
Placements2022

Protégervotreépargne
contrel’inflation
Quandles tarifsdu plein d’essenceetde l’énergie grimpent,lesindices

desprix flambent.Les pistespourcontrecarrerleseffetsdélétères.

Coordination BrunoJeudy

Deschiffres inédits enFranceeten Europedepuis
la crisefinancièrede 2008.Lesprix à la consommation
ont grimpéde 4,1% sur un andans la zone euroen

octobre,selonEurostat,l’office destatistiquesdel’Union
européenne.Soit plusdudoubledu rythmeobservéau
débutde l’été.Le contrasteestsaisissantavecleschiffres

constatésunanplus tôt: avantl’annoncede l’efficacité
du vaccin anti-Covid dePfizer,les prixdans les 19 pays
de l’Eurozone diminuaientde0,3%en octobre2020par

rapportà2019. Cette flambée,largementdue
au renchérissementdel’énergie,est le contre-

pouvoir d’achat
choc desmesuresprisesdepuismars2020,enpleinepan-

démie, parles Étatset lesgrandesbanquescentralespour

éviter uneffondrementde l’économie. Si cettepoussée
inflationnisteserévèle plusmodéréedans l’Hexagone
(+3,2 %) quedanslaplupartdesautrespays duVieux

Continent,il convientd’adaptersesplacementsà cette

nouvelledonne.Mêmesi la plupartdeséconomistess’at-
tendent à uneaccalmiedansles prochainsmois.Pour-

quoi ? La longuephasede ralentissementdel’inflation
observéedepuisle débutdesannées1980sembletou-

cher àsafin. Une inflationde 2 % ou 3 % impliquede
générerun rendementaumoinséquivalentpournepas
perdre enpouvoird’achat.Passimple lorsquele fonds
des contratsd’assurance-vierapporteautourde1%.
Des solutionsexistentpourseprotéger,qui impliquent
diversificationet prisede risqueaccrues.L’immobilier

prévoitdesmécanismesd’indexationvariant
selonle typedebien(logements,commerces,

bureaux).Lesactionsde sociétéscotées,dont l’activité
résisteà l’élévation desprix grâceà la forcede leur

marqueoudeleurmodèleéconomique,sontrecherchées
parles investisseurs.De mêmeque l’or, les cryptoactifs
commelebitcoin oud’autresplacementsalternatifs,pas
toujoursutilisésà bon escient. [SUITEPAGE126]
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La haussedesprix

décryptée
Commentexpliquer le regaind’inflation desdernièressemaines?
Ce renchérissementest-il durable? Quelles conséquences?

L’éclairage dePhilippe Waechter,directeurde larechercheéconomique

d’OstrumAssetManagement(groupeBPCE).

ParisMatch.Commentdéfinir l’inflation ?
PhilippeWaechter.C’est un conceptun

peuflou dansl’esprit des Français.Pourla
calculer, l’Inseeobservel’évolution desprix

d’un paniermoyendeconsommationdes

ménagesentredeuxpériodes,sur unmoiset

surune année.L’inflation estlamesuresur

unan.Elle s’appuiesur les bienset services

achetésparleFrançaismoyen,danslesquels

personneneseretrouvecomplètementmais
quireflètentassezbien la réalité.

À quelpointlesménagesysont-ilssensibles?
Il y adeux marqueursmajeurs dans laprise

encomptedel’inflation. Le premierestleprix

del’essence,dontlahausseestun signalfort

surle pouvoird’achat.Le secondmarqueur
identifié est le prix desproduitsalimentaires.

