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Iran-Krieg dampft Wachstum bei Implantaten

Spitiiler schieben Beschaffungen hinaus — Johnson & Johnson expandiert nur geringfiigig

Mit Hiiftimplantaten nehmen Medizintechnikfirmen weltweit iiber acht Milliarden Dollar ein.

DOMINIK FELDGES
Kaum eine Operation wird an européi-
schen oder amerikanischen Spitédlern
héufiger durchgefiihrt als eine am Knie
oder eine an der Hiifte. Weil die Lebens-
erwartung stark gestiegen ist, benotigen
immer mehr Personen ein kiinstliches
Knie- oder Hiiftgelenk. Uber zwei Millio-
nen solcher Prothesen werden laut Schit-
zungen weltweit pro Jahr verpflanzt. Die
Hersteller der Implantate verdienen mit
den Eingriffen sehr viel Geld. Im vergan-
genen Jahr hatte der Gesamtmarkt ein
geschétztes Volumen von knapp 18 Mil-
liarden Dollar. Dabei erreichten die
kiinstlichen Kniegelenke ein leicht hohe-
res Volumen als die Hiiftimplantate.
Seit Jahren teilen sich lediglich vier
Unternehmen den Markt weitgehend
unter sich auf. Die drei amerikanischen
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Konzerne Johnson & Johnson (J&J),
Stryker und Zimmer Biomet sowie der
britische Hersteller Smith + Nephew kon-
trollieren zusammen iiber 70 Prozent des
globalen Geschiftsvolumens. Allerdings
sind auch die Grosskonzerne gezwungen,
laufend an ihrer Effizienz zu arbeiten.
Zimmer Biomet kiindigte im September
an, bis zu 580 Stellen in der Produktion in
Winterthur streichen zu wollen. Im Rah-
men des gesetzlich vorgeschriebenen
Konsultationsverfahrens mit den Mit-
arbeitenden wurde diese Zahl mittler-
weile gesenkt. Doch diirften auch so noch
bis zu 490 Stellen wegfallen.

Von Investoren miissen sich die
Orthopédiekonzerne verstarkt kritische
Fragen gefallen lassen. In den vergange-
nen fiinf Jahren hat mit Ausnahme von
J&J keiner von ihnen an der Borse ge-
gldnzt. Am stdrksten wurden in diesem
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Zeitraum die Aktien von Zimmer Bio-
met abgestraft. Sie verloren 30 Prozent
an Wert. Mit Engagements in Smith +
Nephew verloren Anleger fast 10 Pro-
zent. Die Papiere von Stryker gewannen
zwar um 15 Prozent, blieben damit im
Vergleich zum haussierenden amerikani-
schen Gesamtmarkt aber ebenfalls deut-
lich zuriick. Die J&J-Titel diirften ihren
Kursgewinn von iiber 60 Prozent weitge-
hend der boomenden Pharmasparte des
Konzerns verdankt haben.

Geschiiftsziele verfehlt

J&J hat mittlerweile entschieden, den
Medtech-Bereich zu verselbstdndigen.
Auch das weltgrosste Gesundheitsunter-
nehmen, das dieses Jahr erstmals einen
Gesamtumsatz von iiber 100 Milliarden
Dollar erzielen will, spiirt an den Finanz-

markten den Druck in Richtung Fokus-
sierung. Die Geschifte mit Konsum-
giitern wurden unter dem Firmennamen
Kenvue schon vor drei Jahren separat an
die Borse gebracht. Nun arbeite man
auch fiir den Medtech-Bereich an diesem
Schritt, so bekriftigte das Management
von J&J vorletzte Woche bei der Présen-
tation der jlingsten Quartalszahlen. Es
musste zugleich einrdumen, die selbst ge-
setzten Ziele bei der Geschiftsentwick-
lung nicht erfiillt zu haben. «Wir schnit-
ten unter unserem Standard ab», sagte
Tim Schmid, der Chairman der Medizin-
techniksparte von J&J.

