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Dr. Stefan Gros,

Jahrgang 1964, studierte an den Universitaten
Freiburg und K6In Rechts- und Wirtschaftswissen-
schaften. Seine berufliche Laufbahn fihrte ihn zu
Mannesmann Demag AG, Infineon Technologies AG
und AGIP Deutschland GmbH.

Er war zuletzt Partner der Management Team AG.
Am 1. Oktober 2008 wechselte Gros als Vorstand
Finanzen und Controlling zur Andreae-Noris Zahn AG.

FUR MEHR INFORMATIONEN
KLICKEN SIE BITTE HIER

ERFOLGREICH DURCH DIE FINANZKRISE

Deutschland befindet sich in seiner schwierigsten Phase seit vielen Jahrzehnten.

Manche Bereiche wie die Automobilindustrie trifft es besonders hart.

Andere sind kaum betroffen. Auch die Pharmabranche steht bisher gut da.
Zwar werden die Anforderungen an Hersteller, Apotheken und die pharmazeuti-
schen GroBhandler steigen — zu Panikreaktionen besteht allerdings kein Anlass.

Beim Start ins neue Jahr schlagt traditio-
nell die Stunde der guten Vorsatze. Die
winscht man sich in diesen Zeiten auch
von Unternehmen, Banken und nicht zu-
letzt der Politik. Denn Nachfrage wie Pro-
duktion in der Industrie sind rucklaufig.
Die Auftragsbestande gehen zurlick. Die
Stimmung in den Unternehmen ist ge-
triibt. Okonomen (iberbieten sich derzeit
im Wettlauf um negative Konjunkturprog-
nosen. Die Bandbreite des Ruickgangs der
realen Wirtschaftsleistung liegt nach die-
sen Voraussagen zwischen 0,8 und 4 Pro-

zent. Die Bundesrepublik Deutschland
steht demnach vor der schwersten Re-
zession ihrer Geschichte. Uber Fiskalpoli-
tik (sog. Deficit Spending) und Aufbau von
Rettungs-/Burgschaftsschirmen fir Ban-
ken versucht die Bundesregierung der-
zeit die Auswirkungen zu meistern. Wie
wird sich die Finanzmarkt- und Realwirt-
schaftskrise in diesem Jahr in Deutschland
auswirken? Worauf mussen sich Pharma-
hersteller, Apotheker und GroBhandler
einstellen? Wie konnen sie die Krise er-
folgreich meistern?

ARZNEIMITTELMARKT MIT STABILEM
WACHSTUM

Grundsatzlich gilt sicherlich, dass der Ge-
sundheitsmarkt nur bedingt von der allge-
meinen Konjunktur beeinflusst wird: Fur
die Entwicklung des frei verkauflichen Sor-
timents der Apotheken sowie fur das Er-
ganzungssortiment und fir Krankenpfle-
geartikel ist das verfiigbare Einkommen
der Bevolkerung eine wichtige GroBe.
Deshalb ist hier mit einer gedampften Ent-
wicklung zu rechnen. Das vom Umsatzvo-
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lumen wesentlich bedeutendere Segment
der verschreibungspflichtigen Arzneimittel
wird davon nur indirekt berhrt. Insofern
ist der Arzneimittelmarkt im Vergleich zu
anderen Branchen relativ konjunkturresis-
tent. SchlieBlich brauchen Patienten auch
in konjunkturell schwierigen Zeiten Me-
dikamente. Insgesamt sind Pharmaher-
steller, Apotheken und auch der pharma-
zeutische GroBhandel deutlich weniger
betroffen als andere Branchen.

Im Jahr 2008 war im Arzneimittelmarkt
sogar eine Markterholung erkennbar: Der
Umsatz zu Abgabepreisen pharmazeuti-
scher Unternehmen stieg um rund funf
Prozent und lag deutlich Uber dem allge-
meinen Wirtschaftswachstum. Nach ei-
nem Umsatzplus 2008 rechnet die deut-
sche Pharmaindustrie auch fur das Jahr
2009 mit steigenden Ertrdgen und einer
stabilen Beschéaftigung.

