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PLACEMENTS SANS FRONTIERES % Secteur

Infrastructures,

le MOTEUR de

la croissance

Epine dorsale des économies aussi
bien développées qu’émergentes,
les infrastructures jouent un role
essentiel dans le développement.

environnement actuel

’ est propice aux pro-

jets d’infrastructures.

L’économie mondiale

continue a grossir, de

méme la demande en infrastructu-
res. « Les besoins d'infrastructures,
observe une étude de Crédit Suisse
publiée fin 2007, augmentent aussi
bien dans les pays industrialisés, en
Europe et en Amérique du Nord,

AVIS D’EXPERT

«Un marché de remplacement en Europe,
de construction dans les pays émergents»

CHRISTOPHE NAGY, GERANT DU FONDS INFRASPHERE CHEZ EDMOND DE ROTHSCHILD AM

«Au sein d’un univers
de 275 valeurs cotées
dans e monde, pesant
2.300 miliiards d’euros

que dans les pays émergents d’Asie,
d’Amérique latine et d’Europe de
UEst. En particulier, les Etats émer-
gents auront beaucoup de retard a
combler ces dix prochaines années
apres des décennies de sous-investis-
sement. » Pour les trois années a
venir, des experts estiment ainsi &
1,2 milliard de dollars les dépenses
d’infrastructures dans les régions
en voie de développement. La

des infrastructures en Inde. Nous croyons,
par exemple, en Nagarjuna Construction
Company, un des leaders dans la
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de capitalisation boursiére, nous retenons
une cinquantaine de titres. Nous

nous intéressons aux infrastructures
européennes — marché surtout de
remplacement — via des sociétés comme
Aéroports de Paris, qui gére et posséde
les aéroports d'lle-de-France, et Acea,
régie municipale italienne des eaux et du
traitement des déchets & Rome. Dans

les émergents, nous misons sur I’essor

Dnca finance

Eléments de recherche :

construction et la gestion d'infrastructures.

Les infrastructures de distribution

(eau et gaz) en Chine font aussi partie
de nos thémes de prédilection. Nous
investissons dans Guangdon Investment,
qui gére P'alimentation en eau de
Shenzhen, Guangzhou, mais aussi

de Hongkong. Nous jouons enfin les
besoins en capacité et en transmission
électrique aux Etats-Unis (Calpine) et

ie développement du nucléaire (Areva).»

demande est surtout alimentée par
I’amélioration du niveau de vie,
I’émergence de classes moyennes et
Purbanisation continue.

Des besoins immenses

Les pays industrialisés ne sont pas
en reste : ils ont aussi des besoins
immenses d’investissement en infra-
structures. « Tandis que les Etats-
Unis consacrent des sommes subs-
tantielles a4 l'entretien et au
renouvellement des transports et du
réseau d’approvisionnement éner-
gétique, détaille Crédit Suisse, I'Eu-
rope investit surtout dans linfra-
structure des aéroports, les routes
a péage et les techniques énergéti-
ques. » UOCDE indique, dans son
rapport sur les infrastructures a 'ho-
rizon 2030, que la consommation
croissante de gaz nécessitera 4 elle
seule 200 milliards d’curos d’inves-
tissement d’ici & 2030. En outre, les
pays développés devront dépenser
2% de leur produit intérieur brut
par an dans les infrastructures de
transport, contre moins de 1 %
actuellement.

Face a une demande qui enfle et &
des budgets de plus en plus con-
traints, les gouvernements ont des
difficultés croissantes a financer
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Dépenses mondiales estimées
en infrastructures (en miliiards de dollars)
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Les investissements vont augmenter dans
tous les segments d’activité.

seuls la mise en place, 'exploitation
ou la rénovation des services et
infrastructures publics. Ils font
appel au secteur et au financement
privés, via des partenariats public-
privé et utilisent les introductions
en Bourse. Des investisseurs privés
spécialisés ont émergé comme la
banque australienne Macquarie, lea-
der du secteur. L’Australie abrite
ainsi I'un des marchés d’infrastruc-
tures privées les plus développés au
monde. Les acteurs frangais (Vinci,
Veolia Environnement et Suez,
notamment) sont également trés
forts dans ce domaine.

Les différents segments d’activité
liés aux infrastructures ont des

Eléments de recherche :
Dnca finance

points communs : un service essen-
tiel a la communauté, de fortes
barriéres a 'entrée (souvent soute-
nues par une réglementation étati-
que), une demande peu dépendante
de la conjoncture économique,
des actifs de longue durée, des capa-
cités d’autofinancement stables et
prévisibles a long

dépassant son objectif a 2,5 mil-
liards. Selon Private Equity Intelli-
gence, les fonds levés, dédiés aux
infrastructures dans le monde, sont
passés de 7 milliards de dollars en
2005 a 31 milliards I’an dernier.
Les infrastructures sont en passe
de devenir une classe d’actifs a part
entiére. Les épargnants

terme. Pour toutes ces DES SOCiétés francais ont, a ce jour,
raisons, les infrastruc- capables d’offrir accés 4 une douzaine de
tures sont, aux yeux des revenus fonds dévolus aux in-
des investisseurs, une réguliers sur irés frastructures cotées,
classe d'actifs attrayante  Jopgue période. OPCVM ou trackers.

puisqu’elles contri-

buent a la prévisibilité et a la sta-
bilité des revenus et qu’elles indui-
sent aussi une protection contre
I'inflation. En quéte de placements
alternatifs pour diversifier leurs
portefeuilles, les institutionnels
regardent avec intérét des sociétés
de ce type, qui sont capables d’offtir
des revenus réguliers sur une trés
longue période.

Une classe d'actifs a part entiére
Jusqu’a présent, le théeme des infra-
structures a surtout pris de 'am-
pleur dans le capital-investissement.
En mai dernier, Morgan Stanley a
annoncé avoir levé 4 milliards de
dollars pour un fonds spécialisé,
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Sur longue période

(40 ans), la rentabilité du secteur

des infrastructures cotées mondiales
est évaluée a 7% net par an. m

Anne-Sophie Vion

21.000
milliards
de dollars

C’est le montant,
selon la Banque
mondiale, des
dépenses
d'infrastructures sur
les dix prochaines
années dans les
pays émergents.

Une grande variété
d’activités économiques

Sous le terme générique d’infrastructures se cachent des
secteurs d’activité économique aussi variés que les
transports et |a logistique (péages routiers, tunnels, ponts,
parcs de stationnement, aéroports, ports, réseaux ferrés,
ferries), I'énergie et les services aux collectivités — en
anglais, les ufilities — (distribution et traitement de I’eau,
distribution et stockage du gaz, distribution et production
d’électricité). Y figurent aussi les télécommunications et
les infrastructures dites sociales comme les hdpitaux, les
maisons de retraite, les écoles et les prisons. &
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