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Il sentiero delle biotecnologie
¢ disseminato di preziose start up

di Gloria Valdonio

ispondendo alla domanda
di un giornalista, che chie-
deva di che cosa si sarebbe
occupato “da grande”, Bill
ates, il re del software, ha
risposto: “di biotecnologie, il cui impatto
sara uguale o superiore a quello dell’high
tech”. Non solo le Big Pharma - alle prese
con una diminuzione delle prescrizioni,
una scarsa innovazione e la scadenze dei
brevetti dei loro farmaci di punta - ma
anche i campioni della Silicon Valley si
sono messi sul sentiero della biotecno-
logia, un sentiero disseminato di pepite
d’oro, ovvero di aziende o start up con
brevetti innovativi per la cura di malat-
tie ancora mortali e di malattie rare, per
le quali non c’e a tutt'oggi rimedio. Con
questa prospettiva, e soprattutto con l'in-
vecchiamento della popolazione anche
nei sempre piti ricchi Mercati Emergenti,
anche alcune industrie tradizionali han-
no abbandonato il loro core business: & il
caso di Philips, che ha rinunciato all'illu-
minazione per trasformarsi in una delle
principali societa mondiali di tecnologia
per la salute.

Commistioni pharma-tech

Ma sono proprio i Faang che, grazie ai
loro profitd milionari, all'esperienza
maturata nell'intelligenza artificiale e
all'inestimabile patrimonio di Big Data in
loro possesso, hanno deciso di investire
pesantemente nella biomedicina: Face-
book, per cominciare, ha aperto centri di
ricerca innovativi per la cura del diabete;
lo scorso giugno Google ha siglato una
collaborazione con la francese Sanofi per
realizzare un laboratorio di innovazione
che puntera sulle tecnologie basate (ov-
viamente) sui “data” per offrire soluzio-
ni nel campo dell’assistenza sanitaria. E
sempre a giugno anche Amazon ha mos-
so i primi passi nel settore con lo stru-
mento di riconoscimento vocale Alexa,
che ha ottenuto l'accesso agli archivi
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E IN ASSOLUTO IL SETTORE PIU PROMETTENTE

DEL MERCATO AZIONARIO PERCHE CAVALCHERA

| TREND DELLINVECCHIAMENTO DELLA POPOLAZIONE
MONDIALE E DELLIMPIEGO DELLINTELLIGENZA
ARTIFICIALE IN AMBITO SANITARIO. VEDIAMO COME
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del’'NHS (il servizio sanitario nazionale del Regno Unito) per
rispondere a domande sulla salute da parte di milioni di poten-
ziali utenti. Quanto a Apple, il Ceo Tim Cook confida cheda qui
ai prossimi dieci anni la societa di Cupertino produrra tra il 10
e il 20% dei suoi ricavi dall'healthcare. «Complici gli handicap
del sistema sanitario statunitense, notiamo un trend per cui
varie aziende della Silicon Valley, compresa Apple con i suoi di-
spositivi indossabili come 'Apple Watch, giocheranno un ruolo
sempre pilt aggressivo nell’area della diagnostica e della gestio-
ne dei dati sulla salute», & il commento di Gianpaolo Nodari,
amministratore delegato di J. Lamarck, societa di consulenza fi-
nanziaria per investitori privati e istituzionali specializzata nei
settori farmaceutico e biotecnologico.

Le Big Pharma e i loro satelliti

Quanto alle protagoniste del settore, ovvero le multinazionali
del pharma, stanno abbandonando sempre di pit l'idea di fi-
nanziare i loro dipartimenti interni di ricerca&sviluppo, cosi
vasti e dispendiosi. «Preferiscono acquistare semplicemente
societa pitt piccole che abbiano portato a termine con successo i
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test sulle molecole e che stiano avendo buoni risultati con nuovi
possibili prodotti», spiega Anthony Ginsberg, ceo di GinsGlo-
bal Index Funds e fondatore dell'Han-Gins Indxx Healthcare
Innovation Ucits Etf. «Le aziende farmaceutiche vedono questa
operazione meno rischiosa: in definitiva un modo pitt semplice
per far crescere la loro gamma prodotti senza esporsi troppo».
Non solo: gli analisti osservano anche che le aziende farma-
ceutiche stanno cercando di diversificare il rischio entrando in
nuovi campi dell'innovazione nell’ambito della salute legati a
tecnologie all'avanguardia come I'Al, la robotica e il biotech.

