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Vontubel Belvista
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Lul a g& habilement les
mati&es premi&es et 1'ner-
gte. A l'inverse des marchS
acifons, ce secteur s'est rv&
une niche dc profits polir les
plus talentueux. Cela Snt, le
r&cnt plongeon du frole et
des mtaux a rappe1 aux in-
tervenants qu'il faihit savoir
raison garder. Que les arbres
ne grimpaient jamais jus-
qu'au dcl, cc quc beaucoup
avaient tendance oublier. II
est vrai que les progressions
ont & ftuigurantes: au plus
haut, le cours des grains (soja,
mais) gagnait 200 % l'ann&
dernitre, alors quc le prix des
mtaux indutels &ait md-

p1i par trois depuis le mi-
lieu des annes 2000, celul
du nickel par huit et que le
cours de lor noir doublait dc-
puis I't dernier.

Cc titulaire d'un master en
mathniatiques n'invesütpas
das les actions de compa-
guies froli&es otx mini-
res, mais dans les produits
financiers qui rp1iquent
I'&voluüon des prix du $trole
ou du soja. «Dans les phases
dc rcnch&issemcnt dc 1'ner-
gte op des produits agricoles,
les acUons du secteur mitten-
dance ä r&aliser une moins
bonne perforrriance que les
indices sur les mati&cs pre-

jni&es » La faute t I'inflation
qui fait griruper les coüts et
grignote les marges des pro-
ducteurs.

Le financier, qui a rejoint le
g&ant Harcaurt en 2002, in-
vesbit au travers de contrats
tenne sur les indices: ner-
gte, agrkultiire, m&aux in-
dustriels, bSiI, m&aux pr&
cieux. Le Fonds est g& dc
faon activc avec lindice DJ-
ATG comme point dc r&f&
rence. «Les &hances doi-
vent &tre oplimis&s pour dc-
gager un surplus dc perfor-
mance.» Ies positions sont
tradilionnellement renouve-
l&s de mols en mois. II

0
donne l'exemple des indices
sur le b&ail l'automne
2007. Jacques Blauer redou-
tait un accs dc faiblesse des
prix dc la viande sur les
&hances courtes. II fait le
- que les paysans, pour
conomiser, vont proc&ler ä
labattage le plus pr&oce-
ment possible des troupeaux
enraisondel'envo1e des prix
du founage. «Nous avons
alors reporti nos positions
sur des &h&ances lointai-
nes.» Ii a eu raison. «Cela
sest rvI positif en termes
dc perfbrrnance.»

Cetandentaderenobliga-
tions convertibles japonaises
- il a travaill deux ans pour
1'Indusüial Bank of Japan ä

Londres ä la fin des ann&s
1990 - lorgne actuellement
du cöt du gaz. Son prix a
baiss de '3,5 8 dollars
I'unit cii quelques semai-
nes. <a cc prix, les St paur
produire dc 1'&ectridt sont
quivaIents celul du char-

bon, alors que la pollution g&
n&e est moindre.»
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Nick Price, grant du FF

EMEAA Euro
(Fidelity): +0,22 b

G& depuis novembre
2005 par Nick Price, partir
dc Londres, le fonds Europe
delEst Moyen-Orient Afrique
(EMBA) dc Fidelity Internatio-

nal est le seul & af&her, ä l'is-
suc dc la crise flnanci&e, une
perfonnance positive dans
une catgoiie actions des nur-
daS mergents cii les h&a-
tombes n'ont pas ft6 rares.
Nombreuses sont, en eflt, les
peItesde2o%etmmede4o
% dans quelques cas.

PMcdemnient analyste de
divers secteurs industriels
euro$ens, Nick Price met
sur le compte dc son appro-
che dc «stock picker» sa
bonne difense du milliard dc
francs qul constitue la valeur
dc son fonds. Ii privilgie une
approcbe sectorielle pour s&
lectionner avec une &piipe dc

six analystcs sda1iss par
industrie les 50 So titrcs qui
composent son portefeui]le.

II binfide aussi d'une cer-
taine souplcsse vis-ä-vis des
indices de rff&ence qui sou-
vent brident la performance
des grants. 11 peut investir
aussi bien dans les pelitcs
quc dans les grandes capitali-
sations, sous rserve que les
entreprises aient leurs sieges
dans les pays concems.

Gest cc qui lui a pernnis de
prendre unc part significative
dans le producteur d'engrais
Urall&i qut s'est avr sen
meilleurpari pendantla crise.
Ii a aussi diminu son cxposi-
flop au secteur des mat&iaux
tout en augmentant, ä contre-
courant, la part du sectcur fi-
nancier. Ii est vrai que lcs ti-
tres bancaires du Nigeria quil
privilgie n'ont pratiquement
pas de corr&tion avec la cisc
des subprime. 11 a encore
duit ie poids dc la Russic et
augrnent ccliii dc 1Afrique
du Sud, qui, cux dein, cap-

tent 65 % dc scs invesfisse-
ments. Ses prindpalcs post-
flons sont Garprom, MTN
Group ct SasoL

Trs töt investi dans les ma-
ti&es premi&cs, Nick Price
continue dc coire la hausse
ä long tenne des entreprises
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