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Pictet Wealth Management

Une population en bonne santé est le fondement d’une économie en bonne
santé. Le troisieme objectif de développement durable (ODD) des
Nations Unies, visant a permettre a chacun de vivre en bonne santé et
a promouvoir le bien-étre de tous, a tous les dges, va au-dela de la seule
responsabilité sociale. L’enjeu est également économique.

Dans une perspective d’investissement, le théme de la santé
offre en effet un large éventail d’opportunités — de la préservation de
lasanté ala prévention des maladies, en passant par la fourniture de
soins et la mise sur pied de traitements. Depuis 10 ans, le secteur de la
prévention est en plein essor, comme en témoigne I'engouement pour
les bracelets podometres et autres dispositifs personnels intelligents, ou
les offres proposées par les compagnies d’assurance pour encourager les
souscripteurs a adopter un mode de vie plus sain.

Par ailleurs, grace aI'innovation, le temps nécessaire a la création
de nouvelles molécules est de moins en moins long. Face a la pandémie
qui, en 2020, a tétanisé la planeéte, plusieurs sociétés sont ainsi
parvenues a mettre au point et a commercialiser des vaccins tres efficaces
—recourant pour certains a la technologie innovante de "TARN messager —
en 'espace de quelques mois, alors que ce processus nécessiterait
généralement de nombreuses années.

Parallelement, les facteurs qui mettent notre santé en péril
augmentent sur tous les fronts. Tandis que nos modes de vie et
I’évolution démographique fragilisent nos organismes de I'intérieur,
la mondialisation et la détérioration de 'environnement constituent
des menaces exogenes. Partout, les systemes de santé sont donc
soumis a d’intenses pressions, et les réorientations de carriere de
professionnels de santé exténués ne font qu’augmenter le manque de
personnel soignant.

Comme dans la quasi-totalité des secteurs, la technologie jouera
donc un réle clé dans la création des solutions requises dans la santé,
qu’il s’agisse des salles blanches modulaires nécessaires aux activités
de recherche et de développement, de 'optimisation de la chaine
d'approvisionnement mondiale ou encore des capacités de soin et de
suivi a distance. Or, ces solutions innovantes émanent souvent de petites
start-ups en mains privées. Sachant que la valeur de ces entreprises est
en grande partie créée avant leur entrée en bourse, les investisseurs qui
disposent de liquidités suffisantes pour ajouter des actifs non cotés
aleur allocation de portefeuille devraient ainsi profiter des effets de
diversification et des performances potentiellement plus élevées quiy
sont associés.

Alors que le pire de la pandémie semble désormais derriere
nous, réjouissons-nous a I'idée d’un retour progressif a une «nouvelle
normalité». Et s’il faut certes s’attendre a des difficultés en cours de
route, gageons que les chercheurs qui travaillent sans reliche a des
solutions novatrices accompliront une fois encore la prouesse de trouver
les bonnes réponses.
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Entretien avec
Grégoire Biollaz

LA PREVENTION, CARTE MATTRESSE
POUR RESTER EN BONNE SANTE

Entretien avec Grégoire Biollaz, gérant d’investissement
senior, Pictet Asset Management

Titulaire d’'une maitrise en biochimie et biologie moléculaire et
d’un doctorat en immunologie, obtenus auprés de 'ETH de Zurich,
Grégoire Biollaz a travaillé dans les secteurs de la biotechnologie

et dela gestion de fortune aux Etats-Unis et en Europe, avant de
rejoindre Pictet Asset Management en 2016 pour cogérer le fonds
Pictet Health. Il nous parle du potentiel encore inexploité de la

prévention en mati¢re de santé.

40% des déces dus chaque
année aux cinq plus grandes
causes de mortalité aux
Etats-Unis pourraient

A r__° 4

étre évités.

Quel impact la prévention a-t-elle sur
I’évolution de notre santé?

Un impact majeur. Selon les Centres
pour le contréle et la prévention des
maladies (Centers for Disease Control and
Prevention ou CDC), 40% des déces dus
chaque année aux cinq plus grandes
causes de mortalité aux Etats-Unis
pourraient étre évités. C’est un pour-
centage énorme. A titre individuel,
nous pouvons faire bien plus que nous
le pensons pour rester en bonne santé.
Et ce d’autant que les gouvernements,
les compagnies d’assurance et méme
les employeurs multiplient les initia-
tives pour nous encourager a adopter
un mode de vie sain. Tout le monde
sait que l'exercice physique et une
alimentation équilibrée contribuent
4 notre bien-étre et a notre état de
santé général, mais en cas de maladie,
ces choix de vie ont aussi un impact
direct sur I'évolution des pathologies.
On pense notamment aux personnes
souffrant d’obésité, deuxiéme cause
de mortalité évitable aux Etats-Unis,
derriere le tabac.
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La prévention présente de multiples
avantages. Elle nous permet non seule-
ment de profiter du présent sans étre
confronté i la maladie, mais aussi de
mieux vieillir, de vivre plus longtemps
et, surtout, de rester plus longtemps en
bonne santé. Sans compter qu’a I'évi-
dence, éviter les maladies est la meil-
leure facon de réduire les cotits liés a la
santé et de contribuer au maintien de
systemes de santé bien financés pour
les générations futures. Bien que son
impact soit difficile & mesurer puisque
les effets ne sont généralement visibles
qu'along terme, la prévention offre des
retours sur investissement plus élevés
que les solutions thérapeutiques. Et
les économies réalisables paraissent
énormes quand on sait que les cotits liés
au traitement des pathologies associées
au surpoids pourraient atteindre 1200
milliards de dollars par an 4 I'échelle
mondiale a compter de 2025 selon la
Fédération mondiale de I'obésité.

Vous faites références aux «maladies
lides au mode de vie», comme I’obésité
etle diabete de type 22

Oui, entre autres. De nombreuses mala-
dies chroniques peuvent étre évitées par
I'adoption de modes de vie plus sains.
C’est le cas du diabete de type 2, large-
ment évitable au travers d’une alimen-
tation saine et d’une activité physique
réguliere, mais aussi de I’hypertension,
de certaines maladies respiratoires, de
nombreux troubles cardiovasculaires
et des maladies rénales, qui sont toutes
des pathologies associées au surpoids
et/ou aux complications du diabéte.
Les maladies chroniques sont souvent
interconnectées. L'obésité par exemple
aggravel’arthrose etles douleursarticu-
laires, et accélere 'apparition des symp-
tomes, avec parfois pour conséquence
la nécessité d’opérer pour poser une
prothese de la hanche ou du genou.
Dans une moindre mesure, mais de
fagon significative tout de méme, nos
modes de vie peuvent aussi augmenter
ou réduire le risque de cancer. Tout le
monde sait que fumer est un compor-
tement a risque, mais I'alimentation et
Pactivité physique constituent égale-
ment des facteurs positifs ou négatifs.
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Certes, dans le cas du cancer, les carac-
téristiques génétiques jouent un role,
mais notre comportement peut aussi
avoir un impact déterminant.

