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Quando la scienza si scontra conimercati

elle ultime settimane il biote-

ch ha gli esiti di tre eventi

molto attesi, tutti e tre positi-
vi: la Food and Drug Administra-
tion (Fda) ha approvato Aduhelm
per T'uso nell'Alzheimer tramite il
percorso di approvazione accelera-
to e gli studi clinici di Vertex e Sa-
ge Therapeutics Fase IT Aatd e Wa-
terfall, rispettivamente, hanno in-
contrato il loro end-point clinico.
Queste sembrano essere tutte buo-
ne notizie. Tuttavia, gli investitori
non la pensano sempre cosi, € i mo-
vimenti di prezzo delle azioni su
ciascuno degli annunci lo hanno
evidenziato.
Conlosviluppo di un farmaco, & es-
senziale guardare oltre i titoli dei
giornali e pensare al processo co-
me un percorso dalla ricerca all'uso
clinico. Ci sono pill fermate lungo
il percorso dallaricerca allo svilup-
po fino al lancio clinico, e il modo
n cui un'azienda muove un farma-
co lungo il percorso attraverso que-
sti step & importante per gli investi-
tori. A volte, pero, gli investitori
possono fissarsi su certi dettagli
che potrebbero non essere cosi im-
portanti per i regolatori o i clinici, e
quando si investe in questo spazio
& necessario essere in grado di sepa-
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rare la volatilita e lo slancio dai fon-
damentali.

Agliinvestitori piacciono 1 farmaci
che si muovono senza intoppi lun-
go il percorso di sviluppo, superan-
do i vari step, e ostacoli, senza la-
sciare domande aperte. Ma che di-
re di Biogen e Aduhelm? Non ci so-
no forse un certo numero di contro-
versie, domande e dubbi persisten-
ti sull'assorbimento clinico? Non
abbiamo visto tutti i principali gior-
nali pubblicare previsioni di cata-
strofi e lettere del governo che chie-
dono udienze, eppure il prezzo del-
le azioni & ancora alto? Biogen ha
un grande vantaggio che Sage non
ha, ovvero l'approvazione normati-
va. Ha superato questo importante
checkpoint; ha progredito significa-
tivamente lungo il percorso di svi-
luppo e ora le questioni aperte ruo-
tano solo intorno all'assorbimento
clinico.

Biogen ha visto un prezzo delle
azioni alle stelle in mezzo a livelli
storici di controversie e preoccupa-
zioni riguardo al possibile impatto
dell'approvazione di un farmaco.
Vertex ha una lettura positiva e de-

cide di accantonare un farmaco e
continuare con altri candidati, con
una modesta correzione del prez-
zo. Sage ha una lettura positiva che
dovrebbe portare a un deposito nor-
mativo e 1l titolo crolla. Tre titoli
positivi con tre esiti molto diversi,
siadal punto di vista del prezzo del-
le azioni che del percorso di svilup-
po. Lo sviluppo di farmacie I'inve-
stimento in biotecnologie e sanita &
complesso e la strada verso un far-
maco approvato non & mai chiara al
100%. E essenziale capire questo
se si investe sulla base dei fonda-
mentali dell'azienda e del valore
percepito di un lancio commercia-
le, o ci si trovera presi dalla fretta
della marea mentre il sentiment fa
oscillare i prezzi delle azioni nel
breve termine. Manteniamo la no-
stra strategia e le nostre posizioni
di convinzione di fronte alla volati-
lita a breve termine perché abbia-
mo una profonda comprensione
dei fondamentali della selezione
dei titoli. I titoli delle notizie posso-
no sembrare appariscenti, ma certa-
mente non sono qualcosa su cui ba-
siamo le nostre decisioni d'investi-
mento. (riproduzione riservata)
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