Tous les autrespostesde l’indice des prix

sontpeucités.
Quelleestl’originedelahausseactuelledes

prixà laconsommation?
Nousavonsassistéà un rebondspecta-

culaire delademandedesconsommateurs,
d’abordenChine,puisaux États-Unisavec

la distributiondes primes Trump, fin 2020,

et Biden, en marsde cette année,pour
plusieurscentainesde milliards de dollars,

à destinationdesménages.Cesderniersont
eu tendanceà seprécipitersur l’achatde
biens,alorsqu’habituellementles services
sontprépondérants.Cet arbitrageestsur-

venu àunmomentoùles entreprises,dans
lemondeentier,avaientréduitleurs stocks,
faute devisibilité. Cettesituationtrèsparticu-

lière d’excèsdeconsommationdebiens,face

àdes entreprisesqui n’étaientpaspréparéesà
cechocdedemande,aengendrédesdéséqui-

libres trèsimportants.C’est cequi explique
les tensionssur toutesles chaînes
deproductioninternationales,sur

les prix desmatièrespremières,entraînant

diversespénuriesque l’on observeencore.
Le phénomèneest-il comparabledesdeux

côtésdel’Atlantique ?

L’inflation a pourcausecommunele ren-

chérissement du pétrole : l’énergie explique
plusde la moitié du regaind’inflationen
zoneeuro,alorsquesacontributionestde
l’ordre d’un tiers auxÉtats-Unis.Mais la
comparaisons’arrêtelà: lesprix des biens
etdesservicesontaugmentémodérément
sur leVieux Continentalorsqu’outre-Atlan-
tique ils ontconnuunmouvementhaussier
trèsvif horsénergie.

Doit-oncraindreunretourdela“stagflation”
desannées1970?
Le parallèle est souvent fait avec la

périodedecrisequi asuivi les chocspétro-

liers, durant laquellel’inflation restait très
élevéeannéeaprèsannée.Nous nenous

trouvonstrèsprobablementpas
dansce typedeconfiguration
aujourd’hui.D’abord, parceque
la pousséedessalaires,favori-

sée parles gouvernementsde
l’époque,estactuellementlimi-

tée àcertainssecteursen Europe, maispas

généralisée.Ensuite,parcequeles rémuné-

rations étaient indexéessur les prix, pro-

voquant ceque l’on appelleune “boucle
prix-salaire”; cen’estabsolumentpas lecas
en ce moment.

L’inflation va-t-ellepersister?
Les raisonsqui ont favorisé l’excèsde

demande devraient s’estomperpetit à

petit,à mesurequeles ménagesaméricains
dépensentleursprimes.Deplus, le calcul
de l’inflation reposesurune comparaison
desprix de l’énergie avec ceuxde l’année
dernière,lesquelsétaientparticulièrement
bas en pleine crise sanitaire.Plus nous
avançonsdansletemps,plusl’écart d’une
annéesurl’autrese réduit.La contribution
de l’énergieà l’inflation devraitse résorber
progressivement.

À quellesrépercussionsdoit-ons’attendre?
Tout dépendsi l’inflation perdureounon.

Si ellepersiste,les banquescentralesseront
obligées d’interveniren augmentantles
tauxd’intérêtpourlacombattre.LaBanque
centraleeuropéennene veut pass’enga-
ger sur cettevoie pour l’instant, considé-

rant le phénomèneinflationnistecomme
temporaireetcraignantde pesersur l’acti-
vité économique.Dansl’hypothèsed’un
retour àla normalede la haussedes prix,

les taux resterontinchangés.Aux

États-Unis,la Réservefédérale

augmenteraitses taux courant2022 pour
maîtriserl’inflation.D’autresbanquescen-

trales s’inquiètentde lasituation,comme
auCanadaouenAngleterre.Cela pourrait
conduireàdesajustementsdeschanges,à
l’image dela haussedu dollar parrapport
à l’euroqui s’estdéjàmanifestée,et orien-

ter les choixd’allocationde l’épargneen
fonctiondeszonesgéographiques.Si l’infla-
tion devientpersistanteà un niveauélevé,

les tauxd’intérêtdeviendrontà leur tour
durablementplus élevés: c’est la consé-

quence majeureredoutéepar les marchés
financiers. [SUITEPAGE128]

consommation

«L’inflation apour
causecommune

le renchérissement

dupétrole»
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rendement

Il faut remonter à 2008 pour trouverun chiffre

d’inflation supérieurà celui d’octobre: selonl’Insee,
les prix à la consommationontaugmentéde2,6 % sur

