- FRANKLIN

. TEMPLETON

INVESTMENT ADVENTURES IN EMERGING MARKETS

PERSPEKTYWY

Recepta na innowacje

listopad 06, 2018

LInnowacje” wprawdzie zwykle kojarza sie z technologia, ale moga przybiera¢ bardzo rézne formy w wielu
réznych branzach. Krzysztof Musialik z zespotu Templeton Emerging Markets Equity dostrzega innowacje w
sektorze ochrony zdrowia i przemysle farmaceutycznym na rynkach wschodzacych, ktére stymulujg zmiany takze
na rynkach rozwinietych.
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JesteSmy bardzo podekscytowani na mysl o perspektywach rysujacych sie przed przemystem farmaceutycznym
na rynkach wschodzgcych, w szczegdélnosci wsréd mniejszych przedsiebiorstw. Sektor ten wydaje nam sie bardzo
obiecujacy ze wzgledu na trzy najwazniejsze motory wzrostow.

Demografia

Starzeja sie populacje nie tylko wielu gospodarek rozwinietych, ale takze niektérych krajéw zaliczanych do
rynkéw wschodzgcych. Dzieki postepom na polu medycyny na przestrzeni kilku ostatnich dziesiecioleci zmiany
demograficzne, ktére rozpoczety sie na rynkach rozwinietych, dzi$ zaczynajg by¢ widoczne takze na rynkach
wschodzacych — niektére kraje notujg rosngca liczbe obywateli w podesztym wieku. W warunkach tych
demograficznych zmian na duzych rynkach dla przemystu farmaceutycznego (na czele z Chinami) starzejgca sie
populacja stanowi strukturalng site napedowa popytu. To oczywiste, ze im starsi stajg sie obywatele, tym wiekszy
generujg popyt na lekarstwa i opieke medyczna.

Ochrona srodowiska i zmiany stylu zycia

Wraz z coraz wiekszg dtugowiecznoscia rosnie liczba przypadkdéw nowotworéw i cukrzycy na rynkach
wschodzacych. Btyskawiczny rozwéj gospodarczy pociggnat za sobg potezne straty dla Srodowiska naturalnego,
tacznie z bodaj najbardziej dotkliwg konsekwencjg, czyli zanieczyszczeniem powietrza. Wing za wzrost liczby
przypadkéw nowotwordéw na wielu rynkach wschodzacych, takich jak Chiny, obarcza sie wtasnie zanieczyszczone
powietrze.

Rak jest gtéwng przyczyng zgondéw w Chinach od 2010 r., a najczesciej diagnozowanym nowotworem jest rak
ptuc. Szacuje sie, ze w tym kraju stwierdzanych jest 4,3 min nowych przypadkéw nowotworéw rocznie (lub 12 tys.
diagnozowanych nowotwordéw dziennie).[1]
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Ponadto sukces ekonomiczny zmienit styl zycia mieszkancéw wielu rynkéw wschodzgcych — i to niekoniecznie na
lepsze. Niezdrowy tryb zycia, tgcznie z brakiem aktywnosci fizycznej oraz zwiekszonym spozyciem przetwarzanej
zywnosci, przyczynit sie do wzrostu otytosci, ktéra jest gtdwna przyczyng cukrzycy. Liczba diagnozowanych
przypadkdéw cukrzycy, postrzeganej jako choroba zamoznego $swiata europejskiego i pétnocnoamerykanskiego, a
takze choréb onkologicznych na rynkach wschodzgcych ma wzrosng¢ o 20% lub wiecej do 2030 r.[2] Nie sa to
oczywiscie pozytywne zmiany, ale problemy, ktére wymagajg interwencji; obecnie na szczescie mamy
skuteczniejsze formy leczenia i lepsze rezultaty niz w przesztosci.

