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Zum zweiten Mal trafen sich die AKTIONAR-Redakteure Frank Phillipps und Bastian Galuschka mit sieben der wichtigsten
Branchenvertreter der deutschen Biotech-Szene. Zwischen den Gangen wurde rege diskutiert. Uber Biotech-Geschaftsmodelle,
Chancen und Herausforderungen der Branche und ihre Akzeptanz bei den deutschen Investoren.

,Biotech ist hoch erfolgreich”

Bereits zum zweiten Mal versammelte DER AKTIONAR wichtige Vertreter der Biotech-Szene in
Deutschland an einem Tisch. Nachfolgend die Highlights der zweistiindigen Diskussion.

BIOTECHNOLOGIE-ROUNDTABLE
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ach der Premiere im vergangenen

Jahr traf DER AKTIONAR erneut,
dieses Mal in Miinchen, sieben Vor-
standschefs deutscher Biotech-Firmen.
Thema der Runde war unter anderen
auch die Akzeptanz der Branche bei
den deutschen Investoren.

[ DER AKTIONAR: Bei Biotech-Firmen lassen
sich grob drei Geschiftsmodelle unterschei-
den. Es gibt Dienstleister, reine Medikamen-
tenentwickler, aber auch Firmen, die auf
beiden Gebhieten tatig sind. Herr Lanthaler,
Sie sind als Finanzchef von Intercell den Weg
des reinen Impfstoffentwicklers mit gegan-
gen, Evotec haben Sie dagegen umgebaut
hin zum Dienstleister. Warum?

Dr. Werner Lanthaler: Ich denke, man muss
immer das tun, worin ein Unterneh-
men am stirksten positioniert ist und
es entlang dieser Stérke weiterentwi-
ckeln. Fiir Intercell bestand diese Star-
ke darimn, sich durchzukdmpfen und zu

beweisen, dass man ein Phase-III-Pro-
dukt auch nachhaltig in den Markt be-
kommen kann. Man hatte keine unmit
telbare Lizenzmdglichkeit gesehen. Es
gibt einfach Produkte, die sind zu
klein, um sie nach einer Phase-I- oder
Phase-II-Studie zu verpartnern. Evotec
hat eine andere Kernstédrke, ein kom-
plett anderes Technologieportfolio. Wir
wollen eine pharmazeutische Pipeline
entwickeln, aber nicht das Risiko der
pharmazeutischen Pipeline tragen oder
teilen. Das kann man, wenn man eine
gewisse Grofe hat. Es funktioniert al-
lerdings nicht, wenn man ein kleines
Portfolio hat. Wenn ich nur zwei Pro-
jekte bearbeiten wiirde, wire das Risi-
ko zu groff. Das war die Ausgangssitua-
tion, in der sich Evotec vor drei Jahren
befunden hat. Und es gibt auch keine
Uberlegung, dahin zuriickzugehen.

[ Herr Moroney, Sie gehen ja beide Wege,
auf der einen Seite als Antikorperlieferant,
auf der anderen Seite entwickeln Sie eigene

Produkte. Wie ist es dazu gekommen? Das
Zulieferer-Geschaft lduft doch prima, war-
um noch das Risiko einer eigenen Pipeline?

Dr. Simon Moroney: Ich glaube, der Punkt
ist: Egal, was man plant, man muss die
Pline irgendwie finanzieren kénnen.
Man erreicht das entweder durch Kapi-
talerhéhungen oder man muss Umsatz
generieren. Wir haben ein Modell, mit
dem wir alle unsere Pline, durch die
Umsitze, die wir generieren, finanzie-
ren konnen. Es war immer unser Plan,
nicht auf einzelne Substanzen wetten
zu wollen, weil es ein hohes Ausfallri-
siko in der Entwicklung gibt. Deshalb
haben wir gesagt, wir miissen an vielen
Produkten beteiligt werden. Einige
Partnerprojekte und einige eigene Pro-
jekte. Und wir haben das grofie Glick
dies selbst finanzieren zu kénnen und
absolut unabhéngig von den Kapital-
maéarkten zu sein.

