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Sicav : les tops et les
flops des portefeuilles

GESTION

Certains fonds, payants I'an
dernier, ne sont plus aussi
performants cette année.

POUR gagner de I’argent cette
année, avec un portefeuille
d’OPCVM, la recette était simple :
miser sur I’Europe (surtout sur
I’Allemagne, ot la Bourse gagne
plus de 13 % depuis le 1¢r janvier),
et sur les petites valeurs. Selon
Europerformance, les fonds
«actions euro » spécialisés sur les
petites capitalisations ont en effet
bondi en moyenne de 11,55 %
depuis le début de I'année. Alors
que les sicav « actions francaises »
dédiées aux grandes valeurs ont
progressé de « seulement » 8,69 %.
Pourtant, I'an dernier, la plupart
des professionnels prédisaient le
retour en force des grandes capita-
lisations. Le marché leur avait un
temps donné raison. Aujourd’hui,
ce n’est plus le cas, et leurs avis
sont tres partagés sur le sujet.

Les bonnes recettes de ’an
dernier ne fonctionnent donc
plus forcément cette année. Les
fonds immobiliers en donnent
une autre preuve. Champions des
classements ces derniéres années,
grace a l'envolée des sociétés fon-
cieres, ils se sont faits beaucoup
plus discrets depuis janvier, car,
sur cette période, les valeurs
immobiliéres ont perdu plus de
3 % en Europe, et ne gagnent
qu’'un peu plus de 1 % dans la

zone euro. « Les inquiétudes sur la
consommation aux Etats-Unis,
avec la crise qui touche les préts
immobiliers les plus risqués, et les
doutes sur la construction en
Espagne ont pesé sur le secteur. En
outre, les investisseurs prennent
sans doute leurs bénéfices sur ce
secteur, apres la forte hausse qu’il
a connu », observe Jean-Loup
Texier, le gérant de MMA Immo-
bilier, 'un des fonds les plus per-
formants du secteur (+ 174 % sur
trois ans, + 36 % sur un an). Pour
I’avenir, les gérants ne sont pas
inquiets. Mais s’attendent a des
performances a I'avenir plus rai-
sonnables. « Nous entrons dans
une phase de plus grande maturité
du marché. Or, normalement, les
sociétés foncieres ont vocation a
délivrer des rendements de l'ordre
de 8 % a 10 % par an », souligne
Frédéric Tempel, le gérant d’Axa
Aedificandi.

Nouvelle déception
sur le Japon

Désormais, les fonds immobi-
liers sont supplantés dans les clas-
sements par les meilleurs fonds
de stock picking (sélection de
titres). Mais certains gérants
pourtant réputés sont encore a la
traine ! « Certains ont choisi, apres
la crise de fin février début mars,
de garder des liquidités dans leurs
portefeuilles, pour limiter les ris-
ques, et n'ont pas pu profiter plei-
nement du rebond boursier qui a

suivi. Cela a pénalisé leurs perfor-
mances », note Olivier Aubenas,
directeur de la gestion actions
chez HSBC Private Bank. « La
rotation sectorielle sur les marchés
a été importante depuis le début de
l'année, avec par exemple d’'abord
la vogue des valeurs cycliques,
industrielles, par exemple, puis
celles des bancaires. Les gérants
ont souvent eu des difficultés a se
repositionner a temps », analyse
Eric Tazé Bernard, directeur de la
multigestion chez Invesco France.
Temps difficiles aussi pour
les gérants internationaux. « La
grande déception de l'année reste
le Japon. Les petites valeurs japo-
naises en particulier ont souffert.
Les fonds spécialisés sur ces titres
ont perdu parfois autour de 4 %
depuis janvier. Beaucoup d’inves-
tisseurs se retirent d’ailleurs
désormais de ce marché », obser-
ve Arnaud de Langautier, direc-
teur de CCR Chevrillon Philippe.
Déception aussi pour les inves-
tisseurs qui ont misé sur I'Asie.
« La Bourse de Shanghai défraie
la chronique, avec plus de 35 % de
hausse depuis le début de I'année.
Mais ce marché est en réalité fer-
mé aux gérants de sicav, qui
misent sur les valeurs chinoises
cotées a Hongkong notamment.
Et qui ne rapportent “que” 2 % a
15 % depuis janvier », souligne
Alain Zeitouni, directeur de la

multigestion chez Barclays AM.
ANNE BODESCOT

Les meilleurs fonds s’octroient
des hausses d’environ 20 % depuis janvier

Les bons « stock pickers »
sont a ’honneur.

