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Investir les surplus de liquidités en revenu fixe

Aprés un mois de septembre éprouvant, I'appétit pour le risque des investisseurs s’est renforcé en octobre, le S&P
500 débutant le quatrieme trimestre de 2022 avec un rebond marqué. Est-ce annonciateur d’un véritable vent de
changement face a un cycle de hausses de taux qui semble arriver a terme? Au contraire, est-ce que la forte volatilité
qui persiste appelle toujours a la prudence?

Bien que le rebond boursier entamé en octobre pourrait certainement se poursuivre d’ici la fin de I'année, il nous
semble toujours prématuré de parler de véritable vent de changement pour les marchés. Un trop grand nombre
d’indicateurs clés que nous suivons de pres sont au rouge, et les conditions pour une reprise boursiere soutenue
centrée sur un pivot et non pas seulement une pause des banques centrales ne semblent pas encore réunies.

Entre-temps, la décision de la Banque du Canada d’opter pour une hausse de 50 Points de base le 26 octobre dernier
(apres avoir augmenté de 100 Pb en juillet et de 75 Pb en septembre) semble indiquer qu’une pause se rapproche.
D’ailleurs, le scénario de base de nos collegues économistes projette que décembre marquera la derniére hausse du
cycle pour la Banque du Canada (+25 Pb), ainsi que pour la Réserve fédérale (+50 Pb aprés +75 Pb le 3 novembre).
Sans prédire le sommet des taux d’intérét, nous sommes d’avis que les taux actuels des obligations municipales et
corporatives qui avoisinent les 5% représentent des opportunités trés intéressantes. De plus certaines obligations qui
se transigent a escompte offre un avantage fiscal significatif.

Pour plus de détails, n’hésitez pas a communiquer avec nous !
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Financiére Banque Nationale — Gestion de patrimoine (FBNGP) est une division de la Financiere Banque Nationale Inc. (FBN) et une marque de commerce
appartenant a la Banque Nationale du Canada (BNC) utilisée sous licence par la FBN. FBN est membre de I'organisme canadien de réglementation du
commerce des valeurs mobilieres (OCRCVM) et du Fonds canadien de protection des épargnants (FCPE) et est une filiale en propriété exclusive de la BNC, qui
est une société ouverte inscrite a la cote de la Bourse de Toronto (NA : TSX).

Les informations contenues aux présentes proviennent de sources que nous jugeons fiables, toutefois nous n’offrons aucune garantie a I'égard de ces
informations et elles pourraient s’avérer incomplétes. Les opinions exprimées sont fondées sur notre analyse et notre interprétation de ces informations et
elles ne doivent pas étre interprétées comme une sollicitation ou une offre visant I’achat ou la vente des titres mentionnés aux présentes. Les opinions
exprimées sont celles de I'auteur et ne reflétent pas nécessairement celles de la Financiére Banque Nationale.

Les titres ou les secteurs d’investissement mentionnés aux présentes ne conviennent pas a tous les types d’investisseurs. Veuillez consulter votre conseiller
en placement afin de vérifier si ces titres ou secteurs conviennent a votre profil d’investisseur et pour avoir des informations complétes, incluant les principaux
facteurs de risques, sur ces titres ou secteurs. Le présent document n’est pas une analyse de recherche produite par le Service de recherche de la Financiere
Banque Nationale.



