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Le marché boursier canadien a de nouveau amorcé 
l’année en hausse avec une augmentation de 
l’indice composé S&P/TSX de 3,7 % durant le 
premier trimestre. Aux États-Unis, l’indice S&P 
500 a grimpé de 7 % durant le trimestre, hausse 
qui a été moins élevée en dollars canadiens en 
raison de l’appréciation de 0,1 % de la devise 
canadienne pour cette période de 73,83 cents 
à 73,89 cents. Au 31 mars, le rendement en 
dividendes de l’indice S&P/TSX était de 3,2 %, 
et celui de l’indice S&P500 de 1,7 % (celui des 
rachats de 2,9 % au 4e trimestre de 2022), ce qui 

indique un retour à une valeur relative plus élevée des actions en raison du 
déclin du rendement des obligations d’État à 10 ans de 2,9 % au Canada, 
et de 3,5 % pour les bons du Trésor américain. 
La Banque du Canada a annoncé le 8 mars qu’elle suspendait pour le moment 
la hausse des taux d’intérêt tandis que le Federal Open Markets Committee 
aux États-Unis a haussé ses taux de 0,25 %  le 22 mars. Les deux banques 
centrales poursuivent leur resserrement monétaire. On s’attend à ce que 
la Fed penche en faveur d’une seule autre hausse de 0,25 % lors de ses 
réunions au cours de l’année. Dans un récent communiqué, la Banque du 
Canada a déclaré : « La croissance économique a été plus forte que prévu à 
l’échelle mondiale […], mais elle devrait fléchir à mesure que la politique 
monétaire plus restrictive continue de se répercuter sur ces économies. 
Les récentes tensions dans le secteur bancaire américain ont resserré 
davantage les conditions de crédit. […] La Banque du Canada s’attend 
à ce que l’inflation mesurée par l’IPC diminue rapidement pour s’établir 
autour de 3 % au milieu de l’année, et baisse ensuite plus graduellement 
pour revenir à la cible de 2 % à la fin de 2024. »

Ratio des frais de gestion 
En 2022, les RFG de nos Fonds sont demeurés considérablement plus bas 
que ceux de leurs pairs comme suit : Tradex Fonds d’actions Limitée 1,02 
% (médiane* 2,30 %), Tradex Fonds d’obligations 1,06 %, (médiane*  1,29 
%  Obligations/1,85 %   Revenu fixe équilibré  ) et Tradex Fonds d’actions 
mondiales 2,85 %, ( coût direct 1,79 % médiane*  2,33 %). 
*Source : Morningstar

Rapports annuels de la direction sur les rendements des fonds et 
états financiers 
Pour les membres qui n'ont pas choisi de recevoir une copie par la poste, 
les rapports de 2022 peuvent être téléchargés en tout temps à partir 
de notre site Web. Si vous voulez recevoir une copie imprimée, veuillez 
communiquer avec nous. 

63e Assemblée générale annuelle de Tradex  
Si vous souhaitez écouter les exposés que nos trois conseillers en 
placement ont présenté le 26 avril 2023 à l’Assemblée générale annuelle 
au Preston Event Centre, vous pourrez y avoir accès en allant sur notre 
site Web www.tradex.ca dans la section « Nouvelles des membres ».  

Accès électronique 
Nous vous invitons à vous inscrire sur notre site pour avoir un accès 
quotidien à votre compte et pour commencer à recevoir en ligne les 
relevés de placement et avis d’exécution, ou pour recevoir ce bulletin par 
courrier électronique. N’hésitez pas à communiquer avec notre bureau, si 
vous avez besoin d’aide. 

Sondage auprès des membres 
Tous les quatre ans, nous sondons nos membres afin de savoir dans quelle 
mesure Tradex est à la hauteur de leurs exigences et quels seraient les 
services ou améliorations qui leur seraient bénéfiques. Nous tenons à 
remercier les membres qui ont rempli le questionnaire de sondage inclus 
avec le formulaire de vote par procuration qui vous a été transmis ce 
printemps ou la version en ligne qui demeure disponible à l’adresse https://
tradex.ca/fr/sondage-aupres-des-membres/ Nous vous ferons part des 
points saillants du sondage sur notre site Web dans la section « Nouvelles 
des membres » d’ici l’été. 

En guise de remerciement pour votre parrainage de nouveaux clients 
Pour souligner les 32 années de service de Brien Marshall en tant que 
conseiller et responsable de la conformité et des opérations chez Tradex, 
tous les membres qui nous recommandent de nouveaux membres ainsi 
que les nouveaux membres parrainés auront droit à 32 $. Vous pouvez 
télécharger les formulaires de parrainage sur notre site Web ou en obtenir 
à notre bureau. 

