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La vague d'investissements
dans les infrastructures
‘peut encore vous enrichir

Bourse. Les tiires des socletes qu| profltent de ce boom conservent un excellent potentlel along terme

par Yannick Clérouin > yanmck.el.ernwn@transcunllnencha

es titres des souciéés gui profivent
du hoom des infrastructares
conservent un cxcellent potenticl
A lung, tertne, jugeie les gestion-
naires de portefeuilles.

Bien gue ces titres aient beau-
coup auginenté en devenant la
nouvelle cogueluche des investis-
senrs, les experts parient sur une
prolongation du cyele des dé-
penses dans les infrassructures. |

« Les investissements dans les

- infragtructures 87t
denvergure mondiale gui est appelée 4 durer
longtemps, principalement en raison des
‘sous-investissements pendant de nombreuses
années ¢t en raison du phénoméne d'urba-
nisation », souticat Christine Décarie, vice-
prisidente ot gestionnaire de portefeuilles au

Groupe Investors. d

Died 2020, des dépenses de 30 000 mil-
liards dz dollars américaine (G UL}
seront nécessaires pour combler les

besuins en indrastructares d'énergie.
d'eaw, de trransport et de cosununi-
cations, selon une analyse publide en
mai par la firme Macquarie
kesearch Fguities.
Alors que des $vi-
DENLCILS FIAVES COMI
me l'éeroulement do
poats en Ameérique du Nord
wht amend les pays occidentaux
A investir massivernent dans la
vernise enéeat de leurs infrastrue-
tures, les pays émergents deveont
pour leur part en construire de
nouvellos pour accompagner leur
wlpissalce EConomique.

Des travaux titanesques

30000

Dépenses mondiales estimees, oo milliards

» Hedollars américains, dans les infrastructures
diénergie, d'eau, de transport et de commurica-
tions d'iei 2030, selon la saciété d'analyse
Maequarie Research Eguities,

30

Somme, on milkiards do dollars,

gue Quebac proveit allguar

sLUr cing ans pour remettre en état
les rautes, ies duoles et Les hbpitaus,

&

B

Investissernents prévus, en milliards er dollars
arndrizaing. dans léguiperment de produstion

=1 de distribution energetique dans le mende
on 2012 selen Mormingskar, soit 50 mlliaras de
dollars de plus quactuellement,

2020

Annce jusqu a laguelke s¢ pourswivea
la phase da crolssance des inveslissements
dans les infrastructiens, selna Morningstar,

nscrivent dans une tendance -

La manne des contrats
d’ infrastructures a donné un
nouveau soufﬂe a des sociétés

comme e Groupe ADF.~

En 2003, MAunerican Society of Civil Engineers
A estimé que les Etats-Unis devraiens investir
1600 G% US sur cing ans pour pemeline eo €Lk
le réseau routicr of les autres infrastructures
dis pays.

Le govvernement indien estime pour sa part
que le sous-continent devra prévoir 475 G§ US
d'ici 2012 pour moderniser ses infrastructures
et pugmenter sa production énergétique.

Une manne pendant 10 & 20 ans

Les entreprises canadiennes comme SNC-
Lavalin profitent particuligrement de la manne
de contrats dinfrastmetures depuis trois ans.

Ce courant de fund a donné un nouveau
souffle 4 des sucidds éprouvées inanciérement.
conane le Groupe ADE

Méme Jos sociétés de construction, doat Jos
activitds sont trés cyeliques, vivent des années
d'or. Signe qu'il a retrouvé sa santé financitre,
I {iroupe ABCOT ¥a IecOMMEencer 4 ¥erser un
dividende.

Les titres liés au buom des infrasinectures
brillemt en Bourse. Bien que leur ascension
rapice limite l'aurait de ces titres & cour rerme,
tes experts croient yu'ils recélent encore un bon

i £ [T
« Les investissements ne vont pas se faire que
dans la prochaine onnée, Lis seront répartis sur
une période de 10 & 20 ans », dit Marc Dalpé,
du Groupe Dalpé-Milette, affilié 3 Valeurs
mobilitres Liesjarding.

THrsNAn Loyt gestionnuire de purtefeuiles
pour Natcan, croit aussi que le théme des in-
frastructures reste porteur Ik rappelie quun
projet ne démarre pas le Jendemain de soun
annunce. Les ealteptisces continueront dong
d'en profiter pendant plusieurs années.

