Plizacements

aut-il que nous soyons habitués &
vivre dans un monde qui bouge,
pour nous étre & peine apergu de
lc foison d'événements historiques
que la derniére décennie nous d fait vivie 7

-La création de leuro cui est cujourdhui
considéré comme la deuxiéme monncie du
monde et que certains décrivent comme ia
plus stire face au probléme que rencontre cc-
tuellement le dollar.

Dans une économie mondialisée, nous devons

nous interroger sur 'avenir de l'ewro ef sur son

impact dans le patrimoine des Frangais ?

- L'émergence spectaculaire de pays gigan-

tesques comme la Chine, 1'Tnde, le Brésil, qui,
a1 eux trois, représentent tout de méme 40 %
de la population mondiale. Certes, catte ré-
voluticn ne profite locclement et pour le mo-
ment qu'cux plus riches,
Mgads I décennie qui vient sera celle de la
crégton dune classe moyenne dans ces
parys (ne serdit-ce gue pour assurer 1a paix so-
cicle), ce qui devrdit permettre & un plus
grand nombre de profiter de la société de
consommation et tirer la croisscmes mondicle
vers le haut. Certes, il v aura sans doute des
crises socicles, ¢'outres monétaires. .
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développer son patr momer ou ___mplement de Ie protéger.

Meds la lame de fond est 1. Le monde pauvre
(hors I'Africue) a décidé de s'enrichir au moeins
catcmt, si ce n'est plus que les leaders actuels.
La question de savolr comment l'on peut inté-
grer cette réalité doms nos décisions de place-
ment se pese donc.

- Les délocalisations partielles ou totales de
80 % des plus grandes entreprises frangaises
{celles cotemt au CAC 40), avec son dudlisme
mextricable, celul gul consiste en 1 confron-
rertion entre ses métaits (e chérmage) ef ses
aienifats ('imporiction de produits bon mai-
zhés favorisant neotre capacité a consominer)

ont cussi margué la derniére décennie.

Les concentrcttions et surtout les ddlocalisations
représentent-elles encore un théme porteur
pour placer une partie de son patrimoine ?

- Dans un contexte général de crolssance, les
actionnaires de la décennie derniére n'ont
pas &té récompensés, loin sans fout : la crise
boursiére des valeurs fechnologicues du de-
but du siecle et la phis récente crise finan-

ciére ot &conomique ont ramene les cours

movyens des actions cai niveo ou ils &taient
v a dix ans. Les marchés financiers sauront

ils mieux récompenser ceux qui pronitif -
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le risque de l'entreprise, dans les années a
verir 7 "

- Doms le domaine de Fimmobilier, cprés lo dé-
cennie catastrophicue des cnnées 90, les pro-
prigtaires immobiliers ont vu leurs biens
s'apprécier en moyenne de 140 % durent ces
dix dernieres années.

Cette tendance peut-elle confinuer ? Qual

type dimmobilier faut-il désormais choisir ?

- Conirairement a ce que 'on croit scuvent, le
prix des matiéres premiéres est globalement
au méme niveau qucu début des cnnées
2000. En revanche, I'énergie est devenue
plus chére (le prix du pétrole o doublé par
exemple).

La reréfaction des matisres premigres, des

produits agricoles et de I'énergie Implique-I-

elle une progression inéluciable de leur prix ?

Faut-il poser une partie de son pafrimoine sur

ces thémes ? 5

- Parmi les &vénements mercuucmts de la dé-
cennie, I'un des plus importcmis est cerlaine-
ment le début d'une prise de conscience des
graves problémes écologiques que nous
cvons ¢réés et de ceux qui nous ditendent.

L'embryon doctivité cutour de l'économie

verte et responsable c-t-il de I'avenir et com-

ment intégrer cet espoir dans nos décisions

pafrimoniales 7

- Enfin, comment passer sous silence la crise
que nous vivons dctuellement et dont nous
serions en train de sortir d'aprés les onalyses
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économiques prospectives. Née d'une crise
de l'endettement de l'ensemble des acteurs
économiques (ménages, shireprises, Eiats)
elle o commencé par une ‘crise cardidgue”
mondidle des bangues. Cette allégorie sem-
ble effectiverment adaptée.

