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Investor-Info

APO Medical Opportunities 
Die gesamte Bandbreite
Mit über 40 Prozent Plus in den vergangenen drei Jahren 

war der APO Medical Opportunities der erfolgreichste 

Fonds für Gesundheitsaktien. Fondsmanager Kai Brüning 

sucht in Zusammenarbeit mit den Medizinexperten von 

Medical Strategy Aktien aus dem gesamten Gesundheits-

universum aus, egal ob große oder kleine Firmen. Im 

 Moment dominieren mit 

einem Anteil von über 

20 Prozent Pharma-

aktien das Portfolio. 

Größte Einzelposition: 

der Schweizer Pharma-

riese Novartis.  (höß)

Lacuna-Adamant Global Medtech 
Medizintechnik pur
Die Regensburger Fondsboutique Lacuna hat sich auf 

 Nischenmärkte spezialisiert und in Kooperation mit dem 

Schweizer Berater und Medizininvestor Adamant Medical 

Advisors 2008 einen Medizintechnikfonds aufgelegt. Das 

Fondsmanagement investiert weltweit. Wachstumsstarke 

Titel aus den USA (49 Prozent) und dem Raum Asien/Aus-

tralien (29 Prozent) 

nehmen den größten 

Raum im Portfolio ein. 

Mit fast 50 Prozent Plus 

in den vergangenen 

beiden Jahren läuft der 

Fonds sehr gut.   (höß)

BB Biotech
Abschlag als Extrachance
Über die im TecDAX gelistete Beteiligungsgesellschaft 

können Anleger in ein breites Portfolio von 20 bis 30 Bio-

techaktien investieren. Größte Positionen waren zuletzt 

die US-Firmen Celgene, Gilead und Vertex sowie die 

schweizerische Actelion. Der Abschlag des realen Port-

foliowertes zum Aktien-

kurs von derzeit etwas 

mehr als 15 Prozent will 

die Gesellschaft durch 

Aktienrückkäufe reduzie-

ren. Attraktives Langfrist-

investment. (svp)

Zertifikate 
Günstige Alternative
Kostenbewusste Anleger setzen auch bei Investments in 

den Gesundheitssektor auf Zertifikate. Diese Papiere bil-

den ein starres Portfolio ab und brauchen daher keinen 

aktiv eingreifenden Manager. Mit einem Zertifikat der 

HVB auf den AMEX Biotech (ISIN: DE 000 787 363 0) bil-

den Anleger ohne Laufzeitbegrenzung den Biotechindex 

der New Yorker Börse ab. Das Portfolio besteht aus 

20 Aktien, unter anderem Amgen, Biogen und Qiagen. 

Mit dem Produkt der Royal Bank of Scotland können An-

leger in Pharmawerte wie Pfizer, Amagen und Novartis 

investieren (DE 000 687 483 7). Etwas breiter aufgestellt 

ist das Papier der Commerzbank auf den Index Dow 

Jones Health Care Titans (DE 000 635 164 6). Rein euro-

päisch ausgerichtet ist der Index Euro Stoxx Healthcare, 

den ein Papier der HVB abbildet (DE 000 HV1 6EU 2).  (svp)

 @  www.finanzen.net/go/A0NFN3

 @  www.finanzen.net/go/A0Q8LU

 @  www.finanzen.net/go/A0EQ6Y

Weniger turbulent als Biotech 
entwickelt sich das Geschäft in der 
Medizintechnik. Dennoch rechnen 
Experten mit einem soliden Umsatz-
wachstum der Branchen von jährlich 
fünf bis acht Prozent. Vor allem in 
den USA versprechen sich die Unter-
nehmen eine steigende Nachfrage, 
nachdem sich die Konjunkturlage 
verbessert hat und die Aufregung 
um die Gesundheitsreform von Prä-
sident Barack Obama abflaut.

Auch die Medizintechnikunter-
nehmen präsentieren sich als Kosten-
senker. Denn mit modernen Diagno-
segeräten werden Krankheiten frü-

her erkannt und können damit effek-
tiver behandelt werden. Patienten 
mit chronischer Herzschwäche kön-
nen Messgeräte direkt ins Herz ein-
gesetzt werden. Rund ein Drittel der 
Patienten kann dadurch zu Hause be-
handelt werden, statt wie bisher in 
eine Klinik gehen zu müssen. „Das 
Gesundheitswesen steht vor einer 
Revolution“, glaubt Stefan Blum, Ma-
nager des auf Medizintechnik spezia-
lisierten Fonds BB Medtech. 

Herausforderungen, aber auch 
Chancen der Gesundheitsbranche 
lassen sich an den Aktienkursen ab-
lesen. Pharmakonzerne haben we-

gen der drohenden Patentverluste 
massiv an Wert verloren. Inzwischen 
aber sieht eine wachsende Zahl von 
Börsenprofis den Tiefpunkt erreicht. 
Biotechs hingegen reagieren vor 
allem auf Nachrichten aus den Unter-
nehmen. Die Papiere sind riskant, 
weil der Erfolg von Produktkandida-
ten schwer vorauszusagen ist. Auch 
die Papiere der Medizintechnik sind 
stark von den Produkten der Unter-
nehmen getrieben, allerdings ist das 
Risiko von Fehlschlägen deutlich 
geringer. €uro am Sonntag stellt 
attraktive Aktien aus Pharma, Bio-
tech und Medizintechnik vor.

