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La volatilité des taux a court terme offre des occasions
d'achat d'obligations de qualité

Principaux points a retenir

@& Comme les attentes du marché a I'égard d'une réduction de taux de la Fed en mars sont trop
hatives, nous croyons qu'il faudra en tenir compte dans les prix, ce qui engendrera de la
volatilité a court terme. Nous considérons toutefois ces replis comme des occasions d'achat,
car les taux réels actuels sont trop élevés et, lorsqu'ils baisseront, les prix des obligations
augmenteront, Nous privilégions les obligations de grande qualité, comme les principales
obligations d’Etat (de 7 & 10 ans), les obligations de sociétés de premiere qualité (de 5 a 7 ans)
etlesobligationsindienneslibellées en monnaies locales.

@ La baisse des taux obligataires et les réductions de taux sont favorables aux actions, qui ont
tendance a se redresser avant la premiére reduction de taux. Les actions américaines sont
soutenues par de solides perspectives de bénéfices et des facteurs a long terme qui favorisent
les secteurs des technologies de I'information, de la consommation discrétionnaire et de la
santé. Nous diversifions nos placements en optant pour des chefs de file de la croissance en
Asie, comme I'Inde, I'Indonésie et la Corée du Sud. En Europe, nous surpondérons les secteurs
des techndogies de l'information, de I'énergie et de la santé, et étoffons la pondération de celui
de lafinance enraisonde I'amélioration de la rentabilité des banques.

¢ Comme les risques extrémes persistent, nous privilégierons les actifs de qualité et la diversification. Lorsque les grandes banques centrales orientent le
marché, la carrélation entre les actions et les obligations est généralement élevée. Les portefeuilles multiactifs, en particulier ceux qui ont accés a des actifs
non traditionnels (p. ex. fonds de couverture et fonds de capital-investissement), peuvent maximiser les rendementstout en atténuant les incertitudes.
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Nous conservons une position neutre, car la croissance économique continue de faiblir, méme si nous ne prévoyons pas de
Actions mondiales récession mondiale. Les réductions de taux par la Fed etd’autres banques centrales seront favorables aux actions, mais nous
privilégions les sociétés affichant de solides bénéfices.

i Les taux actuels justifient notre surpondération de la plupart des obligations d'Etat des pays développés et notre préférence
Obligations d’'Etat pour les obligations a moyen et a long terme. Les obligations d'Etat japonaises demeurent peu attrayantes en raison de la
normalisation probable de la politique monétaire.

Obligations de sociétés Comme le risque de taux d'intérét est plus intéressant que le risque de crédit, nous privilégions les titres de qualité dont

de premiére qualité A I"échéance est de 5 & 7 ans.
Obligations de sociétés Nous préférons les obligations de premiére qualité aux obligations arendement élevé, car la hausse des écarts de taux est
a rendement élevé insuffisante et les risques de défaillance augmentent.

Malgré les risques croissants au Moyen-Orient, les prix du pétrole demeurent a I'intérieur d’une fourchette étroite, en raison
Or des préoccupations liges a la croissance mondiale et de I'équilibre général de I'offre et de la demande. Aprés la remontée de
I"or, nous entrevoyons un potentiel de hausse moindre, car la demande commence a diminuer.

A Une«surpondération » estune pondération qui donne plus d'importance a la catégorie d’actif visée dans un portefeuille bien diversifié, composé habituellement de placementsmultiactifs.

V¥ Une« sous-pondération » est une pondération quidonne moins d'importance a la catégorie d’actif visée dans un portefeuile bien diversifié, composé habituellementde placements multiactifs.
Une pondération « neutre » est une pondération qui ne donne niplus ni moins d’importance a la catégorie d’actif visée dans un portefeuille bien diversifié, composé habituellement de placements
multiactifs.

lcdnes : * Le point de vue sur cette catégorie d'actif a été revu ala haussed Le point de vue surcette catégorie d'actif a été revu ala baisse.

