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Gérer le risque en période d'incertitude

[Luc De la Durantaye
Stratége en chef des placements et chef des placements
Gestion d’actifs CIBC]

L'économie mondiale continue de faire face aux vents contraires qu'on avait identifiés
dans notre derniére prévision économique.

[Images de billets de banque des Etats-Unis. Images de billets de banque du Canada.]

Par exemple, l'inflation demeure toujours élevée; on connait une inflation qui a été
causée par un trop grand stimulus des banques centrales et des gouvernements au
point de vue fiscal.

[Des soldats en file. Un gazoduc. La silhouette du centre-ville de Shanghai la nuit.]

Les développements géopolitiques se sont légerement détériorés au cours des derniers
mois, ce qui amene un colt de I'énergie plus élevé, particulierement pour I'Europe, et la
croissance en Chine a décgu par rapport aux attentes encore une fois au cours du
trimestre.

[La silhouette du centre-ville de Shanghai le jour. La Banque du Canada a Ottawa.]

Donc, ces développements ont suscité une intervention rapide des banques centrales,
qui ont monté les taux extrémement rapidement par rapport aux derniéres décennies, et
cela a créé une volatilité sur les marchés financiers et une incertitude sur
I'environnement économique.

[Images de données des marchés générées par ordinateur. Un doigt suit un graphique
a ligne sur une tablette.]



En termes de nos prévisions, un ajustement sur nos probabilités fait que nous
augmentons la probabilité d'une récession au cours des douze prochains mois,
I'inflation demeurant plus élevée qu'anticipé.

[La Banque du Canada a Ottawa. La Réserve fédérale de Washington. La Réserve
fédérale de New York.]

La croissance des salaires, particulierement, et le marché de I'emploi demeurent trés
fermes et forcent les banques centrales a prendre des décisions quand méme assez
difficiles et donc de se focuser sur l'inflation, malgré le fait que I'environnement
économique de croissance se détériore.

[Plan aérien d’appartements a moitié construits. Un aéroport désert. Un supermarché
désert.]

On regarde une croissance économique encore plus faible, autour de 1 %, dans les
douze prochains mois. |l y a beaucoup d'incertitude autour de ces prévisions, compte

tenu de l'incertitude de I'environnement économique.

[Images de données des marchés générées par ordinateur. Une pile de billets de
banque des Etats-Unis. Des gens qui regardent leur recu dans des magasins]

Une chose est claire : le c6té positif qui en découle est que les banques centrales
attaquent, si vous voulez, l'inflation de fagon trés robuste, ce qui va amener
probablement un ralentissement et une gestion de l'inflation qui pourrait &tre meilleure
et qui va ramener une croissance économique au cours des 12 a 18 prochains mois.
Donc c'est I'aspect positif des récents développements.

[Gestion du risque]

Les risques que nous avions identifiés au dernier trimestre sont toujours présents.

[Une femme accroche une pancarte de recherche de personnel.]

Le marché du travail demeure quand méme assez serré.



[Un entrepdt vide. Un compteur de billets de banque électrique. La Réserve fédérale de
Washington. La Réserve fédérale de Dallas.]

On voit quelques améliorations ici et l1a, mais dans I'ensemble, les banques centrales
doivent continuer de resserrer leur politique monétaire pour s'assurer qu'elles vont
atteindre leur objectif d'inflation de 2 %.

[Des roquettes lancées sur la ligne d’horizon a la pénombre. Un drapeau de I'Ukraine
dans des décombres. Une image générée par ordinateur montrant la frontiére entre la
Russie et I'Ukraine.]

En termes du conflit en Ukraine, qui semble s'étre Iégérement détérioré au cours des
derniers mois, ¢a continue de mettre la pression au niveau des prix de I'énergie. Et
finalement, peut-étre un cété plus optimiste, c'est qu'il y a une partie de ces risques que
nous avions identifiés qui a été un peu insérée, si vous voulez, a l'intérieur des marchés
financiers par la correction qu'on a connue au niveau des marchés financiers.

