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L’objectif de la lettre financière

Mon blogue Comprendrevosfinances a pour objectif de vulgariser le thème de l’argent et des 
finances personnelles.  Bien des thématiques sont touchées dans cette sphère comme la gestion
budgétaire, l’élimination des dettes, la retraite et la fiscalité.  Par contre, un des thèmes qui 
intéresse bien des lecteurs est le placement.  Comment faire fructifier votre argent?

L’objectif de la lettre se veut la réponse, pratico-pratique, à votre demande chers lecteurs et 
chères lectrices.  Cette lettre se voudra un rendez-vous annuel pour expliquer les grandes lignes 
du marché boursier de la dernière année, de discuter des titres du portefeuille du blogue, de 
vulgariser ma philosophie du placement et de commenter quelques éléments de l’année.

La lettre annuelle sera publiée à chaque mois de juillet.  Quelques raisons bien simples 
expliquent cela.  Premièrement, j’aurai du temps pour produire la lettre.  Deuxièmement, j’aurai
la perspective de l’année en cours étant donné que 6 mois se seront écoulés.  Finalement, je 
pourrai m’imprégner de tous les gestionnaires de portefeuille que j’adore en ayant pris le temps
de lire leurs rapports annuels.  Et en plus, qu’avez-vous à faire d’autre que de lire une lettre 
financière quand il fait beau et chaud dehors?

Pour l’année 2018

Pour l’année se terminant le 31 décembre 2018, le rendement du portefeuille du blogue a été 
de 21,23% par rapport à un rendement de 4,15% du grand indice phare américain S&P 500 et 
-8,85% pour la Bourse de Toronto au Canada.  Tous ces rendements sont en dollars canadiens.  

J’ai donc battu le marché en 2018.  Ça c’est cool!

Depuis le début de la création du portefeuille du blogue, soit en mars 2014, le rendement 
annuel est de 17,29 %/an par rapport à 9,69% par rapport à l’indice phare américain.  La valeur 
ajoutée est donc de 7,6%/an.  J’aime me comparer au marché boursier américain parce que ce 
dernier est beaucoup plus représentatif d’un marché diversifiée.  Effectivement, le marché 

2

http://www.comprendrevosfinances.com/


Comprendre Vos Finances

boursier canadien est concentré dans trois principaux facteurs : les banques, les matériaux et 
les ressources naturelles.  Des secteurs assez volatils...

Rendement de l’indice
S&P 500 ($Can)

Rendement du portefeuille du
blogue ($Can)

2014 (10 mois) 11,93% 22,62%
2015 0,91% 0,07%
2016 11,40% 27,00%
2017 21,16% 17,53%
2018 4,15% 21,23%
Total 9,69%/an 17,29%/an

La Bourse en 2018

Nous avons connu un premier gros recul depuis près de 10 ans.  La très faible performance 
boursière en fin d’année a fait en sorte que bien des investisseurs semblaient anticiper une 
récession.  Ceci est très difficile à prévoir, et dans le fond, on s’en fou!

Pour ceux voulant éliminer les risques de récession dans leurs portefeuilles, sachez que c’est 
impossible.  Par contre, on peut tout de même faire en sorte de ne pas subir des pertes 
permanentes.  Voici comment :

 Acheter des entreprises gérées habillement;
 Acheter des entreprises qui possèdent des caractéristiques économiques avantageuses 

et durables à travers le temps;
 Acheter ces entreprises à des prix raisonnables.

Ces 3 éléments de base ne sont évidemment pas de moi!  Qui suis-je après tout pour vous dire 
quoi faire!  Par contre, quand Warren Buffett en parle dans sa lettre aux actionnaires de 2018 
et ce, dès la 2e page,  ça devient pertinent à savoir.  
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Warren et Charlie, à l’assemblée annuelle de Berkshire Hathaway en 2019.

Depuis 2011, on n’a pas vraiment vécu de baisse importante en Bourse.  Ceci est assez 
exceptionnel puisqu’en moyenne, la Bourse recule de plus de 20% tous les 4-5 ans.  Plusieurs 
investisseurs actuels n’ont jamais vécu une telle baisse en ce moment.  Ces derniers croient que 
la Bourse ne fléchie que rarement.  Attention svp, ne soyez pas dans ce genre de pensée et 
surtout, contrôler vos émotions. 