douzemois glissants.Sicephénomènese ressentdans
les dépensesde la vie courante,il aaussiunimpactsur

l’épargne.«Surdesproduitsde taux, commedeslivrets,

500 milliards d’euros. Les livrets réglemen-

tés commele livret A et leLivret de développement
durableet solidaire (LDDS), rapportant 0,50% paran,
font aussiperdredu pouvoir d’achat à leurs détenteurs.
Seulespoir: laremontéede cette rémunération.En effet,
lerendementdu livret A estdéterminédeux fois paran
selonuneformuledecalculqui prendencompteles

tauxd’intérêtdumarchémonétaireet l’inflation. À la
prochaineéchéance,le 1erfévrier 2022, letauxdevrait
légèrement augmenter,à 0,75%.Mais, in fine, c’est le

lorsquel’inflation augmente,le rendement
réelduplacementdiminue», rappellePhilippe
Crevel,directeurdu Cerclede l’Épargne.Les

premiersconcernéssontles produits garan-

tis, qui rapportentpeu. À commencerpar
les comptescourants,où s’entassentplusde

commentpréserver
votrecapital

Assurance-vie,livrets

Avec un taux d’inflation supérieurà 2 %, lesdétenteurs
delivrets et d’assurance-vieplacéeenfondseneurosvont

perdredupouvoir d’achat.Quellestratégieadopter?

gouvernementqui tranche.« Il va êtrepris entredeux
feux, soulignePhilippeCrevel. D’un côtéfaire plaisir
aux épargnants,de l’autrefavoriser la consommation
et l’épargne longue.» Le fondseneurosde l’assurance-
vie estaussitouchéparl’inflation. Sonrendements’est
établi enmoyenneà1,30% avantprélèvementssociaux

en2020(soit 1,08% net),selonlaFédération
françaisedel’assurance(FFA). Saufexceptions
surcertainscontrats,il devrait encores’éro-

der cetteannée.«Les nouveauxinvestisse-

ments obligataires nerapportentrien,et nous
n’attendonspasd’amélioration significative

dela situationdansles prochainesannées»,

indiqueDenis Cohen-Bengio,directeursolutionsfinan-
cières de GroupamaGanVie.

Quellestratégieadopter? «Il fautaccepterde prendre
un risquepour avoir du rendement», tranchePhilippe
Crevel.Pourcela,il estnécessaired’utiliser les supports
garantis avecparcimonie.«Le livret A est utile pourles
dépensesprogramméesdansun délai dedeuxans,pas

pourpréparersaretraite», préciseAlbert d’Anthoüard,
directeurdela clientèleprivéechezNalo.Ilrecommande
deconserverunmaximumde 10000eurossurceproduit.

Leschanceuxqui bénéficientd’un pland’épargne loge-

ment (PEL) bienrémunérépourronteffectuerdesverse-

ments complémentaires sur ceplan,dans la limite de
61200euros.Parexemple,un PELouvert entreaoût2003
et janvier 2015offre untauxde 2,50% brut.Lorsque

le plana plus dedouzeansd’âge, il fautrégler l’impôt
sur le revenu. Aprèsdéduction de la flat tax (30%), le

rendementnet resteattractifà 1,75%. Les plusvieux

plansn’ont pasdelimite de durée devie ; parcontre,il
n’est pluspossibledefairedesversementsaprèsdix ans.

