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Summary
En 60 secondes

Tony Robbins part à la chasse au « Saint Graal » de l'investissement : un portefeuille de 15 à 20
flux de rendement décorrelés capable de réduire le risque jusqu'à 80 % sans toucher aux
rendements attendus. Le chemin passe par les marchés privés — capital-investissement, crédit
privé, immobilier, capital-risque, énergie — où les riches ont toujours joué. Il vous livre
l'allocation All Weather de Ray Dalio, un modèle cœur-satellite, les cinq piliers du due diligence et
un portefeuille « Saint Graal » type visant des rendements annualisés de 10 à 12 %. La
psychologie compte autant que les mathématiques : vérifiez tout, détenez des actifs, et n'oubliez
jamais les deux règles de Buffett.

Pourquoi le lire

Si votre retraite repose sur un portefeuille 60/40 et un solde de 401(k) qui ne suffira pas à vous
faire vivre, ce livre vous montre les portes que les institutions ont gardées discrètement fermées.
Robbins traduit les stratégies de Dalio, Swensen, Marks et Andreessen en mouvements que des
investisseurs ordinaires peuvent tenter — IRA autogérés, Opportunity Zones, allocations
cœur-satellite. Lisez-le si vous êtes un investisseur sérieux qui gère seul son argent, ou un
professionnel lassé de ne penser qu'aux marchés publics.

Les idées clés

Le Graal de Dalio : 15 à 20 paris décorrélés qui réduisent le risque de 80 %

Ray Dalio, fondateur de Bridgewater Associates, le plus grand hedge fund au monde, a passé des
décennies à traquer une seule question : comment gagner de l'argent sans se faire détruire ? Sa
réponse est devenue ce qu'on appelle le « Graal » de l'investissement. Constituez un portefeuille
de 15 à 20 flux de rendement décorrélés — des investissements qui n'évoluent pas ensemble —
et vous pouvez réduire le risque jusqu'à 80 % sans réduire les rendements attendus. Robbins
affirme que le graal de l'investissement n'est pas les rendements les plus élevés mais l'asymétrie
risque-rendement — obtenir des rendements de type actions avec un risque de type obligations,
en utilisant des actifs décorrélés pour composer la richesse sans fortes baisses. La phrase est
attribuée à l'économiste Harry Markowitz, citée par Cliff Asness dans le livre, et également citée
par Robbins comme la célèbre phrase de Ray Dalio : « La diversification est le seul déjeuner
gratuit de l'investissement. »
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La plupart des investisseurs se diversifient en achetant beaucoup d'actions, puis s'étonnent que
tout s'effondre ensemble en pleine crise. Les actions sont corrélées aux actions, surtout quand
cela compte le plus. La vraie réduction du risque vient de flux de rendement animés par des
forces différentes — prêts, immobilier, énergie, paris sur le capital-risque — si bien qu'aucune
saison économique ne peut ravager tout le portefeuille. La surprise, c'est qu'ajouter les bons
actifs ne dilue pas les rendements ; cela peut abaisser le risque de façon spectaculaire tout en
laissant les rendements attendus intacts. Cet arbitrage est ce que la finance offre de plus proche
d'un déjeuner gratuit.

À essayer: Listez tous vos investissements, puis demandez-vous lesquels tomberaient
probablement ensemble en cas de krach. Tout ce qui se chevauche compte pour un seul pari —
puis comptez votre vrai nombre de flux décorrélés.

Le fonds de Yale de Swensen : de 1,3 milliard de dollars à plus de 31 milliards

David Swensen, directeur des investissements du fonds de dotation de l'université Yale de 1985
jusqu'à sa mort, a été pionnier d'une forte allocation aux actifs alternatifs comme le
capital-investissement et le capital-risque — des actifs que la plupart des institutions ignoraient.
Sous sa direction, le fonds est passé d'environ 1,3 milliard de dollars en 1985 à plus de 31
milliards, avec un rendement annualisé d'environ 13,1 % sur 35 ans. L'allocation au
capital-investissement raconte l'histoire la plus frappante : Yale a placé 33 % du fonds dans le
capital-investissement et obtenu un rendement annualisé de 13,5 % sur 20 ans, écrasant les 9,4
% du fonds de dotation moyen sur la même période. Robbins le présente comme la preuve que
les institutions riches savent quelque chose dont les investisseurs individuels ont été tenus à
l'écart.