Allerdings werden auch 2009 die Prei-
se fUr Arzneimittel weiter sinken, davon
geht mehr als die Halfte der Hersteller
aus. Staatliche RegulierungsmaBnahmen,
wie Festbetrdge und Zuzahlungsfreistel-
lungen sowie neue Formen des Wettbe-
werbs, z.B. bei den Rabattverhandlungen
mit Krankenkassen, sorgen fur weiteren
Kostendruck im Gesundheitswesen. Auf-
grund des Mehrbedarfs an Arzneimitteln
und des Verschreibungsverhaltens der
Arzte, die verstarkt patentgeschiitzte und
damit haufig hochpreisige Medikamente
verordnen, wird dennoch ein Ausgaben-
plus fur die Krankenversicherung von bis
zu acht Prozent erwartet.

KREDITHURDE ERHOHT SICH

Ganz kann sich die Branche den Folgen
der Krise allerdings nicht entziehen: In
den Gesundheitsbudgets der Staaten und
Krankenkassen werden die Auswirkungen
spdrbar sein. So rechnet das Marktfor-
schungsinstitut IMS Health zwar damit, dass
der weltweite Pharmamarkt 2009 um etwa

4,5 Prozent wachst. Allerdings wird sich
das Wachstum in den Industriestaaten ab-
schwachen und sich in die Schwellenlander,
beispielweise nach Osteuropa, verlagern.

Eine weitere Folge der Finanzkrise betrifft
mehr oder minder schwer auch Pharma-
hersteller, Apotheker und den GroBhan-
del: Die Banken sind bei der Kreditvergabe
an Unternehmen mittlerweile deutlich re-
striktiver als noch vor einem Jahr. Dies er-
gibt sich aus aktuellen Daten des Munch-
ner ifo-Instituts fur Wirtschaftsforschung
und der Europaischen Zentralbank.

Wie das ifo-Institut ermittelte, hat sich
die Kredithurde fur die gewerbliche Wirt-
schaft Deutschlands im Dezember er-
neut erhoht. Inzwischen berichten bereits
knapp 40 Prozent der 4.000 vom Institut
befragten Industrieunternehmen von ei-
ner restriktiven Kreditvergabe.

Dabei leiden groBe Firmen offenbar bisher
starker als Klein- und Kleinstunternehmen.
Unter den groBen Unternehmen meldeten
im Dezember 47,6 Prozent eine restrikti-
ve Kreditvergabe. Im August waren es erst
17,3 Prozent gewesen. GroBunterneh-
men, die traditionell den besten Zugang
zu Krediten haben, stoBen heute offenbar
am ehesten auf Refinanzierungshurden.
Selbst renommierte Konzerne missen in
diesen Tagen am Kapitalmarkt erheblich
gestiegene Risikoaufschldge zahlen. Aus
Sicht der kleinen Unternehmen hat sich
die Moglichkeit zur Kreditaufnahme dage-
gen nur leicht verscharft, wenngleich na-
tarlich auch hier die Konditionen erheblich
gestiegen sind.

Dort, wo es fraglich ist, ob das Unterneh-
men die Kredite bedienen kann, handeln
Banken vollig richtig, wenn sie weitere
Kreditlinien verweigern. Ein systemgefahr-
dendes Versagen des Marktes, eine Kre-
ditklemme, wird daraus erst, wenn selbst
wirtschaftlich Gberzeugende Projekte nicht
mehr finanziert werden konnen. Leider
kommt dies heute im Einzelfall bereits vor.

