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I. Grundlagen

Strukturell lasst sich die deutsche Medizintechnik-Branche der
optischen, medizinischen sowie mechatronischen Industrie zu-
ordnen, welche nach den Hinweisen des zustandigen Industrie-
verbandes Spectaris die Teilbranchen Consumer Optics, Photo-
nik/ Prazisionstechnik, die eigentliche Medizintechnik sowie die
Analysen-, Bio- und Labortechnik einschlie3t. Die Teilbranchen
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wiesen in der langjahrigen Betrachtung und auch im Finanzkri-
senhauptzeitraum 2008 eine hohe Exportquote von >509, auf,
was die internationale Konkurrenzfahigkeit dieser Produkte un-
terstreicht. Mit einem Gesamtumsatz von rund 19 Mrd. € und
mehr als 86.000 Mitarbeitern zahlt die hiesige Medizintechnik
zu einer wichtigen Saule der deutschen Wirtschaft. Interessant
ist die Tatsache, dass von den rund 1.200 deutschen Medizin-
technik-Unternehmen nur 361 uber 50 Beschaftigte und mehr
verfligten; die Branche ist somit eindeutig klein- und mittelstan-
disch gepragt. Von sehr einschneidenden Einbrlchen der wirt-
schaftlichen Tatigkeit, wie sie sich in manch anderer Industrie-
branche, etwa der Automobilindustrie oder dem Maschinenbau,
im Zuge der Finanzkrise vollzogen, blieb die deutsche Medizin-
technik Uberwiegend verschont: Im Berichtsjahr 2009 stieg der
Inlandsumsatz bei den Medizintechnik-Unternehmen in Deut-
schland auf 6,61 Mrd. € (+0,7% i. Vgl. zum Vorjahr). Der Aus-
landsumsatz wies im Vergleich zum Vorjahr ein geringes Um-
satzminus von 2,6% auf 12,24 Mrd. € auf. Demnach belief sich
die Exportquote auf nahezu 659%. Wichtigste Zielregion am Ge-
samtexport waren die EU, gefolgt von Nordamerika sowie den
asiatischen Landern. Die ausgesprochen hohe Reputation deut-
scher Medizintechnik insbesondere im Ausland widerspiegelt
die ausgepragte Innovationsfahigkeit dieser Branche. Die Quote
fur Forschung und Entwicklung liegt, gemessen am Gesamtum-
satz, hier bei etwa 99% und somit im Vergleich etwa zum verar-
beitenden Gewerbe deutlich hoher. Diese Konstellation wird
auch durch den Anteil innovativer Produkte an der Produktpa-
lette (junger als 3 Jahre), der 2009 31,5% ausmachte, unter-
strichen.!

1 Daten gemal3 der aktuellen und laufenden Berichterstattung des In-
dustrieverbandes Spectaris, Berlin.
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Die unstrittigen Anforderungen an die deutsche Medizintechnik-
Branche im Zusammenhang mit den hiesigen gesundheitspoli-
tischen sowie versicherungs-/erstattungsbezogenen Einfllssen,
namentlich den Strategien zur Kostenreduktion im Gesund-
heitswesen?, sollten demgemaR keinesfalls dariiber hinweg tau-
schen, dass die Branche in der Vergangenheit einen im Ver-
gleich zu anderen Wirtschaftssegmenten weit hoheren Zuwachs
an Unternehmensgrindungen verbuchte und international lang-
jahrig den zweiten Platz hinter den USA behauptet.® Alsdann
weist Deutschland insbesondere mit Munchen bzw. dem Mun-
chener Land, dem Ruhrgebiet (vor allem Dortmund-Essen), der
EuRegio/Aachen und Jena/Thuringen, ,echte“ Wachstumsregi-
onen der Medizintechnik auf. Die diesbeztglich erfolgreiche un-
ternehmerische Tatigkeit in den Neuen Landern ist in diesem
Zusammenhang besonders zu wurdigen (Carl Zeiss Meditec AG,
Jenoptik AG).* Die hier tatigen Firmen ziehen bei auslandischen
Investoren reges Interesse auf sich. Generell erscheint die deut-
sche Medizintechnik fur die Risikokapitalallokation sowohl in-
landischer als auch externer Investoren interessant.

