
Les 7 astuces du père de 
l’investissement de croissance
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Philip Fisher est généralement considéré comme  
le père de l’investissement de croissance. Ce gourou  
de la Bourse est l’un des rares de cette série à avoir vécu 
le krach boursier de 1929. Pendant 70 ans,  
le super investisseur américain fut à la tête de son 
propre véhicule d’investissement appelé Fisher & Co. 
Fisher était une source d’inspiration pour les autres 
investisseurs et un pionnier de l’investissement dans  
les actions technologiques. Il s’est créé un solide bagage 
en investissant dans des entreprises telles que Motorola 
et Texas Instruments.

Philip Fisher était un investisseur à long terme.  
Les investissements qu’opérait ce maître de la Bourse 
devaient tous répondre aux 15 conditions de sa check-list. 
Il vérifiait notamment la qualité du produit, les prévisions 
de croissance, la qualité du management et les marges 
bénéficiaires. Il accordait aussi une attention toute 
particulière à la façon dont l’entreprise se comportait avec 
ses partenaires, actionnaires et clients.

Son livre « Common Stocks and Uncommon Profits » vous 
dit tout ce que vous devez savoir sur l’investissement de 
croissance. Dans ce classique boursier, Fisher parle aussi 

pour la première fois du « scuttlebutt », une stratégie qui 
consiste à collecter le plus grand nombre d’informations 
possible sur une société du point de vue de différentes 
parties concernées.

Découvrez dans cet e-book comment vous aussi, vous 
pouvez réussir vos investissements dans les actions de 
croissance, sans prendre de risques démesurés.

Qui est Philip Fisher ?
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Recueillez toujours le plus possible d’informations.  
À partir de différentes sources et perspectives. Telle 
était l’essence de la méthode de Fisher appelée 
« scuttlebutt ». Lorsque notre gourou de la Bourse 
américain visait un nouvel investissement potentiel, il 
recherchait activement des interlocuteurs pouvant lui 
fournir toutes les informations utiles sur l’entreprise. 
Nous pensons p. ex. à la direction de l’entreprise, aux 

fournisseurs, clients, concurrents, etc. Il pouvait ainsi 
se faire une idée globale et précise de l’entreprise. 
Il cherchait à connaître les visions de personnes qui 
envisageaient l’entreprise dans une perspective différente. 

En tant qu’investisseur, vous devriez vous aussi adopter 
cette même attitude. Un investisseur averti en vaut deux. 
Essayez toujours d’obtenir davantage d’informations que 
les autres investisseurs. Sachez que, consciemment ou 
non, vous recevez en permanence des informations 
sur nombre de sociétés cotées en Bourse. À chaque 
fois que vous faites vos achats hebdomadaires, que vous 
allez au cinéma, etc., vous collectionnez des informations 
pertinentes sur des sociétés cotées en Bourse. N’ayez  
pas peur de vous entretenir avec les collaborateurs de  
la société ou avec d’autres clients. Vous aurez ainsi  
une vision bien meilleure de votre investissement.  
Avec un rendement supérieur à la moyenne à la clé.

1. Recueillez toujours le plus possible d’informations

« The scuttlebutt method: get out and find out 
as much as you can about the company. »

– Philip Fisher



5 © 2018 - Tous droits réservés

2.  Concentrez-vous sur  
la croissance organique

L’analyse d’une entreprise commence par son chiffre 
d’affaires. Il ne peut y avoir de bénéfice sans la vente 
de biens ou de services. La croissance organique rend 
compte de la mesure dans laquelle la société est à 
même de croître par elle-même. Dans les entreprises 
saines, la croissance organique est supérieure à 
celle de leurs concurrentes. Pour pouvoir continuer 
à croître par elle-même, l’entreprise doit absolument 
continuer à se développer. Une entreprise peut croître 
de façon autonome de deux manières. Elle peut soit faire 
en sorte que les produits existants génèrent plus de 
chiffre d’affaires et de bénéfice, ou commercialiser de 
nouveaux produits qui dopent la rentabilité. L’entreprise 
a besoin d’un bon département R&D pour assurer 
cette croissance. Veillez donc à intégrer dans votre 
portefeuille des entreprises qui attachent énormément 
d’importance à la recherche et au développement.

Les fusions et acquisitions peuvent également permettre 
à la société de se développer. C’est ce que l’on appelle 
la croissance externe. Cette croissance non autonome 

a pour avantage que l’on peut souvent en retirer des 
synergies. Lorsque deux sociétés fusionnent, il n’y a 
plus besoin de deux sièges centraux, de deux CEO, etc. 
Cela permet de réaliser des économies de coûts. En 
tant qu’investisseur, vous recevez votre part du gâteau 
lorsqu’une acquisition se négocie à un prix intéressant.