La leçon n'est pas « copiez Yale » — c'est que les meilleurs investisseurs institutionnels
surpondèrent délibérément les marchés privés, où la patience et le choix des gérants sont
récompensés. Yale n'a pas gagné en négociant plus vite ; il a gagné en détenant des actifs
illiquides pendant des décennies et en choisissant impitoyablement les meilleurs gérants. Les
investisseurs individuels ne peuvent pas accéder aux transactions exactes de Yale, mais la
direction est claire : le plus grand et le plus intelligent des pools d'argent choisit toujours la
détention plutôt que la spéculation.

À essayer: Vérifiez quel pourcentage de votre portefeuille est en actifs réellement privés et de
longue durée. Si c'est zéro, renseignez-vous sur un véhicule accessible — comme un fonds
d'immobilier privé — comme première étape.

La pire année du portefeuille 60/40 : -16,9 %. Celle d'All Weather : -3,9 %

Ray Dalio, fondateur de Bridgewater Associates (le plus grand hedge fund au monde), a
développé la stratégie de portefeuille « All Weather » après avoir été licencié et avoir frôlé la
faillite en 1982 ; elle est conçue pour bien performer dans différents environnements
économiques (« saisons économiques »). Les chiffres plaident pour elle. De 1987 à 2020, le
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portefeuille traditionnel 60/40 — 60 % d'actions et 40 % d'obligations — a subi une pire perte
annuelle de -16,9 %. La pire année de l'approche All Weather a été de -3,9 %. Pour les particuliers,
Dalio a simplifié l'allocation : 30 % d'actions, 40 % d'obligations longues, 15 % d'obligations
intermédiaires, 7,5 % d'or et 7,5 % de matières premières — un mélange conçu pour continuer
de fonctionner en toute saison.

La qualité d'un portefeuille se révèle dans sa pire année, pas dans sa meilleure. Perdre 16,9 %
signifie qu'il faut environ 20 % de gains juste pour revenir à l'équilibre ; perdre 3,9 % entame à
peine la capitalisation. L'intuition de Dalio est née d'une catastrophe personnelle : après 1982, il a
cessé de parier sur le fait d'avoir raison sur l'avenir et a commencé à concevoir un portefeuille
qui n'en avait pas besoin. L'or et les matières premières ne sont pas de la décoration — ce sont
les parties qui tiennent quand obligations et actions trébuchent ensemble.

À essayer: Comparez la pire perte annuelle de votre portefeuille actuel à -3,9 %. Si l'écart est
grand, esquissez à quoi ressemblerait pour vous un mélange à la Dalio d'actions, d'obligations,
d'or et de matières premières.

La mise en garde de Templeton : « Cette fois, c'est différent »

Robbins a rencontré Templeton chez lui, aux Bahamas, et souligne sa stratégie d'acheter au
point de pessimisme maximal. Robbins cite Sir John Templeton : « Les quatre mots les plus
dangereux en investissement sont : cette fois, c'est différent. » Robbins la qualifie de phrase la
plus dangereuse de l'investissement. Chaque bulle, chaque krach, chaque fortune anéantie a
quelqu'un qui murmure que les anciennes règles ne s'appliquent plus. Robbins cite les deux
règles de l'investissement de Warren Buffett : « Règle numéro un : ne perdez jamais d'argent.
Règle numéro deux : n'oubliez jamais la règle numéro un. » Ensemble, elles cadrent tout le livre :
protégez d'abord le risque de baisse, puis partez à la chasse aux rendements.

La phrase la plus coûteuse de la finance est celle qui vous excuse de l'histoire. Quand les
investisseurs décident que ce cycle est différent, ils cessent d'exiger une marge de sécurité et
achètent au sommet. Templeton a fait fortune en faisant exactement le contraire — acheter
quand le pessimisme atteignait son apogée, quand les gros titres hurlaient que l'investissement
était mort. Les règles de Buffett en font une discipline : avant tout achat, ne demandez pas ce
que vous pourriez gagner, mais ce que vous pourriez perdre.

À essayer: Écrivez les deux règles de Buffett sur un papier adhésif au-dessus de votre bureau, et
avant votre prochain achat, notez votre perte maximale en cas de pire scénario, en dollars.

