Commentaire premier trimestre 2022

Au-dela des atrocités qui se passent en Ukraine, des répercussions socio-économiques que cela
entraine et de la Pandémie qui perdure sous toutes ses formes, permettez-nous d’aborder deux éléments
importants qui ont grandement influencé les trois premiers mois de 'année 2022 : le marché obligataire et
linflation.

Tel que mentionné dans notre revue annuelle de janvier, la thése d’'une inflation transitoire ne tenait plus
la route. Donc, les anticipations de hausse du taux directeur de la Banque du Canada et de la Réserve
fédérale américaine ont généré énormément de volatilité sur le marché obligataire. Les 2 banques
centrales sont finalement passées a I'action et haussées de 0,25% leur taux directeur respectif au
courant du mois de mars. Il y a fort a parier que d’autres hausses suivront dans les prochains mois.

Quels sont les principaux impacts sur vos placements obligataires en portefeuille?

Suivant le principe de l'offre et de la demande, les obligations déja émises verront leur demande diminuer
considérant que les nouvelles seront offertes & un taux supérieur. Donc, leur valeur sera impactée
négativement tout en conservant la garantie du versement d’intérét et remboursement de capital a

terme.

Pour illustrer I'impact de la hausse des taux d’intérét, vous pouvez constater ci-dessous la corrélation
négative entre la hausse du taux d’intérét des obligations américaines (TYX en rouge) contre la
performance du marché obligataire américaine (TLT en bleu) depuis le début de I'année 2022.
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Tout ceci nous raméne a l'inflation. Les banques centrales ont le mandat de la contenir jusqu’a un certain
niveau afin de garder une économie en santé. Elles utiliseront tous les outils a leur disposition pour y
arriver. Durant les 3 derniers mois, le marché signalait plusieurs hausses de taux a venir.

Cependant, I'histoire nous rappelle qu’un resserrement monétaire est délicat car il peut potentiellement
provoquer une récession. Comme preuve, le marché envoie déja des signaux que les anticipations du
dernier trimestre étaient probablement exagérées.

Souhaitons & la planéte un trimestre plus calme et que la venue du printemps favorisera ce regain
d’énergie, de beauté et d’espoir que 'humanité a tant besoin!
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