Der Markt fiir fortgeschrittene Unternehmen scheint abgegrast — Wert kleinerer und jiingerer Firmen steigt — Big Pharma ist nicht immer der beste Partner

Kleine Firmen suchen ihr Heil 6fter in Fusionen
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Neue Technologie, Zugang zu noch fremden Mérkten und Finan-
zierungsquellen — nicht nur groBBe Biotech-Unternehmen profi-
tieren von Fusionen und Ubernahmen (M&A). Solche M&A-Aktivi-
tdten kénnen das Unternehmenswachstum stark beschleunigen.
Die Partnerschaft unter gleich groBen Unternehmen hat auch den
Vorteil, dass Marktnischen besser genutzt werden kénnen, die fir
die groBen Partner aus der Pharmaindustrie nicht interessant sind.

iotech-Unternehmen weitet Um-

satz um 70 % aus und arbeitet

profitabel. “ Eine solche Schlag-
zeile konnte iiber das Regensburger
Biotech-Unternehmen Geneart mitt-
lerweile das sechste Jahr in Folge ge-
schrieben werden. Im Auftrag von
Pharma-, Biotech- und akademischen
Forschungseinrichtungen werden hier
kiinstliche Gensequenzen hergestellt,
die zur Produktion von Enzymen fiir in-
dustrielle und Forschungsanwendun-
gen verwendet werden.

Der Borsengang im vergangenen
Jahr spiilte frisches Geld in die Kasse
des Unternehmens. Mit 23 Mio. € ein-
geworbenem Kapital brachte das Lis-
ting an der Deutschen Borse zwar kein
Traumergebnis, aber es sichert dem
jlingst als eines von ,Bayerns Best 50
ausgezeichneten Unternehmen
Wachstumschancen.

Mit der Ausweitung der eigenen Ka-
pazititen will Geneart-Griinder und
Vorstand Ralf Wagner sich dabei nicht

begniigen. Zukaufen und im nordame-
rikanischen Markt weiter expandieren,
heiRen die ndchsten Etappenziele. ,Die
Akquisition komplementdrer Tech-
nologien steht oben auf der Agenda“,
bekriftigte Wagner jiingst auf einer Ta-
gung der Miinchner Biotech Cluster
Development GmbH. Geht in der Bio-
technologie-Branche
nichts mehr ohne Fusio-
nen und Ubernahmen
(M&A)?
»M&As sind kein unum-
géngliches Schicksal fiir
Biotech-Unternehmen,
sondern Instrumente zur
strategischen Weiterentwicklung und
Bestandteil von Finanzierungs- und
Exitmoglichkeiten der Gegenwart®,
stellt Ludwig Felber, Managing Director
der Investmentbank Viscardi klar.
Dabei besteht fiir Griinder und Be-
teiliger zu tiberhasteten Verkdufen der-
zeit kein Anlass, da der Marktwert klei-
ner Unternehmen klar steigt. Denn der

Markt fiir fortgeschrittene Kandidaten
ist abgegrast, frei verfiigbare Produkte
sind Mangelware. Damit riicken auch
wieder Entwicklungen in friiheren Sta-
dien ins Visier.

,Kleinere Unternehmen konnen oft
unter mehreren Partnern auswéhlen®,
stellt Monique Huser von Roche Phar-
ma Partnering fest. ,Jeder Meilenstein
verdndert die Situation zum Positiven.
Ordentlich finanzierte Unternehmen
konnen sich mit einem Verkauf Zeit las-
sen,” rdt Investmentbanker Felber. Er
konzediert aber auch: ,Der Exitdruck
von Investoren ist sehr hoch.“

Nach dem Motto ,Wer zahlt,
schafft an“, werde so manche Hoch-
zeit auch ohne Einverstdndnis von
Braut oder Brédutigam eingefddelt.
»Man fangt auf der freundschaftli-
chen Seite an, und wenn das nicht

funktioniert, zwickt man
von hinten“, beschreibt
Felber eine Taktik, die
Mirko Scherer, Finanz-
vorstand des Martinsrie-
der Biotech-Unterneh-
mens GPC bestitigt. ,Da
wird sehr viel hinter dem
Riicken des Managements gemacht.
Wir bekommen immer wieder Anrufe
von Venture Capitalists, wo ich sicher
bin, das Management weil3 davon
nichts.“