QUIsontles meilleurs gérants
aujourd’hui ? La réponse se trouve,
en partie, dans les palmares. Cer-
tains fonds réussissent le pari
d’étre brillants a la fois sur les trois
derniéeres années et sur les derniers
mois. Parmi ceux éligibles au PEA,
c’estle cas de Moneta Micro Entre-
prises (Moneta AM), qui gagne
20 % depuis janvier. « La perfor-
mance vient d'une sélection stricte
des titres, sur des criteres rationnels
(prévisions de résultats, cash-
flow...), principalement sur les
petites valeurs, avec une poche
d’environ 30 % de tres petites capi-
talisations », explique son gérant,
Romain Burnand. Succes oblige, le
fonds a di étre fermé I'an dernier.
Mais son petit frere, Moneta Multi-
cap, qui joue aussi bien les grandes
que les petites valeurs, est aussi
brillant. Un autre jeune gérant se

retrouve depuis cing ans réguliere-
ment aux places d’honneur, Fran-
¢ois Badelon (Amiral Gestion). Son
fonds vedette, Sextant PEA, est une
fois de plus premier depuis le
début de 'année dans la catégorie
«actions européennes » (+ 19 %).
« Notre philosophie est tres inspirée
des méthodes de Warren Buffet : ne
choisir que des sociétés dont l'activi-
té est clairement compréhensible, et
dont lavaleur intrinséque est claire-
ment supérieure au cours de Bour-
se », souligne Francois Badelon.

Un palmares éclectique

Belle performance aussi pour
un fonds moins connu, CFD Mid
Cap, de CFD Capital (+22%
depuis le début de I'année). « Nous
essayons d'étre pragmatiques, de
Jjouer les entreprises en situation de
retournement, les fusions acquisi-
tions, les introductions intéressan-
tes sur Alternext, etc. » précise Jean-
Marc Wipff, son gérant. Enfin, dans

la catégorie « actions de la zone
euro », Equi-Sélection (Equigest),
un fonds tourné vers les grandes
valeurs, cumule les lauriers : pre-
mier depuis le début de I’année

(+20 %), quinziéme sur trois ans.
Quelques fonds des grandes
maisons s'illustrent aussi dans les
palmares. Par exemple, chez HSBC,
Euro Actions Plus, (+14 % depuis le
début de 'année), ou chez Natixis
Euro Actions Value. Ce fonds de
stock picking (+ 14 % depuis janvier)
cherche les entreprises en situation
deretournement (souvent des
cibles potentielles pour les rachats
et autres OPA), les valeurs cycliques
sous-évaluées, les holdings déco-
tés, etc. Mais le gestionnaire anglais
Henderson fait mieux encore avecle
fonds European Smaller Compa-
nies (+18 % depuis le début de
I'année), grace a un portefeuille de
50a70valeurs dotées d'une position

compétitive forte sur leur marché.
A.B.

i —

= Las performances des scay et FOP (B moyvanna, chifires aoriids py 11, 05007)

Catégorie Trw Il..l
| |

Actions frangases |prandes valurs ) + 0,60 % + 16,80 %
Actions frangaees (sesies b movenes v + 1047 % + 10,75%
Ao e (grandes vakeus| + 12 % + 1005 %
Ection surps (peties o movennes s + 11,55 % + 15 8%
Ao eurmpestnEg (yrandes k) # TE2 % + 15,76 %
Metioni intemationabes (grandes | +5.01% + 10, %
Aesion Armebegat du Novd (rances vaieur) 0,20 % + 10,06 %
Ections Amdrigees & Nord (peiles o moyennes aewrs|  « BT % +BIT%
Actioms Marzsés Fmarpemts o 700 % %
Rt apan 1 0% - 10,24 %
Obligations Eom + 00 % +1,T8%
{QIsbgatonm 4 hast resclement «3.02 % + 8,104 %

