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Principaux points a retenir

¢ Comme prévu, la Fed a laissé les taux inchangés dans la fourchette de 5,25 % a Jose Rasco
5,5 % pour une quatriéme réunion d'affilée. Le communiqué de presse du FOMC a Chef des placements,
freiné les attentes d'une baisse de taux en mars et M. Powell a expliqué qu’une Amériques, Services de banque privée
réduction a la prochaine réunion était peu probable, parce que les dirigeants de la 4 et Gestion de patrimoine, HSBC

Fed veulent vraiment observer une continuité dans les données sur l'inflation qui

étaient sur la bonne voie récemment. Michael Zervos

Analyste des stratégies de placement,
services de banque privée et
Gestion de patrimoine, HSBC

¢ Nous croyons toujours que le FOMC commencera a réduire le taux directeur au
deuxiéme trimestre de cette année, a partir de juin, et qu'il les réduira trois fois ‘
pour abaisser le taux des fonds fédéraux de 0,75 % avant la fin de I'année. &

¢ Nous demeurons optimistes a I'égard des titres du Trésor et maintenons une duration moyenne a longue. Sur les marchés des
titres de créance, nous privilégions les titres de catégorie investissement en mettant I'accent sur la qualité. Pour les
investisseurs boursiers, la récente remontée pourrait rencontrer quelques emblches a court terme, mais les données
fondamentales a long terme demeurent trés favorables. Nous continuons de croire que I'éventualité d'une baisse des taux
courants et du taux directeur cette année, d'une nette amélioration des perspectives de bénéfices en 2025 et d'effets positifs
de plusieurs thémes & long terme devrait soutenir de meilleures valorisations boursiéres aux Etats-Unis en 2024. Nous croyons
que le dollar américain sera soutenu durant le cycle d'assouplissement de la Fed, dans un contexte de ralentissement de
I'économie mondiale.

Que s’est-il passé?

» Comme prévu, la Fed a laissé les taux inchangés dans la fourchette de 5,25 % a 5,5 % pour une quatrieme réunion d’affilée.
Nous croyons toujours que le FOMC commencera a réduire le taux directeur au deuxieéme trimestre de cette année, a partir
de juin, et qu'il les réduira trois fois pour abaisser le taux des fonds fédéraux de 0,75 % avant la fin de I'année. L'an prochain,
nous prévoyons une autre réduction de 0,75 % du taux directeur, ce qui placera le taux des fonds fédéraux dans la fourchette
de 3,75 % a 4 % d'ici la fin de 2025.

Le FOMC a supprimé une ligne de son communiqué qui faisait référence a un «raffermissement supplémentaire de la politique»,
mais il a ajouté une nouvelle phrase disant qu'il ne serait pas approprié de réduire les taux d'intérét tant que le comité «ne sera
pas plus convaincu que l'inflation se dirige bel et bien vers la cible de 2 %». Il est important de noter que les dépenses
personnelles de base aux Etats-Unis ont diminué & 1,5 % en taux annualisé au cours des trois derniers mois et & 1,9 % en taux
annualisé au cours des six derniers mois.

Le communiqué de presse du FOMC a freiné les attentes d'une baisse de taux en mars. Lors de la conférence de presse,

M. Powell a expliqué qu’une réduction a la prochaine réunion était peu probable, parce que les dirigeants de la Fed veulent
vraiment observer une continuité dans les données sur I'inflation qui étaient sur la bonne voie récemment. Il a ajouté que les
bonnes nouvelles a cet égard pourraient étre devancées, des propos qui laissent la porte ouverte a une légere réduction en mars.
M. Powell a semblé prudent quant au rythme des réductions de taux. Il a souligné que la décision de commencer a réduire les
taux serait trés lourde de conséquences et il a fait état de revirements surprenants par le passé dans les données économiques.

Les décideurs ont indiqué qu'ils ne sont pas encore préts a réduire les taux d'intérét a la prochaine réunion en mars, affirmant
gu’une intervention ne serait probablement pas appropriée tant qu’ils ne seront pas plus convaincus que I'inflation se dirige bel
et bien vers la cible de 2 %». Aucune proposition visant a réduire les taux a cette réunion n'a été faite, mais la Fed a indiqué
qu'elle examinerait toutes les options. Le président du FOMC a déclaré que les décideurs avaient commencé a discuter

du moment ou ils commenceraient a ralentir le rythme de la diminution de leur bilan, ou du resserrement quantitatif,

a cette réunion, mais qu'ils prévoyaient avoir une conversation plus robuste a ce sujet en mars.

