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(( ans un environnement de taux
bas, I'appétit pour le court terme
reste marqué du fait de la prime
substantielle qu'il présente en

comparaison au taux de dépot de la BCE, actuel-

lement de -0,40%. Pour 2018, a la faveur d’une

économie qui confirme sa reprise en zone euro,
nous devrions avoir un changement de discours
dans le courant de 'année et envisager un chan-

gement de politique
monétaire pour 2019.
. Dans cette perspec-
«Le discours tive, la stratégie ‘buy
dela QCE and hold’ du fonds
devrait nous permettra de ré-
changer: dans investir en bénéfi-
[es ar! nees ciant directement de
avenir.» rendements plus at-
trayants, tandis que
I'impact de la hausse
des taux devrait rester

contenu.» VES
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(( ous n'aimons pas faire de prévi-
sions a un an. Nous investissons
toujours sur le long terme et il
nous est, hélas, difficile de pré-
voir le comportement des Bourses a court terme.
Lorsque nous analysons les actions de notre por-
tefeuille, nous constatons que, méme si nous ve-
nons de connaitre de tres belles années bour-
sieres, elles devraient étre capables d’apporter

encore un rendement
honorable a nos in-

. vestisseurs. La partie
«Pr_e_s’de ] obligataire devrait
moitieé de nous donner plus de
nOt_re porge- fil a retordre, car nous
fe!'"“e obliga- nous attendons a une
_talre e_St remontée progressive
mv_estn_a en des taux. Nous ne pré-
?b"gat'ons voyons pas de forte
a cc_>upon hausse a court terme,
variable.» mais nous avons ten-

dance a réduire la du-
ration (I'échéance

moyenne pondérée, ndlr) de notre portefeuille
obligataire, dont pres de la moitié a été investie
en obligations a coupon variable.» CDR
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(( ous ne pensons pas que I'année
2018 sera un ‘grand cru’. Les
bonnes nouvelles, comme la
forte croissance économique et

la hausse sensible des bénéfices des entreprises,

sont déja en grande partie intégrées dans les
cours. Par contre, de possibles mauvaises nou-
velles, comme une flambée inflationniste, un
changement important dans la politique de ré-
duction des soutiens

monétaires ou les ten-
sions géopolitiques,
«Acheter sont pgeutl-gétre g‘op
lorsque les peu prises en compte.
autres Clest pourquoi nous
vendent et plaidons pour une
prend!'e o approche pluto6t op-
son bénéfice portuniste en 2018:
avant eux.» acheter lorsque les
autres vendent et
prendre son bénéfice
alors que les autres
tentent d’obtenir le

dernier carat. Nous continuons a rechercher des
actions a croissance rapide, faiblement valori-
sées et pouvant s'appuyer sur un bilan solide.
Nous appliquons notre stratégie de maniere ra-
tionnelle et quantifiée. Dans notre fonds mixte,
nous couvrons directement le risque lié aux ac-
tions et nous évitons les obligations.» CDR