[La Bourse de New York]

Donc les risques demeurent, mais ils sont de plus en plus reconnus sur les marchés
financiers a ce stade-ci.

[Perspectives des marchés]

En ce qui a trait a la stratégie sur les marchés financiers qu'on recommande,
I'environnement économique demeure encore incertain.

[Un conseiller financier qui s’adresse a ses clients. La Réserve fédérale de Washington.
La Réserve fédérale de New York.]

Les investisseurs doivent batir un portefeuille bien diversifié qui va aider a naviguer les
eaux troubles des marchés financiers dans le contexte actuel.



[Des analystes financiers regardent des données des marchés sur des écrans
d’ordinateur.]

Il faut reconnaitre que les banques centrales ont déja haussé leurs taux et les marchés
financiers ont déja anticipé ces hausses de taux en partie, ce qui fait que les taux
obligataires ont augmenté.

[Le parlement du Canada a Ottawal]

Offre maintenant des taux pres de 4 %, ce qui est beaucoup plus généreux que les taux
qgu'on avait en début d'année 2022.

En termes de taux réels, c'est a dire le taux nominal, moins les inflations anticipées, les
investisseurs peuvent maintenant avoir un taux réel positif au cours des prochains mois,
ce qui fait que les expectatives de rendement sur le marché obligataire, particulierement
au niveau gouvernemental, vont étre plus attrayants au cours des 12 a 18 prochains
mois, ce qui va aider aussi le secteur obligataire a balancer, si vous voulez, un
portefeuille équilibré un peu mieux en offrant un taux de rendement réel finalement
positif.

[Un panneau indiquant la rue Wall Street.]

Les marchés boursiers ont déja connu une correction importante, ce qui a aidé a
corriger la surévaluation des marchés boursiers qu'on connaissait depuis quelques
années.

[Une inscription identifiant 'immeuble de la Bourse de Toronto]

La deuxiéme tranche d'opportunités pour les marchés boursiers viendra a évaluer les
profits des entreprises, jusqu'a quel point on connaitra une faiblesse des profits des
entreprises, ce qui, éventuellement, offrira des points d'entrée sur les marchés
boursiers qui vont étre beaucoup plus attrayants.

[Des analystes financiers regardent des données des marchés sur des écrans
d’ordinateur.]



Au cours des derniers mois, nous avions recommandé de maintenir certain un certain
degré de liquidité dans les portefeuilles.

[Des analystes financiers regardent des données des marchés sur des écrans
d’ordinateur.]

Cela a aidé a protéger et a stabiliser les portefeuilles. Nous croyons qu'au cours des
prochains trimestres, il va y avoir de meilleures opportunités pour déployer ces
liquidités, afin de prendre avantage des corrections sur les marchés boursiers et
obligataires.

[Un conseiller financier qui s’adresse a ses clients.]

Finalement, un principe de base a maintenir dans des périodes d'incertitude
économique, c'est de maintenir le cap sur son plan a long terme d'investissement. C'est
toujours la meilleure recommandation qu'on puisse faire aux investisseurs.
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personne voulant utiliser les renseignements contenus dans la présente vidéo doit
d’abord consulter son conseiller. Sauf indication contraire, toutes les opinions et
estimations figurant dans la présente vidéo datent du moment de sa publication et
peuvent changer.

Le logo Gestion d’actifs CIBC et le logo CIBC sont des marques de commerce de la
Banque CIBC, utilisée sous licence.

Le matériel et/ou son contenu ne peut étre reproduit ou distribué sans le consentement
écrit explicite de Gestion d’actifs CIBC inc.



Certains renseignements que nous vous avons fournis pourraient constituer des
eénonceés prospectifs. Ces énoncés comportent des risques connus et non connus, des
incertitudes et d’autres facteurs pouvant faire en sorte que les résultats ou les
rendements réels différent sensiblement des résultats ou des rendements futurs prévus
explicitement ou implicitement dans lesdits énoncés prospectifs.]

[Le logo CIBC.]

[Le logo CIBC est une marque de commerce de la Banque CIBC, utilisé sous licence.]



