
U 
n champ de bataille plu-
tôt qu'une remise de 
prix. Voila à quoi res-
semble le palmarès 2009 
des fonds actions éligi-
bles au PEA. Même par-

mi les meilleurs fonds recensés par Mor-
ningstar, très peu réussissent à afficher 
une performance sur trois ans positive, à 
cause de la pire crise traversée depuis la 
Seconde Guerre mondiale. Il faut donc 
mettre au rang des curiosités la meilleure 
performance affichée, celle d’Elan France 
Indice Bear de Rothschild & Cie Gestion, 
un fonds qui parie sur la baisse de la 
Bourse puisqu'il réplique à l'inverse l’évo-
lution du CAC 40. Depuis mars, avec le 
rebond du marché, ce fonds est à la peine. 
 
Grands réseaux résistants 
Les investisseurs peuvent dont revenir sur 
les marchés en s'intéressant aux fonds qui 
ont le mieux traversé la crise. Du côte des 
maisons de gestion indépendantes, Flin-
vest et Moneta Asset Management récol-
tent les lauriers, grâce à leur talent de sé-
lection d'actions. Avec leurs effectifs res-
serrés et leur circuit de décision rapide, 
elles font mieux que nombre de grandes 
maisons, aux moyens bien plus impor-
tants. Mais les grands réseaux n'ont pas à 
rougir de leurs performances, grâce no-
tamment à leurs fonds sectoriels et à leurs 
fonds garantis. La preuve avec les fonds 
dédiés aux télécoms, qui trustent les pre-
mières places (celui de La Banque Postale 
à la première place, celui de BNP Paribas 
à la quatrième et celui du Crédit du Nord 
à la huitième). Au Crédit du Nord, c'est 
même un tir groupe, avec quatre des quin-
ze fonds de sa gamme sectorielle dans les 
quinze premières places. « La gestion 
d’Etoile Télécom et d'Etoile Santé est 
assez libre », note Jean-Charles Naudin, 
responsable de la gestion actions. Et ça 
paie : « Pour Etoile Télécom, sur un sec-
teur assez défensif, nous privilégions des 
sociétés au business model différenciant, 
comme Iliad avec sa technologie et la 
possible obtention de la quatrième licence 
de téléphonie mobile, ou comme Portugal 
Telecom », explique sa gérante Virginie 
Deterck. Les secrets de ces gérants qui 
résistent à la crise ? D'abord, ne pas hési-
ter à aller prospecter hors des frontières : 

« Les valeurs françaises ne représentent 
que 12 % de notre fonds, explique Domi-
nique Cyrot, responsable de la gestion 
d'Allianz Actions Euro Midcap, le meil-
leur fonds « généraliste » des grands ré-
seaux.  Nous avons un vivier de 5000 so-
ciétés européennes pour sélectionner les 
80 lignes du portefeuille, c'est apprécia-
ble ! » Romain Burnand, qui revendique à 
Moneta Asset Management une méthode 
de sélection drastique, élargit le spectre 
d'investissement à l'étranger :  « Nous 
utilisons notre bonne connaissance des 
petites sociétés françaises performantes 
pour repérer les autres pépites européen-
nes : par exemple, le distributeur français 
IMS a deux confrères, l'allemand Klock-
ner et le suédois BE Groupe, aux profils 
très intéressants.» Ces deux pépites ont 
d'ailleurs progressé respectivement de 
69 % et de 146 % en un an. 

Le second secret de nos vainqueurs de la 
crise ? Une approche contrariante des 
marchés : « En plus d'être très sélectif, 
nous achetons souvent des titres après 
qu'une mauvaise nouvelle a fait les 
cours», résume Romain Burnand d'un air 
amusé. Et d'expliquer qu'il a attendu que 
les marchés sanctionnent Gemalto, dont la 
fusion ne donnait pas immédiatement les 
résultats attendus, pour en acheter. C'est 
une des plus belles performances de la 
maison ! 
 
Gare à 2010 ! 
Pour 2010, ces gérants sont très prudents : 
« Nous avons encore un ou deux trimes-
tres de bons résultats devant nous, grâce 
aux réductions de coûts, mais après la 
reprise a intérêt d'être là », prévient 
Thierry Flecchia, à Flinvest. Du coup, 
tous évitent les valeurs cycliques, qui ont 
bien performé cette année mais dont ils 
craignent un contrecoup l'an prochain si la 
reprise est finalement moins vigoureuse 
qu'attendu. « L'année 2010 sera compli-
quée, anticipe Romain Burnand. Pour 
l'instant, nous préférons investir dans des 
sociétés qui ont une faible valorisation 
boursière selon nos critères. » Dominique 
Cyrot reste, quant à elle, optimiste : 
«20 % des valeurs de notre fonds n'ont 
pas progressé en 2009, ce sont autant de 
réserves de plus-values à venir ! ». 
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       Les fonds actions 

 Le tri sélectif 
à l’honneur 

Passer les frontières et acheter à contre-courant : 
les deux ingrédients majeurs des meilleurs gérants de crise. 
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