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Préambule

À la manière de Warren Buffett

Pour la plupart d’entre nous, le marché boursier demeure un mys- tère. Étant donné l’abondance du choix – il existe plusieurs milliers de valeurs cotées – comment faire pour gagner de l’argent en investissant en Bourse ? Quels titres acquérir ? Quels conseils suivre ? Quelles stratégies adopter ?


 Nous sommes nombreux à avoir souffert des aléas du marché, et nous éprouvons une certaine défiance lorsqu’il s’agit de placer en Bourse notre argent chèrement gagné. Beaucoup d’entre nous l’ont appris à leurs dépens : qu’il se soit agi d’un tuyau « en or » confié par un ami, des conseils d’un courtier ou de l’effritement d’une valeur technologique, la leçon est toujours la même : les astuces pour s’enrichir « à vitesse grand V » ne sont que des recettes pour s’appauvrir encore plus rapidement.


 Si vous êtes un investisseur échaudé – que ce soit à cause des courtiers, d’un krach soudain, d’un accès de faiblesse des OPCVM, d’une pratique hasardeuse du « day trading » 1, des aléas du « market timing » 2, des actions cotées en centimes d’euro, des opérations à terme, des entreprises de haute technologie ou des valeurs de forte croissance – le temps est venu pour vous d’étudier la philosophie et l’approche de l’investissement incarnées par Warren Buffett.


 Étudier Warren Buffett vous dotera d’une méthode qui a fait ses preuves pour s’enrichir lentement grâce aux placements en Bourse. Buffett a su « transformer le gland en chêne » moyennant des pratiques d’investissement intelligentes. Vous aussi, vous pouvez devenir un investisseur intelligent et gagner en Bourse sur le long terme, à condition de suivre ses concepts fondamentaux et d’adopter sa discipline, sa patience et son tempérament.


 Warren Buffett n’a pas hérité un centime de ses parents. Aujourd’hui, à travers ses propres investissements exclusivement, il « pèse » quelque 30 milliards d’euros à lui tout seul. Cependant, qu’il s’agisse d’Harvard, sur la côte est, ou de Stanford, sur la côte ouest, Buffett ne figure que rarement au programme des grandes écoles de gestion. En d’autres termes, le plus grand investisseur de tous les temps est en général ignoré par les milieux universitaires.


 J’espère que vous ne commettrez pas cette erreur d’appréciation en ignorant l’exemple de Buffett, mais au contraire que vous vous déciderez à reproduire ses pratiques d’investissement, surtout si vos expériences précédentes en matière d’investissement ont été pour le moins désagréables.


 Dans la plupart des sports, la maîtrise des fondamentaux est essentielle si l’on souhaite devenir un bon joueur. C’est la même chose lorsque l’on veut pratiquer la méthode Buffett : la maîtrise des fondamentaux est cruciale pour celui qui souhaite devenir un bon investisseur boursier. Voici, pour commencer, quelques-uns de ces fondamentaux :



	La priorité attribuée à la simplicité par rapport à la complexité.

	La patience.

	Le tempérament adéquat.

	La pensée indépendante.

	L’indifférence à l’égard des macro-événements qui risqueraient de vous distraire.

	La stratégie « contre-intuitive » de non diversification.

	L’inactivité plutôt que l’hyperactivité.

	L’achat raisonné de titres que l’on conservera contre vents et marées.

	La priorité donnée aux résultats et à la valeur de l’entreprise plutôt qu’au cours du titre.

	L’opportunisme énergique qui se traduit par une capacité à saisir les bonnes occasions d’investissement qu’offre ponctuellement l’irrationalité des marchés.



Ces fondamentaux – parmi d’autres – feront de vous un meilleur investisseur pour la bonne raison que des principes solides d’investissement produisent des résultats solides.



 Trouvez une très bonne entreprise, gérée avec talent, conseille Buffett, achetez ses titres à un prix raisonnable… et conservez-les toute votre vie.





Chapitre 1


Privilégiez la simplicité au détriment de la complexité


Lorsque vous investissez, cherchez la simplicité. Faites ce qui est facile et évident, conseille Buffett. Ne cherchez pas à élaborer des réponses compliquées à des questions complexes.