Compte d’épargne libre d’impôt pour l'achat d'une première propriété (CELIAPP)  
Le nouveau compte d’épargne libre d’impôt pour l’achat d’une première 
propriété permet des cotisations annuelles maximales de 8 000 $ 
déductibles d’impôt une fois les droits de cotisation à un REER épuisés, et 
permet des retraits non imposables pour l’achat d’une maison (le meilleur 
d’un REER et d’un CELI). Ce programme, qui s’adresse aux particuliers 
non-propriétaires de l’habitation dans laquelle ils vivent (ou qui qui ne 
leur a pas appartenu, à eux ou à leur conjoint ou conjointe, au cours 
des quatre années civiles précédentes) et est une excellente option pour 
aider des petits-enfants ou des enfants à faire éventuellement leur entrée 
dans le marché immobilier. Nous pouvons désormais vous offrir ce régime 
par l’entremise de Fidelity, et d’autres options sont attendues en juin. 
Communiquez avec nous pour obtenir de plus amples détails.

					   

	  
 
 
Blair Cooper 
17 avril 2023
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Rendement global (%) Rendement composé annuel moyen (%)

3 derniers 
mois

6 derniers
mois

1 an 3 ans 5 ans 10 ans
Depuis la 
création*

Tradex Fonds d’actions limitée 3,3 % 9,3 % -8,3 % 14,9 % 7,7 % 8,5 % 9,2 %
Indice de rendement global S&P/TSX** 4,6 % 10,8 % -5,2 % 18,0 % 8,8 % 7,9 % --
Moyenne des fonds d’actions canadiennes ciblées* 5,4 % 11,8 % -2,6 % 15,5 % 6,9 % 7,2 % --

 Tradex Fonds d’actions Limitée (TFA) -- Revue de trimestre – le 31 mars 2023

Au cours du premier trimestre de 2023, la valeur d’un placement dans le 
Tradex Fonds d’actions Limitée a augmenté de 3,3 %, derrière l’indice de 
référence du Fonds, l’indice de rendement total S&P/TSX. Le Fonds a diminué 
de 8,3 % l’année passée. À l’anniversaire du creux baissier de 2020, le 23 
mars, le fonds avait augmenté de 73,4 % pour la période de trois années. 
 
Le premier trimestre 2023 a débuté par une relance des actions et des 
obligations qui a été bien accueillie. L’impact du resserrement de la 
politique monétaire, la crainte de turbulences dans le sillon de l’épidémie 
de COVID-19, et la crise énergétique anticipée en Europe durant l’hiver 
se sont estompés avec l’amélioration du climat économique. L’embellie 
allait cependant être de courte durée, car les effets persistants de 
l’inflation ont eu le dessus sur le moral du marché et ont entraîné une 
chute des actions qui avaient jusque-là bien performé. En mars, la Banque 
du Canada a indiqué qu’elle ferait une pause dans la hausse des taux 
d’intérêt, toutefois les répercussions du resserrement monétaire rapide ne 
se sont pas fait attendre quand la crise bancaire internationale est venue 
secouer le marché. Le trimestre s’est terminé sur des signes pointant 
vers une récession modérée attendue vers la deuxième moitié de l’année.    

L’an dernier, le prix du pétrole avait atteint un pic vers le milieu de 
l’année, mais à la fin du quatrième trimestre était retombé aux niveaux 
enregistrés pour la dernière fois à la fin de 2021. Devant le fléchissement 
des prix de l’énergie, la préférence de PH&N pour les producteurs à grande 
capitalisation dans ce domaine a eu un effet positif et le fait de ne pas 
avoir d’actions dans Cenovus Energy, Vermillion Energy, ou Pembina 
Pipeline a contribué à des rendements accrus. Le marché a commencé 
à envisager la possibilité d’une baisse des taux d’intérêt plus tard en 
2023, et la surpondération des titres comme Advanced Micro Devices, 
Open Text, Kinaxis, et Descartes Systems a également été bénéfique au 
rendement du Fonds. Une sous-pondération générale des producteurs 
d’or et des sociétés de redevances a freiné le rendement en raison d’un 
redressement du cours de l’or durant la période. La sous-pondération 
générale des sociétés aurifères et des sociétés de redevances a freiné sa 
performance avec le redressement des prix de l’or au cours de la période.  