En termes d’investissement, nous
abordons souvent le secteur de la santé
sous I’angle des solutions thérapeu-
tiques. Comment peut-on investir dans
la prévention?

1l estimportant d’envisager le theme de
la santé dans sa globalité. Le segment
de la prévention comprend les auto-
soins (modes de vie sains, hygiene, soins
personnels) et les diagnostics (diagnos-
tics précoces et dépistages), ou la santé
numérique joue un réle croissant.

Dans les auto-soins, on peut notam-
ment s’intéresser aux «wearables», ces
dispositifs a porter sur soi, qui servent
a collecter et i analyser ses perfor-
mances personnelles et & encourager
Pactivité physique. Dans nos sociétés
caractérisées par des activités quoti-
diennes bien plus sédentaires qu’il y
a un siecle, ces petits appareils consti-
tuent des rappels a I'ordre salutaires.
Les équipements de sport et de fitness
constituent d’autres exemples. Sur le
front du repos et de la convalescence,
les matelas intelligents aident a mieux
dormir et a réduire les troubles du
sommeil. Au niveau de I'alimentation,
les investissements peuvent s’orienter
vers les sociétés spécialisées dans les
produits et ingrédients naturels, qui
réduisent la teneur en sucre et en sel de
leurs produits ou allongent leur durée
de conservation par le biais de solu-
tions naturelles, de maniére a ce que
la valeur nutritionnelle des aliments,
qui diminue avec le temps, demeure
intacte plus longtemps.

En matiére d’hygieéne, la pandémie
est venue nous rappeler I'importance
des gestes élémentaires de propreté —
lavage des mains, entretien des surfaces
au bureau et a la maison. Sil’accés a une
bonne hygiéne de base constitue globa-
lement la norme dans les pays dévelop-
pés, la marge de progression dans le
monde émergent est importante.

Le segment des diagnostics offre
toute une autre palette d’opportunités
d'investissement dans la prévention.

Dans le cas du diabete de type 2, par
exemple, un diagnostic de prédiabete
permet au patient d’adapter son style
de vie pour retarder, voire éviter la
survenance de la maladie. La pré-
hypertension peut également étre
diagnostiquée. Enfin, comme la
médiatisation de 'opération subie par
Angelina Jolie il y a 10 ans Pavait
montré, une analyse génétique permet
de dépister un risque élevé de cancer
du sein et d’agir proactivement pour
assurer sa prévention.

Apluslong terme, I'essor du secteur de
la prévention pourrait-il marquer la fin
du secteur dela santé tel que nous le
connaissons aujourd’hui?

La prévention n’éliminera pas le besoin
de soins de santé dans leur forme
actuelle. Pour certaines maladies, les
adaptations nécessaires pour faire
réellement chuter le nombre de cas se
feront sur plusieurs décennies. Je pense
notamment a 'obésité. La pathologie
progresse parmi les jeunes générations
aléchelle dela planete etla tendance ne
va pas s’infléchir du jour au lendemain.

Par ailleurs, il existe de nombreux
troubles non associés au mode de
vie pour lesquels nous ne disposons
pas encore d’options de traitement
suffisantes. Les causes de ces patho-
logies sont entiérement génétiques
ou, comme dans le cas de la maladie
d’Alzheimer, pas encore totalement
identifiées. La prévention pourra certes
fragiliser certains segments spécifiques,
mais elle ne mettra a terre ni le secteur
de la biopharmaceutique ni celui des
technologies médicales.

Enfin, la prévention pourrait
assurer la survie des organismes de
remboursement et des systémes de
santé. La pandémie a révélé I'état de
surcharge de nombreux systémes de
santé. Elle a également montré que la
majorité des patients hospitalisés en
soins intensifs présentaient des comor-
bidités chroniques. Les compagnies
d’assurance-maladie en ont déja pris
conscience et multiplient aujourd’hui
les offres pour encourager leurs assu-
rés a adopter un mode de vie plus sain,
moins sédentaire.

En termes d’hygicne de vie, quel est
selon vous I'aspect le plus négligé?

Le sommeil —tanten termes de quantité
quede qualité. Une meilleure qualité de
sommeil peut avoir un effet tres béné-
fique. Selon certaines études, dormir
cinqheuresoumoins parnuitaugmente
le risque de mortalité d’environ 15%.
La privation de sommeil peut avoir de
multiples conséquences sur la santé,
qui vont de 'obésité aux troubles de
I’humeur en passant par la diminution
de l'espérance de vie'. La sensibilisation
croissante aux bienfaits du sommeil
devrait favoriser I'innovation dans ce
segment. Comme je I'ai déja dit, les
matelas et autres produits de consom-
mation issus de technologies avancées
permettent aujourd’hui d’analyser la
qualité du sommeil et d’améliorer les
habitudes dans ce domaine.

La plupart d’entre nous sommes
désormais conscients qu'un mode de
vie dynamique et une alimentation
saine sont bénéfiques, ne serait-ce que
parce qu’ils améliorent notre qualité
de vie. Mais entre comprendre I'im-
portance de ces comportements en
termes d’hygiéne de vie et les mettre &
exécution, il y a parfois un fossé, que la
société moderne ne nous aide pas forcé-
ment 2 franchir. 11 y a 100 ans, les acti-
vités physiques et manuelles faisaient
partie intégrante du quotidien et notre
alimentation ¢était 4 la fois moins riche
et plus équilibrée. Aujourd’hui, nous
sommes nombreux a vivre en ville
ou en banlieue; nous passons plus de
temps assis et nous nous déplagons en
voiture. Compte tenu des risques liés &
ce mode de vie plus sédentaire, il appar-
tient 2 chacun de procéder activement
aux ajustements qui lui permettront de
parer au manque d’exercice physique
et, faute de temps pour préparer 2
chaque repas des plats sains a base de
produits bio, de trouver le moyen de
manger sainement, sans précipitation.
Mais le changement ne sera pas possible
sans prise de conscience préalable.e

‘Source: Harvard, Healthy Sleep
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NOS MODES DE VIE
INFLUENT SUR NOTRE
SANTE ET NOTRE
ESPERANCE DE VIE

La préservation de la santé
dans une perspective
d’investissement
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PRESERVATION DE LA SANTE

Y

Sociétés offrant des solutions permettant aux consommateurs
d’adopter un mode de vie plus sain ou favorisant le diagnostic de
maladies avant qu'elles ne se déclarent chez le patient.

