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Aktien des Gesundheitssektors haben
Zukunftspotenzial, dafiir steht schon der
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demografische Wandel mit seinen

Herausforderungen. Eine Uberdosis sollte
allerdings auch bei solchen Unternehmens-

anteilen vermieden werden.
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ahre und Jahrzehnte lang
haben wir ganz hiibsch
zugelegt. Dieser Eindruck
stellt sich ein, wenn man
die Lange der Betten im
Museumsdorf Volksdorf
in Augenschein nimmt:
Unsere Vorfahren waren
wohl eher kurz geraten.
Aber, weit wichtiger, auch die Lebens-
erwartung hat zugenommen - vor rund
150 Jahren betrug die durchschnittliche
Lebenserwartung hierzulande fiir Méanner
35,6 Jahre und fur Frauen 38,5 Jahre.
Heute liegen diese Werte laut der
allgemeinen Sterbetafel 2021/2023 bei
78,2 Jahren (Mdnner) beziehungsweise
83,0 Jahren (Frauen).

Was fiir eine Errungenschaft, da zeigt
sich Fortschritt— wissenschaftlicher wie wirt-
schaftlicher — von seiner beeindruckendsten
Seite! Ja, sicher, aktuell miissen wir Baustel-
len wie die Pflege angehen, sollten Fehl-
anreize und tiberbordende Buirokratie in der
medizinischen Versorgung zurtickfahren.
Aber fur mich personlich kann ich feststel-
len, dass ich mit unserem Gesundheits-
system immer gliicklich gewesen bin.

Dabei hat sich das Thema Gesundheitin
unserer Gesellschaftldangst iiber das medizi-
nische Kernfeld hinaus ausgeweitet, die
Erndhrung ist in den Fokus gertickt ebenso
wie die Bewegung. Und auch unser Sozial-
leben, das ist mittlerweile durch Studien
belegt, ist ein Gesundheitsfaktor — intakte
Sozialkontakte zdahlen etwa zu den wirkungs-
vollen Gegenmitteln gegen Demenz. Womit
nicht gesagt sein soll, dass es die Teilnahme
an Online-Partnerschaftsvermittlungen auf
Rezept geben sollte.

Und mit Gesundheit ldsst sich von jeher
Geld verdienen. Schon derTop-Mediziner des
16. Jahrhunderts Paracelsus strich beacht-
liche Honorare ein, man kénnte geradezu be-
haupten, er habe sich auch finanziell gesund
geforscht. Daran ldsst sich grundsdtzlich
kein Anstof nehmen: Wer liefert, verdient es,
bezahlt zu werden —und das erst recht, wenn
es um die Ware Gesundheit geht.

Nattirlich kann, wenn es um dieses wich-
tigste Gutim Leben geht, kein marktliberaler
Ansatz im Vordergrund stehen. Da gibt es
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notwendige Regulierung, angefangen von
der Arzneimittelzulassung durch das Bun-
desinstitut fur Arzneimittel und Medizin-
produkte bis hin zur Gebiithrenordnung fiir
Arzte. Zugegeben, bei letztgenannter Bun-
desrechtsverordnung lasst sich iiber Ge-
wichtungen streiten, die Frage aufwerfen,
ob drztliche Kompetenz und Beratung
nicht héher und dafiir manch technische
Leistung geringer bewertet werden sollte,
aber nichts desto weniger bedeutet diese
Gebithrenordnung einen Schutz der Pa-
tienten, wenn auch zu Lasten eines freien
Marktes. Was dieser konkret bedeutet, kann
zumindest ansatzweise erkunden, wer sich
in einem Medical Center in den USA eine
klaffende Schnittwunde mit sechs Stichen
ndhen lasst und fur die knapp dreiRigmi-
nitige Behandlung je nach Bundesstaat
und Trdger an die 3.000 Dollar Honorar
zahlen muss.

Doch auch ohne solche Exzesse steht
der Gesundheitssektor fiir gesunde Gewin-
ne und auflerdem geht es hier in unserer
alternden Gesellschaft um eine Wachs-
tumsbranche. Mittlerweile kommt es nicht
nur darauf an, ein hohes Lebensalter zu
erreichen, sondern dieses Alter bei guter
Gesundheit zu erleben. Die medizinische
Forschung legt jetzt schon ein Schwer-
gewicht auf die mogliche Vermeidung oder
doch deutliche Hinauszégerung von
Gebrechlichkeit — ein zentrales Thema
angesichts derdemografischen Entwicklung.

Dazu nur ein Beispiel: Die Europdische
Arzneimittelagentur EMA  empfiehlt
neuerdings ein erstes Medikament gegen
Alzheimer fiir die Zulassung. Eine Revolu-
tion zeichnet sich da ab, denn mit diesem
Pharmazieprodukt koénnten erstmalig
ursdchliche Prozesse im Gehirn angegan-
gen werden, nicht nur Symptome dieser
tiickischen Erkrankung.

Die forschenden Arzneimittelhersteller
werden mit derartigen Praparaten betrdcht-
liche Gewinne erzielen kénnen. Die Produ-
zenten von Generika, Medikamenten, de-
ren Patentschutz abgelaufen ist, erzielen
gewbhnlich deutlich geringere, aber aus-
kémmliche Margen —das gilt zumindest fur
die meisten Absatzmadrkte, wenn seit einiger
Zeitauch nicht mehr unbedingt hierzulande.
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Weitere bedeutende Felder der Gesund-
heitsindustrie mit gehorigem Zukunfts-
potenzial sind die Medizintechnik und die
Biotechnologie. In lebhafter Erinnerung
ist hier den meisten das boérsennotierte
deutsche Biotechnologieunternehmen Bi-
ontech und das US-amerikanische Moder-
na. Dabei fallen diese Erinnerungen durch-
aus zwiespaltig aus: Zum einen kommen
uns bedriickende Pandemiezeiten in den
Sinn. Zum anderen stellen sich Hochgefiih-
le ein — besonders bei Investoren, die im
Jahr 2021 am Hohenflug der Kurse dieser
Unternehmen partizipieren konnten.

Jeder Anleger muss sich bewusst sein,
dass Investitionen am Aktienmarkt immer
Verlustrisiken bergen. Im schlimmsten
Fall kann das komplette investierte Kapital
verloren gehen. Auch wenn die Unterneh-
men der Gesundheitsindustrie durch die
demografische Entwicklung Aufwind
erleben werden, bleibt dieses Risiko
bestehen. Man kann bestenfalls auf die-
sem Sektor in einem wohlbalancierten
Portfolio einen klaren Akzent setzen, sollte
aber kein Ubergewicht erzeugen. Denn
auch hier gilt: Starkes Ubergewicht ist un-
gesund. Wédhrend sich die grofRen for-
schenden Pharmaunternehmen trotz ab-
laufender Patente ebenso wie die
weitergehende = Medizintechnikbranche
eher durch Kontinuitat auszeichnen, liegt
das (riskantere) Wachstum eindeutig
in der Biotechnologie, wo per se schon eine
breite Streuung zur Vermeidung der
Einzelwertrisiken anzuraten ist. |
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