La pensée de second niveau : une bonne entreprise n'est pas un bon investissement

Howard Marks, cofondateur d'Oaktree Capital Management, est connu pour ses célèbres «
memos » aux investisseurs. Sa discipline fondamentale est la « pensée de second niveau ». Le
penseur de premier niveau dit : « Je pense que l'entreprise est bonne, donc j'achète l'action. » Le
penseur de second niveau pose une question plus difficile — non pas « est-ce une bonne
entreprise ? » mais « est-ce un bon investissement à ce prix ? ». L'exemple donné est : « Je pense
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que l'entreprise est bonne, mais tout le monde la juge excellente, donc je vends. » Une entreprise
magnifique à un prix catastrophique est un mauvais investissement ; une entreprise médiocre à
un prix bradé peut en être un excellent.

Le prix est la variable que les penseurs de premier niveau oublient. Si tous ceux qui aiment une
entreprise la détiennent déjà, la bonne nouvelle est entièrement intégrée dans le prix, et la seule
direction restante est la déception. La pensée de second niveau consiste à se positionner contre
le consensus quand le consensus est déjà intégré dans les prix. C'est inconfortable — cela
signifie vendre ce qui est populaire et acheter ce qui est douteux — mais cet inconfort est
précisément d'où viennent les rendements excédentaires.

À essayer: Pour un titre que vous détenez, notez ce que le consensus croit et ce qui est déjà
intégré dans le prix. Puis demandez-vous : si le consensus a raison, reste-t-il un potentiel de
hausse ?

Le crédit privé : des rendements de 8 % à 12 %, premiers dans la file

Le crédit privé (prêter directement aux entreprises) a connu une croissance massive depuis la
crise financière de 2008, à mesure que les banques se retiraient de ce type de prêt. Le marché
est passé d'environ 250 milliards de dollars en 2010 à plus de 1 000 milliards de dollars en 2021.
L'argument est concret : les fonds de crédit privé peuvent générer des rendements annuels de 8
% à 12 % (par exemple, en prêtant à une entreprise de taille intermédiaire), nettement
supérieurs à ceux des obligations à haut rendement cotées. La protection est aussi structurelle
— les prêts senior garantis comportent une protection de premier rang, ce qui signifie que les
prêteurs sont premiers dans la file pour être remboursés en cas de défaut, plus l'avantage d'une
négociation directe et de clauses contractuelles avec l'emprunteur.

Quand les banques se sont retirées, un marché du prêt de mille milliards de dollars devait être
comblé par quelqu'un — et les prêteurs qui l'ont comblé ont été payés pour ce désagrément.
L'avantage de rendement n'a rien de magique ; c'est une compensation pour l'illiquidité et la
complexité que les marchés publics n'offrent pas. Le statut de premier rang signifie qu'en cas de
faillite, les prêteurs de crédit privé sont payés avant presque tout le monde. La négociation
directe et les clauses contractuelles donnent aux prêteurs des protections dont un obligataire ne
peut que rêver.

À essayer: Renseignez-vous sur le rendement actuel d'un fonds de crédit privé et sur les
conditions de ses prêts, puis comparez ce rendement à ce que verse un fonds d'obligations à
haut rendement cotées pour un risque similaire.

Andreessen : « le logiciel dévore le monde »

Marc Andreessen, cofondateur d'Andreessen Horowitz (a16z), explique que le capital-risque est «
le moteur de l'innovation américaine », finançant des entreprises dès leurs tout premiers stades,
quand les banques refusent de les toucher et que les marchés publics ne peuvent pas les voir. Il
affirme que « le logiciel dévore le monde », une phrase qu'il dit avoir écrite pour la première fois



https://booksummaryai.com/country/fr/the-holy-grail-of-investing-resume Page 5

dans un essai de 2011 paru dans le Wall Street Journal. Les entreprises du logiciel bouleversent
et dominent les industries traditionnelles — le commerce de détail, les médias, les transports, la
finance. Les firmes qui saisissent ces disruptions le plus tôt, par le capital-risque, s'approprient le
potentiel de gain avant que quiconque puisse en acheter.

Les plus grands rendements de l'investissement moderne viennent de la détention de
l'innovation avant qu'elle ne devienne évidente. Au moment où une entreprise entre en bourse,
les années de décuplement sont souvent déjà passées. Le capital-risque est le mécanisme qui
permet d'être propriétaire dès le départ — mais la récompense est brutalement inégale, c'est
pourquoi l'accès aux bonnes firmes compte plus que l'accès à la classe d'actifs. La phrase de
l'essai de 2011 s'est révélée être une thèse d'investissement d'une décennie, pas une métaphore.

