
Les marchés financiers ont connu un 3e trimestre extrêmement volatil, 
les indices boursiers se comportant comme des montagnes russes. Le 
trimestre avait bien débuté avec de solides gains pour les indices en juillet 
mais le mois de septembre est venu tester la patience des investisseurs, 
celui-ci étant marqué par une très forte volatilité. Les marchés boursiers ont 
enregistré un nouveau creux à la fin de septembre.

Le focus des investisseurs est clairement dirigé sur la Réserve fédérale 
américaine et son président Jérôme Powell qui effectue un resserrement 
monétaire très agressif. M. Powell a indiqué aux marchés financiers que 
l’économie devra connaître une période de ralentissement, ce qui se 
produit présentement, que le marché du travail devra présenter un meilleur 
équilibre entre l’offre et la demande et aussi que l’inflation devra diminuer et 
se diriger vers la cible des 2% avant de ralentir la cadence des hausses de 
taux d’intérêts. 

L’univers des titres obligataires canadiens n’a que très peu varié durant le 
trimestre avec une performance de -11.8% au 30 septembre versus -12.20% 
au 30 juin. Tel que nous l’avions mentionné dans notre revue du deuxième 
trimestre, nous estimons que l’évaluation actuelle des titres à revenus fixes 
prend en compte les futurs hausses de taux des banquiers centraux d’ici la 
fin de l’année et nous croyons toujours que le pire est derrière nous pour 
cette classe d’actifs.
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RENDEMENT (%CAD) au 30 septembre 2022

Devise locale Devise canadienne

MSCI AC WORLD -22.9 % -18.8 %
S&P 500 -24.8 % -17.7 %
S&P TSX -13.1 % -13.1 %

Ind.Obligataire Universel 
FTSE TMX Canada -11.8 % -11.8 %
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Le mois de septembre aura été très difficile pour les places boursières à travers le monde mais les actions canadiennes 
ont encore une fois, bien résisté avec une perte de seulement 2% pour le 3e trimestre. Le Canada est le marché boursier 
qui s’en tire le mieux depuis le début de l’année parmi les grands marchés boursiers. Le marché boursier canadien devrait 
continuer de relativement bien performer dans les mois à venir soutenu par l’énergie ainsi que par les matières premières

Le S&P 500 a chuté de plus de 24% depuis le début de l’année. Ce recul est imputable à la chute des valorisations causée 
par les hausses de taux obligataires ainsi que par l’inflation. Même si les actions américaines demeurent relativement 
chères nous estimons qu’elles ont un fort potentiel de rebond dans le futur comparé aux actions européennes ou à celles 
des marchés émergents. Si une récession américaine devait se concrétiser, les actions américaines pourraient faire face à 
des vents contraires mais nous maintenons tout de même une surpondération en Amérique du Nord.

Pour ce qui est des marchés européens nous estimons que ces économies sont déjà en récession. Avec l’invasion Russe 
en Ukraine, les coûts de l’énergie ont littéralement explosé pour plusieurs pays européens. Les sommes qui seront investies 
dans l’énergie ne pourront être dépensées ailleurs dans l’économie, ce qui se traduira inévitablement par un ralentissement 
de l’activité économique pour les pays touchés. Comme le conflit armé ne semble pas sur le point de se régler rapidement, 
nous estimons prudent d’être sous-pondéré au niveau Européen.

Les marchés émergents ont des évaluations relativement basses, mais compte tenu de la forte appréciation de la valeur du 
dollar américain, la monnaie et la dette de ces pays risquent d’en souffrir à court terme. La croissance de ces économies 
devrait toutefois demeurer positive, cependant elle sera inférieure à la moyenne historique. Pour l’instant nous demeurons 
prudents à l’égard de ces pays.  

En conclusion, les probabilités de récession ont fortement augmenté depuis quelques mois, car les ménages sont soumis 
à une augmentation rapide de leur fardeau financier en raison du durcissement de la politique monétaire de la part des 
banques centrales. Si une récession se produit celle-ci devrait être d’une ampleur modérée au Canada et aux États-Unis. 
La situation devrait toutefois être beaucoup plus sérieuse en Europe, car cette région est fortement impactée par la flambé 
des prix de l’énergie ainsi que par la guerre entre la Russie et l’Ukraine. Reste maintenant à voir ce que nous réserverons 
les prochains mois. 


