DISTINCTIONS

Les 6 Pyramides de la gestion collective

Les meilleurs fonds

recompenses

Pour la sixiéme année consécutive, Investisse-

ment Conseils décerne les Pyramides de la ges-
tion collective, qui mettent a I’'honneur les fonds
ou SICAV distribués par les partenaires. Présen-
tation des meilleurs fonds sur trois ans.

Es Pyramides 2009 |
récompensent les |
vingt-quatre fonds ou
SICAV quionteules |
meilleurs couples rendement/
risque sur les trois années pré- |

cédentes. Par ailleurs, deux
Pyramides d’excellence du

back-office des sociétés de :
gestion et des plates-formes :
sont attribuées directement
par les conseils en gestion :

de patrimoine indépendants
et les conseils en investisse-
ments financiers. Au total, ce
sont donc vingt-six Pyrami-
des qui sont attribuées aux |
meilleurs produits et sociétés.

Les critéres:
performance
et volatilite!

Le classement des fonds et
SICAV en huit catégories dis-
tinctes est effectué selon un

ordre mathématique qui s’ap-

puie sur deux données prin-
cipales (la performance, le ni-
veau de risque) et une période

i de trois années (de septem-
i bre 2006 a septembre 2009).

L’agence de notation des
fonds Morningstar a réalisé
pour Investissement Conseils
les calculs financiers et a véri-
fié les portefeuilles des fonds
et SICAV. Les fonds qui exi-
gent un minimum de sous-
cription égal ou supérieur a
100000 € ont été retirés de

cette sélection. )
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Bourse

DISTINCTIONS

Les Bourses des
marchés émergents
ne semblent pas avoir
épuisé leur potentiel

Les modalites
du calcul

Le calcul est ajusté des frais
d’entrée (frais d’entrée ma-
xima, frais différés et frais de
sortie relatifs a la période de
calcul). Un autre ajustement
est réalisé en tenant compte
du taux sans risque. En effet,
puisque les investisseurs ont
la possibilité de placer leur
argent a un taux sans risque,
Morningstar mesure seule-
ment le dépassement de ce
taux. Le taux sans risque uti-
lisé en Europe dépend de la

? AAZ Spécial (C)
de AAZ Finances

¢ d'Oudart

de Cogefi

de BLC Gestion

catégorie dans laquelle est :
classé le fonds. Chacune des :

Moneta Multi Caps A (C)
de Moneta Asset Management

. Moneta Micro Entreprise (C)
de Moneta Asset Management FRANCE PETITES

I 5 Oudart Opportunités France P (C)
Brongniart Rendement (C)

" ¢ Elan Midcap Euro (C)
A " de Rothschild & Cie Banque

! CamGestion Euro Mid Cap (C)
A de CamGestion

! g Allianz Actions Euro Midcap (C)

catégories se voit attribuer un
taux sans risque.

Le calcul des rendements
ajustés est appelé Morning-
star Return et tient compte
du risque (une grande impor-
tance est accordée aux baisses
car 'investisseur accepte dif-
ficilement de perdre de I’ar-
gent). L’ajustement final est
effectué avec le risque. Mor-
ningstar utilise la théorie
d’utilité espérée pour mesu-
rer la sensibilité des investis-
seurs a la performance et au
risque. Ceci conduit au Mor-
ningstar Risk Adjusted Return
(MRAR).

Les catéegories

Parmi les huit catégories mi-
ses a I’honneur lors de cette
édition 2009 des Pyramides,
quatre présentent des fonds

ACTIONS
FRANCE
GRANDES
CAPITALISATIONS

g Aesope Actions Francaises (C)
‘A. d’Aesope Gestion de Portefeuilles

ACTIONS

ET MOYENNES
CAPITALISATIONS

A E Cogefi Prospective P (C)

ACTIONS ZONE
EURO GRANDES
CAPITALISATIONS

E Conservateur Unisic (D)
A du Conservateur

Elan Euro Valeurs C C/D
de Rothschild & Cie Banque

ACTIONS ZONE
EURO PETITES
ET MOYENNES

CAPITALISATIONS

d'Allianz Global Investors France

orientés sur les marchés dé-
veloppés, constituant un bon
noyau de portefeuilles (ac-

- tions francaises grandes capi-

talisations, actions frangaises
petites et moyennes capita-
lisations, actions zone euro

grandes capitalisations et |

actions zone euro petites et
moyennes capitalisations).