First Republic Bank a nui le plus au rendement du Fonds. En mars, 
l’effondrement de la Silicon Valley Bank (SVB) a provoqué une perte 
soudaine de confiance des déposants et des investisseurs, ce qui a 
entraîné une forte baisse du cours de l’action de First Republic. Le courtier 
à escompte américain Charles Schwab a également été entraîné dans la 
tourmente de la SVB ce qui a grandement nui au rendement du Fonds durant 
le trimestre. Phillips, Hager & North (PH&N) a ajouté à son portefeuille 
Safran, un équipementier mondial dans l’aérospatiale; LVMH Moët Hennessy 
Louis Vuitton (LVMH); Visa; Eurofins Scientific et American Water Works, 
et s’est défait de ses positions dans Ørsted et Neste. Le 31 mars 2023, les 
10 plus grands avoirs du Fonds étaient les suivants : 

Selon PH&N, plusieurs thèmes et tendances émergentes pourraient 
influencer les marchés financiers pour des années à venir. Le dollar 
américain commence à montrer des signes d’affaiblissement; les actions 
internationales ont de meilleurs rendements que les actions américaines; 
les secteurs cycliques sont en tête; les sociétés à faible et moyenne 
capitalisation devancent les sociétés à grande capitalisation; et les 
actions dites de valeur remportent les faveurs par rapport aux actions 
de sociétés en croissance. L’an dernier, le marché baissier des actions 
a cherché à corriger les évaluations excessives, ce qui a fait augmenter 
le potentiel de rendement selon PH&N. Étant donné que les évaluations 
des marchés boursiers ont été revues et semblent désormais compatibles 
avec les niveaux actuels et attendus des taux d’intérêt et de l’inflation, 
PH&N croit que le risque le plus important pour les marchés est lié aux 
bénéfices des entreprises.

Banque royale du Canada 4,0 % United Health Group Inc. 2,1 %

Banque TD                          3,3 % T-Mobile US, Inc. 2,0 %

Microsoft Corp. 2,9 % Banque de Montréal                  1,9 %

Canadian Natural Resources Ltd 2,2 % Canadian Pacific Railway Ltd. 1,9 % 

Enbridge Inc.               2,1 % Canadien National 1,9 %

* Avril 1960 ** Source : FundData Canada Inc



Rendement global (%) Rendement composé annuel moyen (%)

3 derniers 
mois

6 derniers
mois

1 an 3 ans 5 ans 10 ans
Depuis la 
création*

Tradex Fonds d’obligations 2,7 % 3,4 % -4,7 % 4,0 % 1,5 % 2,6 % 5,3 %
Indice de rendement global S&P/TSX** 3,2 % 3,3 % -2,0 % -1,7 % 0,9 % 1,9 % --
Fonds d’obligations canadiennes médian** 2,9 % 3,3 % -3,2 % -1,5 % 0,2 % 1,0 % --

 Tradex Fonds d’obligations (TFO) -- Revue de trimestre – le 31 mars 2023

Un placement dans le Tradex Fonds d’obligations a augmenté de 2,7 % 
durant le premier trimestre, derrière l’indice de référence du Fonds. Le 
Fonds a diminué de 4,7 % au cours de la dernière année alors que l’indice 
a perdu 2 %. À l’anniversaire du creux baissier de 2020, le 23 mars, le 
Fonds avait augmenté de 17,4 % pour la période de trois ans.    
Le thème qui a dominé pendant le gros du trimestre a été la notion que 
les hausses agressives des taux d’intérêt de l’an dernier — auxquelles 
la Banque du Canada a ajouté 25 points de base, et la Réserve fédérale 
américaine (la Fed), 50 points de base dans les premiers mois de 2023 
— n’avaient pas encore suscité beaucoup de réactions négatives. Les 
marchés du travail se sont montrés résilients et il n’y a pas eu de signes 
évidents de tensions financières malgré la forte hausse des taux d’intérêt. 
Le rendement à dix ans a chuté sous le rendement des obligations à deux 
ans, ce qui laisse entrevoir des craintes croissantes de récession et la fin 
du cycle de relèvement des taux directeurs. La courbe de rendement est 
demeurée inversée près des niveaux historiquement élevés à l’approche de 
la fin du trimestre, ce qui est souvent considéré comme un signal avertisseur 
d’une récession à moyen terme. Les attentes inflationnistes fondées sur le 
marché se sont également atténuées.
Au Canada, les obligations à plus long terme ont eu un rendement supérieur, 
alors que les écarts de rendement des obligations d’entreprises se sont 
légèrement creusés c’est pourquoi la durée plus courte du fonds n’a pas 
été bénéfique. Les écarts de rendement des obligations provinciales 
sont demeurés dans l’ensemble inchangés. Le marché obligataire s’est 
redressé après les rendements fortement négatifs de l’année dernière. 
Les actions privilégiées ont eu un faible rendement positif au cours du 
trimestre. L’impact de l’augmentation des dividendes, le moins grand 
nombre d’actions préférentielles en circulation en voie d’être rachetées, 
des émissions moins importantes remplacées par les émissions de billets 
ARL/d’actions privilégiées institutionnelles et d’autres produits hybrides 
et le redéploiement des liquidités dans les émissions restantes amène la 
société FGP à être optimiste quant à la résilience des rendements sur le 
marché canadien des actions privilégiées à moyen terme. Les rendements 
de toutes les obligations du gouvernement du Canada ont diminué au cours 
du trimestre, comme le montre le tableau suivant : 
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2 ans 0,15 %* 0,95 % 4,06 % 3,74 %

