M Gestion des placements
mondiaux MFC"

PERSPECTIVES DU MARCHE

— juiicer soro | |

Perspectives du marché américain

Les actions américaines ont subi d'importantes
pressions au cours du deuxieme trimestre, I'indice

S&P 500 ayant chuté de 11,4 % en dollars US. Malgré
la force des orientations et des bénéfices au premier
trimestre, les actions ont accusé un recul en raison de
toute une série de préoccupations macroéconomiques
d’origine nationale et étrangere.

Les données économiques des Etats-Unis semblaient
indiquer une reprise économique, mais celle-ci a
ralenti par rapport aux niveaux observés au premier
trimestre. Les données sur le logement et I'emploi
étaient généralement plus faibles que ce qui était
escompté. Les prix des logements et la construction
résidentielle étaient en-deca des attentes et la fin du
soutien fiscal sous forme de crédits d'impo6t a paru
peser lourd sur les données du trimestre. Sur le plan
de I'emploi, la création d’emplois ne s'est pas
manifestée, les sociétés ayant continué de se
concentrer sur la réduction des colts et non sur
I'expansion. Linflation n'est toujours pas un sujet
d’inquiétude alors que les craintes de déflation refont
surface, les sociétés ayant du mal a retrouver un
pouvoir de fixation des prix. Ces facteurs ont, parmi
d’autres, poussé de nombreux économistes a revoir a
la baisse leurs prévisions de croissance aux Etats-Unis
pour le reste de I'année.

Les risques pesant sur I'économie américaine ont
manifestement augmenté au cours des derniers mois.
Les émissions de titres de dette souveraine, une
situation de I'emploi demeurant faible et un marché
de I'habitation anémigue ont tous eu une incidence
négative sur ce qui ressemblait a une saine reprise un
trimestre plus tot.

Malgré ces risques, il existe plusieurs raisons
déterminantes de demeurer confiants face aux
marchés américains. Tout d'abord, les valorisations
des actions américaines sont redevenues intéressantes.
D'apres la plus récente observation, le S&P 500 est
d’environ 13 fois les bénéfices prospectifs, en-deca

de la moyenne historique. En outre, la rentabilité des
sociétés demeure élevée et, méme en tenant compte
de I'incidence de I'Europe, les profits dégagés par les
entreprises américaines demeurent élevés.

En soupesant ces facteurs, nous croyons que les
marchés américains donneront des rendements
positifs pour le reste de I'année alors que nous
entamons le deuxiéme semestre de 2010. Les risques
semblent bien connus et, bien qu'il demeure possible
gue nous observions une certaine volatilité au cours
des mois a venir, nous croyons que, d‘ici la fin

de I'année, le cours des actions américaines sera

plus élevé.
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