A coté de ces grands classi-
ques que nous pouvons re-
commander & tous pour le
long terme, il y a deux caté-
gories de fonds pour les in-
vestisseurs qui désirent dyna-
miser une partie de leur por-
tefeuille: d’une part, les fonds
actions Amérique du Nord et,
d’autre part, les fonds mar-
chés émergents et zone BRIC
(Brésil, Russie, Inde, Chine).
Les fonds actions Amérique
du Nord reposent sur le pre-
mier marché financier écono-
mique du monde. Ils appor-
tent aussi I’avantage d’une
diversification dans une mon-
naie internationale, le dollar.
Quant aux Bourses des mar-
chés émergents, elles ont réa-
lisé un treés beau parcours du-
rant les derniers mois. Et elles
ne semblent pas avoir épuisé
leur potentiel. En dépit des
vents contraires rencontrés fin
2007 et surtout courant 2008,

i elles ont connu des perfor-
¢ mances a deux chiffres depuis

le mois de janvier 2009. Cer-

tains fonds ont regagné pres | !
i 1ité cumulée pour les fonds

de 100 %, mais ils avaient
perdu énormément...

Les fonds de la catégorie
« Obligations euro haut ren-

i dement » représentent égale-
: ment un outil de diversifica-

tion intéressant. Sur les trois
derniéres années, leur par-

cours est comparable a celui |

des meilleurs fonds actions,
avec une volatilité nettement
inférieure.

Enfin, les investisseurs qui
veulent conserver une cer-
taine prudence peuvent orien-
ter leur choix vers les fonds
de la catégorie « Mixtes euro
équilibrés », dans laquelle les
habitués retrouvent encore

cette année quelques vieux
routiers. ..
Chacune de ces huit catégo-
ries donne lieu a Iattribution
de trois Pyramides : or, argent
et bronze.

Des écarts importants
de rendements

La crise financiere a fait su-
bir une érosion importante
aux rendements des fonds de
toutes les catégories. Mais sur
trois ans, les performances
sont trés variables. Les fonds :
actions des marchés émer-- |
gents caracolent en téte avec
des gains proches de 30 % sur
cette durée, en dépit de fortes
pertes subies en 2008. Rap-
pelons qu’entre 2004 et 2007,
les meilleurs de ces fonds
avaient affiché des perfor-
mances supérieures a 200 %.
Ils sont suivis par les fonds
de la catégorie « Mixtes euro
équilibrés ». Entre 2006 et
2009, c’est la catégorie la plus
intéressante : bonnes perfor-
mances et faibles risques !

Alors que les trois premiers
fonds de la catégorie « Mar-
chés émergents et zone
BRIC » ont cumulé une per-
formance de 79,14 %, les
fonds « Mixtes euro équili-
brés » ont obtenu un gain to-
tal de 69,57 %. Mais coté
volatilité, la différence est
de taille: 58,12 % de volati- |

« Marchés émergents et zone
BRIC », contre 22,17 % pour
les fonds « Mixtes euro équi-
librés », soit plus du double
de risque pour un tres faible
gain supplémentaire.

Troisieme catégorie de fonds
qu’il fallait avoir en porte-
feuille entre les années 2006
et 2009 : les « Obligations
euro haut rendement ». Qua-
trieme catégorie : les « Ac-
tions France petites et moyen-
nes capitalisations ».

Sur trois années, les perfor-
mances varient de - 14,89 %
— Gateway US Equities Fund
Q/A (USD) de Natixis Global
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Associates —a + 30,46 %

(Carmignac Patrimoine de
Carmignac Gestion), le fonds
primé ayant donné la plus
forte performance. Preuve
- que les années se suivent,
mais ne se ressemblent pas.

Essentiellement des
fonds 4 ou 5 étoiles

A la seule exception d’un
fonds de la catégorie « Ac-
tions France grandes capita-
lisations », qui n’a obtenu que
trois étoiles, tous les autres
fonds ayant recu une Pyra-
mide de la gestion collective
sont notés 4 ou 5 étoiles par
Morningstar.

Introduite aux Etats-Unis en
1985, la notation par étoiles
de I'agence Morningstar est
une évaluation quantitative de
la performance passée d’un
fonds. Elle est mise a jour
mensuellement. La notation
est un jugement objectif et
indépendant.

Les résultats
a la loupe
Pyramides « Actions France

grandes capitalisations »
Le premier des trois fonds

récompensés — Moneta Multi

Caps A (C) de Moneta Asset
Management — a fait un beau
parcours, en dépit d’une vola-
tilité plus élevée que celle des
deux suivants — AAZ Spécial
(C) de AAZ Finances et Ae-
sope Actions Francaises (C)
d’Aesope Gestion de Porte-
feuilles. On saluera la perfor-
mance de ces gestionnaires
sur un marché troublé. La
catégorie est légérement plus
risquée que les fonds de la
zone Euroland. La concen-
tration sur un marché domes-
tique augmente en effet lége-
rement les risques.