‘Tom: LYAmore, stratége chez Morningstar,
préwvuit gue la phase de croissance des dépenses

dans les équipements de production ct de dis-

tribution énergétique dans ke monde se pour-
sulvea jusgquien 2024%

Plusieurs fagons d'en profiter
L'univers des infrastructures ne se limite pas

L AuX routes, rappelle M™ Décarie.

Selon Kensington lavestrent Group, le do-
maine des infrastructures comprend les entre-

prises actives dans le transport, 'énergie, les
services publics, les communications et les
BErvices soCiaL.

S'y preflent celles qui fournissent des produits
of services, comme les sociétés d'ingénieric,
les fabricants d'équipement et les fournisseurs
de services financiers.

Tes investisseurs peuvent ainsi participer au
buoom des infrastructures de diverses fagons.
Selon M= Décarnic, le Canadien Nitional (Tor.,
CNR, 51,55 $) offre une fagon de profiter des
problémes dengrocgeinent des réseaux routiers.
Le CN gagne des parts de marché aux dépens
des transporteurs routiers et peut ainsi mieux
négocier ses prix, soutient-elle.

LTintérét croissant du secteur
prive est positif

- Compte tenu des cofits considérables des

projets d'infrastructures, les gouvernements
devront Laire davaneage appel aux entreprises
priviées, affirme Macquarie Research.

Taes sieiéiés comme SNC-Lavalin pourraient
dunc participer davantage i des partenariats
public-prive (PP}

L'uuverture croissante des gouvernements ai
secteur prive alimente Mintérét des investissenys
institutionnels pour les infrastruciures,

Les caisses de cetraite comme la Caisse de
dépat et placement du Québec et les fonds
dlinvestissement privés montrent en elfet un
appétit sins précédent pour les infrastrugtures,
entre autres parce qu'elies permettent d'obienir
des rendements qui sont détachés de ceux des
autres catépories de placement.

Au cours des dernitres anndes, les calsses de
retraite unt mulkiplié les investissements directs
ot inchirects dans des infrastructures.

Aargn Visse, gestionnalre d'an fonds commun
de titres d'infrastr pour Kensington
1nvestment Group, affirme que les infrastoruc-
tures deviendront ua élénenl mconlournable
de la diversificarion d'un portefeuille des inves-
tisseurs institutionnels.

Signe de l'appétit des nstitutions powr ¢es
actifs, Macguaric Research estitait en nui que
les fonds privés avaient aconmulbé entre 38 et
51 (z% US dans le but d'mvestir dans des infra-
structures, Autre exemple 1 AlG, le premier
assureur aumonde, vient d¢ récolter 3,5 G$ us
pour faire des isitions dans ce d 'S

Cetintérét des investisseurs privés st positif
pour les sociétés ouvertes actives dans le do-
maine des infrastructures, car elles pourraienc
attirer de nodveaus ihvestissements, devenir
des cibbes d'acquisition, ou dn mains, voir leur
walour augmenter en Bourse o

ILes renseignements contenus aux présentes ont été obtenus de sources que nous croyons fiables mais ne sont pas garantis par nous et pourraient étre incomplets. Les opinions exprimées|
sont basées sur notre analyse et interprétation de ces renseignements et ne doivent pas étre interprétées comme une sollicitation d’offre d’achat ou de vente des valeurs ci-mentionnées.

La Firme peut agir a titre de conseiller financier, d’agent fiscal ou de souscripteur pour certaines des compagnies mentionnées aux présentes et peut recevoir une rémunération pour ses,
services. La Firme et/ou ses officiers, ses administrateurs, représentants,

ventes de ces valeurs de temps a autre sur le marché ou autrement.
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Les sociétés canadiennes qui profitent des investissemerts majeurs dans les infrastructurcs
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Quatre titres canadiens a surveiller

SNC-Lavalin
Marc Dalpd, dn Groups Dalpé-Miletre,
fait du groupe d'lngénieric ot de constraction
montréalais son titre de prédilection pour
profiter du boom des infrastructores. « Cest [a
plus importante sociéé d’ingénierie au monde
et elle est bien positionnée dans de nombreux
créneaux », fait-il valoir,

M. Dalpé croir que SNC sera favorisée par les
investisseurs qui cherchent des entrepriscs
ayant e potentiel de maintenir leur eroissance
au-deld du cycle économique actuel.

