Innovationen

Rezept fur Rendite

Digitalisierung und Gesundheitswesen: Die VerknUpfung dieser beiden Faktoren

verheif3t einen riesigen Wachstumsmarkt und beste Gewinnperspektiven

D ieser Aussage widerspricht niemand: Digitalisierung
ist einer der bedeutendsten Megatrends unserer
Zeit. Google, Facebook, Amazon - sie alle haben unser
Leben verandert. Doch Digitalisierung ist viel mehr als
Social Media und Online-Shopping. Der Megatrend
wirkt auch in Bereichen, die viele Anleger noch gar nicht
auf dem Schirm haben. Oder wiirden Sie jetzt einhaken
wollen?
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Sicher nicht. Beispiel Gesundheitswesen: Dort fiihrt
Digitalisierung zu besseren Heilungsmethoden und vor
allem zu mehr Effizienz. Das Einsparpotenzial ist riesig.
Allein die EU-Mitgliedsstaaten geben jeden Tag unglaub-
liche vier Milliarden Euro fiir Arzte, Krankenhéuser, Medi-
kamente und andere Gesundheitsleistungen aus, schatzt
die EU-Kommission. Trotzdem sind Kostensteigerungen
vorprogrammiert, denn weltweit wachst der Anteil alterer
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Menschen an der Bevolkerung — und die Gesundheitsaus-
gaben steigen mit dem Alter.

Zweistellige Renditen. Immer mehr innovative Unterneh-
men erkennen das enorme Potenzial. Auch die ersten In-
vestoren sind bereits auf den Digital-Health-Trend aufge-
sprungen. ,Risikokapitalgeber haben in den vergangenen
sieben Jahren rund 24 Milliarden Dollar in 1700 private
Digital-Health-Unternehmen investiert”, erklart Mar-
cel Fritsch, Portfolio-Manager des BB-Adamant-Digital-
Health-Fonds. Spéatestens in ein paar Jahren seien des-
halb einige lukrative Bérsengdnge zu erwarten.

Doch schon heute lasst sich mit Digital-Health-Aktien
prachtig verdienen. Fritschs Fonds legte seit dem Start
vor rund zehn Monaten um rund 50 Prozent im Wert zu.
Auch andere Fonds des Segments konnen mit zweistelli-
gen Renditen beeindrucken. Die drei Top-Fonds werden
auf den folgenden Seiten vorgestellt.

Jetzt friih einsteigen. Viele spezialisierte Jungunterneh-
men, aber auch Technologieriesen arbeiten an zukunfts-
weisenden Digital-Health-Losungen. Rund 250 solcher
Gesellschaften sind bereits an der Borse notiert, schatzt
Branchenkenner Fritsch. Viele dieser Digital-Health-Un-
ternehmen befinden sich noch in einer frithen Phase ih-
rer Geschaftsentwicklung und werden wohl erst in eini-
gen Jahren die Friichte ernten.

Doch wer den Mut aufbringt, in solche Smallcaps zu in-
vestieren, wird mitunter reich belohnt. Einige der Aktien
im Digital-Health-Segment entpuppten sich bereits als
wahre Kursraketen. So hat sich etwa der Wert von Tela-
doc Health, Borsenwert aktuell rund 4,5 Milliarden Dollar,
in den vergangenen drei Jahren verfiinffacht. HMS Hol-
dings schaffte im gleichen Zeitraum 140 Prozent Kursge-
winn und kommt damit heute auf einen Bérsenwert von
immerhin 2,8 Milliarden Dollar. Ahnlich fantastisch ent-
wickelte sich der Kurs der deutlich gréferen Gesellschaft
Intuitive Surgical. Mit einem Borsenwert von 70 Milliar-
den Dollar ist das Unternehmen heute fast dreimal so viel
wert wie im Marz 2016.

Doch warum sind diese Unternehmen so erfolgreich?
Digital-Health-Innovatoren arbeiten an besserer Soft-

Kraftiges Wachstum

Noch wird vergleichsweise wenig Geld mit
digitalen Loésungen im Gesundheitswesen verdient.
Doch Prognosen verheiB3en starke Zuwachse

in den nachsten Jahren.

Digitaler Gesundheitsmarkt weltweit
Volumen in Milliarden US-Dollar, 2017 erwartet, 2020 Prognose
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ware fiir Krankenhéduser, Arzte oder Apotheken; sie ent-
wickeln Operationsroboter oder bieten Telemedizin-L6-
sungen, die Arzten neue Kollaborations-, Diagnose- und
Behandlungsformen ermdéglichen.