 Beaucoup de gens croient qu’investir en Bourse est complexe, mystérieux et risqué, et que par conséquent il vaut mieux laisser faire les professionnels. Cette perception très répandue part du principe que l’être humain moyen ne peut pas devenir un investisseur à succès car la réussite boursière exigerait un diplôme de niveau supérieur en finance, la maîtrise de formules mathématiques incompréhensibles, l’accès à des logiciels sophistiqués pour déterminer à quel moment acheter ou vendre, et une grande quantité de temps disponible pour suivre le marché en continu, ses évolutions, son volume, les tendances économiques et ainsi de suite.


 Warren Buffett a démontré que tout cela n’était qu’un mythe.


 Il a tracé une voie...




Chapitre 2


Prenez vos propres décisions d’investissement


N’écoutez ni courtiers, ni analystes, ni experts. Trouvez par vous-même .


 Warren Buffett est d’avis que tout un chacun est capable d’investir avec succès en se passant de l’aide des courtiers, des experts boursiers ou de tout autre professionnel. Il va même plus loin. Dans l’ensemble, croit-il, ces soi-disant « experts » n’apportent rien de plus. Quelles que soient leurs prétendues compétences, vous pourrez toujours faire bien mieux par vous-même.


 Pour des raisons évidentes, les professionnels de l’investissement cherchent à nous persuader du contraire. Ils répandent l’idée que l’investissement boursier est bien trop compliqué pour Monsieur ou Madame tout le monde, tout simplement parce que cela favorise leurs affaires. Combien de temps survivraient-ils sur le marché si l’investisseur moyen considérait qu’ils n’apportent rien d’intéressant ?


 Peut-être est-ce difficile pour vous de croire que les experts, que vous connaissez à travers les médias,...




Chapitre 3


Affichez une humeur égale


Laissez à autrui toute réaction excessive face au marché boursier, conseille Buffett. Veillez à garder la tête froide lorsque les esprits s’échauffent. Vous n’en tirerez que plus de profit.


 Bien que simple et facile à comprendre, la philosophie d’investissement de Warren Buffett n’est pas forcément aisée à mettre en pratique. Une fois que vous aurez bien compris l’approche préconisée par Warren Buffett, la chose la plus importante que vous devrez développer est le tempérament qui sied à un investisseur intelligent. Ce tempérament consistant à garder la tête froide à tout instant.


 Cela signifie que vous allez devoir faire preuve d’un état d’esprit approprié lorsque vous devrez affronter les mauvaises nouvelles et les déconvenues qui affecteront inévitablement votre portefeuille de titres. Il faut de la rigueur et du sang-froid quand tout va mal. Mais faire preuve du bon état d’esprit signifie également savoir garder la tête sur les épaules dans la situation contraire, c’est-à-dire lorsque le marché est haussier et que, tout autour de vous, les gens sont euphoriques et avides.


 C’est sur votre tempérament que vous pourrez compter lorsque tout ne sera pas au beau fixe pour vous. Que ferez-vous...




Chapitre 4

Soyez patient

« Pensez en termes de dizaines d’années, et non de dizaines de minutes » conseille Buffett. Si vous n’êtes pas prêt à conserver certains titres pendant dix ans, alors évitez de les acquérir.


 Alors qu’il n’avait que onze ans, Warren Buffett achetait ses premières actions : trois titres de Cities Service Preferred au prix de 38 dollars l’une. Peu de temps après, il revendait ses trois actions alors que leur cours atteignit 40 dollars, réalisant un bénéfice net de cinq dollars. Quelques années plus tard, ces mêmes titres s’échangeaient au prix de 200 dollars l’action. C’est ainsi que Buffett apprit très tôt que la patience de l’investisseur était une nécessité.


 Buffett ne spécule pas sur une séance mais plutôt sur une décennie. Son approche est fondée sur la patience et une vision à long terme. Il pratique une méthode qui a fait ses preuves pour devenir riche lentement.


 Les spéculateurs « à la séance », ceux que l’on appelle les day traders ont l’habitude de se débarrasser de leurs titres après quelques semaines ou même quelques jours. Buffett, lui, conserve ses titres pendant des années voire des décennies. Il a décrit la Bourse comme une « structure de réaffectation » : un moyen grâce auquel l’argent passe des mains des impatients à celles des gens qui ont de la patience. Quelle est la stratégie la plus avisée ? Pensez-y un instant : combien de spéculateurs à court terme ont réussi à transformer 10 millions de dollars en 1 milliard, comme l’a fait Warren Buffett ?

Apprenez à mettre en pratique la discipline de patience préconisée par Warren Buffett. Elle vous aidera...





