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Investire nella salute

al tempo del virus che spaventa
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Lindice della paura suimercatie tor-
nato ailivelli del crack diLehman
Brothers, scatenato questa volta
da qualcosa di strisciante, invisibi-
le e sconosciuto, che affondalera-
dici nella sfera delle paure piu inti-
me.|mercati, per antonomasia, so-
no estremamente sensibiliallaper-
cezione del pericolo proprio perché
dietroaicrolliazionaricisonole de-
cisioni di vendita delle persone,
mosse dal panico o daun'irraziona-
lita collettiva. Le Borse europee, col-
pite dall'epidemia, hanno perso da
inizio anno oltreil 30% e gli Stati Uni-
tioltreil20%.Male prospettive non
Sono cosi grigie, siaper lasalute, sia
perimercati.Ne parliamo conLilian
Montero, Ph.D in biologia moleco-
lare, analista certificata per gliinve-
stimenti e gestore del fondo
Healthcare presso Crossinvest SA.

DottoressaMontero, comesista
comportando I'healthcare in
questo crollo di mercato?

"Il settore sanitario sta offrendoun
importanteriparo nel corso dell'at-
tuale correzione. Solo per dare un
ordinedigrandezza, I'healthcareda
inizio anno perde il 54% in meno
dell'indice azionario mondiale*. Nel
2018, anno estremamente negati-
voin cuiil 90% delle asset class ha
registrato unaperdita, l'indice MSCI
healthcare ha chiuso in positivo.
Duranteil2008-20009, il settoreha
perso il 145% in meno dei listini
mondiali"”.

*datirisalenti ai primi due mesie
mezzo del 2020

Da quasi 15 anni si occupa diin-
vestimenti finanziari nell'ambi-
to della salute. Come maila sa-
nita offre performance migliori
rispetto al mercato nel suo com-
plesso?

"l settore farmaceutico e intrinse-
camente difensivo: certi farmaci
sono indispensabili e spesso mu-
tuati dai sistemi sanitari nazionali,
garantendo al settore unadoman-
dastabile anche afronte diaumen-
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Il settore sanitario
sta offrendo un
importanteriparoin
questo momento di
mercato ribassista

tidiprezzo. Inoltre nel farmaceuti-
co C'ela qualita delle grandi azien-
de leader di settore che generano
cassa e staccanoaltidividendian-
che durante ribassi dimercato (per
citarne due, Roche e Novartis). La
domandadiprodottibiotecnologi-
cieforte ediventeraancorapitiro-
busta conl'invecchiamento della
popolazione el'aumento delle esi-
genze mediche. Negliultimi20 an-
ni abbiamo assistito alla nascita di
un'industria basata sulla biologia
molecolare: se siriusciraadimmet-
tere farmaciinnovativi sulmerca-
to, essiavranno un effetto benefi-
coad ampio spettro. Quindiquesto
e, atuttigli effetti, un settore difen-
sivo",

E nei momenti di mercato rial-
zista?

"Il settore della salute ha un gran-
de vantaggio, dato dalla sua natu-
rale diversificazione che lorende
attrattivoin tuttele fasidimercato
edinognistadio del ciclo economi-
co. Alcunisub-sectors funzionano
molto bene in fasi di espansione
economica, come ad esempio la
chirurgia estetica, le small cap con
forte carattere innovativo, e tutte
quelle attivitachein genererichie-
donobuona capacitadispesa.lda-
tilodimostrano. Negliultimi 25 an-
ni l'indice healthcare e salito del
729%: due terziin pit della media
deilistiniamericani ed europei".

-

Torniamo ad oggi.La suaforma-
zione in ambito sia scientifico sia
finanziario le offre una visione
d’'insiemeraradatrovare. Come
vedel'incedere di salute-finan-
za ai tempi del Covid-19?

""Per uscire dalla spirale negativa
occorre limitareilnumero diconta-
gi tramite severe misure di conte-
nimento che, se rigorosamente se-
guite, consentiranno un ripiega-
mento dei casi tendente allo zero.
La Cina, in questo senso, cistain-
segnando. Tuttavia, secondo uno
studio condotto dall'Universita di
Berna, anche nello scenario miglio-
re il picco dei contagi potrebbe ar-
rivare aluglio. Adottando I'ottica di
analista e gestore, ritengo che i
mercati azionari globali continue-
ranno arestare volatilifinoachenon
cisara visibilita sulla fine di questa
minaccia, quando pian piano tutte
le attivita economiche torneran-
no allanormalita".