Aber der Grund, warum wir eigene
Arzneimittel entwickeln, ist, dass wir
der flberzeugung sind, dass wir nur da-
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durch die Ziele erreichen kénnen, die
wir fiir uns gesetzt haben. Und zwar,
extrem zu wachsen. Wir haben ein ge-
wisses Niveau mit unserer Marktkapita-
lisierung erreicht, iiber das wir nicht
nachhaltig kommen wiirden, ohne viel
mehr in Produktentwicklung involviert
zu werden. Und das ist die Basis fir die-
se Entscheidung, mehr in Produktent-
wicklung zu investieren.

[ Und dabei das Risiko einzugehen, dass
etwas schiefgehen kann. Diese schmerzli-
che Erfahrung musste 45C erst kiirzlich
machen. Aber genau in diesem Moment ist
es beruhigend, wenn man kein One-Trick-
Pony ist, sondern auf verschiedene Produkt-
kandidaten setzt und das Risiko streut.

Dr. Ulrich Daver: In der Tat. Aber ich wiir-
de gerne noch einmal daran anknip-
fen, was Werner Lanthaler gesagt hat.
Ich bin auch der Uberzeugung, dass
man ein Unternehmen entlang seiner
Kernstdrken entwickeln muss und ent-
lang der Koordinaten, wo man selber
iiberzeugt ist, dass man auch kompeti-
tiv ist. In unserem Fall ist das die Me-
dikamentenentwicklung. Und manch-
mal lassen sich diese Kernstarken eben
nicht beliebig auf unterschiedliche Ge-
schiftsmodelle projizieren. Ich habe
viel Respekt vor der unternehme-
rischen Leistung von Herrn Moroney,
der es wirklich geschafft hat, hier im
Grunde so ein duales Modell zu fahren.
Ich glaube, dass das fir eine 45C kein
Weg ist. Und insofern miissen wir das
Risiko, das neben den Chancen in un-
serer Branche eben existiert, manage-

Dr. Simon Moroney ist Vorstandsvorsitzen-
der und Mitgriinder beim Antikérperspezi-
alisten Morphosys.

bar machen durch das Design einer
Pipeline. Wir haben in einem von acht
Projekten einen Riickschlag erlitten.
Ich bin davon tberzeugt, dass es ver-
fritht ist, heute eine Erfolgsbilanz fiir
2011 zu ziehen. Wir haben zwei weitere
Phase-II-Studien, die in der zweiten
Jahreshilfte zum Abschluss kommen
werden, sowie weitere Phase-I-Studien.
Wir sind nach wie vor vom Potenzial,
das in unserer Pipeline steckt, dber-
zeugt.

Prof. Dr. Olaf G. Wilhelm: Ich wiirde sagen,
es gibt nicht DAS Modell. Es gibt Inves-
toren, die Plattformfirmen praferieren,
die sich dann selber finanzieren, andere
wiederum bevorzugen andere Geschéfts-
modelle, wie zum Beispiel Medikamen-
tenentwickler. Wir diirfen nicht verges-
sen, die groflen
Biotech-Firmen

Transformation des Pharma-Geschifts

Kreative Partnerschaften
> Optionsvereinbarungen [z 8. Bayer/Miciomet)
» Sell-Buy-Back [z B UCBAWILEX]
> Produktverkauf in Kombination mit
F&:E-Kaoperation
(8. Boehringer Ingelheim/DeveloGen)

Outsourcing/Externalisiarung

2008 > 2012 > 7015 2
external 0% 50% 70%
internal 70% h% 0%

Biotech-Geschaftsmodellpyramide

Produkteiqenentwicklung
und Yermarklung

Partnening-Modellf
Praduktentwicklung

= auf der Welt, wie
Amgen oder Ge-
nentech, sind rei-
ne Medikamen-
tenentwickler
und sie sind sehr
erfolgreich. Und
wie Simon Moro-
ney gesagt hat:
Um die nachste
Wertschopfungs-

stufe zu errei-
chen, muss ich in

In den kommenden Jahren wird es einen deutlichen Anstieg des
Outsourcings bei Big Pharma geben. Profiteure sind die Biotechs.
Zuletzt entstanden ganz neue Formen von Allianzen. gutte: fmst& Young

die Produktent-
wicklung gehen.
Es geht aber auch
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Dr. Werner Lanthaler iibernahm 2009 das
Ruder bei der damals kriselnden Evotec
und schaffte die Wende.

