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Der Medtech-Sektor droht die

Digitalisierung zu verschlaften

Schweizer Medizintechnik-Firmen investieren zu wenig in die Markterschliessung

Rasch und erfolgreich haben die
Medtech-Firmen auf das
anspruchsvollere Wéahrungs-
umfeld reagiert. Auf die bevor-
stehende Digitalisierung der
Branche sind sie jedoch noch
nicht geniigend vorbereitet.

GIORGIO V. MULLER

Die einheimischen Medizintechnik-Un-
ternehmen haben sich verhéltnisméssig
rasch vom Franken-Schock Anfang Jahr
erholt. Dank umgehend eingeleiteten
Sparmassnahmen konnten sie den Er-
tragsausfall weitgehend kompensieren.
Die Hausaufgaben, also die operativen
Aufgaben in ihrem Einfluss, haben sie
mit Bravour erledigt, wie die neusten
Quartalszahlen zur Stimmung in der
Branche implizieren (vgl. Grafik). Doch
der Schreck steckt den Unternehmen
offenbar doch tief in den Knochen, denn
strategisch verharren sie in einer eher
defensiven Haltung. Fiir die bevor-
stehenden Herausforderungen sind das
ungilinstige Voraussetzungen.

Sparen statt investieren

Der Entscheid der Schweizerischen
Nationalbank Mitte Januar, den Wech-
selkurs des Frankens gegeniiber dem
Euro nicht mehr kiinstlich bei Fr. 1.20 zu
halten, hat die Schweizer Medizintech-
nik-Branche hart getroffen, denn die
meisten Produkte und Dienstleistungen
gehen ins Ausland, der Exportanteil be-
tragt rund 90%. Vor allem fiir die vielen
kleineren Unternehmen, die nicht auf
auslidndische Produktionsstitten aus-
weichen konnten, bedeutete der Ent-
scheid der Nationalbank einen schlag-
artigen Einbruch der Marge. Die durch
eine anhaltend starke Heimwéhrung ge-
stihlte Branche beurteilt aber die opera-
tionellen Faktoren, die sie in der Hand
hat (Geschiftsmodell, Qualitit, Mitar-
beiterbindung), nach wie vor als sehr
positiv. Hingegen hat sich die Kluft zwi-
schen den operationellen Aussichten
und der erwarteten Wirkung im Markt
innerhalb eines Jahres kontinuierlich
vergrossert, was von einer zunehmend
defensiveren Haltung der Unternehmen
zeugt. Die Zuversicht der Medtech-
Manager schwindet, dass mittels des
Auftragseingangs, der Qualitit des Ver-
kaufsteams und der Preismacht, die sie
im Absatzmarkt haben, eine positive
Entwicklung moglich ist. Die kurzfristi-
gen Sparmassnahmen waren zwar wich-
tig, doch je ldnger dieser Zustand anhélt,
desto weniger Ressourcen werden in die
kiinftige Entwicklung und Markter-
schliessung investiert, was sich spéter
richen diirfte.

Diese plotzliche Verzagtheit spiegelt
sich in den Prognosen der Medtech-
Manager, die vor einem Jahr — als sie
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noch mit einem Euro-Kurs von Fr. 1.20
budgetieren konnten — davon ausgin-
gen, den Umsatz im Durchschnitt um
fast 10% zu steigern. Mittlerweile haben
sich die Wachstumsaussichten halbiert,
wobei dies im internationalen Vergleich
aber nach wie vor tiberdurchschnittliche
Erwartungen sind. Auf die gesamte
Schweizer Medtech-Branche umgelegt,
die jahrlich einen Umsatz von rund 14
Mrd. Fr. erwirtschaftet, bedeutet dies,
dass rund 700 Mio. Fr. an budgetierten
Einnahmen fehlen und sich die Schaf-
fung zusitzlicher 2000 Arbeitsplétze
nicht realisieren ldsst.

Margen werden diinner

Noch vorsichtiger als die Volumen-
zunahme in der traditionellen Wachs-
tumsindustrie wird von den Medtech-
Managern die Entwicklung der Rentabi-
litdt beurteilt: Im Durchschnitt wird mit
einer Zunahme des Betriebsgewinns in
den néchsten zwolf Monaten von 1,4%
gerechnet, wobei grossere Firmen (250
bis 1000 Mitarbeiter) sowie die ganz
kleinen (weniger als 15 Mitarbeiter) —
bei denen jeder einzelne Auftrag iiber
Gewinn und Verlust entscheidet — die
bescheidensten Erwartungen hegen.
Immerhin ist im Allgemeinen wieder
eine Gewinnzunahme budgetiert, im
Frithling war noch von sinkenden Ge-
winnen ausgegangen worden.