Chapitre 5


Achetez des entreprises, pas des actions


Une fois que vous aurez pris position dans la bonne entreprise , vous pourrez laisser les autres s’inquiéter à propos de la volatilité des marchés boursiers.


 Pour Warren Buffett, un élément décisif dans la réussite de votre investissement consiste à vous souvenir que vous achetez une partie d’une entreprise qui existe réellement . Un titre n’est rien en lui-même. En revanche, il est l’émanation d’une entreprise réelle. Lorsque vous pensez à votre portefeuille, vous ne devriez avoir à l’esprit ni le cours des actions, ni les dépêches d’agences financières, ni la « cote » que publie votre journal préféré. Ce qui doit vous venir à l’esprit, rappelle Buffett, c’est une entreprise, voire une série d’entreprises ; des entreprises réelles engagées dans de bonnes affaires.


 En d’autres termes, il ne s’agit pas de « jouer en Bourse » mais d’acquérir des parts d’entreprises — et d’entreprises de qualité. Sur le long terme, ce type d’entreprises prospère obligatoirement. De la même manière, les entreprises de piètre qualité sont incapables de tenir leurs engagements, aussi bien sur le court que sur le long terme.


 Aussi, la chose la plus importante que vous puissiez faire avant d’acheter des titres est de réfléchir longuement et dans les moindres détails à l’entreprise dans laquelle vous investissez et à son avenir, en vous considérant non pas comme un simple investisseur...




Chapitre 6


Recherchez une entreprise qui soit une « franchise »


Certaines sociétés sont ce que Warren Buffett appelle des « franchises ». Elles sont comme protégées par de hautes murailles ou de profondes douves. Elles sont plus ou moins imprenables. Ce sont ces entreprises-là que vous devez trouver.


 Warren Buffett s’attache à acheter les titres des entreprises dont les atouts concurrentiels et les produits sont pérennes. Il est à la recherche d’entreprises qui dominent leurs marchés. Pour décrire son entreprise idéale, il a recours à la métaphore du château imprenable de taille imposante, protégé par de profondes douves.


 Les entreprises construites comme de solides citadelles sont ce que Buffett appelle des « franchises ». Non pas des franchises au sens d’Afllelou ou McDonald’s, mais des structures qui jouissent d’une position privilégiée, représentant quasiment une garantie de succès. Une « franchise économique » fournit un produit ou un service qui 



	est nécessaire ou désiré ;

	ne nécessite pas une forte mobilisation de capital ;

	est perçu par...






Chapitre 7


Oubliez le « high-tech », achetez du « low-tech »


Pour Buffett, un investissement réussi est rarement associé à une activité « tape-à-l’œil ». Dans son univers, les fusées et les lasers sont bien moins présents que du ciment, de la moquette, de la peinture et une bonne isolation.


 Warren Buffett a racheté des fabricants de briques, de peintures, de tapis, plusieurs fabricants de meubles et un de sous-vêtements. Voilà les types d’entreprises pour lesquelles Buffett a une prédilection car elles sont faciles à comprendre, stables et leur capacité d’autofinancement est prévisible. Elles ne sont caractérisées ni par leur sophistication ni par leur glamour. Ce sont simplement de bonnes et solides sociétés peu sujettes à de grands changements dans les années à venir. Année après année, elles affichent des bénéfices constants et une croissance de leur chiffre d’affaires.


 Buffett ne possède pas de sociétés « exotiques », ces entités de la « nouvelle économie » à la pointe de la technologie, issues par exemple des secteurs de la fibre optique, des logiciels ou...




Chapitre 8


Concentrez vos investissements


Évitez ce que Buffett appelle le style d’investissement « Arche de Noé » : un peu de ceci, un peu de cela. Il est plus avisé de réaliser un nombre restreint d’investissements tout en allouant une somme supérieure à chacun d’entre eux.


 La plupart des « experts » conseillent aux investisseurs de diversifier leur portefeuille : c’est-à-dire de détenir des titres dans de nombreuses sociétés à la fois. De cette manière, si un titre subit une chute des cours, cela ne pénalisera pas l’ensemble d’un portefeuille. Warren Buffett choisit d’aller dans la direction plus ou moins opposée.


 La diversification, c’est-à-dire la multiplication des entreprises dont on détient des actions, n’est pas nécessairement, selon Buffett, la bonne manière d’investir. Sa stratégie consiste au contraire à privilégier la concentration des titres. Il aime limiter le nombre d’entreprises dans lesquelles il investit et placer d’importantes sommes dans chacune...