Les opinions exprimées dans ce document sont fondées sur le point de vue du comité des placements mondiaux de la HSBC au moment ou ce
document a été préparé et peuvent changer a tout moment. Ces opinions, y compris les points de vue a court terme (de 3 a 6 mois), ne sont pas

nécessairement indicatives de la composition actuelle des portefeuilles de Gestion d’actifs HSBC, sont indépendantes de la stratégie de

HSBC placement de Gestion d’actifs HSBC mise en ceuvre pour les Fonds communs de placement de la HSBC, le service Portefeuille Sélection
mondialeMP et Gestion privée de placement, et pourraient ne pas cadrer avec cette stratégie. Les portefeuilles gérés par Gestion d’actifs HSBC
reflétent avant tout les objectifs du client, son profil de risque, son horizon de placement et ses besoins de liquidités.
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Dans la foulée d'une croissance plus forte que prévu Le rythme annualisé de l'inflation de base sur trois

du PIB au quatrieme trimestre, la Fed a qualifie Ia et six mois est inférieur a la cible de 2 % de la Fed
croissance économique de «solide» et a affirmé que les
gains d'emplois «demeurent solides». En ce qui a trait a DPC de base : 3 mois, 6 mois, 12 mois (annualisé)
I'inflation, la Fed a indiqué que celle-ci a diminué au , _ . .

N , . , , 8% o — 3 mois 6 mois Variation sur 12 mois (%)
cours de la derniéere année, mais qu'elle est demeurée
élevée (toujours au-dessus de la cible symétrique 7% 1

de 2 %). 6 %
5%
4 O/O

La Fed n'a pas tenu compte de propos qui figuraient
dans son communiqué depuis mars 2023, qualifiant le

systeme bancaire de «solide et résilient» et avertissant 3%

que le resserrement des conditions de crédit nuirait 2%

vraisemblablement a I'économie. 1%

M. Powell a répété qu'il veut voir plus de données. Dans 0%

le scénario de base, I'économie se porte bien et le 1%

marché du travail demeure vigoureux. S'ils constatent 2% -

un affaiblissement du marché du travail, cela influera sur janv.-18  janv.-19  janv.-20  janv.-21  janv.-22  janv.-23

ACisi duir taux t6t, a-t-il aj 3. ) - . S
leur decision de réduire les tau plus oL a ajoute Source : Bloomberg, Services de banque privée et Gestion de patrimoine

Le président de la Fed a aussi souligné que la disparité de la HSBC, au 31 janvier 2024.
des points de vue du FOMC est évidente d'apres les

déclarations publiques de nombreux décideurs. «ll y a

une grande disparité, une saine disparité des points de

vue, affirme M. Powell.

Les marchés ont réagi a la réunion en réduisant davantage les chances d'une baisse de taux en mars, ce qui a soutenu
le dollar américain, mais a quelque peu pesé sur les actions du jour au lendemain. L'incidence sur les marchés

obligataires a été faible grace a I'annonce de financement trimestrielle par le Trésor américain, qui a affirmé ne pas voir
la nécessité d'augmenter la taille des adjudications d'obligations, ce qui a réduit les préoccupations a I'égard de |'offre.

Conséquences pour les placements

La Fed n'a pas bougé depuis juillet et a indiqué assez clairement qu’elle ne relévera plus les taux & moins que l'inflation
ne se ravive, ce qui semble peu probable, car I'économie américaine ralentit et la désinflation se poursuit. Le FOMC a
encore une fois été clair dans ses intentions en annongant qu'il commencait a envisager de réduire son taux directeur.
Etant donné les progrés réalisés par la Fed en ce qui a trait & I'inflation de base et la désinflation persistante qui se
poursuit, il devrait avoir une marge de manceuvre suffisante.

Pour les investisseurs en titres a revenu fixe, nous demeurons optimistes a I'égard des titres du Trésor américain et
maintenons une duration moyenne ou longue. Sur les marchés des titres de créance, nous continuons de privilégier les
titres de catégorie investissement et de mettre I'accent sur la qualité. Pour les investisseurs boursiers, la récente
remontée pourrait rencontrer quelques embdches a court terme, mais les données fondamentales demeurent tres
favorables. Nous continuons de croire que I'éventualité d'une baisse des taux courants et du taux directeur cette année,
d’une nette amélioration des perspectives de bénéfices en 2025 et d'effets positifs de plusieurs themes a long terme
devrait stimuler I'amélioration des valorisations boursiéres aux Etats-Unis en 2024.

Les marchés financiers s'attendent a des réductions de taux d'intérét en 2024 et les investisseurs integrent dans leurs
valorisations des taux possiblement inférieurs a leur niveau actuel. Par le passé, la baisse des taux courants et du taux
directeur a eu un effet positif sur les bénéfices. Par conséquent, cette évolution devrait étre favorable aux actions,
d'autant plus que les hausses de taux ont fortement pesé sur l'indice S&P 500 en 2022. Aux Etats-Unis, une pause de la
Fed, combinée a la désinflation continue et a I'amélioration des perspectives de bénéfices, pourrait stimuler les
parameétres fondamentaux des actions.

