
Suivre
le  marche
De plus en p lus d ' invest isseurs se convert issent
aux  fonds  ndgoc ids  en  Bourse  [FNBJ,  qu i  son t
f lor issants aux f tats-Unis.  Leur devise :  s i  tu  ne peux
bat t re le march6,  jo ins- le.
GE[lE$@aplus @tra nscontinenta l.ca

lNOICE B0URSIER .
Souvent cr66 et gdr6 par

une agence de cotation

comme Standard & Poors,

un indice boursier

repr6sente la valeur d'un

ensemble d'actions de

soci6t6s. Cet indice

donne un porlraft assez

juste d'un march6

boursier national Ile
S&P 500 aux Etats-Unis

ou le S&P 300 au Canada]

ou international, ou

encore de secteurs

6conomiques particuliers

tels que l'6nergie, les

technologies de

l'information, les

mat6riaux de base

ou la f inance.
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arc |. Ryan ne jure que par les

fonds n6goci6s en Boursc
(FNB). < S'i ls n'existaicnt Pas,
il faudrait les inventer >, dit

cet avocat sp6cialis6 dans le

secteur financier. Le fondatcur du site

investisseurautonome.info uti l ise les FNB
(en anglais Exchange Tiaded Funds ou

ETF) pour couvrir la portion < actions >

de son portefeuil le.
A I 'origine, les FNB 6taient un simple

instrument de placement qui copiait un

indictr hrtursicr. Beaucoup de FNB sont en-

;&" ti6; a un inaice, mais les soci6t6s d'in-

vestissement qui offrent ce type de produit

concoctent de plus en plus de produits

< maison >. Ceux-ci amaigament des titres

d'entrcprises actives dans des secteurs

souvent trbs 6troits. Cette tendance cst
,particulidrement forte aux Etats-Unis, de
'sorte que nous avons maintenant accds 2r

,quelque 700 FNB sur le march6 am6ricain,
,soit prbs de la moiti6 de tous les produits

,de ce genre dans le monde.
Par exemple, on peut acheter chez nos

,voisins du Sud un FNB qui ne contient que
'des 

titres aurifdres, ou encore un FNB qui

rrcgroupe une dizaine d'entreprises actives

dans le secteur agroalimentaire. Certains
,FNB am6ricains donnent acc6s ir des mar-

ch6s boursiers pr6cis. Vous aimez les en-

,treprises allemandes ? Un FNB am6ricain
:refldte le march6 boursicr de ce pays.

M6me chose pour I 'Espagne ou encore

lAm6rique du Sud. A moins que vous pr6-

f6riez les petites ou les moyennes capita-

Iisations am6ricaines ?
A premidre vue, cette diversit6 a tout

pour plaire ir I ' investisseur. Cependant

clle a eu pour effet de compliquer cc qui

6tait simple auparavant. Au l ieu d'invcstir

i long terme dans quelques grands indices

boursicrs qui permettent dc couvrir Ies

march6s boursiers mondiaux, I ' investis-

seur peut maintenant miser davantage sur

de petits segments d'activit6 6conomiqne

ct essayer de battre lc march6, c'est-i-dirc

obtenir des rendemcnts sup6rieurs i la

hansse des principaux indices boursiers

comme le S&P 500 des Etats-Unis ou Ie

S&P 300 dc Tt l r t tn to.  < A ce jeu Ia,  le  pel i t

investisseur se fera manger tout rond >,

croit Marc |. Ryan.

srMPlrcrTf nt plrrnnct
En fait, Ies FNB, qu'i ls soicnt am6ricains

ou canadiens, conviennent' parfaitement i

l ' investisseur patient qui ne veut pas

consacrer des heures i I 'analyse de titres

boursiers. En copiant un indice boursier,

le FNB procure une diversil ication instan-

tan6e qui permet de r6duire les risques

souvent associ6s au choix d'un titrc bour-

sier en particulier. < Une grande entre-

prise peut faire fail l i te, mais les 500 entre-

prises qui composent le S&P 500 am6ricain



,r i"r" '  5' i ls Ies FNB] n'existaient
"" i  '  i l  faudrait  les inventer.  >>

pa5,

ne peuvent toutes fermer ieurs portes en
m6me temps >>, lance H6ldne Gagn6, ges-
tionnaire de portefeuil le chez PWL Capi-
tal, ) Montr6al.

