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Arnaud Benoist-Vidal démarre sa
carriere en 1989 chez JP Morgan.
Apres avoir occupé la fonction de
gérant actions a la banque CCR et la
LLoydsbank, il rejoint UBS en 2013 ou
il se spécialise sur le secteur santé. |l
rejoint Financiere de I'Arc en 2015 et
élabore l'approche de notre fonds
Arc Actions Santé Innovante au Ter
janvier 2020.

o

Le saviez-vous ?

Notre fonds Arc Actions Santé
Innovante est investi dans la société
commercialisant les machines Cobas,
dans celle propriétaire du Remdesevir
(une de nos principales positions), et
dans celles développant des vaccins.
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FOCUS SECTEUR SANTE

Avec la crise sanitaire que nous traversons, tout investisseur peut légitimement
s'interroger sur l'intérét du secteur de la santé.

Arnaud Benoist-Vidal, gérant dactifs, spécialisé sur le secteur de la santé,
revient sur cette thématique et ses anticipations.

Que vous disent les experts sur
la crise sanitaire que nous
traversons ?

A. B-V . Les infectiologues étaient
divisés avant la propagation de I'épidémie.
Certains préconisaient le laisser-faire et
'auto-immunisation, alors que dautres
pronaient lisolement de la population.
Aujourd’hui face a la réalité et en l'absence
de traitement efficace et approuvé par les
autorités sanitaires, le débat est clos.

En France, la conclusion du conseil
scientifiqgue va en ce sens et recommande 6
semaines de confinement. Compte tenu du
délai d'incubation observé, les restrictions
devraient commencer a porter leurs fruits ces
prochains jours, avec un taux quotidien de
nouveaux cas en baisse.

Soulignons que I'espoir de trouver une
solution curative est grand !

Les chercheurs du monde entier se
mobilisent. Plusieurs molécules existantes
sont  actuellement  testées. 'Europe
expérimente la  chloroquine (un anti-
paludisme), les Chinois et les Ameéricains
testent le Remdesivir, un antiviral initialement
développé contre Ebola.

l'autre espoir thérapeutique repose sur
I'élaboration d'un vaccin mais I'approbation
d'un nouveau traitement ne devrait pas se
produire avant six a dix-huit mois.

Un autre effort de développement a été la
mise sur le marché de nouveaux tests de
diagnostic. Comme cela a été démontré

en Corée du Sud et en Allemagne, le dépis-
tage a grande échelle est un outil préventif
déterminant contre la diffusion massive du
virus. Un test de routine, adapté aux machines
a haut débit Cobas 6800 et 8800 de Roche
Diagnostics, vient d'étre approuvé. Chaque
appareil peut réaliser plus de 100 tests en trois
heures, soit environ 1000 dépistages en 24
heures. Cela représente, a terme, une force de
frappe potentielle de plus de 700 000 tests par
jour!

Cette crise sanitaire pourrait
étre bénéfique au secteur de la
santé ¢ Nest-ce pas un peu
opportuniste ?

A. B-V La santé est une thématique
séculaire, décorrélée des cycles économiques
et disposant de fondamentaux favorables.
Pour moi cette thématique est porteuse et
le restera sur plusieurs décennie car elle doit
faire face a de nombreux enjeux (croissance
et vieillissement de la population, urbanisation,
ameélioration, changement de mode de vie,
etc.).

D'ailleurs, ce secteur fait partie de notre grille
d‘allocation d'actifs permanente.

Aujourd’hui, je pense que c'est la baisse des
marchés financiers qui rend ce secteur encore
plus attractif, et non pas les opportunités
qu'auraient pu créer I'extension du virus.

C'est l'occasion de rentrer sur des valeurs de
croissance a des prix bien inférieurs a ceux
observés en début d'année.
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Quand on évoque le secteur de la santé, on
pense médicaments ou hopitaux. Mais ce
secteur est extrémement vaste. Pouvez-vous
nous dire ce qu’il représente simplement ?

A. B-V Dans le monde plus de 4400 valeurs ont la
classification santé selon la nomenclature GICS (Global
Industry Classification Standard). La santé est donc une
thématique trés large. Nous avons décidé de la répartir en
3 piliers d'investissement qui consistent en 3 segments de
croissance :

1- les sociétés pharmaceutiques et biotechnologiques, exploitant
donc des « médicaments »,

2- les équipements médicaux pour les hopitaux et les particuliers,
3- les services médicaux, qui regroupent les sociétés travaillant a
I'amélioration du systéme de santé (recherche, IT, ...).

Ce secteur est considéré comme défensif,
lest-il encore en période de crise sanitaire ?

A. B-V : Historiqguement depuis 2001, dans les phases de
correction boursiére, le secteur de la santé surperforme les
indices généraux et amorti partiellement les baisses.
Cette tendance se confirme encore avec la crise du Covid-19 :
I'indice MSCI World Health Care net total return baissait de 21,5%
en euro au 23 mars (au plus bas récent des marchés) contre
-28,8% pour l'indice MSCI World net total return. Autre exemple,
au 21 septembre 20017, le secteur avait baissé de 6% en dollar au
plus bas des marchés, contre -15% pour le MSCI World.

c

Thématique

1 < Innovant
d’avenir

sans innovation,
pas d'avancées
médicales

pour répondre aux défis
de demain

Secteur Santé

4

Résilient

historiquement le
secteur amorti les
baisses de marché

Nous vivons l'une des vagues
d'innovations les plus importantes
de ces derniéres décennies .

€6

Arnaud Benoist-Vidal

Gérant ’ ’

La lecon a tirer de cette crise sanitaire est la forte
dichotomie des performances boursieres. Certaines
sociétés ont bénéficié de cette crise, mais elles restent
minoritaires. C'est le cas par exemple des fournisseurs de
masques, de tests de diagnostic, et de celles fabriquant des
ventilateurs mécaniques pour I'insuffisance respiratoire aigué.
Les sociétés propriétaires des molécules évoquées
précédemment ont aussi connu une performance positive.
Clairement, la qualité de la sélection des titres sera la clé de la
création de valeur sur ce secteur.

Vous nous avez confié étre tres optimiste sur
la thématique santé, pourquoi ?

A. B-V : Pour revenir sur lactualité, il a fallu plusieurs
années pour séquencer le virus du SIDA, plusieurs mois
pour Ebola et seulement 3 jours pour le Covid-19. Les
nouvelles technologies permettent de gagner des années dans
toute la recherche médicale.
Actuellement, je pense que nous vivons lune des vagues
d'innovations les plus importantes de ces dernieres décennies !
Une révolution biotechnologique est en cours avec I'apparition
d'un nombre tres élevé de nouveaux traitements plus efficaces
et plus ciblés, donc mieux tolérés pour des pathologies a forte
prévalence, mais aussi des maladies rares, un de nos
axes d'investissement.
Dans I'équipement médical, la miniaturisation permet,
par exemple, aux patients diabétiques de type 1, de
disposer de pompes a insuline ultra- réduites et de vivre
quasi-normalement.
De nouveaux protocoles de soins sont élaborés grace a
la digitalisation. La télé-consultation, par exemple, est
une pratique renforcée par cette crise et dorénavant
remboursée par les mutuelles et les sécurités sociales.

En tant gu'investisseur notre stratégie est de nous
positionner au coeur de ce mouvement d'innovation.

Vous souhaitez recevoir nos reporting ou
justificatifs spécifiques, vous avez une question ?
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