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Devant les faibles perspectives de croissance, les entreprises
rachétent leurs actions

ouvelles
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Le modele standard d’évaluation des prix des actions sti-
pule que la valeur intrinséque d’une action refléte la valeur
actuelle des dividendes qu’elle devrait verser dans le futur.

Les titres de sociétés a haut taux de rachat se sont démarqués ces

derniéres années
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Moins aux investissements, plus aux dividendes

Certains modeles d’évaluation ont toutefois aussi élargi
le modele standard pour incorporer l'effet des rachats
d’actions'. En concentrant la valeur de Ientreprise dans
un nombre plus faible d’actions en circulation, les rachats
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rendement aux actionnaires restants. Ces modéles élargis

expliquent de maniére plus compléte la performance des 35 1 35
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Les rachats d’actions ont en effet augmenté a un rythme
important au cours des derniéres années. Aux Etats-Unis, 20 1 - 20
les entreprises du S&P 500 versent une portion plus élevée
de leurs profits sous forme de rachats que de dividendes.
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Le Canada n’¢chappe pas a la tendance, et les actions a

haut taux de rachat se sont considérablement appréciées
ces derniéres années. On remarque que les versements en
dividendes ont eux aussi augmenté, et que parallélement les
liquidités allouées aux investissements en capital fixe ont
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valorisations. Plusieurs profitent des trés bas taux d’intérét

diminué ces derniers temps.

Implications : Avec des faibles perspectives de croissance,
les entreprises hésitent & investir, préférant les rachats d’ac-
tions et les versements de dividendes pour maximiser les

pour financer ces initiatives. Cela illustre le degré auquel la
performance boursiére est tributaire des politiques moné-
taires trés accommodantes. Un resserrement trop rapide
provoquerait possiblement une forte instabilité financicre et
c’est ['une des raisons qui incitera la Réserve fédéral a faire

preuve d’une grande prudence dans sa normalisation.
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