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13.000 milliards de dollars de dettes a rendements négatifs. Une situation qui brouille la
stratégie des investisseurs particuliers et les force a se mettre financiérement en danger...
pour pas cher.

Les titres de dette souveraine au rendement inférieur a zéro ont encore essaimé de par le monde,
portant a une altitude encore jamais enregistrée leur valeur totale : 13.000.000.000.000 $ !

Rien que sur la semaine derniére, la valeur des obligations d’Etat dont le rendement est négatif a
gonflé de 1200 milliards de dollars, ressort-il des statistiques compilées par Bloomberg, sous
I'effet notamment des messages trop conciliants des banques centrales.

Les obligations a 10 ans de I'Autriche, de la Suéde et de la France ont - méme briévement -
rejoint le club de ces placements réputés sans risque a offrir des rendements négatifs.

En Europe, un autre seuil psychologique a été franchi puisque le rendement sur I'obligation du
Danemark a échéance dans 20 ans est tombé a un plancher, laissant la courbe des taux a un poil
de passer en territoire négatif.
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40 % des obligations gouvernementales dans le monde affichent désormais des rendements de
moins de 1%, souligne encore Bloomberg. Cette détérioration des rendements ne se limite pas a
la dette souveraine, presque un quart du marché de ces placements censés étre de premiere
qualité (investment-grade) accuserait des rendements négatifs.

"Ce sont les conséquences de politiques monétaires qui poussent finalement les épargnants a se
comporter dangereusement", estime Alexandre Goldwasser, patron de la société de Bourse belge
Goldwasser Exchange. "Les investisseurs particuliers ont toujours les mémes besoins, ils ne
visent que 3 a 4 % de rendement pour se payer des vacances par exemple. Mais I'environnement
actuel est tel que pour obtenir du 3 %, ils doivent se tourner vers du high yield, une catégorie
d’émetteurs jugés moins solides".

Les agences de notation internationales donnent, selon leurs formules, un rating égal ou inférieur
a BB+ (Standard & Poor’s et Fitch) ou Ba1 (Moody’s). Plus cette note de crédit sera faible, plus
I'émetteur sera considéré comme plus fragile, et plus il devra offrir une prime... de risque.

"Nous encourageons nos clients a se montrer encore plus sélectifs et diversifier pour éviter les
risques de crédit. Mais rien que pour couvrir I'inflation et ne pas perdre d’argent avec son
épargne, l'investisseur doit aller dans du BB ou BB+", constate Alexandre Goldwasser.

Les entreprises profitent aussi de cet environnement d’'intéréts extrémement bas pour emprunter
plus, ce qui a parallélement alimenté la recrudescence des obligations a haut risque (junk bonds).
Ces titres spéculatifs pésent actuellement 1230 milliards de dollars, un montant qui a plus que
doublé en une décennie, indiquent les statistiques.

Chez nous, rappelons que si I'Etat emprunte encore facilement, il le fait aussi a des taux
historiguement bas. La derniére adjudication d’obligations a 10 ans affichait un taux de 0,139%.
Une situation a garder a I'oeil puisque la Belgique pourrait a son tour voir le rendement virer au
rouge, la courbe s’étant creusée jusqu’a 0,07 % la semaine derniére.

"L’Etat gagne a emprunter pour rien. C’est bon pour les finances publiques. Mais depuis la crise,
depuis plus de dix ans, les politiques ultra accommodantes des banques centrales mises en place
pour relancer I’économie ne produisent que de faibles résultats. On peut se demander si le
systeme va encore tenir longtemps", s’interroge I'associé-gérant de Goldwasser Exchange.
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