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arauf hoffen Milliarden Menschen:

einen Impfstoff gegen Covid-19. Kein

anderes medizinisches Thema be-

schiftigt Fachwelt und Offentlichkeit

in den vergangenen Wochen mehr
als dieses. ,Wir sind im Krieg gegen das Virus, und
dafiir brauchen wir Waffen“, sagt Rudi Van den
Eynde, Fondsmanager fiir Biotech-Aktien beim Ver-
mogensverwalter Candriam.

Labore rund um den Globus suchen das erldsen-
de Mittel - darunter auch deutsche Firmen. Der
Wettlauf um den Sieg iiber Corona ist dabei kein
Sprint, sondern eher ein Marathon. Es braucht
Zeit, einen Impfstoff zur Vorbeugung und Medika-
mente fiir schon Betroffene zu entwickeln. Der
grofde Wettlauf wird jedoch an der Borse ldngst ge-
handelt. Es ist eine Zukunft mit einer Perspektive
weit {iber die neue Lungenkrankheit hinaus. ,,Coro-
na kam wie ein Schock, aber das Virus hat die Auf-
merksamkeit wieder auf den Biotechsektor ge-
lenkt“, erkennt Van den Eynde. Der Mann aus
Briissel libersetzt das in eine Einsicht, die auch die
Borsianer umtreibt: ,Wir haben schlagartig er-
kannt, wie sehr wir ein gutes und innovatives Ge-
sundheitssystem brauchen.“ Es geht dabei um
mehr als den Kampf gegen eine einzelne Krank-
heit. Es geht um Gesundheit generell und damit
um ein Fundament der Gesellschaft, in das kiinftig
mehr Geld investiert werden diirfte als heute - un-
abhingig von der Konjunkturlage.

Das spiegelt sich an den Finanzmaérkten wider.
Wihrend die globalen Aktien in den ersten vier
Monaten des Jahres fast zehn Prozent verloren, ha-
ben die Titel von Biotech-Unternehmen an der
Wall Street iiber sechs Prozent gewonnen.Denn
seit Wochen arbeiten viele junge Firmen fieberhaft
an Mitteln gegen das Virus. Wer wird die Nase vor-
ne haben? Ein Erfolg verspricht ein Milliardenge-
schift. Vielen gelten die Biotech-Firmen dabei als
Hoffnungstriger - was sich auch in den Kursen nie-
derschligt. Die Trendwende ist augenfillig: Der
Vorsprung der Biotechbranche an der Borse ist
neu. In den vergangenen Jahren war die Gunst
noch anders verteilt und die Aktien der Branchen-
vertreter waren keine grof2en Gewinnbringer. Doch
Corona hat die Karten neu verteilt. Die Auswahl an
Papieren ist allerdings {iberschaubar. Interessierte
Anleger haben es mit einem Nischenmarkt zu tun.
In Deutschland konnen sie lediglich 20 Fonds mit
einem verwalteten Volumen von acht Milliarden
Euro kaufen.

Angebote mit mindestens mittleren Ratings er-
zielten allein in den ersten vier Monaten dieses Jah-
res Renditen zwischen knapp drei und zehn Pro-
zent. Die Kosten der Produkte sind fiir Anleger
hoch. Im Schnitt fallen bei den aufgelisteten Fonds
Jahresgebiihren um die zwei Prozent an, die aller-
dings in den angegebenen Wertentwicklungen be-
reits enthalten sind. Deutlich weniger verlangt nur
der einzige schon langer kaufbare Indexfonds des
Vermogensverwalters Invesco. Dieser Fonds ist zu-
sammengestellt wie der Biotech-Index an der US-
Borse Nasdaq.

