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Liebe Leserinnen und Leser,

der Healthcare-Sektor performte Uber die
Jahre stets besser als die klassischen globa-
len Aktienindizes!

Dies ist in Anbetracht
der Chancen und Még-
lichkeiten im globalen

Gesundheitssektor
auch absolut nachvoll-
ziehbar. Doch insbe-
sondere seit einem
Jahr haben die Titel
des Sektors unter der
Entwicklung der groRen Mega-Tech-Aktien und deren In-
dexgewichtung zu leiden und hinken der Entwicklung des
MSCI World hinterher. Per 06.05. liegt der MSCI World auf
Jahresbasis bei einem Plus von 23,72 %, wahrend der
MSCI Healthcare bei lediglich +7,76 % liegt. Wir hatten
Ihnen im Marz 2021 im DFA 7/2021 den Gronemeyer Ge-
sundheitsfonds Nachhaltig P (WKN A2PPHK) vorge-
stellt und in Ausgabe 19/2022 ein kurzes Update gegeben.
Beide Ausgaben finden Sie wie immer in unserem Archiv.
Es wird bei dieser Lésung ein etwas anderer Ansatz ver-
folgt, der abseits der gangigen Healthcare-Indizes agiert.
Der Fonds ist sehr gut gestartet, hatte dann aber eine et-
was schwachere Phase und liegt jedoch seit dem letzten
Update wieder deutlich vor der Vergleichsgruppe. Wir ha-
ben uns mit Christian Exner, dem verantwortlichen Portfo-
liomanager der Eichkatz Asset Managers GmbH & Co. KG
kurzgeschlossen und ihm ein paar Fragen zum Fonds ge-
stellt.

Gronemeyer Gesundheitsfonds Nachhaltig - P
WKN A2PPHK

Auflagedatum 06.07.2020

Fondsvolumen 23,75 Mio. Euro (per 03.05.2024)

Verantwortlich Eichkatz Asset Management

Peergroup Equity Sector HealthCare
www.groenemeyer-

Kontakt o .
gesundheitsfonds.de

Warum hinkt der Healthcare-Markt trotz des
Potenzials hinter den klassischen globalen
Aktien hinterher?

So lautete die Einstiegsfrage. Hierzu der Manager: ,,Der
Gesundheitsmarkt hinkte gerade im vergangenen Jahr
dem breiten Markt hinterher, dessen Erholung im Wesent-
lichen von den Mega-Cap Tech-Stocks und der Euphorie
um die Kunstliche Intelligenz getragen wurde. Ein genauer
Blick auf den Gesundheitssektor offenbart jedoch eine ge-
sunde fundamentale Entwicklung in den Schlisselindust-
rien des Sektors.” Als nachstes wollten wir von ihm wissen:
Wo sehen Sie aktuell Chancen und wo Risiken? ,Unser
Ansatz ist stets fundamental und vom Einzelfall abh&angig.
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Zwar unterliegt der Gesundheitssektor langfristigen Mega-
Trends wie Zivilisationskrankheiten, demographischem
Wandel etc., so ist nichtsdestotrotz jedes unserer Invest-
ments ein Investment in ein konkretes Geschéaftsmodell
bzw. Unternehmen. Aussagen uber einzelne Industrien
aus der Vogelperspektive sind daher aus unserer Sicht
wenig zielfhrend. Trotzdem méchten wir unseren Inves-
toren Informationen Uber aktuelle Portfolioentwicklungen
(Neuengagements etc.) nicht vorenthalten. An dieser
Stelle darf ich z.B. auf unseren Monatsbericht Méarz ver-
weisen. Hier berichten wir Uber ein Neuengagement im
Bereich der Tierpharmazie. Aber auch bei Unternehmen
aus dem Bereich der Zahnmedizin (Orthodontie u. Zahn-
ersatzldsungen) bieten sich aktuell guten Einstiegschan-
cen fur mittel- und langfristig ausgerichtete Anleger®, lasst
uns Exner wissen.

Ist jetzt gar ein guter Zeitpunkt, um einzustei-
gen?

