il ABC & FINANCES

Paris, le 7 février 2007
Madame, Monsieur,

Nous avons le plaisir de vous adresser une synthése extraite des perspectives boursiéres pour

ce début d’année 2007, établie par I'un de nos partenaires, 'UBS. En résumé, une année ou il

faudra allier optimisme et prudence, avec la nécessité de suivre attentivement les positions de
son portefeuille.

Pour votre cabinet de conseil en gestion de patrimoine ABC & Finances, ce début d’année
concrétise le travail entrepris les mois précédents : nous avons poursuivi notre politique de
signature de partenariat avec les meilleurs opérateurs de gestion privée, pour conforter les
services que nous voulons vous apporter.

Ainsi, 'année 2007 démarre-t-elle avec la collaboration de partenaires tels que :

* Gestion de Portefeuille :

- UBS (Union de Banque Suisse), réputée pour son savoir faire en gestion privée et ses
services tant en France qu’a I'International

- La Compagnie 1818, structure dédiée a la gestion de patrimoine, filiale du Groupe
Caisse d’Epargne/Natixis. Elle offre la souplesse d’une gestion largement ouverte sur
les meilleurs opérateurs financiers de la place

- Financiere de ’Echiquier, société de gestion indépendante dont les performances
ne sont plus a présenter (Agressor, Agenor, ...)

* Assurance vie :
- Fédération Continentale/ Generali Patrimoine,
- Swiss Life
Ces deux compagnies ont été retenues pour leur capacité a délivrer durablement des
rendements élevés sur leurs fonds Euros, au sein de contrats performants, permettant
une gestion financiere tres personnalisée,

* Organisation Patrimoniale :
- Conseils et notaires en droit francais: Maitres Giray et Luzu (notaires), Jean-Philippe

Mabru (avocat international), Groupe Monassier,
- Conseils en droit et fiscalité internationale : cabinet Denis Colin, (droit Belge et
Luxembourgeois).

Nous sommes agréés aupres de TANACOFI-CIF en tant que Conseiller en Investissements
Financiers, conformément a la réglementation la plus récente édictée par I’Autorité des
Marchés Financiers. En intégrant ’TANACOFI-CIF, nous avons fait le choix d'une association
expérimentée, ayant participé activement a I’élaboration de ce nouveau statut aux cotés de
’'AMF.

Nous abordons ainsi 2007 de fagon structurée, accompagnés par ces partenaires réputés pour
leur professionnalisme et leur place majeure dans le monde de la gestion de patrimoine.
Ensemble, nous conjuguons disponibilité et savoir faire pour vous apporter le conseil en
organisation patrimoniale et en gestion financiére que vous étes en droit d’attendre.

Nous sommes a votre disposition pour compléter ces sujets pour vous sitot que vous le
souhaitez. N’hésitez pas a nous interrogez,
ABC & Finances
20 Rue Edouard Juvigry94 480 Ablon-France
RCS Créteil 490 789 369 APE 741 G
Tél : + 336 07 68 12 74 - contact@abc-finances.fr



ABC & FINANCES

o

Avec nos sinceres salutations,

Jean-Noél Collas

ABC & Finances
20 Rue Edouard Juvigry94 480 Ablon-France
RCS Créteil 490 789 369 APE 741 G
Tél : + 33 6 07 68 12 74 - contact@abc-finances.fr
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Stratégie

Opportunités de placement dans un ralentissement

A mesure de |a détérioration de 'environnement économique, lesin-
vestisseurs devront préter une plus grande attention a |a relation entre
le rendement potentiel d'un actif et sen risque sous-jacent, Certains
placements dans les catégories 3 plus haut risque devraient connaltre
des difficultés en 2007, mais les portefeullles bien diversifiés devraient
tout de méme pouvolr générer un rendement total appréciable.

2006: une année supérieure a la moyenne

En cette fin 2006, on peut dire que, dans 'ensemble, I'année s'est une
nouvelle fols avérée excellente pour la plupart des marchés des actions
et d'autres actifs 3 risque. Cela dit, il convient également de noter

gue le rendement des portefeuilles traditionnels diversifiés est demeuré
Inférieur 3 celul de 'année 2005,

La performance des actions mendiales, 3 la fois sur les marchés déva-
loppés et émergents, ast restée supérieure a la moyenne, sans toutefois
dgaler les résultats de I'année dernigre (tout au moins jusqu’au 15
novernbre 2006}, En ce qui concerne les placements obligataires, signa-
lons que le rendement des emprunts d'Etat, a I'extrémité inférieure de
I"échelle de risque, est demeuré relativerment modeste, En revanche,

les instruments obligataires a plus haut risque, tels que les obligations
d'entreprises 4 haut rendement ou émergentes, ont une nouvelle fois
dégagé une bonne parformance annuelle avec des rendements proches
de 10%. Cette évolution s'explique par une nouvelle amélioration

des fondamentaux, mais egalement par la quéte de rendement des
Investisseurs obligataires dans un environnement globalement caracté-
risé par de faibles taux d'intérét,

Pour les catégories d*actifs non traditionnelles, I'année 2006 est restée
mitigée. Parmi-les types d'actifs suivis dans cette publication, les Investis-
sements immobiliers cotés ont affiche les melleurs résultats avec des
gains dépassant ceux de I'année dernigre, pourtant déja solides. En re-
vanche, les matiéres premigres n'ont pas réédité leur exceptionnalle per-
formance de 2005, générant tout de méme une perfermance positive.