À essayer: Choisissez une industrie traditionnelle que vous connaissez bien et listez les
entreprises du logiciel qui l'attaquent. C'est dans cet écart entre l'ancien et le nouveau que
naissent les rendements du capital-risque.

Le capital-investissement du quartile supérieur bat le S&P 500 de 3 % à 5 % — mais 75 % des
fonds n'y parviennent pas

Selon les données de Cambridge Associates, les fonds de capital-investissement du quartile
supérieur ont historiquement surperformé le S&P 500 de 3 % à 5 % par an, nets de frais. Mais 75
% des fonds de capital-investissement ne parviennent pas à surperformer leurs équivalents des
marchés publics après frais. L'écart entre les gagnants et tous les autres est énorme, ce qui fait
de la sélection rigoureuse des gérants l'enjeu central — vous n'achetez pas une classe d'actifs,
vous achetez l'accès au quartile supérieur. Pendant ce temps, la durée moyenne de détention
d'une action à la Bourse de New York est passée de 8 ans en 1960 à moins de 6 mois aujourd'hui,
ce qui suggère que ce court-termisme crée des opportunités sur les marchés privés.

Le capital-investissement n'est pas un rendement unique ; c'est une distribution avec une longue
traîne droite. Le fonds moyen bat à peine le marché public après frais, tandis que le quartile
supérieur compose bien plus loin — choisir le gérant compte donc plus que choisir la catégorie.
La durée de détention publique qui se raccourcit, de 8 ans à moins de 6 mois, en est la raison
structurelle : les marchés publics négocient par trimestre, les marchés privés construisent par
décennies. La patience elle-même est devenue un avantage.

À essayer: Avant d'envisager un fonds de capital-investissement, demandez son classement par
quartile et sa performance par millésime, nets de frais — puis comparez-le au S&P 500 sur la
même période.

L'immobilier à l'épreuve de l'inflation : 10,5 % contre 5,9 % dans les années 1970

Pendant l'inflation des années 1970, l'immobilier privé a rapporté 10,5 % par an tandis que le
S&P 500 rapportait 5,9 %. Cet écart est l'argument qui justifie d'appeler l'immobilier privé la
couverture ultime contre l'inflation. Élargissons la focale au bilan moderne : l'immobilier privé de
qualité institutionnelle a délivré des rendements annualisés de 9,5 % à 11 % sur 25 ans, dont une
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part significative provenant de revenus à avantages fiscaux et d'escalations de baux couvrant
l'inflation — des contrats qui poussent automatiquement les loyers à la hausse quand les prix
montent.

L'inflation punit les actifs aux promesses fixes et récompense les actifs au pouvoir de fixation des
prix. Un immeuble avec escalations de baux augmente les loyers à mesure que les coûts
montent ; une obligation paie le même coupon pendant que le dollar se déprécie. Les années
1970 n'étaient pas une anomalie — c'était le test de résistance, et l'immobilier privé l'a réussi
pendant que le S&P 500 restait derrière l'inflation elle-même. La couche de revenus à avantages
fiscaux signifie qu'une partie de ce rendement arrive avec une facture fiscale réduite.

À essayer: Vérifiez si l'une de vos expositions immobilières inclut des escalations de baux
indexées sur l'inflation, ou étudiez la structure de revenus d'un fonds d'immobilier privé de
qualité institutionnelle.

La loi de puissance du capital-risque : les 5 % de meilleures firmes dégagent un TRI de 25 % à 30
%

Les 5 % de meilleures firmes de capital-risque ont généré des taux de rendement interne de 25 %
à 30 % nets de frais, tandis que le fonds de capital-risque médian fait moins bien que les marchés
publics. C'est la loi de puissance en une phrase : une poignée de firmes s'emparent tôt des
entreprises extraordinaires, et tous les autres paient le prix de détail pour les miettes. C'est le
même schéma que dans le capital-investissement, amplifié — l'accès au bon partenariat compte
plus que la décision d'investir en capital-risque.

Les rendements du capital-risque ne suivent pas une courbe en cloche ; ils suivent une loi de
puissance où quelques firmes composent 25 % à 30 % nets tandis que le fonds médian perd face
à un fonds indiciel. Cela signifie que « j'investis en capital-risque » est une affirmation sans
signification — « j'investis avec une firme du top 5 % » est la seule version qui rapporte. La
barrière n'est pas l'argent ; c'est l'accès et la diligence nécessaire pour savoir avec quelle firme
vous investissez réellement.