Zwischen Juli und September stei-
gerte J&J den Gesamtumsatz gegeniiber
dem Vorjahreszeitraum um knapp 6 Pro-
zent auf 25,4 Milliarden Dollar. In der
Medtech-Sparte, deren Einnahmen
8,6 Milliarden Dollar erreichten, be-
schriankte sich das Wachstum indes auf
2,5 Prozent. Laut Schmid entwickelte
sich die Zahl der operativen Eingriffe
weltweit zwar stabil. Doch offenbar
unter dem Eindruck des Iran-Kriegs und
seiner inflationdren Auswirkungen be-
gannen Spitéler in immer mehr Landern,
Beschaffungen zu verschieben. Anders
als erwartet habe sich das Problem nicht
auf eine Handvoll Mérkte im Nahen Os-
ten beschrénkt, sagte Schmid.

Die Umsatzzunahme wére noch be-
scheidener ausgefallen, wenn es bei J&J
nicht so gut im amerikanischen Heim-
markt gelaufen wire. Dort steigerte die
Medtech-Sparte, die neben Prothesen
unter anderem auch Produkte fiir die
Versorgung von Herz- und Schlaganfall-
patienten sowie Kontaktlinsen im Ange-
bot hat, die Einnahmen um fast 5 Pro-
zent. Die USA sind fiir J&J mit Abstand
der wichtigste Absatzmarkt. Branchen-
weit wurden dort 2025 fast 35 Prozent
des Umsatzes mit Hiiftimplantaten er-
zielt. Bei Knieprothesen war es sogar
leicht mehr als die Hilfte.

Im dritten Jahresviertel stiegen bei
J&J die Verkdufe von Hiift- und Knie-
prothesen um je rund 3 Prozent. Bran-
chenweit setzte sich in Sachen Wachs-
tum in letzter Zeit Stryker an die Spitze.
Der Konzern hat seinen Aktioniren fiir
2026 selbstbewusst eine organische Um-
satzsteigerung von 8,3 bis 9,3 Prozent in
Aussicht gestellt. Auf diesem hohen

Niveau konne er sich kaum Fehler er-
lauben, so halten Marktbeobachter von
Bloomberg Intelligence fest.

Der Wettbewerber Smith + Nephew
sah sich Mitte August gezwungen, die
Prognose fiir das Wachstum im Gesamt-
jahr von 6 auf 4 Prozent nach unten zu
korrigieren. Ausloser fiir diesen Schritt
war die enttduschende Geschéftsentwick-
lung im zweiten Quartal. Im Hauptmarkt
USA verlor der britische Konzern sowohl
bei Knie- wie auch bei Hiiftimplantaten
Umsatz und damit Marktanteile. Die
Medizintechnikfirma, die auch im Be-
reich der Sportmedizin und in der Wund-
versorgung aktiv ist, wird von Investoren
seit Jahren gedringt, den Orthopédieteil
zu verkaufen. «Smith + Nephew ist in die-
sem Geschéft zu klein und zu wenig stark
im wichtigen US-Markt aufgestellt», sagt
Stefan Blum, Portfoliomanager beim Ziir-
cher Vermogensverwalter Bellevue Asset
Management.

Fusion gescheitert

Vergangene Woche schrieb die Zeitung
«Financial Times», dass es Fusionsver-
handlungen zwischen dem britischen
Unternehmen und der Medtech-Sparte
von Johnson & Johnson gegeben habe.
Angeblich seien die Gespriache aber
daran gescheitert, dass der Verwaltungs-
rat von Smith + Nephew die Geschiifts-
leitung der fusionierten Firma nicht Na-
mal Nawana anvertrauen wolle.

Nawana fiihrt seit einem Jahr die
Tochterfirma DePuy Synthes, bei der das
Orthopédiegeschift von J&J angesiedelt
ist. Er stand einst auch der Geschifts-
leitung von Smith + Nephew vor, schied
2019 aber nach nur eineinhalb Jahren im
Amt wegen unterschiedlicher Gehalts-
vorstellungen aus. Der britische Konzern
insistierte offenbar, dass nach einer
Fusion mit der Medtech-Sparte von J&J
sein bisheriger Chef Deepak Nath wei-
terhin die Geschéfte fithren miisse.