Les opinions exprimées dans ce document sont fondées surle 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 comprisles pointsde vue a court terme (de 3 a6 mois), ne sont pas nécessairement indicatives de la composition actuelle des portefeuiles de Gestion d'actifsHSBC,

sont indépendantes de la stratégie de placement de Gestion d‘actifs HSBC mise en ceuvre pourles Fondscommunsde placement de laHSBC, le service Portefeullle Sélection mondiale™? et

Gestion privée de placement, et poumraient ne pas cadrer avec cette stratégie. Les portefeuiles gérés par Gestion d'actifs HSBC refléetent avant tout les objectifsdu client, son profil de risque, son

horizon de placement et ses besoins de liquidités. PUBLI C/PUBUC 1



Points de discussion
Chaque mois, nous discutons de trois enjeux importants pour les investisseurs.

1. Quelleestlacausedelavolatilité des marchés obligataires? Graphique 1 : Le marché continue de prévoir prés de

€ Bien que la Fed continue de repousser les attentes de réductions de taux hatives, le six réductions en 2024, ce qui est trop, selonnous
marché table toujours sur ure forte probabhilité de baisse d'ici mars et un total de
six réductions pour 2024. Nous pensons que ¢'est trop prématuré et excessif.

@ Nous croyons plutét que la Fed réduira les taux trais fois {pour un total de 0,75 %) en 5,5 -

Mars 2024 Juin 2024 Sept. 2024

Déc. 2024

2024, et ce, a compter de juin. Comme le marché devra tenir compte de la réduction m
de mars, ure certaine volatilité a court terme devrait en découler. Nous considérons 5 — 1 réduction
toutefois ces repliscomme des occasions d'achat. —— 2réductions
¢ Etant donné le niveau actuel de l'activité économique, la croissance de I'économie 8 4.5 A — 3reductions
américaine s'établissanta 1,7 % en 2024 (ce qui est inférieur & la moyenne historique), —— 4réductions
nous sommes d'avis que les taux réels sont trop élevés et ne nous paraissent pas 4 —— Bréductions
durables. Lorsque les taux réels diminueront, les prix des obligations augmenteront. — 6réductions
Nous préférons profiter des taux attrayants actuels des principales obligations d'Etat 35
(de 7 4 10 ans) et des obligations de scciétés de premiere qualité {(de 5 a 7 ans). Nous ’ s © o s o o> v o>
aimons également les obligations indiennes likellées en monnaie locale en raison de & & & 004" & @4«-’ &7
leur inclusion dans un indice mondial des obligations des marchés émergents, de ° ° K <
leurstaux intéressants et des perspectives de croissance de I'Inde. Sources : Bloomberg et Services de banque privée de la HSBC, au
24 janvier 2024. Les rendements passés ne sont pas un indicateur
fiable des rendements futurs.
2. Quelles sont les occasions offertes par les actions dans un contexte de ralentissement Graphique 2 : Les marchéstendent a bien se redresser
dela croissance? avant la premiére baisse de taux

@ |a baisse des taux obligataires et la possibilité de réductions de taux soutiennent les
valorisations et les bénéfices. Les marchés tendent a se redresser avant la premiére
baisse de taux. Méme si la croissance de I'économie américaine devrait ralentir en 2024,