À essayer: Si vous envisagez un fonds de capital-risque, demandez directement au gérant son
TRI net et son classement parmi ses pairs — puis vérifiez auprès de données tierces.

L'énergie : des rendements MLP de 6 % à 8 % à un déploiement annuel de 4 000 à 5 000 milliards
de dollars

Les master limited partnerships (MLP) de l'énergie traditionnelle ont historiquement offert des
rendements de 6 % à 8 % — des machines à revenus pour les investisseurs en quête de revenus.
Mais Robbins pointe sa caméra vers l'avenir, vers la transition énergétique. L'Agence
internationale de l'énergie estime que 4 000 à 5 000 milliards de dollars d'investissements
annuels dans les énergies propres seront nécessaires d'ici 2030. Ce n'est pas une niche ; c'est
l'une des plus grandes réallocations de capitaux de l'histoire, et les investisseurs privés
positionnés tôt dans les investissements de transition énergétique peuvent financer — et
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posséder — des pans entiers de ce déploiement.

Deux histoires énergétiques se déroulent en même temps : l'ancienne, qui verse des rendements
stables de 6 % à 8 % grâce aux pipelines et aux partenariats, et la nouvelle, où des milliers de
milliards d'investissements annuels doivent affluer vers les énergies propres d'ici 2030.
L'ampleur de ce chiffre est le point clé — quand un système mondial entier se reconstruit, les
fournisseurs de capitaux sont rémunérés. L'énergie cesse d'être un pari sur le rendement pour
devenir un pari sur la croissance, accessible par des investissements privés que la plupart des
portefeuilles n'ont jamais envisagés.

À essayer: Cherchez un véhicule d'investissement privé dans la transition énergétique et notez sa
stratégie, puis comparez son profil de rendement aux rendements de 6 % à 8 % des MLP
traditionnels.

Les 5 piliers de la due diligence — et la leçon des 3 millions de dollars de la schéma Ponzi

Robbins expose ses « 5 piliers de la due diligence » : les personnes, l'alignement, les conditions,
le bilan et la résilience. Il souligne que le pilier le plus critique est le caractère et la compétence
du gérant (general partner). L'alignement se précise avec des chiffres : les meilleures firmes de
capital-investissement co-investissent au moins 5 % à 10 % de leur propre capital aux côtés des
investisseurs, et facturent des frais de gestion de 1 % à 1,5 % avec une commission de
performance de 20 % au-delà d'un rendement préférentiel de 8 %. Puis le récit édifiant : Robbins
raconte l'histoire d'un investisseur qui a perdu 3 millions de dollars dans une schéma Ponzi parce
qu'il a couru après un rendement annuel promis de 18 % sans vérifier l'auditeur. Robbins la
raconte pour marteler une habitude — la vérification par un tiers, toujours.

Sur les marchés privés, vous n'achetez pas un ticker — vous épousez un gérant, et la liste de
contrôle de la due diligence est votre contrat de mariage. L'engagement personnel répond à la
question que les tableurs ne peuvent pas : cette personne mange-t-elle sa propre cuisine ? Les
structures de frais avec un rendement préférentiel de 8 % signifient que le gérant n'est payé
qu'après vous. Les 3 millions de dollars de la victime de la schéma Ponzi ont acheté une leçon qui
vaut plus que le rendement qu'il poursuivait : une promesse non auditée n'est pas un
investissement, c'est un espoir.

À essayer: Pour tout investissement privé que vous évaluez, vérifiez l'auditeur de manière
indépendante et vérifiez si le gérant a son propre argent dans l'opération — au moins 5 % à 10
%.

La propriété bat le trading : « Les riches ne travaillent pas pour l'argent »

Robbins introduit le concept de « propriété » à travers les marchés privés — le passage du
trading de titres papier à la détention d'actifs privés. Il cite Robert Kiyosaki : « Les riches ne
travaillent pas pour l'argent ; c'est leur argent qui travaille pour eux. » Le propos n'est pas un
slogan habile ; c'est une fracture structurelle. Les salariés échangent leur temps contre un
revenu et louent leur avenir à autrui. Les riches, eux, possèdent des actifs — entreprises,
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immobilier, sociétés privées — où les intérêts composés s'accumulent sur leur propre bilan, pas
sur celui de quelqu'un d'autre. La vraie richesse se construit en possédant des actifs, pas
seulement en les échangeant.

