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Au début de la période, les investisseurs étaient nombreux a redouter que la hausse des taux d’intérét fasse basculer
'économie américaine dans une récession. Ces préoccupations se sont accrues en mars, lorsque 'augmentation rapide
des taux d’intérét a entrainé des répercussions négatives sur les bilans des banques, et que la faillite de plusieurs banques
américaines de taille moyenne a fait appréhender un resserrement encore plus marqué des conditions de crédit. Les
consommateurs américains n’ont toutefois pas cessé de dépenser et les craintes de récession ont progressivement cédé
la place a un consensus de plus en plus large sur le fait que la contraction pourrait étre évitée.

Le solide rendement du marché boursier est venu d’une poignée de grandes sociétés américaines liées a la technologie,
dont bon nombre ont profité de I'optimisme soulevé par les perspectives de lintelligence artificielle. Par conséquent, les
indices d’actions de sociétés américaines a grande capitalisation ont devanceé la plupart des autres marchés. En Chine, la
reprise économique dans le sillage de la pandémie est restée poussive et le pays a glissé en territoire déflationniste vers la
fin de la période. La croissance économique a aussi été modérée en Europe.

L’inflation a continué de ralentir dans la plupart des régions et, vers la fin de la période, la Réserve fédérale américaine a
indiqué que les taux d’intérét avaient probablement atteint leur sommet, provoquant un redressement des marchés
boursiers durant les deux derniers mois de 2023.

Les positions visant Nvidia, Microsoft et Blackstone ont été favorables au portefeuille. En revanche, le rendement a péti des
placements dans First Republic Bank, Estee Lauder et Charles Schwab.

Etant donné que les problémes des chaines d’approvisionnement liés a la pandémie se résorbent peu & peu et que l'inflation
recule, il semble peu probable que les taux d’'intérét augmentent encore. Selon le gestionnaire de portefeuille, ce contexte
est de bon augure pour les investisseurs et crée des conditions propices pour les marchés des capitaux en général.
L’incertitude qui entoure I'’économie depuis la pandémie a sans doute détourné I'attention des marchés boursiers, mais a
présent, les investisseurs devraient pouvoir se concentrer & nouveau sur les données fondamentales des sociétés, comme
les bénéfices, les flux de trésorerie et les valorisations.
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