Chapitre 9


Pratiquez l’inactivité au lieu de l’hyperactivité


Parfois, en matière d’investissement, ne rien faire est un signe de clairvoyance.


 L’énergie dépen- sée en une journée à la Bourse de New York est vraiment remarquable. Plus d’un milliard de titres changent de mains, et il s’agit seulement d’une moyenne.


 Cette frénésie se communique souvent aux autres intervenants sur la scène de l’investissement. Il y a des spéculateurs « à la séance » ou « à court terme » qui achètent des titres avec l’intention de les revendre quelques jours plus tard. Il y a des milliers d’OPCVM et autres institutions financières se comportant comme des derviches tourneurs, peaufinant fébrilement leurs portefeuilles, quotidiennement, hebdomadairement ou mensuellement.


 Même l’investisseur individuel est affecté. L’un des mythes communs sur l’investissement, construit au fil du temps, est qu’il faut des transactions fréquentes pour réussir. Mais il y a au moins un investisseur légendaire qui est une remarquable exception au sein de toute cette hyperactivité. Warren Buffett, sans doute le plus grand investisseur de tous les temps, ressemble davantage à...




Chapitre 10


Oubliez les cours en temps réel


Les cours en temps réel sont disponibles pratiquement partout. Mais l’investissement est beaucoup plus qu’une simple histoire de cours.


 Le plus grand investisseur au monde possède-t-il un système sophistiqué de suivi des cours ? Non. Mais, alors, comment fait Warren Buffett pour suivre heure après heure, jour après jour, les évolutions des cours de la Bourse ? Eh bien, tout simplement, il ne le fait pas. Mais, alors, comment fait-il pour suivre les évolutions mensuelles ou annuelles ? En fait, cela ne l’intéresse pas beaucoup non plus.


 Mettez cela en parallèle avec une salle de marchés ou un site internet où les cotations sont affichées sur l’écran dans une cascade ininterrompue de cours, de ratios et d’évaluations au dixième de centime. De nombreux investisseurs « actifs » (ceux qui pratiquent de fréquentes opérations sur titres) suivent les évolutions des cours minute après minute, comme si leur vie en dépendait, et attachent une grande importance au moindre écart de cotation.


 Question : Que serait un spéculateur « à la séance », un day trader comme on les appelle, sans l’affichage des cours en temps réel?


 Réponse : Il...




Chapitre 11


Considérez les reculs du marché comme autant d’opportunités d’achat


Les replis boursiers ne sont pas un mauvais coup du sort : ce sont des opportunités d’achat. Si la masse des investisseurs se déleste dans ces occasions de bons titres, prépa- rez-vous à ouvrir les bras à ces actions sous-estimées.


 Un article typique paru dans un journal pendant l’été 2004 annonçait que l’indice Dow Jones avait « chuté de pratiquement 150 points », retombant à son plus bas niveau de l’année à mesure que les investisseurs « revendaient leurs titres en constatant les mauvais chiffres du chômage et la flambée des prix du pétrole » et qu’ils « se délestaient massivement de leurs titres pour la deuxième journée consécutive » tant ils étaient préoccupés par l’inflation et par la création d’un nombre décevant de nouveaux emplois, ce qui menaçait de « freiner la reprise économique pendant un bon laps de temps ».


 Et ainsi de suite. Supprimez les chiffres du paragraphe précédent, et vous pourriez vous en servir comme modèle pour un grand nombre d’articles rédigés au cours de ces dernières décennies. Des événements négatifs se produisent dans le monde, et voilà que les marchés s’effondrent. Des événements...




Chapitre 12


N’essayez pas de frapper la balle à chaque fois


Que feriez-vous si vous deviez prédire l’évolution de chacun des titres composant l’indice Standard & Poor’s 500 pour les prochaines années ? Confronté à cette question, Warren Buffett — pourtant l’un des plus grands investisseurs de tous les temps — estime qu’il en serait incapable. Et si votre mission consistait à trouver un seul titre parmi les 500 susceptibles de se comporter favorablement ? Dans ce scénario modifié, Buffett est plus confiant dans ses chances et pense qu’il trouverait la bonne affaire 9 fois sur 10.


 Selon de nombreux experts boursiers auto-proclamés, être un investisseur à succès signifie prendre un grand nombre de décisions de placement au cours de sa vie. Warren Buffett est loin d’être de cet avis. Il affirme, en effet, qu’une bonne décision par an est déjà un objectif très ambitieux — difficile à définir mais suffisamment ambitieux pour garantir le succès.