la consommation demeure saine, soutenue par ure hausse du revenu réel disponible. En 106 —— Oblig. du I Actions
raison de facteurs a long terme comme la révolution technologique, Iinnovation dansle Trésor amér. amér.
secteur de la santé, les délocalisations dans des pays proches et la réindustrialisation, les g 104 !
actions americaines demeurent nos titres préferés du marché boursier. Nous avons 2102 I
également augmenté la pondération du secteur des services de communication en = ! N
raison des solides bénéfices et des fusions et acquisitions potentielles. g 100 } ]J W
€ Le ralentissement de la croissance, la faible progression des bénéfices et les pressions 5 98
sur les salaires en Europe justifient notre sous-pondération des actions de la zone euro. (_?; 96 I
Toutefois, les perspectives sectorielles divergentes nous incitent a préférer les 3
technologies de I'information, I'énergie et la santé. Nous passons a une surpondération = 94 !
du secteur de la finance, car la rentabilité des banques s'est améliorée et les cours £ 92 :
demeurent nettement bas. et I
. S . . . s 90 |
¢ L'Asie demeure fondamentalement intéressante, malgré les tensions persistantes sur o I
le marché immobilier chinois. Nous continuons de diversifier nos placements en Asie 88
en priviégiant les sociétés affichant les meilleurs bénéfices et une croissance 8 7 6 5 432101 2 3 45
structurelle supérieure. L'Inde et I'lndonésie devraient profiter de la diversification des } ] o
chafnes d'approvisionnement mondiales, de la croissance robuste des investisssments Mois (le point zéro est le ?eotg‘e”)t de la premiére réduction
étrangers et nationaux et d’un profil démographique jeune. Les actions de la Corée du >
Sud sont bien placées pour tirer parti de la reprise du domaine de la mémoire, Sources : Bloomberg et Services de banque privée de laHSBC, au
alimentée par l'intelligence artificielle (IA). Les secteurs défensifs comme les services 8 janvier 2024. Les rendements passés ne sont pas un indicateur
aux collectivités profiteront de la baisse des taux, ce qui justifie notre surpondération fiable des rendements futurs.
des services aux collectivités asiatiques.
3. Comment les investisseurs peuvent-ils gérer lesrisques extrémes? Graphique 3 : La diversification au moyen de placements

) ] o ) ., non traditionnels est essentielle en raison de la forte
@ En plus du ralentissement de la croissance, la situation géopdlitique demeure corrélation entre les actions et les obligations

incertaine, le calendrier électoral étant chargé en 2024 et le conflit géopditique 11
grandissant au Moyen-Orientintensifiant I'incertitude sur les marchés.

Corrélation entre les obligations
0.8 etles actions
@ Les résultats des élections ont jusqu’ici été conformes aux attentes du marché, tandis

que les prix du pétrae sont restés a l'intérieur d'une fourchette étroite malgré la 0,61

situation en mer Rouge, car I’Arabie saoudite a réduit le prix de ses exportations vers 0.4 1

I’Asie. Les prix de I'énergie pourraient rester sans orientation, méme si le déficit de

I'offre de pétrae soutient les données fondamentales. Comme le potentiel de hausse 0.2 1 M ["\.
est limité, nous avons ramené le secteur de I'énergie dans toutes les régions a ure 0 W {

pondération neutre, sauf en Europe. Nous continuerons de privilégier les actifs de
qualité et la diversification tant que les risques extrémes persisteront.

€ Lorsque la Fed et d'autres bangues centrales déterminent |'orientation du marché, la 044
corrélation entre les actions et les obligations est généralement élevée. Les 0,6 -
portefeuilles multiactifs, qui permettent aux particuliers dinvestir dans diverses
catégories d'actif, en particulier dans des actifs non traditionnels (p. ex. des fonds de
couverture et des titres de créance privés), peuvent offrir des avantages sur le plande
la diversification pour maximiser les rendements tout en atténuant les incertitudes.
Cesactifs non traditionnels sont habituellement moins accessibles aux particuliers.
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Sources : Bloomberg et Services de banque privée de la HSBC, au
24 janvier 2024. Les rendements passés ne sont pas un indicateur
fiable des rendements futurs.
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Points de vue sur les catégories d’actif
Nos plus récents points de vue sur diverses catégories d'actif

Catégoried'actif

Point de vue sur 6 mois

Commentaire

Actions mondiales

Nous conservons une position neutre pour l'instant, car la croissance économigue continue de fablir, méme si nous ne préwyons pas de

Monde récession mondide. Les réductions de taux pa la Fed et d'autres banques centrales seront favorables aux actions, mais nous priviégions les
sociétés affichantde solides bénéfices.

