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Chapitre 1

L'Empire Invisible : Pourquoi les Utilities sont le socle de
votre fortune

Module : L'Empire Invisible : Pourquoi les Utilities sont le socle de votre fortune

Imaginez un monde sans eau potable au robinet, sans électricité pour charger votre

téléphone, ou sans ramassage des déchets devant votre porte. Ce scénario est

impensable dans une société moderne. C'est précisément là que réside la puissance du

secteur des Utilities (ou services publics).

Souvent ignorées par les investisseurs en quête de la prochaine "pépite

technologique", ces entreprises constituent pourtant la colonne vertébrale de

l'économie mondiale et la base la plus solide pour un patrimoine durable.

Point Clé 1 : Définir le périmètre de l'empire

Le secteur des Utilities regroupe les entreprises qui gèrent les infrastructures vitales.

Elles se divisent généralement en quatre grandes familles :

• L'Électricité : Production, transport et distribution (incluant les énergies

renouvelables et le nucléaire).

• L'Eau : Captage, traitement, distribution d'eau potable et assainissement des eaux

usées.

• Le Gaz : Stockage et acheminement du gaz naturel vers les foyers et les industries.

• La Gestion des Déchets : Collecte, recyclage et valorisation énergétique des détritus.

Point Clé 2 : L'immunité contre les modes et les crises
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Contrairement au secteur de la mode, du luxe ou de la tech, les Utilities ne dépendent

pas du désir des consommateurs, mais de leurs besoins primaires.

• Elles vendent des produits indispensables : On ne décide pas d'arrêter de se chauffer

ou de boire de l'eau par simple envie de changement.

• Elles sont décorrélées des cycles de consommation : Même en période de forte

inflation ou de récession, les factures d'énergie restent une priorité absolue pour les

ménages.

• Leur modèle économique est prévisible : Les revenus sont souvent régulés par l'État

ou basés sur des contrats de très longue durée (20 à 30 ans).

Point Clé 3 : La force de la demande inélastique

En économie, on parle de demande inélastique lorsque la consommation d'un produit

ne varie presque pas, quel que soit son prix ou le contexte économique.

• Stabilité des volumes : La quantité d'eau ou d'électricité consommée par une

population est extrêmement stable d'une année sur l'autre.

• Pouvoir de fixation des prix : Comme il n'existe pas d'alternative réelle, ces

entreprises peuvent souvent répercuter l'inflation sur leurs tarifs sans perdre de

clients.

• Flux de trésorerie récurrents : Cela permet de verser des dividendes réguliers et

souvent croissants aux actionnaires.

Point Clé 4 : Des barrières à l'entrée colossales

Pourquoi n'y a-t-il pas de nouvelles startups qui viennent concurrencer les géants du

secteur chaque matin ? Pour trois raisons majeures :

• Le coût des infrastructures : Construire un barrage, une centrale nucléaire ou un
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réseau de pipelines nécessite des milliards d'euros d'investissement initial (CAPEX).

• Les monopoles naturels : Il serait absurde de construire deux réseaux d'égouts

parallèles dans une même rue. Une entreprise installée possède donc souvent une

exclusivité géographique.

• La régulation stricte : Obtenir les autorisations gouvernementales pour exploiter ces

ressources est un processus long et complexe, protégeant les acteurs déjà en place.

Point Clé 5 : Une stabilité historique face au marché global

Le secteur des Utilities est historiquement considéré comme une valeur refuge (ou

"proxy obligataire").

• Moins de volatilité : Quand le marché boursier chute brutalement, les Utilities ont

tendance à mieux résister car leurs bénéfices ne s'effondrent pas.

• Performance à long terme : Sur plusieurs décennies, le rendement total (dividendes

réinvestis) des Utilities rivalise souvent avec les indices de croissance, mais avec un

stress bien moindre pour l'investisseur.

• Rôle de "ballast" : Dans votre portefeuille, elles jouent le rôle de stabilisateur,

empêchant votre capital de sombrer lors des tempêtes financières.

LE CONSEIL PRO : Ne voyez pas les Utilities comme un moyen de devenir

riche du jour au lendemain, mais comme le "coffre-fort" de votre stratégie. En

période de taux d'intérêt élevés, ces actions peuvent baisser temporairement ;

c'est souvent le moment idéal pour accumuler des positions sur des leaders

historiques afin de verrouiller un rendement de dividende élevé pour les années à

venir.
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Chapitre 2

Le Business Model de la Rente : Comprendre les revenus
garantis

Le Business Model de la Rente : Comprendre les revenus garantis

Investir dans les Utilities (services collectifs comme l'eau, l'électricité ou le gaz), c'est

avant tout acheter une infrastructure indispensable au quotidien. Contrairement à une

entreprise technologique dont les revenus varient selon l'innovation, les Utilities

reposent sur un modèle de rente prévisible.

Étape 1 : Distinguer les marchés régulés des marchés libres

Pour comprendre d'où vient l'argent, il faut d'abord identifier dans quel

environnement l'entreprise évolue :

• Le Marché Régulé : L'entreprise opère en situation de monopole naturel sur un

territoire donné. En échange, l'État ou un régulateur fixe les tarifs pour protéger le

consommateur tout en garantissant un rendement fixe à l'investisseur.

• Le Marché Libre (ou Libéralisé) : Ici, l'entreprise est en concurrence directe. Elle

doit se battre sur les prix et le marketing pour acquérir des clients. Les revenus y sont

plus volatils et dépendent des cours du marché de l'énergie.

• L'hybride : La plupart des géants du secteur possèdent des actifs dans les deux

segments pour équilibrer sécurité et croissance.

Étape 2 : Le rôle protecteur des contrats d'État

La force majeure des Utilities réside dans la nature de leurs contrats, souvent signés

sur des décennies :
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• Concessions de long terme : Les droits d'exploitation (pour un barrage ou un réseau

de distribution) courent souvent sur 20 à 50 ans.

• Visibilité des flux de trésorerie : Grâce à ces contrats, l'investisseur peut prédire les

revenus avec une précision mathématique, ce qui réduit considérablement le risque de

faillite.

• Barrières à l'entrée : Il est quasi impossible pour un concurrent de construire un

second réseau électrique parallèle. Cela crée un fossé économique (Moat)

infranchissable.

Étape 3 : Le mécanisme d'ajustement face à l'inflation

L'un des plus grands atouts de ce secteur est sa capacité à traverser les périodes de

hausse des prix sans perdre de plumes :

• Indexation automatique : Dans les contrats régulés, les tarifs incluent souvent des

clauses d'ajustement basées sur l'indice des prix à la consommation.

• Révision tarifaire périodique : Le régulateur autorise régulièrement l'entreprise à

augmenter ses prix pour couvrir la hausse de ses coûts opérationnels et de

maintenance.

• Protection du pouvoir d'achat de l'actionnaire : Comme les revenus augmentent avec

l'inflation, les dividendes ont tendance à suivre la même trajectoire, préservant ainsi

votre capital réel.

Étape 4 : Pourquoi parler d'« obligations avec des actions » ?

Cette expression est courante chez les gestionnaires de fonds pour décrire le

comportement boursier des Utilities :

• Comme une obligation : Elles versent un coupon régulier (le dividende) très stable.

Le cours de bourse est souvent sensible aux variations des taux d'intérêt.
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• Comme une action : Contrairement à une obligation classique dont le montant est

fixe, l'Utility peut croître. Elle investit dans de nouvelles infrastructures (éolien,

solaire) pour augmenter sa base d'actifs et donc ses profits futurs.