Modération prévue des rendements

MNous tablons sur une poursuite du ralentissernent de I"économie
américaine, qul devrait croftre a un rythme inférieur 3 1a tendance en
2007, Bien que les autres grandes économies mondiales s'en trouve-
ront affectées, leur croissance devrait néanmoins &tre soutenue par des
contributions domestiques. Selon nous, cette conjencture macroécono-
migjue plus difficile encouragera les investisseurs a préter davantage
attention aux risques, et notamment 3 la sensibilité des fondamentaux
4 un ralentissement économique. Les investisseurs désireront recevoir
ure compensation suffisante pour les risques pris, et certains actifs
semblent moins en mesure que d’autres pour résister face a un examen
si minutieux, La question de |a juste valeur gagnera en importance: il
s‘agira de déterminer si le prix d'un actif est Justifié par les tendances
Tondamentales a long terme. Ainsi, les investisseurs devralent privilegier
en 2007 les placements non encore surévalués, qui offrent une meil-
leure protection a la balsse.

Profil de risque/rendement des catégories dactifs

Dans cet environnament, les entreprises auront plus de mal 3 accroltre
leurs bénéfices gu'au cours des derniéres années, bien que la perspecti-
ve d'une contraction impeortante nous semble peu probable. En outre,
les Evaluations boursiéres sont plus ou moins conformes a nos estinma-
ticns de juste valeur, méme dans un scénario prudent basé sur |'hypo-
thése de bénefices stagnants ou en léger recul. Par conséquent, e mar-
ché des actions dans son ensemble devralt se trouver en mesure de
résistar & la detérioration prévue de la conjoncture, et les actions mon-
diales nous semblent possader une nouvelle fois le potentiel de surper-
former les obligations mondiales 'année prochaine. Cette condusion
se trouve consolidée par notre opinion selon laguelle aucune tendance
claire nest &n vue pour les taux dintérét a long terme. A I"6chelon
mondial, les rendements obligataires devraient dans I'ensemble évoluer
au sein d'une fourchette étroite et les obligations sont peu suscaptibiles
d'offrir des rendements largement supérieurs & ceux du marché moné-
taire. Dans les catégories obligataires & plus haut risque, les emprunts

a haut rendement et des marchés émergents seront probablement
confrontés A certains effets cycliques défavorables, Etant denné le
niveal relativemnent élevé des evaluations, la quéte d'excedents de ren-
dement par rapport aux titres de qualité deviendra plus risquée en
2007, En ce qui concerne les actifs non traditionnels, le marché de im-
mabilier coté devrait offrir des revenus semblables  ceux des actions,
Certains risques pourralent toutefels compromettre |a reprise des inves-
tissements immaobiliers cotés, notamment un ralentisssment plus mar-
que gue prévu ou une hausse inattendue des taux o' intérét 3 long ter-
me, A l'instar de certaines périodes en 2006, les matiéres premigres
devront faire face a des vents contraires en 2007, du moins pendant le
prermier semestre, en raison de |'affaiblissement de la dernande mon-
diale.

La diversification des portefeuilles demeure essentielle

La diversification reste la clé d'una stratégie de placement intelligente,
d'autant plus que les risques cycliques se sont accrus. Ses avantages
sont confirmes par les écarts de performance importants obsarves ent-
e les catégories d*actifs et par le fait que les catégories saus-perfor-
mantes et surperformantes ont tendance 4 alterner dans le temps
d’une maniére qui n‘est que partiellement prévisible, Prendre 13 devise
ane pas mettre tous ses ceufs dans le méme paniers au sérieux peut
aider & stabiliser la performance d'un portefeuille au fil du temps sans
renoncer aux rendements attrayants sur le long terme.

Wiéme chez les investisseurs disposant de placements diversifiés, des
opportunités de rendement supplémentaire peuvent &tre exploitées par
le biais de réequilibrages de portefeuille. Alors que nous tentons ich
d'offrir une base d'orientation pour procéder 3 de tels rééquilibrages
au niveau des grandes catégories d'actifs, les pages qul suivent exami-
nent les différentes catégories de fagon plus approfondie.

stephen.freedman@ubs.com

Performance des principales catégories d‘actifs
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