2  S. Vertiefung weiter unten.

3  Detaillierte Darstellung unter: Lander-Benchmarking Medizintechnik
(2005). Auflistung Lander-Benchmarking Medizintechnik. Medizin-
Technischer Dialog 31, 5, 64. Diese Konstellation hat sich auch im
Folgezeitraum bis 2009/10 nach eigenen Recherchen nicht grundle-
gend verandert.

4  Schwerpunkte dieser beiden Unternehmen sind speziell die Ophthal-
mologie einschlieBlich Laseranwendungen, aber auch der Bereich der
Neurochirurgie, HNO oder medizinische (sowie aufB3ermedizinische)
Strahlen- und Materialtechnik. Selbstverstandlich blieben auch diese
beiden Unternehmen von der globalen Finanzkrise nicht unbeeinflusst.
Jedoch konnte beispielsweise die Carl Zeiss Meditec AG im Vergleich
2004/05 - 2008/09 Umsatz, EBIT und Konzernergebnis sehr deut-
lich steigern und dabei teils mehr als verdoppeln (Quelle: bilanzielle
Unternehmensdaten).



12 PHILIPP PLUGMANN

Il. Globale Megatrends und Rolle institutioneller Invest-
ments

II.I Megatrends

Nach den Analysen etablierter Prognostiker wird der komplette
Sektor Health Care, darin einbegriffen sowohl die Pharmazeuti-
ka Industrie als auch Innovationsindustrien wie Medizintechnik
und Biotechnologie, in vielen Landern in den nachsten Dezen-
nien ein stetiges sowie auch dynamisches Wachstum auf sich
vereinen. Gerade in westlichen Landern flUhrten eine verbesser-
te Gesundheitsversorgung sowie ein generell erhohtes Gesund-
heitsbewusstsein zu entsprechenden Anstiegen in der Lebens-
erwartung. Der mit dieser Entwicklung einher gehende Wandel
der Altersstruktur und weiter Bereiche des Gesundheits-, Frei-
zeit- und Sozialverhaltens haben Themen wie Wohlbefinden und
Aktivitatserhalt zu einem Zentralpunkt im Leben der Menschen
verdichten lassen, der sich zwar immer schon als existenziell
wichtig und somit dominant zeigte, aber sich in friheren Jahr-
zehnten langst nicht in dieser Deutlichkeit und wirtschaftlichen
Potenz manifestierte.®

Trendforscher wie etwa Matthias Horx weisen darauf hin, dass
Health Care einen Megamarkt schlechthin darstellt — dieser ver-
andert die Gesellschaft so nachhaltig, wie es vor einiger Zeit
noch kaum vorstellbar war. Uber die Assoziation der Gesund-
heit definieren sich nicht nur wirtschaftshistorisch relativ junge
Branchen wie Fitness, Food oder Wellness. Vielmehr hat sich
Gesundheit in den vergangenen Jahrzehnten zu einem entschei-
denden , Konsumgut® der modernen Gesellschaften generell ent-

5 Die entsprechende Konstellation schalte sich sicherlich bereits im
spaten 20. Jahrhundert heraus und lie3 sich um das Millennium her-
um eindeutig konstatieren; vgl. u.a. Horx, M.; Muhlhausen, C. (2002).
Future Health. Kelkheim, Zukunftsinstitut GmbH (eBook).
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wickelt. Es lasst sich konstatieren, dass Gesundheit einen regel-
rechten , Lifestyle reprasentiert. Eigens der Wellness-Boom mit
seinen vielfaltigen Facetten vermochte zudem zu illustrieren,
wie sich das fruhere Patienten- in ein Kundenbild wandelte und
wie dabei aus reglementierten Versorgungs- und Angebotsstruk-
turen ein echter Nachfragemarkt entsprang. So findet hinsicht-
lich des Vertriebs von Arzneimitteln heutzutage Wettbewerb auf
verschiedensten Kanalen — unter Einschluss der digitalen Mog-
lichkeiten — statt; die frihere ,Heimatapotheke® ist nicht mehr
zeitgemalB. Auch die Funktion der Arzte unterliegt durch die An-
forderungen des proaktiven sowie kritischen Patienten tiefgrei-
fenden Veranderungen. Alles in allem vollzieht sich offenkundig
ein Umschwung von der ,nationalen Versorgungsmedizin zum
Global Business: Der Wunsch nach Gesundheit sowie optimaler