Cette oasismiseà part, il fautenvisager de diversi-

fier sonépargnesur les marchésfinanciers enfonction

de sonhorizon temporel.« Pour connaîtrece dernier, il

faut seposer la questiondes projets pour lesquelson

épargne», conseille Albert d’Anthoüard. L’assurance-
vie est unebonneenveloppe pourentamerunetelle
démarche.D’abord parcequ’elle offreun vaste éventail

de supports,plusou moinsrisqués,tels quedesfonds
obligataires, immobiliers,diversifiés… De nombreux
contratsproposentenoutredes solutionsde gestion
cléenmain pour les investisseursnéophytes.C’est,
parexemple,le casdela gestionsousmandat,qui per-

met deconfiersonargentàun professionnel,lequel
sechargede le gérerselonun niveau de risquedéfini.
« Pour orienterlesclientsvers le bonprofil, indique
DenisCohen-Bengio,nousleurdemandonscombienils

sontprêtsà perdreaumaximumà court termeplutôt

que combienils cherchentà gagner.»Nalo propose
même uneallocationréservéeà l’épargnede précaution,
composéeà 70% de fonds eneuroset à 30 % defonds
indiciels peurisqués.«Notreciblederendementannua-

lisé estde 2,5%, note Albert d’Anthoüard, et les capi-

taux peuventêtre récupérésen soixante-douzeheures
en trois clics. » Un bonmoyende prendreconfiance
avantde sauterdansle grand bain. [SUITEPAGE130]

« Il faut accepter
deprendreun

risquepouravoir

du rendement»

PhilippeCrevel
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Immobilier

lesmécanismes
d’indexationduloyer
Que les propriétairesaientinvestidansl’immobilier
locatif endirectoupar le biaisdefondsdetypeSCPI,

lesloyersqu’ils perçoiventsontindexéssur

l’évolution desprix. Lesrèglespermettantderéviser

leur montantnesonttoutefoispasuniformes.

Dansle cadred’unbail d’habitation,
nueoumeublée,l’indexationduloyer (hors

charges)estcalculée àpartir del’indice de
référencedesloyers (IRL). Fixétrimestrielle-

ment parl’Insee, il estdéterminéàpartirde

la moyenne sur douzemoisde l’évolution de
l’indice des prix à la consommation(IPC),

horstabacet loyers.« Le propriétaire nepeut
pratiquercetteindexation encoursde
bailquesiuneclause le prévoitdansle

contratde location. Il estendroit d’appliquer
l’IRL une fois par an,àla dateprévuedans
le contrat ou, àdéfaut,à la dateanniver-

saire de celui-ci», explique Martin Menez,le
présidentdeBevouac,entreprisedeconseil
en investissementimmobilierlocatif cléen
main. L’augmentation de loyer nedoit pas
excéderla variationsur unande l’IRL, au
regardde l’indice dutrimestrede référence.

Laloi Alur (pourl’accèsau logement etun
urbanismerénové)de 2014imposeau bail-

leur demanifestersavolontédefaire usage
de la révisiondu loyer par un courrieren
recommandéau locataire.« À défaut,il est
réputéavoirrenoncéaubénéfice delaclause

pourl’annéeécoulée,avertit MartinMenez.
En cas de retardsur l’indexation,il ne peut
l’appliquerrétroactivement.»

«Il est aussi possible d’augmenter le
loyer lorsquedes travauxd’amélioration
sonteffectuésdurantla périodede loca-

tion », rappelleStanislasCoûteaux,diri-

geant de Book a Flat, spécialistede la
locationmeublée.Et d’ajouter: «Les bail-

leurs soumisàl’encadrementdeloyersàla
relocationpeuventpratiquerune majora-

tion au-delàde l’IRL s’ils fontdes travaux

moinsdesix moisavant l’arrivéedu nou-

veau locataire (hausseplafonnéeà 15 %
du coût réel des travaux) ou s’ils prouvent
que le montantdu loyerestsous-évaluépar

rapportàceuxpratiquésdansle voisinage
pourdesbienscomparables.»

Quid desloyersrésidentielsperçusdans
le cadred’une SCPIde typePinel? «Leur
révision, soumiselà aussià la présence
d’une clause,est limitée nonseulementpar
le niveaude l’IRL, mais aussipar les pla-

fonds de loyer révisés légalementchaque

annéelorsqu’il s’agit d’uneSCPIPinel
dontlesniveauxde loyers sontrégle-

mentés », expliquePhilippeLauzeral,direc-

teur généraldéléguéde la sociétéStellium,
spécialiséedansles solutionspatrimoniales.
« L’indexation étantpilotéepardessociétés
de gestion,lesinvestisseursn’ontpasvoix
au chapitresur la politiquelocative.Mais

commelesloyers sontindexéssurlahausse

desprix, l’inflation n’a qu’un effet acces-

soire », insiste-t-il.