Dans notre monde totalement fincmciarisé,
Targent est le scmg qui coule dams les veines
de l'éconornie.

Les banques font (ou sont sensées faire) le fra-
vail d'un cosur : donner l'impulsion pour la
circulation du scng. La crise cardiacgue des
bemaues cue nous avons connue, suivie de
l'enirée en récession de la majeure partie du
monde, a fait craindre le pire : une situation
comperrable & la fameuse crise de 1929,
Mcds conirairement & cette épocue, les
gremdes Nations et leurs bangues centrales
ont réagi trés rapidement et d'une fagon
concertée, pour soutenir massivement les
bancues et les entreprises.

En fait, vu davion, les principales mesures
ont consisté & tramsformer l'endsiiement
ptivé en dette publique (creusant le déficit
budgétaire des Etats & des nivecnux jomcis ot~
teints : 12 % cux USA comme en Burope), par-
tamt du principe que la detie publique est
plus facile & momager (on peut donner plus
de temps a ce type de surendetierment).
Damns cetie logique, les Etats ont donc acheté
du temps. Trois questions se posent alors :
combien de temps ? combien cela colitera et
bien slir, qui payera ? Tout laisse & penser
cue ce sont probablement les ménages qui
devront payer l'esseniiel de la note, En efiet,
pour résorber la dette publique, il n'existe cque

Gestion de Fortune n°201 - Février 2010



Placements | Pratique

Il est impératif de s'interroger sur les dispositions & prendre pour
protéger son patrimoine de la future hausse des taux devenue

trois solutions : la croissance (pour les connées
& venir, en Europe, les prévisions sont mo-
destes), I'impdt e contribuctle est &G tiés
sollicité laissemt peu de marge d'augmenta-
tion), linflation (5 % dinflation correspond &
une baisse de la dette de 5 % ; on pourrait
cdors i&duire la dette publicue de 25 % en 5
cms dems cet exermnple). Le risque inflationniste
ne peut donc pas éire écarté.

Quelles seront alors les décisions & prendre

pour protéger son patrimoine ?

- Quont cux placements de taux, ils ont peu
chongé en 10 ans du fait de I'absence de ten-
sion infationniste durcmt cetie période. En
l'em 2 000, les taux long {(comme les obliga-
fions G’Efat par exemple) dtcdent presque au
méme niveau quaujourdhui, & scvoir envi-
ron 4 %. Les taux des placements & court-
terme (comme les Sicav monéicires) ont
&volué entre 2,5 & 4 % powur redescendre d
moins de 1 % actuellement, du fait de la crise.
Avec la crainte inflationniste justifiée pour les
années & venir, les taux devicient remonter
sensiblement, pour la plus grande satisfac-
ton des détenteurs de Sicav monétaires. En
revanche, ceux cui possédent des obligations
(ou des Sicav obligatcdres) verraient leurs cc-
tifs se déprécier.C'est ce cui s'est passé entre
les années 60et 8C, cousant une destruction
meissive de coppitonu.

I est done impératif de sinterroger sur les dis-

positions & prendfe pour protéger son patri-

moine de la future hausse des faux devenue
inéluctable ¢ moyen terme compte fenu du
niveau ou ils sont qujourdhul.
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inéluctable & moyen terme

- L’or est encore regordé comme une valeur re-
fuge par certains. Tradilionnellement, c'est
un bon placement pour se protéger contre
l'inflction et o baisse du dollax. Son cours est
devenu fort volatil. 1l s'est multiplié por 4 en
10 ams. Cest ciairement l'un des meilleurs
placements de la derniére décennie. Cela
tient, certes, & la récente relance de la de-
mande bijoutisre, mods c'est principalement
la thésaurisaton des investisseuls ot surtout
des bemaues centrales (1 000 millicads de dol-
lears) cui est en cause.