Bien sCrr, il existe des fonds communs
de placement qui tendent i refl6ter les in-
dices boursiers. La plupart d'entre eux
exigent toutefois des frais de gestion plus
6lev6s que les FNB. Ainsi, certains grands
FNB am6ricains perEoivent des frais d')
peine plus de 0,Io/o. La majeure partie
d'entre eux comportent des frais inf6-
r ieurs i . Io/o,  tandis que les coCrts associ6s
) un fonds commun sont souvent un peu
plus 6lev6s < Les FNB permettent aussi
de bien contr6ler le contenu d'un porte-
feuil le et d'obtenir pr6cis6ment Ie type
de placement que I'on d6sire, ajoute Hdldne
Gagn6. Cela 6vite de se retrouver, comme
cela s'est produit au tournant de I 'ann6e
2000, avec un fonds que I'on croyait A
r isque moyen, mais qui  contenai t  des
t i t res  sp6cu la t i f s  dans  le  domaine  de
la  techno log ie .  >

Autre avantage par rapport aux fonds
communs :les FNB se n6gocient aussi fa-
cilement que des actions. Cela signifie
bien sfir qu'il faut payer les frais de tran-

sactions (la commission) au courtier se-
lon le bardme qui s'applique aux actions
amdricaines. Les FNB sont aussi plus l i-
quides, puisqu'on peut les n6gocier tant
que les parquets boursiers sont ouverts.

PAYS OU SECTEURS ?

Rien ne vous emp6che de puiser dans la
diversit6 des FNB amdricains pour consti-
tuer un portefeuil le qu'i l  vous faudra sui-
vre de prds. Comme Marc J. Ryan, vous
pouvez aussi opter pour une approche trds ,
simple. et uti l iser les FNB pour obtenir
une r6partit ion g6ographiquc r6pondant
) celle que recherchent habituellement
les gestionnaires institutionnels canadiens.
Ainsi, les FNB lui permettent de prendre
des positions dans les indices correspon-
dant aux quatre grands march6s boursiers :
un premier fonds dans le marchd canadien,
un deuxidme dans Ie march6 am6ricain,
un troisibme dans celui des dconomics d6-
velopp6es du reste du monde (Europe,

Asic, Oc6anie) et un quatridme dans le
march6 des pays 6mergents.

H6lbne Gagn6 ut i l ise les FNB pour

former l 'assise du portefeuil le de ses r
clients. < Il s'agit donc d'une position que

.-.W,ffiffi
mil l iards de dol lars
am6ricains sont

investis clans les FNB

partout dans le monde.

En l-999, cette somme
etteignait 39 mil l iards

de dol lars americains.F)
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FNB :  su ivre le  march6

je maintiens i long tcrme >, pr6cise-t-elle.
La gestionnaire de portefeuil le pr6fdre le
FNB indiciel qui < ratisse > Iarge, c'est-i-dirc
qui regroupc le plus grand nombre possi-
ble dc titres afin de r6duire Ie risque. En ce
sens, le march6 am6ricain des FNB est
particulidrement int6ressant, car i l  donne
accds A de plus grands indices ct i beau-
coup de produits qti i couvrent les m6rncs
indices, tout en comportant parfois des
coirts trds concurrentiels.

Depuis 2001, REGAR, Gcstion priv6e, i

Qu6bec, uti l ise exclusivement lcs FNB
dans la composition dcs portcfeuil les dc
ses clients afin de 16duire lcs risqucs l i6s :ru
choix d'un titre cr-r particulier. < Nos clicnts
ne cherchcnt pas l\ obtcnir un rcncicmcnt
rapide >, souligner M:rrc F. lobin, gcstion-
nairc de portcfcuillc chcz RF.GAR. F.n gcstitxr
priv6c, crcttc f irmc proposc un portcfl 'ui l le-
const i tu6 c lc  FNB sector ie ls ,  c 'cst - i -d i rcr
composi  dcs scctcurs tc ls  quc d i ' f in is  par
lcs agcnccs commc Standarcl & l)oor's (f i-

nanccs,  6ncrg ic ,  consommit t ion c l isc16t iou-
nai rc ,  consommat ion dc basc,  tcchnt t log ies
cle'f information, s:rnt6, t ' t"rit 'rcs ct r-nat6riaux,
ctc . ) .  < Nous tcnons t t t t t j t turs contptc dc
l '6valuat ion dcs t i t rcs dans un scctcur  don-

n6, explique Marc F. |obin. Lorsque nous
croyons qu'un secteur est sur6valu6, nous
r6duisons la pond6ration, et nous l 'aug-
mentons dans les sectcurs sous-6vaiu6s. >
Les portefeuil les de REGAR occupent cn
tout temps des positions dans tous lcs sec-
teurs. Cette strat6gie cntraine toutefois un
plus grand nombre de transactions, et donc,
des frais supp16mentaires.