Je crois que je ne le répéterai jamais assez, mais pour réussir en Bourse, il faut constamment 
avoir en tête une perspective à long terme de nos investissements.  Investir sur des années, 
plutôt qu’en mois.  Impossible de savoir quand le marché baissera.  
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Cependant, quand ce dernier sera en phase dépressive (parce que le marché boursier est 
comme votre ami qui est maniaco-dépressif, il va revenir un jour en dépression!), le moment 
sera opportun pour vous de saisir cette occasion pour devenir actionnaire des meilleures 
entreprises au monde.

Quand le secret n’est plus dans la sauce! 

Il y a de plus en plus de transformations dans l’industrie de la vente au détail; il n’y a plus aucun 
doute là-dessus.  Comme investisseur, le fait d’ignorer ce type de changement peut avoir des 
effets très néfastes et surtout, très couteux pour le portefeuille.

Depuis que j’ai commencé à investir en Bourse, une chose était assez acceptée chez les 
investisseurs.  Si tu achètes des actions d’entreprise possédant de grande marque, les chances 
sont faibles pour que ton investissement se transforme en cauchemar.

Des entreprises comme Procter & Gamble, Campbell, Kellogg’s,  ou Coca-Cola pour ne nommer 
que ceux-là, était des gages de sécurité et de rendements pratiquement assurés.  Cependant, 
les choses changent et la compagnie Heinz est l’exemple parfait pour démontrer mon analyse.

Vous souvenez-vous du Ketchup mauve?
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La sécurité et la certitude de rendement de ces entreprises sont de moins en moins vraies.  De 
plus en plus de commerces optent pour la présentation sur leurs tablettes des marques 
maisons, et ce qui est perturbant, c’est que les consommateurs aussi emboîtent le pas et aiment
mieux le ketchup sans nom que celui de Heinz!

Même après 150 ans d’histoire, l’accompagnement d’un des plus grands investisseurs (Warren 
Buffett) et sa grande notoriété, rien ne va plus pour la sauce rouge.

Les ventes de Heinz chutent par milliards, l’action chute de 70% et sa valeur intrinsèque n’est 
plus ce qu’elle était. 

Qui aurait pensé que le ketchup Heinz ferait perdre tant d’argent un jour à ses actionnaires?

De plus en plus, les marques privées exercent beaucoup de pression sur les grandes marques.  
Et la jeune génération repose de plus en plus ses choix sous la forme suivante :

 Acheter la marque maison à plus faible coût; 
 Acheter une petite marque locale, qui est souvent très bonne et dont l’achat favorise le 

commerce de proximité (valeur importante pour les milléniaux)

Bref, je ne veux pas prédire la mort des entreprises de marque.  Par exemple, Church & Dwight 
fait très bien (une entreprise du portefeuille du blogue d’ailleurs!).  

Cependant, je pense qu’il faudra être très prudent dans nos achats dans ce genre d’entreprises 
que j’aime particulièrement.  Il faudra avoir le réflexe de penser à des scénarios plus négatifs 
que par le passé.  Le tout sera moins automatique comme rendement potentiel.

Comment trouver l’action parfaite

Ouf!, ça c’est la question qui tue.  Si c’était si facile, je crois qu’en plein mois de juillet je ne 
serais pas devant l’ordinateur en train d’écrire une lettre financière.  Je blague…, j’adore vous 
écrire et discuter d’investissement boursier.
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Malgré l’impossibilité de répondre parfaitement à cette question, je souhaite vous indiquer mes
pistes de réflexion pour vous aider lors de votre prochaine ronde d’achats boursiers.  Selon moi, 
on peut résumer tous investissements boursiers en 3 points :

1. Santé financière (dettes ou pas de dettes?)
2. Performance financière (rentable ou pas rentable?)
3. Évaluation financière (acheter à un prix raisonnable ou pas?)

Santé financière

C’est la première chose que je veux savoir.  Est-ce que cette entreprise est endettée?  Elle a 
beau être l’entreprise qui aura le plus bel avenir, si elle est endettée je passe mon tour.  Une 
entreprise avec des dettes élevées augmente votre risque, surtout si un contexte de hausse des 
taux d’intérêt arrive ou pire, une récession.

L’entreprise doit idéalement avoir une bonne encaisse et aussi de bon cash-flow. Vous verrez 
qu’en appliquant ce premier principe, vous allez éliminer une bonne quantité d’entreprises!

Performance financière

Qu’est-ce que le titre à fait depuis les dernières années; les derniers 10 ans disons.  Sans être un
gage de succès, la performance boursière en dit long sur la qualité de l’entreprise et de son 
management.  De plus, une donnée clé est sans aucun doute le rendement de l’avoir des 
actionnaires.  C’est carrément le pouls de l’entreprise.  