AUTO-SOINS SANTE NUMERIQUE
ET DIAGNOSTICS

@)

O

Modes de vie sains Santé numérique
Hygiene Diagnostic précoce
Soins personnels Dépistage

DECES EVITABLES LIES AUX CINQ PRINCIPALES CAUSES DE MORTALITE

Etats-Unis, 2008-2010
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34% 21% 39%
Maladies cardiaques Cancer Blessures accidentelles
Prolongation d’env. 92 000 vies par an Prolongation d’env. 84 500 vies par an Prolongation d’env. 37 000 vies par an

33%
Maladies cérébro-vasculaires
(attaques céréhrales)
Prolongation d’env. 17 000 vies par an

Source: Centres pour le contréle et la prévention des maladies, 2014
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39%
Maladies chroniques des voies
respiratoires inférieures
Prolongation d’env. 29 000 vies par an
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LES MEDTECHS: LA REVOLUTION QUI TRANSFORME
LE SECTEUR DE LA SANTE

Pictet Alternative Advisors

Associant les disciplines de I'ingénierie et de la médecine, les technologies
médicales — ou medtechs — fournissent des dispositifs médicaux allant des
implants intelligents a la robotique. Industrie solidement implantée,
fabriquant des produits a forte notoriété comme le stimulateur cardiaque,
les appareils de dialyse et les instruments d’imagerie, les medtechs
révolutionnent les soins de santé depuis pres d'un siecle.

En pratique, elles ne sont pas seulement
indispensables a l'imagerie médicale
— pensons a la tomodensitométrie et a
I’échographie — mais servent aussi a la
correction des déficiences physiques
qui peuvent affecter 'ensemble du
corps, des os aux artéres en passant par
le coeur. Ces innovations sont désormais
largement utilisées, et ce depuis des
décennies. Plus récemment, la pandé-
mie a renforcé nombre de tendances
stimulantla croissance des technologies
médicales. Parmi celles-ci, le transfert
des soins des grands hopitaux vers des
cliniques de taille plus réduite ainsi
quau domicile des patients constitue
I'un des themes majeurs. Ce transfert
permet non seulement de libérer des
lits, mais également de limiter la conta-
gion, en particulieren période de pandé-
mie, quand les hépitaux deviennent des
foyers de propagation des virus.

Mais ce transfert des soins exige le
développement d’un certain nombre
de technologies médicales. Ainsi, dans
la mesure du possible, la chirurgie
ouverte est de plus en plus remplacée
par des techniques mini-invasives. La
mise en ceuvre de ces techniques en
dehors du cadre hospitalier nécessite
également des outils de chirurgie robo-
tique de haute technologie comme
la réalité augmentée et la 5G pour les
interventions a distance. Ces techniques
impliquent une télésurveillance, ainsi
que des soins de suite et de rééducation.
Pour réaliser chacune de ces étapes en
dehors de 'hépital, il sera nécessaire de
développer et d’améliorer en continu
les nouveaux outils et appareils, de plus
en plus sophistiqués.

*Source: statista.com
*Source: Banque mondiale, 2019
s Source: medtechdive.com, 2021

Etc’estla queles choses deviennent
passionnantes pour les investisseurs
en quéte d’évolutions potentielle-
ment révolutionnaires. Le secteur des
medtechs, dont le chiffre d’affaires
mondial pour 2021 est estimé a 510
milliards de dollars, anticipe une crois-
sance annuelle composée de plus de 5%
entre 2020 et 2025'. Cette croissance
est soutenue par diverses tendances
lourdes, comme I'augmentation et le
vieillissement de la population ou la
progression de la prévalence des mala-
dies chroniques dans le monde. La
part de la population mondiale dgée
de 65 ans ou plus dépasse désormais
les 9% et continue d’augmenter, ce qui
crée un besoin croissant de solutions
de santé évolutives2.

Lactivité de fusions-acquisitions
a dailleurs été remarquablement
soutenue ces dernieres années dans le
secteur des medtechs. Ainsi, les socié-
tés de diagnostic, en particulier, se
sont lancées dans une frénésie d’achats
en 2021, car les ventes de tests Covid
ont considérablement gonflé leur
trésorerie en 2020. Les cash-flows du
secteur ont également bénéficié de
la reprise progressive des opérations
chirurgicales non urgentes a lissue
des confinements liés a la crise sani-
taire. Les fusions-acquisitions ont
donc concerné divers sous-secteurs
en 2021, ne se cantonnant pas i un
seul segment, par exemple celui du
diagnostic. Au seul premier semestre
2021, les fusions-acquisitions au sein
des medtechs ont porté sur de multi-
ples opérations évaluées a plusieurs
milliards de dollars, ce qui a créé de
nombreuses opportunités de sortie
pour les investisseurss.

Désormais, les technologies médi-
cales représentent une grande partie
du secteur de la santé au sens large. En
raison des anticipations de croissance
réguliere liée a I'utilisation accrue des
dispositifs de surveillance en méde-
cine préventive, le secteur présente un
potentiel de rendement a long terme
prometteur pour les investisseurs.e

LETRE HUMAIN AUGMENTE

Les organes et membres artificiels sont les plus prometteurs

LES POUMONS

Des poumons artificiels pouvant
étre implantés de maniere
permanente sont en cours

de développement par des
chercheurs du monde entier.

LE CEEUR

Des cceurs totalement artificiels
destinés aux patients souffrant
d'insuffisance cardiaque avancée
sont déja disponibles.

LES MAINS

Les mains prothétiques de
prochaine génération seront
connectées au systeme nerveux,
ce qui rétablira le sens du toucher.

Sources: «Le Monde», Université du
Michigan, Defymed, EPFL, Ossur

A M

LE PANCREAS

Le diabete affecte quelque 400 millions
de personnes dans le monde. Pour lutter
contre le diabete de type 1, plusieurs
sociétés dans le monde travaillent a

un pancréas artificiel, doté de cellules
sécrétant de 'insuline.

LES JAMBES

Née avec une hémimélie fibulaire
(absence du péroné), Aimée Mullins
est amputée des deux jambes sous

le genou a I'age d’un an, ce qui la
condamne en principe a se déplacer

a vie en fauteuil roulant. A deux

ans, elle apprend a marcher avec

des protheses de jambes et devient
par la suite la premiére personne
amputée de I'histoire a participer a des
compétitions d’athlétisme en division |
de la NCAA (National Collegiate Athletic
Association), avant de participer aux
Jeux paralympiques.

UNE VISION INDEPENDANTE DU MONDE
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LES BIOTECHS: LE SECTEUR QUI PERMET AUX
INVESTISSEURS D’ACCEDER A LA VALEUR CREEE
PAR L'INNOVATION MEDICALE

David Braga Malta

Gérant d’investissement thématique, Pictet Alternative Advisors

Les biotechnologies — ou biotechs — utilisent des processus présents dans la
nature pour développer différents produits et technologies, notamment en
vue d’améliorer la santé. Ainsi, le secteur des biotechs a révolutionné le
traitement des maladies depuis le développement, en 1982, de 'insuline
injectable utilisée pour traiter le diabete.

\ .