um die Balancierung des Risikos, indem
man auf verschiedene Pferde setzt. Wir
haben das von Anfang an im Auge ge-
habt, genau wie bei unseren Akquisiti-
onen. Sie miissen eine gewisse Basis
schaffen, auf der Sie weiter aufbauen
konnen. Es ist sicherlich ideal, wenn
man eine Plattformfirma hat, die Geld
generiert, um Produktentwicklung zu
finanzieren und unabhiingig vom Kapi-
talmarkt ist. Hierdurch verschiebt man
das Risiko zeitlich nach hinten und
méglicherweise auch gewisse Chancen,
wie zum Beispiel Wettbewerbsvorteile.

Wichtig ist die Konzentration auf das
Kerngeschiift, keine Diversifizierung,
sondern nach ergénzenden Produkten
zu suchen und eine Nische zu finden,
um gegen die Groflen konkurrieren zu
kénnen. Denn am Ende des Tages tun
wir das alle, wir konkurrieren mit den
Pfizers und den Roches dieser Welt und
auch um deren Geld. Frither waren Li-
zenzvereinbarungen einfacher, weil es
eine gréflere Anzahl von Pharmaunter-
nehmen gab. Diese Gruppe der groflen
Pharmapartner ist massiv geschrumpft
durch Ubernahmen und Fusionen. Das
heift, die Finanzierungsquelle aus
Pharmakooperationen verengt sich. Das
Biotech-Modell, ein Medikament zu
entwickeln bis Phase I oder 11, dieses
dann auszulizensieren und damit gut
Geld zu verdienen, ist erheblich schwie-
riger geworden. Aber nicht unmdglich,
wie auch unsere Vereinbarungen in der
jiingsten Zeit zeigen.
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Dr. Ulrich Dauer ist Vorstandsvorsitzender
bei 4SC. Er erhofft sich gute Studiendaten
seines Medikaments Resminostat.

Dr. Torsten Hombeck: Wir wiirden auch ger-
ne auf mehrere Produkte setzen, aber es
muss eben auch alles finanziert werden,
Die Finanzierung hért ja nicht auf,
wenn man etwas einlizensiert, sondern
sie fingt dann erst an. Mit der Investi-
tion in weitere klinische Studien, um
die Produktentwicklung voranzutrei-
ben. Letztendlich konkurrieren wir alle
um finanzielle Mittel. Dabei gibt es un-
terschiedliche Wege. Unser Weg ist Giber
den Kapitalmarkt gegangen und {iber
die Investoren, wie beispielsweise Diet-
mar Hopp.

Dr, Wolfgang Séhngen; Wir haben bei Paion
unser Unternehmen natiirlich ebenso
entlang unserer Kernkompetenz aufge-
baut, also der Entwicklung in teilweise
schwierigen Indikationen. Letztlich ist
das Therapiegebiet nicht so wichtig.
Wichtig ist, dass die Perzeption im
Marke ist: Ja, das ist ein addquates Port-
folio, was die Paion heute hat, um am
Kapitalmarkt Akzeptanz zu gewinnen,
Auch Big Pharma ist momentan ein biss-
chen mehr risikoavers, als sie es schon
einmal waren. Das heiflt, die Produkte,
die ein geringeres Risiko haben, haben
heute auch zum Teil bessere Chancen,
einen Lizenznehmer zu finden.

Dr. Ulrich Daver: Die gesamte Gesundheits-
branche ist sicherlich véllig im Um-
bruch. Und auch Pharma ist v6llig im
Umbruch, Es fallen in den nichsten
fiinf Jahren zwischen 140 und 160 Mil-
liarden Dollar an Umsédtzen aus, weil
Medikamente aus dem Patentschutz lau-

g o !‘.
Prof. Dr. Olaf G. Wilhelm steht mit Wilex
vor dem Einreichen eines Zulassungsan-
trages fiir das Diagnostikum Redectane.

fen. Die Pharmadékonomie wird sicher
eine hihere Rolle spielen bei der Zulas-
sung und beim Pricing. Aber das ist doch
kein Problem fiir eine Branche wie un-
sere, die wesentlich flexibler auf solche
Herausforderungen reagieren kann als
diese Pharmariesen. Ich sehe das als im-
mense Chance fiir unsere Branche.

