
1 

COMMENTAIRE DE GESTION MENSUEL 
Novembre 2024 
 

 

 

Candriam Equities L Biotechnology 
 

Contexte de marché 
 
En novembre, les valeurs biotechnologiques ont connu d'importants mouvements à la suite des nominations à des postes 
de direction dans le domaine de la santé par le président élu Donald Trump. La nomination prévue de Robert F. Kennedy Jr. 
au poste de Secrétaire à la Santé et aux Services sociaux a entraîné une forte baisse des fabricants de vaccins (reflétée par 
la sous-performance de Moderna) en raison de son scepticisme à l'égard des vaccins et de son programme de réforme. La 
décision de nommer Marty Makary (FDA) a suscité des réactions mitigées, l'optimisme quant à la rationalisation de 
l'approbation des médicaments étant tempéré par sa position critique à l'égard des vaccins et des fabricants de médicaments, 
ce qui a eu un impact sur les entreprises axées sur les vaccins et les maladies chroniques, mais a épargné les innovateurs 
dans le domaine des maladies rares. La nomination du Dr Mehmet Oz aux CMS (Centers for Medicare & Medicaid Services) 
a ajouté de l'incertitude en raison de sa critique des prix des médicaments, tandis que la nomination du Dr Dave Weldon aux 
CDC (Centers for Disease Control and Prevention) a de nouveau suscité des inquiétudes chez les producteurs de vaccins. 
Malgré les pertes initiales, les valeurs biotechnologiques ont rebondi au cours de la deuxième quinzaine de novembre. 

 
Activité du portefeuille 

 
Au cours du mois, la performance du fonds a été conforme à celle de l'indice Nasdaq Biotech Index (NBI). Scholar Rock a 
de nouveau été le titre le plus performant, grâce aux données cliniques décevantes d'un concurrent dans le domaine de 
l'atrophie musculaire spinale (SMA). Apellis a également enregistré des gains, bénéficiant de développements 
réglementaires défavorables pour un traitement concurrent de l'atrophie géographique, ce qui pourrait se traduire par une 
croissance significative de la part de marché du médicament d'Apellis, Syfovre. Mirum Pharmaceuticals, pour sa part, a 
enregistré de bonnes performances à la suite des résultats positifs du programme d'un concurrent dans la cholangite biliaire 
primitive (CBP), ce qui a renforcé la confiance dans son propre médicament candidat. Rhythm Pharmaceuticals s'est 
redressé après avoir communiqué un ensemble de données peu nombreuses mais prometteuses issues de son programme 
d'accès précoce pour l'obésité hypothalamique (HO), des résultats de bon augure avant les données de phase 3 attendues 
l'année prochaine. Ascendis a également enregistré de bonnes performances en novembre après avoir accordé une licence 
à Novo Nordisk pour sa technologie TransCon dans le cadre de thérapies métaboliques et cardiovasculaires, y compris un 
agoniste du récepteur GLP-1 à prise unique mensuelle pour le diabète de type 2 et l'obésité. En revanche, Amgen et 
Regeneron ont dû faire face à des vents contraires en raison d'incertitudes réglementaires plus larges liées aux nouvelles 
nominations à la tête du secteur de la santé. Regeneron a eu du mal à se remettre des difficultés liées au lancement précoce 
d'un biosimilaire de l'Eylea. Par ailleurs, les données cliniques d'Amgen concernant MariTide, un traitement expérimental de 
l'obésité, étaient prometteuses mais ne se distinguaient pas suffisamment de la concurrence, ce qui a limité l'impact sur le 
cours de l'action. 
Le mois de novembre a également été marqué par des avancées cliniques significatives dans de nombreux domaines 
thérapeutiques. BeiGene a fait état de résultats préliminaires encourageants pour sa nouvelle combinaison de médicaments 
anticancéreux (inhibiteur de BCL2 et Brukinsa approuvé) ciblant les tumeurs malignes à cellules B. AstraZeneca a franchi 
une étape importante dans le traitement du cancer de la prostate (étude Capitello281), marquant ainsi une avancée 
significative dans l'élargissement des options thérapeutiques pour cette pathologie. Arcellx a partagé des données 
prometteuses sur le traitement du cancer du sang, montrant des résultats solides sans effets secondaires graves dans le 
myélome multiple. NewAmsterdam Pharma a révélé de nouvelles données positives sur son traitement 
hypocholestérolémiant, offrant une nouvelle option pratique pour les patients souffrant de maladies cardiaques et se 
rapprochant de l'approbation réglementaire. 
La FDA a approuvé plusieurs produits thérapeutiques développés par des entreprises du portefeuille. La thérapie CAR-T 
d'Autolus Therapeutics, Obe-Cel, a été approuvée pour un sous-type de leucémie (ALL), devenant ainsi la première thérapie 
CAR-T approuvée sans stratégie d'évaluation et d'atténuation des risques (REMS), ce qui simplifie considérablement l'accès 
des patients. Syndax Pharmaceuticals a obtenu l'approbation de son inhibiteur de ménine Revuforj, ciblant les patients 
atteints de leucémie myéloïde aiguë (LMA) présentant la mutation génétique KMT2Ar. En outre, le Bimekizumab d'UCB a 
été homologué aux États-Unis pour l'hidradénite suppurée (HS), élargissant ainsi les options thérapeutiques pour cette 
affection cutanée chronique et débilitante. 

 
Perspectives du fonds 
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Les élections présidentielles étant derrière nous, nous attendons avec impatience d'avoir plus de clarté sur la politique que 
la nouvelle administration mettra en œuvre. L'incertitude n'est jamais bien accueillie par les marchés, mais ce secteur a déjà 
été confronté à des situations similaires. Si l'histoire ne se répète pas toujours, elle rime souvent, et les craintes initiales ne 
se matérialisent généralement pas dans un secteur d'une importance aussi cruciale pour l'économie américaine. En fait, lors 
des cinq dernières élections présidentielles américaines, le secteur de la biotechnologie a enregistré de bonnes 
performances dans les 12 mois qui ont suivi l'élection. 
Nous nous attendons à des publications de données cliniques pour un certain nombre de titres du fonds, qu'elles soient 
présentées lors de conférences ou communiquées au marché de manière plus générale. Le 4e trimestre 2023 a été marqué 
par une forte hausse du secteur, grâce à un grand nombre de transactions de fusion et d'acquisition. La majeure partie de 
l'activité de 2023 s'est concentrée sur le dernier trimestre de l'année. Il est clair que nous ne savons pas s'il en sera de même 
au 4e trimestre 24, mais nous savons que l'activité M&A est en baisse (comme elle l'était au début du 4e trimestre 24), que 
les dirigeants des grandes sociétés biopharmaceutiques sont toujours très concentrés sur la stimulation des pipelines de 
R&D par le biais des M&A et que nous verrons si, les élections étant passées, les M&A reprendront dans les mois à venir. 
Quoi qu'il en soit, nous nous attendons à ce que les fusions et acquisitions restent élevées dans le secteur à long terme. 
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