Nach Einschétzung von Blum sind alle
drei amerikanischen Branchenschwer-
gewichte fiir die Zukunft gut aufgestellt.
Sie verfiigten iiber die kritische Grosse
und hétten auch die nétigen Investitionen
in die Robotik getitigt. Diese werde in
der Orthopédie ebenfalls immer wichti-
ger, sagt der Portfoliomanager.

Der grosste Kohlehaten der Welt baut bald Raketen

Die australische Stadt Newcastle investiert in Forschung — und will sich mit Wasserstoff und Riistungsgiitern neu erfinden

BARBARA BARKHAUSEN

Kein Hafen der Welt exportiert so viel
Kohle wie Newcastle. 2025 liefen rund
149 Millionen Tonnen iiber die Quais,
nur 10 Prozent weniger als im Rekord-
jahr 2019. Kohle macht gut 93 Prozent
des Umschlags aus. Gleichzeitig ent-
steht in der Stadt, 160 Kilometer nord-
lich von Sydney, viel Neues: eine Rake-
tenfabrik, eine Wasserstoffanlage, ein
internationaler Flughafen.

Der Wendepunkt kam 1999, als der
Konzern BHP sein Stahlwerk schloss.
Die Region verlor ihre wichtigste Indus-
trie und damit eines ihrer wichtigsten
wirtschaftlichen Standbeine. Zahlreiche
Geschifte und Kneipen machten dicht.
Zunichst versuchte es Newcastle mit
kreativen Ideen: Die Initiative Renew
Newcastle tiberliess leerstehende Laden
Hutmachern, Malern und Mdbeldesi-
gnern. Spéter baute die University of
Newcastle fiir 95 Millionen australische
Dollar, fast 55 Millionen Franken, einen
Campus mitten ins Zentrum.

Die Universitit ist inzwischen weit
mehr als eine Bildungsstitte: Vor allem
im medizinischen Bereich haben sich
zahlreiche Forschungsteams angesiedelt.
Hier arbeiten australische Forschende
gemeinsam mit dem Wyss Institute der
Harvard University an einer Schlag-
anfalltherapie, die natiirliche Umleitun-
gen im Gehirn nutzt. Andere Wissen-
schafter entwickeln Medikamente, die
Krebs bekdmpfen und zugleich das Herz

schiitzen. Auch ein Nasenspray gegen
Atemwegsviren stammt aus den Laboren
in Newcastle und befindet sich in den
USA bereits in der zweiten Phase der kli-
nischen Priifung. Ebenfalls vor Ort ist die
Forschungsagentur CSIRO, die in New-
castle hauchdiinne, biegsame Solarzellen
testet und Solarthermie vorantreibt.

Munition fiir den Indopazifik

Am Hafen selbst ist der Wandel da-
gegen deutlich weniger zu spiiren. Zwar
werden hier inzwischen auch Bauteile
fiir die Windparks der Region verschifft,
und auf Kooragang Island will der Che-
miekonzern Orica ab 2029 jihrlich etwa
4700 Tonnen Wasserstoff herstellen.
Das Projekt, das der australische Bun-
desstaat mit 432 Millionen Dollar (rund
249 Millionen Franken) fordert, soll bei
der Ammoniakproduktion das Erdgas
ersetzen.

Im Vergleich zur Kohle sind die Um-
sdtze damit jedoch nach wie vor beschei-
den. Mehr als 70 Prozent der Einnahmen
des Hafens stammen laut Tim Buckley,
Direktor des Think-Tanks Climate
Energy Finance, nach wie vor von dem
fossilen Brennstoff. Das Ziel, bis 2030 je
zur Halfte von Kohle und anderen Ge-
schiften zu leben, werde der Hafen vor-
aussichtlich verfehlen, glaubt der Experte.

Die Projekte, eine Drehscheibe in der
Offshore-Windkraft zu etablieren, sind
laut Buckley fast gescheitert. Hohe Zin-
sen und politische Auseinandersetzun-

gen seien hierfiir die Griinde. Auch die
versprochenen Milliarden fiir griinen
Wasserstoff flossen grosstenteils nicht.
Doch das Orica-Projekt hilt Buckley fiir
wichtig und durchfiihrbar.