Dansl’immobilier tertiaire(commerces,
entrepôts,bureaux...),l’indexation annuelle
desbauxsignésentre les locataireset les

SCPIrelève soit de l’indice des loyers
commerciaux(ILC), soit de l’indice des
loyers des activitéstertiaires(ILAT). «Pour
l’investisseur, les indexationsenimmobilier
d’entreprisesontprotectrices.En s’appuyant
sur l’évolution desprix à la consommation,
des prix de la constructionmais aussisur
le niveau du PIB et l’activité marchande,
lesindicesreflètentdavantagela santééco-

nomique del’activité danslaquelleil a des

parts», analyseFaïzHebbadj,présidentdela
sociétéde gestionNorma Capital.

« Immobilier àcrédit:

l’inflation, plutôt uneopportunité »

OlivierLendrevie,

directeurgénéralducourtierCafpi
« Si le retourdel’inflation estune mauvaisenouvelle

pour les épargnants, celapeut en revancheconstituer une
aubainepour ceuxqui souhaitent acquérirleur logementen
ayant recoursà l’emprunt.Dansun contextede taux d’inté-
rêt descrédits immobiliers historiquement bas, le finance-

ment du projetse voit naturellementallégé,a fortiori si lahaussegénéraliséedesprix

dure.En effet, dès lorsqu’elleserépercutesur les salaires,celle-ci réduit la valeur

effectivedu prêt. La périodeest égalementfavorableauxinvestisseurslocatifs, la

pierre restant une valeursûre pour faire fructifier son capital etse constituer un

patrimoinepour saretraite.La miseen locationdu bienprofiterade la revalorisation

desloyers,appliquéeenfonction de l’inflation.La clé estde détenirdesactifs dont

le rendementprofite del’inflation, financéspardes empruntsà taux fixe. Attention

toutefois : il est conseilléd’envisagersoninvestissementsur le longterme. Il faut

égalementveiller à conserverune margede sécuritéfinancièreimportantepour que

l’opérationnesoit pasrisquée.»
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actionssonten mesured’accomplir.D’où la nécessitéd’augmenterleurpoidsmoyendansles allo-

cations pendantla duréerecommandéeduplacement.Lesmatièrespremièreset les valeursasso-
ciées devraienttirer leur épingledu jeu. En particulier,le secteurdel’énergiedevraitprofiterd’un
pétrole structurellementcher: lademandevarestersoutenue,les paysproducteursn’ontaucuninté-

rêt à augmenterleur production,et la transitionécologiqueabesoind’un prix dubaril élevépour
inciter les agentséconomiquesà agir. Tous secteursconfondus,lesactionsdesociétéscapablesde
transférerl’augmentationdeleurscoûtsauconsommateurfinal oud’enregistrerd’importantsgains
de productivitésontà privilégier.»

«Notrescénariocentralestcelui d’unpic d’inflation transitoire,qui devraitserésor-

ber en fin d’annéeprochaine.Le sujet clé portesur la réponsedes banquescentralesà

en limitant la remontéedes tauxà des niveauxinférieursà ceuxd’avantla crise.
Dansuncontexteplus inflationniste,l’enjeu est debattrel’inflation, cequeseulesles

Allocation
deportefeuille

privilégier lesactions
dequalité
Commentadaptersarépartitionde titresdans

uncontexteplusinflationniste? L’avis detroisexperts.