. . L'économie américaine est la plus résiliente parmi celles des pays occidentaux et, comme I'inflation diminue, de nombreux chefs de file sectoriels

Etats-Unis A ont la capacité de produire de solides bénéfices. Nous privilégions un large éventail de secteurs, dont les technologies de linformation, la
consommation discrétionnaire, I'industrie et la santé.

Royaume-Uni Le marché boursier britannique est relativement bon marché, mais l'inflation demeure un obstade. Nous conservons uneposition neutre a I'égard
des actions britanniques.
Les valorisations demeurent bon marché en Europe, mais la croissance économique et la croissance des bénéfices sont faibles, surtout en

Europe v Allemagne. La persistance de l'inflation, la dépendance par rapport aux importations d'énergie, I'incertitude géopolitique et la forte exposition a la
Chine constituent aussi des obstacles.

Japon Bien que les indicateurs cycliques soient favorables, les valorisations sont élevées et la politique monétaire est incertaine.
Nous nous attendons a ce que plus de pays émergents bassent leurs taux comme l'ont fait certains pays d’/Amérique latine. Nous préférons les

Marchés émergents (ME) chefs de fie en matiére de croissance structurelle, comme I'Inde, I'lndonésie et la Corée du Sud en Asie, ainsi que le Mexique et le Brésil en
Amérique latine.

ME de la région EMOA v Lafaiblesse de la croissance en Europe et les taux dintérét élevés a I'échelle mondiale continuent de poser probléme & la région.

ME d’Amérique latine

Les réductions de taux locdes et la réindustrialisation de I'Amériquedu Nord sontdes facteurs positifs. Le Mexique profite de la diversification des
chafnes d'approvisionnement et les valorisations du Brési demeurent intéressantes.

Actions d’Asie hors Japon

Asie horsJapon A

Les valorisations et la aoissance des bénéfices demeurent attrayantes, mas la croissance économique dewrait rdentir. Nous continuons de
diversifier nosplacementsen Asie en mettantI’accent sur les bénéficeset les chefs de file structurels, dont lInde, I'Indonésie et la Corée du Sud.

Chine continentale

Des mesures plus énergiques et efficaces sont nécessares pour assurer une reprise structurelle durable del'économie réele. Nous demeurons sélectifs
et voyonsdesoccasionsdansles chefsde file de I'ntemet et les secteurs de la consommation discrétionnaire, des voyages et des jeux de Macao.

L'Inde se démarque en tant que chef de file de la croissance structurelle en Asie, grace a la diversification des chaines d’approvisionnement
mondiales, a la croissance robuste des investissements étrangers et nationaux et a son profildémographique jeune. Les données cycliques et les
flux de capitaux des investisseurssont égalementfavorables.

Le ralentissement de la croissance en Chine continentde nuit a la confiance des investisseurs, mais les fortes décotes sont déja prises en compte.
Les réductions de taux attendues de la Fed devraent aussi permettre des réductions de taux locdes, ce qui profitera aux secteurs de lafinance, de
I'assurance et des services aux collectivités.

Le raffermissement des perspectives de croissance, 'inflation de base persistante et le resserrement du marché du travail laissent a penser que la
banque centrale n'est pas pressée d'assouplir sa politiqgue monétaire. Nous conservons une position neutre a I'égard des actions singapouriennes.

Les actions sud-coréennes devraient enregistrer un redressement marqué des bénéfices grace a la reprise du domaine de la mémoire, soutenue
par I'lA, et au redressement des semi-conducteurs.

Inde A
Hong Kong

Singapour

Corée duSud A
Taiwan

Nous nous attendons & ce que les marchés se recentrent sur les données fondamentales aprés les élections. Etant donné la forte demande
mondiale liée a I'l|A et la reprise cyclique dans I'ensemble du secteur des technologies, nous continuons de préférer les secteurs des semi-
conducteurs et du matériel technologique.