• Le profil de risque : C'est un placement dit défensif. Quand la bourse chute, les

Utilities résistent mieux car les gens continuent de payer leurs factures d'eau et de

chauffage, peu importe la conjoncture.

LE CONSEIL PRO : Ne vous contentez pas de regarder le rendement du

dividende. Vérifiez toujours la part des revenus régulés dans le rapport annuel de

l'entreprise. Plus cette part est élevée (idéalement > 70%), plus votre

investissement se rapprochera d'une rente sécurisée et moins il sera exposé aux

tempêtes des marchés financiers.

Utilities : Guide Investisseur - Éditions Fusianima 9



Chapitre 3

L'Or Bleu : Placer son capital dans la gestion mondiale de
l'eau

Comprendre le Cycle de l'Eau : Les Trois Piliers de l'Investissement

Pour investir intelligemment dans l'eau, il faut d'abord comprendre que ce secteur ne

se limite pas à ce qui coule de votre robinet. La chaîne de valeur se divise en trois

segments industriels distincts :

Étape 1 : La Captation et le Pompage

• Le processus commence par l'extraction de l'eau dans les nappes phréatiques, les

rivières ou les réservoirs.

• Les entreprises concernées sont spécialisées dans les pompes industrielles et les

infrastructures de stockage.

• C'est un secteur à haute intensité de capital, où les contrats avec les municipalités

sont souvent de très longue durée.

Étape 2 : La Distribution et le Transport

• Une fois captée, l'eau doit être acheminée via des réseaux de canalisations

complexes.

• Le défi majeur ici est la lutte contre les fuites : dans certaines régions, jusqu'à 30%

de l'eau est perdue avant d'arriver à destination.

• L'opportunité réside dans les compteurs intelligents et les systèmes de surveillance à

distance.
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Étape 3 : Le Traitement et le Recyclage

• Après usage, l'eau doit être traitée dans des stations d'épuration pour être rendue à la

nature ou réutilisée.

• Ce segment inclut la gestion des boues et l'élimination des micro-polluants (résidus

de médicaments, plastiques).

• Le recyclage de l'eau usée (Water Reuse) est le marché qui connaît la plus forte

croissance pour répondre aux besoins de l'industrie et de l'agriculture.

Les Défis de la Rareté et de la Modernisation

Le secteur de l'eau n'est plus une simple rente stable ; c'est un secteur confronté à des

enjeux planétaires qui boostent la demande de solutions innovantes :

• Le stress hydrique : D'ici 2050, plus de la moitié de la population mondiale vivra

dans des zones où l'eau manque. Cela force les investissements vers des solutions

alternatives.

• L'obsolescence des infrastructures : Aux États-Unis et en Europe, les réseaux ont

souvent plus de 50 ans. Le besoin de modernisation représente des centaines de

milliards d'euros de chantiers à venir.

• Le durcissement des normes : Les réglementations sur la qualité de l'eau deviennent

de plus en plus strictes, imposant aux entreprises de s'équiper de technologies de

pointe.

Focus : Dessalement et Technologies de Filtrage

Parmi les opportunités les plus prometteuses, deux domaines technologiques se

détachent pour les investisseurs en quête de croissance :

Étape 4 : Le Dessalement de l'Eau de Mer
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• Indispensable dans les zones arides (Moyen-Orient, Australie, Californie), le

dessalement devient économiquement viable grâce à la baisse des coûts énergétiques.

• Les leaders du secteur développent des unités de dessalement par osmose inverse,

beaucoup moins énergivores que les anciennes méthodes thermiques.

Étape 5 : Le Filtrage et les Membranes

• La technologie des membranes de filtration permet de purifier l'eau au niveau

moléculaire.

• Ces technologies sont essentielles pour le secteur de la haute technologie

(semi-conducteurs) et de la pharmacie, qui exigent une "eau ultra-pure".

• Le marché est dominé par des entreprises capables de produire des consommables

(filtres à remplacer régulièrement), garantissant des revenus récurrents.

Les Leaders Mondiaux et les Moyens d'Investir

Le marché mondial de l'eau est structuré autour de quelques géants et d'une multitude

d'acteurs technologiques spécialisés :

• Les "Utilities" (Gestionnaires) : Des entreprises comme Veolia (France) ou

American Water Works (USA) gèrent l'ensemble du cycle pour le compte des villes.

• Les Équipementiers : Des sociétés comme Xylem ou Danaher conçoivent les

pompes, les capteurs et les systèmes de traitement.

• Les ETF Thématiques : Pour diversifier votre risque, vous pouvez investir dans des

paniers d'actions comme le Lyxor World Water ou l'iShares Global Water.
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LE CONSEIL PRO : Ne considérez pas l'eau comme un secteur technologique

explosif, mais comme un "fond de portefeuille" robuste. Privilégiez les

entreprises qui possèdent une forte composante technologique (filtrage, digital)

plutôt que celles qui font uniquement de la gestion de réseau, car leurs marges

sont souvent plus élevées et moins dépendantes des décisions politiques locales.
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Chapitre 4

Les Géants du Courant : Maîtriser le marché de l'électricité et
du gaz

Les Géants du Courant : Maîtriser le marché de l'électricité et du gaz

Le secteur de l'énergie, souvent appelé "Utilities", constitue la colonne vertébrale de

l'économie moderne. Pour un investisseur, comprendre ce marché revient à identifier

les entreprises qui possèdent les actifs physiques incontournables de notre quotidien.

Étape 1 : Cartographier les trois piliers de l'énergie

Pour bien investir, il faut d'abord savoir où se situe l'entreprise dans la chaîne de

valeur. On distingue généralement trois segments clés :

• Les Producteurs : Ce sont les usines à énergie. Ils exploitent des centrales

nucléaires, des barrages hydrauliques, des parcs éoliens ou des centrales à gaz

(Exemples : EDF, Iberdrola, NextEra Energy).

• Les Transporteurs (Le Grand Réseau) : Ils gèrent les "autoroutes" de l'énergie

(lignes haute tension, gazoducs majeurs). C'est souvent un monopole naturel régulé

par l'État (Exemples : Terna en Italie, National Grid au Royaume-Uni).

• Les Distributeurs (Le Réseau de Proximité) : Ils acheminent l'électricité et le gaz

jusqu'au compteur final des foyers et des entreprises. Ils gèrent le "dernier kilomètre"

(Exemple : Enel, E.ON).

Étape 2 : L'importance stratégique du gaz en période de transition

Contrairement aux idées reçues, le gaz naturel ne disparaît pas avec la transition

écologique ; il se transforme. Son infrastructure est un actif stratégique majeur pour
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plusieurs raisons :

• L'énergie de transition : Le gaz sert de "back-up" (secours) lorsque le soleil ne brille

pas ou que le vent ne tombe, car les centrales à gaz peuvent démarrer très rapidement.

• La reconversion vers l'Hydrogène : Les réseaux de gaz actuels (canalisations) sont

les futurs transporteurs d'hydrogène vert. Une entreprise possédant des tuyaux

aujourd'hui possède l'infrastructure de demain.

• Le stockage : Le gaz est beaucoup plus facile à stocker à grande échelle que

l'électricité, ce qui rend les entreprises de stockage (comme Snam) indispensables

pour la sécurité énergétique.

