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Se protéger contre
lahausse des taux?

La montée rapide des taux d'intérét peut affecter
votre portefeuille. Comment faut-il réagir?
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u cours des deux premiers mois
de 2018, le raux d'intérét des obli-
gations 10 ans du gouvernement
des Etats-Unis a augmenté rapidement. TI
est passé de 2,4 % 4 2,9%, un niveau qui
n'a pas €té observé depuis janvier 2014,
La baisse d'impit massive annoncée
pour les entreprises américaines par I'ad-
ministration Trump i la fin de 2017 semble
avoir sonné le glas de I'ére des taux d'inré-
rét ultrafaibles. Historiquement, un pareil
cadeau fiscal est accordé en période
Lumunuqut difficile afin de dynamiser
I'économie. Or, cette fois-ci, il est annon-
cé alors que I'économie américaine tourne
i plein régime et que le cycle économique
est déja bien avancé. Les marchés ont
estimé que le résultat le plus probable de
cette baisse d'impét serait une accéléra-
tion de lin . Dol la montée rapide
des taux d'intérét.
Peut-¢lle étre néfaste pour un portefeuille
de placement # La réponse n'est pas simple.
Un changement dans les taux a long
terme affecte inévitablement la valeur des
actifs, Depuis 2008, plusieurs banqgues cen-
trales ont injecté massivement des liquidi-
tés dans les marcheés, ce qui a fait baisser
les coiits demprunt et fait exploser le prix
actifs financiers (actions, titres

«
Unchangement
danslestauxa
long terme affecte
inévitablementla
valeur des actifs. »

hausse et, par ricochet, I'inflation et les
taux d'intérét.

Une hausse des taux n'est pas nécessai-
rement catastrophique pour les marchés
boursiers. Certes, la hausse des taux est un
I‘I‘-\{]llﬁ" mais a croissance économigue

des de

normal,
leur actuelle dun bien est la

car la
somme des profits futurs qu'il rapportera
en dollars d'aujourd hui. Plus les tawx d'in-
térét sont bas, plus cette valeur actuelle est
élevée. A l'inverse, si les taux augmentent,
toutes choses étant égales par ailleurs, la
valeur actuelle d'un bien diminue, d'oli le

risque pour les marchés boursiers.

Cette fois-ci, la hausse des taux a
peut-¢étre plus de chance de se matériali-
ser, Le vieillissement de la population et
la croissance soutenue de I'économie
mettent une pression importante sur le
marché de I'emploi. Les faibles taux de
chimage en Amérique du Nord combinés
4 un nombre élevé d'emplois 4 combler
poussent inévitablement les salaires 4 la

s'accélere et que linflation n'augmente
pas trop, les profits des entreprises
peuvent augmenter plus rapidement, ce
qui favorise leur valorisation. Ce ne serait
pas la premiére fois que l'anticipation
d'une hausse de l'inflation ne se matéria-
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lise pas et soit suivie par une nouvelle
baisse des taux, En fait, cette situation est
plutdt la norme depuis plus de 15

depuis que 'informatique et |dll1l!Tl'I.'I[
tion accrue dans la plupart des domaines
de I"économie a mené 4 des gains de pro-
ductivité remarquables.

Puisque la direction des taux d'intérét
est difficile 4 prévu'n' le meilleur moyen
de se protéger a long terme contre
variations est de posséder un portefeuille
bien diversifié dans plusieurs catégories
d’actifs qui ne réagiront pas toutes de la
méme fagon a différents paramétres
éeonomiques, comme les taux dintérét,
l'inflation ou le prix du pétrole, pour n'en
nommer que quelgues-uns. 11 est probable
que le prix du pétrole ou des matiér
premiéres en général influe davantage sur
les actions canadiennes que sur les titres
américains, ou que les taux d'intérét
influent différemment sur les actions pri-
vilégides gque les obligations d'entreprises,

En diversifiant son portefeuille, on
limite I'exposition i une région géogra-
phique qui pourrait sous-performer. On
se met i I'abri de variations économiques
qui pourraientt avoir une influence trop
importante sur son portefeuille.

Avant de modifier la répartition de son
portefeuille, il est done important de com-
prendre les interactions entre toutes ces
catégories d'actifs et de ne pas considérer
chacun de ses investissements de fagon
isolée. Un portefeuille est un tout oh
chague composante a un role 4 jouer. +
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RIEN D'EXCEPTIONNEL POUR L'INSTANT

La hausse des taux dintérét 10 ans aux Etats-Unis,

e telles variations
clus taux 10 ans sur une périnde de deux mois de 20
absolue de 0,5%) s'est produit neut fois depuis 2002,

d'environ 20% au cours des deux premiers
certes éte rapide et a provogué un retour de a volatilité sur les marchés boursiers,
mont rien dexceptionnel. Depuis 2002, ce type de variation {une hausse

n pourcentage combinée & une hausse
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