 Buffett aime recourir à la métaphore du baseball pour illustrer cette façon d’investir. Un investisseur est quelqu’un qui est à la batte, et vers qui des placements...




Chapitre 13


Ignorez la « macro », privilégiez la « micro »


Selon Warren Buffett, les grands événements — les grandes tendances extérieures à l’entreprise — ne comptent pas. Ce sont au contraire les petits événements, ceux qui affectent un secteur d’activité en particulier, qui sont vraiment importants.


 Saviez-vous que Warren Buffett, sans doute le plus grand investisseur au monde, ne permet pas aux facteurs macroéconomiques d’affecter ses décisions ? Comme il le dit lui-même, il n’est pas « du genre macro ». Si le président de la FED chuchotait à son oreille gauche tandis que le secrétaire d’État au trésor ferait de même à son oreille droite, lui révélant leurs visions de l’avenir, Buffett n’écouterait probablement pas. Car il serait en train d’observer les entreprises qui l’intéressent.


 Pensez-y : l’approche conventionnelle consiste à se fonder largement sur les événements macro-économiques au moment de prendre des décisions de placement. Des variables telles que les indicateurs économiques, la croissance de l’économie, les mises en chantier d’habitations, et la vie politique dominent les raisonnements de la plupart des investisseurs. Les informations disponibles partout et à tout moment...




Chapitre 14


Étudiez de près la direction des entreprises


L’analyse débute – et parfois cesse — avec la réponse à une question fondamentale : qui dirige l’entreprise ?


 Warren Buffett recherche d’excellentes entreprises dotées par ailleurs d’un excellent management. Par conséquent, ainsi que nous l’avons déjà vu, il n’investira pas tant que ces deux éléments (atout concurrentiel déterminant et excellente direction) ne seront pas réunis. Aussi, en tant qu’investisseur, il est important que vous évaluiez de près l’équipe dirigeante de toute entreprise dans laquelle vous envisageriez de placer votre argent.


 Un ensemble de facteurs clés doit être examiné au début de votre évaluation 



	L’équipe dirigeante travaille-t-elle pour les actionnaires, ou pour s’enrichir elle-même aux dépens des actionnaires (par exemple en s’octroyant des salaires excessifs, des primes, des options et d’onéreux avantages en nature) ?

	Le management est-il économe ou agit-il à la manière d’un « panier percé » ?

	L’équipe dirigeante se consacre-t-elle à la création de la valeur pour les actionnaires et à l’affectation rationnelle du capital ?

	Le management rachète-t-il les actions au profit des actionnaires et évite-t-il les émissions de nouvelles actions qui dilueraient l’actionnariat ?

	Les actionnaires sont-ils traités comme des partenaires ou comme des gogos ?

	Le rapport annuel de l’entreprise adopte-t-il un ton franc et direct ou est-il nimbé d’un flou artistique ?

	Le management paraît-il attaché à une comptabilité sincère ou à la dissimulation d’informations et des...






Chapitre 15


À la bourse, le roi est nu


Wall Street, déclare Warren Buffett, est le seul endroit au monde où des per- sonnes se rendent en Rolls Royce afin d’écouter les conseils d’autres personnes qui prennent le métro.


 Si nous devions faire une « promenade théorique » à travers Wall Street — c’est-à-dire en prenant des notes sur les différents concepts mis en œuvre sous nos yeux — nous trouverions que les méthodes de sélection des actions ne manquent pas. Vous pourriez même les trouver plus ou moins impressionnantes : analyse technique, détermination du moment propice ou « market timing », « day-trading » ou « trading intraday », théorie des vagues, oscillateurs, et d’autres encore. Toutes offrent des exemples de méthodes médiatisées supposées conférer à l’investisseur le pouvoir de déchiffrer le marché boursier et de connaître une réussite – spectaculaire, forcément spectaculaire — dans le cadre de ses placements.


 D’où nous viennent toutes ces techniques ? Principalement de deux sources : la filière universitaire et celle des professionnels de la finance, autrement dit de deux filières prestigieuses. Et les concepts ont quelque mérite, du moins à première...




Chapitre 16


Pratiquez la pensée indépendante


Lorsque vous investissez, vous devez penser de manière indépendante.