En 25 ans a peine, plus de goo
produits ont été autorisés pour lutter
contre quelque 500 maladies graves et
plus de 4500 milliards de doses de médi-
caments ont été administrées dans le
monde durant la seule année 2020

Lutilisation de produits biologi-
ques” dans le traitement des maladies a
augmenté au cours de la derniére décen-
nie. Plus d’un tiers des médicaments

approuvés par la Food and Drug Admi-
nistration américaine depuis 2010 sont
d’ailleurs des produits biologiques®. Leur
champ d’application couvre non seule-
ment le cancer et les maladies cardiovas-
culaires, mais également la maladie
d’Alzheimer et d’autres pathologies.

Le traitement du cancer est l'un
des principaux domaines enti¢rement
transformés par la biotechnologie.

L’'ESSOR DE LA MEDECINE PERSONNALISEE

Les caractéristiques individuelles d’un patient, comme son ADN, constituent
la base de la médecine personnalisée. Cette approche s’applique du diagnostic

au traitement.

USD 300 MILLIONS

Depuis 2001, le codit du séquengage
d’un génome humain est passé de 300
millions de dollars a 1000 dollars

USD 1000

Sources: La médecine personnalisée ala FDA, rapport

d’étape 2016, Tufts Center for the Study of Drug
Development, Nature

25%

Sur le marché américain, 25% des
médicaments autorisés entre 2014 et
2016 étaient basés sur le concept de

médecine personnalisée.

10% des médicaments contre le cancer
actuellement développés aux Etats-Unis

sont basés sur la médecine personnalisée
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Aujourd’hui, des thérapies ciblées
remplacent de plus en plus la chimio-
thérapie et la radiothérapie tradition-
nelles, avec de meilleurs résultats et des
effets secondaires souvent réduits. Des
avancées majeures ont également été
réalisées ces dernicres années dans le
domaine desimmunothérapies, comme
les inhibiteurs de points de contréle et
les cellules Car-T, qui exploitent le
systéme immunitaire de l'organisme
pour détecter et détruire les tumeurs
cancéreuses. Nous savons désormais
que le cancer n’est pas une maladie
unique, et que méme certains cancers
spécifiques comme celui de la prostate
ou la leucémie ne sont pas homogenes.
Au contraire, du point de vue du
mécanisme d’action (le processus
biochimique par lequel un médicament
produit son effet), chaque cas de cancer
est distinct et nécessite un traitement
spécifique. A cet égard, 70% des médi-
caments contre le cancer en cours de
développement aux Etats-Unis en 2016
étaient basés sur la médecine personna-
lisée, qui prend en compte les caracté-
ristiques individuelles du patient,
comme ’ADN (voir graphique).

Autre groupe ayant bénéficié de
développements biotechnologiques qui
ont permis de mettre au point des médi-
caments efficaces: les maladies rares. La
thérapie génique, capable d’améliorer
considérablement les résultats chez les
enfants atteints de maladies rares, en est
un exemple. Et le premier médicament
destiné  traiter 'amyotrophie spinale a
été autorisé en 2019%. Les enfants atteints
de cette maladie ont des difficultés a
tenir leur téte, 3 déglutir et a respirer,
ainsi qu’a faire tourner les fonctions
vitales essentielles. La plupart des
enfants atteints de cette maladie ne
survivent d’ailleurs pas au-dela de la
petite enfance en raison d’une insuffi-
sance respiratoire. Aujourd’hui, il existe

*Les produits thérapeutiques biologiques constituent
une catégorie de médicaments cultivés puis purifiés
a partir de cultures cellulaires a grande échelle de
bactéries ou de levures, ou encore de cellules végétales
ou animales. Source: OMS

'IMS Institute for Healthcare Informatics, 2015

2Ibid.

sUS Food and Drug Administration américaine, 2019

4Source: IMS Institute for Healthcare Informatics, zo15
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PLUS DE 7000 MEDICAMENTS SONT ACTUELLEMENT EN DEVELOPPEMENT

TROUBLES
CARDIOVASCULAIRES

CANCERS

Source: EFPIA, 2022

toutefois une thérapie génique autorisée
qui permet de corriger la protéine dans
les neurones moteurs d’un enfant
atteint d’amyotrophie spinale, amélio-
rant ainsi les mouvements et les fonc-
tions musculaires et, en fin de compte,
I'espérance de vie.

Et I'histoire est loin d’étre terminée.
Car plus de 7000 maladies rares sont
toujours en attente d’'un reméde, malgré
le nombre élevé (470) d’autorisations de
mise sur le marché de médicaments
destinés a ce type de pathologies+.
Les sociétés de biotechnologie sont en
premiere ligne dans la mise au point de
traitements efficaces contre une multi-
tude de maladies complexes.

Fait encourageant, les entreprises
du secteur disposent d’'un vaste porte-
feuille de médicaments innovants en
développement, répondant a d’impor-
tants besoins médicaux non satisfaitss.
Comme ces médicaments requiérent des
financements pour arriver a maturité,
I'appel aux marchés privés constitue
le moteur de I'innovation en maticre
desanté.

Le marché pharmaceutique étant tiré
par I'innovation, malgré des barrieres
élevées a I'entrée, sa pénétration est
moins difficile lorsqu'un traitement
contre une maladie sans aucun autre
remede a obtenu I'autorisation de mise
sur le marché. L’essentiel de la création
de valeur a donc lieu pendant la phase
de développement du produit, durant
laquelle la plupart des entreprises de
biotechnologie sont en mains privées.

Le développement précoce de plus
de 50% des nouveaux médicaments
dont l'utilisation est autorisée chaque
année aux Etats-Unis par la Food and
Drug Administration est réalisé par de
petites entreprises, alors que la mise

DIABETE

VIH/SIDA

TROUBLES
IMMUNOLOGIQUES

sur le marché des médicaments releve
principalement des grands groupes
pharmaceutiques®. Par conséquent,
les investisseurs désireux d’accéder a
I'avant-garde de Iinnovation en
matiere de médicaments peuvent
trouver davantage d’opportunités
sur les marchés non cotés que parmi les
sociétés cotées en bourse.

Pour autant, dans le domaine des
biotechs, la symbiose entre les deux
segments du marché est plus inter-
connectée que dans d’autres secteurs.
Entre 2014 et 2018, plus de la moitié des
médicaments ont d’ailleurs changé de
mains avant d’avoir recu I'autorisation
réglementaire. Et plus de 70% d’entre
eux venaient de petites entreprises
biopharmaceutiques (dont le modele
d’activité reposesur le partage delicences
et la vente commercialey. Ce modele de
transfert entre biotechs et «big pharma»
est au ceeur de I'innovation pharmaceu-
tique et occupe une place centrale dans
les stratégies d’innovation des géants
pharmaceutiques mondiaux. Résultat:
la plupart des entreprises de biotechno-
logie sont en mains privées et I'oppor-
tunité de création de valeur releve du
marché non coté.