Q;e vous optlez pour lcs grands indices
ou pour une approche sector ie l le ,  les FNB
conviennent trds bien i f invcstisscur
6pargnant qui cl.rerchc i sc constitr.rer.pa-
l i c rn rnc r r t  r r  r r  c l t p i t r t l  . i c  r c l r a i t c  sans  pc r -
drc lc sclmmcil, conrpte tenn d'un risquc
moindre.  < Ce quc I ' iuvcst isscur  c lo i t  com-
prerrdre,  poursui t  Heldr- rc '  Gagnc,  c 'cst  quc
l ( ' l nJ r ( ' he  l - i  rmr rc ie r  r r : r v l i l l c  po r r l  l r r i  i
long terrne.  Les FNII ,  commc proclu i ts  in-
c l ic ie ls ,  per l ret tcr l t  dc c: ; tp turcr  lc  rcndc-
mcnt  d 'un marchd ou c l 'unc cat6gor ie d 'ac-
t i I .  C ' r 's t  p lus pr iv is ih lc  c t  t .no ins r isqu6
quc dc chcrchcr lc t itrt '  c1r-ri sc' clcltttarcltte-
ra.  > I l  fhut  ccpcndant  vc i l lc r  I  nc p: ts  totn
bcr  r ians lc  p i i :gc dc la  mul t ip l icat io t r  dcs
FN13,  qui  n 'a c lc  l imi te c lue cel lc  de l ' i r l r rg i -
natior.r dcs 6quipcs clc marlicting tlcs so
cii ' t6s cpri le s ofl 'retrt. wr

Selon une 6tude de

Morgan Stanleg r6al is6e

au printemps 2008, i l  g

avait 1 280 FNB dans

le monde, dont 615 aux

ttats-unrs. uepurs, le

nombre de FNB aurait

d6pass6 700. En 1999,

i l  n'g en avait que 33 I

r,i i.:. .:rl .l :..,:.t,j,:.;trti,.i;1: :

Le premier FNB a vu le
jour au Canada en 1989.

Le Toronto Index

Part icipation Shares

ITIPS] copiait  l ' indice

TSX 35, qui regroupe

les 35 plus grandes

soci6t6s canadiennes.

Est-ce queje peux battre le march6 avec un

FNB ?  En pr inc ipe ,  non.  La  va leur  d 'un  FNB

fluctue-t-el le moins que cel le d'un fonds

commun ? Non. Calculde sur des p6riodes de

c inq  ans ,  la  vo la t i l i td  mogenne I les  hauts  e t  les

basJ est plus 6lev6e pour un indice boursier

Idonc  pour  un  FNBJ que pour  un  fonds  commun

ind ic ie l .  L ' inves t isseur  qu i  m ise  sur  un  FNB do i t

donc apprendre d composer avec cette vqlat i l i t6.
Est-ce que je peux contr ibuer i  un portefeui l le

de FNB par peti ts versements p6riodiques ?

Non. Mais avec les FCB c'est possible. Comment

les rendements d'un FNB am6ricain sont- i ls

impos6s ? Hors REER, les gains en capital

rda l i sds  grace aux  tNB amdr ica ins  rego ivent  le

mCme t ra i tement  f  i sca l  que leurs  6qu iva len ts

ffi
s f f i

-ffiK LEs FNB EN QUESTIONS
s

canadiens. Les dividendes sont toutefois

cons iddrds  comme un revenu d ' in te re t  e t  son t

donc imposris pleinement. Faut- i l  se pr6munir

des f luctuations du taux de change ? Les FNB

am6r ica ins  se  ndgoc ien t  en  do l la rs  am6r ica ins ,

ce qui signi{ ie que vous devez tenir compte,r

du taux derchange lors de I'achat et de le V'ente;
< l investisseur a long terme ne devrait  pas

se soucier cle cet aspect, est imetoutefois

Marc  J .  Rgan.  Sur  une Iongue pdr iode,  les  e f fe ts

des  f luc tua t ions  s 'annu len t  ou  ne  son l  pas

suf f i samment  impor tan ts  pour  jus t i f  ie r  le

paiement d'une prime de protection. .

i  l i re :  Les/ond s ndgocids en Bourse,par Howard

J .  A tk inson,  aux  Ed i t ions  Transcont inenta l ,  2003.
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