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Le GPS des marchés mondiaux :

Equipes des perspectives en placement

Forum de recherche sur les solutions de portefeuille

Les opinions du Forum de recherche sur les solutions de portefeuille aident a guider Gestion d’actifs CIBC et ses partenaires
par la formulation de recommandations de répartition stratégique de I'actif et la surveillance des placements stratégiques pour les solutions

gérées de la Banque CIBC.
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Revue des marchés, T2 2023

s, Survol économique Actions

* Les marchés boursiers mondiaux ont profité d’'un
contexte d’appétit pour le risque et d’'une reprise soutenue
aprés la COVID-19, malgré les craintes de récession
découlant de la hausse des taux d'intérét

* Dans un contexte de hausse des taux et d’inflation
supérieure a la cible, 'économie canadienne est restée
résiliente

» Lavigueur a été concentrée aux Etats-Unis et en
Amérique latine, alors que les marchés asiatiques ont été a
la traine, a I'exception du Japon

* Les marchés européens ont été ala traine en raison
d’une récession en Allemagne et en Irlande, tandis que
les marchés émergents ont dii composer avec les difficultés
persistantes causées par I'invasion de I'Ukraine par la
Russie

* LaBanque du Canada a annoncé une hausse de taux
inattendue en juin, ce qui indique I'adoption d’'un ton
plus ferme que prévu

Titres a revenu fixe

* LaRéserve fédérale a maintenu ses taux en juin,
les laissant inchangés pour la premiere fois en 15 mois

* Les marchés des titres a revenu fixe ont inscrit
des rendements modestes, les gains des obligations
a rendement élevé et des titres de créance des marchés
émergents ayant été contrebalancés par la faiblesse
des marchés industrialisés et des titres du Trésor américain

* L’indice obligataire Bloomberg Global Aggregate

areculé de 1,5 % en $ US (-3,7 % en $ CA), les obligations
gouvernementales ayant affiché le pire rendement

* Les obligations canadiennes se sont mieux comportées,
lindice des obligations universelles FTSE Canada
ayant reculé de 0,7 %

* L’indice MSCI Monde a gagné 7 % en $ US (4,6 % en $ CA),
stimulé par les actions de haute technologie et de croissance,
tandis que les actions davantage axées sur la valeur
et les marchés mondiaux ont tiré de 'arriere

* L’indice composé Nasdaq a progressé de 13 %
en $ US (10,5 % en $ CA), grace surtout aux actions
a mégacapitalisation et aux sociétés qui profitent de I'adoption
des technologies de l'intelligence artificielle

* L’indice MSCI Marchés émergents a tiré de l'arriere
par rapport aux marchés industrialisés, mais est parvenu
a enregistrer un gainde 1 % en $ US (-1,2 % en $ CA)

e L’indice composé S&P/TSX a été distancé par les autres
marchés mondiaux, progressant de 1 % en $ CA

Un petit nombre d’actions stimulent les rendements
boursiers américains

Re”de”le”t Contribution
au deuxieme
au total

trimestre ($ US
Indice S&P 500 8,8 % S. 0.

Apple 1,3% 15,0 %
Microsoft 1,2% 13,9 %
Alphabet 0,6 % 6,6 %
NVIDIA 1,2% 13,8 %
Amazon 0,8 % 8,6 %
Meta Platforms 0,6 % 6,3 %
Tesla 0,4 % 4,6 %

Total des 7 titres

6,0 % 68,8 %
les plus performants

Sources : Gestion d’actifs CIBC inc.



Résumeé en cing graphiques clés

Un portefeuille équilibré a surpassé les
liquidités et les obligations

3 mois

Actions
américaines :
6,32 %

Actions mondiales :
4,62 %

Portefeuille
équilibré : 2,04 %

Actions
canadiennes :
1,15 %

Liquidités : 1,01 %

Actions
internationales :
0,93 %

Oblig. can. a rend.
élevé : 0,70 %

Dividendes
canadiens : 0,34 %

Obligations de
sociétés
canadiennes :
0,18 %
Obligations du
gouvernement du
Canada : -0,98 %

Actions des marchég
émergents : -1,21 %)

Obligations

6 mois

Actions
américaines :
14,16 %

Actions mondiales :
12,73 %

Actions
internationales :
9,50 %

Portefeuille
équilibré : 6,73 %

Actions
canadiennes :
5,76 %

Dividendes
canadiens : 3,85 %

Obligations de
sociétés
canadiennes :
2,97 %

émergents : 2,64 %

Oblig. can. a rend.
élevé : 2,57 %

Obligations du
gouvernement du
Canada : 2,35 %

Liquidités : 2,14 %

Obligations

1an

Actions
américaines :
22,68 %

Actions
internationales :
22,49 %

Actions mondiales :
22,21 %

Portefeuille
équilibré : 11,09 %

Actions
canadiennes :
10,57 %

Dividendes
canadiens : 7,98 %

Oblig. can. a rend.
élevé : 5,43 %

émergents : 4,86 %
Obligations de
sociétés
canadiennes :
4,24 %

Liquidités : 3,70 %
Obligations du
gouvernement du

Canada : 2,77 %

Obligations

mondiales : -3,98 %|mondiales : -0,72 %| mondiales : 0,03 %

CIBCO

L’optimisme des investisseurs a I'égard de la vigueur
de I'économie et de I'avenir de I'lA ont stimulé

les actions...
EAEOMP e——
Pacifique hors Japon L S
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Europe hors R.-U. !
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Marchés émergents " —
Etats-Unis .
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B Rendement global au T2 2023 m Rendement global sur 1 an

Tous les rendements sont en dollars canadiens.

L’inversion de la courbe de rendement s’est accentuée,
car les taux a court terme ont augmenté, tandis
que les taux a long terme sont demeurés inchangés
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Un taux plus bas pour les obligations a long
terme par rapport aux obligations a court terme
signifie que les investisseurs ne sont pas payés

pour la prise de risque liée a la duration
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Indices de référence : Indices MSCI : EAEOMP (EAEQMP), Pacifique hors Japon (Pac. hors Japon), Japon (Japon), Europe hors Royaume-Uni (Europe hors R.-U.), Royaume-Uni (R.-U.), BRIC

(BRIC), Marchés émergents (marchés émergents). « EAEO » est une marque de commerce déposée de MSCI Inc., utilisée sous licence. Le rendement de la Solution équilibrée Intelli CIBC
est utilisé pour illustrer le rendement d’un portefeuille équilibré. Source : Indices MSCI, TSX © Copyright 2022 TSX Inc. Tous droits réservés. Bloomberg et Rimes Technologies Inc. Calculs
fondés sur les données disponibles au 30 juin 2023.



Message de la préesidente de notre Forum de recherche

L’économie résiste mieux que nous l'avions initialement prévu. Au Canada
et aux Etats-Unis, ol nous détenons le plus de placements, linflation
est redescendue de son sommet. Toutefois, la hausse des taux d’intérét
par la Banque du Canada en mai et la prudence continue de la Réserve
fédérale américaine témoignent de la lutte que les banques centrales
continuent de mener face a [linflation sans provoquer deffets a
retardement importants de la hausse des taux d’intérét sur I'’économie.
Selon nous, la récession n’est pas évitée, mais juste repoussée.

Les opinions sur les titres de bon nombre des membres de I'’équipe qui
adoptent une approche ascendante concordent avec nos opinions
macroéconomiques soutenant un positionnement défensif. Jusqu'a
présent, les bénéfices se sont bien comportés, surtout ceux des sociétés
technologiques, ou les équipes de direction se sont concentrées sur le
contrdle des colts pour soutenir les marges. Toutefois, nous croyons qu'’il
est possible que les bénéfices subissent une autre correction a la baisse
en raison du ralentissement de I'économie. Jusqu'a présent, la solide
performance des marchés boursiers a été alimentée par I'enthousiasme
suscité par une poignée de titres liés aux innovations dans le domaine de
I'intelligence artificielle (IA), en particulier les fabricants de puces.

Méme si cela peut encourager la croissance des bénéfices de certaines
sociétés, nous demeurons prudents en ce qui a trait a la productivité
économique élargie que peuvent procurer les technologies de l'intelligence
artificielle. Nous reconnaissons également que les gagnants et les
perdants sont difficiles a repérer aux premiers stades de l'innovation. I
suffit de remonter aux années 2000 pour se rappeler la montée et la chute
de titans comme Nokia et Motorola. Notre approche consiste a continuer

Leslie Alba, CFA

Présidente, Forum de recherche sur les solutions
de portefeuille

CIBCO

Directrice en chef, Solutions de placement totales

de surveiller I'évolution du secteur, mais a ne pas prendre de décisions
trop réactives en raison de la frénésie récente des marchés.

Aux niveaux actuels des taux d'intérét, les rendements élevés des
liquidités se traduisent par des primes de risque qui devraient étre basses.
Autrement dit, les investisseurs sont sans doute moins bien rémunérés
dans ce contexte pour assumer un risque supplémentaire. Les actions
semblent se diriger vers leurs sommets de décembre 2021 et les
valorisations demeurent élevées. De plus, les courbes des rendements
obligataires demeurent inversées, et méme plus inversées a la fin de juin
qu’au début de 2023, car les obligations a long terme offrent des taux de
rendement inférieurs a ceux des obligations a court terme.

Bien que les difficultés a court terme soient au centre de nos
préoccupations, nous continuons de recommander de maintenir une
répartition stratégique de l'actif diversifiée pour atteindre les objectifs de
placement a long terme. Nous nous attendons a ce que la volatilité persiste
et, bien que nous nous attendions dans le cadre de notre scénario de base
a ce que les marchés connaissent des difficultés potentielles, nous
reconnaissons qu'’il est possible qu’ils continuent sur leur lancée malgré les
pressions économiques. La récession technique récente en Europe n'a
pas empéché les marchés européens d’afficher des rendements positifs
depuis le début de 2023.