,ES ist immer ein guter Zeitpunkt einzusteigen! Wie alles
an der Borse bzw. dem Kapitalmarkt unterliegt auch der
Gesundheitssektor Schwankungen. An den fundamenta-
len Mega-Trends andert sich jedoch nichts. Zudem beein-
druckt der Sektor mit seiner fundamentalen Starke. Viele
Industriezweige wachsen Uber Jahre zumindest hoch ein-
stellig. Dabei weisen die marktfihrenden Unternehmen
dort Brutto-Margen von dber 70 % und Net-Income-Mar-

Es geht wieder aufwarts!
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gen von nicht selten Uber 30 % auf. Sowas finden Sie
sonst nur bei (Mega-Cap) Tech-Stocks*®, so Exner.
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Unsere finale Frage lautet: Was lief gut und was eher we-
niger? Auch hierzu erhielten wir eine fundierte Antwort,
die wie folgt lautet: ,Abseits der ausgetretenen Pfade der
Weight Loss Drugs méchten wir gerade auf den Bereich
der gesunden Erndhrung verweisen. Hier konnte unser
Portfoliounternehmen Sprouts Farmers Market, eine Bio-
Supermarktkette aus den USA, Uber die letzten 12 Mo-

Was sich bisher nicht gut entwickelt hat ist unser Engage-
ment im deutschen Small-/Mid-Cap-Segment, wo wir wei-
terhin auf eine Auflésung der Unterbewertung warten.”
Fazit: Der Healthcare-Sektor ist und bleibt hochinteres-
sant. Eine kurzzeitige Schwéache tut daran keinen Ab-
bruch. Auch diesen Fonds sollte man daher im Auge be-
halten.

nate eine beeindruckende Entwicklung verzeichnen. Sol-
che Entwicklungen bestétigen uns in unserem Ansatz,
dem 360°-Blick.

»ES gehort oft mehr Mut dazu,
seine Meinung zu &ndern,

Bis zur kommenden Ausgabe verbleiben wir

herzlichst
als ihr treu zu bleiben.*
Michael Bohn Markus Kaiser Werner Lang Friedrich Hebbel
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Disclaimer: Die in diesem Brief veroffentlichten Angaben beruhen auf Quellen, die wir als serits und verlasslich einschéatzen. Eine Gewahr hin-
sichtlich Qualitat und Wahrheitsgehalt dieser Informationsquellen kann nicht ibernommen werden. Weder unsere Musterdepots noch Einzelana-
lysen zu bestimmten Wertpapieren stellen eine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren oder derivativen Produkten dar. Der
Newsletter darf deshalb nicht als personliche oder auch allgemeine Beratung aufgefasst werden, da darin lediglich die subjektive Meinung des
jeweiligen Autors reflektiert wird. Leser, die auf Grund der in diesem Newsletter verdffentlichten Inhalte Anlageentscheidungen treffen, handeln
vollstandig auf eigene Gefahr und sollten sich in jedem Fall von ihrer Haus- bzw. Depotbank beraten lassen, inwieweit die vorgestellten Anlagen
zum personlichen Risikoprofil passen. Dieser Newsletter kann diese Beratungsfunktion nicht tibernehmen. Des Weiteren kdnnen Verlag, Autor oder
nahestehende Dritte Longpositionen in den besprochenen Anlagen eingegangen sein. In diesem Fall liegt ein Interessenkonflikt im Sinne der Marktmiss-
brauchsverordnung EU Nr. 596/2014 vor, den wir unten offenlegen. Bei den analysierten Wertpapieren oder derivativen Produkten handelt es sich um
Anlagen mit Uberdurchschnittichem Risiko. Inshesondere bei Optionsscheinen oder Auslandsaktien besteht das Risiko eines Totalverlustes. Eigenver-
antwortliche Anlageentscheidungen im Wertpapiergeschaft darf der Anleger deshalb nur bei eingehender Kenntnis der Materie in Erwégung ziehen.
Weitere Details im Hinblick auf bestehende Risiken sowie weitere bestehende Eigenpositionen werden im ausfihrlichen Disclaimer unter der Internet-
adresse www.derfondsanalyst.de/eigenpositionen offengelegt. Mit dem Bezug dieser Information erkennt der Leser diesen Disclaimer an und stellt den
Verlag von allen Haftungs- und Gewéhrleistungsanspriichen frei.
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