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Healthcare-Fonds/-ETFs

Gesundheitstitel auf Herz und Nieren gepruft

Die Einstufung des Healthcare-Sektors als
vergleichsweise defensiver Hort der Stabilitit
ist nicht falsch, aber auch nicht die ganze
Wahrheit. So stehen beispielsweise im Bio-
technologiesegment Chancen auf hohe
Kursgewinne auch iiberdurchschnittlichen
Risiken gegeniiber. Positive Treiber fiir den
Sektor liegen auf der Hand: eine alternde
Gesellschaft in den Industrielindern, eine
héhere Lebenserwartung, steigender Wohl-
stand und damit héhere Nachfrage nach
medizinischer Versorgung in den Schwellen-
lindern. In einigen Subsektoren der Health-
care-Branche erhoffen sich Experten einen
Paradigmenwechsel durch Kiinstliche
Intelligenz. BlackRock-Strategen haben
vor allem Neurowissenschaften, Geno-
mik und Biotechnologie als KI-Profi-
teure identifiziert. Laut Statista soll das
KI-Segment der Gesundheitsbranche von
2022 bis 2030 mit jihrlich 37% wachsen.

Gut untersuchte Nebenwerte
Der 2000 aufgelegte MEDICAL Bio-
Health (WKN: 941135; +12,9% in drei
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Jahren und damit mehr als die Vergleichs-
gruppe) fokussiert sich erfolgreich auf in-
novative Nebenwerte mit groffem Wert-
steigerungspotenzial. Mit 84,9% liegt ein
klarer Schwerpunkt auf Biotech. Pharma
(7,9%) und Medtech (2,8%) spielen dage-
gen eine untergeordnete Rolle. Die ausge-
suchten Firmen werden nicht selten Ziele
von Ubernahmen. So wurde kiirzlich das
Biopharmaunternehmen Deciphera, das in
der Krebsbekimpfung titig ist, von einem
der grofiten Pharmaunternehmen Japans,
Ono Pharmaceutical, mit einem satten Auf-

Die Fondsrubrik wird lhnen prasentiert mit Unterstiitzung von

schlag von 74,7% zum Borsenkurs gekauft.
Der Fonds eignet sich gut zur Diversifikati-
on, da die Portfoliounternehmen nicht Be-
standteil gingiger Branchenindizes sind. Zu
den Top-Holdings mit Stand vom Dezem-
ber 2023 gehort das ddnische Unternehmen
Ascendis Pharma, das u.a. eine Technolo-
gieplattform zur Medikamentenentwicklung
vermarktet. Die Portfoliotitel werden erst
mit Verzdgerung verdffentlicht.

Outperformer

Der AB International Health Care Portfolio
(WKN: 974522; +37,2% in drei Jahren und
damit deutlich mehrals die Peergroup) ist seit
vielen Jahren ein zuverldssiger Outperformer.
Der Fonds deckt unterschiedliche Subsekto-
ren wie Pharmazeutik (36,7%), Biotech-
nologie (19,7%), medizinische Ausstattung
und Zubehér (17,1%) sowie Anbieter von
Gesundheitsdienstleistungen (16,9%) ab.
Fondsmanager Vinay Thapar setzt aktu-
ell bei den Top-Holdings u.a. auf Eli Lil-
ly und Novo Nordisk, die zuletzt wegen
ihrer Abnehmspritzen von den Anlegern
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gefeiert wurden, sowie den US-Gesund-
heitsdienstleister und -Krankenversiche-
rer UnitedHealth Group. Thapar mahnt
allerdings auf lange Sicht eine vorsichtige-
re Einschitzung bei den Abnehmpripara-
ten an. Aus seiner Sicht ist noch unklar,
wie der Kosten-Nutzen-Effekt zu bewer-
ten ist und welche Folgen etwaige uner-
wiinschte Nebenwirkungen haben.

Im von Rune Sand-Holm gesteuerten DNB
Health Care (WKN: A2DVRC; +32,9%
in drei Jahren und damit mehr als die Wett-
bewerber) stehen AstraZeneca, Novo Nor-
disk sowie Johnson & Johnson an der Spitze
der Top Ten. Relativ zur Benchmark MSCI
World Health Care Index ist das Schweizer
Chemie- und Pharmaunternehmen Lonza
am stirksten {ibergewichtet. Auf S. 34 lesen
Sie ein Interview mit dem Fondsmanager.

Neue Trends

Zwei Trendthemen im Gesundheitssektor,
nimlich KI (engl.: Artificial Intelligence;
Al) und die Bekimpfung von Ubergewicht,
adressieren der Bellevue AI Health
(WKN: A3E1ZR; +12,9% seit Auflegung
am 30.11.2023) und der Bellevue Obesity
Solutions (WKN: AORPSP; +10,9% seit
Auflegung im November 2023).

