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VOTRE ARGENT

Le dossier de la semaine

Apres I'été des records, coup
de froid boursier en automne ?

Les places ameéricaines et europeennes ont atteint
des sommets en ac(t. Attention aux prochains mois :
il va falloir ajuster sa stratégie d'investissement.

‘éré fut ensoleillé pour les
Bourses occidentales. Les
places financiéres euro-
péennes etaméricaines ont
affiché desniveauxrecords
courant aofit. Entre le 3 juin
et le 3 septembre 2021, le
CAC40,le Dow Joneset le Nasdag compo-
siteont progressérespectivementde2,8 %,
2,3%et12,8 %. Unetendanced'autant plus
valorisante que ces mémes indicesavaient
déjaenregistré debelles performances au
cours des cing premiers mois de 'an-
née : + 15 % pour le CAC40, + 14 % pourle
Dow Joneset +8 % pourle Nasdaq.

Et pourtant, la conjoncture écono-
mique était loin d'étre rose. Plusieurs fac-
teursauraient pumettre uncoupd’arréta
cette belle dynamique, La situation sani-
taire demeurait complexe avec les conta-
minations élevées du variant Delta. Les

tensionsinflationnistes persistaient, avec
unevive hausse des matiéres premiéreset
descotits detransport et des pénuries per-
sistantes de matériaux. « La politique zéro
Covid menéeen Chinealimitésescapaci-
tés de production, qui ont eu du mal &
répondre au fort rebond de la demande
mondiale, analyse Lucile Combe, respon-
sabledesinvestissementschez Clay Asset
Management. De plus, le gouvernement
chinoisadécidédes’attaquer ases géants
nationaux de I'Internet, des jeux vidéo et
de I'éducation, comme Tencent, Didiou
Tal Education, jugéstrop puissants outrop
subversifs pour la jeunesse, en régulant
leuractivité, »

Mais, finalement, les investisseurs ont
privilégiélacartedel'optimismeetsesont
focalisés sur les bons résultats publiés au
premier semestre par les firmes. 85 % des
entreprisesaméricaines cotéeset 70 %des
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garoupes européens ont annonce, au
deuxiéme trimestre 2021, des bilans meil-
leurs que ce que pronostiquaient les ana-
lystes. « Les sociétés ont fait preuve d'une
incroyable capacité d'adaptation durant
la crise sanitaire, réduisant leurs cofits et
améliorant leurs marges, observe Augustin
Bloch-Laing, gérant chez Amplegest. Au
cours de la publication de leurs résultats
semestriels, les groupes cotés ont révisé a
la hausse leurs bénéfices nets paraction
pourlannée 2021, de 10 415 % en moyenne,
parrapport leur objectif initial. »

Cependant, les trois prochains mois
pourraient étre moins favorables. « De
nombreuses questions restent ensuspens,
estime Guillaume Eyssette, directeurasso-
cié du cabinet Gefinéo. L'inflation aux
Etats-Unis (54 % sur les douze derniers
mois) est-elle temporaire ou risque-t-elle
des'installerpuisde contaminer!’Europe?
Doit-on craindre de nouveaux confine-
ments?Quellesera l'attitude desbanques
centrales ? Vont-elles semontrer al'avenir
moins accommodantes? 1l ne faut pas
oublierquun quart desdollarsaméricains
actuellement en circulation ont été émis
aucoursdesdix-huitderniers mois! Dans
cesconditions, il yauratréscertainement
despériodesde doute etdenervosité avec
des décrochages boursiers. Ce qui offrira
desopportunités pouracheterdesactions
4 bon prix dans une optique d'investisse-
mentsurlelong terme, »

D’autant plus que, du coté des entre-
prises, le boom des résultats constaté au
premier semestre 2021 devrait étre moins
spectaculaire au second. En effet, la base
de comparaison par rapport a la méme
période en 2020 sera moins favorable :
apres un premier semestre 2020 catastro-
phiquea cause desconfinements « durs »,
I'activité avait rebondi au cours des six
derniers moisde l'année.

Dans ce contexte, lameilleure straté-
gie boursiére consisterait a préférer des
firmessolides financierementetcapables
defairelegrosdosen casde perturbations
économiques. « La tactique d’investisse-
mentla plus raisonnable consiste Asélec-
tionner des groupes positionnésdansdes
secteurscomme l'e-commerce, ladigitali-
sation des sociétés ou la santé animale,
conseille Augustin Bloch-Lainé. Elles sur-
monteront plutét bien un nouveau confi-
nement, tout en offrant de bons niveaux
de croissance si une reprise économique
durable se profilaital’horizon.» A, T.
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