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Comeback der globalen Gesundheitsmarkte

Eine Vielzahl von fundamentalen Faktoren spricht dafir, dass der gerade angelaufene
Kursaufschwung bei Gesundheitsaktien aus dem asiatisch-pazifischen Raum und den
Schwellenlandern in eine nachhaltige Erholung Ubergeht. Das gilt vor allem fur den chinesischen
Markt. Nachholeffekte infolge der Lockerung der Null-COVID-Politik und erste Zulassungen von
innovativen Arzneien sorgen fur eine vielversprechende Wachstumsdynamik.

Von Remo Krauer, Portfolio Manager Bellevue Asia Pacific Healthcare Fonds / Bellevue Emerging Markets
Healthcare Fonds

Nach zuletzt schwierigen Jahren ist eine Trendwende bei Gesundheitsaktien in den Schwellenlandern
festzustellen. Gerade in China hat der Sektor zu einem Comeback angesetzt. Das wieder anziehende
Geschaft der Healthcare-Unternehmen profitiert zum einen von den Offnungen, die durch die Abkehr von
der Zero-COVID-Politik ausgeldst werden. Zum anderen |6st die Forderung durch die Regierung neue
Wachstumsimpulse aus.

Nach Jahren der Unsicherheit kann der Sektor wieder sein Potenzial ausschopfen. Erwartet wird ein
jahrliches Wachstum von rund 10% fur den chinesischen Gesundheitsmarkt. Von der Wieder6ffnung
profitieren verschiedene Gesundheitssektoren. Die Kliniken sind aufgrund der steigenden Patientenzahl
fur stationdre Behandlungen wieder starker ausgelastet. Dazu zahlen beispielsweise chirurgische
Eingriffe. Diese befligeln wiederum das Geschaft von einzelnen Bereichen der Medizintechnik. Das gilt
beispielsweise fur die Hersteller von Implantaten, wie etwa kunstlichen Huft- und Kniegelenken in der
Orthopéadie oder Stents und Herzklappen in der Kardiologie. Ausserdem steigen die Umsatze von
Distributoren und Apotheken, die wieder mehr Laufkundschaft verzeichnen.

Chinesische Regierung hat keine andere Wahl

Die Gesundheit bleibt eine der Schlisselindustrien in China. Weil die Nachfrage nach Produkten und
Serviceleistungen infolge der sich beschleunigenden Uberalterung der Bevolkerung deutlich steigt, ist die
Regierung formlich gezwungen, in die Modernisierung bestehender Strukturen und in innovative
Technologien zu investieren. Was die staatlich regulierte Preispolitik angeht, deuten die jungsten Signale
darauf hin, dass sich die Preisbildung zugunsten der Anbieter entwickelt, was sich positiv auf die
Gewinnentwicklung der Unternehmen auswirken durfte.

Zusammengefasst lasst sich sagen, dass China aufgrund der attraktiven Bewertungen und des hohen
Umsatz- und Gewinnwachstums aktuell der spannendste Gesundheitsmarkt unter allen Schwellenlandern
ist. So haben chinesische Unternehmen ganz klar an Innovationskraft gewonnen. Biotechfirmen wie
Legend Biotech und BeiGene sind dabei, ihre Krebstherapien auch in den USA zu kommerzialisieren. Das
Leukdmiemedikament Brukinsa von BeiGene, ein Praparat aus der Klasse der BTK-Inhibitoren, hat
aufgrund der sehr hohen Wirksamkeit gute Chancen, sich als «Best in Class»-Produkt zu etablieren.
Dasselbe gilt fur die Zelltherapie von Legend Biotech in der Behandlung des multiplen Myeloms. Ebenfalls
zu erwéahnen ist WuXi Biologics, das Dienstleistungen im Bereich Research und Produktion von Biologika
anbietet, die weltweit konkurrenzfahig sind.
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Durchbruch in der Alzheimerforschung

Aber auch ausserhalb Chinas spielen asiatische Unternehmen bei der Entwicklung von bahnbrechenden
neuen Arzneien eine wichtige Rolle. So hat der japanische Pharmakonzern Daiichi Sankyo zusammen mit
AstraZeneca mit Enhertu ein neues Brustkrebsmedikament auf den Markt gebracht, das jahrliche
Spitzenumséatze im oberen einstelligen Milliardenbereich einspielen kann. Eisai Pharma und Biogen haben
Anfang Januar 2023 griines Licht von der Zulassungsbehorde fir Lecanemab erhalten, das erste
Alzheimermedikament, das den Krankheitsverlauf direkt beeinflusst. In Australien hat das Unternehmen
CSL Ltd fir seine Gentherapie zur Behandlung von Hamophilie B die Zulassung erhalten.