Frither war so manche Transaktion
aus der Not geboren - so erwarb etwa
GPC in 2005 die insolvente Axxima
Pharmaceuticals. Ein Jahr zuvor hatte

bereits die ebenfalls in Martinsried be-
heimate Medigene aus demselben
Grund die Munich Biotech AG iiber-
nommen. Heute stehen Zusammen-
schliisse unter positiven Vorzeichen.
Strategische und finanztechnische
Uberlegungen sind dabei eng mit-
einander verzahnt.

So etwa beim Martinsrieder Biotech-
Unternehmen Micromet, das Anfang
2006 mit der borsennotierten US-Fir-
ma CancerVax fusionierte. Die Motive
fiir den sogenannten Reverse Merger:
Priasenz zeigen, die Produktpipeline
vergroflern und automatisches Listing
an der Technologieborse Nasdagq. , Wir
haben damit sowohl auf geschéftlicher
wie auf finanzieller Seite Zugang zum
amerikanischen Markt, der essenziell
ist, wenn es um die Entwicklung neuer
Medikamente geht“, sagt Micromet
CEO Christian Itin.

Ein dhnliche Motivation stand auch
hinter der bislang groSten Ubernahme
eines deutschen Biotech-Unterneh-
mens: Fiir rund 50 Mio. € erwarb Bio-
tech-Mittelstdndler Medigene im ver-
gangenen Jahr die britische Avidex und
bereicherte damit die eigene Pipeline
um mehrere Medikamentenkandida-
ten gegen Krebs und Autoimmun-
krankheiten sowie eine Technologie-
plattform zur Entwicklung neuartiger
Medikamente.

Befiirchtungen, im M&A-Rennen
mit Big Pharma um aussichtsreiche
Kandidaten und Technologie mangels
Finanzmasse auf verlorenem Posten zu

stehen, hegt die erste Generation der
deutschen Biotech-Branche indes
nicht. ,Wir kénnen uns in Markten be-
wegen, die fiir grole Pharmafirmen
nicht attraktiv sind*, erkldart Micromet-
CEO Itin. So sei etwa ein Produkt mit
einem Marktvolumen von 300 Mio. €
fiir Unternehmen in der GroRenord-
nung von Pfizer oder Amgen kaum
wertsteigernd, wohingegen es ein mitt-
leres Biotech-Unternehmen deutlich
nach vorne bringe.

»Fiir grole Unternehmen ist es ein-
facher und risikodrmer, Lizenzvertrage
abzuschlieRen. Daher ist eine Akquisi-
tion auch nicht die erste Wahl, zumal
man ja oft nicht an der ganzen Firma
interessiert ist, so Roche-Managerin
Huser. Ein weiteres Argument fiir Part-
nerschaften auf Augenhohe sei die Pla-
nungssicherheit. ,Wenn sie als kleiner
Partner an Pharma auslizensieren, sind
sie im ndchsten Jahr schon wieder auf
Platz zwei. Bei Biotech-Unternehmen
wissen sie, die verfolgen es weiter*, er-
kldart GPC-Finanzchef Scherer. Bestes
Beispiel: Das GPC-Hoffnungsprodukt
Satraplatin, ein Mittel gegen Prostata-
krebs, dessen Zulassung fiir den ame-
rikanischen Markt im August entschie-
den wird. , Urspriinglich war Satrapla-
tin bei Big Pharma, und wurde dort
nichtweiterverfolgt“, erldautert Scherer.

Gliick fiir GPC, betrdgt doch das ge-
schitzte jahrliche Umsatzpotenzial al-
lein fir das Krebsmedikament
500 Mio. € bis 700 Mio. €.
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