Zum Video-Doktor. So verbindet Teladoc Health Medizi-
ner und Patienten per Telefon- oder Videokonferenz. Etwa
ein Drittel aller Arztbesuche lassen sich online abwickeln,
schatzen Experten. Die Teladoc-App wird von Kranken-
versicherungen, Unternehmen und Krankenhdusern ein-
gesetzt, um zeitsparend und kostenglinstig medizinische
Abklarungen durchzufiihren. Teladoc bedient heute schon
mehr als 10000 Kunden, davon 35 Krankenversicherer mit
mehr als 23 Millionen Mitgliedern.

Auch HMS hilft den Versicherungen, Geld zu sparen.
Das Unternehmen nutzt grofe Datenmengen zur Koor-
dination von Zahlungsstromen, Zahlungsintegritat und

.Care Management”. In den USA bedient HMS 40 staat-
liche Medicaid-Programme, 325 Krankenversicherungen
sowie zahlreiche Behoérden und Groffunternehmen.

Besser operieren. Der Medizintechnikhersteller Intui-
tive Surgical ist mit handfesteren Produkten unterwegs.
Sein robotergestiitztes Chirurgiesystem Da Vinci kann die
Qualitét einer Operation steigern und eine erneute Kran-
kenhauseinweisung des Patienten verhindern. Beides
fihrt zu sinkenden Gesundheitskosten. ,Weniger erfah-
rene Chirurgen erzielen mit dem System deutlich bessere
Ergebnisse”, berichtet Fondsmanager Fritsch.

Langst hat der Siegeszug von Big Data im Gesund-
heitswesen auch Technologiegiganten wie Apple, Alpha-
bet oder IBM auf den Plan gerufen. So entwickelt Alpha-
bet mit Dexcom einen kontinuierlichen Glukosesensor fir
Diabetespatienten. IBM baut tiber Watson Health seine
Expertise in der personalisierten Medizin aus. Apple setzt
auf das Know-how des Monitoring-Spezialisten BioTele-
metry. Dessen mobiler Sensor soll unregelmaBigen Herz-
rhythmus identifizieren und direkt an den behandelnden
Arzt weiterleiten. Der ePatch-Monitor von BioTelemetry
soll dazu mit iPhone und Apple Watch zusammenspielen.

,Digitale Medizin birgt groBes Potenzial, welches viel-
fach noch kaum erschlossen ist”, bekraftigt Hendrik »

Chancen erkannt

Risikokapitalgeber setzen immer 6fter auf die
Digitalisierung des Gesundheitsmarkts. Seit 2011
haben Beteiligungsfirmen 32 Milliarden Dollar
in Digital-Health-Unternehmen investiert.

Risikokapitalinvestitionen in Digital-Health-Unternehmen
in Milliarden US-Dollar
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Lofruthe, Spezialist fiir Gesundheitsinvestments bei der
Deutschen Apotheker- und Arztebank und Fondsmana-
ger des apo Digital Health Fonds. Lofruthe war der Erste,
der in Europa mit einem solchen Themenfonds heraus-
kam. Auch sein Fonds hat sich zuletzt hervorragend ent-
wickelt. Der Wert der Fondsanteile stieg in den vergan-
genen zwolf Monaten um fast 30 Prozent.

Bei allen Chancen nicht frei von Risiken. Wie alle Digital-
Health-Fonds enthélt auch der apo Digital Health Fonds
uberwiegend kleinere und mittelgroe Aktien, die ganz
uberwiegend in den Vereinigten Staaten ansdassig sind.
Wer in einen der hier vorgestellten Fonds investiert, sollte
sich auch deshalb klar dartiber sein, dass diese Fonds
nicht frei von Risiken sind.