Quali sarannoi catalizzatoridel-
lacrescitadel settore della salu-
te nei prossimi anni?

“Nel 2020 per la prima voltanella
storia, ilnumero di persone anzia-
ne supereraquello deibambini:una
rivoluzione demograficadiportata
storica che fara aumentare la do-
manda dicuremediche alivello glo-
bale. Il sistema ospedaliero e far-
maceutico sarasollecitato danuo-
ve sfide e da un'intensa attivita.
Pensiamo albisogno dituttaunafa-
sciadipersonealdisopradei65an-
niin termini di strutture ospedalie-
re, attrezzature sanitarie, medici-
nali ed apparecchi per patologie
croniche, cure adomicilio, e servizi
alla persona; ma pensiamo anche
allato delle societa, stimolate ad ac-
crescerelaricercaelo sviluppo,al-
lanecessita diinnovare apportan-
do soluzioni al passo conitempie
conlenuove esigenze della popo-
lazione".

Dal 2016 gestisce il Crossinvest
Healthcare Fund. Con che crite-

Zurigo. Lilian Montero, Ph.D in biologia molecolare e gestore del

fondo d’investimento Crossinvest Healthcare.

riselezionale aziende dainseri-
rein portafoglio?

"Cisono tanti aspetti da tenerein
considerazione. Prendendo ad
esempio un titolo farmaceutico,
conil"'cappello” di analista valuto
le metriche finanziarie, la qualita dei
datiabilancio e gliindicatori eco-
nomici. Conil “cappello” dibiologa
ericercatrice entroinvece nelme-
rito dei prodottie cerco dianticipa-
re le probabilita di successo diuna
pipeline - che sono cruciali ai fini
dell'apprezzamento borsistico o
delle operazioni di M&A -, giudico
le probabilita di adozione da parte
dei sistemi sanitarinazionali, il gra-
dodipressione alribasso sul prez-
zo che verraesercitato dalle agen-

Zie preposte, glishocchidimerca-
to, I'evoluzione della domanda. In
pratica, valuto le probabilita di suc-
cessodiuntitolo daun punto divi-
sta scientifico, finanziario edimer-
cato”.

Gestione attiva o buy and hold?
"Sonodellavviso chela gestione at-
tiva sia una strategia a valore ag-
giunto che conferisce slancio alpor-
tafoglioneimomentidibullmarket,
ounanotapit difensivaneimomenti
dibear market. E cruciale atal pro-
posito rotare strategicamentei set-
toriela cassa: questo ciha aiutato
storicamente a contenerela volati-
lita e ad ottenere performance su-
periorioinlinea conilmercato'.

Svizzera,unhub
ricco di competenze

La Svizzera e un piccolo scrigno
dieccellenze, ed il settore della
sanita non fa eccezione. In
Svizzera vive uno dei piu
importanti distretti farmaceutici
delmondo — cheteme sololil
paragone con gli Stati Uniti —ma
anche un distretto di tecnologia
medicale per il quale & leader
assoluta a livello mondiale.
Chimica e biochimica sono altresi
ben rappresentate sul nostro
territorio, cosi come le societa di
contract manufacturing che
eseguono, per ditte terze, la
produzione in laboratorio ofl
packaging. Secondo Lilian
Montero — portfolio manager del
fondo Crossinvest Healthcare —
la Svizzera e diventata un polo di
attrazione alivello mondiale dato
dalla concentrazione del sapere e
dalle punte di diamante racchiuse
allinterno delle grandi aziende,
come le unita all'avanguardia di
ricerca e sviluppo. Inoltre, e un
territorio policentrico: dal
distretto diBasileain cui
spiccano Roche e Novartis, alle
societa attive nella neurologia e
nellimmunologia concentrate
verso Ginevra. Lonza, ad inizio
secolo, ha popolato le citta
vallesane di Gampel e Visp, dove
impiega tutt'oggi 2'600
operatori; Bachem, leader nei
peptidi nel mondo, popola
Bubendorf nel Canton Basilea
Campagna. E Zurigo? Secondo
Montero, Zurigo e il distretto
chiave che unisce healthcare e
finanza. Quando cisioccupadi
investimentiin campo sanitario &
importante avere unhub a
Zurigo: qui giungono i capi
d'azienda delle societa di tuttoil
mondo per incontrare investitori
e operatori altamente qualificati,
contribuendo ad accrescereil
know-how e l'eccellenza nel
territorio.

www.crossinvest.ch
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