Étape 3 : Comment identifier les entreprises possédant les infrastructures critiques

En tant qu'investisseur, vous recherchez des "douves" (moats), c'est-à-dire des

barrières à l'entrée que la concurrence ne peut pas franchir. Voici comment repérer les

géants qui possèdent le terrain :

• Analyser la "Base d'Actifs Régulés" (RAB) : C'est la valeur comptable des

infrastructures physiques (pylônes, tuyaux). Plus la RAB est élevée, plus les revenus

de l'entreprise sont garantis par les régulateurs publics.

• Repérer les monopoles géographiques : Cherchez les entreprises qui possèdent

l'exclusivité sur une région. Personne ne construira un deuxième réseau de pylônes

électriques à côté du premier.

• Vérifier la densité du réseau : Privilégiez les entreprises qui affichent des milliers de

kilomètres de canalisations sous pression ou de lignes à haute tension dans leurs

rapports annuels.

• L'ancienneté des concessions : Les droits d'exploitation des réseaux sont souvent

accordés pour 20, 30 ou 50 ans, offrant une visibilité exceptionnelle sur les

dividendes futurs.
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Étape 4 : Les indicateurs de performance à surveiller

Investir dans les infrastructures nécessite de regarder des chiffres spécifiques,

différents de ceux de la technologie ou de la mode :

• Le Capex (Dépenses d'investissement) : Une entreprise qui investit massivement

dans l'entretien de ses câbles et tuyaux est une entreprise qui solidifie sa valeur à long

terme.

• Le rendement du dividende : Les "Utilities" sont réputées pour verser des

dividendes stables et élevés grâce à la récurrence des factures d'énergie.

• L'endettement : Comme ces entreprises possèdent des actifs physiques lourds, elles

sont souvent très endettées. Il faut vérifier que les taux d'intérêt ne pèsent pas trop

lourdement sur leur rentabilité.

LE CONSEIL PRO : Ne confondez pas les "Producteurs" et les "Gestionnaires

de Réseaux". Les producteurs sont exposés aux variations des prix de l'électricité

(risqué), tandis que les gestionnaires de réseaux (pylônes et tuyaux) sont payés

pour le passage de l'énergie, peu importe son prix. Pour un portefeuille sécurisé,

privilégiez les pure-players du transport et de la distribution.
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Chapitre 5

La Révolution Circulaire : Valoriser les déchets et le recyclage

L’Or Vert : Quand nos Déchets deviennent une Mine

Pendant des décennies, la gestion des déchets était perçue comme un coût inévitable

pour les collectivités. Aujourd'hui, nous assistons à un basculement historique : le

déchet est devenu une matière première stratégique.

Le passage de l'économie linéaire à l'économie circulaire

• Économie Linéaire : On extrait, on fabrique, on consomme et on jette. C’est un

modèle qui détruit de la valeur.

• Économie Circulaire : On collecte, on transforme et on réintroduit dans le circuit

productif. C’est un modèle qui génère des revenus à chaque étape.

Pour l'investisseur, ce changement signifie que les entreprises de "Utilities" ne sont

plus de simples ramasseurs de poubelles, mais des fournisseurs de ressources

(plastiques recyclés, métaux, énergie) dont l'industrie a désespérément besoin.

Les Centres de Tri Haute Performance : L’Usine du Futur

Le secret de la rentabilité moderne réside dans la capacité à séparer les matériaux

avec une pureté extrême. Plus le matériau trié est pur, plus il se vend cher sur le

marché des matières premières.

Les technologies qui boostent la rentabilité

• Le Tri Optique : Des capteurs infrarouges identifient le type de résine plastique en

une fraction de seconde pour l'orienter vers le bon bac.
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• L'Intelligence Artificielle : Des bras robotisés apprennent à reconnaître des objets

spécifiques (comme des canettes compressées) pour augmenter la cadence de 30 % à

50 % par rapport au tri manuel.

• La Valorisation Matière : Transformer des bouteilles en plastique en "paillettes"

prêtes à être réutilisées par les géants de l'agroalimentaire.

Le Biogaz : Transformer la Matière Organique en Énergie

Une grande partie de nos déchets est organique. Au lieu de les laisser pourrir en

décharge, les leaders du secteur utilisent la méthanisation.

Comment la méthanisation crée de la valeur

• Production de Biométhane : Les déchets fermentent dans des cuves (digesteurs)

pour produire un gaz vert injectable directement dans le réseau de gaz naturel.

• Cogénération : Ce gaz peut aussi être brûlé sur place pour produire de l'électricité et

de la chaleur vendues aux entreprises voisines.

• Le Digestat : Le résidu de la fermentation sert d'engrais naturel pour l'agriculture,

créant un revenu complémentaire et remplaçant les engrais chimiques.

Pourquoi la gestion des déchets est le secteur le plus stable

Si vous cherchez de la visibilité pour votre portefeuille, la gestion des déchets est

souvent considérée comme le "socle" des Utilities pour plusieurs raisons majeures.

Les piliers de la stabilité financière

• Des Contrats Long Terme : Les entreprises signent des contrats de concession avec

les villes pour 10, 15 ou 20 ans, garantissant des flux de trésorerie prévisibles.

• L'Insensibilité aux Cycles Économiques : Que l'économie soit en croissance ou en

récession, les ménages et les entreprises continuent de produire des déchets. C'est un
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service essentiel.

• Barrières à l'Entrée Massives : Obtenir les permis pour construire un centre de tri ou

une unité de méthanisation est extrêmement complexe, ce qui protège les acteurs déjà

en place contre la concurrence.

• Pression Réglementaire : Les lois mondiales obligent de plus en plus au recyclage,

garantissant un volume de travail croissant pour ces entreprises.

LE CONSEIL PRO : Ne regardez pas seulement le volume de déchets traité par

une entreprise, mais son taux de valorisation. Une entreprise qui parvient à

transformer 80 % de ses déchets collectés en ressources (énergie ou matière) sera

toujours plus rentable et plus résiliente face aux taxes environnementales qu'une

entreprise qui se contente de l'enfouissement.
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Chapitre 6

Le Virage Vert : Réussir sa transition vers les énergies
renouvelables

Le Virage Vert : Réussir sa transition vers les énergies renouvelables

Le secteur des Utilities traverse sa plus grande mutation depuis l'invention du réseau

électrique. Passer du charbon ou du gaz aux énergies propres n'est plus un choix

éthique, mais une nécessité économique. Pour l'investisseur, l'enjeu est de capter cette

croissance sans tomber dans le piège des entreprises qui se brûlent les ailes par excès

d'endettement.

Étape 1 : Identifier les piliers de la transition

Toutes les énergies renouvelables ne se valent pas en termes de risque et de

rendement. Voici comment les distinguer :

• Le Solaire : C'est l'énergie la plus rapide à déployer. Elle bénéficie d'une baisse

constante des coûts de production. Privilégiez les entreprises qui maîtrisent

l'ensemble de la chaîne, de la génération à la maintenance.

• L'Éolien (Onshore et Offshore) : Plus complexe techniquement, surtout en mer.

C'est un secteur gourmand en capital qui demande une grande expertise en ingénierie.

Attention à la sensibilité des projets face aux coûts des matières premières (acier).

• L'Hydroélectricité : C'est le "vieux sage" du renouvelable. Très stable, elle offre une

production prévisible et sert souvent de base solide (base-load) pour équilibrer les

réseaux intermittents.

Étape 2 : Distinguer les pionniers rentables des entreprises surendettées
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La transition verte coûte cher. Pour éviter les faillites ou les augmentations de capital

dilutives, vous devez analyser la santé financière avec précision :

• Le ratio d'endettement (Dette Nette / EBITDA) : Dans les Utilities, un ratio entre 3x

et 5x est courant. Au-delà de 6x, l'entreprise est en zone de danger, surtout si les taux

d'intérêt remontent.