Investir dans un portefeuille diversifié nous permet de profiter pleinement
d'une gamme de résultats potentiels, tout en réduisant la volatilité
si l'incertitude persiste sur les marchés.



Notre point de vue sur la répartition de I’actif

@ Stratégique Qﬂ Tactique

Les cycles économiques ont une fin, par définition, Positionnement en vue d’un ralentissement économique

et, de la méme maniére, ils recommencent; il n’y a aucun et de la faiblesse du marché boursier

changement dans nos prévisions a long terme ni dans nos

estimations de la probabilité de base en ce qui concerne Sous-pondération des actions

le rendement relatif des catégories d’actif Surpondération des liquidités et des obligations

Nos points de vue stratégiques : Nos points de vue tactiques :

. Les actions resteront la pierre angulaire de la création . Risque de baisse des actions : les valorisations demeurent
de richesse et continueront de récompenser élevées dans de nombreux marchés, une baisse
les investisseurs eu égard a la volatilité plus élevée des bénéfices est attendue et les taux d’intérét élevés
que celle des actifs sans risque. pourraient persister pour combattre I'inflation.

. Comme pour les actions, a long terme, les obligations . Des liquidités pour une approche défensive.

de sociétés récompenseront les investisseurs pour la prise

) . . . . e . Les obligations sont relativement plus attrayantes
d’un risque supplémentaire, comme le risque de défaillance.

gue dans un passé récent : les titres assortis

. La croissance supérieure des marchés émergents d’'une échéance a long terme ont fait I'objet d’'une correction
par rapport aux marchés développés entrainera pour tenir compte des risques d’inflation. Les risques
un rendement relatif supérieur. supplémentaires semblent limités, car l'inflation redescend

L . . ; . de son sommet.
. En prévision d’'un éventuel ralentissement économique,

notre priorité est de continuer de repérer les actifs diversifiés
qui créeront de la valeur pour nos clients.

CI BC o Source : Gestion d’actifs CIBC inc.



REVUE ECONOMIQUE

Le GPS des marchés mondiaux — T2 2023



Prévisions de croissance mondiale

Le ralentissement attendu dans la plus grande partie du monde industrialisé est en partie contrebalancé
par la reprise dans les marchés émergents. Un ralentissement de I’économie mondiale est imminent,
et la progression du produit intérieur brut (PIB) réel devrait diminuer considérablement, pour
s’établir en moyenne a +2,1 % sur I’horizon prévisionnel.

m Prévisions en date Prévisions en date
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( I B( Sources : Refinitiv-Datastream et Gestion d’actifs CIBC inc. Données au 30 juin 2023.
Pour en savoir plus, consultez notre publication trimestrielle Perspectives.

(%)



https://www.cibcassetmanagement.com/email/assets/documents/pdfs/CAM_Perspectives_Fr.pdf

L’inflation au Canada et aux Etats-Unis continue de diminuer

Les prix de l'alimentation et du logement, qui sont généralement des composantes persistantes de l'inflation,
commencent a baisser. L’inflation continue de reculer, mais reste bien au-dessus de la cible de 2 %
des banques centrales.

Inflation sur 12 mois

Facteurs d’inflation au Canada

0, . N
10 % . Variation
Catégories Inflation ar rapport
9 sur 12 mois P bp
au Tl
8 % IPC 3,4% -1,9%
IPC de base 3,7% -1,0%
I 0, - 0,
6 % IPC aux Etats-Unis Aliments 8,3 % 14%
(% sur 12 mois) Energie -12,4 % -11,9%
IPC aux Etats-Unis,
= == sauf l'alimentation et l¢nergie Logement 4,7 % -1,5%
(% sur 12 mois)
4% Transport -2,4 % -5,4 %
IPC au Canada (% sur 12 mois)
Santé et soins personnels 6,4 % 0,2 %
= = |PCau Canada, sauf I'alimentation L .
et lénergie (% sur 12 mois) Loisirs, formation et lecture 3,1% 0,8 %
2% .
o Habillement et chaussures 0,7 % -1,2%
e |nflation cible
Boissons alcoolisées
) 55 % 0,6 %
0% et produits du tabac
0 z
Dépenses courantes,
ameublement et équipement 1,1 % -2,9 %
du ménage
2%
00O 00 O OO O O O O O 1 1 1 N N N ™M
T 4 AN AN AN NN AN NN NN
O O O O O O O O O O O o o o o o
A Qg g g g A
8 55858858858385838
L>0oLL 0oL »s0u0s0uCL~O0.L

CI B C o Sources : Bureau of Labour Statistics (Etats-Unis) et Statistique Canada. Données disponibles au 30 juin 2023



Les banques centrales doivent jouer d’équilibre quant aux taux directeurs

Les banques centrales doivent trouver un équilibre entre I'inflation et les effets décalés des taux d’intérét

plus élevés. A la suite de la pause du trimestre dernier, la Banque du Canada a relevé son taux directeur
en mai en raison de la robustesse de la demande et du resserrement du marché de I’emploi,

ce qui a provoqué des pressions inflationnistes persistantes dans le secteur des services.

Taux directeurs des banques centrales

(%)

4 ’ ’ ’ \ ’ 4 ’ 4
I R S S A S N R AR

N Réserve fédérale
ameéricaine (fourchette)

CI B C o Sources : Banque du Canada, Banque centrale européenne et Réserve fédérale américaine Données disponibles au 30 juin 2023
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Des vulnérabilitées apparaissent au Canada

Les taux hypothécaires restant inférieurs au taux du financement a un jour de la Banque du Canada (BdC),
les banques pourraient resserrer davantage les conditions financiéres. De plus, I'épargne excédentaire
s’épuise. Jusqu’a maintenant, I’économie a été portée par la vigueur des ménages, mais des

vulnérabilités apparaissent.
Taux du financement a un jour

Epargne excédentaire en % du PIB de la Banque du Canada par rapport
au taux hypothécaire escompté sur 5 ans

(%)
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Epargne excédentaire Epargne excédentaire
aux Etats-Unis au Canada

= Ecart Taux du financement Taux hypothécaire escompté
de taux aun jour sur 5 ans

CI B C Sources : Refinitiv-Datastream et Gestion d'actifs CIBC inc. Données disponibles au 30 juin 2023
Pour en savoir plus, consultez notre publication trimestrielle Perspectives.
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https://www.cibcassetmanagement.com/email/assets/documents/pdfs/CAM_Perspectives_Fr.pdf

Croissance de I’'emploi et baisse des bénéfices des sociétés
aux Etats-Unis

Bien que les données sur le chdmage demeurent plus solides que la cible, la croissance de I'emploi diminue.
Les bénéfices des sociétés sont en baisse, ce qui peut laisser entrevoir de futures mises a pied.

(%) Croissance annuelle de I'emploi et des bénéfices aux Etats-Unis (%)
8 50
6 40
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CI B C o Sources : Refinitiv-Datastream et Gestion d’actifs CIBC inc. Données disponibles au 30 juin 2023
Pour en savoir plus, consultez notre publication trimestrielle Perspectives.
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https://www.cibcassetmanagement.com/email/assets/documents/pdfs/CAM_Perspectives_Fr.pdf

L’Europe est en récession technique

Techniquement, 'Europe est déja en récession aprés deux trimestres de croissance négative du PIB réel

sur un trimestre. De plus, les banques n’ont pas ajusté les taux des préts en paralléle au taux directeur

de la Bangque centrale européenne (BCE). Il existe un risque que la politique monétaire soit allée trop
loin si les banques augmentent les taux hypothécaires et resserrent davantage les conditions de prét.

(%) Croissance du PIB réel sur un trimestre
2.5

2
1.5

1
0.5

0 L
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-15

-2

-2.5
Zone euro Allemagne France Italie

mT12023 mT4 2022

Taux de refinancement principal de la Banque centrale
(%) européenne et taux hypothécaire escompté sur 5 ans
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= Ecart de taux
Taux hypothécaire escompté sur 5 ans de 'UE

Taux de financement principal de la BCE

Données disponibles au 30 juin 2023

Sources : Refinitiv-Datastream et Gestion d’actifs CIBC inc.
Pour en savoir plus, consultez notre publication trimestrielle Perspectives. 12


https://www.cibcassetmanagement.com/email/assets/documents/pdfs/CAM_Perspectives_Fr.pdf

Réouverture difficile en Chine

La baisse de la demande étrangére et des bénéfices a créé des conditions d’emploi difficiles dans le secteur
manufacturier, qui emploie de nombreux travailleurs migrants. La réouverture de la Chine a été décevante.
Incapable de relancer ’économie, la Banque populaire de Chine a baissé son taux directeur en juin.