Interessante Investmentopportunitéten in Indien und Brasilien

Im indischen Gesundheitssektor Uberzeugen zum einen Spitalketten wie Apollo Hospitals mit ihrer
Digitalisierungsstrategie, zum anderen Generikafirmen wie Dr. Reddy’s und Sun Pharma aufgrund ihrer
starken Position auf dem Heimatmarkt und ihrer Spezialpharmaprodukte in den USA. Ausserhalb des
asiatisch-pazifischen Raums sehen wir vor allem in Brasilien interessante Investmentopportunitaten.
Aktuell gefallen uns die Apothekenkette Raia und die auf Generika und Spezialpharmaprodukte
spezialisierte Firma Hypera. Beide Firmen sind weniger abhéngig von der 6konomischen Entwicklung in
Brasilien und deshalb defensiver aufgestellt. Zudem profitieren sie am meisten von der Uberalterung und
folglich vom tberdurchschnittlichen Wachstum des Gesundheitsmarktes.

Hohe Gewichtung von China im Fondsportfolio

Wir halten bei unseren beiden Fonds einen hohen Anteil an chinesischen Aktien. Beim Bellevue Emerging
Markets Healthcare Fonds sind es Uber 60% und beim Bellevue Asia Pacific Healthcare Fonds rund 40%.
Grundsatzlich sind rund die Halfte der Assets im Asia Pacific Healthcare Fonds in Schwellenlander
investiert und die andere Halfte in asiatisch-pazifische Industrielander wie Japan, Australien und
Neuseeland. Dadurch bekommt dieser Fonds eine etwas defensivere Note. Beim Emerging Markets
Healthcare Fonds wird der China-Anteil mit einer etwas hoheren Quote an indischen Anlagen kombiniert
und mit Investitionen in Brasilien, Ungarn und im Mittleren Osten ergénzt.

Autor: Remo Krauer

Remo Krauer ist seit 2018 Senior Portfolio Manager Healthcare Funds & Mandates bei Bellevue Asset
Management. Zuvor war er bei der Zurcher Kantonalbank tatig, zuerst als Senior Portfoliomanager, dann
als Head Portfolio Konstruktion fur Private Vermdgensverwaltung. Er ist Trager eines Bachelors in
Betriebsokonomie von der Zurcher Hochschule fir Angewandte Wissenschaften.

Mehr erfahren

Bellevue Asia Pacific Healthcare

Bellevue Emerging Markets Healthcare

Kontakt
Bellevue Asset Management AG, Seestrasse 16 / Postfach, 8700 Kusnacht/Zirich,
Tanja Chicherio, Tel. +41 44 267 67 09, tch@bellevue.ch
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Bellevue - Excellence in Specialty Investments

Bellevue ist ein spezialisierter Asset Manager mit den Kernkompetenzen Healthcare-Strategien,
alternative und traditionelle Anlagestrategien, der an der SIX Swiss Exchange notiert ist. Gegriindet 1993,
generiert Bellevue als Haus der Anlageideen mit rund 100 Mitarbeitenden attraktive Anlageperformances
und somit Mehrwert fir Kunden sowie Aktiondre. Per Ende Juni 2022 verwaltete Bellevue
Kundenvermdgen in Hohe von CHF 9.6 Mrd.

