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lors que les superordinateurs per-

mettent d'échanger les titres a une
vitesse jamais vue auparavant, une autre
stratégie s'affirme tranquillement: le value
investing, qui vise les valeurs de substance.
Fondée en 1936 par 'économiste américain
Benjamin Graham, cette approche pointe les
actions des entreprises dont la valeur en
Bourse est inférieure a leur valeur réelle pour
les revendre des années plus
tard, lorsque la cotation a pro-
gressé. Ronald Chan, fondateur
de Chartwell Capital a Hong
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dans la zone euro en janvier. Les prévisions font état
d’une légere accélération de la conjoncture en 2014.
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Nous cherchons des sociétés
qui ne sont pas alamode 22

Investissement. Le «value investing», dit aussi «de substance», vise les sociétés
saines snobées par les marchés. A I'opposé du trading a haute fréquence.
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d’'ou l'attrait du trading a haute

fréquence. Nous, nous investis-

sons plutét dans les entreprises dont les
résultats boursiers sont mauvais a un
moment donné. Trouver ces entreprises
sous-évaluées par le marché est encore pos-
sible. Il faut simplement avoir la patience
d’attendre qu'elles reprennent des couleurs.

Warren Buffett, 1'un des plus célébres
investisseurs dans la valeur, vient d'ad-
mettre qu'il est devenu difficile de trouver
des actions a bas prix. Est-il vraiment
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possible d'utiliser cette approche
aujourd’hui?

En ce moment, le cours de la Bourse amé-
ricaine est effectivement trés élevé. Trop?
Impossible de le savoir, mais le contexte
n'est pas favorable a des investisseurs
dans la valeur. Mais regardez ailleurs: en
Europe et en Asie, de nombreuses entre-
prises sont toujours sous-évaluées.

Comment trouver ces compagnies sous-
évaluées?

11 s'agit de détecter les compagnies qui ne
sont pas a la mode aujourd’hui. Nous cher-
chons ensuite a savoir si les investisseurs les
snobent pour une raison insensée ou si elles
sont vraiment malades. Google, Apple et
Facebook doivent étre évitées comme la
peste, leur cotation est trop élevée. Par >»>>
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>>> exemple, lorsque les sociétés informa-
tiques faisaient tourner la téte a Wall Street
en 1998, plus personne ne s'intéressait a des
compagnies comme Procter & Gamble ou
Colgate-Palmolive. Résultat, aprés plusieurs
années, la valeur de ces compagnies a aug-
menté et a méme résisté a des catastrophes
financiéres comme I'éclatement de la bulle
internet ou le 11 septembre.

Le «value investing» est-il viaiment moins
dangereux que les autres méthodes d'inves-
tissement?

De nombreuses crises financiéres n‘auraient
jamais eu lieu si l'investissement dans la
valeur était plus répandu. Les marchés sont
devenus des casinos, ou les traders ne
cherchent plus a financer des compagnies qui
en valent la peine. Les investisseurs dans la
valeur, eux, évitent la spéculation, ne
prennent jamais de risques excessifs et
cherchent toujours a financer des compa-
gnies qui ont de vraies compétences. D'un

point de vue personnel, cette approche me
parait plus saine. Je peux me regarder dans
un miroir et dormir sur mes deux oreilles.

Mais sans folie du marché, votre modeéle
d'investissement ne fonctionnerait plus?
Nous avons effectivement besoin des distor-
sions du marché. Sinon, toutes les actions
intéressantes se vendraient a leur vraie
valeur.

«NOUS AVONS BESOIN DES
DISTORSIONS DU MARCHE.»

Comment a évolué ce paradigme d'investis-
sement depuis sa création en 19367

Al'origine, Benjamin Graham a formulé une
théorie tres simple: acheter des actions qui
colitaient moins que la valeur nette de la
liquidation de la société. Puis, Warren Buffett,
son disciple, a cherché a investir dans des

sociétés dont les perspectives a long terme
étaient intéressantes. Il se basait aussi sur
son flair dhomme d’affaires. La génération
actuelle a étendu cette méthode a d'autres
classes d'actifs, comme les obligations, I'im-
mobilier ou le capital-investissement (achat
de sociétés non cotées). Et, surtout, de plus
en plus de traders originaires de pays en voie
de développement s’y intéressent.

Quel sera le rdle des investisseurs dans la
valeur durant les dix prochaines années?
Ces investisseurs vont étre des «X-Meny,
des superhéros préts a lutter contre la folie
des marchés financiers. Ils vont devoir
continuer a souligner les avantages de la
logique et de la rationalité de leur méthode
d'investissement. o

* «Behind the Berkshire Hathaway Curtain: Lessons from Warren
Buffett’s Top Business Leaders». Wiley, 2010.

«The Value Investors: Lessons from the World’s Top Fund
Managers». Wiley, 2012.
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ONE Sustainable Fund - Global Environment est un fonds commun de placement de droit luxembourgeois. La société de gestion (au Luxembourg) est
FundPartner Solutions (Europe) S.A. Le gérant du fonds en Suisse est CONINCO Explorers in finance SA (& Vevey), société agréée par la FINMA en tant que
gestionnaire de placements collectifs au sens des art. 13 et 14 de la LPCC. Le représentant pour la Suisse est FundPartner Solutions (Suisse) S.A. et le service
de paiement en Suisse est Banque Pictet & Cie S.A. Les documents du fonds tels que prospectus et contrat de fonds, prospectus simplifié, rapports annuels
et semestriels sont disponibles et peuvent étre obtenus gratuitement sur simple demande auprés du gérant, du représentant et/ou de la société de gestion.
Cette publicité ne constitue pas un conseil en investissement. Les performances historiques ne représentent pas un indicateur de performances actuelles ou futures

et les données de performances ne tiennent pas compte des commissions et frais percus lors de [émission et du rachat des parts.



	heb_20140313_0_0_54
	heb_20140313_0_0_56