Fonds de revernu Genilvar

Christine Décarie, du Groupe Invesiors,
juge 'évaluation de Genivar plusattrayante que
celle de SNC-Lavalin, « Genrvar est positionnée

dans des créneany porreurs of ne prend pas de
dsgque de constriction dans les projets d'infea-
structures », sotligne-t-clle. M™ Diécarie ap-
prévie aussi 5a steatémle de croissatce par ac-
quisitions 4 Pextéricur du Québec.

Iuc Grenier, gestinnnaire de portefzuilles
pour 1A Clarington, apprécie ausyi Genivar pour
son petentiel de croissance par cquizitions en
Ontario et dans les provinoes 'Ouest, T1 jupe
cependant le titre bien évahué en ce moment.

':} Braupe Aecon

x4 Christian Cyr, de MNatcan, conserve sa par-
ticipation dans le Groupe Aecon, le tirre le plus
important du Fonds Bangue Nationale crobs-
sance Québec gérépar Natoan. Mome sile titee
2 obtenu de bons rendements, il cstime que les

756

Hlements positifs dépassent encore les risques.
Il reste aussi optimiste 2l'égard du Groupe ADF
et du Fonds Jde revent Genivar,

G Stantec .

v Richard Stonemnan, analyste pour Valenrs
mohiliéres Dundes, se méfe de lenpoucment
actuel pour les titres liés anx infrasteuctires,

Il préfire la société dingénierie albertaine
Stantec & SNC-Lavalin pour plosicurs raisons:
elle n'est pas expuosde 3 des risques de cons-
truction, elle favorise des projets de moing de
10 millions de dallars, et son rite commuande
une évaluation plus raisonnable,

+ Stantec g ¢té rentable depuis 50 ans et a un
putenticl de croissance de 15 4 20 % par année »,
cxplique b Stoneman. .0,

Plusieurs fonds pour profiter du boom mondial

Placement. Les produits spémallsés assurent une bonne dwersmcatmn du portefemlle

Les multinationales de l'enverpure de SNC-
Lavalin étant rares au Canada, Pinvestisseur
qui veut profiter du boom des infrastructures

devrait cnvisager les fonds qui procurens unc

bonne diversification internationale de leur
portefayille.

Eéventail de fonds spécialisés dans les infra-
structures s'élargit constamment. QJuestion
daceroitre vos options, noRs vous 0 présentons
quelques-uns.

Les tonds communs canadiens

11 existe une p de fonds am
Canads qui ont pour mission ditvestir dans
des entreprises actives dans le domaine des
infrastructures.

Gérant un actif de 31,3 millions de dollars
le fonds Investors Catégoric mondiale infra-
structures est le plus impartant fonds du genre.
1] possde des parts dans des entreprises offrant
des produits et services senvarit i Ja construc-
tion dinfrastractures partout dans ke moende.
1.¢ conglomeérat United Technologies et plu-
steurs sociétés de télecommunications eomme
ATET et Vodafone figurent parmi les princi-
pavx titres de son portefewlle.

An cours des trois dernidres annces, 1la prn»
curé un rendement mmoyen de 152 %, compara-
tivermnent 4 11,3 % pour ls fonds comparables.

11 s distingue peu des fonds d'actions mon-
diaux typigues, car il investit souvent dans
les mémes sociétés, selon Jordan Benincasa,
analyste chez Murningstar Canada.

Tour sa part, Mackenzic a récemment lancé
le Fonds mondial d'infbastructures Mackenzie
Universal. Ce fonds a un nstickt mondial, méme
si actucllement, 22 % de son actif est investi
dans des titres canadticns.

Multipllcation des

prodults spécialisés

Toser assonvir la soif des Investisseurs pour les
infrastructures, les sociétés de fonds multiplient
les produdts spécialisés.

Investisseuent Criterion 4 bined au début
de: Fannér le fonds Criterion Water Infrasrmac-
mre, qui investit dans des entreprises spéciali-
sées dans le waitement de Feau et les services
envitonnementane

Ce fonds procure une bonne diversification
mondiale, ¢n investissant dans des chefs de
file tels que Ta multinationale frangaise Veolia
Environnement.

Py long terme, il pourrait devenit un hon
camplément dans un portefenille diversifd »,
dir M. Benincasa, qui insiste pour mentionner
que ec fomds a 68 lancé au moment oi te théme
de I'ean ¢tait tris i la mode en Bourse.

