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Ce document a été utilisé par McKinsey & Company au cours d 'une présentation orale ;
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TOTAL DES ACTIFS SOUS GESTION DES FONDS SOUVERAINS
ET CROISSANCE PREVISIONNELLE

En milliards USD, 2007

Les ASG des fonds souverains varient actuellement de 3 600 milliards _.etils devraient atteindre 12 000
de USD a 4 200 milliards USD... milliards USD d’ici 2015 ***
Abu Dhabi Investment Authority 500-875
SASAC** 800
Agence des Participations de L’Etat ] 410 @
Government Pension Fund - Global H 373 10,0 -12,3
GIC** Singapore [[4 100-330
Dubai World D 270
Kuwait Investment Authority I:l 213
China Investment Corporation I:I 200
Fond de stabilisation* l:l 128 3.6-42
Regeringskansliet I:I 116
Temasek I] 108
Autres I:I 428
Total 13600-4200 2007 2015

* Le Fond de stabilisation russe se scindera en 2 fonds : une section continuera a servir de fond de stabilisation (Fond de réserve), tandis que la seconde partie deviendra le
fond souverain officiel (National Welfare Fund)
** SASAC: State-owned Asset Supervision and Administration Commission ; GIC : Govt. Investment Corporation Pte Ltd
*** Bien qu'il soit décidé de consacrer davantage de capital aux investissements domestiques, il est prévu que la croissance de la réserve, les rendements et la création de
nouveaux fonds alimentent la croissance des actifs sous gestion.
Source : sites internet des fonds souverains, actualités, rapports d'analystes, McKinsey



CLASSES D'ACTIFS FINANCIERS INTERNATIONALES

en 1000 milliards de US dollars, 2006

Capitalisation boursiere

des marchés actions 50,3

Secteur de la gestion

d’actifs (AsG) 48,1

Obligations 42,8
du secteur privé

Obligations 25,8
du secteur public

Fonds de retraite (AsG) 236

Réserves de change

Fonds souverains . 3,0

Hedge Funds (AsG) 1,9

Capital-investissement 1,3
(AsG)

Source: Citigroup 2007, fonds souverains



VOLUMES ANNUELS DE NEGOCIATION DES MARCHES FINANCIERS
MONDIAUX COMPARES AUX VOLUMES ANNUELS DE NEGOCIATION
DES FONDS SOUVERAINS @ Proportion de I'activité

1000 milliards USD de négociation des fonds
souverains dans I'activité

de négociation totale

Monde Etats-Unis Europe

Volume total

de 610 0,06 % 248 0,06 % 221 0,07 %
négociation

Volume de

négociation 541 0,02 % 215 0,02 % 119 0,04 %
des obligations
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Volume de
négociation 69 0,43%) 33 0,36 %
des actions
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Note: Hypothéses : par hypothése, I'horizon d'investissement des actions est de ~5 ans pour les fonds de gestion des réserves (en conformité avec les objectifs affichés et le
taux de rotation connu des investisseurs de long terme) et de 10 ans pour les sociétés holdings gouvernementales ; par hypothese, I'horizon d'investissement des produits
de taux est de 5 ans pour tous les fonds souverains ; le volume de négociation / le capital en circulation des obligations américaines a été pris pour représenter les autres
pays ; par hypothése, les actifs sous gestion (AsG) des fonds souverains sont répartis entre les US (40 %), 'Europe (40 %) et le reste du monde (20 %)

Source : Federation of World Exchanges ; SIFMA; McKinsey



REPARTITION DES ACTIFS SOUS GESTION PAR CLASSE D'ACTIFS
ET PAR ZONE GEOGRAPHIQUE (ESTIMATION)

Total = ~4 200 milliards $
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< <5%* 5-49%* >50%*  <5%* 5—-49%* > 50%*
Investissement passif Investissement éventuellement
uniquement** actif**
taux

* Participations dans le capital
** Participation a I'administration des sociétés rachetées
Rmq : Sur la base des allocations connues des portefeuilles des fonds souverains ; lorsque I'on ne connait pas les allocations des portefeuilles, I'estimation a utilisé des mesures
de substitution, en fonction des intentions déclarées
Source : Sites Internet des fonds souverains, actualités, rapports d'analystes, Dealogic, Asian Venture Capital Journal, McKinsey