B Was Sie gerade angesprochen haben,
Herr S6hngen, ist die Akzeptanz am Kapital-
markt. Welches Geschéftsmodell hat denn
die grofte Akzeptanz am Kapitalmarkt?

Dr. Simon Moroney: Ich glaube, niemand
weifl das wirklich. Das ist ein bisschen
das Problem. Die Investoren wissen das
wohl auch nicht ganz genau. Sie wollen
die nichste Dendreon oder HGS oder
Vertex ...

[l Und das am liebs-
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Dr. Thorsten Hombeck: Solange es den deut-
schen Kapitalmarkt betrifft. Ich denke,
das hingt vielleicht auch mit der Histo-
rie zusammen. Viele deutsche Marktteil-
nehmer haben, nachdem sie sich bei ein
paar Transaktionen ein paar Mal zu oft
die Finger verbrannt haben, unabhéingig
davon, ob es nun Biotech war oder nicht,
das Risiko aus ihren Investmentent-
scheidungen herausgenommen. Ich bin
{iberzeugt davon, dass die Herausnahme
von Risiko am deutschen Kapitalmarkt
zur Zeit honoriert wird.

Dr. Werner Lanthaler: Es gibt aber doch kein
Argument gegen etwas, das man konse-
quent macht. Ich glaube auch, dass der
Kapitalmarkt es sogar honoriert, wenn
man konsequent scheitert.

M bie Aktienkursentwicklung von 45C nach
dem Riickschlag spricht aber dagegen.

Dr. Werner Lanthaler: Das ist aber eine Mo-
mentaufnahme. Warten Sie mal zwei
Jahre. Es gab in der Industrie schon vie-
le Fashions. Orphan-Drug-Medikamente
sind derzeit zum Beispiel nicht mehr so
gefragt. Man muss einfach konsequent
sein in dem, was man tut und kapieren,
dass wenn man auf etwas setzt, es 10 bis
15 Jahre davert und manchmal auch
finf bis sechs Jahre langer dauern kann,
als man gedacht hat.

Dr. Wolfgang Sohngen: Nehmen wir einmal
das Beispiel Genzyme. Es wird oft nur
geschaut, wo Genzyme heute steht. Um
das aber wirklich mit uns vergleichen
zu konnen, muss man bedenken, dass
wir sozusagen Unternehmen haben, die
noch in den Kinderschuhen stecken im

ten ohne Risiko.
Prof. Dr. Olaf G. Wil-
helm: Wenn Markt-
kapitalisierung w1
der Mafstab ist, i
dann ist ganz
klar, dass das ei-
gene Geldverdie-

Anzahl Wirkstoffe in Studien

Steigende Zahl fortgeschrittener Projekte 1
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Dr. Wolfgang Sohngen hat bei Paion ein
Phase-ll-Produkt in der Pipeline, das er
noch im Jahr 2011 auslizensieren will.

Vergleich zu einer Genzyme, da es zehn
Jahre Unterschied sind: Wenn man sich
einmal die ersten fiinf oder zehn Jahre
von Genentech und Genzyme ansieht,
dann ist da auch nicht alles so glatt ge-
laufen. Sie hatten allerdings den Vorteil,
dass sie sich immer gut refinanzieren
und das aushalten konnten. Und dass
deren Aktiondre Unterstiitzung gegeben
haben, wenn eine Genzyme wieder ein-
mal eine neue Firma gekauft hat.

Ein Banker, den ich sehr hoch schét-
ze, hat einmal zu mir gesagr: ,Wolfgang,
there are a lot of good companies which
have been built on a series of bad deals,
or not so good deals.” Das ist aber etwas,
was man in Deutschland nicht umset-
zen kann. Aus verschiedenen Griinden.
Uns geht es nicht um schlechte Deals,
aber leider gibt der Kapitalmarkt in
Deutschland derzeit auch wenig Unter-
stiitzung fiir gute Deals.

Dr. Frank Mathias: Ich glaube auch, dass
man in Amerika ganz anders damit um-
geht. Man akzeptiert das Scheitern und
fangt gleich wieder von vorne an. Also
die Konsequenz, wie Herr Lanthaler es
bereits gesagt hat: ,Okay, das hat nicht
funktioniert, wir machen weiter.” In
Deutschland oder in Europa allgemein
werden sie zuerst noch richtig bestraft.
Da sind sicherlich andere Mentalitaten
unterwegs. Im Ubrigen, bei den Ameri-
kanern ist Scheitern der Anfang von
Erfolg.

