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pour le numéro Jean-Claude Marian. Des perspectives
deux francais de la prise en charge de qui s'appuient notamment sur (a
la dépendance, notre préféré du secteur.  construction ou la restructuration de lits
L'an passé, la progression des ventes (au nombre de 6 000). Cette croissance — = =
a été plus forte que prévu [+ 31,5 %, devrait s'accompagner d'une marge
a 545 millions d’euros). Et ce n'est opérationnelle appréciable (13,8 % en
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ment atomisé, devrait pour-
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devrait continuer a se développer fortement

suivre sa consolidation. la France ) dans les années a venir. En effet, son colit est

Autant d’éléments qui de- comptera pres moins élevé qu’a I’hopital. En outre, elle per-

vraient contribuer 2 la reva- de 2 millions met de libérer des places dans les établisse-

lorisation des groupes de :; ::;s ::nt ments hospitaliers etde prendre en charge de

maisons de retraite cotés en ‘ lus en plus de pathologies chroniques »,
20 % logeront P P P g 4

Bourse : ORPEA, Korian et
Le Noble Age. Certes, leur
prix est déja élevé (de 17 a
31 fois les bénéfices estimés
pour 2008), mais cette cherté
s’explique par I’excellentevisibilité etla forte
croissance. Ce n’est pas un hasard si les in-
vestisseurs continuenta plébisciter ce secteur.
Depuis juin 2006, ’action Orpeaa gagné 60 %
(+ 630 % depuis cinq ans), tandis que le titre
Le Noble Age a fait un bond de 66 %. Seule
contre-performance : Korian, qui a aban-
donné 25 % depuis son introduction en
Bourse en novembre 2006. Le cours de I’ac-
tion devrait toutefois remonter si ’accéléra-
tion de la croissance escomptée se
confirme.

Autre phénomeéne : la durée des séjours a
I’hépital atendance adiminuer, ce qui profite
aux spécialistes de I’assistance médicale a
domicile. Trés fragmenté, le marché francais
atteindrait 2,8 milliards d’euros. Les dix prin-
cipaux acteurs en détiennent2 peine 20 %. La
division santé d’Air liquide arrive nettement
en téte, avec une partde marché égale a10%
BASTIDE LE CONFORT MEDICAL et LVL MEDICAL, tous

en institution.

souligneJean-Claude Lavorel, président-fon-
dateur de LVL. De bonnes perspectivesa méme
de revaloriser les titres du secteur, qui n’ont
pas échappé a la tempéte boursiére du début
2008 (- 17 % pour LVL et — 22 % pour
Bastide) = C.C.

Les fonds a theme se portent bien

L'ensemble, estampillé Santé et environnement,
est composé de placements sensiblement
différents : portés essentiellement

sur les sociétés biotechnologiques, s'intéressant

surtout aux grands groupes pharmaceutiques
ou jouant la diversification au sens large
[maisons de retraite, fabricants de lunettes,
valeurs du secteur de [environnement, services
aux collectivités, aux entreprises...). En
investissant dans des sociétés biotechno-
logiques, les épargnants profitent de leur
dynamisme [faculté de fixer le prix sans
dépendre de la concurrence, taux de croissance

élevé, bonne visibilité, etc.). Les grandes valeurs
pharmaceutiques

ont été plus a la peine [an dernier, car elles ont
été notamment soumises a la forte concurrence
des génériques. Ces groupes n’en ménent

pas moins des stratégies de développement
audacieuses. En pratique, l'aspect défensif
desvaleurs de la santé justifie lintérét de cette
classe d'actifs. Mais, comme lesvaleurs biotech
sont essentiellement constituées de petites

et moyennes capitalisations, ces titres ont été
emportés dans la récente tourmente des
marchés. Un paradoxe qui ne remet pas en
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premier semestre 2007-2008, contre 29 %
un an plus tdt), et d’autre part, le maintien a
domicile. « Dassistance médicale a domicile

Source : EuroPerformance- Groupe Fininfo.

Du 22 au 28 février 2008/ La Vie Financiére