Versorgung macht langst nicht mehr vor Landesgrenzen halt*.®

In vielen westlichen Landern haben sich im Zuge dieser dyna-
mischen Entwicklung aber auch betrachtliche Problemkonstel-
lationen aufgetan. So stellt sich die Finanzierbarkeit der staat-
lich koordinierten Gesundheitssysteme in Anbetracht ausufern-
der Kosten als ungeklart dar. Diese Problematik wird zum einen
durch die schmerzhafte Vergreisung von Gesellschaften wie bei-
spielsweise der deutschen und japanischen sicherlich noch be-
fordert. Zum anderen werden ein professionelles Gesundheits-
system und medizinische Innovationen, und genau hier ist auch
an die teils aufwandigen Anwendungen der Medizintechnik zu
denken, diese Kostenfrage zusatzlich forcieren. Auch in den fru-
her als besonders dereguliert respektive als ,frei“ hochgelobten
Volkswirtschaften wie den USA stehen derartige Fragestellungen
im Mittelpunkt von kontroversen gesundheitspolitischen Diskus-

6  Darstellung und Zitat It. Horx, M. (Ifd. Berichterstattung). Zukunfts-
letter — Strategisches Wissen flr Entscheider in Management & Mar-
keting.
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sionen.” Gleichwohl ist der liberlagernde Entwicklungstrend un-
verkennbar, medizinisch-technisch andauernd immer ausgefeil-
tere Leistungen zu entwickeln und anzubieten, die — teils mehr
oder minder gezwungenermaf3en im Rahmen von Selbstbehal-
ten und Eigenleistungen - tatsachlich von den ,,Endabnehmern*
bzw. Patienten im Zuge von Prophylaxe sowie Therapie tatsach-
lich angenommen werden. So kann es kaum uberraschen, dass
von bedeutenden Investitionsexperten und Fondsmanagern der
Bereich medizinischer Leistungen (gesamter Pharmamarkt und
auch das Segment Medizintechnik) als weitgehend entbunden
von klassischen Konjunkturzyklen betrachtet wird und somit -
nicht zuletzt aufgrund der Stltzung durch die Nachfrage einer
neuen konsumfahigen Mittelschicht in einigen ehemaligen Emer-
ging Markets — als Wachstumsfeld par excellence gilt.®

.11 Institutioneller Fokus

In der Gesamtbetrachtung zeichneten sich sowohl der deutsche
als auch der internationale Pharma- und Medizintechnik-Markt
in der Vergangenheit durch ein vergleichsweise kontinuierliches
Wachstum aus. Ursachlich hierfur sind, wie bereits eingangs an-
geschnitten wurde und wie in der Folge noch weiter zu differen-
zieren sein wird, unter anderem die steigende Lebenserwartung
(oder auch gewisse Uberalterungsprozesse) in den meisten Wirt-
schaftsraumen, das generelle Wachstum der Weltbevolkerung
und ein stetiger medizinischer Fortschritt. Eine regelrechte Zyk-

7 Verwiesen sei hier auf das Projekt Gesundheitsreform, ein ganz ent-
scheidendes Anliegen der ersten Amtszeit des 2008 gewahlten Pra-
sidenten Obama.

8 In diesem Sinne auBerte sich beispielsweise der Top-Analyst der Ra-
tingagentur Standard & Poor’s, Steven Silver, in einem ausfuhrlichen
Kommentar vom 8. Marz 2010 mit dem Titel ,,Why the biotech sector
looks healthy*.