Der Iran-Konflikt habe gezeigt, wie
sehr Australien von importiertem Ammo-
niak abhidnge, um Diingemittel und
Sprengstoffe fiir die Bergbaubranche
herzustellen. Es sei eine Investition «von
nationaler strategischer Bedeutung». Ob
die Investitionen ausreichen werden,
wenn 2029 Australiens grosstes Kohle-
kraftwerk Eraring schliesst, das bisher
die Aluminiumhiitte Tomago bei New-
castle versorgt hat, bleibt abzuwarten.
Neue Industrien wiichsen «langsamer, als
ich es mir wiinsche», sagt Buckley.

Das grosste Projekt entsteht derzeit
neben der Luftwaffenbasis William-
town, von der aus Australiens F-35-
Kampfjets starten. Im Gewerbegebiet
Astra Aerolab baut der norwegische
Konzern Kongsberg eine Fabrik fiir
Lenkflugkorper wie die Joint Strike
Missile, die fiir den F-35 entwickelt
wurde. Dazu kommt die Naval Strike
Missile, die bei der Marine die dltere
Harpoon ersetzen soll. Die Produktion
soll 2027 beginnen, Ende 2028 soll die
Anlage voll laufen. Bis zu 850 Millionen
australische Dollar (etwa 490 Millionen
Franken) steuert Canberra bei.

Australien ist dadurch in der Lage,
schneller und vor allem selbstdndig
Munition zu produzieren. Fiir Lenkflug-
korper und Munition sollen in den

ndchsten zehn Jahren 16 bis 21 Milliar-
den Dollar (9 bis 12 Milliarden Franken)
ausgegeben werden.

Dieses Vorhaben ist unabhéngig
vom Aukus-Abkommen, in dessen
Rahmen atomgetriebene U-Boote ge-
baut werden. Allerdings folgt es einer
dhnlichen Logik: Da es immer wieder
zu Spannungen mit Peking kommt, will
Australien sein Militdr besser ausstat-
ten und unabhidngiger machen. BAE
Systems ist bereits vor Ort, drei weitere
Riistungsfirmen sollen folgen.

Die Stellen seien «hoch qualifiziert
und gut bezahlt», sagt Andrew Warren-

Von hier kommt die Kohle
Newecastle betreibt einen riesigen Kohlehafen
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der, der den benachbarten Flughafen
leitet. Davon profitierten auch die Kin-
der jener, die frither im Stahlwerk oder
im Bergbau gearbeitet hétten.

Flughafen als Anbindung

Der Flughafen hat im September 2025
ein internationales Terminal erdffnet,
die Piste wurde gemeinsam mit der Luft-
waffe verldngert, nun kann auch ein Air-
bus A380 landen. Im Geschéiftsjahr
2025/26 zéhlte der Flughafen mehr als
1,3 Millionen Passagiere, binnen zehn
Jahren soll sich die Zahl verdrei- bis ver-
vierfachen. Die Strecke nach Bali sei
vom ersten Tag an ausgebucht gewesen,
sagt Warrender. Als Néichstes wiinscht er
sich Neuseeland, Fidschi und eine
Direktverbindung nach Singapur.

Ein weiteres Zukunftsprojekt ist der
Bau einer Hochgeschwindigkeitsstrecke.
In einer Stunde sollen Zugreisende zwi-
schen Newcastle und Sydney pendeln
konnen. Bis 2028 will die Regierung das
Vorhaben so weit vorbereiten, dass sie
iiber den Bau entscheiden kann.

Doch nicht jeder ist davon iiberzeugt,
dass es wirklich so kommen wird: Austra-
lien diskutiere seit mehr als vier Jahr-
zehnten tiber Hochgeschwindigkeitsziige,
alle friiheren Vorhaben seien gescheitert,
gibt Philip Laird von der University of
Wollongong zu bedenken. Geldnge es
diesmal, lage der grosste Kohlehafen der
Welt einen Pendlerzug von der grossten
Stadt des Landes entfernt.