• Le coût du capital (WACC) : Une entreprise performante doit générer un retour sur

investissement supérieur à son coût d'emprunt. Si l'écart se resserre, la rentabilité

s'évapore.

• La qualité du carnet de commandes (Pipeline) : Ne regardez pas seulement la

capacité actuelle, mais les projets sécurisés pour les 5 prochaines années.

• La gestion des actifs anciens : Méfiez-vous des entreprises qui conservent trop de

centrales à charbon "échouées" (stranded assets) qui pèsent sur leur bilan sans futur

économique.

Étape 3 : Analyser l'impact des subventions et des cadres réglementaires

Le secteur du renouvelable est fortement porté par les décisions politiques. Il faut

savoir décrypter ces soutiens :

• Les crédits d'impôt et subventions : Des mécanismes comme l'Inflation Reduction

Act (IRA) aux USA ou le Green Deal européen réduisent massivement le risque

financier des projets.

• La visibilité réglementaire : Une entreprise opérant dans un pays avec des objectifs

climatiques inscrits dans la loi est moins exposée aux changements de gouvernance

soudains.

Étape 4 : Utiliser les PPA (Power Purchase Agreements) comme boucliers

Le plus grand risque du renouvelable est la volatilité des prix de l'électricité sur le
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marché libre. Les PPA sont la solution :

• Définition : Un contrat de gré à gré où une entreprise (ex: Google, Amazon)

s'engage à acheter l'électricité d'un producteur à un prix fixe sur 10, 15 ou 20 ans.

• Avantage investisseur : Le PPA garantit des flux de trésorerie prévisibles. C'est ce

qui transforme un projet industriel risqué en une rente quasi-obligataire.

• Sécurité : Plus la part de production sous PPA est élevée, moins l'entreprise est

exposée aux chutes brutales des prix de l'énergie.

LE CONSEIL PRO : Ne cherchez pas forcément la "pure player" 100%

renouvelable qui se finance uniquement par la dette. Les meilleures opportunités

se trouvent souvent chez les "Utility en transition" : de grands groupes

historiques qui utilisent les cash-flows stables de leurs activités anciennes pour

financer leur mutation verte à moindre coût.
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Chapitre 7

Dividendes et Cash-Flow : La stratégie du 'Bon Père de
Famille' moderne

Module : Dividendes et Cash-Flow : La stratégie du "Bon Père de Famille" moderne

Dans ce module, nous allons explorer pourquoi le secteur des Utilities (services

collectifs) est considéré comme le socle de tout portefeuille de rente.

Traditionnellement surnommé l'investissement de "bon père de famille", il s'est

modernisé pour offrir une croissance stable et des revenus passifs pérennes.

1. Pourquoi les Utilities sont l'outil idéal pour la retraite

• Régularité contractuelle : Contrairement à la technologie ou à la mode, l'électricité

et l'eau sont des besoins vitaux. Les flux de trésorerie (cash-flows) sont donc

prévisibles et peu sensibles aux cycles économiques.

• Barrières à l'entrée : Ce secteur nécessite des infrastructures massives, ce qui

protège les entreprises installées contre la concurrence.

• Protection contre l'inflation : De nombreuses régulations permettent aux entreprises

de répercuter la hausse des coûts sur les tarifs, préservant ainsi votre pouvoir d'achat.

• Effet boule de neige : La réinvestissement des dividendes dans un secteur aussi

stable accélère considérablement la capitalisation sur le long terme.

2. Identifier les "Dividend Aristocrats" du secteur

Un "Dividend Aristocrat" est une entreprise qui a augmenté son dividende chaque

année pendant au moins 25 ans. Dans le secteur des Utilities, on cherche la croissance

constante plutôt que le rendement immédiat le plus élevé.

Utilities : Guide Investisseur - Éditions Fusianima 23



• La pérennité : Recherchez des sociétés qui n'ont jamais coupé leur dividende, même

durant les crises de 2008 ou de 2020.

• Exemples emblématiques : Aux États-Unis, des noms comme NextEra Energy ou

Consolidated Edison sont des références. En Europe, on observe des acteurs comme

Enel ou Iberdrola qui adoptent des politiques de distribution très structurées.

• Le taux de croissance du dividende : Ne vous contentez pas d'un rendement de 4%.

Vérifiez que ce dividende augmente de 5% à 8% par an pour battre l'inflation.

3. Comprendre et maîtriser le Payout Ratio (Ratio de distribution)

Le Payout Ratio est l'indicateur de sécurité par excellence. Il représente la part des

bénéfices nets qu'une entreprise reverse à ses actionnaires sous forme de dividendes.

• Le calcul : (Dividende par action / Bénéfice par action) x 100.

• La zone de confort (60% à 75%) : Pour une Utility, un ratio dans cette fourchette est

sain. Il permet de rémunérer l'actionnaire tout en gardant du capital pour entretenir le

réseau.

• Le signal d'alerte (au-dessus de 90%) : Si le ratio dépasse 90%, l'entreprise n'a plus

de marge de manœuvre. En cas de coup dur, elle pourrait être forcée de couper son

dividende.

• La spécificité du secteur : Notez que les Utilities ont souvent des ratios plus élevés

que la moyenne du marché car leurs revenus sont très stables.

4. Méthodologie pour sélectionner vos actions à dividendes

• Vérifier l'historique : Utilisez des sites financiers pour confirmer au moins 10 ans de

dividendes non interrompus.

• Analyser la dette : Les Utilities sont des entreprises endettées par nature.
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Assurez-vous que le coût de leur dette reste soutenable face à leurs revenus.

• Évaluer la transition énergétique : Privilégiez les entreprises qui investissent

massivement dans le renouvelable, car ce sont elles qui bénéficieront des subventions

et de la croissance future.

• Comparer le rendement (Yield) : Un rendement trop élevé (ex: 10%) est souvent le

signe d'un risque majeur. Visez un rendement situé entre 3% et 5,5% pour un

équilibre risque/rendement optimal.

LE CONSEIL PRO : Ne faites pas l'erreur de chasser uniquement le plus haut

rendement. Une Utility qui offre 3% de rendement avec une croissance de

dividende de 7% par an sera bien plus rentable au bout de 10 ans qu'une action

offrant 7% stagnants. La croissance du dividende est le véritable moteur de la

richesse sur le long terme.
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Chapitre 8

Analyse Fondamentale Express : Décrypter les bilans sans être
expert

Analyse Fondamentale Express : Décrypter les bilans sans être expert

Investir dans les Utilities (électricité, eau, gaz, déchets) ne nécessite pas un diplôme

d'expert-comptable. Ces entreprises sont des "poids lourds" de l'économie avec des

mécaniques très prévisibles. L'objectif de ce module est de vous donner les clés de

lecture pour séparer les entreprises solides des colosses aux pieds d'argile.

Les 3 indicateurs clés à surveiller

Pour évaluer une utility, vous n'avez besoin que de trois chiffres maîtres. Ils vous

diront si l'entreprise est bien gérée et si votre argent est en sécurité.

Indicateur 1 : Le ratio Dette nette / EBITDA (La solvabilité)

• Définition : Ce ratio indique combien d'années de profit (EBITDA) sont nécessaires

pour rembourser la dette totale.

• Pourquoi c'est vital : Les utilities empruntent massivement pour construire des

infrastructures. Un ratio trop élevé est un signal d'alarme.