Obligations d’Etat

Les taux actuels justifient notre surpondération des obligations d'Etat de laplupart des pays développés et notre préférence pourles obligations & moyen

Marchés développés (MD 2 R . ; o - o
ppés (MD) et along terme. Les obligations d'Etat japonaises demeurent peu attrayantes en raison de la nommalisation probable de la politique monétaire.
- . Malgréla baisse destaux des obligations du Trésor américain a la finde I'annéedemiére, les tauxréels demeurent élevés et devraient basser au cours
Etats-Unis A ) ) g . . . ! o : B : X
des prochains mois. La volatilité peut offrir des occasions d’achat et nous maintenons notre préférence pourlestitres assortisd‘une durée de 7 a 10 ans.
. Nous nous attendons a ce que la Banque d’Angletere commence ses réductions en été et nous demeurons optimistes a I'égard des obligations
Royaume-Uni A P N N
d’Etat a moyen et a longteme.
Zone euro Les attentes de réductions considérables ont entrainé la chute des obligations d’Etat européennes, mais le discours ferme de la majorité des
gouverneursde la BCE a forcé les marchés a se consolider. Nous maintenons une postion neutre a I'égard des obligations souveraines.
Japon Nous préwoyonsgue la Banque du Japon arréterade contrdler la courbe des taux en mars et mettra fin a sa politiquede tauxd‘intéré négatifs au

deuxiéme trimestre. Les obligations d'Etat japonaises demeurent peu attrayantes.

Marchés émergents (monnaies locales)

Les attentes a I'égard des taux directeurs changent et les primes de risque se rétablissent.

Marchés émergents fmonnaies fortes)

Dans un contextede forte volatilitédes titres du Trésor, nous trouvons encore des occasions de taux, maisnous restons sélecifs en privilégiant les
émetteurs de grande qualité.

Obligations de sociétés

Comme le risque de taux d'intérét est plus intéressant que le risque de crédit, nous priviégions les titres de qualité dontl’échéance estde 5a 7 ans.

Nous voyonsde nombreuses occasions sur le marché des obligations de premiére qualité libellées en dollars américains et nous recherchons des
sociétés affichantde solides flux de trésorerie.

Les données les plusrécentes de l'indice des directeurs d'achats et du marchédutravail reflétent des pressions inflationnistes sous-jacentes. Selon
nous, il est peu probable que la BCE commence aréduire les taux avant juin. La récente remontée des taux obligatares offre un nouveau point
d'entrée pourles titres & moyen terme.

Obligations mondiales de premierequalité A
Obligations de premigre qualitéen dollars A
amétricains

Obligations de premiére qualitéen euros et A
livres sterling

Obligations asiatiques de premierequalité A

Nous cherchons & profiter des taux intéressants d‘obligations de grande qudité, et privilégions les obligations de sodétés financiéres asiatiques, les
obligations indiennes en monnaie locale, les obligations quasi souveraines indonésiennes de premiére qualité, les obligations depremigrequdité de la
Corée du Sud, les obligations du secteur du jeu & Macao et les titres de créance chinois liés aux technologies, aux médias et aux télécommunications.

Obligations mondiakes a rendement élevé

Nous préférons les obligations de premiére qualité aux obligations a rendement élevé, car la hausse des écarts de taux est insuffisante et les
risques de défaillance augmentent.

Obligations américaines a rendement élevé

Bien que les taux de défaillance demeurent bas et que le risque de refinancement soit gérable, les primes de risque nous paraissent trop faibles.

Obligations a rendement élevéen euros et
livres sterling

L'endettement des émetteurs dobligations & rendement devé européennes est souvent moins élevé qu’aux Etats-Unis, mais la croissance
économique est plusfaible, ce qui nuit aux flux de trésorerie.

Obligations asiatiques a rendement élevé

Le secteur immobilier chinois continue de peser sur les obligations asiatiques a rendement élevé et nous préwoyons que le taux de défaillance
demeurera élevé en 2024.

Produits de base

Or

Malgré les risques croissants au Moyen-Orient, les prix du pétrole demeurent al'intérieur d'une fourchette étroite, en rason des préoccupations
liges & lacroissance mondide et de I'équilibre général de I'offre et de la demande. Aprés la remontée de I'or, nous entrevoyons un potentid de
hausse moindre, car la demande commence & diminuer.