Le frontiere della ricerca
Per orientarsi in questo settore in piena esplosione & impor-
tante sapere che la ricerca farmaceutica
pill innovativa e complessa si sviluppa
nei campi delle neuroscienze e della
manipolazione genetica, con le sue ap-
plicazioni rappresentate dalle terapie
geniche che prevedono l'individuazione
e la modificazione o spegnimento del
gene responsabile di una patologia. «Ap-
pena cinque anni fa era considerata dagli
stessi scienziati piti fantascienza che una
soluzione terapeutica, ma oggi la terapia
genetica vivra il pit grande sviluppo in-
dustriale degli ultimi 30 anni e rivoluzio-
nera l'industria sanitaria come la cono-
sciamow, afferma Christophe Eggmann, 95
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incluse le immunoterapie, che prevedono il potenziamento o la
modifica del sistema immunitario anche per distruggere le cel-
lule cancerogene. Inoltre l'uso crescente dell'intelligenza artifi-
ciale per effettuare diagnosi ai pazienti sta portando la tecnolo-
gia pili vicino all'assistenza con diagnosi piui rapide e accurate
in tutto il mondo. «Chi vive in un Paese povero potra ricevere la
prima analisi diagnostica al mondo via internet grazie all'intel-
ligenza artificiale», commenta Ginsberg.

Record di brevetti e di approvazioni

Come spiega Servaas Michielssens, cfa e senior biotechnology
analyst di Candriam, l'innovazione nel settore & particolarmen-
te fiorente, con il 2018 che - con 59 nuovi medicinali - & stato
un anno record in termini di farmaci approvati dalla Fda. «Ci
sono diversi fattori alla base di questo trend. Grazie all'accesso
su larga scala ora disponibile per il sequenziamento del Dna, si
sta sviluppando la comprensione dei processi molecolari alla
base delle malattie e vengono identificati nuovi farmaci target»,
dice Michielssens. Un altro elemento di interesse per gli investi-
tori & che il quadro normativo sta migliorando. Se all'inizio degli
anni ‘90 meno del 20% di tutte le nuove entita molecolari era-
no approvate dall'autorita di regolamentazione statunitense,
nell'ultimo periodo il tasso & stato superiore al 75%, «E ovvio
che il processo di sviluppo dei farmaci stia migliorando, ma la
Fda ¢ anche pili cooperativa e lavora a piu stretto contatto con
le aziende per garantire che gli studi clinici necessari per l'ap-
provazione della cura siano finalizzati gia nelle prime fasi del
processoy, dice Michielssens.

Domanda in crescita

Veniamo ora al punto nodale: i costi sanitari, gia molto elevati,
sono destinati ad aumentare ulteriormente, a causa della cre-
scita del 3 per cento annuo della fascia degli ultrasessantenni
in tutto il mondo, Di conseguenza, si calcola che entro il 2050
la quota di over 60 sulla popolazione totale raddoppiera. Poi-
ché gli anziani hanno bisogno di maggiore assistenza sanitaria,
I'invecchiamento globale crea un interessante contesto di do-
manda per gli investitori del settore sanitario. «Tuttavia, per
limitare tale incremento dei costi avremo bisogno di un sistema
sanitario piu efficiente e a elevato valore aggiuntoy, & il com-
mento di Dries Dury, International & sustainable equity fund
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di Gam Investments. Come spiega Noda-
ri, tra le applicazioni piu avanzate vanno
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manager di Dpam. Lefficienza dei sistemi sanitari rimarra quin-
di una delle massime priorita dell’agenda politica delle nazioni.
E la tecnologia, o meglio la biotecnologia, unita all’Al fornira la
risposta.