Disclaimer: Dieses Dokument ist nicht fiir die Verteilung an oder die Verwendung durch Personen oder Einheiten bestimmt, die die Staatsangehdorigkeit
oder den Wohn- oder Geschéftssitz an einem Ort, Staat, Land oder Gerichtskreis haben, in denen eine solche Verteilung, Veréffentlichung,
Bereitstellung oder Verwendung gegen Gesetze oder andere Bestimmungen verstdsst. Die im vorliegenden Dokument enthaltenen Informationen und
Daten stellen in keinem Fall ein Kauf- oder Verkaufsangebot oder eine Aufforderung zur Zeichnung von Wertpapieren oder Finanzinstrumenten dar.
Die im vorliegenden Dokument enthaltenen Informationen, Meinungen und Einschatzungen geben eine Beurteilung zum Zeitpunkt der Ausgabe wieder
und koénnen jederzeit ohne entsprechende Mitteilung gedndert werden. Fir die Richtigkeit und Vollstandigkeit des Inhaltes wird keine Haftung
ubernommen. Diese Informationen bericksichtigen weder die spezifischen noch kiinftigen Anlageziele noch die finanzielle oder steuerrechtliche Lage
oder die individuellen Bedirfnisse des einzelnen Empféangers. Dieses Dokument kann nicht als Ersatz einer unabhéngigen Beurteilung dienen.
Interessierten Investoren wird empfohlen, sich vor jeder Anlageentscheidung professionell beraten zu lassen. Die Angaben in diesem Dokument
werden ohne jegliche Garantie oder Zusicherung zur Verfligung gestellt, dienen ausschliesslich zu Informationszwecken und sind lediglich zum
personlichen Gebrauch des Empfangers bestimmt. Mit jeder Anlage sind Risiken, insbesondere diejenigen von Wert- und Ertragsschwankungen,
verbunden. Bei Fremdwahrungen besteht zuséatzlich das Risiko, dass die Fremdwéahrung gegenuber der Referenzwéhrung des Anlegers an Wert
verliert. In diesem Dokument werden nicht alle méglichen Risikofaktoren im Zusammenhang mit einer Anlage in die erwahnten Wertpapiere oder
Finanzinstrumente wiedergegeben. Historische Wertentwicklungen und Finanzmarktszenarien sind keine Garantie oder Indikator fur laufende und
zuklnftige Ergebnisse. Die bei Zeichnung oder Riicknahme anfallenden Kommissionen und Gebuhren sind nicht in den Performancewerten enthalten.
Kommissionen und Kosten wirken sich nachteilig auf die Performance aus. Finanztransaktionen sollten nur nach griindlichem Studium des jeweils
glltigen Prospektes erfolgen und sind nur auf Basis des jeweils zuletzt veréffentlichten Prospektes und vorliegenden Jahres- bzw. Halbjahresberichtes
gliltig. Die Bellevue Funds (Lux) SICAV ist in der Schweiz zum 6ffentlichen Anbieten und Vertreiben zugelassen. Vertreter in der Schweiz: Waystone
Fund Services (Switzerland) SA, Avenue Villamont 17, CH-1005 Lausanne. Zahistelle in der Schweiz: DZ PRIVATBANK (Schweiz) AG, Minsterhof 12,
Postfach, CH-8022 Ziirich. Die Bellevue Funds (Lux) SICAV ist in Osterreich zum &ffentlichen Vertrieb berechtigt. Zahl- und Informationsstelle: Zeidler
Legal Process Outsourcing Ltd., SouthPoint, Herbert House, Harmony Row, Grand Canal Dock, Dublin 2, Ireland. Die Bellevue Funds (Lux) SICAV ist in
Deutschland zum 6ffentlichen Vertrieb berechtigt. Informationsstelle: Zeidler Legal Process Outsourcing Ltd., SouthPoint, Herbert House, Harmony
Row, Grand Canal Dock, Dublin 2, Ireland. Die Bellevue Funds (Lux) SICAV ist im Register der CNMV fiir auslandische, in Spanien vertriebene
Kollektivanlagen, unter der Registrierungsnummer 938, eingetragen. Vertretung: atl Capital, Calle de Montalban 9, ES-28014 Madrid. Prospekt, Key
Investor Information Document (“KIID"), Statuten sowie Jahres- und Halbjahresberichte der Bellevue Fonds luxemburgischen Rechts kénnen kostenlos
beim oben genannten Vertreter sowie bei den genannten Zahl- und Informationsstellen oder bei Bellevue Asset Management AG, Seestrasse 16, CH-
8700 Kusnacht angefordert werden. Mit Bezug auf die in oder von der Schweiz aus vertriebenen Fondsanteile sind Erfullungsort und Gerichtsstand am
Sitz des Vertreters begrundet.
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