OPERATIONS DE FUSION-ACQUISITION DEPUIS LES MARCHES
EMERGENTS VERS LES MARCHES DEVELOPPES

Opérations de fusion-
acquisition en
provenance des marchés

émergents, 2007

100 % = ~174 milliards $
Autres Opérations des
operations  fonds souverains
desfonds |iges au sub-prime
souverains

Opérations hors
fonds souverains

Source : Dealogic ; AVCJ ; McKinsey

15 principales opérations de fusion-acquisition en provenance des
marchés émergents

Opérations
des fonds
souverains

Valeur de I'opération

Acquéreur Cible Pays cible millions $

1. Saudi Basic Industries GE Plastics Etats-unis 11 600
2. GIC, Singapour UBS AG Suisse 9 740
3. ADIA, EAU Citigroup Inc. Etats-Unis 7 500
4. Temasek, Singapour Merrill Lynch Etats-Unis 6 200
5. Hindalco Industries, Inde Novelis Canada 5731
6. CIC, Chine Morgan Stanley Etats-Unis 5 000
7. Gerdau SA, Brésil Chaparral Steel Etats-Unis 4 407
8. CIC, Chine Blackstone Group Etats-Unis 3 000
9. MediClinic Corp, Af. du Sud Klinik Hirslanden AG ~ Suisse 2 996
10. China Development Bank Barclays Royaume-Uni 2981
11. Dubai World, EAU City Center Holdings  Etats-Unis 2 800
12. Ping An Insurance, Chine Fortis Group Belgique 2 440
13. Consortium of Israél 47 Marriot hotels Royaume-Uni 2153
14. Temasek, Singapour Barclays Royaume-Uni 2 005
15. Abu Dhabi National Energy Northrock Resources  Canada 2 000



PISTES DE SOLUTIONS « MINIMALISTES »

¢ Les fonds souverains doivent articuler :

Gouvernance — les principes de la relation des fonds souverains avec le gouvernement
(par ex., le réle du gouvernement, la composition et la sélection du consell
d’administration)

— I'approche des décisions d’investissement et de la gestion des risques

— Les régles de gouvernance interne assurant I'intégrité des décisions prises

¢ |Les fonds souverains doivent formaliser :

Procédures

L — la politique d’investissement qui définit I'objectif des positions financiéres
opérationnelles

significatives

— Le mode d’implication éventuellement envisagé dans la gestion des
sociétés rachetées

* Les fonds souverains doivent communiquer :

Transparence — la source / le type de fonds, I'objectif d’investissement et la stratégie de
réalisation de I'objectif

— les principes directeurs d’interaction avec les sociétés rachetées

— la structure de gouvernance et le réle du gouvernement

Source: Atrticles; McKinsey
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REGLEMENTATIONS SUR LES INVESTISSEMENTS ETRANGERS
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Etats-Unis. R.U. raln Allemagne France
* Foreign Investment * Enterprise Act of 2002 ¢ Loi surles opérations * 1996 Loi sur les
Législation and National Security [Loi sur I'entreprise de étrangeres d’échange investissements
particuliére Act 2007 [Loi sur les 2002] et de paiement étrangers
investissements
étrangers et les titres
nationaux 2007]
¢ Committee on Foreign ¢ Department of Busi- * Ministére de * Ministére de
Autorité de Investment in the U.S. ness Enterprise & I'Economie I'Economie, des
tutelle (CFIUS) [Comité sur Regulatory Reform Finances et de
les Investissements [Ministére des I'Emploi
Etrangers] entreprises et de la
réforme de la
réglementation]
* Office of Fair Trading
[Bureau des échanges]
¢ Competition
Commission
[Commission de la
concurrence]
Industries / * Définition large : * Définition large : * Définition large : ¢ 11 industries
opérations défense, télécoms et opérations contraires a opérations sensibles pour les
définies comme infrastructures I'intérét public compromettant I'ordre investisseurs hors UE
"sensibles" critiques public et la sécurité et 7 pour les
investisseurs de 'UE
* 3 mois * 4 mois * 3 mois * 2 mois
Délai le plus
long

Source : McKinsey