Favoriten▼

Name ISIN Wertentwickl. 1 Jahr KGV Kommentar

Bayer DE 000 BAY 001 7  +22,7 10,8 Xarelto wird noch immer unterschätzt

Merck KGaA DE 000 659 990 5 +28,9 9,4 Restrukturierungsfantasie

Novartis CH 001 200 526 7 +5,4 10,5 Gewinnerwartungen zu niedrig

Pfizer US 717 081 103 5  +16,4 9,0 Ausgliederung als Kurstreiber

Sanofi FR 000 012 057 8  +14,4 8,5 Stark in Schwellenländern

  Quelle: Bloomberg, Stand: 26.5.2011

DE 000 BAY 001 7  

DE 000 659 990 5 

CH 001 200 526 7 

US 717 081 103 5  

FR 000 012 057 8  

PHARMA Jenseits der Patentklippe
Die Jahre 2012 und 2013 werden bitter. Dann verlie-
ren Pharmakonzerne den Patentschutz für wichtige 
Medikamente. Aktionäre haben bereits frühzeitig auf 
die „Patentklippe“ reagiert und Aktien des Sektors 
eher gemieden. Seit Jahresbeginn aber sind Pharma-
aktien auf dem Wege der Besserung. Die Citigroup 
berichtet über steigende Nachfrage von langfristig 
orientierten Investoren. Kaufargumente sind die 
massiven Kostensenkungsprogramme der Konzerne, 
steigende Nachfrage aus den Schwellenländern und 
die inzwischen moderate Bewertung des Sektors. Die 
Dividendenrendite der meisten großen europäischen 
Pharmawerte liegt über vier Prozent.

Sanofi, für die Citigroup die derzeit attraktivste 
Aktie unter den europäischen Pharmawerten, hat mit 
der Übernahme des Biotechunternehmens Genzyme 
seine strategische Position deutlich verbessert. Mit 
30 Prozent Umsatzanteil in den Schwellenländern lie-
gen die Franzosen zudem über dem Branchenschnitt. 
Anfang September dürfte Sanofi bei einem Analys-
tentreffen ein neues Sparprogramm, womöglich auch 
Aktienrückkäufe und neue strategische Schritte be-
kannt geben. Das sollte dem Aktienkurs bereits im 
Vorfeld helfen.

Der Schweizer Konzern Novartis hat mit der Über-
nahme des Augenpflegemittelspezialisten Alcon sein 
Geschäft außerhalb des klassischen Pharmabereichs 
gestärkt. Das reduziert das Risikoprofil der Aktie. Un-
ter den aktuellen Produkten trauen Analysten vor al-
lem dem MS-Medikament Gilenya wegen seiner hohen 
Profitabilität starkes Wachstum zu. Die Citigroup kal-

kuliert, dass die Konsenserwartung für den Gewinn 
im Jahr 2015 deutlich zu niedrig angesetzt ist.

Die Pharmasparte macht rund zwei Drittel des 
Umsatzes der deutschen Merck KGaA aus. In der Pro-
duktpipeline gab es schwere Rückschläge, die den 
Kurs der Aktie massiv belasteten. Inzwischen aber 
spekulieren Börsianer auf eine Restrukturierung. 
Der neue Finanzvorstand Matthias Zachert tritt sein 
Amt Anfang Juni an. In der zweiten Jahreshälfte 
dürfte das Unternehmen mit konkreten Maßnahmen 
an die Öffentlichkeit gehen.

Der Mischkonzern Bayer erwirtschaftete im ver-
gangenen Jahr knapp 50 Prozent seines Umsatzes 
und etwa zwei Drittel des Vorsteuerergebnisses in 
seiner Pharmasparte. Die Produkte des DAX-Kon-
zerns sind relativ gut geschützt, der Patentschutz 
wichtiger Umsatzbringer läuft mindestens bis ins 
Jahr 2014. Größter Hoffnungsträger im Portfolio ist 
der Gerinnungshemmer Xarelto, dem Bayer einen 
Spitzenumsatz von „mindestens zwei Milliarden 
Euro“ jährlich zutraut. Optimistische Analysten rech-
nen sogar mit bis zu sechs Milliarden Euro.

Unter den US-Pharmawerten liefert Pfizer die der-
zeit spannendste Story. Konzernchef Ian Reed will 
das Konglomerat zerlegen. Bis zu vier Konzernteile 
mit einem Umsatzvolumen von über 18 Milliarden 
Dollar sollen verkauft oder als eigenständige Unter-
nehmen ausgegliedert werden. Die neue Pfizer soll 
sich auf die Entwicklung neuer Medikamente kon-
zentrieren. Erste Entscheidungen werden in der zwei-
ten Jahreshälfte erwartet.
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