[EN COUVERTURE]

LA FORTE VOLATILITE PREVALANT SUR LES MARCHES DES CAPITAUX A CONSIDERABLEMENT
ERODE LA PERFORMANCE DES FONDS D'INVESTISSEMENT. LE NOUVEL INTERET POUR LES
OBLIGATIONS SOUVERAINES A COURT TERME SUIVANT LA STRATEGIE DE RESSERREMENT |
MONETAIRE DES BANQUES CENTRALES, AINSI QUE LES CRAI NTES D'UNE RECESSION MONDIALE
VONT CERTAINEMENT AFFECTER LES PRODUITS FINANCIERS TRADITIONNELS. DANS CE
CONTEXTE, QUELLE STRATEGIE DINVESTISSEMENT FAUT-IL ADOPTER ? LA REPONSE SE
TROUVE-T-ELLE DANS LE «STOCK PICKING>» OU ENCORE LES INVESTISSEMENTS ALTERNATIFS?

RICHARD LE BON/EVE FIDELE

3
L ] o m by, "u e

206



Par les tap,
>S lemps qui Courent, quang
tinvestisseyr j| f

d'une bonne do:

on es
aut s'armer
€ de patience pt
ne p : E '

NE pas céder 3 |3 panique en sa

flant a SIAE
X conseils de spn gos-
4

portefeuille, pPouy

les marchas financiers
Sont fortement volatils et cela sa
erformance des
nvestissements daps des ine

truments traditionnels
les actions. D'ailleuyr s, l'indice de
volatilité (VIX) a atteint son plus

haut niveau de ces 20 dermnieres

tionnaire  de
cause

ressent sur la p

camime

années. Cet indice est un outil
economique utilise comme baro-
métre de l'incertitude du marche,
presentant aux investisseurs une
volatilite attencdue sur 30 jours de
ensemble du marché boursier
americain. La lecture actuelle du
\IX est de 26,3, soit le double des
niveaux pré-Covid-19, soita 13,2,
Cette wvolatilité s'expligue
par une conjonction de facteurs.
D'abord, depuis voila 33 mois,
le monde se retrouve dans un
cycle de crise dont il marrive pas
a se dépétrer. L'on se souvien-
dra qu'au debut de la pandémie,
certains marchés comme celui
des produits pétroliers s'étaient
complétement effondrés, avec le
prix du baril chutant en dessous
de zéro, soit a -37 dollars le 20
avril 2020. Aujourd’hui encore,
les marchés financiers gardent
toujours les sequelles de la crise.
La guerre en Ukraine est venue
ajouter une couche d'incertitude
en provoguant une escalade des
prix des produits alimentaires et
de I'énergie.

Face a l'urgence de casser
I'inflation, la Réserve fedérale a
mené l'offensive en accélérant
sa politique de tapering et en
relevant coup sur coup ses taux
d'intérét a quatre reprises, soit a
un rythme de 75 points de base
lors de chaque intervention. Les
autres banques n‘ont eu d'autre
choix que de s'aligner sur la stra-
tégie de désinflation de |a Fed en
normalisant les taux. Il en va de
méme pour la Banque de Mau-
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rice qui, depuis

le mais de mars, a
releve |g

aux repo de 250 points
de base

Lincertitude grandissante
sur les marchés financiare est
egalement liége 3 la recrudes

cence des cas de Covid-19 en
Chine, suivie de restrictions 50

ciales strictes et de la fermeture
des frontidres, Parallelernent,
le moral des investisseurs a éte
plombé par les rapports d'ana-
lyse economique  d'institutions
comme le Fonds monétaire in

ternational (FMI) et I'Organisa-
tion de coopération et de déve-
loppement écanormiques (OCDE)
qui anticipent un ralentisserment
de l'economie mondiale jusqu'en
2023, Toutes ces nouvelles pro-
pices a un climat anxiogene font
que les places boursieres ont di
mal a rebondir.

LES ACTIFS A RISQUE
ONT CHUTE

Tous les marchés finan-
ciers sont concemes, que ce soit
le marché nord-américain, le
marché européen ou le marche
asiatique. Dans le cas du marche
ameéricain, l'indice de référence, a
savoir le S&P 500, est en baisse
de 16 % cette annee. Cest la pire
performance depuis la crise fi-
nanciere mondiale de 2008
Quantau Nasdag, il est en replide
27 % depuis le début de 'annee.
De l'avis de Sameer Shar-

ma, expert en investissements
alternatifs, || est un fait que les
marchés des capitaux sont loin
d'étre stables. Il rappelle que
les actifs a risque, a l'exception
des matiéres premieres et des
entrepnses actives dans le sec
teur du pétrole et du gaz naturel,
ont chuté. Alors que la volatilité
des marchés obligataires et des
actions, mesuree par [indice
VIX pour les actions et lindice
Move pour les obligations amé-
ricaines, a augmenté. De plus,
les spreads de crédit ont éte
plus volatils. «Cest o résultante
de finflation elevee. Les bangues
centrales ont pris du temps, Au-
Jourd'hui, elles sont obligées d'agir
de maniére plus belligueuse qgu'el
fes ne lauraient fait si elles avaient
agi plus tot Cela entraine un ralen-
tisserment important de lactivité
economigue mondiale. Le risque
d'éclatement de la bulle immo-
biliere en Asie de I'Est. oux Etats-
Unis et au Canada est également
plus élevés, prévient-il.