Le secteur connait par ailleurs une
forte activité de fusion-acquisition.
Ainsi, selon la société d’analyse CBI, le
troisicme trimestre de 2021 a marqué
un niveau record, avec plus de 8oo
opérations de fusion-acquisition et plus
de 36 milliards de dollars de finance-
ments. La croissance du secteur des
biotechs est par ailleurs solide et stable
depuis plus d’une décennie.

Au cours des dix dernieres années, de
nombreuses start-up biotechnologiques
en mains privées sont entrées en bourse,
tant par le biais d’une introduction en

MALADIES
INFECTIEUSES

Q000 @ID

TROUBLES
NEUROLOGIQUES

TROUBLES DE LA
SANTE MENTALE

LA GRANDE MAJORITE DES
ENTREPRISES DE BIOTECHNOLOGIE
DANS LE MONDE SONT NON COTEES

USA UE

85% privé
15% public

949% privé
6% public

Sources:

USA

CHINE
83% privé UE
. ps:// . .
7% publ ic https://www.euronext.com
Chine
https://www.mckinsey.com

bourse traditionnelle que sous la forme
de sociétés d’acquisition a vocation
spécifique (SPAC). En effet, depuis huit
ans, environ 75 milliards de dollars de
valeur nette ont été créés grice a des
introductions en bourse dans ce secteur.
En outre, sur les entreprises entrées en
bourse, mais rachetées par la suite, 58%
de la valeur actionnariale supplémen-
taire a été créée lors du processus d’ac-
quisition®. Cet état de fait renforce les
puissants moteurs de fusion-acquisition
qui sous-tendent le modeéle fluide
biotechs «big pharma», dont peuvent
bénéficier les investisseurs choisissant
un point d’entrée favorable.e

4Source: IMS Institute for Healthcare Informatics,
2015

sSource: Fédération européenne des associations
etindustries pharmaceutiques, 2022

Source: www.fda.gov

7Source: HBM Partners et CBI Insights, 2020.

8Source: Life Sci VC, 2020
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UN MEILLEUR SERVICE, DE MEILLEURS SOINS

Yann Mauron

Plate-forme d’investissement, Pictet Alternative Advisors

Dans le secteur de la santé, les prestataires de services peuvent
intervenir dans les segments du «B2B» (business to business) ou du «B2C»
(business to consumer). L'importante vague de consolidation en cours
offre un vivier riche aux investisseurs.

Lorsque l'on parle de prestataires de
services dans le secteur de la santé,
on pense naturellement aux établis-
sements de soins qui recoivent des
patients en consultation ou qui leur
administrent un traitement. Or,
d’autres types d’acteurs jouent un réle
clé dans cet écosysteme: de plus en
plus, les laboratoires pharmaceutiques
confient en effet la recherche et le déve-
loppement de thérapies a des socié-
tés de recherche sous contrat (contract
research organization, CRO), voire tout ou
partie du processus de développement,
de fabrication et de conditionnement a
des fagonniers ou sous-traitants phar-
maceutiques (contract development and
manufacturing organization, CDMOY' .
Dans le segment B2C, les hépi-
taux et cliniques du monde entier
se heurtent a Tincapacité croissante
des systemes de santé a répondre aux
besoins des populations. Alors que
les tendances mondiales a long terme
comme l'urbanisation et le vieillisse-
ment démographique, qui contribuent
al’amélioration des habitudes devie, les

mettaient déja sous forte tension avant
la crise sanitaire, les systémes de santé
sontaujourd’huiau bord dela rupture=.
Les conditions sont donc réunies pour
favoriser le changement, qui pourrait
aller jusqu’a une refonte systémique.
Trois grands thémes se développent
dans le segment B2C, auxquels les
investisseurs peuvent participer.

Consolidation

Le caractére dispersé des spécialités et
des établissements ouvre des opportu-
nités pour créer des plateformes de
soins, moyennant une stratégic dite
de buy and build, par laquelle une entre-
prise cherchant a se développer dans
une direction spécifique acquiert une ou
plusieurs autres sociétés bien implan-
tées dans les secteurs quelle vise.

Dans le segment des prestataires de
soins, la consolidation devrait contri-
buer 4 réduire les cotits et a amélio-
rer la qualité des soins. Ce sont les
Etats-Unis qui ont le plus dépensé
dans ce domaine en 2020, avec pres de
USD 12000 par habitant, soit 65%

QUELQUES-UNS DES SERVICES PROPOSES PAR LES CDMO:

o L

FORMULATION SERVICES

ANALYTIQUES

TRANSPOSITION CONDITIONNEMENT

MELANGE ENROBAGE

o o I

e
SERIALISATION TRANSPORT

PRINTEMPS 2022

de plus que la Suisse, qui se situe en
deuxi¢me positions. Et ces chiffres
ne font qu’augmenter, puisque les
dépenses médicales des Américains
sont passées de 6% du PIB en 1970 219%
en 20z0. Bien qu’il s’agisse du montant
de loin le plus élevé de tous les pays
riches comparables, cette tendance est
en réalité mondiale.

Le probleme, c’est que le gaspillage
représente un quart des dépenses de
santé aux Etats-Unis+. Partout dans le
monde, les systémes ont mis du temps a
adopterdenouveauxoutils numériques
pour réduire les cotits et améliorer les
soins. Du traitement a la prévention,
la mise en ceuvre de nouveaux modeles
économiques pourrait en effet modifier
la maniére dont nous abordons la santé

(voir infographie).

Optimisation

Les assureurs-maladie et autres spécia-
listes du risque assortis de modeles
éprouvés de gestion des cofits peuvent
offrir des perspectives de rendements
intéressants. Dans ce segment, les
opportunités d’optimisation peuvent
revétir diverses formes, parmilesquelles
Pamélioration du tri des urgences,
des approches de soins & domicile ou
d’autres modeles économiques, comme
l'assurance numérique et la surveil-
lance des risques en temps réel.

Technologie

L’envolée mondiale des frais médicaux
a servi de catalyseur pour rechercher
des solutions innovantes. En faisant
appel aux technologies tout au long
de la chaine de valeur de la santé, il est
possible de rationaliser les systemes des
prestataires de soins, tout en permet-
tant aux patients de prendre de meil-
leures décisions.

Les investisseurs peuvent égale-
ment saisir des opportunités dans le
segment B2B, ot nous avons identifié
trois themes en pleine expansion parmi
les CDMO et les CRO.

