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Et pourtant, la hausse boursière se 
poursuit. Comment est-ce possible? 
Ici aussi, les raisons sont multiples. 

1. L’argent bon marché 
La première explication – sans doute la plus  
importante – est le fait que l’argent est bon  
marché. Nous avons déjà affirmé que la valorisa-
tion du S&P n’est pas exagérée lorsqu’on la con-
fronte aux taux à long terme. 
Le taux des obligations d’État américaines à 10 
ans se situe aujourd’hui (26/07) à un niveau  
historiquement bas: 1,55%. Mais ce seul facteur 
ne suffit pas. Les actions américaines sont éga-
lement soutenues par le fait que le marché 
s’attend à ce que la banque centrale fasse 
preuve d’une grande prudence lorsqu’elle relève-
ra les taux à court terme. 

2. La hausse du dollar 
L’an dernier, la hausse affichée par le dollar  
depuis l’été 2014 avait pesé sur le marché. Les 
exportateurs étaient alors mis à mal. Depuis, 
cette pression s’est atténuée. Mieux encore: si la 
banque centrale devait reporter le relèvement de 
son taux à court terme, le dollar serait mis sous 
pression et la Bourse américaine s’en trouverait 
encore stimulée. 

3. L’économie 
Les derniers indicateurs économiques américains 
étaient meilleurs que prévu. Pensons notamment 
à la création d’emplois. La probabilité que les  
bénéfices des entreprises se révèlent meilleurs 
que prévu augmente et cette évolution profite 
également à la Bourse. 

4. Obligations vs. actions, et fusions 
Nous avons déjà évoqué la concurrence entre le 
taux obligataire des emprunts d’État (1,55% à 10 
ans) et le rendement des actions (S&P500), le-
quel est aujourd’hui de l’ordre de 2,1% (source : 
Factset); les actions bénéficient donc d’un léger 
avantage. Et enfin, la faiblesse des taux incite 
toujours les entreprises américaines à procéder à 
des fusions, ce qui soutient le marché. Les  
entreprises disposent en effet de très  
importantes liquidités, elles recherchent des dé-
bouchés rentables pour cet argent et en arrivent 
dès lors à effectuer des reprises. Elles sont en 
effet convaincues que cette approche est plus 
intéressante que d’investir leurs liquidités dans 
des obligations à faible taux ou à la banque. 

Conclusion 
Investir en Bourse n’est pas une sinécure. Nous 
tentons pourtant de proposer quelques pistes. À 
court terme, il est bien possible que la Bourse améri-
caine demeure de bonne composition et se tienne 
mieux que le marché européen. Pour ceux qui pour-
suivent un horizon à plus long terme, mieux vaut 
tenir compte des points évoqués, qui incitent à la 
prudence. 
L’ensemble de ces éléments justifie notre stratégie 
neutre actuelle à l’égard des actions américaines. 
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