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Pourquoiy a-t-il
autant de fonds?

La multiplication des fonds de toutes sortes vise surtout

des intéréts commerciaux. Comment y voir clair ?
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ue 'on analyse I’industrie des

fonds communs de placement

(FCP) ou celle des fonds négo-
ciés en Bourse (FNB), on constate claire-
ment qu’il y a beaucoup de fonds, proba-
blement beaucoup trop, pourquoi?

La réponse se trouve dans les pratiques
de l'industrie et dans la facon dont les
Canadiens investissent. Au Canada, la
gestion de patrimoine est une industrie
trés rentable. Les frais qui y sont facturés
figurent parmi les plus élevés du monde.
Un tel pactole attire nécessairement plu-
sieurs acteurs.

On peut comprendre que plusieurs ins-
titutions financieres ont intérét a gérer
leur propre famille de fonds et a profiter
de leur réseau de distribution pour
conserver les revenus de gestion a méme
Iinstitution. Ce simple fait multiplie le
nombre de fonds similaires. Mais alors,
pourquoi chaque famille de fonds com-
porte-t-elle autant de fonds?

Depuis longtemps, les fonds sont vendus
aux investisseurs principalement sur la
base des rendements passés, bien que la
majorité des investisseurs soient sensibi-
lisés au fait que les rendements passés ne
sont pas garants des rendements futurs.
Plus il y a de fonds qui disposent de stra-
tégies différentes, plus les rendements
différeront d’un fonds a l'autre, et plus il
sera facile pour un vendeur de trouver un
fonds qui semble intéressant. Aussi, plus
il y a de fonds, plus les investisseurs au-
ront aussi du mal a s’y retrouver dans cet
univers, et plus ils demanderont I’aide
d’un conseiller, ce qui permet de justifier
des frais de gestion plus élevés. I’indus-
trie y gagne, mais l'investisseur en sort-il
toujours vainqueur ?

Si I'investisseur ne comprend pas bien
les raisons fondamentales pour lesquelles
un fonds connait des difficultés, il sera
tenté d’en changer pour investir dans le
fonds qui a bien performé récemment, car
il attribuera ce meilleur rendement a la

«

Plusilyadefonds,
pluslesinvestis-
seurs auront du
malas'yretrouver
dans cet univers.»

qualité de la stratégie ou au talent du ges-
tionnaire. Dans les deux cas, il fera proba-
blement fausse route. Il y a beaucoup plus
de chance qu’une stratégie ait bien fonc-
tionné, soit a cause d’un environnement
économique particulier, soit parce qu'un
gestionnaire a été particulierement for-
tuné ou parce qu’il a pris des risques ac-
crus durant cette période. C’est ce qui
explique que la plupart des fonds de pre-
mier quartile sur 5 ans ne font plus partie
de ce groupe cinq ans plus tard.

Vendre les fonds les moins performants,
se laisser attirer par les rendements des
fonds vedettes du moment. C’est une er-
reur qui malheureusement se reproduit
depuis trop longtemps. C’est aussi ce qui
explique pourquoi nombre d’investisseurs
obtiennent des rendements bien infé-

rieurs a ceux d’un portefeuille bien équi-
libré qui adopte une stratégie systé-
matique de rééquilibrage entre les
différentes catégories d’actif.

L’année 2015 est un bel exemple, car les
rendements de la majorité des fonds s’ex-
pliquent par une seule variable, le prix du
pétrole. La chute du prix du baril a entrai-
né une baisse des actions canadiennes et
la capitulation du dollar canadien. Résul-
tat? Les fonds d’actions internationales
ont bien performé s’ils n’ont pas couvert
leur risque de devise, et les fonds d’ac-
tions canadiennes ont obtenu de pictres
rendements. Attention toutefois, plusieurs
fonds d’actions canadiennes comportent
souvent une portion importante d’actions
étrangeres, ce qui peut fausser les compa-
raisons par rapport aux indices qu’uti-
lisent certains gestionnaires de fonds.

Pour faire des choix éclairés, il devient
de plus en plus utile d’avoir recours a un
spécialiste du domaine de I’investisse-
ment pour obtenir des conseils personna-
lisés qui tiennent compte de vos intéréts,
libres de tout conflit d’intéréts, et qui
n’amputent pas votre rendement a long
terme a cause de frais trop élevés. Cela
peut sembler évident, mais ce n’est pas si
simple a trouver lorsque le domaine de
I’investissement n’est pas votre champ
d’expertise. +
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COMMENT JUSTIFIER DES FRAIS ELEVES

Une technigue bien répandue pour justifier des frais de gestion élevés est de mettre l'accent sur le
rendement supérieur d'un fonds ou d'une stratégie. Ce n'est pas par hasard que les fonds qui vous sont
offerts ont obtenu de bons rendements récemment. Ils ont été judicieusement choisis parmi toute
une gamme de fonds. En constatant que le rendement est supérieur a lindice de référence (apres
déduction des frais), un investisseur peut étre tenté de croire que les frais n'ont pas d'importance.
Erreur! Dites-vous qu'une grande partie des stratégies peuvent étre reproduites a trés faible colt, et
qu'il n'est plus nécessaire de payer des frais de gestion élevés pour sexposer aux différentes catégo-

ries d'actif et aux multiples stratégies d'investissement.
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