Il est rejoint par Amit Ba-
khirta, le CEQ d'Anneau, qui
indigue que les marchés étran-
gers ont globalement sous-per
formé cette année. «Presque tous
les gains des actions mondiales
et des marchés émergents ont
malheureusement été aneantis
cette année avec la fin brutale et
agressive de I'ere de «fargent bon

marché»..

CONSTITUER UN PORTEFEUILLE
POUR LE LONG TERME
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..les bangues centrales du
mende developpe et emergent
ont commence d resserrer les taux
dinterét et les conditions mone-
taires pour apprivoiser finflation
golopante. Ainsi. fa plupart des
payvs développes et certains pays
emergents sont quasiment aux
mémes niveaux boursiers quils
etaient debut 202 1/fin 2020. Cer-
tains pays emergents, cependant,
ont mieux résisté et ont conserve
de la valeurs, analyse Amit Ba-
khirta. |l précise, au passage, que
les titres a revenu fixe, qui repré-
sentent generalement 60 % des
fonds de pension mondiaux, ont
enregistré de terribles perfor-
mances a mesure gue les taux
d'interét augmentaient, entral-
nant ainsi des pertes sur les bons
du Trésor et les obligations d'un
point de vue du prix du marché,
Dans cet environnement de
taux d'intérét plus tendus, |'ac-

cent est de plus en plus mis sur
les secteurs et entreprises sus-
ceptibles de bien faire dans un
tel environnement de liquidite
réduite et de taux d'intérét plus
glevés, Mais le coté positif, cest
que l'inflation devrait reculer. De
plus, des pauses de resserre-
ment commencent a étre anti-
cipées. Pour le CEO d'Anneau,
cela devralt fournir un soutien et
une impulsion aux marcheés abli-
gataires et boursiers,

LE MARCHE DES

OBLIGATIONS SOUVERAINES

Quen est-il du marché des
obligations souveraines ? Est-
ce qu'il y a un intérét pour cette
classe d'actifs ? Est-ce qu'elles
generent des rendements plus
attrayants ? Pas forcément, ré-
pond lonathan Ah Kiow, Invest-
ment Portfolio Manager chez
AfrAsia. Il explique que face a

INTERET GRANDISSANT

une inflation difficilernent maitri-
sable, principalement nourrie par
|a hausse des prix des matiéres
premigres, et plus dramatique
encore dans les pays émergents
et la zone Euro, les politiques
monétaires  mettent plus de
ternps & prendre effet, méme si
ce cycle de resserrement est le
plus agressif depuis 40 ans, Bi-
lan : les obligations ont connu le
méme sentiment baissier que les
actions et notamment, les obli-
gations americaines affichent la
plus forte baisse annuelle depuis
2008. Mais, précise-t-il, «avec
laugmentation des renderments et
la possibilite croissante que nous
nous approchions du pic de volati-
lité, du moins aux Etats-Unis, [a/-
location dans cette classe d'actifs
redevient trés attractive, Nous pen-
sons que les obligations sont dé-
sormals mieux positionnées pour
aider a diversifier le risque d'inves-

tissement. £n période de réceggio,
les taux dintérét ont tendarice ‘;
baisser, et vu la relation inversgs
les valorisations des obligatipne
pourraient augmenter, ce quien fo
une classe dactifs de premier chejy
pour 2023,

Sur la question de ['attrait
des obligations, la Managing pj-
rector de MCB Investment Ma-
nagerment, Ameenah |brahim,
fait ressortir que de maniére gé-
nérale, une hausse des taux d'in-
térét a un Impact sur 'économie
en influengant les dépenses des
consormmateurs et des entre-
prises, ce qui éventuellernent
entrainera un effet sur les prix
des actions et des obligations,
de maniére positive ou négative,
dépendant du secteur d‘activité
et surtout du niveau d'endet-
terment des entreprises. Quant
aux obligations d'Etat & Maurice,
«elles ne sulvent pas forcément la
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1 volatiité demeure forte aver

Ctuations abruptes, en

3, la Bourse de Maurice
demeure une proposition at-
trayante pour les investisseurs,
Depuis le debut de l'année, la
performance du Semdex est a
-1,15 %. Quant a l'indice de ren-
dament, la Semtri, il est legere-
ment positif & +0,55 %