Évaluation financière

Viser l’achat de titres en croissance, mais à prix raisonnable.  Ne tomber pas dans le piège des 
grosses aubaines.  Bien que cela puisse arriver de faire de bons choix dans cette catégorie, après
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tous des gestionnaires comme Walter Schloss ont excessivement bien fait là-dedans, il y a 
souvent de bonnes raisons qui expliquent que le prix d’une action n’est pas chère.

Ainsi, tenter de trouver des titres dont l’évaluation est raisonnable (ni trop chère, ni trop faible) 
et dont la croissance des profits et des revenus seront intéressantes (au minimum 10% de 
croissance des profits selon moi).

Pour vous aider, éviter les secteurs fortement cycliques.  Privilégiez les leaders et les modèles 
qui sont (et seront) difficiles à reproduire dans le temps.

Vous verrez qu’avec tous ces critères votre liste d’entreprise à surveiller ne sera pas très longue. 
Sans doute moins de 5% des entreprises publiques répondent à ces critères.

Je terminerai en disait : «Qu’il vaut mieux payer un prix ordinaire pour une entreprise 
extraordinaire, qu’un prix extraordinaire pour une entreprise ordinaire».  

Encore une fois, je ne suis pas assez brillant pour inventer de belles paroles de ce genre.  C’est 
encore mon mentor boursier, Warren Buffett, qui dit ça.

Bénéfices propres

Quand nous sommes un investisseur valeur, de grands noms du placement nous inspirent.  Et 
évidemment, l’un des plus célèbres est Warren Buffett, président du conglomérat de la ville 
d’Omaha, Berkshire Hathaway.

Warren Buffett parle souvent de bénéfices propres (owner’s earnings) pour évaluer la véritable 
valeur intrinsèque d’une entreprise.

Ainsi, il éloigne les fluctuations boursières dans ses analyses.  

Comme investisseur valeur, j’ai un grand intérêt à me concentrer sur la croissance de cette 
valeur intrinsèque pour mes entreprises en portefeuille.  
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L’estimation de cette valeur intrinsèque s’obtient en combinant la croissance des bénéfices de la
société avec son taux de dividendes.  

Comme le dit souvent François Rochon, (un des plus grands investisseurs boursiers du Canada) 
ce type d’analyse n’est pas précis, mais elle est grossièrement juste.

Cette année, la valeur intrinsèque de mes entreprises a augmenté de 11 %.  D’un autre côté, les 
titres en bourse ont réalisé une augmentation de 21,23 %.  Il est à noter que le taux de change a
varié d’environ 7% au cours de l’année 2018.  Donc, 11 + 7 = 18%, pas trop loin du rendement 
boursier de mes entreprises (21,23%).

Année Bénéfices propres Rendement boursier
2014 (10 mois) 12,34% 22,62%
2015 5,47% 0,07%
2016 9,87% 27,00%
2017 15,60% 17,53%
2018 11,00% 21,23%
Total 10,76%/an 17,29%/an

Une différence de plus de 6 % a lieu en ce moment sur 5 années d’investissement.  Ainsi, on 
pourrait croire que mes titres sont surévalués de 6% étant donné que la croissance de leurs 
bénéfice a été de ± 11%/an, mais que les titres ont monté à ± 17%.

Il est clair que cette différence n’est pas majeure.  Puisque la majorité des titres en portefeuille 
sont américains, la variation du taux de change influence les rendements en dollar canadien.  

Depuis la constitution du portefeuille, le dollar canadien est passé de 0,95$ à 0,74$.  On peut 
estimer alors une baisse de 3,5%/an de notre devise face à la monnaie de Donald Trump.  Ainsi, 
notre 6% de « surévaluation » de nos titres, passe maintenant à 2,5%.  Rien pour me lever la 
nuit et m’empêcher de dormir...   En passant, m’avez-vous déjà vu avec quelques heures de 
sommeil en moins :

9

http://www.comprendrevosfinances.com/


Comprendre Vos Finances

Dure nuit de sommeil.. et ce n’est pas moi qui le dit, mais bel et bien mes cheveux!!

Bref, j’aurais tendance à dire actuellement que le portefeuille n’est pas vraiment surévalué, mais
plutôt correctement évalué. 
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Les compagnies du portefeuille

Markel

Markel continue son excellent travail d’assureur spécialisé.  L’année 2018 a été bonne, mais pas 
excellente.  L’entreprise a continué sa croissance des revenus tant de manière organique que 
par acquisition.  Malgré cette hausse, des pertes ont dû être inscrite à cause de la baisse 
importante du portefeuille de valeurs mobilières en 2018 et de quelques catastrophes 
naturelles (ouragans, typhons et feux de forêts) que Markel doit supporter.  Il va de soi que ce 
genre d’évènements affecte durement la profitabilité de ce genre de business.