Spezielle Segmente gefragt

Im Aktienmarkt fiir Gesundheitswerte im weiteren
Sinne sind deutlich mehr Vermogensverwalter ak-
tiv und betreuen hier auch mehr Kundengeld. Hier
stehen dann vor allem Pharmakonzerne, Hersteller
von medizinischen Geriten und entsprechende
Dienstleister auf den Kauflisten.Die aktuelle Bor-
sen-Fantasie fokussiert sich jedoch eher auf die La-
bore der Biotech-Firmen. Deren Aktien haben zu-
letzt sogar deutlich besser abgeschnitten als die
Werte aus dem ebenfalls populidren Gesundheits-
bereich. Im Lichte der jiingsten Tendenzen scheint
es so, als wire die Leidenszeit der Biotech-Aktiona-
re vorbei. Als Stimmungsdampfer hatte ein be-
riihmter Tweet der US-Politikerin Hillary Clinton
Anfang der zweiten Hilfte des abgelaufenen Jahr-
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Mitarbeiter im Labor: Biotechfonds sind
in der Coronakrise bei Anlegern gefragt.

Mit der Epidemie wird Gesundheit zum Topthema. Fondsmanager
fUr Biotech-Titel wittern ihre grof3e Chance - unabhangig von der
Konjunktur und einer unsicheren Bdrsenentwicklung.
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zehnts gewirkt. ,,Da war von Halsabschneiderei bei
Medikamentenpreisen die Rede, danach ging die
Angst vor einer Preiskontrolle in den USA um, und
das ist der wichtigste Markt“, erinnert sich Lydia
Haueter, die fiir Pictet Asset Management den
Fonds ,,Pictet Biotech“ steuert. Auflerdem seien
manche Produkte gefloppt, einige Investoren mit
Einzelinvestments auf die Nase gefallen. Der Sektor
eignet sich deshalb nur fiir Anleger mit Mut zum
Risiko.

Das betonen auch unabhingige Beobachter.
»Der Trend der Branche zeigt zwar nach oben,
aber es gibt im Einzelfall immer das Risiko des
Scheiterns“, warnt Karen Anderson, Analystin bei
der Fondsratingagentur Morningstar in
Chicago. Gerade kleinere Firmen sei-
en oft abhingig vom Erfolg eines
einzelnen Medikaments in ihrer
Pipeline. ,Wenn ein Konkur-
rent auftaucht oder Sicher-
heitsfragen das Produkt in-

Die Biotech-Branche ist

ment fiir eine andere Krankheit auch einen Beitrag
zur Covid-19-Behandlung ausrechnen. ,Weltweit
sind {iber 300 Medikamente und Impfstoffe in der
Entwicklung - und téglich werden es mehr*, sagt
Linimeier. Im Rennen sind grof’e Konzerne wie
Johnson & Johnson, Sanofi oder Roche. Es gehoren
aber auch typische Biotechadressen dazu wie Mo-
derna oder die deutschen Hiuser Biontech und Cu-
revac.

Moderna-Aktie stark gestiegen

Es sind solche Stories, die fiir Bérsenfantasie sor-
gen. Der Kurs von Gilead Sciences ist momentan
ein Fiinftel hoher als zu Jahresbeginn. Die Notie-
rung von Biontech hat sich in den letzten
Wochen fast verdoppelt. Als Uberflie-

ger prasentierte sich Moderna. Die

US-Firma testet einen Impfstoff

bereits an Patienten. Deshalb
ist die Aktie derzeit mehr als
drei Mal so teuer wie noch im

frage stellen, droht dem Un- jetzt nicht mehr der Mirz. Eine echte unterneh-

ternehmen ein Desaster.“

merische Chance fiir Bion-

Unabhéngig davon konnten Sﬁndenbock, Sondern tech und Moderna sieht auch

neue Medikamente an vielen
Stellen scheitern: in den klini-
schen Tests, wenn die Gesund-
heitsbehorden die Zulassung

Teil der Losung.

Lydia Haueter
Fondsmanagerin bei

Pictet-Fondsmanagerin Haue-
ter. Aber die Kursanstiege ha-
ben auch ihre Spuren hinterlas-
sen: ,,Beide Aktien sind uns zu

verweigerten, wenn Arzte oder Pa- Pictet Asset Management teuer, das ist eine Bewertungsfrage,

tienten lieber auf Alternativen auswi-

chen. Pictet-Managerin Haueter kennt die
Fallstricke in der Branche. Die Expertin in Ziirich
stellt jedoch den allgemeinen Stimmungswechsel
in den Vordergrund: ,,Die Biotechbranche ist jetzt
nicht mehr der Stindenbock, sondern wird als Teil
der Losung wahrgenommen.“ Sie kann sich unter
dem Corona-Druck eine Reform des wichtigen US-
Gesundheitswesens vorstellen. Zu wenige Men-
schen hitten Zugang, eine Behandlung ende fiir
viele Privatleute wegen der hohen Kosten im
Bankrott. Kiinftig konnten vielleicht Staat und
Pharmasektor Teile dieser Kosten iibernehmen.
Zwar seien Preisriickgidnge denkbar. Aber das
konne die Branche durch héhere Umsétze wett-
machen.