Risiken bestehen nicht nur, weil es sich bei den Ak-
tien im Fonds tiberwiegend um kleine und relativ junge
Gesellschaften handelt. Auch die Risikostreuung ist ge-
ringer als bei vielen anderen Fonds, die breiter investiert
sind. Bei der kleinen Anzahl von nur etwa 40 bis 60 Ak-
tien konnen schon wenige Verlierer die Entwicklung des
gesamten Fondsportfolios belasten. Auf Grund der vielen
US-Aktien wirkt sich auch ein sinkender Dollar-Kurs fir
Euro-Anleger negativ aus. Angesichts des riesigen Poten-
zials, das der Megatrend Digitalisierung im Gesundheits-
bereich bietet, dirfen risikobewusste Anleger aber den-
noch eine Depotbeimischung prufen. |

ULI KUHN

APO DIGITAL HEALTH AKTIEN FONDS

Erfolgreicher Pionier

Der im Juni 2017 aufgelegte Digital-Health-Fonds der Disseldorfer
Apotheker- und Arztebank war der erste Publikumsfonds, der sich
in Europa auf das junge Segment der digitalen Gesundheitsanwen-
dungen konzentrierte. Die beiden Fondsmanager Kai Briining und
Hendrik Lofruthe sind schon einige Jahre langer auf Gesundheits-
investments spezialisiert. Ihr Aktienuniversum fur diesen Fonds um-
fasst ungefahr 150 Unternehmen rund um moderne Anwendungen
im Medizinbereich. , Wir investieren in Kandidaten, deren Produkte
und Innovationen einen wissenschaftlichen Mehrwert bilden und
das Gesundheitssystem entlasten”, erklart Lofruthe den Auslesepro-
zess. Anbieter von Fitnessarmbandern oder dhnlichen Produkten er-
scheinen deshalb nicht auf dem Radar der beiden Fondsmanager.
Mit nur 50 bis 60 Titeln ist das Fondsportfolio relativ stark konzen-
triert. Zurzeit halt der Fonds 54 verschiedene Aktien. Darunter finden
sich einige groBe Akteure aus der Medizintechnik, wie beispielswei-
se die niederlandische Philips. Solche Dickschiffe konnten ,,mégliche
Schwankungen einzelner Projekte durch andere Produkte oder Ge-
schaftsbereiche ausgleichen”, begrtinden die Fondsmanager. Dane-
ben investiert der Fonds in eine Reihe von Schnellbooten, die sich auf
ein ,besonders aussichtsreiches Gebiet” konzentrieren. Mehr als 60
Prozent des Fondsportfolios stellen mittlere und kleine Unternehmen.
77 Prozent der Fondsaktien sind dabei US-Titel. Zu den gréBten Po-
sitionen zahlen die US-Telemedizinfirma Teladoc oder Medidata So-
lutions, ein US-Anbieter von cloudbasierter Software fur die Medi-
zinforschung. Auch CompuGroup Medical, der Koblenzer Spezialist
fur Praxis- und Apotheken-Software, ist unter den Portfolio-Top-Ten.
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Handy als Gesund-
heitszentrale: Auch
die groBBen Daten-
konzerne drangen
in das lukrative
Business

Starke Leistung

Nach schleppendem Start legte der apo Digital
Health Fonds im vergangenen Jahr kraftig im Wert
zu. Vollig abkoppeln kann er sich naturgemaf
jedoch nicht vom Welt-Aktienmarkt. Er hat aber
sowohl den breiten Markt wie den globalen
Gesundheitssektor hinter sich gelassen.

Apo Digital Health Aktien Fonds %

BT Eur- i, . Dtdonden " i

+15

+10

. +b

g AL 0

"5‘ FMMQI % / MISCI-Welt-Health-Care -5

Y —10

2017 2018 2019 15
T R T T

WKN/ISIN: A2AQYW/DEO00A2AQYW4

Fondsvolumen in Mio. Euro: 152,7

laufende Kosten: 1,6 %

Auflagedatum: 1.6.2017

Wertentwicklung 1 Jahr: 28,5 %

Stand: 28.2.2019
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CREDIT SUISSE GLOBAL DIGITAL HEALTH EQUITY