C’est la 2e année de suite que Markel doit supporter des catastrophes qui dépassent la norme 
«la moyenne» de l’entreprise.  Et dire qu’il y a des gens qui croient que la planète est en santé 
et que son réchauffement n’est que pure spéculation!!  Bref..

J’adore lire le message aux actionnaires de Thomas Gayner et Richard Whitt, les deux co-CEO.  
Cette année, ils ont fait référence à l’empressement de bien des investisseurs boursiers 
d’aujourd’hui de vouloir s’enrichir rapidement.

J’ai une question pour vous : peut-on donner naissance à un enfant en seulement 1 mois si on 
engrosse 9 femmes?

J’imagine que vous comprenez l’idée et le message derrière tout ça.

Côté chiffre, Markel a baissé de 8% en 2018.  Au moment d’écrire ces lignes, toutes les pertes 
sur le titre sont récupérées…
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Mais on se fait une meilleure idée de la performance d’une entreprise sur le long terme.  Depuis
les 5 dernières années, Markel fait croître sa valeur aux livres de 7% par an et son titre a 
presque doublé.

Malgré que l’année 2018 ne passe pas à l’histoire, j’ai fortement confiance en l’équipe de Markel
pour multiplier la valeur de l’entreprise à travers le temps.

Avec tous ces facteurs, le ratio combiné de Markel est de 98% pour cette année.

Pour un assureur, le ratio combiné est un élément important à examiner.  Plus ce dernier est 
bas, mieux c’est.  Lorsque le ratio est en haut de 100%, la compagnie fait des pertes.

De plus, Markel a grandi cette année avec l’acquisition de compagnies d’assurances comme 
Nephila.  Markel veut devenir de plus en plus spécialisé dans le « Insurance Linked Securities » 
et Nephila est un leader de ce domaine. 

Aussi, Markel a ajouté une société privée dans son portefeuille avec Brahmin; un fabriquant 
d’accessoires de luxe qui d’ailleurs possède une boutique en ligne.  Je vous invite à aller y 
magasiner. 

En retour, je pourrai recevoir une petite ristourne puisque je suis actionnaire!

En ce qui concerne le portefeuille de sociétés boursières de Markel, ce dernier a obtenu une 
perte de 3% en 2018, mais depuis 5 ans, ce portefeuille a produit 1% de plus que le S&P 500.
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Carmax

Carmax a maintenant 200 locations à travers le pays.  Carmax domine toujours le marché très 
fragmenté  de la vente de voitures usagées.  Déjà plus de 25 ans que Carmax a décidé de 
construire un modèle d’affaire basé sur l’intégrité et la transparence.  Le domaine de la vente de
voiture en avait fortement besoin.

On voit avec Carmax que de fois, il ne faut pas nécessairement réinventer la roue pour réussir 
en affaire.  Trouver un besoin (avoir une bonne voiture) et éliminer les frictions et les maux (le 
meilleur prix est tout de suite offert au client) et les chances de succès seront excellentes.

Pour preuve, le titre a procuré aux actionnaires un rendement de 15%/an depuis 5 ans et de 
23%/an depuis 10 ans.

Dans le rapport annuel de cette année, on voit le profit moyen par véhicule.  Et surtout, que 
cette donnée est assez stable depuis les 5 dernières années.  Je me demande si cela pourra 
avoir des impacts sur la croissance future…

En passant, le profit moyen par véhicule est de 2175$.  Alors, vous serez sans doute mieux 
outillé lors de votre prochaine négociation chez votre concessionnaire!
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Métro

Metro est un chef de file dans le domaine de l’alimentation et de la pharmacie au Québec et en 
Ontario.  Des bannières telles que Metro, Adonis, Marché Richelieu, Super C, Jean-Coutu, 
Brunet, les marchés Ami et Extra font partie du groupe Metro.

L’année 2018 était une grosse année avec l’intégration totale de l’achat du Groupe Jean-Coutu.  
Ainsi, la famille Coutu devient propriétaire de Metro à une hauteur de 8%.

Malgré une forte concurrence du secteur, Metro a connu une très belle année. Pour demeurer 
aussi bon dans ce domaine, il faut constamment investir, tant dans les magasins que dans les 
centres de distribution.  Et c’est exactement ce que Metro a fait en 2018 avec des 
investissements de 400 millions à Toronto et la rénovation de plus de 30 magasins.