Faut-il craindre I'éclatement de la bulle qui
s'est constituée sur l'or et qui pourrcit provenir
dun raffermissement du dollar ou simplement
dune subite prise de bénéfice ? Ou au con-
traire, peut-on toujours conserver ou acheter
de I'or dans une optique long ferme, notam-
ment comme moyen de protection face & la
hausse des taux programmaés ?

Si 'on considere que l'avenir est le prolonge-
ment de lhistoire, la continuité des &véne-
menis et de nos actes passés, 1a bonne lecture
des évolutions fondamentales que nous ve-
nons de résumer peut nous cider & cmticiper
ce que nous réserve lI'avenir, avec autant de
baon sens gue possible -

» Le glisserment du leadership économicue oc-
cidental vers les pays crientoux, désorrmeis cor-
pcahles de produire en masse et forts de 3
millicrds de consornmciteurs poterntiels contre
300 millions cux USA et 400 millions en Eu-
rope) semble &tre inscrit.

» L'affciblissernent de nos devises occiden-
tales, du fait du doublement de nos déficits
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Pour limmohbilier, i semble préférable de favoriser les biens de
rendement et bénéficiant de baux protecteurs contre linflation

publics est cussi certainement & venir.

» L'inéluctable remonitée des taux et la des-
truction de valeurs qui toucheret les actifs obli-
gatcires est une viade source d’inguiétude.

» Lo trés probable reprise de linflation, éro-
demt le pouvolr d'achat, détavorable pour cet-
tcins placemenits, mads fovorcble pour doratres
actifs doit orienter nos choix.

» Lo prise de conscience que les moriiéres pre-
midres, les produits agricoles et 'énergie sont pré-
cieux, est égalernent & prendre en considération.
« Enfin, 'écologie, hier regordée comme une
lubie promue por des origincaux, peut désor-
mgis &tre considérée comme un nouvel axe de
développement économique.

La prudence et la réactivité continueront
a faire la différence.

Powr les portefeuilles d'actions, i semblera
prudent déviter les valeurs boursiéres négati-
vement sensibles & linflation, & ia remontée
des taux, & l'augrnentation des matiéres pre-
midres et de 'énergie, ainsi que les secteurs
trop dépendants des finonces des Etats.

En revemche, il semblera logique d'avolr des
positions sur certains parys émergents et de pri-
vilégier les entreprises pour lescuelles un en-
vironnement inflationniste est profitable. Les
enftreprises tournées vers l'économie verte de-
vicient également prendre de l'essor.

Pour l'immobilier, aprés la période de forte
hausse des prix que nous avons connue, il
semble préférable de favoriser les biens de
rendement et bénéficiomt de baux protecteurs
confre l'inflation. Linvestissement aidé fiscale-
ment (Cest-crdire parmettomt lobtention d'ovan-

tages fiscaux) est cussi une solution, dés lors
que le prix d'achat est convenable.

Lidée diavoir de lor pour diversifier son potri-
moine et comme assurcmce en pariode annon-
cée de hausse de taux, sermble pouvolr ére
retenue surtout si une correction & la baisse se
produisaii, ce qui constituercit une opporhunité
d'achat.

Pour les placements de taux, les détenteurs
d'obligations ont certainement intérét & cormn-
mencer d désensibiliser leurs positions {(dimi-
nuet la durde).

Pendcmt la période de hausse des toux &
venir, les actifs monétaires reprendrons de
iintérét ; les obligations indexées & l'inflation
pourrcient cussi lre une solution, si I'on est
sélecti.

Une fois I hausse stabilisée, le zetour sur les
actifs obligedaires traditionnels pourrait &tre
envisagé. Dans la décennie qui vient de
gécouler, la réactivité était de foute &vidence
un catout, dans un environnement fourmillomit
d'événements.

1 v o fori & porier que la prochaine décennie
ne sera pas pius calme : le bon sens, la pru-
dence et la réactivité seront des qucilités
déterminomtes pour ceux qui veuwent déve-
lopper leur patriméine, ou méme simplement
le protéger. [
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