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Perspectives de placement — Canada
Nous demeurons optimistes, mais un contexte mondial marqué
par des turbulences nous incite a miser sur la prudence

Principaux points a Revue et perspectives du troisieme trimestre

retenir : Les marchés boursiers canadiens et américains ont terminé le troisieme

Les marchés boursiers
canadiens et américains
ont terminé le troisieme
trimestre en affichant un
léger recul, aprés avoir
évolué en dents de scie au
cours des trois derniers
maois.

Les craintes que la hausse
des taux d'intérét freine la
croissance économique
future ont été le principal
facteur.

Le portrait de I'inflation
continue de s'améliorer
dans les marchés
développés, mais la
persistance de l'inflation de
base augmente la
probabilité gue d’autres
légeres hausses de taux se
produisent.

L'expression «plus élevés
pendant plus longtemps»
s'est imposée comme la
formule dominante pour
décrire les perspectives de
taux d’intérét dans la
plupart des marchés.

trimestre en affichant un léger recul, aprés avoir évolué en dents de scie au
cours des trois derniers mois. Les craintes que la hausse des taux d'intérét
freine la croissance économique future ont été le principal facteur. Nous
conservons nos prévisions de récession dans les marchés développés, le
Canada étant concerné par une récession peut-étre plus légére que celle prévue
dans d'autres économies.

Le portrait de I'inflation continue de s'améliorer dans les marchés développés,
mais la persistance de l'inflation de base augmente la probabilité que d'autres
légéres hausses de taux se produisent. L'expression «plus élevés pendant plus
longtemps» s'est imposée comme la formule dominante pour décrire les
perspectives de taux d'intérét dans la plupart des marchés.

Selon I'OCDE, les hausses de taux d'intérét qui se font déja sentir dans
I'économie mondiale devraient ralentir le rythme de I'expansion mondiale, qui
passera de 3 % cette année & 2,7 % en 2024.

Les banques centrales dans les principaux marchés
continuent de donner le ton

Le 6 septembre, la Banque du Canada a laissé son taux cible du financement a un
jour inchangé a 5 %. La croissance économique au Canada a été entravée au
deuxiéme trimestre par des facteurs ponctuels, comme de graves incendies de
forét et la greve des débardeurs & Vancouver, qui ont entrainé une légere
contraction de I'économie. Le rebond attendu relativement a la croissance
économique au troisidme trimestre sera probablement éphémeére, car la hausse
des taux d'intérét continue de se faire sentir.

Dans un communiqué, le Conseil de direction de la Banque du Canada a
déclaré qu'il «reste préoccupé par la persistance des pressions inflationnistes
sous-jacentes et est prét a augmenter de nouveau le taux directeur si
nécessaire». Le Conseil de direction a indiqué qu’il continuera d'évaluer la
dynamique de l'inflation fondamentale et les perspectives de l'inflation mesurée
par I'lIPC, réaffirmant que la Banque reste «déterminée a rétablir la stabilité des
prix pour la population canadienne».

A I’échelle mondiale, on continue de mettre |'accent
sur la persistance de l'inflation

Le resserrement des conditions de crédit continue de ralentir I'économie de la
zone euro. A sa réunion du 14 septembre, la Banque centrale européenne a
relevé son taux directeur de 25 points de base. Le taux d'intérét servi sur les
déplts a été rajusté a 4 %. Nous prévoyons une récession au premier trimestre
de 2024.
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Dans ce contexte
économique et de marché,
notre stratégie de
portefeuille n'a pas changé
depuis le dernier trimestre,
et nous demeurons
défensifs dans la répartition
de I'actif.

Méme si nous pensons
qu’un positionnement
défensif demeure approprié,
il ne faut pas en conclure
gue nous ne sommes pas
enthousiastes a I'égard des
perspectives de certains
secteurs et de certains de
leurs titres intéressants.

Nous surpondérons
légérement les actions
canadiennes par rapport aux
actions américaines et
européennes en raison de
leurs valorisations relatives
intéressantes au Canada.

Aux Etats-Unis, 'activité économique est plus résiliente, mais elle montre des
signes de ralentissement. La Réserve fédérale américaine a laissé le taux des
fonds fédéraux inchangé dans une fourchette de 5,25 % a 5,5 % le

20 septembre. Nous pensons que les taux resteront élevés plus longtemps, ce
qui nuira aux consommateurs et contribuera probablement aux pressions
récessionnistes. Nous prévoyons une récession aux Etats-Unis au quatriéme
trimestre de cette année.

