
Les gestionnaires actifs ont depuis toujours à
débattre leur philosophie devant deux groupes de
gestionnaires ayant une approche différente. Le
premier groupe soutien que la moyenne des ges-
tionnaires actifs ne parviennent pas à battre le ren-
dement de leurs indices de référence (passif). En
d’autres mots, on soutien que plus de la moitié des

gestionnaires d’actions américaines par exemple, ne parviennent pas à
obtenir de meilleurs rendements que l’indice S & P 500. Le S & P 500 est
l’indice le plus utilisé comme baromètre aux États-Unis. Ainsi, on soutien
qu’en investissant dans l’indice S & P 500 et en détenant à long terme (ges-
tion passive) on fera mieux que la moyenne des gestionnaires. Le 20 novem-
bre 2008, cette théorie a été solidement ébranlée. Les marchés nord-améri-
cains ont fermé à leur plus bas niveau depuis le début de la crise financière.
L’indice de référence américain, le S & P 500, a atteint son niveau le plus bas
depuis avril 1997. Plus de 11 ans sans appréciation de capital! Les gestion-
naires actifs ont un argument de taille. Les gestionnaires passifs qui utilisaient
des graphiques montrant l’évolution des indices à long terme auront une
faille dans leur argumentation.

Une autre école de pensée stipule que les investisseurs obtiennent de
meilleurs résultats en achetant et en détenant leurs titres à très long terme.
Au 20 novembre 2008, une quantité impressionnante de titres boursiers se
transigeaient à des niveaux non vus depuis des dizaines d’années. Par exem-
ple, seulement 11 titres des 30 constituant l’indice “Dow Jones Industrial”
étaient à des niveaux plus élevés qu’il y a dix ans. On parle ici des 30 plus
grandes compagnies américaines. Seulement 1/3 de ces compagnies ont
vu leurs valeurs boursières augmenter en 10 ans! Un coup dur pour ceux
qui prétendent que l’achat et la détention à long terme des titres est la
stratégie gagnante.

Cette nouvelle réalité en rattrape plusieurs. Les compagnies d’assurances-vie
sont en première ligne. Sur la base des probabilités, elles offrent une garantie
de capital au 10e anniversaire de la détention de leurs fonds distincts. Les
probabilités de pertes avec ces garanties étaient très faibles. Avec la débâche
boursière, ces sociétés auront fort probablement à assumer des pertes
importantes au cours des prochains mois. Le marché boursier escompte
déjà ces mauvaises nouvelles. Les titres des compagnies d’assurances sont en
chute libre depuis quelques mois.

Pour connaître quelles sont vos options, consultez un expert.

Les renseignements contenus aux présentes ont été préparés par Patrick Lachapelle, un conseiller en placement de la Financière Banque
Nationale. Les opinions exprimées ici ne reflètent pas nécessairement celles de la Financière Banque Nationale. La Financière Banque
Nationale est une filiale en propriété exclusive indirecte de la Banque Nationale du Canada. La Banque Nationale du Canada est une
société ouverte inscrite à la cote de la Bourse de Toronto (NA : TSX).
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Des nouveaux arguments
pour la gestion active!



<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /None
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile ()
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Error
  /CompatibilityLevel 1.3
  /CompressObjects /Off
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages false
  /CreateJDFFile false
  /CreateJobTicket true
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /ColorConversionStrategy /LeaveColorUnchanged
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /SyntheticBoldness 1.00
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 524288
  /LockDistillerParams true
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 0
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage false
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts false
  /TransferFunctionInfo /Remove
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile (None)
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 200
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 200
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 600
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects true
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile (None)
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName <FEFF0068007400740070003a002f002f007700770077002e0063006f006c006f0072002e006f00720067ffff>
  /PDFXTrapped /False

  /Description <<
    /ENU <FEFF>
  >>
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [1200 1200]
  /PageSize [774.000 972.000]
>> setpagedevice