« I invest in companies with  
high organic growth. »

– Philip Fisher
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Lorsqu’ils cherchent des opportunités d’investissement 
intéressantes, certains investisseurs se focalisent sur le 
dividende. Ce dividende génère un revenu annuel plus ou 
moins garanti. Ce n’est toutefois pas la stratégie la plus 
intéressante, selon Philip Fisher. 
 

 
 
Selon ce gourou de la Bourse, au lieu d’investir dans 
des actions de dividende, vous devriez investir dans 
des entreprises qui réinvestissent leurs liquidités de 
manière efficiente et rentable, et qui peuvent ainsi 
poursuivre leur vigoureuse croissance. Ce n’est que 
lorsqu’une entreprise dispose de liquidités excédentaires 
qu’elle ne peut réinvestir utilement qu’un versement 
de dividende, voire une réduction de capital, peut être 
intéressant(e).

Chaque investisseur est bien entendu différent et a ses 
besoins propres. Vous souhaitez néanmoins constituer un 
portefeuille avec des actions de dividende ? Dans ce cas, 
concentrez-vous sur la consistance du dividende. Achetez 
des actions d’entreprises qui n’ont jamais réduit leur 
dividende ces dernières années, ou qui l’ont même 
augmenté tous les ans. 

3. Reconnaissez le sens et le non-sens du dividende 

« The company should allocate assets to pursue 
maximum future cash flow growth. »

– Philip Fisher
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Il est mieux d’acheter une très bonne entreprise à 
un prix équitable que d’investir dans une entreprise 
moyenne à très bon prix. Telle est la maxime du légen-
daire gourou de la Bourse Warren Buffett, mais aussi la 
base de la stratégie de Philip Fisher. Une fois que vous 
détenez d’excellentes entreprises bien dirigées en porte-
feuille, vous ne devez en principe plus jamais les vendre. 
« Buy and hold » est la véritable clé du succès. 

Contrairement à ce que l’on conseille généralement, 
Fisher n’est pas fan de la diversification. En tant qu’in-
vestisseur en actions, vous vous devez de connaître par 
cœur les entreprises de votre portefeuille. Vous savez 
quelles entreprises sont les plus prometteuses et vous 
investissez exclusivement dans vos meilleures idées : les 
actions qui, selon vous, incarnent l’avenir, et dont le cours 
peut encore augmenter de plusieurs milliers de pour cent. 

Une fois que vous avez trouvé quelques entreprises qui 
sortent du lot, vous ne devez pas tenter de prévoir le 
timing du marché. Sachez que si vous manquez les cinq 
meilleurs jours de Bourse sur une période de vingt ans, 
votre rendement annuel moyen baisse de plus de 2% ! 
Cette perte serait néfaste pour vos résultats. Veillez donc 
à ne pas reporter vos achats trop longtemps. Le meilleur 
moment pour commencer à investir, c’est aujourd’hui.

4. Restez fidèle aux entreprises qui sortent du lot

« Finding the really outstanding 
companies and staying with them 

through all the fluctuations of 
a gyrating market is the best 

strategy you can use. »
– Philip Fisher
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Le succès d’une entreprise est étroitement lié à sa 
gamme de produits. Les investisseurs de croissance 
intègrent en portefeuille des entreprises dont ils anti-
cipent que la vente de leurs produits, et donc, le bénéfice, 
augmentera notablement dans les prochaines années.  
Il est dès lors essentiel pour vous, en tant qu’investisseur, 
de passer au crible la gamme de produits de l’entreprise. 
Quel avantage ce produit offre-t-il par rapport à celui de 
la concurrence ? Les ventes suivent-elles une tendance 
haussière ? L’entreprise continue-t-elle à élargir sa 
gamme ? Autant de questions que vous avez intérêt à 
vous poser pour réussir vos investissements. Achetez 
des entreprises proposant un bel assortiment dont la 
vente augmente chaque année.

Philip Fisher investissait lui-même régulièrement dans 
des entreprises cycliques, à savoir des entreprises dont 
les ventes, et donc le cours de Bourse, sont fortement 
tributaires de la conjoncture économique. Nous pensons p. 
ex. aux agences d’intérim ou au constructeurs automobiles. 
Lorsque l’économie se porte moins bien, les entreprises 
chercheront de nouveaux effectifs moins rapidement et 
les particuliers reporteront l’achat de leur véhicule. C’est 
ce qui fait que la rentabilité de ce type d’entreprises est 
fortement liée au cycle économique.