Selon Javed Burokur, Ma-
nager - Swan Wealth Managers
Ltd, les investisseurs étrangers
sont toujours wvendeurs nets,
mais on trotve quand méme

des intéréets d'achat sur certains

titres. || expligue les raisons de
son optimisme © «Le dernier in
dice des prix 4 la consommation

des Elats-Unis a mis en evidence

LES MARCHES FRAGILISES PAR LA
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AFRASIA

Un portefeuille diversifig

ement per-
sés ef exposés aux mar-
8 Internationaux. L'accent

mis sur |a gestion du risque
Pour les clients. Une perfor-
ne pour un por-
quilibré serait de 6 %

“Lertains secteurs, comme

(<Y

3 F-C-ra‘i."uefog,:eg axees sur les

renouvelables et les
'S 0e santé, benéficient de
ances structurelies & court
_Me Linflgtion Reduction Act
{’:‘;h”@ les perspectives des
e &1€5  renouvelables, tandis
,'I.dt' le segment des soins de san-
* ©Onstitue un plan défensif pour

les investisseurs d l'approche de
la récession, étant donné la sta-
bilité de ces flux de trésorerie en
cos de rolentissement €cono-
migue et aussi de valarisations
attrayantes. En outre, Lune popu-
lation mondiale vielllissante de-
pense surtout pour ses Desoins
médicaux. AfrAsia Bank peut of
frir un acces d ces secteurs par e
bigis d ETF diversifiés, de prodits
structurés ou de titres vifs iden-
tifiés par léquipe de gestion e
expligue Jonathan

patrimoine? y
nt Portfolio

Ah Kiow, Investme
Manager chez AfrAsia.

|| ajoute gu'a ce {our, le
rendement depuis le debut de
['année pour un portefeuille
100 % actions tourne ‘autcur
de 3 % Le qui les 2 aideé cette

o
R du 3

novembre @y

année-gj

cest leur SUrexpos
ton au secteur hatelier qui est
en pleine reprise. En moyenne
les actions hotelipre: ont pris

0% en 2027

lonathan Ah Kiow constate

lup=1la - b e
egalement que la demande

d'investissernents  alternatife
4 dugmente réecemment atant
donng que le portefeuille tra
ditionnel d'obligations et d'ac
tions &

souffert sur l'année.

Linvestissement immabilier

est devenu partie intégrante

«A CE JOUR,
LE RENDEMENT
DEPUIS LE
DEBUT DE
L' ANNEE
POUR UN
PORTEFEUILLE
100 % ACTIONS

TOURNE AUTOUR

DE 3 %»

des actifs des clients. «Nos
portefeuilles sont souvent diver-
sifies, en fonction des profils et du
contexte économique, dans des
matiéres premieres au travers de
{'or ou du petrole, principalement.
En revanche, les investissements
en private equity ne sont pas d
labr des rsques macroecono
miques plus eleves et de la vola-
filité des marches. If s'agit gené-
ralement dengagements d long
terme qui peuvent ne pas conve-
nir d tous (es investisseurs.»

La gestion d'un portefeuille
Afrisia
Bank commence a partir de
250 000 USD et les investisse-
ments sont traités sur une base
journaliere. Le comite dinves-
tissement se réunit toutes les

discrétionnaire  chez

4 décembre 201212

.Slx'f'.'.f:'a' Blackrock et P N

semaines afin de s'assurer que

€ scenario economigue princl
pal est toujours en lien avec les
dernieres donnees statistiques

internationales. Qui plus est, ce

comité s'assure de la liquidite
des actifs chaisis (ETF action,
obligation, produit  structure)
et auss de leur solidite. «Nous
utilisons, par exemple, des ETF

d'émetteurs connus tels gue lan

entre autres. Les clienits PELIVE nt

egalement utiiser leur compte
titre pour constituer leurs in-
restissements dans des fonds

diversifies ou des ETF au travers

des recommaondations de notre
départemnent de conseil en inves
tissement »

lonathan Ah HKiow ajoute
que les obligations d'entre

prises sont de plus en p

IU‘:
prisees, mais il faut en trouver
Ceux qui en possedent sont
rarement
fait, pour la partie obliga

AfrAsia a tendance a favoriser

trés vendeurs. De ce

les obligations d'Etat. La part
tonsacrée dependra du
de risque de linvestisseur et

tela

peut varier
de 10%a 70 %

attueliement

«Par

ailleurs, les

monnaies restent un actif incer

tain et @ haut risque, L
Prillids s T | 5
faillite de FTX, la deuxiéme plus

grande bourse de cryptomonnaie:

au monde, a encore prouve que

les fonds qui v sont investis peu-

vent étre perdus d tout ment

Tant que peu de |

ementations
sont applicables, [industrie des

cryptomennaies peut faire un flop

et tout investissement dans ce
segment devralt rester faible par
rapport a la richesse globale d'un
mvestisseur. Notre proposition se
fait plus sur des noms qui sont
activement impliqués dans le dé-
veloppement et [utilisation de lo
technologie blockchain,»