• La norme : Dans ce secteur, on tolère un ratio entre 2,5x et 4x. Au-delà de 5x, la

situation devient risquée en cas de hausse des taux d'intérêt.

Indicateur 2 : Le rendement du dividende et le Payout Ratio

• Le rendement : C'est la raison principale pour laquelle on achète des utilities.

Cherchez un rendement entre 4% et 6%.
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• Le Payout Ratio : C'est le pourcentage du bénéfice reversé aux actionnaires.

• Le point de vigilance : Si une entreprise reverse plus de 80% de ses profits, elle

n'aura plus de cash pour entretenir son réseau. Un ratio sain se situe autour de

60-70%.

Indicateur 3 : L'intensité capitalistique (Capex / Chiffre d'affaires)

• Définition : Le ratio entre les investissements (CAPEX) et les ventes.

• L'enjeu : Une utility doit constamment rénover ses centrales ou ses canalisations.

• Interprétation : Un ratio élevé montre que l'entreprise investit pour l'avenir

(transition énergétique), mais cela pèse sur sa trésorerie immédiate.

Comment lire un rapport annuel de service public

Ne lisez pas les 300 pages. Pour une analyse express, concentrez-vous sur des

sections stratégiques bien précises.

Étape 1 : Le "Business Model" et la régulation

• Cherchez la part des activités régulées. Plus elle est élevée, plus les revenus sont

garantis par l'État (comme le transport d'électricité).

• Identifiez les tarifs fixés par les autorités : c'est votre bouclier contre l'inflation.

Étape 2 : Le tableau des flux de trésorerie (Cash Flow Statement)

• Vérifiez que le Cash-Flow Opérationnel couvre largement les investissements

(CAPEX).

• C'est ici que vous voyez si l'entreprise génère réellement de l'argent ou si ses profits

ne sont que des écritures comptables.

Utilities : Guide Investisseur - Éditions Fusianima 27



Étape 3 : Les perspectives (Guidance)

• Allez directement à la fin du rapport annuel ou de la présentation investisseurs.

• Regardez les prévisions de croissance de l'EBITDA pour les 3 prochaines années.

Repérer les signes de solidité face aux investissements massifs

Le secteur traverse une phase de transition énergétique coûteuse. Voici comment

savoir si une entreprise va tenir le choc.

Les signaux au vert (Sécurité)

• Le "Credit Rating" : Une note minimale de BBB+ ou A- (chez S&P ou Moody’s)

garantit que l'entreprise emprunte à bas coût.

• L'allongement de la maturité de la dette : L'entreprise a-t-elle étalé ses

remboursements sur 10, 20 ou 30 ans ? C'est un signe de sérénité.

• L'indexation sur l'inflation : Les contrats qui permettent d'augmenter les tarifs

automatiquement quand les prix montent sont les meilleurs remparts.

Les signaux d'alerte (Danger)

• La baisse répétée du dividende : C'est souvent le premier signe d'un manque de cash

pour financer les travaux.

• Une dette à taux variable trop importante : Très dangereux si les banques centrales

augmentent les taux.

• Le retard dans les projets : Des chantiers de centrales qui durent 5 ans de plus que

prévu dévorent la rentabilité.
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LE CONSEIL PRO : Ne vous laissez pas séduire uniquement par un dividende

élevé (ex: 8%). Dans les Utilities, un rendement anormalement haut cache

souvent une dette insoutenable ou une incapacité à financer les investissements

futurs. Privilégiez toujours la croissance régulière du dividende (2-3% par an) à

un gros coupon statique et risqué.
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Chapitre 9

ETF et Fonds Thématiques : Diversifier son portefeuille sans
effort

ETF et Fonds Thématiques : Diversifier son portefeuille sans effort

Investir dans le secteur des Utilities (services collectifs) peut sembler complexe tant

les acteurs sont nombreux : électriciens, gestionnaires de réseaux, spécialistes de l'eau

ou des déchets. Pour l'investisseur particulier, les ETF (Exchange Traded Funds)

représentent la solution idéale pour capter la performance du secteur sans avoir à

analyser chaque entreprise individuellement.

Pourquoi privilégier la gestion passive (ETF) pour ce secteur ?

La gestion passive offre des avantages stratégiques majeurs pour un secteur aussi

régulé et stable que celui des services publics :

• Frais réduits : Les frais de gestion des ETF sont généralement inférieurs à 0,30 %

par an, contre 1,5 % ou 2 % pour les fonds traditionnels.

• Diversification instantanée : En un seul clic, vous investissez dans 20, 50 ou 100

entreprises différentes, limitant le risque de faillite d'un seul acteur.

• Rééquilibrage automatique : L'émetteur de l'ETF ajuste périodiquement les

positions pour que le fonds reflète toujours fidèlement l'indice de référence.

• Accessibilité : Vous pouvez acheter une part d'ETF pour quelques dizaines d'euros,

là où certaines actions individuelles sont coûteuses.

Comparatif des zones géographiques : Europe vs USA vs World
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Le choix de la zone géographique influence radicalement le profil rendement/risque

de votre investissement. Voici les spécificités de chaque marché :

• Utilities Europe (ex: MSCI Europe Utilities) :

        

            • Points forts : Leader mondial de la transition énergétique et des énergies

renouvelables.

• Profil : Rendement de dividende souvent plus élevé que la moyenne mondiale.

• Acteurs clés : Iberdrola, Enel, Engie.

• Utilities USA (ex: MSCI USA Utilities) :

        

            • Points forts : Marché très régulé offrant une stabilité exceptionnelle des

bénéfices.

• Profil : Valeur refuge par excellence, souvent corrélée à l'évolution des taux d'intérêt

américains.

• Acteurs clés : NextEra Energy, Duke Energy, Southern Co.

• Utilities World (ex: MSCI World Utilities) :

        

            • Points forts : Diversification maximale incluant le Japon, le Canada et

l'Australie en plus des USA et de l'Europe.

• Profil : Croissance modérée mais volatilité réduite grâce à la dilution des risques

politiques locaux.

Construire un panier équilibré : Croissance vs Rendement

Pour optimiser votre portefeuille, vous devez trouver le juste milieu entre les acteurs

historiques (rendement) et les nouveaux champions de l'énergie (croissance). Voici
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comment structurer votre allocation :

• Le Socle "Rendement" (60-70% du panier) : Privilégiez des ETF larges (World ou

USA) qui incluent les gestionnaires de réseaux (distribution d'eau, gaz, électricité).

Leurs revenus sont garantis par des contrats à long terme.

• Le Booster "Croissance" (30-40% du panier) : Intégrez des fonds thématiques

dédiés spécifiquement aux énergies propres (Clean Energy) ou à la gestion de l'eau.

Ces secteurs bénéficient de subventions massives et de plans de relance

gouvernementaux.

• La surveillance des taux : Gardez à l'esprit que les Utilities sont sensibles aux taux

d'intérêt. Lorsque les taux baissent, ces fonds deviennent mécaniquement plus

attractifs pour les investisseurs.

LE CONSEIL PRO : Pour un investisseur européen, privilégiez les ETF

éligibles au PEA (Plan d'Épargne en Actions) si vous visez le secteur européen.

