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L'économie mondiale ralentit, car la hausse des colts d’emprunt et le resserrement des conditions
financieres pésent sur I'activité. A ce stade avancé du cycle économique, les taux d’intérét a court
terme approchent probablement de leur sommet, les obligations sont plus attrayantes qu’elles ne

I'ont été depuis longtemps et les marchés boursiers sont susceptibles de subir une correction en cas
de récession.

Economie
e ’économie a fait preuve de résilience jusqu’a présent cette
année, mais la hausse des taux d’intérét a fait grimper les Croissance du PIB des pays développés prévue par
colts d’emprunt et diminué 'appétit pour le risque, et est RBC GMA
apparue comme |la cause premiére des tensions dans le 25
systéme bancaire. 21%

2,0
e Parmi les autres obstacles, mentionnons 'effritement

de la confiance des sociétés, la régression du commerce
mondial, 'endettement croissant des consommateurs et
I’engagement a réduire les dépenses publiques qui a suivi
la résolution du plafond de la dette des Etats-Unis.
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* Nous prévoyons que I'inflation pourra continuer de chuter
et nos attentes d’inflation sont inférieures aux prévisions O coréedusud  Japon . Conade Zoneeuro Royaume.Un
générales, mais I'atteinte de la cible de 2 % pourrait 2023 w2024
prendre beaucoup de temps.

* Nous nous attendons a une récession légére ou modérée Nota: Au 28 avril 2023. Source : REC GMA

des économies des pays développés au cours des
prochains trimestres.

e Une légere récession pourrait aider a freiner I'inflation,
inciter les banques centrales a réduire les taux d’intérét
et ouvrir la voie a la prochaine expansion économique
durable.
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Titres a revenu fixe Marchés boursiers

e 1l semble que 'augmentation constante des taux e Le rebond du marché boursier depuis la fin de 2022 a
obligataires observée I'an dernier ait ralenti et que les été galvanisé par I'atténuation des préoccupations des
investisseurs se soient habitués a un contexte de taux investisseurs concernant I'inflation et la durabilité de la
d’intérét supérieurs. croissance économique.

e Lorsque l'inflation a explosé, les investisseurs ont intégré e Lareprise a d’'abord été généralisée dans I'ensemble des
une prime d’inflation plus élevée dans les obligations, et régions, mais ces derniers mois, les rendements ont été
nos modéles indiquent que l'inverse sera vrai @ mesure que attribuables surtout a une poignée de sociétés américaines
I'inflation se modérera. a mégacapitalisation du secteur technologique.

e Alongterme, nous prévoyons toujours que les taux ® Nous préférerions constater que la progression de I'indice
d’intérét réels s’éleveront [égérement au-dessus de zéro, boursier s’accompagne d’un accroissement de 'ampleur
car les épargnants devront ultimement étre récompensés pour confirmer la présence d’un marché haussier solide et
pour leur épargne plutét que pour leurs dépenses. durable.

* Nous prévoyons que le taux des obligations du Trésor @ e La principale menace qui pese sur le marché boursier est
10 ans reculera @ 3,25 % au cours de la prochaine année, maintenant la durabilité des bénéfices des sociétés, qui
ce qui se traduirait par un rendement global de pres de 7 % ont éprouvé des difficultés et qui seront vulnérables si
moyennant un risque d’évaluation minime. I’économie tombe en récession.

Taux des obligations du Trésor américain a 10 ans Principaux indices boursiers
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Déclaration

Le présent document est fourni par RBC Gestion mondiale d’actifs (RBC GMA) a titre informatif seulement. 1l ne peut étre ni
reproduit, ni distribué, ni publié sans le consentement écrit préalable de RBC GMA ou de ses entités affiliées mentionnées dans
les présentes. Le présent document ne constitue pas une offre d’achat ou de vente ou la sollicitation d’achat ou de vente de titres,
de produits ou de services dans aucun territoire. 1l n’a pas non plus pour objectif de fournir des conseils juridiques, comptables,
fiscaux, financiers, liés aux placements ou autres, et ne doit pas servir de fondement @ de tels conseils. Ce document ne peut pas
étre distribué aux investisseurs résidant dans les territoires ot une telle distribution est interdite.

