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Vie pratique

Economie

La régle d’or est bien connue: il ne faut jamais placer tous ses ceufs dans le
méme panier. Facile a dire lorsqu’on est a la téte d’une fortune, mais plus difficile
a réaliser lorsque ses moyens sont comptés! Plus difficile, mais pas impossible.

Savoir diversifier
ses placements

que les effets bénéfiques d'une

diversification de ses avoirs
sont considérables au début, mais
qu'ils perdent progressivement
de leur importance au fur et a
mesure que cette diversification
augmente.

Grosso modo, trois types d'ac-
tifs financiers devraient figurer
dans tout portefeuille: des obli-
gations, des actions et des liqui-
dités. Leur présence peut étre
directe (c'est-a-dire qu'un cer-
tain nombre de titres apparte-
nant a chacune de ces catégories
seront représentés en tant que
tels) ou indirecte: des parts de
fonds de placement en actions,
en obligations, etc., tiendront alors
lieu de placements dans des ti-
tres de chacune de ces catégories.

Une telle répartition répond a
plusieurs objectifs. Les obliga-
tions sont des titres qui déga-
gent un revenu fixe et qui seront
intégralement remboursées a leur
échéance. Elles fournissent donc,
par définition, I'élément «sécu-
rité» d'un portefeuille. Les actions
sont en quelque sorte des parts
de copropriété: leur destinée sera
par conséquent étroitement liée
a celle de la société qui les a émi-
ses. Elles perdront toute valeur
en cas de faillite de cette der-
niére, comme elles peuvent dou-
bler, tripler ou décupler de valeur
si I'on a misé sur le bon cheval.
Les actions apportent donc un
élément de risque, mais aussi de
performance dans les portefeuilles.
Restent les liquidités. Comme leur
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| | est bon, tout d'abord, de savoir

nom l'indique, elles sont la pour
permettre de faire face a des
événements inattendus, ou de
profiter d'occasions susceptibles
de se présenter. Elles forment |'é-
[ément de sécurité absolue, mais
pesent évidemment en contre-
partie sur la rentabilité du porte-
feuille, puisqu’elles ne dégagent
quasiment aucun rendement.
Combien de positions en obli-
gations et en actions un porte-
feuille de taille modeste — entre
une et deux centaines de milliers
de francs tout au plus — devrait-il
comporter? Guére plus, sans
doute, d'une dizaine au total,
compte tenu du niveau des droits
de garde facturés par les banques,
proportionnels au nombre de
positions du dépot titres. On ne
multipliera donc pas les posi-
tions en obligations, sinon pour
minimiser le risque de défaillance
du débiteur qui a émis I'emprunt.
Ce risque est nul si le débiteur
est la Confédération, tout a fait
négligeable s'il est un canton,
minime dans le cas d'une com-
mune. Il est un peu plus élevé si
le débiteur est une banque ou
une entreprise industrielle. On
peut également s'intéresser a
des obligations d'emprunts étran-
gers, qui offrent souvent des ren-
dements supérieurs. Mais au
risque de défaut du débiteur s'a-
joute alors celui du change, si
I'emprunt est émis en monnaie
étrangeére. Autre bonne raison de
ne pas trop multiplier ces posi-
tions: les obligations sont sou-
vent émises en coupures de plu-

sieurs milliers de francs, ce qui
pese vite lourd dans un porte-
feuille. Admettons, donc, trois
positions en obligations qui ne
dépassent pas au total 30 a 40%
du portefeuille

Quant aux actions, elles ne
devraient pas excéder cinq a sept
positions au maximum, et seront
sélectionnées parmi des titres de
toute premiere qualité («blue
chips»). Une diversification satis-
faisante sera obtenue ici si I'on
évite de choisir des titres dont les
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évolutions boursiéres respectives
ont montré qu'elles étaient forte-
ment corrélées les unes aux au-
tres. Autrement dit, on ne choi-
sira pas toutes ses actions dans
le méme secteur (chimiques,
financieres, alimentaires...) et on
osera une certaine diversification
géographique (actions de la zone
euro, actions américaines, etc.), a
raison par exemple d'un quart du
total des positions en actions.

Marian Stepczynski
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Nouveau collaborateur

Cet article marque le début
de notre nouvelle rubrique
économique. Pour 'alimenter,
nous avons fait appel a
Marian Stepczynski, journa-
liste spécialisé. Il est notam-
ment lauteur d'un ouvrage

intitulé Retraites, les Vrais
Enjeux, paru aux Editions
Slatkine.

Si vous avez des questions a
lui poser, écrivez a la rédac-
tion de Générations, qui les
fera suivre.
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