Cela vous permettra de bénéficier d'une fiscalité avantageuse sur vos dividendes

et plus-values tout en diversifiant votre patrimoine sur des actifs tangibles.
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Chapitre 10

L'Ennemi Numéro 1 : Protéger ses investissements contre la
hausse des taux

L'Impact des Taux : Le Mécanisme de la "Bascule"

Dans le monde de l'investissement, les Utilities (services publics : électricité, eau,

gaz) sont souvent comparées à des "obligations de substitution". Cette caractéristique

les rend extrêmement sensibles à l'évolution des taux d'intérêt fixés par les banques

centrales.

Pourquoi les prix baissent quand les taux montent ?

• La concurrence des placements sans risque : Lorsque les taux d'intérêt augmentent,

les livrets et les obligations d'État deviennent plus attractifs. Les investisseurs

délaissent alors les actions de Utilities pour des placements jugés moins risqués, ce

qui fait mécaniquement baisser le cours de bourse.

• Le poids de la dette : Les Utilities sont des industries "capital-intensive" (elles

nécessitent d'énormes infrastructures). Elles empruntent massivement pour construire

des centrales ou des réseaux. Une hausse des taux augmente le coût du

remboursement et réduit les bénéfices nets.

• L'actualisation des flux futurs : En finance, la valeur d'une entreprise est calculée en

ramenant ses profits futurs à aujourd'hui via un taux d'actualisation. Si ce taux monte,

la valorisation actuelle de l'entreprise diminue mathématiquement.

Stratégies pour Protéger votre Portefeuille

Il est tout à fait possible de rester investi dans les Utilities lors d'un resserrement
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monétaire, à condition de sélectionner des acteurs capables de résister au choc.

Point Clé 1 : Analyser la structure de la dette

• Taux Fixes vs Taux Variables : Privilégiez les entreprises dont la majorité de la dette

est à taux fixe. Elles sont protégées contre les hausses immédiates, contrairement à

celles endettées à taux variables.

• Maturité de la dette : Regardez le profil d'échéance. Une entreprise qui n'a pas

besoin de refinancer sa dette avant 5 ou 10 ans est beaucoup moins vulnérable qu'une

société devant emprunter à nouveau l'année prochaine.

• Ratio de couverture des intérêts : Vérifiez que le résultat opérationnel de l'entreprise

permet de payer largement les intérêts de la dette (idéalement un ratio supérieur à 3x).

Point Clé 2 : Rechercher l'indexation sur l'inflation

• Actifs régulés : Certaines Utilities (comme les gestionnaires de réseaux électriques)

voient leurs revenus fixés par l'État. Ces tarifs sont souvent indexés sur l'inflation, ce

qui compense mécaniquement la hausse des taux.

• Contrats long terme (PPA) : Dans les énergies renouvelables, recherchez des

contrats de vente d'électricité incluant des clauses de révision de prix liées à l'indice

des prix à la consommation.

La Signature de Crédit : Votre Ultime Bouclier

En période de tensions financières, la qualité de la signature (la note attribuée par les

agences de notation comme S&P ou Moody's) devient le critère de sélection numéro

1.

Pourquoi viser la catégorie "Investment Grade" ?

• Accès privilégié au marché : Même quand le crédit se raréfie, les banques et
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investisseurs continuent de prêter aux entreprises ayant une note solide (BBB+ ou

supérieure).

• Coût du capital réduit : Une excellente signature de crédit permet d'emprunter à des

taux bien plus bas que la moyenne du marché, préservant ainsi les marges

bénéficiaires.

• Pérennité du dividende : Les entreprises avec un bilan sain sont les seules capables

de maintenir, voire d'augmenter leur dividende en période de crise monétaire.

LE CONSEIL PRO : Ne fuyez pas les Utilities dès la première hausse de taux.

Surveillez plutôt le Spread de Crédit (l'écart entre le rendement de l'action et

celui de l'obligation d'État à 10 ans). Si l'action offre un rendement supérieur de

2 à 3 points au taux sans risque, elle conserve une marge de sécurité suffisante

pour compenser la volatilité.
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Chapitre 11

Géopolitique et Régulation : Anticiper les décisions politiques

Module : Géopolitique et Régulation : Anticiper les décisions politiques

Le secteur des Utilities (services collectifs comme l'électricité, l'eau et le gaz) est l'un

des plus sensibles aux décisions gouvernementales. Contrairement à la tech ou au

luxe, sa rentabilité dépend souvent de cadres réglementaires fixés par l'État.

1. L'impact des élections et des nouvelles normes environnementales

Le cycle électoral et la bourse

• L'incertitude pré-électorale : Les marchés détestent l'inconnu. À l'approche d'une

élection majeure, les cours des entreprises énergétiques peuvent stagner ou baisser par

crainte d'un changement de fiscalité.

• Le virage politique : Un gouvernement orienté "écologie" favorisera les producteurs

d'énergies renouvelables via des subventions, tandis qu'un gouvernement

conservateur pourra relancer le nucléaire ou stabiliser les prix du gaz.

• La régulation des tarifs : Les politiciens en campagne promettent souvent de bloquer

les prix de l'énergie pour protéger le pouvoir d'achat, ce qui impacte directement les

marges bénéficiaires des fournisseurs.

Les normes environnementales (ESG)

• La Taxonomie Européenne : Ce classement définit ce qui est considéré comme

"investissement vert". Une entreprise qui sort de ces critères peut voir les fonds

d'investissement vendre ses actions massivement.
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• Le prix du carbone (ETS) : Les normes imposent aux pollueurs d'acheter des "droits

à polluer". Plus les normes sont sévères, plus le prix du CO2 monte, pénalisant les

centrales à charbon ou à gaz au profit du solaire et de l'éolien.

• La sortie du fossile : Les nouvelles lois interdisant le chauffage au gaz ou favorisant

les bornes électriques créent des opportunités de croissance massives pour les

gestionnaires de réseaux électriques.

2. Comment les tensions internationales influencent les prix

La géopolitique comme levier de volatilité

• La dépendance aux importations : Lorsqu'un conflit éclate dans une zone

productrice (ex: Ukraine, Moyen-Orient), l'offre de gaz ou de pétrole diminue

mécaniquement.

• L'explosion des prix de gros : Les Utilities qui ne produisent pas leur propre énergie

mais l'achètent sur les marchés sont les premières victimes des tensions

diplomatiques.

• Le risque de nationalisation : Dans des situations de crise extrême, certains États

peuvent décider de renationaliser des actifs stratégiques (comme EDF en France) pour

garantir la sécurité énergétique, souvent à un prix fixé qui peut léser l'actionnaire

minoritaire.

L'indépendance énergétique : Le nouvel Eldorado

• Souveraineté : Les tensions poussent les pays à produire leur propre énergie. Cela

accélère les commandes auprès des entreprises locales de stockage d'énergie et

d'infrastructures de réseau.

• Infrastructures GNL : Le blocage des pipelines terrestres favorise les entreprises

investissant dans les terminaux de Gaz Naturel Liquéfié.
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3. Diversifier géographiquement pour diluer le risque

Le danger du "Risque Pays" unique

• Régulation locale : Si vous n'investissez que dans des entreprises françaises, un

changement de loi à l'Assemblée Nationale peut impacter 100% de votre portefeuille

Utilities.

• Instabilité monétaire : Dans certains pays émergents, une dévaluation de la monnaie

locale peut annuler vos gains boursiers malgré une bonne performance de l'entreprise.

Les étapes pour une bonne diversification

• Mixer les zones géographiques : Répartissez vos investissements entre l'Europe (très

réglementée mais stable), l'Amérique du Nord (plus libérale) et l'Asie (forte

croissance de la demande).