AUSWIRKUNGEN FUR DIE PHARMA-
INDUSTRIE GERING

Da der Verschuldungsgrad in der Pharma-
industrie noch sehr niedrig ist, wahrend
das operative Geschaft weiter hohe Cash-
Uberschusse liefert, sind die Hersteller von
dieser Entwicklung weniger betroffen.
Branchenbeobachter schlieBen deshalb
nicht aus, dass die Industrie dank ihrer Fi-
nanzkraft und guter Ratings per Saldo von
der Finanzmarktkrise sogar profitiert. Phar-
mafirmen koénnen ihre starke Cash-Posi-
tion fur eine forcierte Einkaufstour nut-
zen. Kleinere, zum Teil hdher verschuldete
Pharmaspezialisten sowie junge Biotech-
firmen tun sich derzeit bei der Refinan-
zierung schwerer und sind damit anfalli-
ger fur Ubernahmen. Auch die aufgrund
der Finanzkrise gesunkenen Marktwerte
beglnstigen Zusammenschlusse groBer
Pharmakonzerne. AuBerdem bendétigen
die Konzerne dringend neue Umsatzbrin-
ger, denn in den nachsten Jahren lauft der
Patentschutz fir Medikamente mit einem
Marktvolumen von rund 100 Milliarden
US-Dollar aus. Sollten die groBen und gut
kapitalisierten Konzerne nun tatsachlich
auf Einkaufstour gehen, dann durfte die
Branche an der Borse zu den Favoriten fur
2009 zahlen. Als relativ krisenresistent ha-
ben sich Pharma-Aktien jedenfalls schon
2008 gezeigt.

GROSSHANDEL UND APOTHEKEN
STARKER BETROFFEN

Vor dem Hintergrund weiterer Ubernah-
men in der Pharmaindustrie ist ein starker
pharmazeutischer GroBhandel ein wichti-
ger Wettbewerbsfaktor. Er vermittelt zwi-
schen Herstellern und Apotheken. Doch
auch der pharmazeutische GroBhandel
und Apotheken spuren die zogerliche Hal-
tung der Banken bei der Vergabe von Kre-
diten: Da der Handel in der Regel mit gro-
Ben Volumina und geringeren Margen als
die Industrie wirtschaftet, ist er stark auf
Umsatz (sog. , Working-Capital “-Finanzie-
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rungen) durch Banken angewiesen. Zwar
haben die meisten GroBhandler noch kei-
ne Probleme, Kredite zu bekommen, doch
die Verhandlungen mit den Banken sind
langwieriger und schwieriger geworden.
Auch auf die Kreditvergabe an Apotheken
wirkt sich die Finanzkrise aus. Rentable
Investitionen werden zwar nach wie vor
finanziert, wenn die Schuldendienstfdhig-
keit nachhaltig gesichert erscheint. Aber
es wurden bereits Kreditantrage abge-
lehnt. Deshalb ist eine vorausschauende
Liquiditatsplanung heute wichtiger denn
je. Apothekenleiter sollten sich nicht erst
damit befassen, wenn Ersatzinvestitionen
kurzfristig groBe finanzielle Mittel erfor-
dern oder Banken die Verldngerung von
Krediten infrage stellen. In dem Fall kon-
nen schnell Liquiditatsprobleme entstehen
und der Uberblick Uber die Apotheken-
finanzierung kann verloren gehen. Ver-
bunden mit der Liquiditatsplanung sollte
es eine Mehrjahresplanung geben. Eine
proaktive Zusammenarbeit von GroBhan-
del und Apotheke bzw. Lieferant und Ab-
nehmer zur Uberwindung der Finanzkrise
sollte eine weitere MaBnahme sein.

MITTELFRISTIG WIRD SICH DER POSITIVE
UMSATZTREND ABGESCHWACHT FORT-
SETZEN

Experten rechnen im Apothekenmarkt
bis 2020 mit einer Umsatzzunahme um
durchschnittlich 2,5 Prozent p. a., die wei-
terhin hoher ausféllt als im Einzelhandel
insgesamt (1 Prozent p.a.). Der erwarte-
te intensivere Wettbewerb im Handelver-
kaufssegment der Apotheken durfte zu
sinkenden Preisen fUhren, sodass das no-
minale Umsatzwachstum gegentber den
vergangenen Jahren geddmpft wird.