«Prudencesurlesvaleurs
technologiques»
VincentMortier,directeuradjoint
desgestionsd’Amundi

«L’inflation va s’installerpourun certain temps,pendant
aumoinsdeuxou troisans,cequi nécessited’adapterla compo-

sition desonportefeuille enconséquence.Lesmodèlesd’alloca-

tion à 60/40(60%d’actions,40% d’obligations)appliquéspar

lesfonds depensiondumondeentierdepuisplusieursdécen-

nies noussemblentdépassés.Les obligationsne jouentplus efficacement
leur rôle d’amortisseurdechocs.Les titresindexéssur l’inflation procurent
une protectioncontrela haussedes prix, de mêmeque le paramètreinfla-

tion lui-même, qui estutilisépar les investisseursprofessionnels,notamment
lesgérantsde fondspatrimoniaux,commeinstrumentdecouverturecontre
le risqueinflationniste.Sur lesmarchésactions,l’environnementd’inflation
et de tauxplus élevés,amenuisantla valeuractuelledesprofits lointains,
incite à la prudencesur lesvaleurstechnologiques,dont la valorisationest

très élevée. Il faut considérerla haussedes prix commeunetaxesur l’ave-

nir. À l’inverse,les banquesdevraienttirer parti d’une remontéemodérée
des tauxd’intérêt.Lessociétésleadersde leur secteur,et cellesdistribuant
historiquementdesdividendesélevés,commelesservicesaux collectivités

et les télécoms,ontnotre préférence.»

«Augmenterlepoidsdesactions»
AlexandreHezez,stratégistechezRichelieuGestion

marchésfinanciers

«Confiancedans
lesobligationsàhaut
rendement»

éric Bleines,directeur
généraldeSwissLife

GestionPrivée
« Il noussembleprématuré

d’êtreaffirmatifsur le caractère transitoire
ou permanentde l’inflation. Il estcepen-

dant certainquenous vivons la fin d’un
cycle de désinflation(ralentissementde la

haussedesprix) qui a duréplus de trente

ans.Il fautavoirà l’espritquenoussommes

en situation de tauxréels(taux d’intérêt
inflationdéduite)négatifs, cequi implique

desélectionnerdes actifs àmêmede pré-

server le pouvoird’achat de nosclients.
Dansle mondeobligataire,nous sommes
confiantssur lesegmentdesobligationsà
hautrendement,émisespardessociétésrela-

tivement solidesdontlasolvabilité estrépu-

tée moindrequecelle d’autresémetteurs tels

que les États.Celaoffre unerémunération

de la prise de risque compriseentre2,5%
et3,5%,en veillantàconserverles titresen
portefeuille jusqu’à leurremboursement.Les

détenteursd’un patrimoineimportantet les

investisseursavertispeuvent s’intéresseraux
produitsstructurés,dansle cadredesquels
uneformuleprocureun rendementannuel
comprisentre3,5% et 5%, sousréserve
quela barrièredeprotectiondu capital ne

soitpasfranchie.Pourdynamiserun porte-

feuille, lesactionsrestentindispensables,en
privilégiant les entreprisescapablesdecom-

biner croissanced’activité et résistanceà la

pressionsur les marges.»

cettesituation,enparticulierde la RéservefédéraleauxÉtats-Unis.Ledangerest qu’elleveuille
casserl’inflation enaugmentantsestauxd’intérêtdefaçonbrutale,cequi seraitmal perçuparles
marchésfinanciers.On peuttoutefoisespérerqu’ellesesatisfassed’uneinflationautourde 2 à3%,
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Placementsalternatifs
endehorsde l’or,
pointdesalut
En périodedecraintessurlaperte depouvoir d’achat
de l’épargne,la tentationestgrandedesortir

dessentiersbattus.Lesconseillersfinanciersappellent

à faire preuvedediscernement.

Cryptoactifs gareàlaspéculation

Si le pouvoir d’achats’érode àcausede l’inflation, pourquoi ne pas
joindre l’utile à l’agréableen misantsurlesplacementsplaisir? «Lesœuvres

d’art, aumêmetitre quelesbouteillesdevin, lesmontresou les voituresde
collection,sontavanttoutdesbiensdejouissance,quevousachetezs’ils vous

plaisentviscéralement,considèreHélène Barraud-Ousset.Si vousgagnez

del’argentà larevente,tant mieux, mais cen’est pasl’objectif premier. »
« Le marchéde l’art estrecherchédansuneoptiquedediversification, et
l’abondancedecashpeutfavoriser lahaussedesprix d’œuvresd’artistesà
lamode,maisil ne constitueenrien uneréponseàla questionéconomique
del’inflation », avertitVincentCudkowicz.