Pétrole

Malgré les risques croissants au Moyen-Orient, les prix du pétrole demeurent stables en raison des préoccupations a I'égard de la croissance
mondiale, alors que |'offre est plus faible que la demande.
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Points de vue sur les secteurs
Points de vue sectoriels a I'échelle mondiale et régionale sur un horizon de 6 mois

Secteur

Monde

E.-U.

Europe

Asie

Commentaire

Consommation
discrétionnaire

Les pressions inflationnistes se sont atténuées dans de nombreuses régions, mais les dépenses
demeurent sélectives, ce qui ne profite qu'a certains segments du secteur. La demande
d’immatriculation de voitures semble s'améliorer, méme si b demande de véhicules électriques
a diminué en raison des frustrations grandissantes liées a I'expansion lente des infrastructures de
recharge hors des grandes villes. L'actvité touristique montre aussi des signes de reprise
saisonniére apres une accalmie. Apres un troisiéme trimestre décevant, le segment des produits
de luxe (montres suisses, parexemple) a montré des signes de croissance.

Finance

A7

Nous avons augmenté la pondération du secteur de la finance européen en raison de
I"amélioration lente des données fondamentales et des valorisations faibles par rapport a d'autres
régions. Le segment des marchés fimanciers a bien commencé I'année avec des volumes
raisonnables de négociation et d'émission. La hausse des taux d’intérét ne devrait diminuer que
lentement en 2024, ce qui devrait contribuer @ maintenir les bénéfices élevés.

Industrie

Aux Etats-Unis I'industrie profite des projets de relocalisation et de délocalisation dans un pays
proche encouragés par I'Inflation Reduction Act (IRA) et la Creating Helpful Incentives to Produce
Semiconductors Act (CHIPS Act). Dans I'industrie, la demande demeure modeste en Chine et en
Europe, car la confiance demeure faible et les investissements en immobilisations sont freinés
par I'incettitude et la hausse des colts de financement. L'aérospatiale et I'automatisation restent
des domaines prometteurs.

Technologies
de l'information

Les données fondamentales continuent de saméliorer, I'lA étant un important catalyseur pour de
nouveaux segments de croissance. L'infrastructure numérique et les logiciels affichent de solides
niveaux d'activité. La forte demande de semiconducteurs haut de gamme est alimentée par la
vigueur de 'automatisation et de I'lA, du fait que la confiance des entreprises et des consommateurs
s'améliore. La croissancede I'infonuagique et de la publicité numérique demeure faible.

Services de
communication

A7

Nous avons augmenté la pondération du secteur des communications aux Etats-Unis, car la
croissance des bénéfices supérieure & 10 % compte parmiles plus fortes de 2024, et est soutenue
par de solides données fondamentales et des prix intéressants pour les investisseurs. En revanche,
le secteur des services de tlécommunications en Europe est peu prometteur. L' Asie offre un profil
risque-rendement plus intéressant en raison de ses faibles valorisations et de la stabilisation du
contexte réglementaire.

Matériaux

Les prix des produits de base s sont stabilisés les prix du minerai de fer, du cuivre et de lacier
s'étant partiellement redressés au cours des derniers mais. Pour les autres métaux, les prix ont été
stables ou ont diminué. La demande de matériaux de construction s'est également redressée. Les
valorisations sont élevées dans le secteur. Dans 'ensemble, kes perspectives se sont légerement
amélioges, s progmammes d’investissement gowernementaux et [électrification (véhicules
électriques, technologies et énemies renouvelables) augmentant la demande dans certains segments.

Immobilier

Les secteurs du commerce de détail et de immobilier privé continuent de souffrir de la demande
anémigue dans de nombreux marchés. La confiance demeure faible en raison des taux d’intérét et
des colts élevés ainsi que des nouvelles négatives persistantes sur limmobilier chinois La hausse
des co(ts de financement, des matériaux et de la main-d’ceuvre nuit aux projets de construction
nouveaux et existants.