RBC GMA est la division de gestion d’actifs de Banque Royale du Canada (RBC) qui regroupe RBC Gestion mondiale d’actifs Inc.,
RBC Global Asset Management (U.S.) Inc., RBC Global Asset Management (UK) Limited, et RBC Global Asset Management (Asia)
Limited, qui sont des filiales distinctes mais affiliées de RBC.

Au Canada, ce document est fourni par RBC Gestion mondiale d’actifs Inc. (y compris par PH&N Institutionnel), qui est régie par
chaque commission provinciale ou territoriale des valeurs mobiliéres auprés de qui elle est inscrite. Aux Etats-Unis, ce document
est fourni par RBC Global Asset Management (U.S.) Inc., un conseiller en placement agréé par le gouvernement fédéral. En Europe,
ce document est fourni par RBC Global Asset Management (UK) Limited, qui est agréée et régie par la Financial Conduct Authority
du Royaume-Uni. En Asie, ce document est fourni par RBC Global Asset Management (Asia) Limited, qui est inscrite aupres de la
Securities and Futures Commission (SFC) de Hong Kong.

Vous trouverez des précisions sur RBC GMA au www.rbcgam.com.

Ce document n’a pas été revu par une autorité en valeurs mobiliéres ou toute autre autorité de réglementation et n’est inscrit
aupres d’aucune d’entre elles. 1l peut, s’il est approprié et permis de le faire, étre distribué par les entités susmentionnées dans leur
territoire respectif.

Tout renseignement prospectif sur les placements ou I'’économie contenu dans le présent document a été obtenu par RBC GMA
aupres de plusieurs sources. Les renseignements obtenus de tiers sont jugés fiables, mais ni RBC GMA, ni ses sociétés affiliées, ni
aucune autre personne n'en garantissent explicitement ou implicitement I'exactitude, I'intégralité ou la pertinence. RBC GMA et ses
sociétés affiliées n‘assument aucune responsabilité a I'’égard des erreurs ou des omissions.

Les opinions contenues dans le présent document reflétent le jugement et le leadership éclairé de RBC GMA, et peuvent changer a
tout moment.

Ces opinions sont données a titre indicatif seulement et ne visent pas a fournir des conseils financiers ou liés aux placements et ne
doivent pas servir de fondement a de tels conseils. RBC GMA n’est pas tenue de mettre d jour ces opinions.

RBC GMA se réserve le droit, a tout moment et sans préavis, de corriger ou de modifier ces renseignements, ou de cesser de les
publier.

Les rendements antérieurs ne sont pas garants des résultats futurs. Comme toutes les stratégies de placement, celle-ci comporte
un risque de perdre la totalité ou une partie du montant investi. Les rendements estimatifs indiqués, le cas échéant, sont présentés
a titre indicatif seulement et ne constituent en aucun cas des prévisions. Les rendements réels pourraient étre supérieurs ou
inférieurs a ceux indiqués, et pourraient varier considérablement, surtout a court terme. 1l est impossible d’investir directement
dans un indice.

Certains énoncés contenus dans ce document peuvent étre considérés comme étant des énoncés prospectifs, lesquels expriment
des attentes ou des prévisions actuelles a I'’égard de résultats ou d’événements futurs. Les énoncés prospectifs ne sont pas des
garanties de rendements ou d’événements futurs et comportent des risques et des incertitudes. 1l convient de ne pas se fier
indiment a ces énoncés, puisque les résultats ou les événements réels pourraient différer considérablement de ceux quiy sont
indiqués en raison de divers facteurs. Avant de prendre une decision de placement, nous vous invitons a prendre en compte
attentivement tous les facteurs pertinents.
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