Laut den beiden Autoren des seit
einem Jahr erhobenen Stimmungsbaro-
meters, Beatus Hofrichter und Patrick
Diimmler, dréngt sich ein kritischer
Blick auf die Unternehmensstrategien
auf, denn je ldnger die Diskrepanz zwi-
schen internem Sparen und externem
Nicht-Investieren anhalte, desto grosser
werde die Gefahr, dass das kiinftige
Wachstum der Unternehmen beschnit-
ten werde. Die Strategien sollten vor
allem dahingehend iiberpriift werden,
wie die Unternehmen mit der anlaufen-
den Digitalisierung der Branche zu-
rechtkommen wollen.

Herzklappen-Implantat-Hersteller Symetis

gvm. Die in Ecublens (VD) bei Lau-
sanne domizilierte Medizintechnik-Fir-
ma Symetis hat Grosses vor: Fiir dieses
und néchstes Jahr peilt sie ein Umsatz-
wachstum von jeweils rund 60% an.
Weiter will sie im Schlussquartal 2016
auf Stufe Ebitda erstmals in ihrer 14-j&h-
rigen Geschichte schwarze Zahlen
schreiben. Zur Finanzierung dieses
enormen Wachstums nimmt Symetis je
nach Zeichnungsergebnis 80 Mio. bis
100 Mio. Fr. neues Eigenkapital auf. Die
neuen Aktien werden zu einem Preis
von 35 Fr. bis 46 Fr. bis am 28. Septem-
ber zur Zeichnung aufgelegt, was der
noch wenig reifen Gesellschaft eine Bor-
senkapitalisierung von 200 Mio. bis 240
Mio. Fr. geben wird.

Symetis fabriziert kathetergestiitzte
Aortenklappen-Implantate, die mini-
malinvasiv gegen Aortenklappenste-
nose eingesetzt werden. Die Behand-

lungsart, die unter dem Begriff Tavi be-
kannt ist, wurde bis jetzt nur fiir Risiko-
fille zugelassen. In der Regel ist bei
einer erkrankten Aortenklappe eine
schwere Operation am offenen Herzen
notig. Seit einigen Jahren diirfen nun in
einigen Léndern auch kiinstliche Tavi-
Herzklappen entweder iiber die Leiste
(transfemoral, TF) oder iiber einen klei-
nen Schnitt an der linken Brustseite
(transaortal, TA) eingesetzt werden.

Laut Konzernchef Jacques Essinger
konnte Tavi zum Standardprozedere
werden. Bis 2019 soll sich der entspre-
chende Markt auf 3 Mrd. § verdoppeln.
Marktfiihrer sind die US-Firmen Boston
Scientific, Medtronic und Edwards, wo-
bei Symetis mit seinem &lteren Implan-
tat Acurate TA mit einem Anteil von
21% in Europa die Nummer zwei ist.
Ein Implantat samt Katheter kostet
rund 25 000 €.
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Anderen Branchen geht es zwar nicht
viel anders, doch das vielfach noch sehr
analog strukturierte Gesundheitswesen
im Allgemeinen und die Medizintechnik
im Konkreten sind immer mehr von den
neuen Moglichkeiten der Informations-
technologien tangiert. Wahrend gewisse
Linder wie Ddnemark, welche die Digi-
talisierung des Gesundheitswesen schon
seit einigen Jahren vorantreiben, recht
weit bei der Adaptierung sind, nehmen
die meisten Schweizer Medtech-Unter-
nehmen beim Thema Digitalisierung
noch eine eher abwartende Haltung ein.
Rund zwei Drittel von ihnen haben noch
gar nicht mit der entsprechenden Pla-
nung begonnen oder beabsichtigen, dies
spiter zu tun. Nationale und internatio-
nale Ausnahmen sind Fresenius, Stryker
und die Ziircher Startup-Firma Daca-
doo, die schon digitalisierte Gesund-
heits-Plattformen eingefiihrt haben.

Neue Partner gesucht

Diese Zuriickhaltung ist nicht weiter er-
staunlich, denn die neuen Anforderun-
gen haben mit den traditionellen Stér-
ken der Medtech-Unternechmen, die
hauptséchlich in der Mikrotechnik lie-
gen, wenig bis gar nichts zu tun. Wéh-
rend in der Vergangenheit die Wissen-
schaft und die Unternehmen die Trends
setzten, sind es neuerdings zunehmend
Technologiefirmen, Spitdler und die
Konsumenten selbst, die die Entwick-
lung vorgeben.