= Las dix pramisrs tonds da @ Catlponie =aclioe s e b 005 surce caite annds*

Hom Etablissemani| | Pedormance | | Performance
da |"DPCYM depoiz la dibut SUF ©n AR
de amnie
[ [ [ [
Equi-Sdection Equigest 0. 3,18
Sy Europa Finarcs 5A 15,54 1338
HCEwoActons P HGBC inestments (Fancs) 14,99 1.51
Naks Eim Acticng Vakee | boS ks Miapiment 14,25 .70
Dorval Maragear Dorval Reance 14,16 2154
Mk Furn Actiors Valee R boS dbow Musapemedl 14,05 i ] ]
Dsay Stuations Spbciaies Bangut d sy 13,80 10.27
Ghares O Er Sleeoc 58 D Barcieyy Benc 54 13,47 04
Ecofl Actioed Cromsance Eain  Ecol imepiigsaments 13,12 [ %}
SEAM Imvest. Err Vol B phnd i 12,8 1014

B Evolution det indices, hass 100 en ma 2008

13

110

100

i

Ll 1 1

Wi 2006

|
Dekzembre Nai 2007

) " Pevtorrances amivhe s TLOFRET. Sowme  Comperionmane Grosps Fned P—

Les
monétaires
dopées

PLACEMENT

Grace ala hausse

des taux courts,

les OPCVM de trésorerie
rapportent plus et battent
partois les comptes a terme.

VOUS avez de la trésorerie a placer
et vous hésitez entre la souscrip-
tion d’une sicav ou l’ouverture
d'un compte a terme ? Ol trouver
aujourd’hui la meilleure rémuné-
ration ? Les sicav monétaires profi-
tent a plein des relevements suc-
cessifs des taux de la BCE (sept
depuis décembre 2005). Cet envi-
ronnement ne devrait pas changer
dans les prochains mois, au
contraire, puisqu’'une nouvelle
révision est attendue d’icialafin de
I’année. Selon Europerformance
groupe Fininfo, la performance
moyenne des sicavmonétaires (sur
une semaine annualisée) s’établit
actuellement a 3,81 %.

En face, les comptes a terme
paraissent moins séduisants, sauf
sur des durées de placement supé-
rieures a un an. Leurs rendements
varient d'un établissement ban-
caire a l'autre. La Banque postale
annonce ainsi 3,60 % bruts avant
impots et prélevements sociaux
pour un placement a six mois sur le
compte Toniciel, et 3,70 % a un an,
quelle que soit la somme investie.
C’est un peu mieux chez LCL, chez
qui un compte a terme a un an
vous rapportera 3,81 % brut et
3,83 % sur deux ans.

Taux promotionnel

AlaSociété générale, pour
75 000 euros placésle 15 mai sur un
compte a terme, la rentabilité est
comprise entre 3,71 % et 3,96 %
pour un placement a un an. Un
taux qui reste d’ailleurs le méme
pour une durée de deux ans. Chez
BNP Paribas, les rendements
annoncés passent méme la barre
des 4%: un placement de
75 000 euros sur un an a un rende-
ment de 4,05 % brut et de 4,22 %
sur deux ans. Derniére solution
pour placer des sommes en attente
pour qui a déja fait le plein sur son
livret A et son livret de développe-
ment durable (ex-Codevi) : les
super livrets. Pour attirer les
clients, leurs promoteurs se bat-
tent toujours a coups de taux pro-
motionnel. LCL propose par exem-
ple jusqu’au 31 juillet une
rémunération de 5 % brut.

Coté fiscalité, la balance pen-
che en faveur des sicav si le seuil
de cessions ne dépasse pas
20 000 euros par an (depuis le
lerjanvier 2007). Au-dela, vos
intéréts seront taxés a 27 % (16 %
au titre de 'impo6t et 11 % de pré-
levements sociaux).