D'autres fonds & ia Bourse amériealne
On iroove sur [a Bourse américaing des fonds
qui se distinguent de ceux offerts e

Tar exemple, ie fonds négocié en Bourse FTSE
Macquarie Global Infrastrucrre (AMEX, GIL
6158 5 USH gul reproduit la performance de
Iindice Macquarie Glabal infrastructure 100,
procure une bonne diversification 3 un faible
cofit. La banque australicnne Macquarie est
un des gestionmaires dinirastrectures les plus
réputés ou monde, souligne Adam Fleck, ana-

© Tyste chez Morningstar,

Llle a lancé en 2004 le fonds & capital fixe
Macquarie Infrastructure Company Trust (NY,
Ml A1LA1 3 US), Contrairernent aux fonds
comumuns traditionnels, il acquiert et gire des
infrastmctares. Il verse presque tous ses prodits
4 ses détentenrs, progurant ainsi un rendement
annuel di 59 %,

M. Fleck déplore cependant la fagon dant il
rémunére son conseiller, la Bangue Macquarie.
LEn plus de lui payer chague snnée des frais
de pestion équivalant 4 125 % de sa valeur
boursiére, e fondsverse 4 la Banque une prime
tovsque 1a valear du titre dépasse celle d'un
indice repire. La prime équivanur § 20 % de cet
gearr. « Nous préférerions qu'il base ta rému-
nération sur lerendement e ses activités platde
qne celu de son titre », die M. Flack, Y.,

Peu d'aubaines
dans les
sociétés

d’ lnfrastructures

Bourse Les’ experts invitent les
invaesiisseurs 3 étre sélectifs.

Les titres de sociétés qui profitent duboom dax
nfrastrucres onr connu une telle aseension
depuis trois ans gue certains gestionnaires de
potefenilles évitent d'en acheter,

« Ce n'vst pas lo temps de faire le plein de ces
titres, car ils sont déji trés populaires aupres
des investisseurs », dit lred Pyon, gestionnaire
de portefeuilles chez Bisrett Investment. Il note
que les titres des sociétés canadiennes gui
profitent de rette vapue, eomme Churchill, Bird
£t Statitec, ont grimpeé rapidement,

I'ar exemiple le titre de Churchil], une sociéte
albertaine qui fournit des services de constiue-
rion mdustriclie ef cormmerclale, est guatre fois
plus élevé qu'au débue de Fantée.

Chiistine Décarie, vice-présidente et gestion-
naire de portefeuille du Groupe Investors, a
commenecd dparler dupotentiel des titrres d'infra-

-structures il y a trois ans. Elle admet que les

atbaines sont plus rares. « Ce o'est pas parce
que le domaine est porteur qu'il faur acheter
pour autant n'importe quel titre », dit-elle.

Mm™ Décarie donne lexemple de SNC-Lavalin,
qui a progressé de 178 % en trois ans. Elle le
trouve aujourd’hui gérement surévalué.

La sélectivité est done de mise pour coux qui
veulent investit dans ces titres.

N 13écarie évite les entreprises pour quila
la construction constitue 1a principale source
de revenus, car elles sont plus tributaires des
cycles d'investissement :

Christian Cyz, pestionnaire de partcfeuiltles
chez Natcan, conserve sa participation dans les
titres de construction comme le Groupe Aecon,
maisil se garde une porte de sortie. Il surveille
encre antres attentivement leur carnet de com-
mandes. Par gxemple, une balsse des marges
bénéficiaires constituerait selon [ui un drapeau
rouge, car cela signalerait gque la société ac-
cepte des mandats moins rentables dons le but
d'accroitre son camet de commandes.

Yiser le long terme

Marc Dialpé, du Groupe Dalpé-Milette, associs
4 Valeurs mobiliere Desjardins, admet qotil
n'a pas payé un prix idéal pour acquérir des
actions de SNC-Lavalin il v a six mais.

Mais étant convaincu que les investissements
dans les infrastructures s'inscrivent dang une
tendance lourde qui durera au moing 10 ans,
il préfére payer un peut plus ehier pour un tilre
de qualité comme SNC-Lavalin plutét que de
passer 4 coté de bonnes occasions. « On peut
atendre deux outrods ans que le titre deviennc
plus abordable, mais en agissant airsi, on prend
W1 pari qui peut se refourner conlru TLOUS »,
dit-il

aféme si le moment nest pas le plus propice
pour acheter ces Hives, Mare Dalpé croi que
les invesrisseurs seromt récompensés A long
rerme. 1 supgire déchelonner lachat de ces
titres dans le temps, De cette fagon, on peut
profiter d'une éventuelle baisse dan titre pour
le cueillir & meilleur prix, sans pour autant vater

zom mouvement haussier, YO,
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