Settore strategico

Come spiega Dury un altro tema che rende cosi interessante il
settore & legato alla crescente importanza della Repubblica Po-
polare Cinese, che miraa diventare uno dei leader mondiali nel-
la ricerca farmaceutica, favorita da una forte crescita della classe
media, come sta peraltro avvenendo in altri mercati emergenti.
«Si tratta di una tendenza a lungo termine, frutto di una decisio-
ne strategica del governo», spiega Dury. «Per raggiungere il suo
obiettivo la Cina deve investire molto nei laboratori, e anche in
aziende di tecnologia medica che vendono strumenti necessari
al funzionamento di tali laboratori».

Performance

Gli investimenti in biotecnologia, nonostante il settore si sia ri-
velato uno dei migliori degli ultimi 20 anni (oltre mille per cen-
to la performance nel periodo), & ancora ritenuto ad alto rischio
e le azioni sono intrinsecamente volatili. La diversificazione,

NOME FONDO

Selecta J. Lamarck Biotech C Cap EUR

Candriam Eq. L Biotechnology R Cap EUR

ESPA Stock Biotec TEUR

Z

Pictet-Biotech-R EUR

A

Zeus DNA Biotech A EUR

Pictet-Biotech~-HR EUR

Pharus Biotech A EUR

investire sstiembre 2019

VRIS LRI ST Ao T T v 0 v s

SOCIETA DI GESTIONE
e ||
' Candriam Equities L Sicav |
Erste Sparinvest Kag

Pictet Sicav ‘
ZEUS Capital SICAV
Pictet Sicav

Pharus Sicav Lux LU1491986011 | -14,48%

Variopartner SICAV Sectoral Biotech Opps P Cap EUR | VARIOPARTNER SICAV

quindi, & d’obbligo. Secondo Nodari la parte dedicata alla bio-
tecnologia non dovrebbe superare il 10-15% di un portafoglio e
questa quota dovrebbe essere ben diversificata. La materia pri-
ma, come visto, non manca e fioriscono fondi ed Etf dedicati al
settore. Ma su quali societa & meglio puntare in questa fase per
trovare valore? «Al momento il nostro Etf dedicato all'innova-
zione in ambito sanitario ha un'esposizione del 67% su aziende
Usa, seguita dall'Irlanda a circa il 7% e dal Regno Unito al 6,3%.
Sono anche rappresentati il Giappone, con il 5,8%, e la Cina, con
il 4 per centoy, dice Ginsberg. «Quanto ai titoli inseriti, voglio ci-
tare Edwards Lifesciences, un'azienda americana di dispositivi
medicali specializzata in valvole cardiache artificiali e monito-
raggio emodinamico. Le attese per Edwards Lifesciences sono
ora di un fatturato di 2,5 miliardi di dollari».

Titoli caldi

11 consiglio di Taymour Tamaddon, gestore del fondo T. Rowe
Price US Large-Cap Growth Equity, é investire nelle societa che
beneficieranno dei trend secolari di lungo termine. Quali sono?
«L'innovazione della strumentazione medica e della tecnologia
robotica & una delle aree in focus, poiché viviamo un periodo di
grandi cambiamenti e la penetrazione della robotica nell'ecosi-
stema della chirurgia statunitense e non solo sta crescendo ra-
pidamente, portando maggiori ricavi e guadagni per i leader del
settore», dice Tamaddon. | target? La Intuitive Surgical, un player
dominante nel mercato relativamente nuovo della chirurgia ro-
botica; e Stryker, societd innovativa specializzata nella chirurgia
dell’anca e del ginocchio che sta rapidamente strappando fette di
mercato ai competitor. In Dpam il settore sanitario & il secondo
per peso nei portafogli azionari globali e la med-tech, o tecno-
logia medica, rappresenta la maggior parte di esso, «Si tratta di
uno scostamento elevato rispetto al benchmark», dice Dury. Che
conclude con qualche consiglio: «Alcune aziende che osserviamo
con particolare interesse sono Agilent, Danaher e Thermo-Fisher.
La maggior parte delle aziende leader nel settore delle tecnologie
medicali sono americane. Tuttavia, anche in Europa sono presen-
ti molte aziende interessanti, come Diasorin e Lonza».
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