Laut Diimmler wird die Wertschop-
fungskette in der Medtech-Branche zu-
nehmend anwendungsorientierter wer-
den, und der Patient/Kunde wird in Zu-
kunft schon frither in der Entwicklung
eingebunden. Diese Gewichtsverschie-
bungen werden zwar Jahre beanspru-
chen, bis sie den ganzen Sektor erfasst
haben. In eine auf die néchsten zehn
Jahre ausgelegte Strategie sollten aber
dennoch vermehrt auch Allianzen und
Kooperationen mit Technologiefirmen
Eingang finden.

braucht frisches Geld

Viel Potenzial wird auch dem erst seit
neun Monaten zugelassenen Acurate
Neo/TF zugesprochen. Laut dem Fi-
nanzchef verbleiben nach dem Borsen-
gang rund 55 Mio. Fr. liquide Mittel, was
ausreiche, bis ein freier Cashflow erwirt-
schaftet werde. Im ersten Semester 2015
war der Verlust (8,4 Mio. Fr.) erstmals
kleiner als der Umsatz (10,8 Mio. Fr.).
Die frischen Mittel dienen der geografi-
schen Expansion; bis Ende 2016 will
Symetis iiber hundert Zentren verfiigen,
wo Chirurgen in der Operationstechnik
geschult werden. Néchstes Jahr soll mit
einem Partner Japan erschlossen wer-
den, einige Jahre spiter kommen die
USA an die Reihe.

Die Altaktiondre (u. a. Novartis Bio-
venture, Truffle, Wellminstone) haben
sich verpflichtet, 15 Mio. Fr. der Emis-
sion mit zu zeichnen. Gut einen Drittel
werden die Publikumsaktionire halten.

Wo die EU-Bauernhilfe

hinfliesst

Das 500-Millionen-Paket wird nicht ausgeweitet

René Holtschi, Brissel Zur Linderung
der Krise auf dem Milch- und den weite-
ren Agrarmirkten in der EU bleibt es
bei dem letzte Woche angekiindigten
Paket im Umfang von 500 Mio. €. Am
Dienstag hat die EU-Kommission an
einem informellen Treffen der EU-
Agrarminister in Luxemburg die seither
ausgearbeiteten Details vorgestellt. So
soll der Lowenanteil von 420 Mio. € den
Mitgliedstaaten fiir gezielte nationale
Hilfen an «ihre» Bauern zur Verfiigung
gestellt werden. 80% dieser Summe
werden auf Basis der letztjahrigen
Milchproduktion (genauer: der inzwi-
schen abgeschafften Milchquoten) auf
die einzelnen Staaten verteilt. Die rest-
lichen 20% werden fiir «Zuschldge» an
EU-Mitglieder verwendet, die der Fall
der Schweinefleischpreise, das russische
Importverbot, sehr tiefe Milchpreise
oder die sommerliche Trockenheit be-
sonders stark getroffen haben.

69 Millionen fiir Deutschland

Aus diesem Verteilungsschliissel ergibt
sich, dass die grossten Milchproduzen-
ten, Deutschland und Frankreich, mit
69,2 Mio. € bzw. 62,9 Mio. € die hochs-
ten Betrdge erhalten. Eine vergleichs-
weise grosse Summe fliesst mit 12,6
Mio. € aber zum Beispiel auch an das
kleine Litauen, das stark unter dem rus-
sischen Embargo leidet. Wie die Staaten
das Geld verwenden, entscheiden sie
weitgehend selbst. Entgegen den ur-
spriinglichen Plinen konnen sie nicht
nur Milchbauern unterstiitzen, sondern
auch Landwirte, denen etwa der Schwei-
nefleischpreis oder die Diirre zu schaf-
fen machen. Dies sei einer der Punkte,
bei denen man auf die beim Agrarminis-
tertreffen von letzter Woche geédusser-
ten Wiinsche eingegangen sei, erklirte
EU-Agrarkommissar Phil Hogan in
Luxemburg. Am grossten sind die Pro-
bleme aber auf dem Milchmarkt, der
unter einem akuten Uberangebot leidet.

Die restlichen 80 Mio. € stehen fiir
die weiteren angekiindigten Massnah-
men zur Verfiigung, namentlich fiir die
Absatzforderung und fiir Subventionen

an die private Lagerhaltung von Milch-
pulver und Schweinefleisch. Letztere
sollen privaten Anbietern einen Anreiz
geben, Produkte einzulagern und erst
spater auf den Markt zu bringen, um das
Uberangebot zu lindern. Etwa 30 Mio. €
will Hogan dazu verwenden, Fliichtlin-
gen EU-Milch anzubieten. Eine weitere
Massnahme besteht darin, fillige Di-
rektzahlungen (das Hauptinstrument
der EU-Subventionen an die Land-
wirte) vorzeitig auszuzahlen.