Il y a une différence entre être un trader d'actifs et en être le propriétaire. Les traders captent les
mouvements de prix ; les propriétaires captent les flux de trésorerie, l'appréciation, les
avantages fiscaux et le contrôle. Les marchés privés que Robbins décrit tout au long du livre
sont, au fond, une révolution de la propriété — des moyens pour les particuliers de détenir ce
que détiennent les institutions. La phrase de Kiyosaki tranche dans le vif : si votre argent ne
travaille pas pendant que vous dormez, vous restez l'employé de votre propre portefeuille.

À essayer: Calculez quel pourcentage de votre patrimoine net génère du revenu ou de
l'appréciation sans votre travail actif — puis fixez-vous un objectif pour augmenter ce
pourcentage cette année.

Le portefeuille du Saint Graal : 30 % de private equity, 10 % de capital-risque, un Sharpe de 0,92

Robbins présente une allocation de portefeuille modèle : 30 % de private equity, 20 % de crédit
privé, 20 % d'immobilier privé, 15 % d'énergie, 10 % de capital-risque et 5 % de liquidités, visant
un rendement annualisé de 10 % à 12 % avec une volatilité inférieure à celle des actions cotées.
Les preuves sur lesquelles il s'appuie : Robbins cite une étude de Wilshire Associates montrant
qu'un portefeuille composé de 40 % d'actifs privés et de 60 % d'actifs cotés affichait un ratio de
Sharpe de 0,92, contre 0,45 pour un portefeuille 100 % actions cotées, ce qui indique des
rendements ajustés au risque supérieurs. Pour ceux qui ne sont pas prêts à y aller à fond,
Robbins esquisse une approche « cœur-satellites » : un cœur de fonds indiciels à bas coûts
(comme un portefeuille 60/40) pour la stabilité, complété par de plus petites allocations «
satellites » vers des classes d'actifs alternatives (private equity, immobilier, capital-risque) pour
des rendements bonifiés.

Les chiffres de Wilshire sont la thèse du livre condensée en un seul ratio : doubler votre Sharpe
en déplaçant 40 % d'un portefeuille vers des actifs privés. L'allocation modèle est agressive — 90
% de privé, 5 % de liquidités — et Robbins sait que la plupart des lecteurs ont besoin d'un pont,
c'est pourquoi l'approche cœur-satellites existe : gardez le cœur indiciel bon marché, ajoutez des
satellites là où se cachent les rendements. L'objectif de 10 % à 12 % annualisés avec une volatilité
moindre, c'est le Graal reformulé en chiffres simples.

À essayer: Esquissez votre propre répartition cœur-satellites : choisissez un pourcentage —
disons 80/20 — et nommez le satellite privé précis que vous étudieriez en premier ce mois-ci.

La retraite en face des chiffres : 232 000 $ en moyenne, et une parade

Le solde moyen des 401(k) des Américains de 55 à 64 ans est de 232 000 $, ce que Robbins juge
insuffisant pour la retraite. Ses remèdes sont structurels. Il plaide pour les IRA autogérés
capables de détenir des actifs alternatifs privés — private equity, immobilier et crédit privé —
mais met en garde contre les transactions interdites, comme l'achat d'un bien que vous utilisez



https://booksummaryai.com/country/fr/the-holy-grail-of-investing-resume Page 9

personnellement, ce qui déclenche des pénalités fiscales immédiates. Sur le plan fiscal, les
investissements en Opportunity Zones permettent le report de l'impôt sur les plus-values
jusqu'en 2026, une majoration de base de 10 % après cinq ans et une appréciation exonérée
d'impôt après dix ans, conformément au Tax Cuts and Jobs Act de 2017. Et pour un revenu
garanti, Robbins décrit une structure proche de la rente, appelée « rente de longévité » ou rente
différée, où une prime de 100 000 $ à 60 ans peut générer 12 000 $ à 15 000 $ de revenu viager
annuel à partir de 80 ans.