Innowacje

Oszatamiajgce tempo innowacji w przemysle farmaceutycznym na rynkach wschodzacych to bodaj najbardziej
zaskakujgcy czynnik determinujgcy wzrost tego typu spétek. Dostrzegamy kilka przyczyn tych innowacji.

o Powrdt ekspatow z ,Zachodu” do Chin i Tajwanu.

o Nieco mniej restrykcyjne etyczne wymagania dotyczgce préb klinicznych, szczegdlnie dzis, w dobie
rewolucji genomicznej. Przyktadowo, Chiny notujg szybkie postepy na polu préb z genomika.

o Wiele rynkéw wschodzgcych systematycznie dgzy do przesuwania sie w gére taficucha wartosci i
przeobrazenia sie z generujacych niskie koszty producentéw tanich wyrobéw w rynkowych lideréw
innowacji. Rzady takich krajéw, jak Chiny, Korea Potudniowa czy Tajwan, dofinansowujg innowacyjne
inicjatywy.

Trendy te nie przechodza niezauwazone. Duze przedsiebiorstwa farmaceutyczne zlokalizowane w gospodarkach
rozwinietych uwaznie obserwujg wzrost azjatyckich graczy z tego sektora, a w ostatnich latach wiele z nich
nawigzato wspotprace ze spoétkami farmaceutycznymi z rynkéw wschodzacych.

Przyktadowo, przedsiebiorstwo Johnson & Johnson pozyskato licencje na stosowanie nowej czasteczki od chifskiej
spoéiki dziatajgcej w obszarze leczenia metodg CAR-T.

Terapia CAR-T polega na pobraniu od pacjenta biatych krwinek (limfocytéw T, ktére sg odpowiedzialne za
komérkowg reakcje odpornosciowa) i zmodyfikowaniu ich poprzez dodanie specjalnego receptora CAR
(chimerycznego receptora antygenowego) wigzgcego okreslone czasteczki biatek komérek nowotworowych w
organizmie pacjenta; nastepnie limfocyty zdolne do zwalczania komérek nowotworowych sg ponownie
wprowadzane do organizmu pacjenta. Obecnie dostepne sg zaledwie dwie dopuszczone w ubiegtym roku formy
tej terapii, ktére w obydwu przypadkach sg oferowane przez duze przedsiebiorstwa biotechnologiczne z rynkéw
rozwinietych, a ich koszt siega 500 tys. USD. Do gry o wprowadzenie na rynek terapii CAR-T wkroczyty takze
spotki z rynkéw wschodzacych, a liczba badah klinicznych przeprowadzanych w Chinach juz przewyzsza liczbe
takich badan w Stanach Zjednoczonych.

Kolejny ciekawy przyktad innowacji powstajacych na rynkach wschodzacych, ktéry nie umknat uwadze
przedsiebiorstw z rynkéw rozwinietych, to technologia edytowania genéw. Potudniowokoreanskie
przedsiebiorstwo biotechnologiczne nawigzato ostatnio wspoétprace z amerykanskim gigantem przemystu
agrochemicznego i biotechnologicznego w zakresie wykorzystania platformy technologicznej CRISPR do
wytwarzania produktéw rolnych.

Technologia bedaca przedmiotem porozumienia (CRISPR) bedzie miata liczne zastosowania w wielu roznych
sektorach Swiatowej gospodarki — od branzy spozywczej po przemyst farmaceutyczny. CRISPR to technologia
edytowania gendéw, ktérej nazwa jest skrétem od ang. ,, Clustered Regularly Interspaced Short Palindromic
Repeats”, co oznacza zgrupowane, regularnie rozproszone, krétkie, powtarzajgce sie sekwencje palindromiczne.
Technologie edytowania gendéw, takie jak CRISPR, oferuja naukowcom zajmujgcym sie rolnictwem znaczaca
przewage nad dotychczas stosowanymi metodami uprawy roslin i rozwigzaniami biotechnologicznymi dzieki
wiekszej elastycznosci i wydajnosci, a teoretycznie moga takze pozwoli¢ rolnikom zwieksza¢ produkcje przy
uzyciu mniejszych zasobéw.