Metro continue encore son travail exemplaire en tant qu’épicier émérite.  Les bénéfices par 
action sont en hausse de 11,5% pour l’année 2018.  Une telle gestion est un exploit quand on 
sait les embûches dans cette industrie : faible inflation, pression sur les coûts d’exploitation et 
hausse importante du salaire minimum (surtout en Ontario) au cours des dernières années.  
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Hormel Foods

Hormel est la société alimentaire du portefeuille du blogue.  Elle fête ses 127 ans cette année.

Lors d’une récente étude, cette dernière a confirmé que dans 40 catégories de produits 
alimentaires, Hormel se classe 1er ou 2e.

La direction insiste beaucoup cette année sur la diversification de leur portefeuille.  Ils 
souhaitent augmenter leur exposition à différents produits alimentaires, tant réfrigérés qu’en 
tablettes en épicerie.  Les produits de porcs vont prendre moins de place à l’avenir.  L’intention 
dernière tout ça est de positionner l’entreprise en vue d’une croissance future.

Hormel va même jusqu’à réinventer certains mets comme des sushis au SPAM !!!

Encore en 2018, Hormel a reçu différent prix pour ses innovations en termes de choix de viande 
«naturel», un domaine qui préoccupe de plus en plus les consommateurs.
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Depuis les 10 dernières années, Hormel Foods a augmenté ses profits de 13,6%/an et ses 
dividendes de 15,3%/an.  J’adore cette entreprise qui passe souvent sous les radars de bien des 
investisseurs.

Dollar General

Save time, Save money, Every Day!  J’adore le slogan de Dollar General.  Cette bannière dépasse 
maintenant les 15 000 magasins et est présente dans 44 états américains.  La direction possède 
de nombreuses qualités par rapport à l’allocation du capital.

L’année 2018 a été une année où la direction tente de faire les choses différemment.  Elle 
favorise de plus en plus son concept de DG (pour Dollar General  ) Fresh!  

Elle tente de pousser plus les produits périssables en magasin et inaugure son concept de Fast 
Track pour favoriser l’augmentation de sa productivité.  Le but ultime sera évidemment dans 
l’amélioration et l’augmentation de ses marges de profits à long terme.  À suivre…

D’ici là, faites comme moi et aller faire une petite épicerie chez Dollar General lorsque vous 
serez en voyage aux États-Unis.
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Church & Dwight

Church & Dwight (CHD) génère encore approximativement 80% de ses revenus avec ses 11 
marques phares telles Arm&Harmer, Oxiclean, First Response, Orajel, Spinbrush, Nair et Trojan.

En 2018, une augmentation des revenus de 10% et des profits de 14% et des bénéfices par 
action de 17% ont fait en sorte que l’entreprise a très bien performé (le titre a fait 34%).

Le seul ombre au tableau, les marges sont en baissent de 3%.  Des augmentations dans les coûts
du transport des marchandises et le prix plus élevé de certaines commodités expliquent cette 
baisse.

À ce jour, 17% des ventes sont réalisées à l’international.  L’Asie est maintenant dans la mire et 
un partenariat a eu lieu avec une entreprise de la Chine pour réaliser le tout.

Malgré le fait que cette entreprise est définitivement une entreprise qui vend des marques, je 
pense que son modèle d’affaire n’est pas en péril.  Dix des onze plus grandes marques vendues 
par l’entreprise ont été acquises lors de 17 dernières années.  Church & Dwight est habile pour 
intégrer des marques dans son portefeuille et surtout, de choisir celles qui gagnent à long 
terme.  Les consommateurs aiment leurs marques et en plus, Church & Dwight possède aussi 
des marques « valeur » dans son portefeuille pour environ 35% de celui-ci.
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Finalement, CHD est une entreprise de grande qualité puisqu’elle est une des seules dans son 
domaine à maintenir des coûts d’exploitation aussi bas tout en créant des flux autogénérés 
libres substantiels, et surtout, de la valeur pour ses actionnaires.

PS : Pour les lecteurs écolo, saviez-vous que CHD utilisent du carton recyclé depuis 1907 et qu’il 
fût le premier à enlever le phosphate dans leur détergent à lessive.  Qui a dit que 
l’investissement responsable n’était pas payant?

Cracker Barrel

Le restaurant du portefeuille du blogue n’a pas fait grand chose en Bourse, malgré la hausse de 
ses revenus (3,6%) et de ses bénéfices (22%).  Comme quoi le marché, à court terme, n’évalue 
pas toujours bien les entreprises. 

Tout de même, les actionnaires n’ont pas perdu de temps en recevant passivement un 
dividende de 3%.  J’aime bien être payé en faisant pas grand-chose; et vous?