Biens de
consommation
de base

Les marges bénéficiaires semblent solides, car les pressions sur les colts se sont guelque pet
atténuées. Le secteur devrait profiter d'une forte demande saisonniere et de solides résultats,
malgré des comparaisons sur 12 mois difficiles. Les valorisations dans ce secteur sont conformes
a leurs niveaux historiques. Nous priviégions les sociétés de qualité ayant des marques établies et
un meilleur pouvoir de fixation des prix.

Energie

Nous réduisons la pondération de ce secteur, car les prix de I'énergie ont diminué, et I'cffre de
pétrole et de gaz naturel a été suffisante pour Epondre a la demande, tandis que ks stocks
d'énergie nationaux demeurent relativement élevés. Bien que les valorisations soient faibles par
rapport aux autres secteurs, malgré des flux de trésorerie robustes et des dividendes élevés
stables, la croissance des ventes et des bénéfices sur 12 mois en 2024 devrait étre modeste er
raison de la hausse des prix I'année derniere.

Santé

Les lancements de nouveaux produits, un contexte de prix moins hostile et la baisse du nombre de
brevets de produits majeurs arrivant a expiration devraient aider le secteur a se relever aprés une
période de pietre performance. La croissance des ventes du secteur de la santé devrat profiter de
bases de comparaison plus favorables, et les nouveaux produits pharmaceutiques devraient
raviver la confiance et les attentes. En Asie, les valorisations demeurent élevées, se situant
nettement au-dessus des niveaux historigues.

Services aux
collectivités

N

Les entreprises européennes et américaines du secteur des énergies renowelables font face a des
obstacles dans leurs projets de développement nouweaux et existants, carla hausse des codts réduit
considérablement les rendements attendus et les projets font face a de longs retards dans ks
connexions aux réseaux. Nous étoffons la pondération du secteur des services aux collectivités
asiatigues en raison de leurs faibles valorisations historiques. Aussi, ils devraient profiter de la baisse
destaux d’intérét et du fait que les investisseurs cherchent des titres versant des dividendes élevés.
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Renseignements importants pour les investisseurs

Ce document ou cette video a été preparé par The Hong Kong and Shanghai Banking Corporation Limited (« HBAP »), 1 Queen’s Road Central, Hong Kong. HBAP estune
société constituée a Hong Kong et fait partiedu Goupe HSBC. Ce document ou cette vidéo a été distribué ou rendu disponible par la Banque HSBC Canada (y compris une
ou plusieurs de ses filiakes : Fonds d'investissement HSBC (Canada) Inc. (« FIHC »), Gestion privée de placement HSBC (Canada) Inc. (« GPPH »), 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 Ple, HSBC Bank Malaysia Berhad (1 98401015221 (127776V)/HSBC Amanah Malaysia Berthad [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 estautorisée et supervisée par laBanco Central del Uruguay), lasuccursale de HBAP au SriLanka, The Hongkong and Shanghai
Banking Corporaton Limited — succursale des Philppines 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 a une personne ou a une entité, en fotalité ou en partie, a quelque fin que ce soit. Ce
document ou cette vidéo ne doit pas étre distribué dans un pays ou sa distrbution est illégale. La reproduction ou I'utilisation non autorisée de ce document ou de cette
vidéo reléve de la responsabilité de I'utilisateur et pourrait donner lieu a des poursuites judiciaires. Les renseignements contenus dans ce document ou cette vidéo sont
fournis a titre d’inforation seulement et ils ne constituent en rien une recherche sur le placement ou un conseil de placementou une recommandation pour |'achat ou la
vente de titres. Certains des énoncés contenus dans ce document ou cette vidéo sont des énoncés prospectifs, ¢’est-a-dire des énoncés portant sur des attentes ou des
prévisions quant ades rendements ou & des événements futurs. Ces énoncés ne constituent en rien une garantie quant a I'évolution des rendements et de la situation et ils
sontsujets ades risques et & de l'incertitude. Les résultats réels pourraient différer considérablement des énonceés prospectifs en raison de nombreux facteurs. HBAP et les
distributeurs ne s’engagentaucunement amettre a jour les énoncés prospectifs contenus dans ce documentou, le cas echéant, les raisons pourlesquelles 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 queloonque instrument financier dans tout pays ou territoire ou une telle offre ou sollicitation n'est pas permie 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 & 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 refletentavanttout les objectifs du client, son profil de risque, son horizon de placement et ses besoins de liquidités.

