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Commentaire du gérant

Les tendances observées lors des trimestres précédents concernant les investissements
dans les entreprises d'infrastructure se sont poursuivies au 3eme trimestre 2023, avec une
activité mondiale de transactions toujours modérée. Au niveau mondial, le volume de
transactions depuis le début de 'année est inférieur d'environ 30% a celui de 2022, et
Iactivité globale du troisieme trimestre 2023 a été de 20% inférieure a celle du deuxieme
trimestre 2023[1]. Cependant, les données montrent une dynamique régionale divergente:
en Europe, l'activité infrastructurelle du troisieme trimestre a augmenté par rapport au
deuxiéme trimestre[2] (+3%), avec une nette tendance vers des transactions de taille plus
petite, témoignant d'un appétit du marché pour les infrastructures de moyenne envergure
dans la région.

Nous restons optimistes quant aux perspectives des infrastructures privées, avec un
rebond probable a court terme. Le lancement de nouvelles transactions (un indicateur
avancé du volume des transactions finalisées) pendant I'été a atteint des niveaux similaires
a ceux de 2022, indiguant des signes d'une activité potentielle accrue au quatrieme
trimestre 2023[3]. De plus, une étude récente menée par Private Equity International
montre qu'environ 50% des investisseurs institutionnels interrogés étaient sous-investis en
infrastructure en juin 2023, suggérant une augmentation des nouveaux engagements d'ici
la fin de l'année[4].

Par ailleurs, les investissements durables et renouvelables continuent de dominer le
secteur des infrastructures. Les énergies renouvelables a elles seules représentaient
47%[5] des transactions d'infrastructure enregistrées au troisieme trimestre 2023, contre
environ 40% au deuxieme trimestre 2023. Cette tendance est conforme au pipeline
d'opportunités que nous examinons pour le Fonds, la transition énergétique étant un sujet
central. Cette tendance devrait se poursuivre car des investissements supplémentaires sont
nécessaires sur I'ensemble de la chalne de valeur énergétique. Par exemple, en Europe, le
réseau électrique devrait nécessiter environ 580 milliards d'euros dinvestissement pour
répondre a l'augmentation de la consommation électrique prévue a la fin de la décennie,
qui devrait augmenter de 60%[6].

Au cours du trimestre, le groupe de placements a finalisé un nouvel investissement dans le
développeur et opérateur solaire photovoltaique Shawton Energy Limited («SEL»). SEL
respecte son plan dinvestissement, avec une capacité d'environ 240 kW mise en service
depuis 'acquisition et un autre investissement de 1 MW initié fin septembre.

Avec linvestissement précédent du groupe de placements dans la société DBE Energy
(«DBE»), spécialisée dans la transformation des déchets en biogaz, cette transaction
représente un engagement en faveur de la tendance vers la production dénergie
renouvelable locale et distribuée a petite échelle. Ainsi, ces deux investissements font partie
de New Regions Energy, la plateforme du groupe de placements qui continuera a investir
dans des opportunités d'énergie distribuée et «behind-the-meter».

DBE continue de progresser et nous nNous sommes concentrés sur la stabilisation de la
production, avec un succes partiel. Avec le retard en capital dinvestissement résolu,
I'approvisionnement en matieres premieres est désormais la priorité principale de la
direction.

L'équipe continue d'évaluer les opportunités d'investissement en Europe et en Amérique du
Nord, y compris plusieurs centrales hydroélectriques dans différentes régions d'’Europe,
ainsi qu'un portefeuille d'actifs de transition/digitale énergétique européenne basé en
Europe.

Le virage vers une infrastructure de moyenne envergure durable s'est accéléré au troisieme
trimestre 2023, démontrant la pertinence de la stratégie. De plus, nous percevons
positivement la consolidation des gestionnaires dactifs, témoignant du potentiel de
croissance percu de cette classe d'actifs.
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