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Azionari Come esporst al pharma,
un settore difensivo ma legato al tech

RENDIMENTI

di Marco Capponi

a fine dell'era Covid sembrava

aver tirato il freno a meno in mo-

do irreversibile alla corsa delle

societa farmaceutiche e biotech

in borsa. Una corsa che, in tempi
di pandemia, sembrava davvero inarresta-
bile. Basti pensare che, su un orizzonte tem-
porale di tre anni, Moderna ha visto la sua
capitalizzazione di mercato scendere
dell’84%, Biontech del 65%, Pfizer del 33%.
La corsa al vaccino aveva creato una bolla
che poi e esplosa? Forse si, ma mentrei cam-
pionidella lotta al Covid perdevanoterreno
emergeva tutta un’altra generazioni di sfi-
danti, che stanno cercando di trovare la cu-
raper malattie che vanno dall’obesita all’Al-
zheimer, Novo Nordisk, big pharma danese
specializzata proprio nei farmaci anti-obesi-
ta, ha visto negli ultimi tre anni la sua capi-
talizzazione quasi triplicare mentre Eli Lil-
ly, che sta cercando rimedi per una serie di
malattie tra cui obesita e diabete, & cresciu-
tadel 303%.

Insomma, di sanita ¢’@ sempre bisogno,
che sia per contrastare una pandemia o, piil
semplicemente, per far fronte alle crescenti
esigenze di una popolazione mondiale che
invecchia. Al filone della sanita tradiziona-
le si aggiunge peraltroil megatrend della di-

(continua a pag. 58)

gitalizzazione e dell’Al, che sta
scompaginando sempre pit il pa-
radigma di pharma tradizionale.
Per chi volesse esporsi a questo
trend con un fondo di investimen-
to l'offerta non manca di certo: la
tabella in pagina, proposta da Fi-
da, censisce 10 comparti a gestio-
ne attiva che investono in quota-
te dei settori farmaceutico e sani-
tario. La loro performance media
da inizio anno ammonta al
14,5%, con punte del 16,5%; il
rendimento medio passa quindi
al 15,2% su un orizzonte annuo,
all'11,5% su una prospettiva
triennale,

Fidelity & ;l)rima in graduatoria
Fida con 1l fondo Sustainable

Healthcare, che rende il 16,5%
da gennaio e sfiorail 18%aun an-
no. Secondo il gestore del compar-
to, Alex Gold, il pharma in porta-
foglio & un investimento buono
er tutte le stagioni, visto che «
attori strutturali di crescita del
settore sanitario, 0ssia invecchia-
mento della popolazione e au-
mento delle esigenze sanitarie, ri-
mangono solidi e sono relativa-
mente immuni al contesto ma-
cro», Le grandi aziende farmaceu-
tiche e biotecnologiche, prosegue
il money manager, «sono partico-
larmente resilienti in caso di de-
bolezza del mercato, data lanatu-
ra non discrezionale dei loro pro-
dotti. Tuttavia, & probabile che il
sotto-settore fatichera a sovra-
performare nel medio-lungo ter-
mine: qui la nostra allocazione di
capitale & selettiva», Per quanto
riguardaiproduttori di dispositi-
vimedici invece «molte societa di-
sEongono di prodotti innovativi
che contribuiscono ad accelerare
la crescita». La preoccupazione
maggiore in questo momento &
tuttavia «la valutazione, con mol-
ti titoli del settore medicale che
scambiano a valori prossimi ai
massimi storici su base del rap-
porto prezzo-utili assoluto».
Schroders si af)proccia all’as-
set class con i
Healthcare Innovation, che da
gennaio rendeil 14,8%. John Bo-
wler, fund manager global heal-
theare della societa, spiega che
considerazione principale nel co-
struire un portafoglio «& sempre
quella di selezionare i titoli con
potenti driver di prodotto che
non sono stati pienamente colti
dal mercato». I titoli a minore ca-
pitalizzazione, in questo conte-
sto, «tendono a essere societa di
biotecnologie pre-commerciali,
che sono ad alto rischio, e quindi
la dimensione delle posizioni &
strettamente controllata per ge-
stire il rischio del portafoglio nel
complesso». La strategia Health-

IN SALUTE

care Innovation, sottolinea il ge-
store, «gestisce questo rischio at-
traverso un attento dimensiona-
mento delle posizioni e la diversi-
ficazione in societd meno rischio-
se vicine alla fase commerciale o
nelle fasiiniziali». Quanto ai tito-
li che hanno corso d1 piti di recen-
te, Bowler cita di casi di Novo
Nordisk ed Eli Lilly: «la doman-
da (dei loro prodotti, ndr) conti-
nua a superare laloro capacita di
offerta e iloro investimenti in in-
dicazioni mediche che vanno ol-
tre la perdita di peso — ad esem-
piolariduzione del rischio cardio-
vascolare - dovrebbero sostenere
ulteriormentel'uso a lungo termi-
ne di queste terapie».

