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Sehr geehrte Leserinnen und Leser,

Gerade in Zeiten von geopolitischer und wirtschaftlicher Unsicherheit  
können sogenannte „Gesundheitsaktien“ ein Stabilitätsanker für das  
Depot sein. Aktien von Biotechnologie-, Pharma- und Medizintechnikun-
ternehmen sollten aber auch in der nächsten Erholungsphase attraktive 
Renditen bieten.

Im Folgenden möchten wir dieses Thema näher erläutern und wünschen 
Ihnen eine interessante Lektüre.

 
Herzliche Grüße,

Ihr Christian Trenkmann
Leiter Produktmanagement – Investment
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Die “Healthcare“-Branche profitiert nämlich gleich von 
zwei Megatrends: demografischer Wandel und Digita-
li sie rung. Für die Erzielung einer breiteren Diversifika-
tion können Gesundheitsaktien daher eine geeignete 
Beimischung sein. 

Biotechnologie- und Pharmaunternehmen sind im 
Zuge der Corona-Pandemie so präsent in den Medien 
gewesen wie selten zuvor. Die rasche Bereitstellung 
eines Covid-Impfstoffs wurde zum entscheidenden 
Faktor in der Pandemiebekämpfung erklärt und ge stie-
gene Forschungsausgaben führten zu Innovationen, 
die über die aktuelle Virusbekämpfung hinausgehen. 
Fortschritte bei MRNA-Impfstoffen und Gentherapien 
sollen zukünftig zum Mittel der Wahl in der Bekäm-
pfung von Krebs werden oder zumindest bisherige 
Therapien unterstützen.
In 2022 sind diese Aktien aber nicht nur aufgrund von 
erwarteten Entwicklungssprüngen interessant. Der 
Ukraine-Krieg, hohe Inflation und steigende Zinssätze 
lassen Anleger nach einem sicheren Hafen suchen. 
Hier spielen Gesundheitsaktien ihre Stärken aus: Die 
Nachfrage nach Medikamenten oder Medizintechnik ist 
relativ unabhängig von der wirtschaftlichen Konjunktur 
und die Ausgaben werden in der Regel von Versicherun-
gen übernommen. Die hohen Gewinnspannen des Sek-
tors schützen zudem die Erträge vor den Auswirkungen 
der Geldentwertung. In der Vergangenheit haben sich 
Pharmaaktien daher als krisenresistent gezeigt – egal 
ob in der Finanzkrise 2008/2009 oder zum Höhepunkt 
der Corona-Pandemie im März 2020. Gleiches gilt für 
das erste Halbjahr 2022, in dem der Biotechnologiesek-
tor besser abschnitt als der breite Aktienmarkt.
Das heißt aber nicht, dass man Aktien von Biotechnolo-
gie-, Pharma- und Medizintechnikunternehmen nur in 
Krisen oder einem stagflationären Umfeld (Eintrübung 
des Wirtschaftswachstums bei gleichzeitig hoher Infla-
tion) in das Depot holen sollte. Die stetige Alterung der 
Bevölkerung in den westlichen Gesellschaften und die 
beobachtete hohe Zahl von Zivilisationskrankheiten 
machen den Gesundheitssektor zu einer sehr vielver-
sprechenden langfristigen Investition. Die Fälle von 
Gelenkkrankheiten, Diabetes, Herz-Kreislauf-Erkrankun-
gen oder Adipositas nehmen mit einer global wachsen-
den Mittelschicht immer weiter zu und die Behandlung 
ist kostenintensiv. Nach Angaben der Weltbank wurden 