La Bangue d'Angleterre a laissé son taux inchangé a 5,25 % lors de sa
réunion du 21 septembre, une premiére depuis novembre 2021. Les pressions
inflationnistes persistantes devraient limiter la capacité de la Banque
d'Angleterre d'assouplir ses taux et une récession est prévue au début

de 2024. Toutefois, nous estimons qu'il est possible que les taux soient
abaissés au second semestre de 2024.

Dans de nombreux marchés émergents, I'inflation est beaucoup moins
préoccupante. |l existe des risques qu'un ralentissement mondial puisse
réduire les revenus commerciaux, mais ce risque peut étre contrebalancé en
partie par la faiblesse du dollar américain. La Chine reste une source de
volatilité, le pessimisme persistant lié a |'endettement de son marché
immobilier pesant sur la croissance. La faiblesse de la croissance de
I"économie chinoise a eu des répercussions supplémentaires sur |I'économie
canadienne, qui est axée sur les exportations. Toutefois, des signes indiquent,
a la suite d'une réunion du Politburo en juillet, que les dirigeants chinois
accordent plus d'importance aux politiques budgétaires visant a soutenir la
croissance économigue.

Rendements de I'indice composé S&P/TSX et de ses secteurs
(période terminée le 30 septembre 2023)

3 mois 1an 3 ans* 5 ans* 10 ans*
Indice composé S&PITS  -220%  954%  988% 727 % 7,54 %
Soins de santé 14,48 % 3,37 % -22,47 % -30,76 %  -22,84 %
Matériaux 376% 475% -044%  9,19% 481 %
Energie 1027 % 1738% 3382%  9,08%  408%
Immobilier 6,06% 342%  453%  171% 714 %
Technologies de 752% 5363% -585% 1569 % 1833 %
I'information
Finance 261% 440% 1338%  645% 923 %
.
Consommation 708% 1252 % 1167%  648% 9,30 %
dlscretlormalre
Biens d ti
ens de consommation 1189, 1260 %  969%  1201% 1314 %
de base
Services de 1255% -527%  398%  376%  7.01 %
communication
Servicesaux collectivite -11,96% -14,26%  -0,79 % 7.67 % 7.22 %
Industrie 422% 1181 % 964%  940% 1257 %

* Taux de rendement annuel composé. Sources : Bloomberg, au 30 septembre 2023.
Les rendements sont des rendements totaux exprimés en dollars canadiens.
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Les obligations d'Etat de
courte duration sont
intéressantes et ont des
chances de tirer leur épingle
du jeu en cas de récession.

Un positionnement défensif n’exclut pas les
possibilités associées a une vision a long terme de la
valeur

Dans ce contexte économiqgue et de marché, notre stratégie de portefeuille n‘a
pas changé depuis le dernier trimestre, et nous demeurons défensifs dans la
répartition de I'actif. Certaines catégories d'actifs plus risquées, comme les
actions et les titres a revenu fixe a rendement élevé, continuent de laisser
présager un atterrissage en douceur de I'économie. Cette situation ne
correspond pas a notre scénario principal de récession économique a I'échelle
mondiale.

Toutefois, méme si nous pensons qu'un positionnement défensif demeure
approprié, il ne faut pas en conclure que nous ne sommes pas enthousiastes a
I"égard des perspectives de certains secteurs et de certains de leurs titres
intéressants.

Nous surpondérons légérement les actions canadiennes par rapport aux
actions américaines et européennes en raison de leurs valorisations relatives
intéressantes au Canada. Notre répartition des titres a revenu fixe tire parti de
la hausse des taux a court terme, tout en surpondérant les obligations de
sociétés afin de profiter des taux plus élevés qu'elles offrent par rapport aux
obligations d'Etat. Le titre de certaines sociétés des secteurs canadiens de
I"énergie et de I'industrie se négocie a des cours intéressants, et les banques
canadiennes continuent d'offrir des possibilités de rendement exceptionnelles.

Ces points de vue encourageants sont importants pour les investisseurs qui
songent a se tourner vers les liquidités ou vers des taux de CPG
potentiellement attrayants de I'ordre de 5 %. L'inconvénient des liquidités,
c’est qu’elles perdent de leur valeur sous |'effet de I'inflation. En obtenant un
rendement solide sur un CPG, on risque de passer a c6té d'un potentiel de
croissance du capital plus intéressant en ce qui a trait aux titres a revenu fixe.

Perspectives pour le quatrieme trimestre - les
pressions récessionnistes s’accentuent, mais
n'’empéchent pas de tirer parti des possibilités de
rendement

Les obligations d’Etat de courte duration sont intéressantes et ont des chances
de tirer leur épingle du jeu en cas de récession. Lorsque les banques centrales
commenceront a réduire les taux d'intérét, les détenteurs d'obligations seront
en mesure de profiter des gains en capital qui en découleront. Les titres a
revenu fixe de catégorie investissement peuvent aussi compléter
avantageusement un portefeuille, car ils offrent des rendements plus élevés
tout en limitant le risque de défaut de paiement.
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Nous maintenons notre
engagement a renforcer
la diversification et la
résilience de nos
portefeuilles afin
d’encourager les
investisseurs a conserver
leurs placements a long
terme avec confiance.
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Sources : Bloomberg, au 29 septembre 2023. Les rendements passés ne sont pas
une indication des rendements futurs.

