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Les grands thémes d'investissement
des gérants pour 2012

Marchés émergents et pétrolicres sont plebiscités. Les banques divisent

surles Bourses. Depuisle 1”jan-
s vier, le CAC40 progresse de
11,4 %. Plusieurs thémes d'investis-
sement sont plébiscités par les
gérants.
Cap sur les marchés émergents
Malgré une année 2011 décevante,
lasphere «émergente » reste le the-
me favori des gérants pour 2012.
«Les marchés émergents sont trés
sensibles aux politiqgues monétai-
res. Or, aprés les hausses de taux
observéesenz2010et 2011, nous som-
mesentrésdans une phase de déten-
ten, souligne Vincent Treulet, res-
ponsablede la stratégie d'investis-
sement de BNPP AM. En moyenne,
les bénéfices devraient croitre de
12% dans cette zone en 2012, et les
marchés émergents affichent des
valorisations attractives, avec un
multiple de capitalisationdesbéné-
fices proche d'onze fois les profits
attendus pour cette année.

La thématique «émergente»
peut aussi étre jouée a travers des
entreprises europtennes, « Beau-
coup sontconnectéesati cycle écono-
mique mondial, note M Treulet.
Comme elles sont situces en Europe,
ces valeurs souffrent d'une décote
injustifiée, notamment dans l'auto-
mobileet les matdriauxdeconstruc-
tion. » Déclinerainsile theme émer-
gent est aujourd’hui d'autant plus
facile que de multiples possibilités
d'investissement existent. «On
peutdisposerdun portefeuille diver-
sifié avec des valeurs européennes
peu cycliques (pharmuacie, distribu-
tion, luxe}ou plus sensibles alacrois-
sance (automobile, matieres pre-
miéres)», détaille Philippe Uzan,
directeur des gestions chez
Edmond de Rothschiled
La dynamique pétroliére « Avec
les tensions géopolitiques, le pétrole
reste un théme d'investissement
porteur, d'autantqueles fondamen-
taux (offre, demande, stocks) sont

I "année 2012 a bien commence

Javorables » reléve Régis Yancovid,
directeur général délegué d'Efigest.
Pour Eric Bleines, directeur général
adjoint de CCR AM, «les valeurs
pétroliéres sont les mieux placées
pour profiter de la hausse des cours
du baril. A I'image de CGG Veritas,
lessociétésde services devraient aus-
sien bénéficier».

Haro sur les services aux collec-
tivités et les télécoms Voici
deux secteurs mal aimés des
gérants. Trop domestique, leur
activité risque de souffrir de la fai-
blesse de la consommation en
Europe. Cessociétes sontaussisou-
mises aux aléas réglementaires,
notamment a 'ouverture de leurs
marchés a Ja concurrence. Les
généreux dividendes qu'elles ver-
sent a leurs actionnaires ne seny
blent plus garantis.
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Prudence sur les bangues Le
compartiment bancaire européen
profite d’un effet de rattrapage en
Bourse. Faut-il pourautant se repo-
sitionner sur le secteur? «Parier
sur un rebond des banques euro-
péennes reléve d'un choix tactique
qui peut se justifier si l'aversion
pourle risquediminue, estime Phi-
lippe Uzan, chez Edmond de Roths-
child AM. Mais il est trop tot pour
que ce secteurredevienne un inves-
tissement de ceeur de porte-
Sfeuille. »

Un avis que ne partage pas Eric
Bleines: « Il est de moins en moins
[égitime de ne pas avoir de ban-
ques européennes en portefeuille.
Le tout sera de faire le bon choix:
entre Crédit agricole et BNP Pari-
bas, je préfére la derniére.» »

BLANDINE HENAULT