Pyramides « Actions France
petites et moyennes
capitalisations »

Sur trois ans, les performan- :

ces sont trés honorables. Le

premier des trois fonds pri- !

més — Moneta Micro Entre-
prise (C) de Moneta Asset
Management — réalise méme
un gain proche de 30 % sur la
période considérée.

En France, I'INSEE a fait
connaitre fin octobre les chif-
fres de la consommation des
ménages en produits manu-

facturés, qui a augmenté de

2,3 % en septembre. Tous les
postes ont enregistré une
progression significative. La
consommation pourrait ne
pas décrocher sensiblement
au cours des prochains mois,
malgré la dégradation sen-
sible du marché du travail et
la hausse du chémage. Cette
reprise est encourageante

pour les entreprises et leurs |

actionnaires.

Pyramides « Actions

zone euro grandes
capitalisations »

Arrétées a la fin du mois de
septembre 2009, les perfor-
mances des fonds récompen-
sés sont négatives pour les
deux premiers — Brongniart
Rendement (C) de BLC Ges-

tion et Conservateur Unisic

(D) du Conservateur — et 1é-
gerement positives pour le
troisieme — Elan Euro Valeurs
C C/D de Rothschild & Cie
Banque —, mais la volatilité
des deux premiers est bien
moindre, ce qui leur permet
de I'emporter. Rappelons que
le MRAR tient compte a la
fois de la performance cumu-
lée sur les trois années étu-

diées, mais aussi du niveau de

risque pris par le fonds.

Pyramides « Actions zone
euro petites et moyennes
capitalisations »

Ces fonds et SICAV regrou-
pent les deux catégories sui-
vantes de Morningstar: les
fonds actions zone euro
petites capitalisations et les
fonds actions zone euro
moyennes capitalisations.

Les fonds primés sont de qua-
¢ lité. Ils devraient tirer profit :

Al

des performances qui sont a
venir. Les actions européen-
nes ont fortement rebondi
ces derniers mois. Un rebond
qui devrait se généraliser. La
confiance des ménages a
commencé a se redresser et
les investisseurs pourraient
bien profiter d’une reprise de
I’économie.

- Pyramides « Actions
Amérique du Nord »
Plusieurs catégories Mor-
ningstar sont réunies pour dé-
cerner cette Pyramide. Il s’a-
git des fonds suivants: actions

grandes capitalisations ges-

1 de W Finance

Aliénor Optimal (C)
d’Aliénor Capital

Elan Club (C)

b

4
|

Union High Yield
de CIC

Canada, actions Etats-Unis :
¢ émergents et zone BRIC »
tion croissance, actions Etats-
Unis grandes capitalisations !
geslion mixte, actions Etats- '

W Finance Amérique (C)
i
E
i FF - Malaysia Fund A-USD (D)
%
de Carmignac Gestion

§ Carmignac Patrimoine A (C)

Allianz Euro High Yield R (C)
d’Allianz Global Investors France

Unis grandes capitalisations
gestion valeur, actions Etats-
Unis moyennes capitalisa-
tions et actions Etats-Unis
petites capitalisations.

Les derniers résultats trimes-

- triels des entreprises améri-

caines ont propulsé les per-
formances vers les sommets
annuels. L atout des fonds de
cette catégorie, c’est la faible
volatilité : entre 12 et 18 %,
alors que les fonds actions
d’autres catégories dépassent
largement les 20 % de volati-
lit¢ moyenne.

Pyramides « Marchés

Voici un autre regroupement
de plusieurs catégories Mor-
ningstar, a savoir actions see

ACTIONS
AMERIQUE
DU NORD

Gateway US Equities Fund Q/A (USD)
de Natixis Global Associates

Fortis L Equity Growth USA (C) EUR
de Fortis Investments

MARCHES

de Fidelity (FIL — Luxembourg — SA) ENMIERGENTS

ET ZONE BRIC

First State Asia Pacific Leaders A (C) EUR
de First State Investments (UK) Ltd

First State Asia Pacific A (C) EUR
de First State Investments (UK) Ltd

MIXTES EURO
EQUILIBRES

de Rothschild & Cie Banque

OBLIGATIONS
EURO HAUT
RENDEMENT

Robeco High Yield Bonds D EUR (C)
de Robeco Asset Management

© 2009 Momingstar‘ Tous droits réserveés.

C: capitalisation; D: distribution.

Les performances passées ne garantissent pas les résultats futurs.

Néramhra 20 & n° 720 & Invectiscament Conseils 19