Positionnement prudent et accent entierement mis

sur les

occasions de qualité sur le plan de

I'appréciation du capital

Dans I'ensemble, nous croyons que la meilleure facon de composer avec

I"incertitude des marchés est de mettre I'accent sur la qualité de maniére a
favoriser I'appréciation du capital a long terme, tout en conservant la capacité
d'agir de maniére décisive lorsque les conditions le justifient. Nous maintenons
aussi notre engagement a renforcer la diversification et la résilience de nos
portefeuilles afin d’encourager les investisseurs a conserver leurs placements &
long terme avec confiance.
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Renseignements importants :
Les sources incluent le service de recherche internationale HSBC, Bloomberg, Statistique Canada et la Bangue du Canada.

Ce document ou cette vidéo ont été préparés par Gestion globale d’actifs HSBC (Canada) Limitée («GGAC») et sont distribués
ou rendus accessibles aux clients par Fonds d'investissement HSBC (Canada) Inc. («FIHC»), Gestion privée de placement
HSBC (Canada) Inc. («GPPH»), et InvestDirect HSBC («HIDC»), une division de Valeurs mobiliéres HSBC (Canada) Inc. («nous»,
désigne GGAC, FIHC, GPPH et HIDC, collectivement).

Le contenu de ce document ou de cette vidéo ne peut étre reproduit ni distribué a une personne ou un entité, entotalité ou en
partie, a gquelgue fin que ce soit ou de toute autre fagon, sans I'autorisation écrite préalable de GGAC. La reproduction ou
I'utilisation non autorisée de ce document ou de cette vidéo reléve de la responsabilité de |'utilisateur et pourrait donner lieu a
des poursuites judiciaires.

Les renseignements contenus dans ce document ou cette vidéo sont fournis a titre d’information seulement et ils ne
constituent en aucune fagon un conseil de placement ou une recommandation pour |'achat ou la vente de titres. Ce
document ou cette vidéo peuvent contenir des énoncés prospectifs, c'est-a-dire des énoncés portant sur des attentes ou des
prévisions quant a des rendements ou a des événements futurs. Ces énoncés ne constituent en rien une garantie quant a
I'évolution des rendements et de la situationet ils sont sujets a des risques et a de l'incertitude. Les résultats réels pourraient
différer considérablement des énoncés prospectifs en raison de nombreux facteurs. Nous ne nous engageons aucunement a
mettre a jour les énoncés prospectifs contenus dans ce document ou cette vidéo ou, le cas échéant, les raisons pour
lesquelles les résultats réels différent des attentes et prévisions contenues dans ces énoncés. Ce document ou cette vidéo
n’ont aucune valeur contractuelle et ils ne sauraient constituer une offre ou une sollicitation pour I'achat ou la vente d’'un
quelcongue instrument financier dans tout pays ou territoire ot une telle offre ou sollicitation n'est pas permise par la loi. Les
opinions exprimées dans ce document ou cette vidéo représentent le point de vue de GGAC au moment ou ce contenu a été
préparé et elles peuvent changer en tout temps. Elles n'indiquent pas nécessairement la composition actuelle du portefeuille.
Les portefeuilles gérés par GGAC reflétent avant tout les objectifs du client, son profil de risque, son horizon de placement et
ses besoins de liquidités.

La valeur des placements ainsi que le revenu qui en est tiré peuvent augmenter ou diminuer, et les investisseurs pourraient ne
pas recouvrer le montant investi initialement. Les rendements passés dont il est question dans ce document ou cette vidéo ne
constituent pas une indication fiable des rendements futurs, et les prévisions, projections et simulations qui peuvent étre
fournies dans ce document ou cette vidéo ne sont pas non plus une indication des résultats futurs. Si vous détenez des
placements étrangers, le taux de change peut faire fluctuer leur valeur. Les placements dans des marchés émergents sont,
par nature, généralement plus risqués et volatils que les placements dans des marchés développés. Les économies
émergentes sont généralement trés dépendantes du commerce international et, en conséquence, elles sont et pourraient
demeurer tres vulnérables aux barriéres commerciales, aux contrbles des changes et aux interventions sur les marchés des
devises ainsi qu'a toutes autres mesures protectionnistes imposées ou négociées par les pays avec lesquels elles ont des
échanges commerciaux. Elles sont également vulnérables, et elles pourraient continuer a I'étre, a la conjoncture économique
dans les pays avec lesquels elles ont des échanges commerciaux.

