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UN IRRESISTIBLE
BESOIN DE RESILIENCE

INTERVIEW Apres 30 ans de mondialisation « heureuse », le monde a changé.
Frappé par la pandémie, par le risque géopolitique et en proie a des
cyberattaques quotidiennes, ses citoyens sont en quéte de protection.
Les perspectives boursieres sont particulierement attractives pour
les entreprises exposees a la thématique de la sécurité, qui offrent
aux investisseurs et a la population la résilience tant attendue.

LA FIN DE LA PARENTHESE ENCHANTEE

Depuis les années 1980 jusqu’au début des années 2020, le monde a connu ce que d’aucun

Aymeric pourrait appeler une parenthése enchantée. Ce cycle d’'une quarantaine d’années aura
GASTALDI, vu le recul des grandes idéologies, la baisse des be?rriéres douaniéres, un réchauffement
Portfolio Manager, géopolitique et I'accélération de la mondialisation. A I'ouest, nous avons assisté a la mon-
Edmond de tée du libéralisme économique, a la chute du mur de Berlin et I’entrée de la Chine dans
Rothschild Asset I’OMC. Cette détente parait aujourd’hui bien lointaine. Dire que I'’environnement global

s’est dégradé est devenu une lapalissade. La montée des populismes, le retour en force
du politique, le risque géopolitique, sont ancrés et s’inscrivent durablement dans notre
environnement. Ce changement aura des conséquences économiques majeures. C’est
pourquoi toute stratégie d’investissement doit en tenir compte pour se positionner. Au
méme titre que le cycle entamé dans les années 1980 s’est révélé bénéfique aux entre-
prises incarnant la mondialisation heureuse (industries exportatrices, secteur de la mode
et du luxe, technologie, loisirs ...), le cycle a venir permettra a certaines entreprises au profil
bien différent de surperformer dans la durée.
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UNE NOUVELLE TYPOLOGIE D’ENTREPRISES POUR
UNE PERFORMANCE DURABLE

Quelques tendances se démarquent déja tres favorablement. Il s’agit entre autres de la
progression des dépenses militaires et solutions de cybersécurité. Ces deux dimensions
sont I'expression de la montée durable du risque géopolitique et présentent un besoin
d’investissement en inexorable croissance. En considérant seulement ’OTAN, le sous-in-
vestissement en équipement militaire atteint 1 400 milliards de dollars sur 30 ans com-
parativement a ce que prévoient les statuts de I'organisation a sa fondation. De méme,
la protection physique des individus va bénéficier de vents durablement porteurs. Il en
va de méme pour la demande en solutions de médecine préventive, ces équipements
permettant de faire face a des situations d’'urgence ou de tension soudaines : production
de vaccin, équipements pour diagnostics moléculaires, etc.

LA COMPOSITION ACTUELLE DES INDICES FINANCIERS
INCARNE 30 ANS DE MONDIALISATION « HEUREUSE »

Un dénominateur commun aux entreprises qui performeront sera leur capacité de rési-
lience, c’est-a-dire la capacité a décider de leur destinée indépendamment des soubre-
sauts politiques, géopolitiques et économiques. Ce sont typiguement des entreprises avec
un fort niveau d’intégration verticale, peu tributaires de composants importés et réalisant



une part importante de leur chiffre d’affaires sur leur mar-
ché domestique. Leur robustesse passera aussi par une
solidité financiére éprouvée, matérialisée par un niveau
d’endettement faible. La composition actuelle des indices
financiers incarne 30 ans de mondialisation « heureuse »
avec, en haut du classement, une prépondérance de
sociétés exportatrices, présentes dans les services ou la
technologie. A l'inverse, les entreprises purement indus-
trielles ont vu leur poids reculer depuis 20 ans sous le joug

de la concurrence des pays asiatiques. Les entreprises que
I'on pourrait qualifier de résilientes sont, elles, assez peu
présentes au sein du top 100. C’est la raison pour laquelle
nous pensons que leurs perspectives boursiéres sont par-
ticulierement attractives. Elles sont actuellement « sous
les radars » et relativement peu détenues. Leur capacité
a naviguer dans le contexte géopolitique qui prend forme
aujourd’hui en fera les gagnantes de demain. Il est encore
temps de se positionner !
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