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MARCHES La pandémie puis la découverte de vaccins et I'élection de Joe Biden ont rebattu les cartes boursiéres. La volatilité a créé des
opportunités et des rotations sectorielles sopérent. Loccasion de réaliser des arbitrages fructueux pour son portefeuille.

Bourse:la crise ouvre
de nouvelles opportunités

vec la crise sanitaire, léconomie et

les entreprises sont mises a rude

épreuve. Apres le choc du prin-
temps, I'année 2020 devrait se solder parla
pirerécession des temps modernes. Le con-
finement de la premiére vague avait déja
entrainé des arréts d’activité aux consé-
quences plus ou moins graves selon les
entreprises. La seconde vague replonge
Téconomie en récession. Les analystes pré-
voient en moyenne une chute des bénéfices
d'environ 20 % aux Etats-Unis et 33 % en
Europe en 2020. Mais certains secteurs sen
sortent mieux que d’autres et suscitent
Tattrait des investisseurs par ces temps
incertains.

» SANTE-PHARMA,

LE SECTEUR LE PLUS EN VUE

La pandémie a remis la santé au coeur de
nos préoccupations. En Bourse, c’est le
deuxiéme secteur le plus important dans
Tindice MSCI World des pays développés, et
le premier en Europe, oi1 la santé-pharma-
cie pése pres de 16 % de I'indice Stoxx
Europe 600.

Pres de 200 vaccins contre le Covid sont
en cours d’expérimentation, dont 10 au
stade d'essai clinique de phase III, derniere
étape avant une autorisation de commer-
cialisation. Parmi eux, on compte le fran-
cais Sanofi, les britanniques AstraZeneca et
GSK, les américains Johnson & Johnson
(J & J), Pfizer, Moderna ou Novavax, et des
chinois comme Fosun Pharma, Sino-
pharm, CanSino ou Sinovac.

Les valeurs biotechnologiques les plus
impliquées dans la course au vaccin ont
connu des parcours spectaculaires, mais
parfois heurtés. Moderna a été multipliée
par 6,5 depuis janvier, a plus de 45 milliards
de dollars, apres I'annonce d'efficacité a
plus de 90 % pour son vaccin. Novavax a été
multipliée par 34 entre janvier et juillet,
avant une rechute de 34 % en quatre mois !

Les grands laboratoires ont des parcours
moins chaotiques et distribuent des divi-
dendes pouvant procurer de 3% a5 % de
rendement. Ils peuvent aussi surprendre,
comme Pfizer qui a bondi de 11 % le
9 novembre, a I'annonce d'une efficacité a
plus de 90 % pour son vaccin.

Globalement, les fonds du secteur bio-
technologique sadjugent en moyenne 16 %
depuisle débutdel'année et ceux dédiés ala
santé-pharmacie progressent de 10 %. Le
fonds Lyxor MSCI World Health Care ETF
permetd’investir d'un coupdanstoutle sec-
teur pharmaceutique et dela santé en géné-
ral, incluant notamment les prestataires de
soins comme UnitedHealth, ou des fabri-
cants de matériel médical comme Thermo
Fischer Scientific. Le fonds JPMorgan Glo-
bal Healthcare mixe les deux secteurs de la
santé, avec 30 % de valeurs pharmaceuti-
ques (Roche, J & J, Novartis, BMS, AstraZe-
neca, etc.), 26 % de biotechs (comme
Amgen), 22 % de technos médicales et de
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matériels (Thermo Fisher par exemple) et
17 % de services de santé (UnitedHealth).
Plusvolatil, lefonds Pictet Biotech « inves-
tit principal des biotech-
nologies médicales », selon ses gérants. On'y
retrouve des valeurs comme Amgen, Bio-
gen, ou Gilead Science. Géré par la Banque
Saint-Olive, le fonds BSO Bio Santé mixe les
investissementsdans leslabos (30 %du por-
tefeuille, notamment Abott, BioMerieux ou
Novartis), les biotechs (34 %, notamment
Moderna) et les technologies médicales
(medtech, 23 % commele francais Sartorius
Stedim). « Le fonds bénéficie de la croissance
et du vieillissement de la population, des
é tes biologiq sur
I'ADN, etdelatechnologiequipermet des croi-
sements de données jusqu’alors impossi-
bles », résume Jean-Pascal Meyre, membre

dans

de son comité de gestion.