En ce qui a trait au dollar américain, nous croyons qu'il sera soutenu durant le cycle d'assouplissement de la Fed, dans
un contexte de ralentissement de I'économie mondiale. Le risque d’une récession persiste, d'autres banques centrales
pourraient aussi prendre des mesures d’assouplissement et le dollar américain, qui est un refuge pour les investisseurs,
continuera d’offrir un rendement relativement élevé.
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Renseignements importants pour les investisseurs

Ce document ou cette vidéo a été préparé par The Hong Kong and Shanghai Banking Corporation Limited («<HBAP»), 1 Queen’s Road Central, Hong Kong. HBAP est une société
constituée a Hong Kong et fait partie du Groupe HSBC. Ce document ou cette vidéo a été distribué ou rendu disponible par la Banque HSBC Canada {y compris une ou plusieurs
de ses filiales : Fonds d'investissement HSBC (Canada) Inc. («FIHC»), Gestion privée de placement HSBC (Canada) Inc. («GPPHD»), la division InvestDirect HSBC («HIDC») de
Valeurs mobilieres HSBC (Canada) Inc., («HIDC»), HSBC Bank (China) Company Limited, HSBC Continental Europe, HBAP, HSBC Bank {Singapore) Limited, HSBC Bank Middle
East Limited (UAE), HSBC UK Bank Plc, HSBC Bank Malaysia Berhad (198401015221 (127776-V)/HSBC Amanah Malaysia Berhad [20080100642 1 (807705-X)], HSBC Bank
(Taiwan) Limited, HSBC Bank plc, succursale de Jersey, HSBC Bank plc, succursale de Guernsey, HSBC Bank plc in the Isle of Man, HSBC Continental Europe, Greece, The
Hongkong and Shanghai Banking Corporation Limited, India (HSBC India), HSBC Bank (Vietnam) Limited, PT Bank HSBC Indonesia (HBID}), HSBC Bank {Uruguay} S.A. (HSBC
Uruguay est autorisée et supervisée par la Banco Central del Uruguay), la succursale de HBAP au Sri Lanka, The Hongkong and Shanghai Banking Corporation Limited —
succursale des Philippines et HSBC FinTech Services (Shanghai) Company Limited (collectivement, les «distributeurs») a leurs clients respectifs. Ce document ou cette vidéo a été
préparé pour diffusion générale et fourni a titre d'information seulement.

Le contenu de ce document ou de cette vidéo ne peut étre reproduit ni distribué & une personne ou a une entité, en totalité ou en partie, a quelque fin que ce soit. Ce document ou
cette vidéo ne doit pas étre distribué dans un pays ou sa distribution est illégale. 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 rien une recherche sur le placement ou un conseil de placement ou une recommandation pour I'achat ou la vente de titres. Certains des énoncés
contenus dans ce document ou cette vidéo sont 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 situation et ils sont sujets a des risques et a de I'incertitude.
Les résultats réels pourraient différer considérablement des énoncés prospectifs en raison de nombreux facteurs. HBAP et les distributeurs ne s'engagent aucunement a mettre
a jour les énoncés prospectifs contenus dans ce document ou, le cas échéant, les raisons pour lesquelles les résultats réels different des attentes et prévisions contenues dans ces
énoncés. Ce document ou cette vidéo n'a aucune valeur contractuelle et elle ne saurait constituer une offre ou une sollicitation pour I'achat ou la vente d'un quelconque instrument
financier dans tout pays ou territoire ou une telle offre ou sollicitation n'est pas permise par la loi. Les opinions exprimées dans ce document sont fondées sur le point de vue du
comité des placements mondiaux de la HSBC au moment ou ce document a été préparé et peuvent changer a tout moment. Elles n‘indiquent pas nécessairement
la composition actuelle du portefeuille de Gestion d’actifs HSBC. Les portefeuilles gérés par Gestion d'actifs HSBC 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 qu'ils peuvent contenir 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 tres dépendantes du commerce international et, en conséquence, elles sont et pourraient demeurer trés vulnérables aux barrieres commerciales,
aux controles 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, & la conjoncture économique dans les pays avec lesquels elles ont des
échanges commerciaux. Les placements comportent un risque de marché. Veuillez lire attentivement tous les documents pertinents liés aux placements.