Bitcoin, Ethereumet descentainesd’autresactifsnumériquesbénéficientd’un
engouementinéditcetteannée,favorisé parl’espérancede gainsrapideset la pertede

confiance desjeunesgénérationsdanslavaleurdesmonnaiestraditionnelles. « Lescrypto-

actifs peuventévoluerplus vite quel’inflation, maiscelle-ci ne dictepas la formation de

leurs prix», prévientVincentCudkowicz,estimantqu’il existedesactifsplus protecteurs,par

construction,telsquel’immobilier oucertainesactionsdequalité. «Onne peutpasclasser
lescryptos aumêmerangquedesactifsrégulés,qui ont un historiquede coursancienet

qui reposentsurun sous-jacenttangible, complèteHélène Barraud-Ousset.Sivousêtes

convaincu, consacrez-yunepartminimedevotrepatrimoine,carnul n’estcapablededéter-

miner leur justevaleur,qui peuttrèsbien tomberàzéro.» «Ce sontdesproduitshautement
spéculatifstrèsguidésparl’analysetechniquedesgraphiquesdescours, attesteTommy

PierrePollet.Les cryptoactifss’adressentavanttout àun public deconnaisseurs.»

Or toujoursrassurant
Le métaljauneesttraditionnellementunevaleur refuge

lorsquelacraintesaisitlesmarchésfinanciers.C’est aussile

casquandles prix à laconsommationmontent.« Enpériode

d’inflation, les flux de placementsvers l’or augmentent,ce
qui lui permetde jouercerôle de pare-feu», analyseVincent
Cudkowicz,directeurgénéraldeBienprévoir.fr.«L’or auratoujours

unevaleurintrinsèqueet il estextrait en quantitéslimitées
alorsquela demandeestcroissante,y comprispour sesappli-

cations industrielles»,observeTommy PierrePollet,respon-

sable del’offre financièredeSelexium.Etmêmes’il ne rapporte

valeurrefuge
aucunrevenu, soncaractèreuniverselet intemporel

lui confèreunedimensionsanséquivalent.«Depuis
lanuit destemps,l’or rassurelesépargnantsen cas decrise,

observeHélèneBarraud-Ousset,dirigeanteet fondatricedu

Centredu patrimoineà Toulouse.Le facteur psychologique

tientuneplaceessentielledansl’esprit desépargnants.» L’or
peutêtreacquissousformephysique (lingots,pièces),moyen-

nant desfraisdeplacementencoffre, ou indirectementvia des

supportsfinanciersqui répliquent l’évolution desoncours.

Objetsdecollectionpourleplaisir avanttout

Bois etforêts
desrendementsfaibles

Unpeuà l’image del’or, le foncier rural,forêten

tête, faitoffice devaleurrefugepourlesinvestisseurs

en période d’incertitude.«C’estunactif diversifiant,
totalementdécorrélédesmarchésfinanciers,qui obéit

àdescyclesdifférents, relèveHélèneBarraud-Ousset.

Lesforêtssontégalementacquisespourleursvertus
fiscalessi ellesrespectentunengagementdegestion

durable.»Lespropriétairesbénéficient,eneffet,d’une
exonérationd’impôtsurlafortuneimmobilière (IFI)et
les actifsforestiersnesontprisencomptequepour

25 %de leur valeurencasdedonationoude succes-

sion. Principal inconvénient, ceplacementrapporte
peu.« Il faut s’attendreàdesrendementslimitésde

l’ordre de1 %,l’espérancedegainsrepose davantage
surlaperspectived’uneplus-valueà lasortie,souligne

Vincent Cudkowicz. Laprotectioncontrel’inflation est

doncimparfaite; l’immobilier classiquenoussemble
plus approprié. »
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