Nous n’acceptons aucune responsabilité quant a I'exactitude ou a I'exhaustivité de renseignements de tiers obtenus de
sources gque nous croyons fiables, mais qui n‘ont fait I'objet d'aucune vérification indépendante.

Ce contenu a été préparé a titre indicatif seulement et n'a pas pour objet de fournir de conseils comptables, juridiques ou
fiscaux, et ne doit donc pas étre interprété comme tel. Nous vous recommandons de consulter un professionnel compétent
au besoin.

Les produits et les services de FIHC, de GGAC, de HIDC et de GPPH sont seulement offerts aux résidents du Canada. Ils
peuvent étre offerts a des résidents de pays étrangers seulement si les lois des pays en question le permettent. Veuillez
communiquer avec un de nos représentants en épargne collective ou un conseiller en placement de GPPH pour obtenir de
plus amples renseignements. Le contenu de ce rapport ne constitue aucunement une offre de vente ni une sollicitationen vue
d'acheter des produits ou des servicesde la part de toute personne d'un territoire ou une telle offre ou sollicitation estillégale.

Renseignements importants concernant Gestion globale d’actifs HSBC (Canada) Limitée («GGAC»)

Gestion d'actifs HSBC désigne un groupe de sociétés, établies dans un grand nombre de pays et territoires a |'échelle
mondiale, y compris GGAC, offrant des services de conseil en placement et de gestion de fonds. Ce groupe est la propriété
ultime de HSBC Holdings plc. GGAC est une filiale en propriété exclusive, mais une entité distincte, de la Banque HSBC
Canada.
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Renseignements importants concernant Fonds d’investissement HSBC (Canada) Inc. («kFIHC»)

FIHC agit a titre de distributeur principal des Fonds communs de placement de la HSBC et offre les Fonds communs de
placement et/ou les Fonds en gestion commune HSBC par I'entremise du service Portefeuille HSBC Sélection mondiale™P.
FIHC est une filiale de GGAC et une filiale en propriété indirecte de la Banque HSBC Canada et elle offre ses produits et
services dans toutes les provinces canadiennes a I'exception de I'lle-du-Prince-Edouard. Les placements dans les fonds
communs de placement comportent des risques. Veuillez lire I'Apercu du Fonds avant d'investir.

MD HSBC Sélection mondiale est une marque déposée de HSBC Group Management Services Limited.

Renseignements importants concernant Gestion privée de placement HSBC (Canada) Inc. («GPPH»)

GPPH est une filiale en propriété directe de la Banque HSBC Canada et elle offre ses services dans toutes les provinces
canadiennes & I'exception de |'lle-du-Prince-Edouard. Le service de gestion privée de placement est un service de gestion
discrétionnaire de portefeuille offert par GPPH. En vertu de ce service discrétionnaire, les actifs des clients participants seront
investis par GPPH ou son gestionnaire de portefeuille délégué, Gestion globale d'actifs HSBC (Canada) Limitée («GGAC»),
dans des titres qui peuvent comprendre, sans s'y limiter, des actions, des obligations, de méme que des parts de fonds
communs de placement, des parts de fonds en gestion commune et des instruments dérivés. La valeur d'un placement
faisant partie du service de gestion privée de placement ou acquis dans le cadre de ce service fluctue fréqguemment et les
rendements passés ne sont pas nécessairement une indication des rendements futurs.

Renseignements importants concernant InvestDirect HSBC («<HIDC»)

HIDC est une division de Valeurs mobiliéres HSBC (Canada) Inc., une filiale en propriété directe, mais une entité distincte, de
la Banque HSBC Canada. HIDC offre un service d'exécution d’ordres. HIDC n’évalue pas la convenance des avoirs que les
clients détiennent dans leurs comptes ou les ordres qu’ils donnent ou qui sont donnés en leur nom par une personne
autorisée. Les clients assument |'entiére responsabilité de leurs décisions de placement et de leurs opérations sur valeurs
mobiliéres.

Copyright © Gestion globale d'actifs HSBC {Canada) Limitée, 2023. Tous droits réservés. Aucune partie de la présente
publication ne peut étre reproduite, mise en mémoire dans un systéme de récupération de données ou transmise, sous
aucune forme ni par aucun moyen électronique ou mécanique, par photocopie, enregistrement, ou de tout autre fagon,
sans |'autorisation écrite préalable de Gestion globale d'actifs HSBC (Canada) Limitée.

Les rendements passés ne sont pas une indication des rendements futurs.
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