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Lieber Leser, Folgen Sie uns: DER FONDS ANALYST auf Twitter

Zu kdmpfen haben seit Monaten schon Fonds aus dem Biotech-/ Pharma-Sektor mit erhdhter Volatilitét bei
wenig positiver Performance! Doch woher kommt der Gegenwind? Nun, zunédchst einmal spielen in diesem Zusam-
menhang Inflationsdruck und Zinséngste eine wichtige Rolle. Die jlingste Ankiindigung von US-Finanzministerin Ja-
net Yellen in Bezug auf eine mogliche Zinserhohung, um ein Uberhitzen der US-Wirtschaft im Zuge der massiven
Investitionsprogramme von Président Biden zu verhindern, hat bis dato nicht vorhandenen Zinsangsten im Markt ei-
nen Schub verliehen. ,,Doch die Logik, dass Unternehmen, deren Gewinne weiter in der Zukunft liegen, durch die
Abdiskontierung starker bei Zinssteigerungen betroffen sind, erschlie3t sich fir Biotech-Investments nicht, so die
Meinung der Fondsberater (Medical Strategy) des MEDICAL BIOHEALTH (WKN 941135). Wesentlicher Faktor
fiir Ertrage in der Zukunft ist vielmehr die erfolgreiche Therapieentwicklung. Daher ist die wissenschaftlich fundierte
Einschétzung hinsichtlich der Erfolgschancen eines Produktes als maligebliche Grundlage zu nennen. Ob der Zins 1%
hoher oder tiefer steht, ist dabei nicht wirklich entscheidend. Das gilt auch fiir die direkte Betrachtung der Finanzie-
rung von Biotech-Firmen, da sie weitestgehend eigenkapitalfinanziert sind. Weiterer Gegenwind kam in letzter Zeit
auch aus der Steuerpolitik. Denn die Biden-Administration plant eine Erhdhung der Kapitalertragsteuer. Und genau
diese Ankiindigung fuhrte zu Gewinnmitnahmen von mehrheitlich taktisch geprégten Anlegern. Doch maRgeblich sind
strategische Investoren, die den Sektor langfristig begleiten.

Aufféllig ist ebenfalls eine signifikante Underperformance des Nasdaq Biotech Index gegentiber dem Nasdag
Composite! Seit dem 22.03.21 zeigt der Biotechsektor (gemessen am Nasdag Biotech Index) eine Underperformance
gegeniiber dem Nasdaq Composite. Diese wurde durch Reaktionen auf die Unternehmensergebnisse des ersten Quar-
tals ausgeldst. Denn wéhrend einige Indexschwergewichte aus dem Tech-Bereich tiber den Erwartungen liegende
Zahlen lieferten, lagen diese bei den Biotech Large Caps ,,nur im von vielen prognostizierten Bereich. Verantwort-
lich dafur wirkt nattrlich nach wie vor COVID-19: Die Corona-Pandemie hat zu einem verhaltenen Absatz bei vielen
Arzneimitteln gefihrt, da Arzt- und Klinikbesuche im Zuge der Pandemie reduziert wurden. Durch die Fortschritte
bei der Impfung wird es jedoch zu einer Normalisierung der operativen Abldufe kommen, dringend notwendige
Therapien kdnnen nicht ganzlich ausgesetzt werden. Wie reagieren die Fondsberater auf das aktuelle Umfeld? Mit
dem Fokus auf Mid- und Small Caps aus dem Biotech-Sektor hat der Fonds seit Auflage eine deutliche Outperfor-
mance gegeniiber Healthcare-Indizes wie z. B. dem Nasdaq Biotech Index (NBI) in Hohe von 306% (Stand: 30.04.21,
in Euro) erzielt. In Phasen erhohter Volatilitat zeigt der Fonds typischerweise eine temporédre Underperformance. Die
letzte Phase, in der dies zu erkennen war, ist noch gar nicht so lange her. Zu Beginn der Pandemie im letzten Jahr be-
trug die Underperformance in der Spitze gegeniiber dem NBI satte 14%. Zum 31.12.2020 wurde diese jedoch wieder
egalisiert und sogar ein Mehrwert in Hohe von 3,5% erzielt. Wie kam es innerhalb weniger Monate von einer deutli-
chen Underperformance zu einer knappen Outperformance? Dazu Jirgen Harter aus dem Hause Medical Strategy:

»Die Grundlage fur die Outperformance war das Ausnutzen von Opportunitéten, die sich in diesen Phasen zahl-
reich ergeben! Auch aktuell agieren wir flir unsere Investoren entsprechend. Mit einer weiterhin hohen Cashquote
von 11% und einem Big Pharma-Anteil von 6% verfiigen wir Gber hohe Mittel, um Kaufgelegenheiten wahrzunehmen
(Stand: 30.04.21). “ Flr den strategischen Erfolg des Fonds ist die aktuelle Korrektur also unerheblich, da die in dem
Sektor herrschende Unsicherheit auf Ereignissen wie Zinséngsten basiert, die fur die selektierten Portfolio-Unterneh-
men ohne groélRere Bedeutung sind. Auch die aktuelle Diskussion um das Aufweichen des Patentschutzes verursacht
mehr Unsicherheit als nétig und wird mittel- bis langfristig keine negativen Auswirkungen haben, so die Sicht der
Fondsberater.
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fristigen Mehrwert fiir die
Investoren durch ein erfolgreiches Stockpicking zu generieren. Wir begleiten diesen Fonds ja schon seit der ersten
Ausgabe von ,,Der Fonds Analyst®, und es kann gut sein, dass die aktuelle Korrektur wieder einmal eine gute Ein-
stiegs- oder Nachkaufméglichkeit darstellt.
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Johann Gottfried Seume
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Disclaimer: Die in diesem Brief veroffentlichten Angaben beruhen auf Quellen, die wir als serids und verldsslich einschétzen.
Eine Gewahr hinsichtlich Qualitat und Wahrheitsgehalt dieser Informationsquellen kann nicht ibernommen werden. Weder un-
sere Musterdepots noch Einzelanalysen zu bestimmten Wertpapieren stellen eine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von
Wertpapieren oder derivativen Produkten dar. Der Newsletter darf deshalb nicht als personliche oder auch allgemeine Beratung
aufgefasst werden, da darin lediglich die subjektive Meinung des Autors reflektiert wird. Leser, die auf Grund der in diesem
Newsletter verdffentlichten Inhalte Anlageentscheidungen treffen, handeln vollstdndig auf eigene Gefahr und sollten sich in je-
dem Fall von ihrer Haus- bzw. Depotbank beraten lassen, inwieweit die vorgestellten Anlagen zum personlichen Risikoprofil
passen. Dieser Newsletter kann diese Beratungsfunktion nicht tibernehmen. Des Weiteren kénnen Verlag, Autor oder nahestehende
Dritte Longpositionen in den besprochenen Anlagen eingegangen sein. In diesem Fall liegt ein Interessenskonflikt im Sinne der
Marktmissbrauchsverordnung EU Nr. 596/2014 vor, den wir unten offenlegen. Bei den analysierten Wertpapieren oder derivativen
Produkten handelt es sich um Anlagen mit Gberdurchschnittlichem Risiko. Insbesondere bei Optionsscheinen oder Auslandsaktien
besteht das Risiko eines Totalverlustes. Eigenverantwortliche Anlageentscheidungen im Wertpapiergeschéft darf der Anleger deshalb
nur bei eingehender Kenntnis der Materie in Erwégung ziehen. Weitere Details im Hinblick auf bestehende Risiken sowie weitere
bestehende Eigenpositionen werden im ausfihrlichen Disclaimer, unter der Internetadresse www.derfondsanalyst.de/eigenpositionen
offengelegt. Mit dem Bezug dieser Information erkennt der Leser diesen Disclaimer an und stellt den Verlag von allen Haftungs- und
Gewabhrleistungsanspriichen frei.
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