Le système de retraite qu'utilisent la plupart des Américains a été conçu pour une autre époque,
et les soldes le prouvent. Les mêmes enveloppes fiscales qui abritent des fonds indiciels peuvent
abriter des actifs privés — à condition de connaître les règles et d'éviter les pièges des
transactions interdites. Les Opportunity Zones montrent comment le code des impôts lui-même
peut être une source de rendement : reporter, majorer, puis passer en exonération totale. La
rente de longévité résout le problème inverse — survivre à son argent — en convertissant un
capital versé à 60 ans en revenu viager à partir de 80 ans, à bas prix parce que la plupart des
souscripteurs n'atteignent jamais les années de versement.

À essayer: Trouvez le solde actuel de votre retraite, puis renseignez-vous pour savoir si votre
dépositaire d'IRA autorise les alternatives autogérées — et notez les règles des transactions
interdites avant de toucher à un bien que vous utiliseriez.

Psychologie : des marchés irrationnels et les plus grands problèmes comme plus grandes
opportunités

Robbins raconte une conversation avec Kyle Bass, qui avait prédit la crise immobilière de 2008.
Bass a dit : « Le marché peut rester irrationnel plus longtemps que vous ne pouvez rester
solvable », une phrase attribuée à l'origine à John Maynard Keynes. Avoir raison en avance et
gagner de l'argent ne sont pas la même chose ; vous pouvez prédire correctement un krach et
être ruiné avant qu'il n'arrive. De l'autre côté du chapitre sur la psychologie, Robbins cite Peter
Diamandis : « Les plus grands problèmes du monde sont les plus grandes opportunités d'affaires
du monde. » Il s'en sert pour cadrer l'investissement dans les technologies de rupture comme
l'intelligence artificielle et la biotechnologie.

Deux vérités psychologiques encadrent chaque décision d'investissement. D'abord, le risque de
timing est réel : les marchés peuvent défier votre thèse pourtant correcte jusqu'à épuisement de
votre capital ou de votre conviction, c'est pourquoi le dimensionnement des positions et la
patience sont des outils de survie, pas des détails. Ensuite, la peur et l'opportunité sont le même
signal — les problèmes qui font les gros titres effrayants (vieillissement, maladies, systèmes
défaillants) sont précisément là où le capital disruptif génère ses plus grands rendements.
L'investisseur capable de tenir les deux vérités — humble sur le timing, avide face aux problèmes
— possède le tempérament que tout le livre a construit.

À essayer: Notez une vision actuelle du marché dont vous êtes sûr, puis demandez-vous : si le
marché reste irrationnel encore trois ans, ma position peut-elle survivre ?
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Les meilleures citations

- "Les quatre mots les plus dangereux en investissement sont : cette fois, c'est différent." - Sir
John Templeton

- "Règle numéro un : ne perdez jamais d'argent. Règle numéro deux : n'oubliez jamais la règle
numéro un." - Warren Buffett

- "La diversification est le seul déjeuner gratuit de l'investissement." - Harry Markowitz

- "Les riches ne travaillent pas pour l'argent ; c'est leur argent qui travaille pour eux." - Robert
Kiyosaki

Limites

L'enthousiasme du livre dépasse son accessibilité. La plupart des lecteurs ne peuvent pas
accéder aux fonds de capital-investissement ou de capital-risque du premier quartile, et le
portefeuille « Saint Graal » type — 90 % d'actifs privés — est irréaliste pour quiconque n'a pas le
statut d'investisseur accrédité et un capital sérieux. Les chiffres historiques cités, comme les
rendements de Yale et les ratios de Sharpe de Wilshire, sont tournés vers le passé ; la
surperformance passée des marchés privés ne garantit pas les résultats futurs, d'autant plus que
les capitaux affluent. Les frais et l'illiquidité reçoivent moins d'examen qu'ils ne le mériteraient. Et
le rôle de Robbins comme promoteur de produits financiers crée un conflit d'intérêts inhérent
qu'un lecteur attentif doit garder à l'esprit.

En une phrase

Cessez de courir après les rendements et commencez à concevoir le risque : détenez 15 à 20
actifs décorrelés, vérifiez chaque gérant, et laissez la propriété — et non le trading — composer
votre richesse.

Pour qui

Les investisseurs individuels sérieux qui soupçonnent que leur portefeuille 60/40 et leur 401(k)
ne suffiront pas, et qui veulent une carte pour accéder aux marchés privés. Également précieux
pour les conseillers et les investisseurs accrédités qui hésitent à accorder une véritable allocation
aux actifs alternatifs.