 La faculté de penser de manière indépendante est l’un des atouts majeur de Warren Buffett et il nous recommande de suivre son exemple. Cela peut paraître un truisme. Bien évidemment que nous devons penser par nous-mêmes, n’est-ce pas ? Eh bien, en réalité, nous sommes nombreux à nous livrer à ce qui pourrait s’appeler la « pensée dépendante », en vertu de laquelle nos opinions sont façonnées principalement par ce que pensent les autres. Il ne s’agit pas alors de pensée indépendante, mais d’imitation dénuée de réflexion.


 Ayant atteint le statut d’une quasi-célébrité, Buffett est constamment sous les feux de la rampe et, par voie de conséquence, de nombreuses louanges ou critiques lui sont adressées en réaction à ses décisions d’investissement. Toutefois, Buffett ne se fonde pas sur une validation venue de l’extérieur lors de ses prises de décision. Il demeure inébranlable face aux louanges comme aux désapprobations émanant d’autrui.


 Buffett a appris une leçon très importante auprès de Benjamin Graham : « Vous n’avez ni tort ni raison parce que les autres sont d’accord avec vous. Vous avez raison parce que vos arguments et votre raisonnement sont justes. » Qu’il y ait de...




Chapitre 17


Restez dans votre cercle de compétence


Développez votre champ d’expertise et agissez à l’intérieur de ce champ. Ne vous inquiétez pas des opportunités que vous pourriez rater à l’extérieur de ce champ.


 Lorsqu’il s’agit de choisir les entreprises dans lesquelles investir, Warren Buffett est guidé par ce qu’il nomme son « cercle de compétence ». Et ce cercle n’admet en son sein que des titres et des secteurs d’activité par rapport auxquels il se sent suffisamment à l’aise pour s’impliquer.


 Ainsi que précédemment mentionné, Buffett n’a pas investi dans les sociétés de la haute-technologie pendant le boom de l’Internet. Pourquoi ? Parce qu’elles se trouvent en dehors de son cercle de compétence. Et un grand nombre de secteurs, souligne Buffett, se trouvent à l’extérieur de ce cercle. Ni Buffett, ni son associé Charlie Munder ne se considèrent comme des experts en technologie de la puce électronique, en évaluation des contrats à terme sur marchandises, pas plus qu’en matière de prospection minière. Ce n’est pas leur métier.


 Ils ne pensent pas être suffisamment compétents pour s’occuper de sociétés ou d’industries qui évoluent à vitesse grand V. Dans ses discours, Buffett admet qu’il existe...




Chapitre 18


Ignorez les prévisions boursières


Les prévisions à court terme concernant les cours des actions ou des obligations sont inutiles, selon Buffett. Elles vous en apprennent davantage sur le prévisionniste que sur l’avenir.


 Benjamin Graham, l’auteur préféré de Buffett en matière d’investissement, a autrefois remarqué avec grand étonnement que de nombreux investisseurs professionnels — agents de change, conseils en investissement, conseillers financiers — paraissaient attribuer une place de choix aux prévisions boursières. Warren Buffett partage cet étonnement, ce qui prend chez lui des allures de mépris caractérisé. Il compare les prévisions à court terme concernant le marché à un « poison » et suggère qu’elles soient conservées hors de portée des gens qui approchent la Bourse comme s’ils étaient encore des enfants.


 Buffett choisit de s’intéresser exclusivement aux résultats de l’entreprise et de ne pas se laisser distraire par de vastes tendances qu’il estime impossibles à prévoir avec...




Chapitre 20


Soyez craintif lorsque les autres sont avides et avide lorsque les autres sont craintifs


Vous pouvez prédire de manière certaine que les autres se montreront avides, craintifs ou sots, affirme Buffett. Mais vous ne pouvez pas prédire quand ni dans quel ordre.


 La Bourse sera toujours influencée par des épidémies périodiques provoquées par deux puissantes émotions : l’avidité et la peur. « Je peux calculer le mouvement des corps célestes mais pas la folie des hommes » a dit Isaac Newton. Warren Buffett exploite souvent les manifestations de ces émotions très contagieuses, en se comportant de manière opposée au sentiment dominant.


 Lorsque la majorité des investisseurs se montre avide, Buffett se montre craintif (ou du moins extrêmement prudent). Si la plupart des investisseurs exprime sa peur, voilà que Buffett sera gagné par l’« avidité » (ou du moins par une fièvre acheteuse inhabituelle). En suivant cette stratégie, Buffett a gagné beaucoup d’argent, au moment où d’autres...
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