Intrinsèquement, Cracker Barrel a fait quelques modifications à ses magasins.  Par exemple, la 
chaîne commence à créer des stations de breuvages en offrant aux consommateurs des cafés 
gourmets et autres breuvages chauds et froids.  Aussi, la petite chaîne Holler & Dash, dont 
Cracker est propriétaire, semble dynamique.  On verra ce que le temps en dira.
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Bref, Cracker Barrel a des dettes stables et raisonnables, augmente son chiffre d’affaire et ses 
bénéfices, possède des marges acceptables et n’est pas tellement chère par rapport au marché.

 Ainsi, elle demeure dans le portefeuille du blogue.  

Je vous incite fortement à aller faire un tour dans leurs restaurants cet été si vous faîtes un saut 
au sud de la frontière.  Je vous propose comme dégustation la boîte de poulet frit à la manière 
«du sud » et comme accompagnement, un bon blé d’inde sur bâton et bien sûr,  sans oublier le 
classique pour digérer le tout : un bon soda italien de type cola à la cerise.

Nike

Nike continue à servir une foule d’athlètes de haut niveau comme Serena Williams au tennis, 
Kylian Mbappé au soccer et Kevin Durant au basket.  L’image de marque de Nike est encore en 
santé.

En 2018, Nike tente de plus en plus de développer diverses plateformes pour s’adapter à la 
nouvelle réalité du détail et améliorer l’expérience client en magasin.  Par exemple, le Nike App 
semble donner de bons résultats en fournissant plusieurs informations supplémentaires sur les 
souliers si on  « scanne » ce dernier avec le cellulaire.

Dernièrement, de petites bévues sont survenues concernant certaines idées publicitaires de 
Nike.  Des erreurs qui seront vite oubliées selon moi par les consommateurs et les investisseurs.
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Canadien National

Le CN fête ses 100 ans en 2019!  Ce qui est incroyable avec le CN quand on y pense, c’est que 
non seulement c’est une entreprise extraordinaire, mais elle est à l’origine de pleins d’autres 
entreprises au Canada comme la Société Radio-Canada et Air Canada par exemple.

Après un petit moment de chaise musicale, c’est finalement M Jean-Jacques Ruets que le 
conseil d’administration a choisi pour être à la tête du Canadien National.

Le début d’année a été difficile puisque le CN avait une surcharge de volume et en conséquence,
une augmentation du trafic  par rapport à sa capacité.  

Dans un tel scénario, les gagnants s’adaptent et innovent.  C’est exactement ce que le CN a 
réalisé en terminant l’exercice avec une croissance de 10% de ses bénéfices.  

Le ratio d’exploitation est en hausse en 2018 (61,6% vs 59,8% l’an dernier).  Rappelons-nous que
ce ratio, mesure l’efficacité des cheminots.  C’est une donnée fondamentale pour suivre des 
compagnies de chemins de fer.  Plus c’est bas, mieux c’est!  

Mais malgré tout ça, je suis persuadé nous sommes «en voiture» avec cette entreprise. (lisez-
vous mon jeux de mot!)
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Visa

Visa domine encore complètement son secteur.  Saviez-vous qu’en 2018, les cartes de Visa ont 
été utilisés plus de 182 milliards de fois (je n’ai pas fait de fautes de frappe)!

Il y a présentement 3,3 milliard de cartes dans le monde.  Imaginez tous ces chiffres auxquels 
Visa récolte des commissions lors des utilisations.  WOW!!!

Son bénéfice cette année est encore en croissance.  On parle de 32% pour 2018.  C’est une vraie
machine!

Son évaluation est élevée, mais d’un autre côté, c’est clair que les actifs de Visa valent chers.  Sa 
marque de commerce est reconnue mondialement tout comme son innovation. L’équipe Visa a 
prouvé que le système est capable de supporter 65 000 transactions/sec.  Pas si mal…
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Les petits nouveaux du portefeuille

Facebook opère le gros gros réseau social du monde entier.  Comme vous le savez tous (vous 
êtes tout de même plus de 2 milliards à l’utiliser régulièrement) Facebook connecte les gens 
ensemble et facilite la communication avec tout le monde.  Mais, Facebook (ou face de bouc 
comme j’aime la nommer) c’est beaucoup plus que ça.

En mai 2012, les dirigeants de Facebook introduisaient l’entreprise en Bourse au prix de 38$.  À 
l’époque, c’était la folie investir dans Facebook selon moi.  J’avais même écrit un article sur le 
blogue à ce propos. Comment une entreprise qui connecte les gens pourra faire de l’argent?  Un
an plus tard, j’avais raison...l’action avait baissée de 50% environ.