Exportations et importations Revenu et demande de logements locatifs

Sur 12 mois (%), moyenne

. . is (O is (O
mobile sur 3 mois Sur 12 mois (%) Sur 12 mois (%)
40 20 8
6
20 15
4
10
0
2
5
-20 0
0
-2
-40
5 -4
-60
2007 2012 2017 2022 -10 -6
2004 2009 2014 2019
Traitement des importations, = EXportations
4 mois d’avance e Revenu disponible === Revenu des travailleurs Inflation des loyers

migrants (droite)

CI B C Sources : Refinitiv-Datastream et Gestion d'actifs CIBC inc. Données disponibles au 30 juin 2023
Pour en savoir plus, consultez notre publication trimestrielle Perspectives.
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https://www.cibcassetmanagement.com/email/assets/documents/pdfs/CAM_Perspectives_Fr.pdf

Nouvelles occasions en matiere de devises

Un écart de taux d’intérét élevé, ou un portage net des devises entre les pays crée des occasions
intéressantes d’investir dans des monnaies a taux d’intérét plus élevé plutdét que dans des monnaies
a taux d’intérét plus bas. Les pays ou les taux d’intérét sont élevés, comme le Brésil, le Mexique,

la Hongrie et I'Inde, devraient profiter de leur monnaie ainsi que des tendances au rapatriement des
activités marquant I’économie de I’aprés-pandémie.
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CI B C o Sources : Refinitiv-Datastream et Gestion d’actifs CIBC inc. Données disponibles au 30 juin 2023

Pour en savoir plus, consultez notre publication trimestrielle Perspectives. 14
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MARCHES DES TITRES A REVENU FIXE,
DES DEVISES ET DES MARCHANDISES

Le GPS des marchés mondiaux — T2 2023
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Taux directeurs au Canada

La Banque du Canada a augmenté son taux directeur, le portant a 4,75 % ce trimestre, aprés une pause
au premier trimestre. Le taux hypothécaire a 5 ans n’a pratiquement pas changé. Comme les bénéfices
des banques diminuent, il est possible qu’elles lancent un resserrement des conditions financiéres.

8 %
7%
6 %

s T\ T e e

4 %

Lo - ,./_/_/J \
7 e
H\
L \ @
\_\ —

0 %

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Taux de base des préts aux entreprises
(taux préférentiel) = Préts hypothécaires ordinaires — 5 ans

= Certificats de placement garantis — 5 ans = DEpOts a terme des particuliers — 5 ans

Taux du financement a un jour

CI BC o Source : Banque du Canada. Données au 30 juin 2023.
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Taux de rendement des obligations d’Etat du Canada

La courbe de rendement des obligations canadiennes s’est accentuée a mesure que I'écart selon I'échéance
s’est détérioré. La courbe de rendement demeure inversée et la partie a long terme de la courbe offre
un rendement inférieur a celui de la partie a court terme.

Rendement (%)

55
5.0
4.5
4.0
3.5
3.0
2.5
2.0
15
1.0
0.5
0.0
0 5 10 15 20 25 30
Echéance (en années)
—30/06/2023 ——31/03/2023 ——30/06/2022
3mois 6mois lan 2ans 3ans 4ans
30/06/2023 4,91 504 5,13 4,58 4,21 3,87
31/03/2023 4,38 4,44 4,39 3,73 3,51 3,14
30/06/2022 2,09 261 3,10 3,09 3,12 3,09

CI BC o Source : Bloomberg

Historique de I'écart selon I'échéance (%)

2.0
15
1.0
0.5
0.0
-0.5
-1.0
-1.5

5 ans
3,68
3,02
3,11

Jul-12

Jan-12
Jan-13

Jul-13
Jan-14

7 ans
3,38
2,86
3,14

Jul-14
Jan-15

8 ans
3,35
2,86
3,20

Jul-15
Jan-16

Jul-16
Jan-17

Jul-17

VOO OOAdNNM
SegigiQaaaaaa
CSCSCSSSESESESS
§5855585858
10ans 20ans 30ans
3,27 3,22 3,09
2,90 3,08 3,00
3,22 3,22 3,13

Données au 30 juin 2023.
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Taux de rendement des obligations d’Etat mondiales

Dans la plupart des grandes économies, les taux des obligations gouvernementales a 10 ans approchent
de leur sommet de 10 ans. A I'extérieur du Japon, les valorisations des titres du Trésor sont plus
intéressantes qu’elles ne I’ont été en plus de dix ans.

Rendement des obligations d’Etat & 10 ans 30 juin 2023
6.0 % Etats-Unis : 3,84 %
Canada : 3,27 %
Royaume-Uni : 4,39 %
5.0 % Japon : 0,40 %
4.0 %
3.0%
20%
1.0%
-1.0%

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

— Etats-Unis — Canada - Royaume-Uni = Japon

CI BC o Source : Bloomberg Données au 30 juin 2023.
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Ecarts de taux

Les écarts de taux d’intérét se sont resserrés au cours du trimestre, ce qui a rendu les obligations de sociétés relativement cheres
comparativement au milieu de I'année derniére et tout au long de la pandémie de COVID-19. Les écarts de taux devraient
s’élargir davantage si les perspectives économiques se détériorent.

Ecarts de taux des obligations de sociétés Ecarts de taux des obligations
(pb) comprises dans l'indice des obligations (pb) de sociétés a rendement élevé
de toutes les sociétés FTSE Canada 1000
250
200
150 800
100
50 600
0
AAA AA A BBB 400
m 31/12/2022 m31/03/2023 m30/06/2023
Ecarts de taux des obligations de sociétés 200
b comprises dans I'indice BofA Merrill Lynch
(pb) des obligations de sociétés américaines 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
200 Ecart de rendement ajusté en fonction de I'option

intégrée — obligations canadiennes a rendement élevé
Ecart de rendement ajusté en fonction de I'option
intégrée — obligations américaines a rendement élevé

o

Les segments des obligations a rendement élevé sont représentés par l'indice
Merrill Lynch des obligations canadiennes a rendement élevé et I'indice
Merrill Lynch des obligations américaines a rendement élevé Master Il.

o

o

150
10
> 1 M | |
I Les segments des obligations de sociétés de premiere qualité sont représentés
AAA AA A

BBB par I'indice obligataire toutes les sociétés FTSE Canada et I'indice
m31/12/2022 m=31/03/2023 m30/06/2023 BofA Merrill Lynch des obligations de sociétés américaines.

Sources : Bloomberg, indices obligataires Bank of America Merrill Données au 30 juin 2023.
Lynch et FTSE Global Debt Capital Markets Inc. 19



Taux de change

La décision de la Réserve fédérale américaine de maintenir le taux d’intérét a eu peu d’incidence sur le taux de change par rapport
au dollar canadien. A la fin du deuxiéme trimestre, le taux de change entre le dollar canadien et le dollar américain et le
taux de change entre le dollar canadien et I’euro ont été raisonnablement stables.

N
AN

/]
N

H B

/A |

B B es B

Ila-.
@) bl
|

30 juin 31 mars
2023 2023
Dollar américain CAD-USD 0,76 0,74
Euro CAD-EUR 0,69 0,68
Yen japonais CAD-JPY 109,23 98,34
Livre sterling CAD-GBP 0,59 0,60
Dollar australien CAD-AUD 1,14 1,10
Franc suisse CAD-CHF 0,68 0,68
Dollar de Hong Kong CAD-HKD 5,92 5,80
Yuan chinois CAD-CNY 5,49 5,08
Couronne suédoise CAD-SEK 8,16 7,66
Dollar néo-zélandais CAD-NZD 1,23 1,18

Won sud-coréen CAD-KRW 995,77 961,95
Dollar de Singapour CAD-SGD 1,02 0,98
Couronne norvégienne CAD-NOK 8,10 7,74
Peso mexicain CAD-MXN 12,96 13,34
Réal brésilien CAD-BRL 3,65 3,75
Roupie indienne CAD-INR 62,00 60,73

CI B C o Sources : Indices MSFX et Rimes Technologies Inc.

(Taux de change)

1.20

1.00

0.80

0.60

0.40

0.20

S S S S

o o o &0 q°

Q N 9
24
NS

DM

=——CAD-USD =——CAD-EUR

Données au 30 juin 2023.
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Obligations canadiennes : rendement

3 mois 6 mois 1an

Titres & rendement élevé Long terme Long terme Les obligations a Iong terme, les obligations
0,70 % 5,39 % 5,90 % de sociétés et les obligations a rendement élevée
Long terme Sociétés Titres a rendement élevé sont les obligations les plus performantes.

0,64 % 2,97 % 5,43 % ; ; B B
Les marchés ont récemment démontré

un appeétit pour le risque. Les obligations
Rendement réel De base Rendement réel acourt terme ont été distancees
10,04 % 251 5% 34406 par les obligations a long terme au cours
e base R Do base du trimestre et de I’année. La hausse
20,69 % des taux a eu une plus grande incidence
Court terme Moyen terme Moyen terme sur les obligations a court terme,
0,80 % 1.85 % 3,06 % car les attentes du marché a I’égard
T — el S TETE des taux a long terme étaient relativement
-0,98 % 1,42 % 2,77 % plus stables.
TACH Court terme Fédéral
-1,22 % 1,00 % 1,58 %
Fédéral TACH Court terme
-1,48 % 0,56 % 1,37 %

Sociétés Titres a rendement élevé Sociétés
0,18 % 2,57 % 4,24 %

Moyen terme Rendement réel TACH
-1,93 % -0,27 % 0,76 %

CI B C Rendements globaux en dollars canadiens Données au 30 juin 2023.
Sources : PC Bond Analytics et FTSE Global Debt Capital Markets Inc. 21



Rendements des devises

3 mois
Peso mexicain
21,11 %
Livre sterling

9,48 %

Euro
3,53 %

Dollar américain

-0,89 %

6 mois 1an
Peso mexicain Peso mexicain
45,66 % 58,41 %

Livre sterling
27,54 %
Euro Euro
25,74 % 34,83 %
Livre sterling
32,70 %
Dollar de Singapour | Dollar de Singapour
10,03 % 19,93 %

Dollar de Hong Kong Yen japonais Yen japonais
-1,17 % 3,80 % 12,26 %

Dollar de Singapour
-3,86 %

Dollar australien Dollar australien
-2,08 % 1,44 %

Dollar australien
-12,44 %

Yen japonais
-15,75 %

CIBCO

Dollar américain Dollar américain
-4,10 % 0,73 %
Dollar de Hong Kong | Dollar de Hong Kong

Rendements des devises par rapport au dollar canadien
Sources : Indices MSFX et Rimes Technologies Inc.