Fokus auf Wachstums-Kanonen

Der im Dezember 2017 aufgelegte Digital-Health-Fonds der Credit
Suisse konzentriert sich auf drei Bereiche: Forschung und Entwicklung,
innovative Behandlungen und digitale Effizienz. Jeweils rund ein Drit-
tel des Fondsvermogens entfallt auf jeden dieser Bereiche. Investiert
wird dabei vorzugsweise in kleinere bis mittelgroBe Unternehmen, die
in der Lage sind, Produkte mit hohem kommerziellen Potenzial auf
den Markt zu bringen. Die Unternehmen mussen mindestens die Half-
te ihrer Umsatze in Bereich Digital Health erwirtschaften. Etwa 200 bis
250 solcher Gesellschaften erftillen nach Einschatzung der Fondsge-
sellschaft diese Kriterien. Der Fonds investiert in 40 bis 60 Aktien aus
diesem Universum. , Unser Fokus liegt auf Unternehmen mit hohem
Unternehmergeist, Innovation, technologischer Disruption und tber-
durchschnittlichem Wachstum”, erklart Fondsmanager Thomas Am-
rein. Die im Fonds vertretenen Unternehmen hatten typischerweise
die besten Produkte und eine gehérige Portion Preissetzungsmacht,
wirden schneller als der Branchendurchschnitt wachsen und dabei
den etablierten Anbietern in ihrem Sektor Marktanteile abnehmen.
Findig werden Amrein und sein Expertenteam fast ausschlieBlich in
den Vereinigten Staaten: Mehr als vier Fiinftel der aktuell 60 Aktien
im Fonds sind US-Titel. Ebenso hoch ist der Anteil kleiner und mittel-
groBer Aktien im Portfolio. Der mit vier Prozent am starksten gewich-
tete Titel ist auch'im CS-Fonds Teladoc, gefolgt vom Onkologie-Spezi-
alisten NovoCure; ZUrden schwersten Titeln im Fonds gehdren ferner
BioTelemetry, das unter anderem mobile Herzilberwachungsdienste
Aﬁexcom, welches Diabetiker mit innovativen Geraten
ung des Blutzuckerspiegels unterstitzt.

BB ADAMANT DIGITAL HEALTH
Faible fiir Smallcaps

+~Wir konzentrieren uns auf Unternehmen, die die Gesundheitskos-
ten senken”, sagt Marcel Fritsch, Fondsmanager des BB Adamant
Digital Health der Schweizer Bellevue Asset Management. Auch
Fritsch findet innovative Kostensenker vor allem in den Vereinigten
Staaten. Wie bei den beiden anderen Digital-Health-Fonds besteht
das Portfolio des Bellevue-Fonds zu vier Funfteln aus US-Unterneh-
men. Allerdings legt Fritsch den Schwerpunkt ganz eindeutig auf klei-
ne und sehr kleine Gesellschaften. Mehr als die Halfte des Fondsver-
mogens belegen solche Small- und Microcaps. ,Die Digitalisierung
in der Gesundheitsbranche nimmt gerade erst richtig Fahrt auf”, be-
grundet es Fritsch, warum die kleinen Gesellschaften bei ihm so viel
Gewicht erhalten.

Weltweit kommen bislang auf Grund der thematischen Ausrich-
tung fur diesen Fonds nur ungefahr 250 Aktien Uberhaupt in Frage,
erklart Fritsch. Investieren will er davon jedoch nur in ganz wenige:
Das Fondsportfolio ist auf 30 bis 50 Titel festgelegt. Aktuell beschran-
ken sich Fritsch und sein Co-Manager Stefan Blum sogar auf nur 37
Werte. Zentrale Kriterien fur die Titelselektion seien Umsatzwachs-
tum, eine gute Bruttogewinnmarge, eine solide Finanzierung sowie
ein gutes Management. Zu den Top-Positionen des Fonds gehdren
zahlreiche spannende Unternehmen, beispielsweise der Chirurgie-
roboterhersteller Intuitive Surgical, die kalifornische Omnicell, ein
Anbieter von automatischen Systemen fur die Medikamentenlage-
rung und -verwaltung in Apotheken und Krankenhdusern, oder die
danische Ambu, die mit relativ preiswerten Einweg-Endoskopen das
Problem der Patienten-Kreuzkontamination l6sen will.
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Solides Dickschiff

In den CS-Global-Digital-Health-Fonds haben
Anleger bereits 1,6 Milliarden Euro investiert. Auch
der Wert der Fondsanteile hat sich seit der Fonds-
auflage im Dezember 2017 bereits ordentlich
erhoht. Der Welt-Aktien-Index, der viel besser lauft
als etwa der Dax, hatte das Nachsehen.

CS Global Digital Health %
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Schweizer Kursrakete

Das geht nur mit Aktien mit geringer Marktkapita-
lisierung (Smallcaps): Die Anteile des Digital-Health-
Fonds der Schweizer Fondsboutique Bellevue Asset
Management sind, in Euro gerechnet, heute schon
fast 50 Prozent mehr wert als beim Start des Fonds
vor knapp zehn Monaten.

Bellevue Funds BB Adamant Digital Health %
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