FABER: «<MEGLIO LE SOFT CHE WALL STREET»

. Hare Falwe
Skt kR ;
S ehe TALLE PRGE ) 1018

dl L

b vl 1 ik 'ﬁ“'" . * SABATO 5§ GENBIAID 2008
i 1
Lo R T3 R Bk, AR LT, Fi TR [ L Y BB | i - Fadm il

_——= = m—

L BIOTECH A PAG. 17
PERSINO LA MOLECOLA DIVENTA «VALUE»

|

RAPPORTO AZIDNARIO

2 1L 2008 sara 'anno delle
T multinazional «bonsai»:
Brembe, Reply e Interpump
bl e ALLE PAGINE 18:22 '

'lll'lﬂ i

ETAHEATAIH ARRIVO PER | SOTTOSCRITTORI

....;I.E-:.'-'ﬂ'r":':"q'r
SRR - R



S BORSA&FINANZA 17
@ &
Persino la molecola diventa «value»
ELEWA NOWANN P/e storicamente bassi ridanno appeal al settore Wmmmmﬁ;ﬂ“
D scurs 12007 non e saoun gndeamo. B Bb Biotech, giudizi divisi su Cell, in aITivo 1a s owes sue vahiasion i sl
per le biotecnologiequotate in Borsa Lindi-  miatricola Molmed. «E presto un'ondata di M&A» i fino al 100%. libiotech - afferma
e Mesdag Biotech (Nbi) ha registrato una Markos Manns, fund meanager di Unfon

performance del 4.58% afronte del 43% dal”
Dow Jones Industrial. Ma con il 2008 pri di
un aspetto gloca a favore del setiore, conun
oechio anche alle eleziond americane da o
potrebbero, per esempio, USCHIme avvantag-
glate Ie societh di ricerca staminale. Per Joel
Servlek, analista & Lazard, aleune societs
del comparto presentano atout cut & diffici-
fe clire Teo: 1Y rAppOTEO Ve 4 soomto rispetio
al prees storicl, caratteristiche difensive in
casodirecessione, buone prospetive di cre-
seita € Una sempre maggiore domanda per
ruovi farmacd A Piagza Affari storicamente
carente di aziende biotech [basti pensare
che tuthe 1é realts sonade in Jtalys come Bie-
xell, Nicox, Gentium, Newron e Cosnos
hanno scelto 1a strada dei Hsting esteri), 1m
modi per seomrretier: sul comparto & pun-
tare sul forvda Bb Biotech, Oppure aftendere
nei prossimi mesi 10 sharco a Piazza Affar
della Motmed (attiva nelle teraple movatt-
ve del tumord), che andrd a dage manforte a
Cell Therapeutics, Fanica azgenda vera e pro-
pria del settore a oggl quotata.

A PROVA DI CONGIUNTURA. 1 fondo
svizzern (-11% nel 2007} panta per circa due
terzi del portafoglio su realth con prodott
#ii commercializzati. Al 20 settembire era in-
vestito per il 26% nella tedesca Actelion, per
il 208 in Celgene, per I'11% in Gilead, per il
108 in Genentech & per I'8% in Biogen. «Le
aziende di capitalizzazione medio/grand - ri-
leva ioli, analista della so-
ciets di consulenza W Consulting - posso-
no essere considerate titoli difensivi ad alta

crescita Molte gl finanziano con mezzi pro-
pri e inoltre il Joro givo daffari non risente
dellz conghmtura economicas. Genentech,
[ esemipio, & passata dai 1,51 miliardi di
dollart def 2000 a 9,28 miliard nel 2006
{+35% la crescita media anmuza). «Ma - nota
ancora Faceioli - mentre dagli inter degli ane
ni '3 landamento dellmdice seguiva di pari
passo la crescita di fatharato del setfore, el
L'ubtimo hastro & rimasto arretrato rispetto al
giro d'affaris. E s questo ha pesato i senti-
ment negative verso tutto il conparto, ali-
mentato da «eventi negativi straordinaris
che hanno colpito alcune societh (si pensial
caso Aranesp). E che ha pesato anche aul
fondo Bb Bictech. Debolezza che ora, secon-
da Deutsche Bank, dovrebbe essere alle
spalle.

LA SCOMMESSA DELLE PICCOLE. 1
ruanagement ha pol scommesso su storle di
aziende dotate al momento solo di una pipe-
line promettenti B ik easo delle italiane (ma
quotate all'esters) Nicox e Bioxell che perd
hanme perso nel 2007 rispettivamenta il 48 &
1140 per cente. «Per guznto rignarda le piecs-
le hiotech - afferma Ravi Mehrotra, analista
oli Crédit Subsse che s Bioxell & otperform
con target price di 70 franchi svizzeri - il sell

“off riflette condizioni macro e teeniche, ma

rien problemi sui fondamentali del business
model che, anzi, offre grandi opportunita su
aziende ben finarziate e con progett in sta-
dic avanzato ancora senza partners. Certo, &
bene sottolineario, anche se per gl esperti
ora & spagio per trovare valore, qui il ri-

schio & molto abto: 1 farmaci nella pipeline
potrebbero non arivare mal m commescio.
Giudiz divisi (50 di buy e di hold), invece,
su Cell Therapeutics, crollata da 32 evro del-
la quotazione nel 2004 agk attuali 1 32 euro,
«Cell Therapewtics - spiega Faccioli - ha ac-
auisito il Farmnaco bictech Zevalin da Bingén
Idec, ma non ha mai evidenziato risudtat
eelatant £ vero perd che ha nelle fasi finali
due farmaci basati sulla chemicterapia ma
queste due molecole dovranno competere
ot 1 farmaact biotech pill innovativi al mor-
do, come I'Avastin di Genentechs.

LA PROSSIMA IPO. Nata come 1mo spinn
off dellTstitimio scientifico San Raffacle, laso-
cietd ha gid costmuito un portafoglio di cin-
rali attualmente in fase clinica e sta svilup-
pando 1ma terapia gendca per i malati di Af-
ds. «F un'azienda molto interessante - affer-

ma Faceioli - perché ha dei progett ambizio-

&, una tecnologia molto prometients e colla
bora con il mondo aceademico San Raffae-
les. Molmed ha fatto dehiesta per Pammis-
sione alle quotaziond it Borsa 4 novembre e
i suo sharco & atteso tra fine gennalo e inl-
Zin marzo. Sul Hstino andrd circa i 30-40%
de] capitale. Al momento, oltre Science Park
Raf (28,28%) e al fondo Arian (28,16%); ghi
azionisti sono Finirvest (21,5%%), la famiglia
Dionis (11%) e il gruppo Del Vecchio (115).

NEL MIBINO DEL PHABMA. Neghi ultimni
anni molte imprese biotech sono state pre-
da di aziende farmaceutiche alle prece con il

Irvestinent - dovrebbe  beneficiare  del
maggiore interesse del  pharmas. Una
prospettiva vantaggiosa per linvestitore sia
che si tratti di operagioni di acquisizione sia
di accord sulle Heenze, «Uno det temi caldi -
rileva Manns - sono ghi anticorpi. 31 pens al-
le partnership tra Novartls ¢ Morphosys e al-
P'acquisizions di Medimmune da parte di
Astrazenecas, Per Credit Suisse il 2008 sard

caratterizzato soprathutio da accords sulle k-
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