Les écarts de taux d’intérét prévus
ont une incidence sur les taux de change.

Le ton plus conciliant de la Réserve fédérale
et le resserrement des écarts de taux d’intérét
affaiblissent le dollar américain.

Données au 30 juin 2023.
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MARCHES BOURSIERS

Le GPS des marchés mondiaux — T2 2023
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Actions canadiennes

Le marché boursier canadien comporte plus de secteurs cycliques comme la finance, I'énergie, les matériaux
et I'industrie, comparativement aux marchés étrangers. La différence dans la composition des secteurs
est un important facteur de rendement relatif.

Répartition entre les secteurs GICS dans les marchés boursiers

100 %
90 %
80 % . .
m Services publics
70 % m Services de communication
B I[mmobilier
60 % B Matériaux
. B Technologies de I'information
50% m Industrie
40 % m Soins de santé
m Finance
30 % m Energie
® Bjens de consommation de base
0,
20 % B Consommation discrétionnaire
10 %
0%
Indice composé Indice Indice
S&P/TSX S&P 500 MSCI EAEOM®

I B En raison des arrondis, il est possible que la somme des pondérations ne soit pas toujours égale a 100 % Données au 30 juin 2023.
Sources : Secteurs GICS de l'indice S&P/TSX et TSX® TSX Inc., 2023. Tous droits réservés. 24



Actions mondiales : rendements des secteurs GICS

3 mois

Technologies de l'information | Technologies de I'information | Technologies de I'information
12,20 % 35,81 % 40,70 %

Consommation discrétionnaire
8,23 %
Services de communication
7,28 %
Industrie
4,42 %
Finance
2,98 %
SENIE

0,27 %

Biens de consommation de
base

-1,66 %
Matériaux

-2,08 %

Services publics

-2,46 %

CIBCO

6 mois

Services de communication

26,61 %

Consommation discrétionnaire | Consommation discrétionnaire
25,99 % 29,66 %

Industrie
11,85 %
Matériaux

3,85 %

Biens de consommation de
base

1,76 %
Finance
1,37 %
SENIC]
-1,27 %
Services publics

-1,88 %

Rendements globaux en dollars canadiens.
Sources : Indices des secteurs GICS du S&P/TSX, TSX © TSX Inc., 2023. Tous droits réservés.

1an
Le rendement des marchés mondiaux

Les fabricants de puces, en particulier,
ont profité de I'enthousiasme suscité
par l'intelligence artificielle.

Industrie
30,73 %

Les secteurs comprenant des grandes
sociétés technologiques ont continué
de bien se comporter au cours

du trimestre.

Matériaux
18,29 %

Services de communication
16,42 %
Finance

16,23 %

Biens de consommation de
base

11,49 %
Santé
9,57 %
Services publics
5,20 %

Données au 30 juin 2023.

est attribuable a un petit nombre d’actions.
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Rendement des actions mondiales

L'économie a été plus vigoureuse que prévu jusqu’a maintenant, ce qui stimule I'optimisme des marchés.
De nombreux marchés des actions continuent d’afficher de solides rendements.

EAEQOMD
Pacifique hors Japon I—
Japon

Europe hors R.-U.

Royaume-Uni |

BRIC -

Marchés émergents L
Etats-Unis
Canada

i
i

-10.00%  -5.00 % 0.00 % 5.00 % 10.00% 15.00% 20.00% 25.00% 30.00%  35.00 %

Tous les rendements B Rendement total E Rendement total
sont en dollars canadiens. au T2 2023 surlan

Indices de référence : Indices MSCI : EAEO (EAEOMP), Pacifique hors Japon (Pac. hors Japon), Japon (Japon), Europe hors Royaume-Uni (Europe hors R.-U.),

Royaume-Uni (R.-U.), BRIC (BRIC), Marchés émergents (marchés émergents). « EAEO » est une marque de commerce déposée de MSCI Inc., utilisée sous licence.
CI B C o Sources : Indices MSCI et Bloomberg. Tous les rendements sont en dollars canadiens. Au 30 juin 2023.
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Actions de croissance canadiennes

3 mois 6 mois 1 an
Grande capitalisation Croissance Croissance Méme si les hausses de taux se poursuivent
1,55 % 6.79 % 21.47 % dans certaines grandes economies, notamment
De base De base De base au F:gnada et en !Europe, les mvestls,s:eurs so.nt
optimistes quant a la robustesse de I'économie
1,15 % 5,76 % 10,57 % <o : .. : g
et a I'avenir de l'intelligence artificielle.
Valeur Grande capitalisation | Grande capitalisation
053 % 572 % 9,66 % Les actions de croissance, de base

e = = et de sociétés a grande capitalisation
roissance Dividendes Dividendes ) , .
ont maintenant surpasse les actions de valeur
0,42 % 3,85 % 7,98 % .

sur 6 mois et sur un an.

Dividendes Revenu d’actions Petite capitalisation
Revenu d’actions Valeur Valeur
-0,15 % 2,66 %
FPI FPI Revenu d’actions
Actions privilégiées | Petite capitalisation FPI
-3,62 % -0,33 %

Petite capitalisation | Actions privilégiées | Actions privilégiées

-4,62 % -2,90 % -14,22 %

CI B C Rendements globaux en dollars canadiens. Données au 30 juin 2023.
Sources : Indices des secteurs GICS du S&P/TSX, TSX © TSX Inc., 2023. Tous droits réservés.
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Actions américaines : rendement selon le style

Les actions de croissance continuent de se redresser et ont surpasseé les actions de valeur durant le
trimestre et sur la période d’'un an. Le rendement est attribuable a un petit nombre de titres qui ont
profité de I'’enthousiasme suscité par I'intelligence artificielle.

Rendement global au T2 2023 Rendement global sur un an
par rapport a I'indice Russell 3000 par rapport a I'indice Russell 3000
10 % 20 %
8 Z/O Croissance 15% Croissance
6 % 4.42 % 10 % 8.15% Croissance

4% 4.18 %
0% 0 % -

N .
2% - _ 5% Croissance
Croissance Croissance -0.42 %

40

-g 0;2 Valeur Valeur -2.15 % Valeu;1.33 % -10% Valeur Valeur

8% -4.31 % -4.53 % o0 -15 % -7.41 % -8.45% Valeur
-10 % -20 % -12.95 %

Grande cap. Moyenne cap. Petite cap. Grande cap. Moyenne cap. Petite cap.

Rendements en dollars américains 1 mois 3 mois lan 3 ans 5ans 10 ans
Indice Russell 3000 6,83 % 8,39 % 18,95 % 13,89 % 11,39 % 12,34 %
Indice de valeur Russell 1000 6,64 % 4,07 % 11,54 % 14,30 % 8,11 % 9,22 %
Indice de croissance Russell 1000 6,84 % 12,81 % 27,11 % 13,73 % 15,14 % 15,74 %
Indice de valeur & moyenne capitalisation Russell 8,67 % 3,86 % 10,50 % 15,04 % 6,84 % 9,03 %
Indice de croissance a moyenne capitalisation Russell 7,73 % 6,23 % 23,13 % 7,63 % 9,71 % 11,53 %
Indice de valeur Russell 2000 7,94 % 3,18 % 6,01 % 15,43 % 3,54 % 7,29 %
Indice de croissance Russell 2000 8,29 % 7,05 % 18,53 % 6,10 % 4,22 % 8,83 %

CI BC o Sources : Indices Russell et Bloomberg. Données au 30 juin 2023.
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Mesures de valorisation boursiéere

L'indice S&P 500 semble approcher de son sommet de décembre 2021, ce qui fait remonter la plupart
des paramétres de valorisation a leurs moyennes sur cing ans. Il existe peu de signes de sous-valorisation
extréme par rapport aux données historiques des autres marchés boursiers.

Ratio cours/bénéfice (C/B)

25

20

X
X
$
([ J
15x ()
10x
5x
Ox

Indice Indice Indice MSCI
composé S&P 500 MSCI Marchés
S&P/TSX EAEOMP émergents

Ratio cours/ventes
3,0x
2,5x
2,0x

®
1,5x
1,0x
0,5x

0,0x ) ) .
Indice Indice Indice MSCI
composé S&P 500 MSCI Marchés
S&P/TSX EAEOMP émergents

Sources : TSX. © TSX Inc., 2023. Tous droits réservés. Bloomberg et Rimes Technology Inc.
« EAEO » est une marque de commerce déposée de MSCI Inc., utilisée sous licence.

