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PHARMA-AKTIEN

Prall gefiillte Kassen

In Zeiten von Krieg, Inflation und Zinsangst halten Anleger Ausschau nach Aktien mit soliden Bilanzen,
gunstigen Bewertungen und hohen Ausschuttungen — mit anderen Worten, nach Pharma-Werten

von HEIKE BANGERT

Dickes Finanzpolster Widerstandsfahige Pharma-Aktien
Die Pharma-Konzerne schwimmen in Geld. Sie haben 500 In unsicheren Zeiten fllichten Anleger aus Wachs-
Milliarden Dollar auf der hohen Kante. Rechnet man maogli- tumswerten. Biotechnologieaktien hatten bereits
ches Fremdkapital hinzu, stehen fir M&A-Kapazitaten 1700 2021 keinen guten Lauf. Pharma-Werte hingegen
Milliarden Dollar zur Verfigung. erweisen sich derzeit als vergleichsweise robust.
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die Problembaren der Finanzmarkte. Zu schwerfallig, zu

wenig Wachstum, zu viele Patentabldaufe und tiberhaupt
langweilig und alles andere als sexy. Doch jetzt, da den ver-
meintlichen Wachstumsstars und Disruptoren der Borsen-
wind frontal ins Gesicht blast, riicken Novartis, GlaxoSmith-
Kline, Merck & Co. wieder ins Blickfeld der Offentlichkeit. In
Zeiten von Krieg, Inflation und Zinsdngsten halten Anleger
mehrdenn je Ausschau nach konservativen Investments von
Unternehmen mit soliden Bilanzen, glinstigen Bewertungen
und hohen Ausschiittungen. Dabei kann es vielen Investo-
ren gar nicht konservativ genug zugehen. Verstandlich.

Big Pharma wird diesem Anforderungsprofil bestens ge-
recht. Die Gesundheitsaktien sind giinstig. Zudem sitzen die
Gesellschaften aufvollen Finanzkassen. , Die grofden Pharma-
Konzerne schwimmen regelrecht in Geld*, bestéatigt Oliver
Schweers, Portfolio-Manager fiir Gesundheitsaktien bei der
DWS. Was ihnen hingegen fehlt, ist innovativer und finanz-
starker Ersatz fiir ihre von Patentabldufen bedrohten Block-
buster. Biszum Jahr 2025 laufen in der Biopharma-Branche
nach der Schiatzung des US-Datenspezialisten IQVIA In-
stitute Patente flir Produkte mit einem Umsatz von 143 Mil-
liarden Dollar aus. Diese Liicke sollte geschlossen, wenn
nicht gar tibertroffen werden. ,Die gute Kassenlage bietet
den Pharma-Konzernen ein gute Grundlage daftir*, macht
der Manager des Gesundheitsfonds DWS Health Care Typ O
eine einfache Rechnung auf.

J ahrelang galten die grofRen Pharma-Unternehmen als

Ausverkauf bei Biotechnologieaktien

Passenderweise gibt es die Objekte der Begierde gerade zum
Schleuderpreis. ,2021 war ein katastrophales Jahr fiir Bio-
technologiewerte“, blickt Mario Linimeier stirnrunzelnd zu-
riick. Der Portfolio-Manager von Medical Strategy ist weniger
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auf die groflen Pharma-Werte als auf die potenziellen Uber-
nahmekandidaten spezialisiert. Der von ihm gemanagte Bio-
technologiefonds Medical BioHealth (ISIN: LU0119891520)
investiert in diese kleineren und mittelgrofien innovativen
Unternehmen, deren Potenziale vom Markt noch nicht ent-
deckt wurden. Aktien wie die Onkologie-Spezialisten Sea-
gen, Genmab und Mirati zdhlen dazu, ebenso die Neurolo-
gie-Experten Biohaven, Neurocrine und Zogenix wie die
Spezialanbieter fiir Therapien zur Behandlung seltener Stoff-
wechelstorungen Albireo, Alnylam und Ionis.

Der Fonds zahlt mit einem Plus von 288 Prozent in den ver-
gangenen zehn Jahren zu den besten seiner Gruppe. Dabei
profitierte er auch vom gestiegenen Interesse fiir Biotechno-
logiewerte, das die Impfstoff- und Medikamentenhersteller
rund um Covid-19 seit Beginn der Corona-Krise entfachten.
Die mRNA-Hersteller Biontech und Moderna wurden wie
Ikonen an der Borse gehandelt. Wo sonst nur Spezialisten
kauften, griffen plotzlich Generalisten zu. Doch im Sommer
vergangenen Jahres zog die Anlegerschar weiter. Thr Riick-
zug sorgte neben der damals steigenden Zinserhohungsangst
dafiir, dass viele Biotechnologiewerte deutlich Federn lassen
mussten. Nach Angaben von Refinitiv notieren 83 Prozent
der aktuell gelisteten US-Biotech-Werte unterhalb ihres IPO-
Preises. Auch der Medical BioHealth gabin den vergangenen
zwolf Monaten 26 Prozent im Wert nach.