Cependant, aujourd’hui elle vaut 193$, ce qui a produit un rendement de plus de 26%/an 
depuis le début.  Je dois admettre que j’ai eu tort….  

Il faut comprendre que la business de Facebook en fait n’est pas le réseau social comme tel, 
mais une méga entreprise publicitaire.  Un peu comme les journaux au siècle dernier, et dieu 
sait que de nombreuses fortunes se sont construites dans cette industrie.

Ce qui est important de vérifier ici est le revenu que peut tirer Facebook par son nombre 
d’utilisateurs.  Actuellement, nous sommes à 6$/utilisateur.  Cette donnée est pour l’ensemble 
de l’entreprise.  Plus spécifiquement, en Amérique du Nord, on parle de 100$/utilisateur, en 
Europe près de 10$ et en Asie/Pacifique de 2,50$.

Ce que je retiens de ces chiffres c’est qu’il y a amplement de place à cette croissance de revenus
par utilisateur.  Le potentiel de monétisation de Facebook est complètement incroyable...et ce, 
c’est sans compter les autres plateformes de Facebook qui ne sont pas vraiment monétisées 
comme Instagram, Messenger et WhatsApp.
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En sachant que rien n’est parfait (...sauf ma conjointe qui j’espère va lire ce passage...) Facebook
doit tout de même investir fortement dans son réseau pour augmenter les mesures de sécurité 
de tous ses utilisateurs,  ce qui fera clairement baisser les marges pour un bout de temps.

Alphabet, la société mère de Google, fait maintenant partie des titres du portefeuille du blogue.
La société est toujours en croissance, c’est incroyable.  Les nouveaux modèles du monde de la 
publicité numérique dépassent complètement les modèles plus désuets comme ceux des 
marchés traditionnels (journal, radio, télé).  Pourquoi ne pas y participer?

Alphabet est principalement une société de publicité en ligne, mais tire des revenus d’autres 
sources comme la vente nuagique (je me demande combien coûte un cumulonimbus?), les 
voitures autonomes  et l’ intelligence artificielle (Waymo).

Récemment, l’entreprise subit les foudres de différents législateurs.  On trouve que Google 
abuse de sa position de dominance sur le web et des pénalités de près de 2 milliards sont à 
prévoir.

Ce genre de nouvelles est triste à court terme, mais porteur de grandes nouvelles à long terme. 
L’entreprise est dominante et fait peur à tous ses concurrents… si l’on peut utiliser le terme de 
concurrent.  

Effectivement, Aplhabet domine tant dans la recherche web, le mobile et la monétisation pour 
les propriétaires de site internet. (J’utilise d’ailleurs ses services sur le blogue 
Comprendrevosfinances).
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Bref, pas de panique à bord et Google nous réserve que du bon selon moi pour les prochaines 
années.

Vous connaissez tous Costco, le magasin entrepôt offrant une marchandise de qualité à des prix 
terrifiants!  J’adore Costco, et surtout leurs poutines et leur café latté.  Comme vous voyez, il ne 
me faut pas grand-chose pour être heureux 

Costco c’est 773 magasins entrepôts (21 au Qc).  Plus de 80% des magasins sont soit au États-
Unis ou au Canada.  Costco possède un modèle d’affaire intéressant fonctionnant sur le principe
de l’abonnement.

Les profits de Costco en 2018 sont de l’ordre de 3 milliards, et les revenus par rapport au 
membership sont de …. 3 milliards.  Voyez-vous (ou lisez-vous) où je veux en venir avec cette 
statistique?

Costco fait son argent sur la vente de ses cartes de membre.  En retour, il vous offre des produits
de qualité pratiquement au « cost ». Et ses revenus de carte de  membre ont augmenté de 10% 
en 2018.  J’adore quand il y a deux chiffres dans ce genre de statistiques!

De plus, la rétention est bonne avec un taux de renouvellement des cartes de 90%.

On voit donc que Costco se sort très bien d’affaire malgré les durs moments des dernières 
années dans la sphère du commerce de détail.

Costco est en excellente santé financière et dégage une bonne rentabilité pour les actionnaires 
à une hauteur de 27% en moyenne depuis 3 ans.
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Sachez qu’il y aura 23 nouveaux Costco en 2019 et la direction prévoit tester le marché chinois, 
sans doute le prochain axe de croissance de l’entreprise.