Ratio cours/BPA moyen sur 10 ans

40x
35x
30x
25x
20x
15x
10x
5X
0x
Indice Indice Indice MSCI
composé  S&P 500 MSCI Marchés
S&P/TSX EAEOMP émergents
Ratio cours/valeur comptable
5,0x
4,5x
4,0x
3,5x
3,0x
2,5x
2,0x
1,5x
1,0x
0,5x
0,0x
Indice Indice Indice MSCI
composé  S&P 500 MSCI Marchés

S&P/TSX EAEOMP émergents

@ Moyenne sur5 ans ® Moyenne sur 10 ans

16x
14x
12x
10x
8x
6Xx
4x
2X
Ox

4.0%
3.5%
3.0%
25%
2.0%
15%
1.0%
0.5%
0.0 %

Ratio cours/flux de trésorerie

o

Indice Indice Indice MSCI
composé S&P 500 MSCI Marchés
S&P/TSX EAEOMP émergents

Rendement en dividendes sur 12 mois

i
Indice Indice Indice MSCI
composé S&P 500 MSCI Marchés
S&PITSX EAEOMP émergents
Données au 30 juin 2023.
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REPARTITION DE L’ACTIF

Le GPS des marchés mondiaux — T2 2023



Rendements par catégorie d’actif

3 mois
Actions américaines
6,32 %

Portefeuille équilibré
2,04 %
Actions canadiennes
1,15 %
Liquidités
1,01 %
Actions internationales
0,93 %

Oblig. can. a rend. élevé

0,70 %

6 mois
Actions américaines
14,16 %

Actions internationales
9,50 %
Portefeuille équilibré
6,73 %
Actions canadiennes
5,76 %

Dividendes canadiens
3,85 %

Obligations de sociétés

canadiennes
2,97 %

1lan
Actions américaines
22,68 %

Actions internationales
22,49 %

Portefeuille équilibré
11,09 %
Actions canadiennes
10,57 %
Dividendes canadiens
7,98 %

Oblig. can. a rend. élevé

5,43 %

Dividendes canadiens Actions des marchés émergents | Actions des marchés émergents
0,34 % 2,64 % 4,86 %

Obligations de sociétés

canadiennes
0,18 %

Actions des marchés émergents

-1,21 %

Oblig. can. a rend. élevé

2,57 %

Liquidités
2,14 %

Obligations de sociétés
canadiennes

4,24 %
Liquidités
3,70 %

Les actifs ont tendance a obtenir
des rendements inférieurs

OuU supérieurs a des moments
différents, en fonction de divers
facteurs fondamentaux.

Le fait d’investir

dans une combinaison vaste

de catégories d’actif assure

au moins une certaine participation
dans les catégories d’actif

les plus performantes

en tout temps.

Obligations mondiales Obligations mondiales Obligations mondiales
-3,98 % -0,72 % 0,03 %
Données au 30 juin 2023.

Rendements globaux en dollars canadiens. Le rendement de la Solution équilibrée Intelli CIBC est utilisé pour illustrer le rendement
d’un portefeuille équilibré multi-actifs.
Sources : PC Bond Analytics, FTSE Global Debt Capital Markets Inc., Zephyr Associates Inc, Rimes Technologies Inc et Bloomberg. 31



Corrélations entre les catégories d’actif

L'incertitude liée a I'inflation et |a faiblesse de départ des taux obligataires ont entrainé un recul des actions
et des obligations en 2022. Cette corrélation positive a donné lieu a un manque de diversification dans
de nombreux portefeuilles d’actifs multiples.

Actions canadiennes

Dividendes canadiens
Obligations canadiennes

Oblig. can. a rend. élevé
Actions américaines
Actions mondiales

Actions internationales

Actions des marchés

% w0
%) c 3 a n
0 < S © n T L
Q Q Q : i} © 0 ©
= S o Re] c n c S 5
< (] © c = Q i) o '8
Q c c @ 8 © 5 © 5
S @ S, = = S c E £
© o o «© ) c 5
s & ¢ <= g g £ 8a
3 o S S < I S £ ©-E S
= (%) c = o %) (%) ) n O =
5 c 0] © - c c c c o @©
S s g & 2 5 s 5 83 2
= o] o o)
5 2 & o 0 < < g 25§ o
Liguiditéts 1,00 | 0,01 | -0,03 | -0,02 | -0,02 | -0,06 | 0,01 | 0,21 | 0,28 | 0,24
-0,18 | 1,00 | 1,00 | 0,70 | 0,65 | 0,85 | 0,92 | 0,87 | 0,53 | 0,41
-0,22 |1 099 | 1,00 | 0,69 | 0,65 | 0,83 | 0,90 | 0,87 | 0,51 | 0,40
0,14 | 0,40 | 0,34 | 1,00 | O,75 | 0,67 | 0,72 | 0,72 | 0,53 | 0,79
-0,28 | 0,68 | 0,65 | 0,41 | 1,00 | 0,49 | 0,61 | O,77 | 0,73 | 0,60
-0,03| 0,80 | 0,75 | 0,47 | 0,48 | 1,00 | 0,98 | 0,72 | 0,37 | 0,33
-0,03| 0,84 | 0,80 | 0,50 | 0,55 | 0,98 | 1,00 | 0,85 | 0,50 | 0,44
0,01 { O,77 | 0,75 | 0,48 | 055 | 0,79 | 0,90 | 1,00 | 0,72 | 0,67
. -0,08 | 0,55 | 0,51 | 0,41 | 058 | 052 | 0,61 | 0,70 | 1,00 | 0,61
emergents
0,29 | -0,27 | -0,31| 0,61 | -0,24 | -0,02 | -0,01 | 0,05 | 0,10 | 1,00

Obligations mondiales

CIBCO

Sources : PC Bond Analytics, FTSE Global Debt Capital Markets Inc., Zephyr Associates Inc, Rimes

Technologies Inc et Bloomberg. « EAEO » est une marque de commerce déposée de MSCI Inc.,

utilisée sous licence.

Corrélation sur 1 an

Corrélation sur 7 ans

Indice de référence

Indice des Bons du Trésor a 91 jours
FTSE Canada

Indice composé S&P/TSX

Indice composé de dividendes
S&P/TSX

Indice des obligations
universelles FTSE Canada
Indice des obligations a haut
rendement FTSE Canada

Indice S&P 500
Indice MSCI Monde

Indice MSCI EAEO P

Indice MSCI Marchés émergents

Ingiice mondial des obligations
d’Etat Citigroup

Données au 30 juin 2023.
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ANNEXE — RENDEMENTS DES INDICES

Le GPS des marchés mondiaux — T2 2023
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Qopligatia anadle C C
0 6 mo a a a a 0a
LIS é:élrs\r;gement Long terme Long terme Titres & rendement élevé|Titres a rendement élevé|Titres a rendement élevé|Titres a rendement élevé
0,70 % 5,39 % 5,90 % 3,91 % 3,44 % 5,62 % 4,82 %
Long terme ociété UHES éélr:\?édement Court terme ociéete ociété Long terme
0,64 % 97 % 5,43 % -0,95 % % 65 % 2,77 %
0CiEté Titres & rendement ociété TACH Court terme TACH 0Ciété
éleve
0,18 % 2,57 % 4,24 % -1,69 % 1,11 % 0,91 % 0 %
Rendement réel De base Rendement réel ociété Moyen terme Court terme Rendement réel
-0,04 % 251 % 3,44 % 88 % 1,02 % 0,87 % 2,26 %
De base Gouvernement De base Rendement réel TACH Moyen terme Moyen terme
-0,69 % 2,35% 3,15 % -2,55 % 0,91 % 0,58 % 2,25%
Court terme Moyen terme Moyen terme Moyen terme De base De base De base
-0,80 % 1,85 % 3,06 % -3,31 % 0,65 % 0,58 % 2,06 %
Gouvernement Fédéral Gouvernement Fédéral Rendement réel Rendement réel Gouvernement
-0,98 % 1,42 % 2,77 % -3,68 % 0,54 % 0,55 % 1,83 %
TACH Court terme Fédéral De base Gouvernement Gouvernement TACH
-1,22 % 1% 1,58 % -3,75 % 0,33 % 0,18 % 1,46 %
Fédéral TACH Court terme Gouvernement Fédéral Long terme Court terme
-1,48 % 0,56 % 1,37 % -4,41 % 0,27 % 0,13 % 1,42 %
Moyen terme Rendement réel TACH Long terme Long terme Fédéral Fédéral
-1,93 % -0,27 % 0,76 % -7,51 % -0,26 % -0,09 % 1,26 %
» ’ Rendements globaux en dollars canadie Do au 30 0
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Court terme LI a’ . | Rendement réel Long terme TACH Ul a’ . Jlit a’ . Moyen terme Long terme s a’ .
rendement élevé rendement élevé | rendement élevé rendement élevé
-4,04 % 6,18 % 13,02 % 12,71 % 2,47 % 9,94 % 16,93 % 4,86 % 17,48 % 5,41 %
Titres a | Rendement réel Long terme Titres a Fédéral Long terme ociété Gouvernement | Rendement reel TACH
rendement élevé rendement élevé
-5,44 % 1,84 % 11,90 % 8,48 % 2,39 % 7,03 % % 3,84 % 13,18 % 2,17 %
TACH TACH Moyen terme oCiété s a' = ociété Rendement réel Long terme Gouvernement Court terme
rendement élevé
-5,69 % -0,76 % 10,08 % 8,05 % 2,15 % 8 % 2,86 % 3,80 % 9,29 % 1,74 %
Fédéral Court terme ociéete Rendement réel Court terme De base Long terme Fédéral Moyen terme ociété
-9,34 % -0,93 % 8,74 % 8,02 % 1,91 % 2,52 % 2,47 % 3,66 % 9,16 % 0,84 %
ociété OCiété Gouvernement De base Moyen terme Gouvernement De base De base De base Moyen terme
9,87 % 4 % 8,69 % 6,87 % 1,91 % 2,18 % 1,66 % 3,52 % 8,79 % -0,63 %
Moyen terme De base De base Gouvernement | Gouvernement TACH Moyen terme Rendement réel ociété De base
-10,29 % -2,54 % 8,68 % 6,42 % 1,53 % 0,97 % 1,61 % 2,79 % 8 % -1,19 %