1Source: Tapemark, 2022

2Source: Wired, 2019

sSource: Health System Tracker, 2022
*Source: Shrank et al (JAMA), 2019
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AUJOURD’HUI, IL EST POSSIBLE DE REDUIRE LES COUTS
TOUT EN AMELIORANT LA SITUATION DES PATIENTS

Augmentation de I'efficacité
du systéme, réduction du gaspillage
et des frais généraux
Solutions de santé numérique,
intelligence artificielle (IA),
technologie, externalisation

Augmentation des dépenses de
prévention
Différents modéles d assurance,
organisations responsables

I

Préconisations en matiere de bonnes
pratiques pour prédire les erreurs
réduisant la sécurité
IA et outils technologiques de gestion
de la santé publique

Nouveaux modeles de paiement
axés sur I'amélioration de la
situation des patients plutot
que sur les services fournis

Organisations responsables,
modéles d'assurance dits

CO0TS  «alue based>»

Réduction du fardeau
du codit pour les assurés
Assurance-maladie
réduits

Meilleure

Source: Statistiques OCDE, Shrank WH, Rogstad TL, Parekh N, Waste in the US Health Care System.
Cofits estimés et potentiel d'économies. JAMA. 2019;322(15):1501-1509

LES OPERATIONS DE CONSOLIDATION SE MULTIPLIENT
Nombre d’'opérations de rachat dans le secteur mondial de la santé

(hors opérations complémentaires) 380
316
B Amérique du Nord 313
M Europe
Asie-Pacifique 236

Reste du monde

208
185 199 208
125
8
CEn I I I I
-nnl

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Remarques: hors scissions, investissements complémentaires (add-ons), acquisitions par la dette (loan-to-own), et
acquisitions d’actifs en faillite; données basées sur la date d’annonce; dont opérations annoncées conclues ou en
instance, les données pouvant évoluer; hors opérations dont la valeur n’a pas été dévoilée; répartition géographique
selon le pays de domiciliation des entités ciblées par une acquisition.

Sources: Dealogic; AVC]; analyse Bain

M

RACHATS D’ENTREPRISE DANS LE SECTEUR DE LA SANTE:

UNE PART RECORD DES VOLUMES MONDIAUX,

TOUS SECTEURS CONFONDUS

Valeur des opérations de rachat dans le monde (hors opérations complémentaires)

—— Part de la santé dans les opérations de rachat, en nombre
(hors opérations complémentaires)

%

307" M Opérations dans le 125
secteur de la santé 694 158 69
Opérations dans T = 423 g
2 d’autres secteurs 351

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Remarques: hors scissions, investissements complémentaires (add-ons), acquisitions par la dette (loan-to-own), et
acquisitions d’actifs en faillite; données basées sur la date d’annonce; dont opérations annoncées conclues ou en
instance, les données pouvant évoluer; hors opérations dont la valeur n’a pas été dévoilée; valeurs de rachat totales
basées sur la classification de sponsors, Dealogic 2019.

Sources: Dealogic; AVC]; analyse Bain

Biofabrication

La bioproduction, qui s’appuie sur des
systémes biologiques pour produire
des biomatériaux ou biomolécules clés
pour les thérapies, est un secteur d’in-
vestissement prometteur parmi les
CDMO en raison de I'essor des théra-
pies biologiques et de 'augmentation
des besoins en capacités du secteurs.

Amélioration de la chaine d’appro-
visionnement mondiale

La pandémie a mis en lumiere I'impor-
tance d’avoir des chaines d’approvi-
sionnement pharmaceutique robustes
et fiables pour favoriser une produc-
tion a grande échelle et une distribu-
tion rapide. La flexibilité et Pagilité
deviennent des qualités essentielles chez
les prestataires de services, qui doivent
pouvoir réagir rapidement aux fluctua-
tions du marché et de la demande. Natu-
rellement, la technologie jouera un réle
déterminant a cet égard.

Consolidation

Comme dans le segment B2C, une
vague de consolidation touche actuel-
lement le segment des CDMO et
des CRO. Le marché des CDMO est
particuli¢rement fragmenté et a fait
lobjet de nombreuses opérations
de fusion-acquisition ces derniéres
années, notamment car les laboratoires
pharmaceutiques préférent travail-
ler avec moins de fournisseurs pour
réduire leurs cofits et minimiser les
risques. Cette consolidation ne se limite
d’ailleurs pas a ce segment, puisque
de grands acteurs des sciences de la vie
et du private equity sont a I'origine de
certaines des plus vastes opérations®.e

sSource: DCAT Value Chain Insights, 2021
sSource: PWC, 2019

UNE VISION INDEPENDANTE DU MONDE
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OBJECTIF DE DEVELOPPEMENT DURABLE (0DD)
N°3: PERMETTRE A TOUS DE VIVRE EN BONNE
SANTE ET PROMOUVOIR LE BIEN-ETRE DE TOUS
A TOUT AGE

Permettre a tous de vivre en bonne santé et promouvoir le
bien-étre sont des conditions essentielles au développement
de sociétés prosperes. Un engagement fort est nécessaire
pour y parvenir, mais les avantages sont nettement
supérieurs aux cotits engendrés.

| Ll

UNE POPULATION EN BONNE SANTE
EST LE SOCLE D'UNE ECONOMIE SAINE.

Source: ONU, 2020

PRINTEMPS 2022
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L'ATTEINTE DE L'OBJECTIF N°3 CONTRIBUERA
A PORTER LA CROISSANCE MONDIALE

La Business and Sustainable Development Commission
(BSDC)* a démontré que I'intégration des ODD dans les

principales stratégies de croissance, dans le fonctionnement

des chaines de valeurs et dans les positions stratégiques
offrait de nouveaux débouchés et des gains d’efficacité
importants pour les entreprises, tout en améliorant

leur réputation.

SANTE ET BIEN-ETRE

Sur la seule question de la santé et du bien-étre, la BSDC estime que les opportunités financieres sont

notamment les suivantes:

MUTUALISATION
DES RISQUES

E_Joe_Joe_]o

vy
vy
i

E_Joe_Joe=_Jo

USD 350
a 500 mia

Une meilleure pénétration des
dispositifs d'assurance privés,

publics-privés et collectifs permettrait

de limiter le colt disproportionné
des frais de santé

SUIVI DES PATIENTS
A DISTANCE

=

3

o
CX

|
g |

a 440 mia
Les technologies émergentes de suivi
des patients a distance entraineraient
une baisse des codits de prise en

charge des maladies chroniques pour
les systemes de santé

*Un collectif de 36 dirigeants du monde des affaires, de la finance, de la société civile, du travail et des

organisations internationales se demandent pourquoi et comment les entreprises peuvent contribuer a

Patteinte des Objectifs de développement durables/ODD.

Source: PRI, 2017
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TELEMEDECINE

USD 130
a 320 mia

L'internet mobile permettrait de
proposer a des patients du monde
entier vivant en zone reculée I'acces
aux consultations a distance et aux
diagnostics qui vont de pair



SANTE NUMERIQUE

UNE NOUVELLE ERE POUR LA SANTE

Née de la rencontre entre la numérisation de la société et le secteur de la
santé dans un monde toujours plus connecté, la santé numérique couvre
de nombreux domaines: santé mobile, technologie de I'information sur
la santé, montres et autres bracelets connectés, découvertes médicales

4 . a4 7 .
portées par la technologie, télémédecine, etc.