Prof. Dr. Olaf G Wilhelm: Vollkommen rich-
tig, aber wir diirfen eines nicht verges-

Dr. Torsten Hombeck. Vorstandssprecher
bei Agennix, setzt auf den Erfolg des Medi-
kamentenkandidaten Talactoferrin.

sen: In Amerika gibt es einige Erfolgs-
beispiele. Beispiele, durch die Inves-
toren schon einen Haufen Geld verdient
haben.

Dr. Frank Mathias: Aber deswegen sind wir
auch nicht glaubwiirdig genug, weil wir
noch niche geniigend Erfolge gezeigt ha-
ben in Deutschland. Bis vielleicht auf
zwei Firmen, die hier vertreten sind.
Das fehlt uns noch, die Glaubwiirdigkeit,
um dann vielleicht in das US-Modell des
erfolgreichen Scheiterns reinzukom-
men. Wir miissen also liefern. Wir miis-
sen endlich mal, ein, zwei, drei Pro-
dukte nachhaltig auf den Markt bringen
und zeigen: Wir kinnen entwickeln, wir
kdnnen zulassen, wir kénnen Erstattung
bekommen.

Ich glaube auch, wir miissen hier er-
was differenzieren. Die Biotech-Indus-
trie als solche ist ja hoch erfolgreich.
Nehmen Sie einmal den Pharmamarkt
und den Anteil von Biopharmazeutika
in Deutschland. Deren Anteil wuchs
konstant iiber die letzten Jahre. Im Mo-
ment liegt er bei 17 bis 18 Prozent. Es gibt
Gebiete wie Rheuma, da liegt er schon
bei 70 Prozent, Onkologie bei 30 bis 35
Prozent. Die Biotechnologie ist ja erfolg-
reich. Problematisch ist, dass die Pro-
dukte bislang nicht von bérsennotierten
deutschen Biotech-Firmen kommen.

Il Avastin hatte Genentech damals zum
Durchbruch verholfen. Was denken Sie,
konnte das nidchste ,.grofie Ding” sein in der
Branche?
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Dr. Frank Mathias ist Vorstandschef bei
Medigene und zudem Vorsitzender beim
Biotech-Verband vfa.

Dr. Frank Mathias: Ich wiirde sagen, es gibt
zwei grofie Trends. Die personalisierte
Medizin, die immer mehr an Gewicht
gewinnen wird, Aber das ist nicht neu.
Ich glaube, der néchste grofle Trend
wird, wir werden gegen Krankheiten
impfen. Gegen Alzheimer, gegen Multi-
ple Sklerose, gegen Krebs, vielleicht auch
eines Tages gegen Schlaganfall.

Dr. Werner Lanthaler: Das sagt man in der
Impfstoffindustrie seit 30 Jahren. Es ist
richtig, aber es wird wohl noch einmal
30 Jahre dauern.

Dr. Simon Moraney: Die sogenannte perso-
nalisierte Medizin hat aber auch gerade
erst angefangen. Wir werden Erfolgs-
beispiele sehen in diesem Bereich iiber
die nichsten fiinf, zehn, 20 Jahre, die
wirklich manche Kranlkheiten total dn-
dern werden.

Dr, Werner Lanthaler: Oder nehmen Sie He-
patitis C. In dem Bereich haben Firmen
wie Vertex und Pharmasset das Feld in
den vergangenen zwei Jahren komplett
neu gestaltet. Vor 20 Jahren hétte man
gesagt: ,It’s over, nothing can be done.”
Aber es hat auch zehn Jahre gedauvert.

Dr. Wolfgang Séhngen: Alzheimer ist ein
Thema, das viele Familien betrifft. Dort
wurde in den vergangenen Jahren so
viel Geld investiert, dass meine Ein-
schitzung wire, dass man hier dem
Ziel ndher gekommen ist, eine Lésung
zu finden.

Il Meine Herren, vielen Dank fiir [hr Kom-
men und das Gesprich. gal/phi