3 ans 0,18 %** 1,02 % 3,82 % 3,51 %

5 ans 0,30 %*** 1,25 % 3,41 % 3,02 %

10 ans 0,43 %*** 1,42 % 3,30 % 2,90 %

30 ans 0,71 %# 1,68 % 3,28 % 3,02 %
Creux records (50 ans ou plus) des taux *le 1er fév./21, **le 4 août/20, ***le 
9 mars/20

Le Fonds a continué d’être équilibré et diversifié dans l’ensemble des classes 
d’actifs génératrices de revenu. À la fin du trimestre, 40 % de la valeur du 
portefeuille du Fonds étaient placés dans des obligations d’État, 32 % dans 
des obligations de sociétés, 12 % dans des actions privilégiées, et 15 % 
dans des actions ordinaires, des sociétés de placement immobilier et des 
fiducies de revenu. Le 31 mars 2023, le rendement du portefeuille global 
était de 4,6 % comme le montre le tableau suivant, alors que le rendement 
de l’indice obligataire universel FTSE TMX du Canada était de 3,9 %. 

 
*Le rendement brut annuel estimatif pour une année est calculé avant les frais et 
les taxes.

La société Foyston, Gordon & Payne (FGP) continue de penser que les 
marchés d’actions offrent de meilleures perspectives que les obligations 
à court et moyen terme. FGP continue de penser que la forte croissance 
mondiale et la persistance de l’inflation, combinées à présent au 
resserrement moindre des politiques, pourraient encore ouvrir la voie 
à une hausse des taux dans les mois à venir. Si une récession devait se 
produire, FGP croit que cela n’ira pas avant la fin de l’année et qu’elle sera 
relativement modérée.
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Rendement* 3,7 % 5,2 % 4,5 % 4,7 % 4,6 %

* Décembre 1989   ** Source : FundData Cnaada Inc.



Rendement global (%) Rendement composé annuel moyen (%)

3 derniers 
mois

6 derniers
mois

1 an 3 ans 5 ans 10 ans
Depuis la 
création*

Tradex Fonds d’actions mondiales 5,8 % 13,6% -6,6 % 13,7 % 4,7 % 10,0 % 6,2 %
Indice de rendement mondial Dow Jones** 7,0 % 16,2 % 0,4 % 13,7 % 7,8 % 11,3 % --
Fonds d’actions canadiennes mondiales médian** 6,1 % 15,1 % -1,3 % 12,3 % 6,0 % 8,4 % --

 Tradex Fonds d’actions Limitée (TFAM) -- Revue de trimestre – le 31 mars 2023

Durant le premier trimestre 2023, la valeur de chaque unité dans le Tradex 
Fonds d’actions mondiales a augmenté de 5,8 %, alors qu’elle a diminué 
de 6,6 % au cours des 12 derniers mois. À l’anniversaire du creux baissier 
de 2020, le 23 mars, le Fonds avait augmenté de 75,2 % pour la période 
de 3 ans.  
 
Les actions mondiales ont enregistré de solides gains au cours du premier 
trimestre 2023, malgré une crise bancaire en cours de période. Le début 
du trimestre s’est caractérisé par la remontée des actions pour un 
quatrième trimestre alors que l’inflation mondiale s’est révélée plus faible 
qu’anticipée, ce qui a alimenté l’espoir que le plafonnement des hausses 
de taux d’intérêt de la Fed et de la Banque centrale européenne pourrait 
se produire plus tôt que prévu. Ces espoirs ont commencé à s’éteindre en 
février et en mars, alors que les données économiques montraient une 
certaine résilience, mais ont été revigorés par la nouvelle des problèmes 
de la Silicon Valley Bank, qui se sont rapidement transformés en fermeture 
afin d’endiguer la vague de retraits de dépôts. D’autres banques ont été 
également affectées par la débâcle, y compris le Crédit Suisse en Suisse, 
qui allait être éventuellement racheté par UBS. Le trimestre s’est terminé 
une fois de plus avec la perspective d’un plafonnement des taux d’intérêt 
qui a stimulé les marchés et ravivé un sentiment de confiance. Les 
investisseurs ont estimé que le resserrement des normes de prêt bancaire 
pourrait entraver la croissance du crédit, ralentissant ainsi les économies, 
réduisant l’inflation et freinant la nécessité de hausses additionnelles des 
taux d’intérêt. La probabilité d’une erreur de politique, qui aurait pour 
effet de renforcer l’inflation ou de faire basculer l’économie mondiale dans 
une récession, se fait de plus en plus grande. 