Conil fondo Salute e Benessere
Esg Raiffeisen mette a segno
una performance del 14% da gen-
naio e del 15,3% a un anno. «Non
faccio grandi scommesse settoria-
li», spiega il gestore, Leopold
Salcher, «<anche se devo ammet-
tere che attualmente sono so-
vrappesato sul settore farmaceu-
tico e delle biotecnologie». In ge-
nerale, aggiunge, «mi piacciono
le aziende con una storia di suc-
cesso e di efficienza nella ricerca
e sviluppo, e con una pipeline di
prodottiricca e promettente». At-
tenzione all'aspetto m&a, soprat-

comparto Sisf tutto tra le aziende pit piccole.

«Negli ultimi 12 mesi lo slancio
delle fusioni e acquisizioni si &
chiaramente intensificato», non
daultimo a causa delle numerose
scadenze di brevetti delle grandi
aziende farmaceutiche e hiotec-
nologiche che avverra intorno al
2025-26».
Un altro f)otenziale vantag-
io dei titoli della sanita & il loro
egame con I'innovazione portata
dallintelligenza artificiale. Vi-
nay Thapar, portfolio manager
AB International Health Care
Portfolio di AllianceBernstein,
evidenzia che combinare il phar-
ma con settori come quello tecno-
logico «significa che, senza dover
sacrificare il potenziale di cresci-

ta, si pud comunque aggiungere
una componente pit difensiva al
proprio portafoglio». Il money ma-
nager ritiene inoltre che «la proli-
ferazione dell’Al nel settore sani-
tario possa rappresentare un
trend di crescita secolare e illu-
stri la natura innovativa delle
aziende del settore, che ha carat-
teristiche piti opportunistiche e
offensive di quanto molti investi-
tori gli attribuiscano». Un esem-
pio & dato dalla diagnostica, «do-
ve test pit avanzati potranno aiu-
tare i professionisti del settore
medico a individuare le malattie
in fasi molto piti precoci, miglio-
rando l'efficacia del trattamento
e le possibilita di guarigione»,
conclude Thapar. (riproduzione
riservata)
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UNA SELEZIONE DI FONDI AZIONARI SU PHARMA E SANITA PER RENDIMENTO NEL 2024

Perf. a 1 anno

Perf. a 3 anni

Fidelity Sust, HealthCare Y Fidelity 16,46% 17.86% 17.42%
BNP Paribas Health Care Innovators Bnp Paribas Am 16,20% 17,.30% 23,27%
BGF World Healthscience Al2 BlackRock 15,27% 13,96% 23,82%
SISF Healthcare Innovation A Schroders 14,78% 11.91% -
Janus Hend. Global Life Sciences A™ Janus Henderson 14,35% 17.87% 7.67%
Candriam Eq. L Oncology Impact G Candriam 14,34% 15,81% 7,12%
Raiffeisen Az, Salute & Benesssre ESG R VIA Raliffeisen 14,02% 15,32% 13,60%
JPM Global Healthcare C Jdp Morgan Am 13,95% 13,75% 16,24%
Allianz Sust, Health Evolution AT Allianz Gl 12,87% 12,77% -18,90%
Wellington Global Health Care Equity D Wellington 12,75% 15,22% 8,18%

Tutti i fondi in graduatoria appartengono alla categoria Fida Azionari Settariali - Farmaceutico e Sanitario
Performance calcolate sui dati disponibili il 11/09/2024. Classi retail in euro a capitalizzazione dei proventi

Fonte:Fida

l AL TO]) Sicav

Perf%  Rating Indicedi
12mesi rischio
Azionari internazionali
Invesco Gl Founders & OwADis $ 40,89 B 15,24
@ JPM Global Growth X Acc $ 39,59 B 18,78
JPM Global Growth EUR Hdg CEUR 36,08 C 18,32
Azionari Europa
MS Europ. Property Fund | USD 35,26 D 19,93
MS SICAV European Property | Acc 29,66 D 17,00
EurizAM taian Equity | Cap EUR 2824 A 13,32
Azionari USA
8 JPMUS Growith X Accss 80T B 159
BGFUS Growth Fund CLD2 USD 3747 c 19,46
JPMUS Select Equity Plus X Acc $ 36,55 A 14,17
Azionari specializzali
I Janus Hend. Glo Tech Innvo [ Cap $ 42,58 C 2028
| g | JWFGITech InnovAUSD “440 C 20,30
BGF World Technology $ CL A2 USD 4075 C 20,93
Bilanciati
= Zestlb Opportunities | EUR 2785 D 15,79
Mﬁlobal Opportunities P %73 D 15,61
: JWF Balanced Fund AUSD 20,59 B 8,63
Obbligazionari
|5 5%y BGF Emerging Markets B.F. CLD2USD 20,88 B 830
= SSICAV Emerg Mids Debt Acc 1976 B 86
Aberd Select Emerging Mkt Bond Z Cap$ 18,75 A 873
Monetari
@ Nordea1 Swedish ShTerm B, F. BPEUR 12,16 E 5,05
| Nordea 1 Balanced Income BPEUR 7,69 £ 503
= Nordea 1 Norwegian ShTerm B.F. BINOK 7,10 E 0,38
Flessibili
g BSF Systematic Gl Fquity F2CapEURHdg 2256 C 1289
vy Furofuundlux Green Sir B Cap EUR 2087 C 8,26
Fidelity G Multi Asset Dyn A Cap$ 19,06 B 8,78

*Il fondo prevede la copertura in eura (Euro Hedged)
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