 LE LUXE QUASI IMMUNISE

Les grandes marques de luxe semblent
presque immunisées contre les aléas de la
conjoncture. Elles vont trés bien quand

( Les ventes de

produits de luxe
ont été
particuliérement
soutenues aux Etats-
Unis cet été, ce qui a pu
bénéficier aux valeurs
trés exposées a cette
zone, comme LVMH
ou Kering. »

ADRIEN BOMMELAER
Gérant du fonds Echiquier Luxury

A1

T'économie prospére, et pas simal en temps
de crise. Que ce soit LVMH (propriétaire du
Groupe Les Echos), Estée Lauder, Kering,
Tiffany, LOréal, Burbery ou Hermés, leurs
actionnaires ne sont pas tropa plaindre. Ila

suffi de quelques annonces pour raviver
Toptimisme du secteur, comme la finalisa-
tiondurachatdujoaillier américain Tiffany
par LVMH, ou la création d'une joint-ven-
ture de distribution entre le géant chinois
duWeb Alibaba etlastart-up FarFetch, avec
les groupes de luxe Richemont et Kering.
«Les ventes de produits de luxe ont été parti-
culierement soutenues aux Etats-Unis cet été,
ce qui a pu bénéficier aux valeurs tres expo-
sées a cette zone, comme LVMH ou Kering »,
décrypte Adrien Bommelaer, gérant du
fonds Echiquier Luxury.

Pour uneapproche globale du secteur, on
peut s'intéresser au tracker Amundi Index
S & P Global Luxury, qui suit I'indice Stan-
dard & Poor’s des valeurs du luxe, LVMH et
Kering en téte, mais aussi Tesla ou Daimler,
Diageo ou Pernod Ricard.

GAM Multistock Luxury Brands Equity
mise sur les leaders du luxe, avec en téte
Hermes, LVMH, Nike, Estée Lauder et
Kering. Ce fonds s'est montré résistant lors
des derniéres déprimes boursiéres, avec
des replis limités & 2,7 % en 2018 et 0,1 % en

2011. Avec une autre approche originale,
BNP Paribas Consumer Innovators Priv
EUR, en hausse de 28 % depuis janvier, mise
sur des sociétés intégrant les nouveaux
modes de consommation de la jeune géné-
ration. On y retrouve Amazon mais aussi
Nike, LVMH, Sony, Alibaba ou Adidas.

» L'OR ET LES MINES

EN SOUTIEN

La crise a porté l'or au sommet, l'once de
métal jaune ayant inscrit un record histori-
quede 2.075 dollars, le 7 aofit, en hausse de
36 % depuis le début de I'année. Depuis le
début 2020, les fonds dédiés au secteur des
mines d'or sont en téte de toutes les catégo-
ries, avec une performance de 30 % (au
13/11), selon la base de données Quantalys.
Mais le métal précieux avait aussi connu
des périodes moins fastes. Aprés son pic
de2011(21.807 dollars), T'or était redescendu
autour de 1.000 dollars 'once fin 2015, soit
prés de 40 % de baisse en quatre ans.

Parmi les meilleures performances du
secteur, le fonds Stratégie Indice Or, d’Apicil
AM, suitI'indice FT Gold Mines. Il inclut les
grands producteurs d’or mondiaux,
comme Agnico Eagle Mines, Barrick Gold,
Newmont, Newcrest Mining ou Gold Fields.
Avisaux ames sensibles etsocialementres-
ponsables, les mines d'or ont cependant un
bilan environnemental désastreux.

Les épargnants soucieux d'éviter les
mines peuvent se rabattre sur des investis-
sements en or physique. Pour éviter les ris-
ques et inconvénients liés a la détention de
pieces ou lingots, le fonds FDC Or Physique,
de la Financiére de la Cité, est investi inté-
gralement en or-métal, « conservé par BNP
Paribas Securities Services, dans les régles du
droit frangais », précise Emmanuel Sales,
président de la Financiere dela Cité.

+ ISR POUR CAVENIR

DE LA PLANETE

Linvestissement socialement responsable
(ISR) est une approche transversale dépas-
sant les segmentations traditionnelles. I1
sagit d'investir dans le respect de critéres
environnementaux, sociaux et de gouver-
nance (ESG). Lencours des placements ISR
approchait 1.900 milliards d’euros en
Francel'andernier, selon 'Association fran-
caise de gestion (AFG). Mais les épargnants
ont du mal a s’y retrouver parmi les diffé-
rentes appellations et labels.

Les plus soucieux de 'environnement
privilégient les fonds labellisés Greenfin,
comme Sycomore Eco Solutions ou Mirova
Europe Environmental Equity. Ils excluent
les activités les plus polluantes, pour privilé-
gier les énergies renouvelables ou d‘autres
activités contribuant a ralentir le réchauffe-
ment climatique. Ce filtre ne les protége pas
des aléas boursiers, mais & long terme elles
devraient mieux sadapter aux réglementa-
tions protectrices de l'environnement.

— Gilles Pouzin
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