En terminant, Costco se classe encore en tête de fil en ce qui a trait à la rétention de son 
personnel et au fait de rendre heureux ses employés au travail.  Une bonne portion des 
économies d’impôt réalisées suite à la nouvelle législation du Donald Trump a d’ailleurs été 
remise aux employés sous diverses formes.  Je pense que plusieurs employeurs doivent 
s’inspirer du modèle de Costco.

Les grands disparues

Rassurez-vous, il ne s’agit pas d’une rubrique nécrologique.  Mais tout de même, ici se retrouve 
les titres qui ne figurent plus dans le portefeuille, et surtout les raisons de ces retraits.

Malgré deux bonnes années avec le titre de LKQ, les derniers temps ont été plus difficiles.  La 
grosse baisse des marchés de 2018 a pesé fort sur le prix de l’action de LKQ.  La société était 
rendue avec un niveau d’endettement que je trouvais élevé.  Je pensais que la direction 
tenterait d’améliorer ces ratios, mais ils ont augmenté encore.

Le coup final fut la baisse des marchés en décembre 2018.  Puisque la compagnie n’était plus si 
exceptionnelle, j’ai profité du moment baissier dans le marché pour la vendre, mais pour 
ajouter une entreprise exceptionnelle.. qui avait elle aussi baissé : COSTCO.  

Cette dernière a produit un rendement de 43% depuis mon achat en décembre dernier.  Quant 
à LKQ, elle a fait 14%.  Je pense que j’ai pris la bonne décision, mais seul le long terme me 
confirmera le tout.
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Mes 2 banques du portefeuille….

                      

Je n’ai plus de banque dans le portefeuille, chose assez rare pour moi.  J’aime toujours posséder 
des financières en portefeuille.  

En ce qui concerne Well’s Fargo, la banque est loin d’être mauvaise.  Ce sont des circonstances 
qui m’ont poussé à vendre le titre.  Well’s Fargo fait du surplace depuis quelques temps, entre 
autre suite à la découverte du scandale de la création de comptes fictifs effectué par certains 
employés de cette firme.  

Suite à cela, bien que la banque ait corrigé cette pratique, et changé bien des éléments (et 
même des dirigeants), l’action ne progresse pas depuis les 2 dernières années environ.

Les autorités réglementaires limitent sa croissance et la surveille de près.  De ce fait, je pense 
que les perspectives à court et moyen terme seront très faibles.  Comme investisseur boursier, 
je veux des titres offrant une certaine croissance évidemment.  Je pense être mieux servi avec 
les achats de Facebook et Alphabet.

En ce qui a trait à Bank of the Ozarks, les raisons sont différentes, mais le résultat est le même.  
Cette banque a connu des difficultés sur certains prêts spécialisés.  Le titre a été sévèrement 
puni.  La banque n’est pas nécessairement mauvaise; loin de là.  Par contre, je crois qu’il faudra 
être extrêmement patient pour revenir à une rentabilité comme elle a déjà connu.
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De ce fait, j’ai vendu les actions de ces deux banques pour acheter Facebook et Alphabet 
(Google pour les intimes) puisque je crois que le potentiel de rendement sera plus fort à long 
terme pour ces dernières.

Conclusion

La Bourse est sans aucun doute un des véhicules pour s’enrichir qui fonctionne le mieux.  En 
plus, le tout est relativement passif.  Respectez les 3 critères de base que je suggère dans cette 
lettre pour choisir vos titres et je suis persuadé que la Bourse vous récompensera.

En parlant de récompense, il est temps pour moi en 2019 de me récompenser!  

J’ai pris la décision de quitter complètement mon emploi de salarié (depuis un moment j’étais à 
temps partiel) pour me consacrer 100% à mes rêves et à mes ambitions d’affaire.

Je veux devenir un multientrepreneur! 

Immopreneur, infopreneur, entrepreneur boursier et créateurs/gestionnaires d’entreprises  
seront mes nouvelles fonctions professionnelles.

Mais avant de me plonger à fond dans cette nouvelle vie, je réalise un autre rêve avec ma 
famille cette fois.  

De septembre 2019 à juin 2020, nous allons faire le tour du monde. 
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Ma conjointe, mes deux enfants (Cassandre 9 ans et Hubert 6 ans) et moi mettront les pieds sur 
chacun des continents de la planète durant ces 9 prochains mois.

Pour ceux voulant suivre notre parcours, je vous invite sur notre page Facebook de ce projet : La
joie du voyage (voyez-vous encore le jeux de mot avec mon nom de famille ..ha,ha!!)

Bonne fin d’été à tous, et surtout, bons investissements!

À bientôt,

Mathieu Lajoie, 

du blogue Comprendrevosfinances.com
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