http://emergingmarkets.blog.franklintempleton.com/pdf.php?p=12412#_ftn2

Podczas gdy rosnacy poziom zamoznosci napedza popyt w sektorze ochrony zdrowia i zwieksza popularnosé
zdrowego trybu zycia, rynki wschodzgce stajg sie miejscami znaczgcego wzrostu przemystu farmaceutycznego i
osrodkami innowacji w obrebie tej branzy. Uwazamy, ze ten obszar oferuje ekscytujgcy potencjat dla inwestoréw,
ktéry bedzie wazna sitg napedowa rozwoju spoteczehstw zaréwno na rynkach wschodzgcych, jak i na rynkach
rozwinietych w kolejnych dziesiecioleciach. Sadzimy, ze sektor ochrony zdrowia i przemyst farmaceutyczny na
rynkach wschodzacych dopiero wchodza we wczesne fazy rozwoju.

Komentarze, opinie i analizy zaprezentowane w niniejszym tekscie sg przedstawione wytacznie w celach
informacyjnych i nie stanowia indywidualnych porad inwestycyjnych ani rekomendacji dotyczacych inwestowania
w jakiekolwiek papiery wartosciowe czy stosowania jakiejkolwiek strategii inwestycyjnej. Biorac pod uwage duza
zmiennosc warunkow rynkowych i ekonomicznych, wszelkie komentarze, opinie i analizy sq w petni aktualne
wytacznie w dniu publikacji niniejszego materiatu i mogg ulec zmianie bez odrebnego powiadomienia. Informacje
zawarte w niniejszym materiale nie stanowig kompletnej analizy wszystkich istotnych faktow dotyczacych
jakiegokolwiek kraju, regionu, rynku, branzy, inwestycji czy strategii inwestycyjnej.

CFA® | Chartered Financial Analyst® to zastrzeZone znaki handlowe stanowigce wtasnosc¢ CFA Institute.
Jakie jest ryzyko?

Wszelkie inwestycje wiaza sie z ryzykiem, wlacznie z ryzykiem utraty zainwestowanego kapitatu.
Inwestowanie w instrumenty zagraniczne wigze sie ze szczegdlnym ryzykiem, m.in. dotyczacym wahah kurséw
wymiany, niestabilnosci gospodarczej czy zmian na arenie politycznej. Inwestycje na rynkach wschodzacych, do
ktérych nalezg takze nowe rynki wschodzgce, obarczone sg wiekszym ryzykiem wynikajgcym z powyzszych
czynnikéw, oprécz typowych dla nich ryzyk zwigzanych z wzglednie niewielkimi rozmiarami, mniejszg ptynnoscia i
brakiem odpowiednich ram prawnych, politycznych, biznesowych i spotecznych dla rynkéw papieréw
wartosciowych. Poniewaz wspomniane ramy prawne, polityczne, biznesowe i spoteczne sg zwykle jeszcze stabiej
rozwiniete na nowych rynkach wschodzacych, a wystepujg takze rozmaite inne czynniki, takie jak podwyzszony
potencjat skrajnych wahan kurséw, braku ptynnosci, barier ograniczajgcych transakcje oraz mechanizméw
kontroli gietd, ryzyka zwigzane z rynkami wschodzacymi sa nasilone w przypadku nowych rynkéw wschodzacych.
Ceny akcji podlegajg wahaniom (czesto nagtym i gwattownym) wywotywanym przez czynniki dotyczgce
poszczegdlnych spétek, branz czy sektoréw lub ogélne warunki panujgce na rynkach.

[1] Zrédto: Statystyki nowotworowe w Chinach w 2015 r., CA: A Journal for Clinicians.

[2] Zrédto: Amerykanskie Towarzystwo Diabetologiczne, Diabetes Care, ,Global Prevalence of Diabetes:
Estimates for the year 2000 and projections for 2030” (,,Wystepowanie cukrzycy na Swiecie: dane szacunkowe za
2000 r. i prognozy na 2030 r.”). Realizacja jakichkolwiek prognoz, zatozen lub szacunkdéw nie jest w zaden sposéb
gwarantowana.
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