in der Europäischen Union im Jahr 2019 pro Kopf 
etwa 3.500 € für die Gesundheitsversorgung ausgege-
ben. Studien haben gezeigt, dass inzwischen etwa 
40 Prozent aller Deutschen an einer oder mehreren 
chronischen Krankheiten leiden. Fast ein Drittel davon 
lebt 20 Jahre oder länger mit ihrer Erkrankung. Diese 
Krankheiten müssen aufwendig behandelt werden, 
weshalb der Weltmarkt für verschreibungspflichtige 
Medikamente laut Experten zwischen 2001 und 2026 
um durchschnittlich 6,4 Prozent pro Jahr wachsen soll.
Ein zusätzlicher Treiber für diese Entwicklung ist die 
demografische Entwicklung in den Schwellenländern. 
In Asien liegen die Gesundheitsausgaben im Vergleich 
zu Europa bisher noch bei weniger als einem Drit-
tel – Tendenz stark steigend. Die Region ist damit ein 
gigantischer Wachstumsmarkt. Asien ist Heimat für 
fast 60 Prozent der Weltbevölkerung. Bereits im Jahr 
2050 werden ca. eine Milliarde Menschen in der Region 
über 60 Jahre alt sein, davon allein in China etwa 500 
Millionen. Doch nicht nur die schiere Größe des Mark-
tes ist hier entscheidend, sondern auch der soziale 
Aufstieg innerhalb der Bevölkerung. Die wachsende 
Mittelschicht und damit steigende Kaufkraft wirken sich 
stark auf die Nachfrage nach Arzneimitteln, Therapien 
und medizinischen Geräten aus. Die Vergangenheit hat 
gezeigt, dass in aufstrebenden Volkswirtschaften die 
Ausgaben für die Gesundheitsversorgung sogar stärker 
wachsen als das Bruttoinlandsprodukt insgesamt.
Für Anleger, die vom langfristigen Wachstum der 
Branche oder der Robustheit gegen Krisen profitie-
ren wollen, bieten sich am Markt eine Vielzahl von 
Fondsalternativen. Bei der Auswahl des passenden 
Produkts gilt es im ersten Schritt die Schwerpunkte der 
vorhandenen Fonds oder Indizes zu erkennen. Denn 
inhaltlich können sich diese deutlich unterscheiden: 
Viele „Biotechnology“-Fonds legen den Fokus beispiels-
weise auf Pharmazeutika und Medikamentenhersteller. 
Daneben gibt es aber auch Fondsmanager, die sich 
auf Produzenten medizinischer Instrumente und 
von Technologielösungen spezialisiert haben. Dazu 
gehören etwa chirurgische Operationsroboter oder 
Analysetools, die auf Basis gigantischer Datenmen-
gen Diagnosen stellen können. Wem dies noch nicht 
speziell genug ist, kann auch auf Produkte zurückgrei-
fen, die sich der Bekämpfung einzelner Krankheiten wie 
etwa Krebs verschrieben haben und dafür nur in einen 
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relativ engen Markt investieren. Das genaue Gegenteil 
sind sogenannte „Healthcare“-, „Life Science“- oder 
„Healthscience“-Fonds, welche versuchen den Gesund-
heitssektor möglichst breit abzudecken und zu den 
oben genannten Bereichen auch medizinische Dienst-
leis tungen dem Anlageportfolio beimischen.
Entscheidend für die Entwicklung der Gesundheits-
fonds ist auch die Gewichtung von kleinen Wachstums-
unternehmen im Verhältnis zu den großen Playern am 
Markt. Unternehmen mit marktbeherrschender Posi-
tion (häufig auch als „Large Caps“ oder „Blue Chips“ 
bezeichnet) weisen in der Regel stabilere Erträge auf, 
da sie über eine Vielzahl unterschiedlicher Produkte, 
hohe Forschungsbudgets und langlaufende Patente 
verfügen. Kleinere, aufstrebende Unternehmen („Small 
Caps“) verfügen zwar oft über höhere Wachstumsaus-
sichten, die Aktienkurse unterliegen aber auch größeren 
Schwankungen. Zudem werden kleinere Firmen auch 
stärker von steigenden Zinsen getroffen, da sie üblich-
erweise einen höheren Verschuldungsgrad aufweisen 
und damit stärker durch zunehmende Finanzierungs-
kosten getroffen werden. Hier gilt es für Fondsmanager, 
die richtige Balance zu treffen und flexibel auf sich 
ändernde Zinsniveaus zu reagieren.

Fazit:
Die staatlichen Ausgaben für die Gesundheitsfor schung 
erhielten durch die Pandemie einen ordentlichen Schub, 
weil Covid-19 die Bedeutung von Innovationen im 
Ge sund heitswesen verdeutlichte. Auf absehbare Zeit 
sollte der Sektor damit vergleichsweise unabhängig von 
der Konjunkturentwicklung bleiben. Dafür spricht auch, 
dass die übrigen Treiber wie Alterung der Bevölkerung 
und steigende Gesundheitsausgaben weiter intakt 
bleiben werden – egal ob in den Industrienationen oder 
den Schwellenländern. Die defensiven Eigenschaften 
und geringe Korrelation zu anderen Branchen machen 
Gesundheitsaktien damit zu einem geeigneten Mittel, 
um im aktuellen Umfeld die Diversifikation von Anleger-
portfolios zu verbessern.
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