De base Fédeéral Fédéral Moyen terme De base Moyen terme TACH ociété Fédeéral Fédéral
-11,69 % -2,62 % 7,28 % 5,75 % 1,41 % 0,96 % 1,24 % % 6,91 % -1,52 %
Gouvernement Moyen terme Titres e:élree\?gement Fédéral Sociétés Rendement réel Court terme Court terme TACH Gouvernement
-12,34 % -2,69 % 6,69 % 3,73 % 1,10 % 0,72 % 1,01 % 2,61 % 3,10 % -2,00 %
Rendement réel | Gouvernement TACH TACH Long terme Fédéral Gouvernement TACH Court terme Long terme
-14,32 % -2,97 % 5,95 % 321 % 0,31 % 0,13 % 0,89 % 2,54 % 3,06 % -6,16 %
Long terme Long terme Court terme Court terme Rendement réel Court terme Fédéral Titres a Titres & | Rendement réel

rendement élevé | rendement élevé
-21,76 % -4,52 % 5,29 % 3,10 % -0,05 % 0,08 % 0,00 % -3,81 % 2,54 % -13,07 %
» ’ Rendements globaux en dolla anadie
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Technologies de Technologies de Technologies de Energie Technologies de Technologies de Technologies de
'information I'information 'information 9 'information 'information 'information
12,20 % 35,81 % 40,70 % 28,17 % 19,21 % 22,79 % 22,54 %
Consommation Services de . Technologies de . Consommation Consommation
o . o Industrie ,. . Santé o . o .
discrétionnaire communication I'information discrétionnaire discrétionnaire
8,23 % 26,61 % 30,73 % 15,54 % 10,71 % 12,72 % 13,66 %
Services de Consommation Consommation . Consommation - .
S o . o . Finance o . Matériaux Santé
communication discrétionnaire discrétionnaire discrétionnaire
7,28 % 25,99 % 29,66 % 14,10 % 9,79 % 10,94 % 13,43 %
Industrie Industrie Matériaux Industrie Industrie Industrie Industrie
4,42 % 11,85 % 18,29 % 13,61 % 8,59 % 10,57 % 12,13 %
Finance Matériaux Energie Matériaux Serwce_s d.e Santé Matériaux
communication
2,98 % 3,85 % 17,35 % 11,92 % 8,14 % 10,10 % 10,21 %
Santé it ittt Scvices de communication B L cIens de consomma Finance N de consomma
de base discrétionnaire de base de base
0,27 % 6 % 16,42 % 10,15 % 69 % 9,82 % 0,08 %
Slens @ .. _'. '_ i Finance Finance Sante Matériaux Energie Services publics
66 % 1,37 % 16,23 % 8,00 % 7,49 % 6,75 % 9,94 %
L, . , Bie de co 0 ationde B de co 0 a . . . 5 o
Matériaux Santé hase e base Services publics Services publics Finance
-2,08 % -1,27 % 49 % 66 % 7,40 % 6,69 % 9,90 %
Services publics Services publics Santé Services publics Finance PIens de conso o Servme; d_e
de base communication
-2,46 % -1,88 % 9,57 % 6,08 % 5,91 % 6,30 % 8,96 %
Energie Energie Services publics SEMEES 0 Energie SEMEESEE Energie
communication communication
-2,48 % -5,67 % 5,20 % 4,67 % 4,72 % 5,09 % 6,10 %
» Rendeme globaux en dolla anadie
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- : - . Technologies de Technologies de . Technologies de - . Blens de 2 Consommation
Energie Energie e . e . Santé = . Energie onso ation de SENIC] Ry ,
I'information l'information I'information hase discrétionnaire
58,33 % 40,57 % 41,73 % 40,66 % 12,33 % 29,63 % 23,16 % 8,48 % 29,40 % 49,18 %
Services publics Tefhnologu_es oL Cpns9mmat|pn Industrie Services publics Matériaux Matériaux Santé Tef:_hnologl(_es = Santé
l'information discrétionnaire l'information
3,11 % 29,04 % 34,59 % 22,00 % 12,16 % 20,98 % 18,79 % 28,43 % 27,12 % 46,25 %
Santé Finance Serwce;; d.e Serwcqs d.e Tef:lhnologu'as ol Industrie Industrie Cpnsq"nmatl'on Services publics Industrie
communication communication I'information discrétionnaire
1,94 % 27,60 % 21,27 % 21,46 % 6,55 % 17,62 % 9,62 % 27,06 % 26,70 % 41,71 %
Biens de . . . . Biens de .
A > Consommation Consommation Consommation ) Technologies de ; Services de
onsommation de Santé Matériaux e . e . o . Finance ¥ . consommation de o
base discrétionnaire discrétionnaire discrétionnaire l'information base communication
% 19,32 % 18,38 % 20,69 % 3,45 % 16,06 % 9,26 % 26,18 % 17,72 % 41,25 %
) Consommation . ) Services de ) Technologies de Services de Consommation Technologies de
Finance e . Santé Finance o Finance ,. . Py IS B m .
discrétionnaire communication I'information communication discrétionnaire l'information
-2,99 % 17,17 % 12,10 % 20,02 % -0,94 % 15,30 % 8,10 % 24,00 % 13,83 % 37,97 %
Biens de
Matériaux Industrie Industrie Matériaux oNnso ation de Santé Services publics Industrie Finance Finance
pase
-3,80 % 16,07 % 10,22 % 17,67 % 4 % 12,51 % 3,19 % 18,13 % 13,01 % 36,54 %
B e slens de Services d slens de
Industrie Matériaux N b conso Ao Santé Industrie onso ation de Ervices oe Finance Industrie oNnso ation de
de base base communication base
-6,42 % 15,79 % 6,62 % 17,63 % -6,36 % 0,06 % 2,86 % 16,49 % 10,05 % 0,21 %
Technologies de Services de . : Biens de - . . . Consommation : . Services de - 4
¥ . - Services publics onso ation de Energie Services publics e . Services publics S Energie
l'information communication base discrétionnaire communication
-25,56 % 13,81 % 3,78 % 4 % -7,55 % 7,08 % 0,06 % 12,98 % 7,80 % 26,82 %
Consommation Blens de Services de Blens de
N . onsommation de Finance Services publics Finance Do onsommation de Matériaux Matériaux Services publics
discrétionnaire hase communication base
-28,28 % 6 % -3,89 % 17,33 % -8,94 % -0,26 % 6 % 2,09 % 3,95 % 21,36 %
SEVEESEE Services publics Energie Energie Matériaux Energie Santé Energie Energie Matériaux
communication
-32,14 % 9,81 % -31,74 % 6,79 % -9,04 % -1,08 % -9,56 % -6,66 % -3,00 % 10,88 %
» Rendeme globaux en dolla anadie
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Grande capitalisation Croissance Croissance Revenu d’actio Revenu d’actio Grande capitalisation|Grande capitalisation
1,55 % 6,79 % 21,47 % 3,48 % 8,43 % 9,20 % 9,07 %
De base De base De base Valeur Grande capitalisation Dividendes Dividendes
1,15% 5,76 % 10,57 % 18,22 % 8,13 % 8,87 % 8,99 %
Valeur Grande capitalisation| Grande capitalisation Dividendes Dividendes Croissance De base
0,53 % 572% 9,66 % 14,76 % 8,04 % 8,71 % 8,45 %
Croissance Dividendes Dividendes Petite capitalisation De base De base Valeur
0,42 % 3,85 % 7,98 % 12,71 % 7,66 % 8,52 % 8,10 %
Dividendes Revenu d’actio Petite capitalisation |Grande capitalisation Croissance Revenu d’actio Croissance
0,34 % 8 % 5,34 % 12,65 % 6,90 % 3,51 % 7,90 %
Revenu d’actio Valeur Valeur De base Valeur Valeur Revenu d’actio
0 % 2,66 % 3,35 % 12,50 % 6,71 % 7,73 % %
FPI FPI Revenu d’actio FPI FPI FPI FPI
-3,49 % 0,70 % 49 % 7,64 % 3,87 % 4,56 % 5,70 %
Actions privilégiées | Petite capitalisation FPI Croissance Petite capitalisation | Petite capitalisation | Petite capitalisation
-3,62 % -0,33 % 1,78 % 5,28 % 3,42 % 3,75 % 4,93 %
Actions privilégiées | Actions privilégiées

Petite capitalisation

-4,62 %

AP Sourcs.

Actions privilégiées

-2,90 %

Actions privilégiées

-14,22 %

dnadie

en dolld

Actions privilégiées

-0,12 %

Actions privilégiées

-5,59 %

-2,17 %

-4,42 %
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Valeur Valeur .Pet.'te : Ve FPI Croissance .PeF"e . FPI Croissance Valeur
capitalisation d’actio capitalisation
1,51 % 36,18 % 12,87 % 81 % 6,29 % 13,06 % 38,48 % -4,74 % 15,94 % 17,87 %
eve Reve Croissance Valeur Croissance FPI eve Valeur C_%ra_nde_ Reve
d’actio d’actio d’actio capitalisation d’actio
0,65 % 6,10 % 10,53 % 22,93 % -6,05 % 9,85 % 8,49 % -6,38 % 12,27 % 96 %
Dividendes FPI De base De base Qra_nde_ G_ra_nde_ Valeur Dividendes Dividendes Dividendes
capitalisation | capitalisation
-0,09 % 35,22 % 5,60 % 22,84 % -7,58 % 9,78 % 27,01 % -7,66 % 10,85 % 13,35 %
De base C_Sra_nde_ C_Sra_nde_ FPI Dividendes Dividendes Dividendes C_Sra_nde_ De base Qra_nde_
capitalisation capitalisation capitalisation capitalisation
-5,75 % 28,05 % 5,56 % 22,79 % -8,59 % 9,33 % 24,00 % -7,76 % 10,55 % 13,26 %
C_;rapde_ Dividendes Dividendes G_ra_nde' De base De base Qrapde_ De base FPI De base
capitalisation capitalisation capitalisation
-6,24 % 27,82 % 1,08 % 21,93 % -8,88 % 9,08 % 21,36 % -8,33 % 10,22 % 12,98 %
Croissance De base A‘?t,'o'.‘,s Dividendes SVe _A?t,"’?‘,s De base Croissance Valeur Croissance
privilégiées d’actio privilégiées
-7,53 % 25,15 % 0,05 % 21,71 % 0 % 8,34 % 21,08 % -10,53 % 5,38 % 8,78 %
Petite Petite . Reve Petite Reve Petite
s S evenu d’actio Croissance Valeur FPI s .
capitalisation | capitalisation d’actio capitalisation d’actio capitalisation
-9,29 % 20,27 % 9 % 20,44 % -11,86 % 61 % 17,63 % -13,31 % 4 % 7,60 %
FPI Croissance Valeur _Pet_lte : A.Ct,'of‘,s Valeur Croissance Reve .A(.:t,'oh,s FPI
capitalisation privilégiées d’actio privilégiées
-16,99 % 14,84 % -7,55 % 15,84 % -12,21 % 5,84 % 14,20 % 4 % 1,72 % -5,51 %
Actions Actions FPI Actions Petite Petite Actions Actions Petite Actions
privilégiées privilégiées privilégiées capitalisation | capitalisation privilégiées privilégiées capitalisation privilégiées
-22,31 % 13,65 % -13,08 % -2,02 % -18,17 % 2,75 % 1,25% -19,31 % -2,34 % -7,16 %
» ’ Rendements globaux en dolla anadie Données au 30 0
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Actions américaines