• Cibler les multinationales : Privilégiez des géants comme Iberdrola ou Enel, qui

opèrent sur plusieurs continents. Si un gouvernement change les règles dans un pays,

les profits réalisés ailleurs compensent la perte.

• Analyser l'exposition réglementaire : Avant d'acheter, vérifiez dans quel pays

l'entreprise réalise la majeure partie de son EBITDA (son bénéfice opérationnel).

LE CONSEIL PRO : Ne fuyez pas systématiquement la régulation. Une

entreprise dont les tarifs sont régulés par l'État offre souvent une visibilité

exceptionnelle sur ses dividendes. Le secret est de surveiller le WACC (Coût

Moyen Pondéré du Capital) fixé par le régulateur : s'il augmente, l'action devient

mécaniquement plus rentable pour vous.
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L'Avenir est Smart : Investir dans les Smart Grids et le
Stockage

L'Avenir est Smart : Investir dans les Smart Grids et le Stockage

Le secteur des Utilities ne se résume plus à de simples tuyaux et câbles en cuivre.

Nous entrons dans l'ère de l'énergie intelligente. Pour l'investisseur, cela signifie

passer d'une logique de "rendement de bon père de famille" à une logique de

croissance technologique.

Point 1 : La Numérisation et les Réseaux Intelligents (Smart Grids)

Le réseau électrique traditionnel était à sens unique : de la centrale vers le

consommateur. Le Smart Grid transforme cela en un réseau bidirectionnel et

communicant.

• Les Compteurs Intelligents : Ces boîtiers (comme Linky en France) permettent une

facturation précise et surtout une gestion de la demande en temps réel.

• La Maintenance Prédictive : Grâce aux capteurs IoT (Internet des Objets), les

opérateurs peuvent anticiper les pannes avant qu'elles ne surviennent, réduisant ainsi

massivement les coûts d'exploitation.

• L'Optimisation des Flux : L'intelligence artificielle permet de diriger l'énergie là où

elle est nécessaire, limitant les déperditions de chaleur et d'électricité lors du

transport.

• La Décentralisation : Le réseau doit désormais intégrer des milliers de petites

sources de production (panneaux solaires domestiques), ce qui nécessite une gestion

Utilities : Guide Investisseur - Éditions Fusianima 39



logicielle complexe.

Point 2 : Le Stockage de l'Énergie, le Maillon Faible devenu Opportunité

Le principal défaut des énergies renouvelables (solaire, éolien) est leur intermittence.

Le stockage est la clé de voûte qui permet de rendre ces énergies pilotables et

rentables.

• Batteries Lithium-ion à Grande Échelle : Les "Battery Energy Storage Systems"

(BESS) sont des parcs de batteries géants capables de stabiliser le réseau national en

quelques millisecondes.

• Nouvelles Technologies de Stockage : Au-delà du lithium, les investisseurs

surveillent les batteries à flux, le stockage thermique ou encore l'hydrogène vert pour

le stockage de longue durée.

• Le Vehicle-to-Grid (V2G) : L'idée est d'utiliser les batteries des millions de

véhicules électriques stationnés comme un stockage d'appoint pour le réseau global.

• Équilibrage de l'Offre et de la Demande : Les entreprises de stockage gagnent de

l'argent en achetant l'électricité quand elle est abondante (prix bas) et en la revendant

lors des pics de consommation (prix hauts).

Point 3 : Identifier les Entreprises et les Alliances Stratégiques

Pour investir intelligemment, il ne faut pas seulement regarder les producteurs

d'énergie, mais aussi les fournisseurs de technologies qui s'allient aux géants

historiques.

• Les Équipementiers Électriques : Des groupes comme Schneider Electric, Siemens

ou ABB sont les architectes physiques de ces nouveaux réseaux.

• Les Spécialistes du Logiciel et de l'IA : Des entreprises tech développent les

plateformes de gestion de l'énergie (EMS - Energy Management Systems)

Utilities : Guide Investisseur - Éditions Fusianima 40



indispensables aux Utilities.

• Les Partenariats Public-Privé : Observez les alliances entre les géants comme Enel,

Iberdrola ou NextEra Energy et des startups spécialisées dans le stockage ou l'analyse

de données.

• Les Fabricants de Batteries : Si Tesla est le nom le plus connu, d'autres acteurs

industriels (BYD, LG Energy Solution) fournissent les infrastructures critiques pour

les réseaux publics.

Point 4 : Les Indicateurs Clés pour l'Investisseur

Avant de choisir une action ou un ETF spécialisé dans les Smart Grids, vérifiez ces

critères spécifiques :

• Le Taux d'Investissement en R&D : Une entreprise de services publics qui ne

dépense pas massivement dans sa transformation numérique risque l'obsolescence.

• Le Carnet de Commandes en Stockage : Pour les équipementiers, la croissance

future se lit dans le volume de projets de stockage par batterie signés.

• Le Cadre Réglementaire : Les gouvernements subventionnent souvent la

modernisation des réseaux. Vérifiez l'exposition de l'entreprise aux plans de relance

"verts" (comme l'Inflation Reduction Act aux USA).

• L'Interconnectivité : Privilégiez les entreprises capables de faire communiquer

différents systèmes (interopérabilité).
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LE CONSEIL PRO : Ne cherchez pas forcément la "pépite" technologique

isolée qui est très risquée. Privilégiez une stratégie "Pick and Shovel" (pioches et

pelles) : investissez dans les entreprises qui fournissent les composants et les

logiciels indispensables à TOUS les opérateurs de réseaux. Le secteur du logiciel

de gestion de l'énergie (SaaS appliqué à l'énergie) offre souvent des marges plus

élevées que la simple vente d'électricité.
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Chapitre 13

Psychologie et Patience : Tenir le cap dans un marché volatil

Psychologie et Patience : Tenir le cap dans un marché volatil

Investir dans les Utilities (services publics) ne ressemble pas à une course de Formule

1. C’est une marche de fond, stable et prévisible. Pourtant, même sur ce marché

réputé calme, la psychologie de l'investisseur est mise à rude épreuve lors des

secousses boursières.

1. La résilience des Utilities : Votre bouclier contre la panique

Lorsqu'un krach survient, la plupart des investisseurs voient rouge. Cependant, les

services publics possèdent des caractéristiques uniques qui permettent de garder la

tête froide :

• L'essentialité des services : Même en période de crise économique majeure, les

ménages continuent de se chauffer, de s'éclairer et d'utiliser l'eau courante.

• Des flux de trésorerie régulés : Contrairement à la technologie ou au luxe, les

revenus des Utilities sont souvent encadrés par l'État, garantissant une visibilité

financière exceptionnelle.

• Le rempart des dividendes : En cas de baisse des cours, le rendement du dividende

augmente mécaniquement, ce qui attire de nouveaux acheteurs et limite la chute du

titre.

• Une corrélation moindre : Les Utilities tendent à moins baisser que l'indice général

(CAC 40 ou S&P 500) lors des phases de panique, jouant le rôle de valeur refuge.

2. La méthode DCA : L'arme absolue pour lisser les risques

Utilities : Guide Investisseur - Éditions Fusianima 43



La stratégie du Dollar Cost Averaging (DCA) consiste à investir une somme fixe à

intervalles réguliers, quel que soit le prix de l'action. Appliquée aux Utilities, elle

devient une machine à composer de la richesse :

• Élimination du "Market Timing" : Vous n'avez plus besoin de deviner si c'est le bon

moment pour acheter. Vous achetez tout le temps.

