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mement favorable pour le financement des 
États. Imaginons ce que serait la situation si 
les taux finissaient par grimper ! Il ne faut pas 
se rallier à ce scénario pour l’Europe, mais 
c’est un point qu’il convient de suivre par-
ticulièrement. En outre, la reprise se déroule 
aujourd’hui sans création d’emploi, ce qui 
fait que la consommation va rester contenue 
pendant les prochains mois. Il convient éga-
lement d’être attentif à la grande disparité 
de la croissance mondiale. Dans les régions 
émergentes, il y a des risques inflatoires 
qui commencent à inquiéter, or ces pays 
sont précisément le moteur de la croissance 
planétaire. Enfin n’oublions pas que nous 
sortons d’une décennie perdue pour l’inves-
tisseur en actions et il faudra du temps avant 
de reconstruire la confiance malgré les deux 
bonnes années qu’ont été 2009 et 2010. Pour 
terminer, attention au syndrome tina – there 
is no alternative – qui pousse tout le monde 
vers les actions. Il ne faut pas jeter la partie 
obligataire par la fenêtre car il y a des poches 
obligataires qui sont encore intéressantes, 
notamment en haut rendement ou encore les 
obligations émergentes dont les rendements 
sont attrayants. Il y aussi un intérêt évident 
pour le dollar dans la mesure où les problèmes  
européens ne sont pas résolus.

Un secteur n’est pas l’autre

En ce qui concerne les actions, il y a des 
différences énormes entre les secteurs, 
relève StÉphaNE MERcIER  de Mercier 
Vanderlinden Asset Management.  Depuis 
deux ans, les bourses se sont fait tirer par les 
matières premières, tout ce qui était lié à la 
Chine, les industrielles, etc. Là, il y a claire-
ment des lunettes très très roses, mais c’est 
là aussi que se trouvent les risques parce 
qu’il faut que le monde continue à évoluer 
fortement et il faut que la Chine continue à 
en être le moteur. Il reste donc prudent pour 
ces secteurs. Par contre, il y en a d’autres 
qui continuent à être délaissés depuis long-
temps. Il s’agit des secteurs les plus défen-
sifs qui donnent un rendement attrayant. 
Aujourd’hui, pour les actions, le triple B est 
plus cher que le triple A : ce n’est pas cor-
rect et cela devrait se rectifier. Pensons par 
exemple aux valeurs de consommation, les 
pharmaceutiques et autres.

Notre rôle est de rechercher les meilleurs 
fonds de gestion sur le marché, explique 
MaRc FONDU  de Patrimonia , et de les 
assembler dans les portefeuilles des clients. 
Ce que l’on constate, c’est que le client cher-
che à gagner un maximum d’argent avec un 

maximum de sécurité… tout simplement  ! 
L’important pour tous les gestionnaires est 
donc la réactivité, ne pas laisser monter les 
portefeuilles trop haut pour prendre les bé-
néfices et ajuster le niveau de vente à perte 
afin que le client retrouve quand même une 
performance correcte. On n’est jamais à l’abri 
d’un impondérable dont beaucoup diront a 
posteriori qu’évidemment ils l’avaient vu. 
On peut penser par exemple aux risques de 
faillite d’un pays, les risques de surchauffe 
de climats sociaux, les risques environne-
mentaux et géologiques de plus en plus 
importants qui menacent notre terre ou en-
core les menaces technologiques où l’homme 
finira bien par inventer quelque chose qu’il 
ne pourra plus dominer. Tous ces paramètres 

font que l’on soit positif ou non sur le marché 
des actions, que l’on ait peur ou non d’une 
remontée de l’inflation, d’un relèvement 
des taux d’intérêt ou d’une politique moné-
taire qui ferait grimper le dollar face à l’euro,  
chacun doit avoir une très grande réactivité 
et travailler à vue. C’est incontournable !

MaRc LaLLEmaND  de la Banque Privée 
Edmond de Rothschild  tente une synthèse 
en espérant que ce ne soit pas des “lunettes 
noires pour une nuit blanche”. Il faut quand 
même rappeler qu’au cours des trois dernières  
années, il y a deux véritables dogmes qui ont 
été ébranlés  : celui de la solidité globale du 
secteur financier occidental qui a été balayé 
en 2008 et celui de la qualité de débiteurs des 

169tendances&art de vivre

M. Lionel Henrion (Delta Lloyd Bank), M. Vincent Delfosse (Deutsche Bank Belgique) et M. Thierry 
Masset (ING Belgique).