Nachholbedarf bei Pharma-Werten

Viele Pharma-Aktien hingegen traten seit Beginn der Pande-
mie aufder Stelle. Das hat seinen Grund. Ganze Teile des Ge-
sundheitswesens lagen pandemiebedingt brach. Planbare
Operationen und Arztbesuche wurden aufgeschoben, The-
rapie- und Analysekapazitdten von Covid-Patienten ausge-
schopft. Vielerorts warten Menschen auf eine stationdre »
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Behandlung. Allein in Grofbritannien sind
es mehr als finf Millionen. ,Therapie-Neu-
einstellungen beziehungsweise Medika-
mentenumstellungen fanden vor allem in
den Lockdown-Phasen kaum statt“, berich-
tet Maximilian-Benedikt Kohn. Der Fonds-
manager bei der DJE Kapital AG geht des-
halb davon aus, ,dass die gesamte Branche
von einem besonderen Nachholeffekt profi-
tieren wird“.

Profiteure nach Covid-19

Einer der Profiteure diirfte der britische Kon-
zern GlaxoSmithKline sein. Der fir seine
Impfstoffe, das Atemwegsmedikament Ad-
vair und das immunologische Medikament
Nucalabekannte Pharma-Konzern befindet
sich im Wandel. In der Vergangenheit wur-
den viele Fehler gemacht. Doch seit 2017
Emma Walmsley die Fiihrung iibernahm, be-
wegt sich vieles zum Besseren. Das erkann-
te auch der Hedge-Fonds-Manager Paul
Singer, derseit 2021 die Neuausrichtung mit
vorantreibt. Sowill GSK Mitte des Jahres die
Consumer-Healthcare-Spartein ein eigenes
borsennotiertes Unternehmen ausgliedern.
Die Aufspaltung soll elf Milliarden Dollar
einbringen, die in die Medikamenten-Pipe-
line reinvestiert werden konnen. Aktiondre

diirfen zudem aufeine weiterhin dicke Ausschiittung hoffen.
Die Dividendenrendite betrdagt derzeit 4,98 Prozent.

Beim US-Konkurrenten Abbvie laufen sich fir das Block-
buster-Medikament Imbruvica, das zur Behandlung der chro-
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Viele grof3e
Pharma-Kon-
zerne schwim-
men regelrecht
in Geld - eine
gute Grundla-
ge, umihr
Portfolio
aufzustocken“

OLIVER SCHWEERS,
FONDSMANAGER DWS

nischen lymphatischen Leukdmie sowie des
Mantelzell-Lymphoms eingesetzt und des-
sen Patentschutz auslaufen wird, bereits
zwei potenzielle Nachfolgemedikamente
warm. Diese diirften den finanziellen Aus-
fall aus Sicht der Analysten mehr als kom-
pensieren. Beim US-Konzern sehen auch
Skyriziund Rinvoq, die zur Behandlung von
Schuppenflechte eingesetzt werden, das
Biologikum Humira zur Behandlung bei
rheumatoider Arthritis und das Neurolep-
tikum Vraylar hoch im Kurs. Branchenbeob-
achter raten unisono zum Kauf.

Einerder grofien Corona-Gewinner ist Pfi-
zer. Vor der Pandemie verdiente der US-
Pharma-Konzern vor allem am Verkauf sei-
ner Krebsmedikamente. 2021 jedoch stand
der mit Biontech entwickelte Impfstoff
Comirnaty mit 21,9 Milliarden Dollar als
Verkaufsschlager an der Spitze des Gesund-
heitsriesen. 76 Millionen Dollar waren es fiir
die Anti-Corona-Pille Paxlovid. 22 Milliar-
den Dollar diirften es Ende des laufenden
Jahres sein. Die Pfizer-Aktie bleibt ein Kauf.

Pharma-Werte im Paket

Anlegern, dieim derzeit schwierigen Borsen-
umfeld nicht in Einzeltitel investieren wol-
len, sei der Gesundheitsaktienfonds DWS

Health Care Typ O empfohlen. Das mit 35 Positionen konzen-
trierte Portfolio legt rund 38 Prozent seines Fondsvermogens
in Pharma-Produzenten an, 20 Prozent in medizinische Aus-
rister und 13 Prozent in private Krankenversicherer. [ ]
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