Der Al Health, der in 50 bis 70 Titel inves-
tiert, setzt schwerpunktmifig auf finanz-
starke Mega- und Large Caps wie Eli Lilly
und UnitedHealth Group; Nebenwerte wer-
den beigemischt. Zur Titelauswahl wird
neben klassischen fundamentalen Krite-

rien das hauseigene Bewertungssystem
»Bellevue Al Affinity Score® genutzt.

Der Bellevue Obesity Solutions beriick-
sichtigt im Kampf gegen Fettleibigkeit die
gesamte Wertschopfungskette von Dia-
gnostik iiber Behandlungen bis hin zu Pri-
vention {iber Firmen aus den Segmenten
Lebensmittel und Sport. Aktuell bestim-
men Eli Lilly und Novo Nordisk, die auch
im Fonds am stirksten gewichtet sind, bei
der Adipositasbehandlung den Markt. Laut
JPMorgan diirfte der Markt mit Abneh-
mpriparaten 2030 ein globales Umsatz-
volumen von 100 Mrd. USD erreichen,
von 2020 bis 2023 gab es bereits eine Ver-
zehnfachung. Wenig verwunderlich, dass
auch andere Unternehmen ein Stiick vom
Kuchen des Abnehmgeschifts méchten:
So plant Roche eine Verbesserung von Pri-
paraten der Konkurrenz, die neben dem
positiven Effekt des Gewichtsverlusts auch
teils zu Muskelschwund fiihren.

Gesundheitstitel in der ETF-Packung
Der Xtrackers MSCI World Health Care
(WKN: A113FD; +33,8% und damit mehr
als die Peergroup) investiert ausschliefSlich
in Unternehmen aus den Industrielindern.
Emerging Markets bleiben auflen vor.
Regionaler Platzhirsch sind unbestrit-
ten die Vereinigten Staaten mit 77,8%
gefolgt von Dinemark (6,1%) und der
Schweiz (4,5%). Mit knapp 140 Titeln ist
die Benchmark stark diversifiziert, die
GewichtungsgrofSe reicht aktuell von 8,1%
bei Eli Lilly bis 0,03% bei Diasorin, einem
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italienischen Biotechnologieunternehmen
mit Schwerpunkt In-vitro-Diagnostik.

Underperformance in Schwellenlandern
Eine unbefriedigende Performance zeigten
in den vergangenen Jahren Gesundheits-
aktien aus den Schwellenlindern, in die
beispielsweise der apo Emerging Health
(WKN: A2PPZD; -27,6% in drei Jahren
und damit deutlich weniger als die Ver-
gleichsgruppe) investiert. Unter den
Lindern ist China mit 22,4% am stirksten
gewichtet, gefolgt von Brasilien mit 17,2%
und Siidafrika mit 12,4%. Wachstumspo-
tenzial im Gesundheitssektor besteht in den
Schwellenlindern vor allem mit Blick auf ein
steigendes BIP der Volkswirtschaften sowie
einen steigenden prozentualen Anteil der
Gesundheitsausgaben bezogen auf das
BIP. Zu den Top-Ten-Positionen zihlt
u.a. Establishment Labs Holdings, ein
Hersteller von silikongefiillten Brustim-
plantaten aus Costa Rica.

Christian Bayer
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WKN Performance in % Perf. Peergroup*in %  Max. Drawdown Volumen
1Jahr 3 Jahre 1Jahr 3 Jahre (3 Jahre) in % in Mio. EUR
AB International Health Care Portfolio** 974522 +14,2 +37,2 +2,0 -1,9 -21,9 3.897,8
apo Emerging Health A2PPZD -2,4 -27,6 +2,0 -1,9 -39,1 231
Bellevue Al Health** A3E1ZR k. A. k. A. k. A. k. A. k. A. 9,6
Bellevue Obesity Solutions** AORPSP k. A. k. A. k. A. k. A. k. A. 37,0
BGF World Healthscience Fund** AOBL36 +9,7 +27,0 +2,0 -1,9 12,3 13.811,4
DNB Health Care A2DVRC +5,9 +32,9 +2,0 -1,9 13,9 7,0
JPM Thematics - Genetic Therapies*™* A2PR3U -8,1 -37,2 +2,0 -1,9 -54,2 621,4
MEDICAL BioHealth 941135 +16,5 +12,9 +4,3 +3,8 -34,9 697,2
MIV Global Medtech Fund*** AONETR +5,0 +8,1 +2,0 -1,9 -29,8 2.136,9
Polar Capital Biotechnology Fund** ATW70H +12,7 +23,4 +4,3 +3,8 -25,3 1.653,7
Schroder ISF Healthcare Innovation** A2PNKP +8,6 +9,2 +2,0 -1,9 273 189,4
SPDR MSCI Europe Health Care ETF A1191S +8,6 +36,5 +2,0 -1,9 -19,1 676,8
Xtrackers MSCI World Health Care ETF** AN3FD +10,0 +33,8 +2,0 -1,9 -17,5 2.617,4

* Falls nicht anders angegeben, handelt es sich um die FWW-Vergleichsgruppe; ** in Mio. USD; ***in Mio CHF

Quellen: Fondsgesellschaften, FWW. onvista
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