Omniprésente dans le secteur de la
santé, la technologie soutient I'évalua-
tion de la santé humaine, de la créa-
tion de logiciels médicaux d’aide au
diagnostic a P'analyse d’importantes
bases de données sur les patients.

Linterconnectivité est de plus en
plus présente dans nos vies. D’ici 2030,
le nombre d’appareils connectés a
I'Internet des objets/IDO devrait ainsi
plus que doubler (voir graphique). Cette
évolution se répercute non seulement
sur notre maniere d’identifier et de
traiter toutes sortes de pathologies,
mais aussi sur notre compréhension de
la santé et de la maladie.

Cette émergence de technologies
nouvelles et fascinantes porteuses de
solutions dans le monde réel offre aux
investisseurs des perspectives sédui-
santes. Les thérapies numériques, qui
traitent les maladies avec des outils
logiciels, constituent justement I'un
de ces domaines 2 la fois nouveaux et
prometteurs. En 2020, un jeu vidéo a
été autorisé aux Etats-Unis dans le trai-
tement du trouble du déficit de I'atten-
tion avec ou sans hyperactivité (TDAH)
chez I'enfant, une premicre en matiére
de thérapie vidéoludique dans le pays:.
Son développeur, une petite société
privée qui tient plus de la start-up

NOMBRE D'APPAREILS CONNECTES A L'INTERNET DES OBJETS
(IDO) DANS LE MONDE (EN MILLIARDS)

30Appareils connectés en milliards

25

20

15 14,76

11,57
10,07

2019 2020% 2021* 2022*  2023*

Source: Statistica 2022

13,15
10 8,74
1,74
| I I
0

2024*

25,44
23,51
21,712
19,91
18,15
‘4 | | ‘
2025%  2026*  2027* 2028*  2029* 2030*
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technologique de San Francisco que de
I'entreprise pharmaceutique classique,
s’est spécialisé dans la prescription
médicale numérique et crée des théra-
pies numériques sur mesure?.

Autre domaine de prédilection
des start-ups, la bio-informatique a
vu naitre nombre d’entreprises ces
dix derniéres années, souvent a proxi-
mité des universités qui menent des
recherches de pointe. Au croisement
de la biologie et de I'informatique, la
bio-informatique utilise le machine
learning (apprentissage automatique)
pour traiter de grandes quantités de
données et détecter des schémas dans
le génome humain. Ces recherches
centrées sur les systémes biologiques
visent 3 identifier une protéine ou une
voie corporelle qui favoriserait telle
ou telle maladie, afin de bloquer ou de
modifier ce déclencheur et d’influencer
ainsi I’évolution de la maladies.

Le secteur de la santé numérique
s’appuie sur des tendances sectorielles
lourdes. Le vieillissement des popula-
tions et I'explosion des maladies chro-
niques liées au mode de vie partout
dans le monde ont fait bondir les
dépenses de santé, ouvrant la porte 2
une révolution sectorielle. Les patients
s’intéressant de plus en plus a leur
santé et a leur bien-étre, ils sont égale-
ment en demande d’une offre de soins
plus efficace et personnalisée.

En santé comme ailleurs, les tech-
nologies numériques peuvent boule-
verser toute la chaine de valeurs, de
la découverte des médicaments 2 la
fourniture des soins en passant par
l'auto-prise en charge des patients. En
matiere de prise en charge, justement,
la technologie pourrait optimiser les
soins prodigués par les profession-
nels de santé. Selon le docteur Jesse M
Ehrenfeld, membre du conseil d’admi-
nistration de ’American Medical Asso-

Source: Nature

Source: www.akiliinteractive.com

sSource: Biopharmatrend.com, 2020
Biopharmatrend.com, 2020 (https://www.
biopharmatrend.com/post/24-3-ways-big-data-
and-machine-learning-revolutionize-drug-
discovery/)
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QUAND L'IDO RENCONTRE LA SANTE

De la prise de rendez-vous a la surveillance médicale, 'TDO renforce I'interconnectivité des

informations médicales personnelles

Source: https://thehealthcareinsights.com/minsait-the-digital-technologies-to-build-the-future-of-healthcare,

ciation, «l’association des méthodes
et systémes de I'TA (intelligence arti-
ficielle) a Tirremplagable clinicien
humain peut faire évoluer les soins
bien au-dela de ce que chacun pour-
rait faire seul.» La santé numérique
completera ainsi les services fonda-
mentaux des professionnels de santé,
souvent soumis a de fortes pressions,
que la pandémie a encore aggravées.
De plus en plus prisé des inves-
tisseurs, le secteur de la santé numé-
rique a récemment franchi plusieurs
paliers de financement symboliques.
L’an dernier, les transactions ont battu
un record avec la naissance de huit
licornes (sociétés non cotées valorisées

==
+

a plus de 1 milliard de dollars) lides a 1a
santé numérique rien qu’au troisieme
trimestre 2021. La pandémie a donné
un coup d’accélérateur, 'annulation
des rendez-vous en présentiel alimen-
tant la croissance de la toute jeune télé-
médecine: le recours a celle-ci a bondi
jusqu’a 800% de son niveau prépandé-
mie lors des premiers confinements de
2020, avant de se stabiliser autour de
380% début 2021.

La santé numérique est un secteur
innovant, qui couvre de nombreux
sous-themes liés a la santé. Des
diagnostics aux soins prodigués aux
patients, ces innovations ont déja
commencé 2 transformer le secteur,

A
CX

O
=3

au bénéfice tant des professionnels
de santé que des patients eux-mémes.
Soutenues par de fortes tendances
sous-jacentes, les sociétés qui tireront
leur épingle du jeu pourront offrir de
bons rendements aux investisseurs
dans les décennies qui viennent.e

UNE VISION INDEPENDANTE DU MONDE
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LA SANTE, UN SECTEUR D’AVENIR...

A CONDITION D’'INNOVER

Adrien Brossard

Analyste financier, Pictet Wealth Management

L'innovation dans le secteur de la santé répond a deux objectifs
principaux: 'amélioration de la situation des patients et la réduction —
ou du moins la maitrise — des cotits pour la collectivité. Depuis une
dizaine d’années, nombre de technologies et de services se développent
et faconnent les interactions entre les principaux acteurs que sont les
patients, les prestataires de soins, les organismes payeurs et la société

dans son ensemble.

Certaines de ces technologies
sont récentes ou n’ont pas encore été
déployées a grande échelle, y compris
aux Etats-Unis et dans d’autres
économies développées. Les applica-
tions cliniques de la génomique par
exemple, comme I'e-santé et la robo-
tique, sont en effet loin d’étre utilisées
au maximum de leurs capacités, ce qui
laisse entrevoir plusieurs décennies
d’améliorations et d’innovation.