Actions américaines

Actions américaines

Dividendes canadiens

Actions américaines Actions américaines Actions américaines
6,32 % 14,16 % 22,68 % 14,76 % 12,44 % 13,69 % 15,45 %
Actions mondiales Actions mondiales Actio ernationale Actions américaines Actions mondiales Actions mondiales Actions mondiales
4,62 % 12,73 % 49 % 13,50 % 9,76 % 11,50 % 12,61 %
Portefeuille équilibré Actio ernationale Actions mondiales Actions canadiennes Dividendes canadiens Dividendes canadiens Dividendes canadiens
2,04 % 9,50 % 22,21 % 12,50 % 8,04 % 8,87 % 8,99 %
Actions canadiennes Portefeuille équilibré Portefeuille équilibré Actions mondiales Actions canadiennes Actions canadiennes Actions canadiennes
1,15 % 6,73 % 11,09 % 11,64 % 7,66 % 8,52 % 8,45 %
Liquidités Actions canadiennes Actions canadiennes Actio ernationale Actio ernationale Actio ernationale Actio ernationale
1,01 % 5,76 % 10,57 % 8,43 % 02 % 68 % 8,34 %
Actio ernationale Dividendes canadiens Dividendes canadiens Portefeuille equilibré | Oblig. can. a rend. éleveé Actiog,:,n(;lfgerggchés Actioné;(if;enr:taérchés
0,93 % 3,85 % 7,98 % 4,27 % 3,44 % 5,62 % 5,70 %
Oblig. can. a rend. élevé Obligizﬁgzigﬁnsgsciétés Oblig. can. a rend. élevé ORERTENE €l SEAEiRE

Oblig. can. a rend. élevé

Oblig. can. a rend. élevé

. Oblig. can. a rend. élevé
canadiennes
0,70 % 2,97 % 5,43 % 3,91 % 1,55 % 5,62 % 4,82 %
. . Actions des marchés Actions des marchés Actions des marchés L Obligations de sociétés | Obligations de sociétés
Dividendes canadiens . . . Liquidités . .
émergents émergents émergents canadiennes canadiennes
0,34 % 2,64 % 4,86 % 1,73 % 1,48 % 1,65 % 2,70 %
Obllgatlons_de sociétés Oblig. can. & rend. élevé Obllgatlons_de sociétés Liquidités Actlor]s des marchés Liquidités Obligations d
canadiennes canadiennes émergents gouvernement du Canada
0,18 % 2,57 % 4,24 % 1,40 % 1,43 % 1,26 % 83 %
Obligations d Obligations d Liquidités Obl|gat|onslde societés Obligations d Obligations d Obligations mondiales
gouverneme a anada gouverneme a anada canadiennes gouverneme d anada gouverneme d ada
0,98 % % 3,70 % -1,88 % 0,33 % 0,18 % 1,77 %
Act|or,13 B8 MEMENE Liquidités DHgations ¢4 99 DIGations @ Obligations mondiales Obligations mondiales Liquidités
emergents d anada gouvernement d
-1,21 % 2,14 % % 4,41 % -1,92 % -1,52 % 1,11 %
Obligations mondiales Obligations mondiales Obligations mondiales Obligations mondiales
-3,98 % -0,72 % 0,03 % -7,38 %
Rendeme globa dolla anadie
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0 0 020 019 018 0 016 0 014 0
L Dividendes Actions des marchés " o Obligations Actions des marchés Dividendes . o . o . o
Liquidités } p Actions américaines . . ) Actions américaines | Actions américaines [Actions américaines
canadiens emergents mondiales emergents canadiens
1,82 % 27,82 % 16,60 % 24,84 % 8,09 % 28,70 % 24,00 % 21,59 % 23,93 % 41,27 %
22’:;3?;?5 Actions americaines | Actions americaines |Actions canadiennes [Actions americaines . " °. . Actions canadiennes| Actions mondiales | Actions mondiales | Actions mondiales
-0,09 % 27,61 % 16,32 % 22,84 % 4,23 % 6 % 21,08 % 19,55 % 15,01 % 35,91 %
Oblig. gan. ’a (= Actions canadiennes| Actions mondiales Actions mondiales Oblig. :;an. ,a [k Actions mondiales A 9'3”' ’a ) Actio D|V|der_1des Actio
élevé élevé élevé ernationale canadiens ernationale
) 25,15 % 14,45 % 21,91 % 2,15 % 14,99 % 16,93 % 9,46 % 10,85 % %
.. Obligatio d . . .
Actions canadiennes| Actions mondiales | Portefeuille équilibré DlVlder_1des gouvernement d Actions américaines | Actions américaines Obllga_tlons Actions canadiennes D|V|der_1des
canadiens d mondiales canadiens
-5,75 % 21,31 % 9,91 % 21,71 % % 13,83 % 8,09 % 15,22 % 10,55 % 13,35 %
Actio Actio Obligations de sociétés Actio Liquidités Oblig. can. a rend. [Actions des marchés o0 _' - ‘° - : q q .. > _' i " - X Actions
ernationale ernationale canadiennes ernationale q élevé émergents q q canadiennes
6 % 0,82 % 8,74 % 6,45 % 1,38 % 9,94 % 7,74 % 84 % 9,29 % 12,98 %
T o | CHlERRSE Actions des marchés|  OPlgations de Dividendes . . ClslEiirs o Obligations | Oblig. can. a rend.
Portefeuille équilibré | Portefeuille équilibré [Ee[ell\¥=1gal=1[= A sociétés ) Actions mondiales sociétés . .
émergents ) canadiens p mondiales élevé
anada canadiennes canadiennes
-9,09 % 7,53 % 8,69 % 12,87 % 1,10 % 9,33 % 4,41 % 2,71 % 8,49 % 541 %
Ob"gaF',Or?S a2 Oblig. can. a rend. . . Oblig. can. a rend. . ’ . ' Obl|gag|,or)s a2 Actions des marchés Obhgap,or)s L Actions des
Sociétés e Obligations mondiales e 2 Actions mondiales |Actions canadiennes sociétés . sociétés . .
) élevé élevé ) émergents ) marchés émergents
canadiennes canadiennes canadiennes
-9,87 % 6,18 % 8,18 % 8,48 % 0,06 % 9,08 % 3,73 % 2,42 % 7,58 % 4,29 %
. . L Oblig. can. a rend. Obllgaplor]s iz Actio Ob“gay,or,ls cE SLBEI L Actions des marchés Obligations
Actions mondiales Liquidités A pecrsa sociéetes sociétés gouvernement d Liquidités 2 .
élevé ) ernationale ) émergents mondiales
canadiennes canadiennes anada
-11,75 % 0,17 % 6,69 % 8,05 % % 3,38 % 0,89 % 0,63 % 7,03 % 2,45 %
. o ClelEEeIs 03 obligations Actions des marchés IRk L Oblig. can. a rend. Actio L
Actions américaines societes Actio ernationale gouverne . gouvernement d Liquidités o . Liquidités
) émergents élevé ernationale
canadiennes anada anada
-12,16 % -1,34 % 6,38 % 6,42 % -6,52 % 8 % 0,51 % -3,81 % 4 % 1,01 %
Obligations DIJAHons ¢ ) ) L Dividendes L Obligations Dividendes Oblig. can. a rend. Obhgag,or]s de
. gouvernement d Actions canadiennes Liquidités ) Liquidités : ’ 2 sociétés
mondiales canadiens mondiales canadiens élevé )
anada canadiennes
-12,32 % 97 % 5,60 % 1,61 % -8,59 % 0,56 % -1,91 % -7,66 % 2,54 % 0,84 %
Obligatio d . L, . . . . A Obligatio d
gouverne Actlor]s G155 IS Dividendes canadiens ObIlga}lons Actions canadiennes Obllgqtlons 0 Actions canadiennes Liquidités gouvernement d
anada émergents mondiales mondiales ernationa anada
4 % -3,06 % 1,08 % 0,54 % -8,88 % 0,43 % 00 % -8,33 % 0,91 % 00 %
Actions des marchés Obligations L
. : Liquidités
émergents mondiales
-13,90 % -7,76 % 0,90 %
Rendeme globaux en dolla anadie
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A propos de Gestion d’actifs CIBC

Au service des clients depuis longtemps

Gestion d’actifs CIBC poursuit sa croissance depuis 1972, et nous sommes aujourd’hui I'un des plus importants gestionnaires
d’actifs du Canada. Nous sommes honorés d’avoir gagné la confiance de générations d’investisseurs et d’institutions au Canada
et partout dans le monde qui comptent sur nous pour gérer et faire croitre leurs placements. C’est avec fierté que nous effectuons
des placements au hom de plus de 2 millions de clients et que nous contribuons ainsi a la réalisation de leurs ambitions.

