terme mais risquées, les obliga-
tions n'ont pas été a la féte ces
derniéres années. Les OPCVM
obligataires en euros & moyen et
long terme ont quasi stagné sur
les trente-six derniers mois. Au-
jourd’hui, pourtant, malgré l'at-
trait des marchés monétaires et
leurs rendements supérieurs a
4 %, des raisons de s’intéresser
aux obligations émergent a nou-
veau.

Le ralentissement économi-
que qui n’en finit pas de plomber
les actions a profité aux fonds
d’Etat cet été. La fin de la me-
nace inflationniste a rassuré les
investisseurs quant a 1’évolution
des taux. « Détenir des obliga-
tions d’Etat de la zone euro peut
étre une bonne chose & un hort-
zon de six & douze mois car, st
Uinflation s¢loigne et la crois-
sance est durablement molle , la
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BCE finira par assouplir sa po-
litique monétaire », explique
Régis Yancovici, gérant chez Efi-
gest AM. En effet, lorsque les
taux directeurs baissent, les
cours des obligations en circula-
tion montent. Les marchés anti-
cipent cette éventualité et la re-
cherche de sécurité les incite & se
réfugier sur la dette souveraine.

FORTS RENDEMENTS SUR
LES OBLIGATIONS PRIVEES

Mais ce qui est vrai pour les em-
prunts d’Etat ne lest pas forcé-
ment pour les obligations émises
par les banques ou les entrepri-
ses. En effet les primes de risque
se sont envolées pour les émet-
teurs privés. « La crise de liqui-
dité asséche le marché. Aussi les

Sources : Europerformance, Fininfo

entreprises qui lancent un em-
prunt obligataire sont contrain-
tes de proposer des rendements
trés élevés pour trouver pre-
neur », précise Christophe
Quesnel, gérant d’Oblivalor chez
Gestion Valor. Conséquence,
moins la signature de 'emprun-
teur est fiable plus les taux grim-
pent. Et inversement pour les
cours. Latteste la mauvaise per-
formance des fonds d’obliga-
tions & haut rendement qui chu-
tent de 6 % sur 'année écoulée.
Mais, si les derniers mois ont
pénalisé les détenteurs d’obliga-
tions privées, leur prix et le ren-
dement quelles offrent désor-
mais se révélent attrayants et
constituent une réelle opportu-
nité d’achat. Reste que I'évolu-

tion de cette catégorie de titres
est dépendante de la santé fi-
nanciére des entreprises. Un dé-
faut que n'ont pas les obligations
indexées sur linflation. « Ces
produits offrent une protection
contre Uinflation et sont décorré-
lés des actions et obligations
classiques », affirme Cyril Col-
mont, responsable du dévelop-
pement pour la gestion obliga-
taire chez Axa IM. « Les
valorisations sont assez modé-
rées. Certaines obligations amé-
ricaines intégrent un taux d’'in-
flation a 5 ans de 1,6 %. Une
prévision qui nous semble exces-
stvement optimiste. » Un bon
instrument de diversification
qui mérite durablement une
place dans un portefeuille. W
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