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Les bons secteurs a mettre en portefeuille
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Sila réduction espérée des dépenses
de santé par les gouvernements pése
sur les grands laboratoires, elle n’at-
teint pas les sociétés spécialisées
dans le paramédical. Idem pour le
secteur des télécommunications, pro-
tégé par les nouvelles habitudes com-
portementales. Qui aurait aujourd’hui
I'idée de remiser son mobile ou son
ordinateur ?

= HYGIENE
ET SANTE

Porteur pour longtemps

Lactivité de I'industrie pharmaceu-
' tique devrait croitre de 4,9 % cette
année selon les prévisions du groupe
Xerfi. Qui dit mieux ? Uallongement
de I'espérance de vie de la population
. mondiale, Papparition de nouvelles
. pathologies et la commercialisation
de traitements contre des maladies
autrefois incurables en sont les
grands moteurs. Pourtant, le modéle
. historique de fonctionnement du sec-

. teur est bouleversé par les politiques
de réduction des dépenses de santé
des pays développés et T'offre concur-
- rente des génériques. Sans oublier
le durcissement des critéres d’ho-
. mologation des nouvelles molécules
- par les agences étatiques qui rend
le lancement d’un nouveau médi-
cament de plus en plus cotiteux. Du
coup, la rentabilité ne sera pas par-
tout au rendez-vous. Pour cette rai-
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Trois valeurs siires sur la santé
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Lindustrie
pharmaceutique
est un des bons
plans de 2009,
méme si son
modele est
remis en cause.

Eurofins Scientifc (FRO000038259)
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A acheter... presque les yeux fermes !

son, en 2009, nous préférons privi-
légier un laboratoire comme Sano-
fi-Aventis car, avec son nouveau
président, le groupe prend le virage
de Talimentation santé. Le paramé-
dical semble aussi devoir étre pri-
vilégié, en raison de sa capacité a
protéger ses marges. Via un fonds
spécialisé, comme Performance Vi-
tae de la Financiére Champlain, ou
des actions en direct comme Essi-
lor ou le spécialiste de la tragabilité
alimentaire Eurofins Scientific.

+ TELECOM-
MUNICATIONS

Des rendements élevés et des
revenus récurrents

Le secteur trouve un deuxiéme
souffle avec la généralisation d’In-
ternet et la convergence contenant-

contenu en train d’aboutir. A l'image.

de France Télécom, qui « dans cing
ans marchera sur deux jambes : les
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réseaux et les services », selon son
président Didier Lombard. Les opé-
rateurs historiques résisteront mieux
au retournement de la conjoncture
que les opérateurs centrés intégra-

lement sur les mobiles. Leur niveau |

¢levé d’endettement n’est plus un
probléme au regard de leurs im-
portants cash-flows, dopés par des
recettes essentiellement constituées
d’abonnements. Surtout, en dépit de
leurs rendements confortables -7 %
en moyenne pour les valeurs euro-
péennes —, ils ne distribuent qu’une
petite moitié de leur capacité d’au-
tofinancement 4 leurs actionnaires !
Par ailleurs, la reprise de SFR et d’Ali-
ce rend la concurrence moins pré-
gnante entre les opérateurs toujours
en compétition. Sur le marché du
mobile, les acteurs seront, quant a
eux, davantage pénalisés par la
baisse des tarifs imposée par les au-
torités européennes. Les relais de
croissance de I'Internet mobile ou
la vidéo ala demande pourraient
donc étre retardés.
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