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Servaas Michielssens y Linden Thomson responden a las
preguntas de los inversores sobre un sector en el que un
profundo conocimiento especializado es esencial para el éxito
constante en la seleccion de valores.

éCudles son los principales impulsores de la
rentabilidad del sector biotecnolégico?

La biotecnologia puede considerarse el motor de la innovacion del
sector biofarmacéutico y farmacéutico, a menudo a la vanguardia del
proximo avance médico. Con el tiempo, la distincion entre productos
farmacéuticos y biotecnologia se ha difuminado, ya que las empresas
farmacéuticas han adquirido empresas biotecnoloégicas tradicionales
y sus tecnologias. En la actualidad, la mayoria de los 10 medicamentos
mas vendidos en el mundo son de origen biotecnoldgico.

El sector de la biotecnologia se caracteriza por un alto crecimiento,
un desarrollo impulsado por la innovaciéon y el apoyo estructural
de los cambios demogrdficos. También ofrece oportunidades de
inversion defensiva, 1o que lo convierte en un sector atractivo para
los inversores a largo plazo.

éQué significa esto para los inversores?

A pesar de su papel crucial en la innovacion sanitaria, la biotecnologia
sigue estando infrarrepresentada en los indices generales del mercado.
Las empresas biotecnolégicas tradicionales representan menos del
10% del indice MSCI World Healthcare y una proporcion adn menor
del indice MSCI World®. En consecuencia, los inversores no obtienen
una exposicion significativa a este sector a través de estrategias
globales mds amplias estadounidenses.

Esta infrarrepresentacion, combinada con las caracteristicas Unicas de
la industria biotecnologica, crea un caso convincente para la seleccion
activa de valores. La dependencia del sector de los proyectos de
Investigacion y Desarrollo («+D») da lugar a una importante dispersion
de los precios de las acciones, Io que convierte a la biotecnologia en
un mercado de buscadores de valor. Con el tiempo, los precios de las
acciones biotecnologicas tienden a correlacionarse con el crecimiento
de los ingresos y las ventas. Por ello, seguimos centrandonos en las
oportunidades comerciales importantes.

Mds alld de las oportunidades de valores individuales, el sector
biofarmacéutico en general ha demostrado su valor en los Gltimos
5-10 anos, transformando las perspectivas de los pacientes con
diversos tipos de cancer y sacando al mercado las vacunas Covid-
19 en un tiempo récord.

De cara al futuro, seguimos centrados en innovaciones médicas
revolucionarias que repercutirdn en los pacientes a través de multiples
areas de enfermedad, incluyendo neurologia y SNC (Sistema Nervioso
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EST. PRECLINICO /
TOXICIDAD

e Han de dar resultados
positivos para que se
pueda probar luego en
seres humanos.

o El riesgo de fracaso en
esta etapa es alto (80-

FASE |

o Se administra en volun-
tarios sanos o grupos no
controlados de pa-
cientes para ver sies un
producto seguro.

e El riesgo de fracaso es

FASE Il

o Seestablecen dosis 6p-
timas, lo que proporcio-
na una primera indica-
cion de eficacia (20-400
pacientes).

FASE Il

e Estudios muy contro-
lados en miles de pa-
cientes con la dosis es-
tablecida.

o El riesgo de fracaso se
reduce en gran medida

90%). adn muy alto, adn cuan-
do los datos sean alen-
tadores.

Centrol), oncologia, enfermedades raras, condiciones
cardio metabdlicas etc. Al mismo tiempo, la actividad
de fusiones y adquisiciones sigue siendo un viento de
cola para el rendimiento de la renta variable en el
sector de la biotecnologia, ya que las empresas bio
terapéuticas de gran capitalizacion siguen utilizadndola
como una forma de reforzar los proyectos de 1+D con
innovacion de calidad.

é¢Cudl es la fase adecuada de desarrollo de
un farmaco para invertir en biotecnologia?

El momento ideal para invertir en biotecnologia varia
en funcion de cada oportunidad de inversion. Las
inversiones en el desarrollo de fadrmacos en fases
tempranas pueden ofrecer rendimientos significativos,
pero conllevan un mayor riesgo. Las fases posteriores
de desarrollo tienen mayores probabilidades de éxito,
pero a menudo conllevan menores rendimientos
potenciales. Ademds, existen grandes oportunidades
de inversidn en empresas con medicamentos ya
aprobados cuyo lanzamiento clinico se espera que
supere las expectativas comerciales.

Ademds, el comportamiento de estas empresas
en el entorno macroecondémico varia, 10 que exige
una cuidadosa consideracion en la composicion de
la cartera. Nuestro objetivo es construir una cartera
equilibrada de empresas biotecnologicas de alta
conviccién y calidad.

éQué implica la seleccion de valores con
éxito en el sector de la biotecnologia?

Para tener éxito como inversor en biotecnologia, hay
que evaluar tres factores criticos: ciencia, equipo
directivo de la empresa y valoracion:
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una vez pasada la fase
Iil.

- Comprender la ciencia: es esencial. Los inversores
deben pensar como los médicos, analizando los datos
clinicos en el contexto del impacto en el paciente y
el panorama competitivo.