Unterschiedliche Ausrichtung

Die angebotenen Fonds sind dabei sehr unter-
schiedlich ausgerichtet. Der ,,Pictet Biotech“ etwa
steckt ein Drittel seiner Gelder in Firmen mit dem
Fokus auf Krebsbekdmpfung. Managerin Haueter
nennt als Beispiel Turning Point Therapeutics. Ein
zweites Drittel konzentriere sich auf Unterneh-
men im Bereich der seltenen Erkrankungen, bei-
spielsweise Biomarin. Die restlichen Mittel seien
in Firmen angelegt, die sich Erkrankungen des
Nervensystems wie Demenz oder Alzheimer wid-
meten. Hier nennt Haueter Namen wie Biogen
oder Denali.

Vor allem auf kleine Firmen setzt der Fonds ,,Me-
dical Biohealth“ von Medical Strategy, eines auf Ge-
sundheitsthemen ausgerichteten Beratungsunter-
nehmens. Der Fonds deckt laut Analyst Mario Lini-
meier die Bereiche Krebsbekdmpfung, seltene
Krankheiten und Gentherapien ab. Im groflen
,Candriam Equities Biotechnology“ sind die be-
kanntesten Namen unter den wichtigsten Fondspo-
sitionen zu finden. Dazu gehoren Vertex Pharma-
ceuticals, Biogen, Gilead Sciences, Amgen und Re-
generon Pharmaceuticals. Die Top-Fiinf-Bestinde
sind identisch mit denen im Konkurrenzprodukt
,,HBM Global Biotechnology“. Hier entscheiden die
Experten des auf Gesundheitsanlagen ausgerichte-
ten schweizerischen Beratungshauses HBM Part-
ners iiber die Depot-Zusammenstellung. Ziel ist ei-
ne bessere Wertentwicklung als der entsprechende
Branchenindex der US-Borse fiir Technologieak-
tien, der Nasdaqg. Dieses Ziel haben die Strategen
von HBM Partners zumindest in den vergangenen
Jahren erreicht.

Gilead Sciences gehort zu jenen Unternehmen,
die sich von einem bereits existierenden Medika-

deshalb haben wir sie nicht in unserem
Fonds.“

So bleibt die Frage, welche langfristigen Rendi-
ten mit einem breit gestreuten Biotech-Aktiendepot
denkbar sind. Candriam-Mann Van den Eynde
wagt eine Antwort: ,Wenn ich an die Alterung der
Gesellschaften und die medizinischen Innovatio-
nen denke, dann konnten jahrlich zehn Prozent Er-
trag moglich sein.“ Einige der genannten Fonds ha-
ben solche Ertrédge langerfristig schon geschafft.
Dahinter allerdings stehen zeitweise sehr unter-
schiedliche Ergebnisse in unterschiedlichen Zeitpe-
rioden. Nach Meinung von Fondsmanager Van den
Eynde hat die Gesellschaft allerdings keine Alterna-
tive zu deutlich hheren Gesundheitsinvestitionen.
Die neue Lungenkrankheit Covid-19 mache diese
Entscheidung notwendig. Dazu reiche die Erinne-
rung an einige Infektionskrankheiten in diesem
Jahrtausend.