Cu.L.
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Les OPCI devraient enfin voir
le jour au troisieme trimestre

EPARGNE. [nitialement annoncés
pour 2006, les OPCI (organismes de
placement collectif en immobilier)
vont enfin voirle jour. L'un des der-
niers freins a leur création a été levé
mardi 15 maiavecla publication au
Journal officiel d'un arrété modi-
fiant le reglement général de
I'AMF. « Il s'agit d’un texte d'appli-
cation des dispositions prévues par
l'ordonnance prise en 2005 et qui
définit notamment les regles relati-
ves a la protection des porteurs »,
explique Arnaud Dewachter, secré-
taire général de '’Aspim (Associa-
tion francaise des sociétés de pla-
cement immobilier). Outre le plan
comptable, en passe d’étre publié,
un dernier décret, précisant la
répartition comptable des charges,
verrale jour d’ici ala fin del’'année.
« Les premiers OPCI devraient étre
lancés dans le courant du troisieme
trimestre, dans la foulée de l'obten-
tion de l'agrément des sociétés de
gestion de portefeuille », estime
Arnaud Dewachter.

Les OPCI sont les cousins ger-
mains des SCPI. Comme ces der-
niéres, ils géreront un patrimoine
immobilier pour le compte des
investisseurs qui acheteront leurs
parts. Mais la comparaison s’arré-
te la. Plus souples, les OPCI pour-

e
OPCI : jusqu’a 30 % en valeurs
mobiliéres, 60 % d’immobilier
et 10 % de placements liquides.

ront étre investis jusqu’a 30 % en
valeurs mobilieres. Ils compte-
ront au moins 60 % d'immobilier,
sous forme d’'immeubles en direct
ou de parts de sociétés non cotées
investies en majorité dans
I'immobilier et 10 % seront obli-
gatoirement constitués de place-
ments liquides. L’épargnant aura
le choix entre deux fiscalités, celle
des revenus fonciers ou celle des
valeurs mobiliéeres.

D.G.

J.-J. Ceccarini/Le Figaro

ACTIONS. C’est Goldman Sachs
qui est classé meilleur analyste
européen par Starmine

pour ses conseils et prévisions
de résultats. CA Cheuvreux
arrive deuxieme. Suivent Exane
BNP Paribas troisieme,

puis Citigroup et UBS.

JEUNES. Jusqu’au 31 juillet

la Caisse d’épargne propose
aux 18-25 ans un prét

de 1 000 euros totalement
gratuit : 0 % d’intéréts et aucun
frais de dossier. Les jeunes
emprunteurs le rembourseront
en 36 mensualités de 27,78 €.

ISF : conseils pour bien déclarer

IMPOT. 1l vous reste moins d’'un mois (la date limite est fixée com-
me chaque année au 15 juin a minuit) pour envoyer votre déclara-
tion ISF, accompagnée du reglement de 'impot. Attendez encore
quelques jours pour boucler 'exercice : Le Figaro vous donne ren-
dez-vous vendredi prochain, le 25 mai, avec trois pages spéciales
de conseils dont une cote compléete des cours a déclarer pour vos
actions. Pour la premiere fois cette année, 85 % des redevables
vont recevoir une déclaration simplifiée. A condition d’avoir déja
réglé I'ISF en 2006 et de n’avoir ni bois, ni foréts, ni parts ou

actions de sociétés.

Alternext féte ses deux ans

BOURSE. Alternext, la filiale de Nyse-Euronext qui accueille les
petites et moyennes entreprises, a soufflé hier sa deuxieme bougie.
Son succes aupres des émetteurs ne se dément pas. Actuellement,
82 sociétés affichant un chiffre d’affaires compris entre 5 et
30 millions sont cotées sur ce marché non réglementé, mais « orga-
nisé ». Alternext souhaite a présent attirer aussi des PME étrange-
res de la zone euro, mais aussi en provenance de pays émergents.
En revanche, malgré une fiscalité avantageuse et un certain
engouement pour les derniéres introductions, les investisseurs
particuliers sont encore peu nombreux a se risquer sur ce marché.




