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Des attentes
de rendement réalistes?

Les investisseurs nourrissent
des attentes souvent peu
réalistes quant aux rendements
de leur portefeuille.

Dans un récent sondage réalisé sur lesaf-
faires.com, plus de 60 % des répondants
s’attendaient a des rendements de plus de
7% par an sur leur portefeuille, et plus de
25% visaient des rendements d’au moins
10%. C’est bien moins que les attentes ir-
réalistes de rendements de 15% des inves-
tisseurs a la fin des années 1990, mais c’est
encore trop élevé. Voici pourquoi.

Les actions

Selon I'analyse de Warren Buffett, basée
sur la croissance anticipée du produit
intérieur brut et du niveau actuel d’infla-
tion, il est raisonnable de s’attendre a des
rendements a long terme de 6 4 7% par
an dans un portefeuille d’actions améri-
caines. C’est aussi la conclusion de I'Ins-
titut québécois de planification finan-
ciere (IQPF, voir ’encadré), qui combine
une multitude de prévisions pour arriver
3 un rendement de 6,5%. Evidemment,
un portefeuille composé de quelques
titres seulement peut générer des rende-
ments trés différents, mais le niveau de
risque augmente alors dramatiquement
et ce n’est pas nécessairement une meil-
leure solution a long terme. C’est bien
plus judicieux d’ajouter une exposition
internationale a son portefeuille d’ac-
tions et de le rééquilibrer systématique-
ment, ce qui pourrait bonifier le rende-
ment de 122 % a long terme.

Les titres arevenu fixe

Dans le contexte actuel, un portefeuille
d’obligations peut générer environ 4% de
rendement, a condition qu’il soit bien

diversifié tant sur le plan géographique
qu’en matiére de type d’émetteur,
d’échéance des titres, de cotes de crédit
et de secteurs d’activité. A cause des taux
d’intérét a un niveau plancher et pour
réduire 'impact d’'une hausse possible
des taux, plusieurs investisseurs sont
tentés de réduire la durée de leur porte-
feuille obligataire et d’augmenter le
risque de crédit, c’est-a-dire d’exposer le
portefeuille a des émetteurs aux assises
financiéres moins solides. C’est une ap-
proche sensée, mais qu’on doit savoir
doser. Une des raisons qui justifie I'ajout
d’obligations a un portefeuille est
qu’elles sont peu corrélées avec les ac-
tions, c’est-a-dire qu’elles n’évoluent pas
dans le méme sens que ces derniéres. Or,
plus la durée du portefeuille raccourcit,
plus le risque de crédit augmente, et
moins l'effet recherché pourrait se mani-
fester au bon moment.

Que faire?

11 est préférable d’accepter la conjonc-
ture économique et de ne pas augmenter
le niveau de risque de son portefeuille
dans le seul but d’atteindre un objectif de
rendement donné. Dans un contexte de

Un des meilleurs moyens
de faire fructifier son
épargne est d'éviter les
pertes importantes en
n‘exposant pas son porte-
feuille a desrisques
inutilement élevés.

faible croissance, de faible taux d’intérét
et de faible inflation, tous les actifs finan-
ciers semblent chers. Un des meilleurs
moyens de faire fructifier son épargne
est d’éviter les pertes importantes en
n’exposant pas son portefeuille a des
risques inutilement élevés. Il suffit d’étre
patient et d’accepter le rendement
qu'offrent les marchés. Une bonne diver-
sification, une approche d’investissement
systématique et la réduction des frais de
gestion sont les facteurs qui aideront le
plus vos rendements au cours des pro-
chaines années... Sans oublier des at-
tentes de rendement réalistes! +

» PETIT RENDEMENT

Selon U'IQPF, un portefeuille équilibré (50 % en ac-
tions et 50 % en titres a revenu fixe) devrait générer
environ 5,2 % de rendement par an dans une pers-
pective a long terme... avant frais. Sivous investissez
par lintermédiaire d'un fonds commun de placement,
vous devez soustraire le ratio de frais de gestion
(RFG) pour obtenir votre taux de rendement espéré.
Avec un RFG moyen de 1,80 % et une fois le résultat
arrondi, le rendement espéré d'un tel portefeuille
équilibré est de 3,50 % seulement.
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