Bauern nicht zufrieden

Die 500 Mio. € sind zusitzliche Mittel,
keine Umschichtungen. Finanziert wer-
den sie aus Margen im EU-Agrarhaus-
halt 2016, der am 16. Oktober beginnt.
Hogan betonte die ausserordentliche
Natur des Pakets; so viele freie Mittel
werde man kiinftig nicht mehr haben.
Gemessen am jdhrlichen EU-Agrar-
haushalt von etwa 56 Mrd. € (inkl. For-
derung des lindlichen Raums), ist die
Summe indessen iiberschaubar.

Hogan sagte vor den Medien, alle
Massnahmen seien vom Rat der Agrar-
minister akzeptiert worden. Der Lu-
xemburger Agrarminister Fernand Et-
gen, der derzeitige Ratsvorsitzende,
fligte indessen an, manche Delegationen
hitten Vorbehalte geédussert. Die einen
hiitten eine rigorose Uberpriifung des
Pakets im November gefordert, andere
ein «Nachdenken» iiber die Hohe des
Milch-Interventionspreises (zu dem 6f-
fentliche Aufkaufe erfolgen). Auch der
Bauernverband Copa-Cogeca kritisierte
erneut, dass der Interventionspreis nicht
erhoht werde. Die Kommission hin-
gegen bekriftigte ihre Absage an einen
solchen Eingriff ebenso wie an die —vom
European Milk Board geforderte — Wie-
dereinfithrung einer Mengenregulie-
rung. Beides wire unter den EU-Staa-
ten auch kaum mehrheitsfahig. Damit
diirfte es vorerst beim geschilderten
Paket bleiben. Dessen einzelne Teile
miissen in den nédchsten Wochen nach
unterschiedlichen Verfahren noch for-
mell verabschiedet werden, doch wer-
den dabei keine Probleme erwartet.

Stabwechsel bei BSI

Ein erfahrener Bankier ersetzt VR-Priisident Alfredo Gysi

imr. Die Rechnung ist bezahlt, und der
Vermogensverwalter BSI besitzt so end-
lich die Chance, lange Jahre der Lah-
mung abzuschliessen. Die brasilianische
Finanzgruppe BTG Pactual hat soeben
1,25 Mrd. Fr. an den italienischen Ver-
sicherer Generali tiberwiesen und ist da-
mit endgiiltig in den Besitz des Tessiner
Unternehmens gelangt. Gleichzeitig mit
diesem «Closing» findet an der Spitze
der Bank ein Stabwechsel statt. Alfredo
Gysi tritt nach einer 21-jahrigen Kar-
riere bei BSI als Verwaltungsratsprési-
dent zuriick. Ausserhalb der Finanz-
branche wurde er als Promotor der Ab-
geltungssteuer bekannt. Mit ihr hétten
europdische Offshore-Kunden ihre steu-
erliche Situation bereinigen konnen,
ohne die Identitidt den Steuerdmtern in
den Domizilldndern preisgeben zu miis-
sen. Das Projekt scheiterte jedoch, und
an seine Stelle wird bald der internatio-
nale Informationsaustausch treten.

Zu Gysis Nachfolger wurde Joseph
Rickenbacher (67) gewihlt, ebenfalls
ein Bankier alter Schule. Zwischen 2012
und 2014 war er Mitglied des Verwal-
tungsrates der Finanzmarktaufsicht
Finma, zuvor hatte er Posten bei der
UBS bekleidet. Bereits in den Monaten
vorher hatte die BSI ihre Ambitionen
unterstrichen, indem sie erfahrene Fi-
nanzspezialisten angestellt hatte. Unter
ihnen befindet sich etwa Yves Bonzon,
der langjdhrige Anlagechef von Pictet.

Mehr noch als andere Vermogens-
verwalter hat BSI schwierige Jahre hin-
ter sich. Wie den Konkurrenten machte
dem Institut das wirtschaftliche Umfeld

zu schaffen, das durch einen steigenden
Margendruck gekennzeichnet ist. Bei
BSI kam erschwerend hinzu, dass der
alte Eigentiimer, Generali, die Bank
nicht viel weitergebracht hat. Mitte Jahr
wies das Institut verwaltete Vermogen
von 82 Mrd. Fr. aus, bloss 4% mehr als
Ende 2008. Als Gegenmassnahme hat
die Bank unter CEO Stefano Coduri
jingst ein Sparprogramm realisiert und
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Stellen gestrichen. Die Zahl der Absatz-
markte wurde auf 50 Liander reduziert,
was angesichts der Grosse des Instituts
immer noch verhéltnismaéssig viel ist.
Auch in den kommenden Jahren wird
das Management laut Coduri viel
Augenmerk auf die betriebliche Effi-
zienz legen, da bei BSI wie bei allen Ver-
mogensverwaltern anteilsméssig die in
Franken anfallenden Kosten hoher sind
als die Ertréage. Gleichzeitig besteht die
Absicht, wieder zu wachsen, gerade
auch in den neuen Mirkten in Latein-
amerika, Asien und Osteuropa.