Nous nous consacrons a élaborer des solutions de placement uniques a multiples catégories d’actifs, fondées sur des recherches
sérieuses et une forte tradition de rigueur dans nos processus de placement. Notre savoir-faire et nos solutions novatrices contribuent
a fagonner 'écosystéme de placement d’aujourd’hui et de demain.

Expertise dans diverses catégories )
Fondée en 19721 d’actifs et différents styles de placement Nos clients
sur les marchés tant publics que privés

191 milliards de dollars 3¢ société de gestion d’actifs
d’actifs sous gestion2 en importance dont le siege social
se situe au Canada?®

B Services bancaires personnels
B |nstitutions

¥ Clients a valeur nette élevée

B Courtage indépendant

85 professionnels en gestion Courtage en direct

de portefeuille chevronnés comptant
en moyenne plus de 18 ans
d’expérience dans le secteur

Plus de 50 ans
d’expérience en gestion
active de placements

Pour en savoir plus

w Pour en savoir plus, suivez-nous sur LinkedIn et Twitter, ou consultez le site Web de Gestion d’actifs CIBC.

CIBCO

42


https://www.linkedin.com/showcase/cibc-asset-management/
https://twitter.com/CIBCAMNEWS
https://www.cibc.com/fr/asset-management.html

Enoncés juridigues

* Inscrit a titre de représentant-conseil adjoint.

1 TAL Gestion globale d’actifs inc., société privée de gestion de placements,
a été fondée en 1972. La Banque CIBC a acquis une participation
dans cette société en 1994, pour éventuellement en détenir 100 % en 2001.

2 Ce chiffre comprend 37 G$ de mandats d’actifs multiples et d’actifs
avec superposition de devises (montant nominal) et 35 G$ d’actifs gérés
par des sous-conseillers tiers.

3 Benefits Canada — Les 40 principaux gestionnaires d’actif, printemps 2022

Les opinions exprimées dans le présent document sont celles

de Gestion d’actifs CIBC inc. et peuvent changer en tout temps.

Gestion d’actifs CIBC inc. n"assume aucune obligation ni responsabilité
guant a la mise a jour de ces opinions. Le présent document vise a donner
des renseignements généraux et ne vise aucunement a donner des conseils
financiers, de placement, fiscaux, juridiques ou comptables. Il ne constitue
ni une offre ni une sollicitation d’achat ou de vente des titres mentionnés.
La situation personnelle de chacun et I'actualité doivent étre prises

en compte dans une saine planification des placements. Toute personne
voulant utiliser les renseignements contenus dans le présent document
doit d’abord consulter son conseiller. Sauf indication contraire,

toutes les opinions et estimations figurant dans le présent document
datent du moment de sa publication et peuvent changer.

Certains renseignements que nous vous avons fournis pourraient constituer
des énoncés prospectifs. Ces énoncés comportent des risques connus

et non connus, des incertitudes et d’autres facteurs pouvant faire en sorte
que les résultats ou les rendements réels pourraient différer
considérablement des résultats ou des rendements futurs prévus
explicitement ou implicitement dans lesdits énoncés prospectifs.

Gestion d’actifs CIBC et le logo CIBC sont des marques de commerce

de la Banque Canadienne Impériale de Commerce (la Banque CIBC),
utilisées sous licence.

CIBCO

Le présent document et son contenu ne peuvent étre reproduits
sans le consentement écrit de Gestion d’actifs CIBC inc.

FTSE Global Debt Capital Markets Inc. (« FTDCM »), FTSE

International Limited (« FTSE »), le groupe d’entreprises London Stock
Exchange (la « Bourse ») ou TSX Inc. (« TSX » et conjointement

avec FTDCM, FTSE et la Bourse, les « concédants de licence »).

Les concédants de licence ne donnent aucune garantie et ne font aucune
déclaration, expressément ou explicitement, concernant les résultats
susceptibles d’étre obtenus a la suite de I'utilisation des indices FTSE fournis
par FTSE Global Debt Capital Markets Inc. ou de la valeur affichée

par lesdits indices a un moment ou un jour donné. Les indices

sont combinés et calculés par FTDCM et les droits d’auteur des valeurs
et des composants des indices appartiennent a FTDCM. Les concédants
de licence ne peuvent en aucune maniere étre tenus responsables

(que ce soit par négligence ou toute autre cause) a I'égard de quiconque
des éventuelles erreurs touchant les indices et les concédants de licence
ne sont pas tenus d’aviser quiconque dans le cas ou l'indice contiendrait
de telles erreurs. « FTSE® » est une marque de commerce de FTSE
International Limited et est utilisée sous licence par FTDCM.

Source : Banque du Canada. Les statistiques présentées dans le site Web
de la Banque du Canada proviennent de sources que la Banque juge
suffisamment fiables pour étre utilisées. La Banque ne peut toutefois
garantir ni I'exactitude ni I'intégrité des données issues de ces sources.

Elle peut, par ailleurs, modifier périodiquement certaines de ces données
sans préavis. Vous reconnaissez et acceptez par conséquent d’exploiter
ces données a vos risques et périls et de décharger chacune des parties
ayant participé a la création, a la production ou a la diffusion du présent site
de toute responsabilité a I'égard des pertes, préjudices, réclamations

ou dommages, quels qu’ils soient, résultant sous une forme

ou une autre : a) d’erreurs ou d’omissions quelconques dans les données;
b) de l'indisponibilité des données ou de retards associés a celles-ci;

ou encore c) de I'usage que vous faites des données ou de toute conclusion
que vous en tirez, que vous ayez regu ou non l'aide de la Banque

du Canada ou de ses employés relativement a ces données.

43



Enoncés juridigues

Source : MSCI Inc. Les données de MSCI sont réservées a 'usage
interne. Elles ne peuvent étre reproduites ni diffusées d’aucune fagon
et ne peuvent servir & créer des instruments, produits ou indices
financiers. Elles ne sauraient étre considérées comme des conseils
de placement ou une recommandation de prendre (ou de s’abstenir
de prendre) une quelconque décision de placement, et elles

ne doivent pas étre utilisées comme telles. Les données

et les analyses historiques ne constituent nullement une indication
ou une garantie des analyses et des prévisions de rendement futur.
Les données de MSCI sont fournies « telles quelles » et leur
utilisateur est pleinement responsable du risque lié a I'utilisation

qu'il pourrait en faire. MSCI, les membres de son groupe

ou toute autre personne ayant participé ou étant liée a la compilation,
au calcul ou a la création des données de MSCI (collectivement,

les « parties MSCI ») se dégagent de toute responsabilité (y compris
et sans s’y limiter toutes les responsabilités liées a 'originalité,

a I'exactitude, a I'exhaustivité, au caractere opportun, a 'absence
d’infraction, a la qualité marchande et a I'adaptation a un usage
particulier) a I'égard de ces données. Sans restreindre la portée

de ce qui précede, les parties MSCI ne seront en aucun cas tenues
responsables des préjudices directs, indirects, ou consécutifs

(y compris les pertes de profits) ou des dommages-intéréts
particuliers ou punitifs.

Ce produit de données est fourni « tel quel » et Statistique Canada
n’offre aucune garantie explicite ou implicite, ce qui comprend,

sans s’y limiter, les garanties de qualité marchande et d’adaptation

a un usage particulier. En aucun cas Statistique Canada ne sera tenu
responsable des dommages directs, particuliers, indirects,
consécultifs ou autres, quelle qu’en soit la cause.

Source : TSX. © TSX Inc., 2023. Tous droits réservés.

CIBCO

Les indices S&P/TSX sont des produits de S&P Dow Jones Indices
LLC ou de ses sociétés affiliées (« SPDJI ») et de TSX Inc.

et leur utilisation par Gestion d’actifs CIBC est autorisée sous licence.
Standard & Poor'sMP et S&PMP sont des marques déposées

de Standard & Poor’s Financial Services LLC (« S&P »);

Dow JonesMP est une marque déposée de Dow Jones Trademark
Holdings LLC (« Dow Jones »); et ces marques de commerce

ont été concédées sous licence a SPDJI et en sous-licence,

a certaines fins, a Gestion d’actifs CIBC inc. TSXMP

est une marque déposée de TSX Inc. et est utilisée par SPDJI

et Gestion d’'actifs CIBC inc. aux termes de licences. Les produits
de Gestion d’actifs CIBC ne sont pas parrainés, endossés, vendus
ou promus par SPDJI, Dow Jones, S&P ou leurs sociétés affiliées
respectives, et aucune de ces parties ne fait de déclaration
concernant 'opportunité d’investir dans ces produits

et ne peut étre tenue responsable des erreurs, omissions

ou interruptions de ces indices.

« Bloomberg® » est une marque de service de Bloomberg

Finance L.P. et de ses sociétés affiliées, y compris Bloomberg

Index Services Limited (« BISL »), 'administrateur des indices
(collectivement, « Bloomberg »), que Gestion d’actifs CIBC inc.

est autorisée a utiliser, a certaines fins, en vertu d’une licence.
Bloomberg n’est pas affilié a Gestion d’actifs CIBC inc., et Bloomberg
n‘approuve, n’endosse, n’examine ni ne recommande les produits

de Gestion d’actifs CIBC inc.
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