Contrairement au cours normal des affaires, vous devez, 
selon Fisher, acheter des entreprises cycliques lorsque 
leur cotation est fondamentalement chère. Le béné-
fice de ces entreprises est alors historiquement bas et 
l’économie se trouve à un niveau plancher. Une fois que 
l’économie se reprend, la rentabilité de votre entreprise 
cyclique augmentera notablement, entraînant un cours de 
Bourse plus élevé dans son sillage.

« Does the company have products or services  
with sufficient market potential to make  

possible a sizeable increase in sales  
for at least several years? »

– Philip Fisher

5. Étudiez la gamme de produits
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L’intégrité d’une entreprise. Cet aspect est trop souvent 
sous-estimé par les investisseurs. Philip Fisher estime 
que chaque entreprise dans laquelle vous investissez 
doit avoir un management loyal, honnête et fiable à sa 
tête. Veillez donc à n’intégrer en portefeuille que des 
entreprises dont les dirigeants prennent au sérieux l’avis 
de leurs collaborateurs, clients, fournisseurs et action-
naires. Plusieurs études montrent que les entreprises qui 
obtiennent d’excellents scores pour les critères sociaux 
alignent de meilleures performances boursières que les 
autres. Ainsi p. ex., lorsqu’une entreprise attache beau-
coup d’importance à la satisfaction de ses collaborateurs, 
son cours de Bourse ne s’en portera que mieux. Car des 
collaborateurs satisfaits sont par définition plus productifs. 
Une production accrue augmente le bénéfice et, finale-
ment, propulse le cours de Bourse vers le haut.

Vérifiez toujours la relation de l’entreprise avec ses 
actionnaires. Le management respecte-t-il ses obliga-
tions ? L’entreprise fait-elle rapport à ses actionnaires de 
manière honnête et transparente ? Autant d’éléments qui 
doivent influer dans votre processus décisionnel. 

Ne sous-estimez pas l’impact du management sur les 
performances boursières. Il prend les décisions en 
matière de politique à suivre et définit la stratégie de l’en-
treprise. En tant qu’investisseur, vous devez pouvoir avoir 
une confiance aveugle dans le management et surfer sur 
sa vision et son succès.

6. Achetez des entreprises affichant une solide intégrité

« Does the company have a management  
of unquestionable integrity ? »

– Philip Fisher
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Lorsque vous achetez ou vendez des actions, vous effec-
tuez la transaction non pas avec la société en question 
mais avec un autre investisseur. En théorie, vous ne 
pouvez donc acheter des actions d’une société si aucun 
autre investisseur n’est prêt à vendre ses actions. Sachez 
qu’une des deux personnes concernée par la transaction 
a sans doute pris une mauvaise décision d’investissement. 
En effet, le cours de Bourse d’une action peut évoluer 
dans deux directions : à la hausse ou à la baisse. Si vous 
voulez réussir vos investissements, vous devez créer un 
avantage durable par rapport aux autres investisseurs. 
Soyez le plus malin ! Veillez à définir une stratégie astu-
cieuse et à apprendre en permanence.

Sachez toutefois que lorsque vous achetez des actions, 
celles-ci ont une valeur temporelle. En tant qu’investis-
seur, vous souhaitez percevoir une indemnité pour le fait 
que vous investissez une partie de votre patrimoine dans 
une entreprise pour une période déterminée. Pendant ce 
temps, vous ne pouvez utiliser votre argent à d’autres fins. 
Vous souhaitez par conséquent recevoir une indemnité 
en tant qu’actionnaire. Plus longtemps vous investissez 

votre argent dans l’entreprise et plus de rendement vous 
souhaitez obtenir. Pour cette raison, il se peut aussi que 
les deux investisseurs impliqués dans une transaction 
aient pris la bonne décision pour eux-mêmes.

7. Différenciez-vous des autres investisseurs

« If you can’t do a thing better than  
others are doing it, don’t do it at all. »

– Philip Fisher
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Disclaimer

La présente publication est uniquement mise à disposition à des fins informatives. Les informations sont de
nature générale et ont un caractère purement instructif. Elles ne peuvent en aucun cas être considérées comme
un conseil en investissement personnalisé, ni comme une proposition, incitation ou recommandation d’achat ou
de vente d’un investissement ou de réalisation de toute autre opération de quelque nature que ce soit.
Vous assumez par conséquent l’entière responsabilité de l’utilisation que vous ferez de ces informations dans le
cadre de vos décisions personnelles en matière d’investissement. Bien que les informations soient basées sur
des sources jugées fiables par l’auteur, Bolero ne garantit pas leur exhaustivité, leur exactitude et leur
actualisation, et vous devez tenir compte d’éventuels changements (législation, traitement fiscal).

Éditeur responsable : Bolero|KBC Bank SA – Avenue du Port 2 – 1080 Bruxelles - Belgique.  
TVA BE 0462.920.226, RPM Bruxelles.


