finanzierungsrunden von deutschen Life-
Science-Unternehmen. Das Venture-Capital-
Gesetz lasst weiter auf sich warten. Wie
sich die beschlossene Wachstumsinitia-
tive der Bundesregierung mit {ber
700 Mio. EUR mit dem Co-Investment-
fonds Coparion und der ERP/EIF-Wachs-
tumsfazilitdt auf den Life-Science-Sektor
niederschlagt, ist noch offen. Erfreulich
ist, dass sich die Health-VC-Investments in
Deutschland von 11 Mio. EUR im ersten
Halbjahr 2015 auf 93 Mio. EUR im ersten
Halbjahr 2016 gesteigert haben (EY: Start-
up-Barometer Deutschland, August 2016).
Hier liegen nach wie vor die Fintech-
Investments mit 229 Mio. EUR gefolgt von
den E-Commerce-Investments mit 144
Mio. EUR an der Spitze.

Konsolidierung oder Abschwung in
der Life-Science-Industrie?

Fragt man nach mdoglichen Erkldrungen
fiir den momentanen Abschwung im Life-
Science-Bereich, wird zu vorderster Stelle
die im Herbst 2015 von der Président-
schaftskandidatin Hillary Clinton in den
USA losgetretene Diskussion tber die
staatliche Regulierung der Arzneimittel-
preise genannt. Die USA — der mit Abstand
grofdite Pharmamarkt weltweit — sind nach
wie vor das Hochpreisland fiir Arzneimit-
tel ohne staatliche Eingriffe in die Preis-
gestaltung, die mittlerweile iberall sonst
auf der Welt gang und gibe sind. Eine
Preisregulierung hat natirlich Einfluss auf
die Umsatzprognosen von neuen Arznei-
mitteln und damit auch indirekt auf die
Bewertung der Biotech-Start-ups. Donald
Trump denkt ebenfalls tiber die Regulie-
rung des Gesundheitsmarktes in den USA
nach. Als weitere Erklarungsansatze wird

Abb. 2: Neu von der FDA zugelassene Arzneimittel 2009-2015
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noch die riicklaufige Konjunktur in China
und den Schwellenlandern angefiihrt, was
aber eher eine Auswirkung auf die eta-
blierten Life-Science-Unternehmen haben
diirfte, nicht aber auf die Start-ups.

Was die Performance der grofen Life-
Science-Unternehmen betrifft, gibt es keine
Hinweise, die einen Abschwung erklaren
wiirden. Der globale Pharmamarkt wéchst,
die meisten grofden Pharma/Biotechfirmen
haben ein hohes einstelliges Umsatzwachs-
tum, viele wachsen sogar zweistellig wie Gi-
lead, Biogen oder Celgene.

Betrachtet man die Zahl der von der
FDA zugelassenen neuen Arzneimittel,
scheint der Innovationsstau der letzten Jah-
re iberwunden zu sein. Wurden im Jahre
2013 nur 35 neue Arzneimittel von der FDA
zugelassen, waren es im Jahre 2014 50 und
im Jahre 2015 sogar 56 neue Arzneimittel
(siehe Abb. 2). Fiir das Jahr 2016 wird mit
der FDA-Zulassung von 47 neuen Arzneimit-
teln gerechnet, die das Firmenwachstum in
den nachsten Jahren weiter befeuern wer-
den (Evaluate: 2016 Pharma and Biotech
Half-Year Review, August 2016).

Fazit

Sieht man sich die Performance der Life-
Science-Firmen an, gibt es keine Indikatoren
fir einen Abschwung. Die Verunsicherung
im Life-Science-Markt wird tiberwiegend
gepragt von der Diskussion iiber eine mog-
liche Preisregulierung im grofiten Gesund-
heitsmarkt der Welt, den USA. Hier muss
man sicherlich den Ausgang der Wahlen
und die Umsetzung des gesundheitspoliti-
schen Programms des Wahlsiegers abwar-
ten, um daraus gegebenenfalls Indizien fiir
einen Abschwung in der Life-Science-Indus-
trie ableiten zu kdnnen. |
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