Ein Horrorbeispiel sei das Ebola-Virus, das sich
allerdings nie zu einer Pandemie ausgeweitet habe.
Die meisten damit Infizierten seien gestorben. Der
Gesundheitssektor werde deshalb perspektivisch
an Bedeutung gewinnen: ,,Beim jetzigen Coronavi-
rus mit seiner leichten Ubertragbarkeit, aber mit so
hoher Sterblichkeit wie bei Ebola, wiren wir zu-
riick im Mittelalter - unsere einzige Waffe dagegen
ist die Technologie.“

Der neue Vorsprung
Aktien-Messlatten im Vergleich

Wertentwicklung in Prozent

Index 2020 5 Jahre p. a.
Nasdaq Biotech +6,4 %l +28%H
Aktien global I -9.4 % +6,2 % Il

Biotech-Aktienfonds mit mind. mittlerem Rating (Auswahl)

HBM Global Biotechnology +10,0 % s +4,7 % B

Pictet Biotech 18, 5% N +25% W
Invesco Nasdaq Biotech +6,5% Nl +29%H

Polar Capital Biotechnology +5,4 % i +10,3 %
Medical Biohealth +3,4% H +11,3 % I
RIM Global Bioscience +3,4% W +13,7 % I
Candriam Eq. Biotechnol. +2,8 % W +5,1 % Il
HANDELSBLATT Stand: Ende April * Quelle: Scope Analysis

© Handelsblatt Media Group GmbH & Co. KG. Alle Rechte vorbehalten. Zum Erwerb weitergehender Rechte wenden Sie sich bitte an nutzungsrechte@handelsblattgroup.com

Der tigliche Kommentar
des Handelsblatts analysiert
die Entwicklung
an den Finanzmarkten.
Von Robert Landgraf

Bulle&Béar

Neue
Favoriten an
der Borse

ie Coronakrise wird Wirtschaft
D und Gesellschaft dauerhaft veran-

dern. Ein Zurtick auf Los gibt es
nicht. Dazu hat sich in den vergangenen
Wochen zu viel verdndert. Die Menschen
machen in ihrem Berufsalltag, den sie bis-
lang tiberwiegend zu Hause bestreiten,
einschneidende Erfahrungen. Unterneh-
men erkennen Einsparpotenzial, das gera-
de in den Zeiten nach Corona bitter notig
ist. Profitieren werden von diesem Wandel
vor allem Firmen aus den Bereichen Tech-
nologie, Gesundheit und Nachhaltigkeit.

Dass massive Einschnitte immer Anstofie
fiir starke Verdanderungen geben, zeigte be-
reits die Sars-Epidemie Anfang der 2000er-
Jahre. Im von dieser Infektionswelle beson-
ders betroffenen China kam es deshalb zu
einem Siegeszug des Onlineshoppings -
von Hédndlern und Lieferanten.

Doch das alles ist nichts im Vergleich zu
den Folgen von Corona. Wir spiiren die
Verdnderungen Tag fiir Tag. Das Homeof-
fice als aktueller Arbeitsplatz vieler Men-
schen in Deutschland wird auch kiinftig
nicht mehr wegzudenken sein. Eine neue
virtuelle Realitdt wird bleiben: E-Learning
bei Schiilern und Studenten gehort eben-
so dazu wie die Telemedizin. Ein weiteres
Beispiel sind die Hauptversammlungen,
die Firmen in diesen Tagen wegen Corona
online durchfiihren. Manager stellen sich
digital den Fragen und Klagen der Aktio-
nére. Kiinftig wird es sowohl gute, alte
Pradsenz-HVs wie auch E-Aktionérstreffen
sowie Kombinationen aus beidem geben.
Das alles kann nur funktionieren mit star-
ken Breitbandverbindungen, Zubehor da-
fiir wie etwa Halbleiter, Software und so-
zialen Medien.

Zu guter Letzt wird die Krise auch einen
Schub bei der Nachhaltigkeit bringen. Es
hat sich gezeigt, wie wichtig das Soziale in
Unternehmen fiir die Mitarbeiter ist,
wenn etwa ein Kurzarbeitsgehalt vom Un-
ternehmen aufgestockt wurde.

Die Umwelt selbst profitierte ebenfalls.
Viele Venezianer wussten gar nicht mehr,
wie ihre Lagune aussieht, und Chinesen
mussten sich an den blauen Himmel ge-
wohnen. Fiir den Vermogensverwalter
Candriam profitieren somit etwa Aktien
von Microsoft und Qualcomm, von Sie-
mens Healthineers und Carl Zeiss von der
Entwicklung. Aber es gibt noch mehr. Die
Suche nach solchen Corona-Profiteuren
diirfte sich fiir Anleger lohnen.