Auf mittlere Sicht durfte es im Apotheken-
markt zu weiteren Anderungen sowohl
auf der Angebots- als auch auf der Nach-
frageseite kommen. Zwar ist eine weite-
re Deregulierung des Marktes wieder un-
wahrscheinlicher geworden, doch gibt es

keinen Grund, sich zurtickzulehnen. Denn
der Arzneimittelmarkt wird sich weiter mit
groBer Dynamik verandern: Akteure wie
Drogeriemarkte und der Lebensmittelein-
zelhandel werden nach wie vor versuchen,
im Markt FuB zu fassen. Der Kostendruck
im Gesundheitswesen wird noch merklich
zunehmen, die Anspriiche der Verbrau-
cher an die Arzneimittelversorgung und
Beratung sowie Pravention werden weiter
steigen.

Auf der Nachfrageseite spielen fur die
Apotheker die Bevolkerungsentwicklung
sowie das zunehmende Gesundheitsbe-
wusstsein die entscheidende Rolle.

,Eine vorausschauende
Liquiditatsplanung ist heute
wichtiger denn je.”

ZUNEHMENDES GESUNDHEITS-
BEWUSSTSEIN

Zudem wachst eine neue Generation von
Konsumenten heran, die mehr Eigenver-
antwortung fur ihre Gesundheit Gberneh-
men und auch bereit sind, hierfGr mehr
Geld auszugeben. Nach einer Umfrage
der Gesellschaft fur Konsumforschung
(GfK) spielt derzeit in etwa 70 Prozent aller
deutschen Haushalte dieser Gesichtspunkt
eine groBBe Rolle. Mitte der 80er Jahre lag
diese Quote erst bei 50 Prozent. Insge-
samt liegt der Anteil der Gesundheitsaus-
gaben in Deutschland am BIP heute schon
auf 11 Prozent und durfte — trotz der Wirt-
schaftskrise — in den kommenden Jahren
weiter steigen.

Demzufolge kénnte die Apotheke der Zu-
kunft zweigeteilt sein: Dem Healthcare-
Bereich (gesund bleiben), der ohne groBe

Beratung auskommt, steht der beratungs-
intensive Pharmabereich (gesund wer-
den) gegenUber. Da der beratungsarmere
Teil auch billig Uber das Internet bedient
werden kann, mussen die Apotheken die
Kundenbindung hier erhéhen und mit
mehr Serviceleistungen punkten.

AUSBLICK

Die Pharmabranche ist von der Finanz-
und Wirtschaftskrise deutlich weniger be-
troffen als andere Branchen. Insgesamt
werden die Umséatze im Arzneimittelmarkt
weiter steigen.

Doch gleichzeitig hat die Finanzkrise deut-
lich gemacht: Die Liberalisierung stot an
ihre Grenzen, wenn die Infrastrukturen
komplett freigegeben werden. Dann wer-
den diese Infrastrukturen, Uber die der
Austausch der Wirtschaftssubjekte lauft,
von innen ausgehohlt — und brechen ir-
gendwann zusammen.

Liberalisierung ist gut, solange sie Eigen-
initiative fordert, Leistungen optimiert
und Wettbewerb schafft. Aber die aktuel-
len Ereignisse machen deutlich, dass man
dabei immer auf den Nutzen fur das Ge-
samtsystem schauen muss.

Zu &hnlichen Schlussfolgerungen ist im
Dezember 2008 auch Generalanwalt Yves
Bot am Europaischen Gerichtshof gekom-
men. Entgegen den Erwartungen vieler
Marktteilnehmer hat er sich fur den Erhalt
des Fremdbesitzverbots ausgesprochen.
Mit dieser Tendenz scheint ein Umdenken
einherzugehen. Fest steht, dass die Libera-
lisierung zum Wohle aller erfolgen muss.
Deshalb brauchen wir Mindestregeln zum
Schutz der gemeinschaftlichen Infrastruk-
turen. Und vor allem brauchen wir klare
Vorstellungen davon, auf welche Leistun-
gen wir nicht verzichten kénnen und wie
diese Leistungen auf die effizienteste Art
und Weise auch in Zukunft erbracht wer-
den sollten.
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