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L e rendez-vous

Une eéconomie de bulles ?

Les étés sont souvent chahutés.

La difficulté de la période actuelle réside d’'une part dans les
incertitudes qui pesent sur les perspectives de croissance éco-
nomique, accrues par la nécessité d’augmenter l'austérité bud-
gétaire alors que les économies développées peinent a sortir
des précédentes crises. D’autre part, la volatilité accrue des
marchés, avec des variations quotidiennes de plus de 2 % sur
les marchés actions entraine un risque d’erreur plus élevé dans
les prises de décision des investisseurs.

Les banques centrales et les taux de marche.

En annoncant qu’ils entendaient maintenir une politique monétaire accommodante, les banquiers centraux ont en-
voyeé un signal fort aux investisseurs : «<Toutes les liquidités dont vous avez besoin vous seront fournies a bas colt».

La Fed a en effet sauvé les Etats-Unis de la déflation en déversant des milliards de dollars dans 'économie. Elle a
été suivie dans la foulée par la Banque Centrale Européenne. Le risque de ces politiques est de «gonfler des bulles».
Des exubérances irrationnelles sont déja observables, les liquidités ayant préféré se greffer sur les actifs plutot que
de se déverser dans 'économie réelle.

Nous vivons dans un environnement ou la liquidité n’est pas chére, ce qui peut inciter les investisseurs a prendre
des risques.

En effet, les taux «sans risque» ne rapportent plus grand chose. L’environnement de taux est difficile avec des taux
a court terme négatifs et des taux a long terme historiquement bas.

Dans ce contexte de marché, Etat frangais a emprunté dernierement a un taux d’a peine 0,4% a 10 ans et a moins
de 2% a 50 ans. De ce fait, les investisseurs se tournent vers des placements plus risqués pour trouver un surplus
de rémunération de leurs actifs, ce qui peut amener certains a se lancer dans une course a la surenchere sur cer-
tains actifs et a créer des bulles.

Concernant la valorisation patrimoniale, il convient de s’intéresser a certains chiffres : un livret bancaire aujourd’hui
rapporte 70 % de moins qu’en 2006 ; un fonds en euros rapporte 45 % de moins qu’il y a 10 ans.
Le CAC 40 est a -20 % par rapport a 2006...

Les écueils a eviter ?

En labsence de boussole, il faut agir comme les grands institutionnels, c’est-a-dire répartir ses avoirs sur une
large palette d'investissements. Tous les secteurs d’investissements peuvent présenter des risques mais égale-
ment des opportunités. Aussi, est-il important de diversifier ses placements. Il faut éviter de s’emballer trop vite
et de prendre des orientations de gestion sur les annonces faites car les indicateurs macroéconomiques d’un jour
sont parfois contrariés par ceux du lendemain. Les annonces considérées par tout un chacun comme une bonne
nouvelle sont parfois curieusement mal appréciées par les marchés.

Les orientations a prendre s’inscrivent dans le cadre d’'une diversification d’'investissement et d’'une organisation
des investissements lissés dans le temps.