L'une des manieres les plus
prometteuses d’améliorer les soins
consiste a établir une relation entre des
phénotypes (ensemble des symptomes

ou traits observables d’une maladie)
et des marqueurs biologiques, ou
«omiques» (pour génomique, protéo-
mique, métabolomique, etc.), en
tenant compte également des facteurs
de style de vie (nutrition, stress, envi-
ronnement). Il est par ailleurs de plus
en plus possible aujourd’hui d’utiliser
de grandes quantités de données médi-
cales précises pour évaluer les résultats
dessoins. Au bout du compte, 'objectif
est d’abandonner I'approche «univer-
selle» actuelle, trés cotiteuse et finale-
ment moins efficace, et de proposer des
traitements personnalisés a différents

LA STRUCTURE DES COUTS DU SECTEUR DE LA SANTE PERMET
DE PRENDRE LA PLEINE MESURE DE LA MANIERE DONT
L'INNOVATION POURRAIT FAVORISER DES GAINS D’EFFICACITE

I’
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m Consultations médicales
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H Etablissements médicalisés
Services dentaires
Autres

Source: Center For Medical Studies (CMS) au 8 mai 2020
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groupes homogenes de patients. Il n’y
a par exemple pas un seul cancer du
poumon, mais une variété de muta-
tions, qui entrainent des tumeurs
différentes selon la personne et néces-
sitent un traitement personnalisé.

La génomique jouera un réle
primordial en mati¢re de diagnostic,
en favorisant notamment le dépistage
de maladies et le développement de
thérapies plus ciblées et mieux adap-
tées. Le-santé, qui comprend la robo-
tique, sera quant a elle incontournable
dans la prise en charge extra hospita-
liére — et parfois méme a domicile —des
patients en phase post-aigué et atteints
d’une affection chronique. La pandé-
miea d’ailleurs accéléré cette tendance,
puisque malgré les pressions exercées
par la crise sanitaire sur le budget des
hépitaux, les technologies haut de
gamme (comme la chirurgie robotique
et les soins numériques) bénéficient
d’une forte demande.

Le Covid-19 a également accé-
léré le recours aux interventions
chirurgicales en ambulatoire pour
les soins non aigus, afin de soulager
les hopitaux surchargés. Les patients
préféerent de leur c6té souvent ces
unités pour le temps opératoire plus
court et la convalescence plus rapide
qu’elles offrent, et parce que les taux
de complications post-opératoires y
sont généralement inférieurs a ceux
observés dans les hopitaux.

Soulignons également que les gens
souhaitent désormais étre davantage
impliqués dans la gestion de leur
propre santé et de leur mode de vie,
et exigent de ce fait des données de
meilleure qualité.

Le consumérisme a désormais
gagné le secteur de la santé. Les
patients se renseignent sur les hopi-
taux et les médecins les plus 2 mémes
de bien les soigner, ils souhaitent
obtenir facilement un deuxiéme avis
médical, ou encore voudraient pouvoir
bénéficier d’un soutien psychologique
directement depuis leur smartphone.
Le glucometre chez les diabétiques
est le meilleur exemple de la maniére
dont les données peuvent améliorer
la situation des patients. Cet outil a
remplacé les ponctions digitales et
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permet de vérifier en temps réel le
niveau de glucose. Désormais relié a
une pompe a insuline, c’est un véri-
table «pancréas artificiel».

Les patients qui en sont équipés
conservent plus longtemps une bonne
glycémie,aveclesbienfaitsalong terme
que cela comporte. Face au succes de
ces appareils — tant aupres des patients
que du personnel soignant —, les deux
fabricants de glucomeétres prévoient
de proposer des capteurs modifiés
pour optimiser la nutrition, la gestion
du poids et les performances spor-
tives. Autrement dit, des applications
grand public. D’ailleurs, en matiere de
tragage et de surveillance, la frontiere
entre soins et mode de vie s’estompe:
si Pon prend le cas de I'obésité, toute
adoption a grande échelle de ce genre
d’outil ne pourra qu’améliorer le
quotidien et allonger I'espérance de vie
des populations, en plus de contribuer
aréduire les cotits médicaux annexes.

Forts de ces macro-tendances et
de ces exemples, les investisseurs
peuvent prendre la pleine mesure
des avancées technologiques des dix
derniéres années par rapport a I'inertie
habituelle du secteur de la santé. Il y
a 10 ans, les smartphones, les serveurs
hébergés dans le cloud et I'intelligence
artificielle (IA) étaient beaucoup moins

courants et évolués, tout comme
I’acces aux technologies de séquen-
cage de 'ADN ou de ’ARN, ou méme
la compréhension générale de la biolo-
gie. Car il faut du temps pour mettre
ces applications technologiques 2
disposition des réseaux de soins et
pour développer de nouveaux médica-
ments, dispositifs et services. Comme
nous 'avons mentionné plus haut, les
nombreuses applications possibles de
ces technologies n’en sont encore qu’a
leurs balbutiements, ce qui offre de
multiples opportunités d’investisse-
ment aux actionnaires a long terme.
Par ailleurs, contrairement a la
croyance générale, les prix des théra-
pies ne sont pas responsables de la
hausse des frais médicaux: aux Etats-
Unis, ils représentent 15% de l'en-
semble des cotits (10% de médicaments
innovants, 5% de génériques), une
proportion qui a peu évolué depuis
Pentrée en vigueur, dans les années
1960, des deux régimes d’assurance
maladie publique Medicaid et Medi-
care. En revanche, les prestataires de
soins (hopitaux, médecins, établis-
sements médicalisés et services para-
médicaux) représentent pres des trois
quarts du total des dépenses de santé.
ATévidence, c’est dans ce segment que
de véritables économies sont possibles,

par exemple en renforcant les soins
préventifs, en améliorant le dépistage
précoce des pathologies (notamment
les cancers), en proposant aux patients
de meilleurs outils pour suivre leur
maladie chronique et en assurant une
prise en charge extra hospitaliére des
soins post-aigus.

D’aprés une étude publiée en
2019 dans le Journal of the American
Medicine Association (JAMA), le gaspil-
lage représente aux Etats-Unis entre
USD 760 et 935 mia par an, soit un
quart des dépenses de santé, ou envi-
ron 2% du PIB. Dans ces conditions,
les USD 200 mia de bénéfices d’exploi-
tation apres imp6ts enregistrés par les
25sociétésles plusrentablesdusecteur
de la santé semblent négligeables par
rapport aux économies potentielles,
et révelent un important réservoir de
croissance a plus long terme.

Cest pourquoi les technologies
et 'innovation constituent des outils
essentiels pour améliorer la situa-
tion des patients et réduire les cotts.
Heureusement pour les investisseurs,
les entreprises capables de contribuer
a latteinte de ces objectifs bénéficient
d’un réel potentiel.

UNE VISION INDEPENDANTE DU MONDE
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