Ce document ou cette vidéo donne un apercu général de la conjoncture économique récente et a été préparé a titre d'information seulement. Les points de vue présentés sont
ceux de HBAP, ils sont fondés sur les points de vue mondiaux de HBAP et ils ne correspondent pas nécessairement aux points de vue locaux des distributeurs. Le contenu n'a pas
été préparé conformément aux exigences légales congues pour favoriser I'indépendance de I'analyse financiére et n'est pas assujetti a une interdiction quelconque d’exécuter des
opérations avant sa diffusion. Ce document n'a pas pour objet de fournir des conseils comptables, juridiques ou fiscaux, et ne doit donc pas étre interprété comme tel. Avant de
prendre une décision de placement, vous devriez consulter un conseiller financier indépendant. Si vous décidez de ne pas demander conseil a un conseiller en placement, vous
devez soigneusement déterminer si le placement vous convient. Nous vous recommandons de consulter un professionnel compétent au besoin.

Il est possible que I'exactitude ou I'exhaustivité de renseignements de tiers obtenus de sources que nous croyons fiables n’ait pas fait I'objet d'une vérification indépendante.
Par conséquent, le client doit consulter de nombreuses sources avant de prendre une décision de placement.

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

Gestion d'actifs HSBC désigne un groupe de sociétés, y compris GGAC, offrant des services de conseil en placement et de gestion de fonds. Ce groupe est la propriété ultime de
la société HSBC Holdings plc. GGAC est une filiale en propriété exclusive, mais une entité distincte, de la Banque HSBC Canada.

Renseignements importants concernant Fonds d’investissement HSBC (Canada) Inc. («FIHC»)

FIHC agit a titre de distributeur principal des Fonds communs de placement de la HSBC et offre les Fonds communs de placement de la HSBC et les Fonds en gestion commune
HSBC par I'entremise du service Portefeuille HSBC Sélection mondialeMP. 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 Sglection 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 a I'exception de Ille-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, GGAC, dans des titres qui peuvent comprendre, mais sans s’y limiter, des actions, des
obligations de méme que des parts de fonds communs de placement et des parts de fonds en gestion commune ainsi que 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 fréquemment 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 mobilieres 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 auterisée. Les clients assument I'entieére responsabilité de leurs décisions de placement et de leurs opérations sur valeurs mobiliéres.

AUCUN ORGANISME DE REGLEMENTATION A HONG KONG OU DANS UN AUTRE PAYS N'A EXAMINE LE CONTENU DE CE DOCUMENT OU DE CETTE VIDEO.

NOUS VOUS RECOMMANDONS DE FAIRE PREUVE DE PRUDENCE RELATIVEMENT AU PLACEMENT ET A CE DOCUMENT OU CETTE VIDEQ. SI VOUS AVEZ DES DOUTES
SUR LE CONTENU DE CE DOCUMENT OU DE CETTE VIDEO, VOUS DEVRIEZ DEMANDER CONSEIL A UN PROFESSIONNEL INDEPENDANT.

© 2023. The Hongkong and Shanghai Banking Corporation Limited, TOUS DROITS RESERVES.

Aucune partie de ce document ou de cette vidéo 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 toute autre fagon, sans I'autorisation écrite préalable de The Hongkong and Shanghai Banking
Corporation Limited.

Renseignements importants sur I'investissement durable

«Les investissements durables» englobent des approches ou des instruments de placement qui tiennent compte, a divers degrés, de facteurs environnementaux, sociaux et de
gouvernance ainsi que d'autres facteurs liés au développement durable (collectivement le «développement durable»). Certains instruments que nous classons dans cette catégorie
pourraient étre appelés a changer pour produire des rendements au chapitre du développement durable.

Rien ne garantit que les investissements durables produiront des rendements semblables & ceux des placements qui ne tiennent pas compte des facteurs susmentionnés.
Les rendements des investissements durables peuvent différer de ceux des indices de référence traditionnels des marchés.

De plus, il n"existe pas de définition normalisée ou de critéres de mesure pour les investissements durables ou l'incidence des investissements durables {«incidence en matiére de
développement durable»). Les critéres de mesure des investissements durables ou de l'incidence en matiére de développement durable : a) sont trés subjectifs et b) peuvent varier
considérablement d'un secteur a I'autre.

La HSBC peut s'appuyer sur les critéres de mesure congus ou déclarés par des fournisseurs ou des émetteurs externes. La HSBC n'effectue pas toujours son propre processus de
diligence raisonnable spécifique en ce qui concerne les criteres de mesure. Rien ne garantit que : a) la nature de l'incidence en matiere de développement durable ou que les
criteres de mesure d'un placement correspondront aux objectifs en matiére de développement durable de I'investisseur; ou b} le niveau déterminé ou le niveau cible en ce qui a
trait a I'incidence en matiére de développement durable sera atteint.

L'investissement durable est un domaine en pleine évolution. De nouvelles réglementations peuvent entrer en vigueur et modifier la maniére dont un placement est catégorisé ou
qualifié. Un placement qui est considéré comme répondant aux critéres en matiére de développement durable aujourd’hui peut ne pas satisfaire a ces critéres ultérieurement.

Date d'expiration : b aolt 2024; H202402002 / P2402004
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