• Optimisation du prix de revient : Quand le marché baisse, votre somme fixe achète

plus d'actions. Quand il monte, elle en achète moins. Sur le long terme, votre prix

d'achat moyen est optimisé.

• Réduction du stress émotionnel : Puisque vous voyez les baisses de marché comme

une opportunité d'accumuler plus de parts à moindre coût, vous ne craignez plus la

volatilité.

• Discipline automatique : Le DCA transforme l'investissement en une habitude saine,

similaire à une épargne forcée mais avec un potentiel de rendement bien supérieur.

3. Filtrer le bruit médiatique : Se concentrer sur le signal

Pour tenir le cap, l'investisseur doit apprendre à ignorer les gros titres alarmistes et se

focaliser sur les fondamentaux de l'entreprise. Voici comment rester hermétique au

bruit :

• Cessez de regarder les cours quotidiennement : Les variations de 1% ou 2% sur une

journée ne sont que du bruit statistique sans importance pour votre projet à 10 ans.

• Vérifiez la pérennité du dividende : Tant que l'entreprise génère assez de Cash-Flow

pour payer ses actionnaires et entretenir son réseau, tout va bien.

• Surveillez les taux d'intérêt : C'est le principal indicateur pour les Utilities. Une

hausse des taux peut peser sur la dette, mais les entreprises solides savent répercuter

ces coûts sur leurs tarifs.
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• Relisez votre thèse d'investissement : Si les raisons pour lesquelles vous avez acheté

l'action (monopole local, transition énergétique, infrastructures critiques) sont

toujours valables, ne vendez pas.

4. Les pièges psychologiques à éviter

Même le plus averti des investisseurs peut tomber dans certains biais. Identifiez-les

pour mieux les combattre :

• Le biais d'ancrage : Ne restez pas bloqué sur le prix le plus haut qu'a atteint l'action

par le passé. Seuls les résultats futurs comptent.

• L'aversion à la perte : La douleur d'une perte est psychologiquement deux fois plus

forte que le plaisir d'un gain. Rappelez-vous qu'une perte n'est réelle que si vous

vendez vos titres.

• L'effet de troupeau : Ce n'est pas parce que tout le monde vend des Utilities pour

acheter de l'Intelligence Artificielle que vous devez faire de même. La patience est

souvent récompensée par des rendements cumulés.

LE CONSEIL PRO : Considérez votre portefeuille d'Utilities comme un bien

immobilier de rendement. On ne vend pas sa maison parce que le prix du

quartier a baissé de 5% en un mois ; on encaisse les loyers. Traitez vos

dividendes de la même manière : ils sont votre "loyer financier".
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Chapitre 14

Plan d'Action : Construire votre portefeuille Utilities de A à Z

Modèles de Portefeuilles : Quel Investisseur êtes-vous ?

Le secteur des Utilities (services aux collectivités) offre des opportunités variées.

Votre allocation doit refléter votre tolérance au risque et vos objectifs de revenus.

1. Le Profil Prudent (Revenu & Sécurité)

L'objectif principal ici est de générer des dividendes réguliers et de protéger son

capital contre la volatilité.

• Focus : Entreprises à revenus régulés (eau, réseaux électriques).

• Répartition type : 70% de leaders historiques, 20% d'infrastructures de réseau, 10%

de cash.

• Exemples de valeurs : Veolia (Eau/Déchets), Terna (Réseau électrique italien) ou

National Grid.

• Atout : Faible sensibilité aux cycles économiques.

2. Le Profil Équilibré (Mixte)

Ce profil cherche un compromis entre le rendement immédiat et la croissance à long

terme liée à la transition énergétique.

• Focus : Groupes multi-énergies intégrant une part croissante de renouvelables.

• Répartition type : 50% de leaders établis, 40% de pure-players renouvelables, 10%

d'innovation énergétique.
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• Exemples de valeurs : Engie (Gaz et transition), Iberdrola (Leader mondial de

l'éolien) ou Enel.

• Atout : Profite de la hausse des prix de l'énergie tout en restant solide.

3. Le Profil Dynamique (Croissance Verte)

L'investisseur accepte une volatilité plus forte pour viser une plus-value importante

grâce aux technologies de demain.

• Focus : Énergies décarbonées, hydrogène vert et stockage d'énergie.

• Répartition type : 40% de renouvelables matures, 40% de technologies de rupture

(SMR, Hydrogène), 20% de marchés émergents.

• Exemples de valeurs : Orsted (Éolien offshore), NextEra Energy (Leader US de

l'énergie propre) ou des ETF spécialisés.

• Atout : Fort potentiel de croissance lié aux politiques climatiques mondiales.

Calendrier de Suivi : Votre Routine d'Investisseur

Investir dans les Utilities demande un suivi rigoureux mais moins fréquent que dans

la technologie. Voici votre calendrier annuel :

Chaque Trimestre : Les Résultats Financiers

• Vérifier le maintien du dividende annoncé par les entreprises.

• Analyser la progression de la dette nette (point crucial dans ce secteur gourmand en

capital).

• Suivre l'évolution des tarifs réglementés décidés par les gouvernements.

Chaque Semestre : Revue Stratégique
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• Évaluer si la thèse d'investissement est toujours valide (ex: l'entreprise tient-elle ses

objectifs de mise en service de nouveaux parcs solaires ?).

• Rééquilibrer les positions si une ligne a pris une place trop importante (rebalancing).

Une fois par An : Le Grand Check-up

• Lecture du rapport annuel complet et du rapport RSE (Responsabilité Sociétale des

Entreprises).

• Analyse des prévisions météo de long terme (impact du niveau des fleuves pour le

nucléaire ou du vent pour l'éolien).

• Mise à jour de votre tableau de rentabilité dividendes inclus.

Check-list Finale avant de Passer votre Premier Ordre

Ne cliquez pas sur "Acheter" avant d'avoir coché ces six points essentiels :

Étape 1 : Le Véhicule d'Investissement

• PEA (Plan d'Épargne en Actions) : Avez-vous vérifié que l'action est éligible

(société ayant son siège dans l'UE) pour optimiser votre fiscalité ?

• Compte-Titres : Pour les valeurs américaines ou britanniques non éligibles au PEA.

Étape 2 : L'Analyse Fondamentale Rapide

• Ratio d'endettement : Le ratio Dette Nette / EBITDA est-il inférieur à 4x ?

• Payout Ratio : La part des bénéfices reversée en dividendes est-elle soutenable

(idéalement < 80%) ?

Étape 3 : La Diversification

• Votre portefeuille contient-il au moins 3 types de services différents (ex: Eau,
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Électricité, Gaz) pour limiter les risques sectoriels ?

Étape 4 : Le Timing et le Prix

• Avez-vous comparé le PER actuel (Price Earnings Ratio) par rapport à sa moyenne

historique sur 5 ans ?

• Le rendement du dividende est-il supérieur au taux d'inflation actuel ?

Étape 5 : La Gestion du Risque

• Avez-vous défini une taille de position raisonnable (maximum 5 à 10% de votre

capital total sur une seule valeur) ?

• Avez-vous déterminé votre horizon de placement (minimum 5 ans conseillés pour

les Utilities) ?

LE CONSEIL PRO : Ne cherchez pas à "timer" parfaitement le marché dans ce

secteur. Les Utilities sont sensibles aux taux d'intérêt : quand les taux baissent,

ces actions montent souvent mécaniquement. Plutôt que de tout investir d'un

coup, utilisez la méthode du DCA (Dollar Cost Averaging) en investissant une

somme fixe chaque mois pour lisser votre prix d'entrée.
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FIN
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