- Evaluacion de los equipos directivos: El desarrollo
de fadrmacos rara vez es sencillo. Un equipo directivo
motivado, transparente y con experiencia aumenta
considerablemente las probabilidades de éxito.

- Valoracion y dindmica del mercado: es vital valorar
con precision la oportunidad y realizar inversiones
al precio adecuado. Para sobresalir de verdad, un
inversor debe comprender también la dindmica del
mercado. Aunque las valoraciones son en gran medida
objetivas, el reconocimiento del valor depende de los
ciclos del mercado. La convergencia entre el valor
intrinseco y la cotizacion bursatil a veces puede llevar
mucho tiempo. En entornos de escaso riesgo, los
activos en fase inicial pueden estar infravalorados,
mientras que la biotecnologia generadora de efectivo
puede verse favorecida. Navegar por estos ciclos es
clave para alcanzar el éxito a largo plazo.

<Qué diferencia a Candriam en el
dominio de la complejidad cientifica
inherente a este sector?

Dominar la inversidn en biotecnologia requiere
profundos conocimientos cientificos, pericia
financiera y experiencia en el sector. En Candriam,
nuestro equipo aporta casi un siglo de experiencia
combinada en investigacion cientifica, industria y
finanzas. Contrariaomente a la intuicion comduan, los
resultados de los ensayos clinicos rara vez son directos
o binarios, sino que a menudo requieren matices de
interpretacion. Analizar estos datos exige un profundo
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conocimiento de los contextos de las enfermedades,
que nuestro equipo cientifico ha desarrollado a lo
largo de muchos anos.

Ademds, traducir este conocimiento en valoracion
requiere una amplia experiencia. Nuestro equipo estd
formado por seis profesionales, entre ellos cuatro
doctores, cinco licenciados en ciencias y dos CFA. Esta
experiencia multidisciplinar nos permite navegar por
las complejidades de la inversion en biotecnologia con
confianza, posiciondndonos para captar el potencial
transformador de la innovaciéon médica.

Los principales riesgos de la estrategia son:

* Riesgo de pérdida de capital: Los riesgos enumerados no son exhaustivos, y en

No existe ninguna garantia para los inversores en  10s documentos normativos se ofrecen mds
relaciéon con el capital invertido en la estrategia en  detalles sobre los riesgos.

cuestion, y es posible que los inversores no recuperen

la totalidad del importe invertido.

« Riesgo vinculado a las acciones:

Algunas estrategias pueden estar expuestas al riesgo
del mercado de renta variable a través de la inversion
directa (mediante valores mobiliarios y/o productos
derivados). Estas inversiones, que generan una
exposicion larga o corta, pueden entraiar un riesgo
de pérdidas sustanciales. Una variacion del mercado
de renta variable en sentido inverso al de las posiciones
puede conllevar el riesgo de pérdidas y hacer caer el
rendimiento.

Para mds informacion sobre
nuestros fondos y sus perfiles
de riesgo visite:

www.candriam.es

I W

Este documento comercial se ofrece Unicamente a titulo informativo. No constituye una oferta para comprar o vender instrumentos financieros. No se trata
tampoco de una recomendacion de inversion, ni confirma ningln tipo de transaccion, excepto las que se acuerden expresamente. A pesar de que Candriam
selecciona cuidadosamente los datos y las fuentes de este documento, no se puede excluir a priori la existencia de algln error u omision. Candriam no se
hace responsable de ninguna pérdida directa o indirecta como resultado del uso de este documento. Los derechos de propiedad intelectual de Candriam
se deben respetar en todo momento, no pudiéndose reproducir el contenido del documento sin una autorizacion previa por escrito. Candriam recomienda
a los inversores que consulten, a través de nuestra web www.candriam.com, los datos fundamentales para el inversor, los folletos informativos y cualquier
otra informacion relevante antes de invertir en uno de nuestros fondos, incluido el valor liquidativo neto (“VI” o NAV” en sus siglas en inglés) de los mismos.
Esta informacion esté disponible en inglés y en un idioma nacional de cada pais donde el fondo esté autorizado para su comercializacion.

Atencion: El rendimiento pasado de un instrumento financiero, indice o servicio de inversion, asi como las simulaciones de rendimientos anteriores o las
previsiones sobre rendimientos futuros, no predicen los rendimientos futuros. Los rendimientos brutos pueden verse afectados por comisiones, honorarios u
otros gastos. Los rendimientos expresados en una moneda distinta a la del pais de residencia del inversor estan sujetos a las fluctuaciones de los tipos de
cambio y esto puede influir en las ganancias de manera positiva o negativa. Si el presente documento hace referencia a un tratamiento impositivo especifico,
esta informacion depende de la situacion individual de cada inversor y puede estar sujeta a cambios.

Respecto a fondos de mercado monetario, por favor tenga en cuenta que la inversion en fondos es diferente a una inversion en depoésitos y que el capital de
la inversion es susceptible de fluctuacion. El fondo no cuenta con apoyos externos para garantizar su liquidez o estabilizar su valor liquidativo neto por unidad
o accion. El riesgo de pérdida del principal es asumido por el inversor.
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