La valeur des placements ainsique le revenu qui en esttiré peuvent augmenter ou diminuer, et les investisseurs pourraient ne pas recouvrer le montant investi initialement.
Les rendements passés dontil 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 sontpas 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 trés wulnérables aux barrieres
commerciales, aux contréles des changes et aux interventions sur les marchés des devises ainsi qu’a toutes autres mesures protectionnistes imposées ou négociées par les
pays avec lesquek elles ont des échanges commerciaux. Elles sont également wulnérables, et elles pourraient continuer a I'étre, a la conjoncture économique dans les pays
a\lfec 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 wie présentés
sont ceux de HBAP, ils sont fondés sur les points de vue mondiaux de HBAP et il 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 lindépendance de I'analyse financiere et n'est pas assujetti a une interdiction
quelconque d'exécuter des opérations avant sadiffusion. Ce documentn’a pas pour objet de foumir des conseils comptables, jurdiques ou fscaux, et ne doit donc pas étre
interprété comme tel. Avantde 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 placementvous 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 'objet d’une vérification indépendante.
Par conséquent, le clientdoit consulterde nombreuses sourcesavant de prendre une décision de placement.

Renseignements importants concernantGestion 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 unefiliale en propriété exclusive, mais une entité distincte, de la Banque HSBC Canada.

Renseignements importants concernantFonds d'investissement HSBC (Canada) Inc. (« FIHC »)

FIHC agit a titre de distrbuteur 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 '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 Tle-du-Prince-Edouard. Les placements dans les fonds communs de
placementcomportent des risques. Veuillez lire I'Apergu du Fonds avantd’investir.

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

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

GPPH estune filiale en proprlete directe de la Banque HSBC Canada et elle offre ses services dans ftoutes les provinces canadiennes a l'exception de Ile-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 acguis dans le cadre de ce service fluctue fréquemment et les rendements passés ne sont pas
nécessairement une indication des rendements futurs.

Renseignements importants concernantinvestDirect HSBC (« HIDC »)

HIDC est une division de Valeurs mobilieres HSBC {Canada) Inc., une filiale en propriété directe, mais une entité distincte, de laBanque HSBC Canada. HIDC offre un service
d’exécution d'ordres. HIDC n'évalue pas la convenance des avoirs que les clients détiennentdans leurs comptes ou les ordres qu'ils donnentou qui sontdonnés en leurnom
parune personne autorisée. Les clients assument I'entiére responsabilité de leurs décisions de placement et de leurs opérationssurvaleurs mobilieres.

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

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

© 2023. The Hongkongand 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
ShanghaiBanking Corporation Limited.

Renseignements importants sur I'investissement durable

Les « investissements durables » englobentdes approches ou des instruments de placement qui tiennent compte, a divers degrés, de facteurs environnementaux, sociaux et
de gouvernance ainsique d’autres facteurs liés au développement durable (collectivement le « développementdurable »). 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 a 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 I'incidence des investissements durables (« incidence en
matiere de développement durable »). Les critéres de mesure des investissements durables ou de I'incidence en matiere de développementdurable : g sonttrés subjectifs et
b} peuvent varier considérablement d'un secteur a l'autre.

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

L’investissement durable est un secteur en pleine évolution qui pourrait faire I'objet d’une nouvelle réglementation susceptible d’avoir une incidence sur la fagon dont un
placement estclassé ou désigné. Un placement qui est considéré comme répondant aux criteres en matiere de développement durable aujpurd'hui peut ne pas satisfaire &
ces criteres ultérieurement.

Date d’expiration : 30 avril 2024 H202402001/P2402002
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