Dans ce contexte, les valeurs financières ont été particulièrement faibles, 
mais ce sont les entreprises du secteur de l’énergie qui ont été les plus 
faibles, reflétant les perspectives économiques plus sombres et l’hiver 
plus doux aux États-Unis et en Europe. Les secteurs les plus performants 
du marché ont été ceux qui ont enregistré des performances inférieures 
en 2022, notamment les mégacapitalisations telles qu’Apple, Microsoft et 
Nvidia. Selon une perspective nationale, les marchés européens ont été 
en tête, aidés par une appréciation de l’euro, mais aussi par des gains 
considérables qui ont permis à l’indice CAC français de progresser de 15,0 
% et à l’indice DAX allemand de gagner 13,8 %.

La base étroite des gains dans les mégacapitalisations a permis à l’indice 
américain S&P 500 de progresser en phase avec l’indice de référence 
mondial (7,4 %), tandis qu’une plus grande exposition aux valeurs 
financières et énergétiques a permis à l’indice britannique FTSE 100 de 
gagner 5,6 % et que la faiblesse du yen a limité l’appréciation de l’indice 
japonais Topix à seulement 5,6 %. Les autres marchés asiatiques développés 
ont également sous-performé, Hong Kong, l’Australie et Singapour n’ayant 
gagné respectivement que 2,8 %, 2,1 % et 1,5 %. Enfin, les marchés 
émergents ont sous-performé, n’affichant qu’un rendement de 3,9 % pour 
le trimestre.

L’activité boursière au cours du trimestre a été raisonnablement faible, 
étant donné que les escomptes sur les fonds à capital fixe demeurent 
importants. En marge, la société City of London Investment Management 
(CLIM) a augmenté son exposition au Japon tout en réduisant son 
allocation aux États-Unis, et persiste à croire que les titres en portefeuille 
ont une valeur importante.

Des commissions, des commissions de suivi, des honoraires de gestion et autres peuvent être associés aux fonds communs de placement. 
Veuillez lire le prospectus avant de faire un placement. Les taux de rendement comprennent le réinvestissement de toutes les distributions 
et ne tiennent pas compte des commissions d’achat et de rachat, des frais de placement ni des frais optionnels ou de l’impôt sur le 
revenu payable par un porteur de titres, qui auraient pour effet de réduire le rendement. Les fonds communs de placement ne sont pas 
garantis, leur valeur change souvent, et la performance passée peut ne pas se répéter.

* Mai 1999 ** Source : FundData Canada Inc.



Brien Marshall 32 ans chez Tradex
Incitatif de 32 $ pour les

nouveaux membres

En reconnaissance des 32 années de service de Brien Marshall
en tant que conseiller et responsable de la conformité

et des opérations chez Tradex,
toutes les références de nouveaux membres sont éligibles pour 32 $

pour chacun le parrain et le nouveau membre.

Il suffit de remplir et d’envoyer ce formulaire par poste, télécopieur, courriel ou le nouveau membre peut l’amener à la
réunion d’introduction avec Tradex.
Veuillez noter que les placements sont assujettis à des minimums (100 $ par mois au moyen de prélèvements 
préautorisés d’un compte bancaire ou par un montant forfaitaire des 1 000 $ pour les fonds Tradex.)

Membre existant :

Prénom
Veuillez selectionner un des choix suivants :

Créditer mon compte Tradex de 30 $
 M’envoyer un chèque de 30 $.

Autrement, porter le montant total de
60 $ au crédit du compte Tradex du
nouveau membre

Membre existant :

Prénom

Adresse

Courriel 

Téléphone

Signature du membre existant Signature du nouveau membre

Note aux membres: Il est possible d’obtenir des copies additionelles du formulaire pour des références supplémentaires en téléphonant au
613-233-3394 ou sur www.tradex.ca.

Veuillez noter que des règlements gouvernementaux exigent que cette offre ne s’applique pas à certains genres de comptes.




