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BULLETIN DES 
INVESTISSEURS
S’EN TENIR AU PLAN

NOUS VOUS AIDONS À FAIRE DES CHOIX DE PLACEMENT ÉCLAIRÉS

BLELE POSSSAISIR



Depuis que Harry Markowitz, économiste américain et lauréat du prix 
Nobel, a écrit sa thèse révolutionnaire sur la théorie du portefeuille-
modèle en 1952, le portefeuille équilibré a été la pierre angulaire 
de la plupart des portefeuilles d’investisseurs. Selon cette théorie, 
la diversification permet de réduire le risque tout en assurant le 
rendement souhaité. La plupart des portefeuilles équilibrés sont 
généralement composés de 60 % d’actions et de 40 % d’obligations 
(ou portefeuilles 60/40), ce qui est largement considéré comme 
la combinaison risque/récompense optimale pour un investisseur 
typique. 

L’attrait du portefeuille équilibré a toujours été que les actions 
apportaient la croissance et les obligations, le revenu et la stabilité. 
Ces deux classes d’actifs évoluent généralement dans différentes 
directions, de sorte que le rendement global est généralement lissée 
pour aider l’investisseur à mieux dormir la nuit. Telle était la théorie, 
en tout cas.

Tout cela s’est effondré en 2022, lorsque les obligations et les actions 
ont chuté ensemble (une situation très rare). Les marchés ont été 
frappés par le spectre d’une inflation élevée, d’une politique monétaire 
restrictive et d’une récession imminente, entre autres. Le portefeuille 
équilibré a connu l’une des pires années de son histoire.

Le problème est que la corrélation entre les actions et les obligations 
est devenue positive, ce qui constitue un écart important par rapport à 
leur relation habituelle. Une corrélation positive signifie que les deux 
classes d’actifs évoluent dans la même direction, en l’occurrence à 
la baisse. La corrélation entre les actions et les obligations devient 
généralement positive en cas de poussée inattendue de l’inflation, 
comme ce fut le cas en 2021, sans que les attentes de bénéfices 
n’augmentent.

En effet, de nombreux observateurs du marché ont prédit la fin du 
portefeuille 60/40, en particulier en ce qui concerne les obligations, 
car bon nombre des problèmes qui affectaient la classe d’actifs 
semblaient persister à long terme. 

Mais la théorie d’Henry Markowitz reste aussi vraie aujourd’hui 
qu’elle l’était il y a 70 ans. Avec le recul de l’inflation et la reprise de 
la chaîne d’approvisionnement, la corrélation entre les actions et les 
obligations a commencé à revenir à son niveau habituel, ce qui est 
une bonne chose. Cela a permis aux obligations de rétablir leur rôle 
de diversificateur efficace et de reprendre leur rôle de lest pour les 
portefeuilles.

Ce qui a permis au portefeuille équilibré de réaliser un retour 
remarquable en 2023, démontrant une fois de plus sa résilience.

Ce qui nous amène au premier principe d’un investissement réussi : 
s’en tenir au plan!

Les deux graphiques ci-dessous et sur la page suivante aident à 
raconter l’histoire.

Jetons d’abord un coup d’œil au tableau de rendement annuel. La 
conclusion la plus évidente est que le portefeuille 60/40 a beaucoup 
plus de bonnes années que de mauvaises. Depuis 1970, le portefeuille 
équilibré a affiché un rendement positif 85 % du temps. C’est une 
bonne feuille de route.

La prochaine conclusion à tirer du tableau est que l’année qui suit 
une mauvaise année est généralement une très bonne année. C’est 
ce que l’on constate pour la période 2022-2023. C’est également le 
cas pour la période 2008-2009, lorsque les marchés ont chuté en 
raison de la crise du crédit et se sont redressés peu de temps après. 
Et à nouveau en 2018-2019, dans un contexte de guerre commerciale 
et de hausse des taux d’intérêt. Mais la pire année de toutes pour un 
portefeuille équilibré, 1974, au plus fort de la crise énergétique, du 
scandale du Watergate et d’une inflation galopante qui a conduit à une 
grave récession, a été suivie par l’une des meilleures années pour les 
portefeuilles équilibrés.

La différence d’une année pour les portefeuilles diversifiés  /  Les actions et les obligations rebondissent après une année 2022 difficile

• Les actions et les obligations ont affiché des résultats positifs après une année 2022 historiquement 
difficile

• Les portefeuilles ont démontré un modèle de résilience après des périodes difficiles
• 2008 ➥ 2009
• 2018 ➥ 2019
• 2022 ➥ 2023

• Ceux qui quittent les marchés ont tendance à manquer le rebond, ce qui nuit aux résultats du 
portefeuille à long terme

Portefeuille d’indice 60 % actions/40 % obligations
1970 – 2023

Rendement du portefeuille pour l’année civile %

Portefeuille indiciel 
60/40 : 20 % d’actions 
canadiennes, 40 % 
d’actions mondiales 
et 40 % d’obligations 
canadiennes. Actions 
canadiennes : Indice 
composé S&P/TSX; 
actions mondiales : Indice 
MSCI Monde (1970-1980), 
Indice MSCI Monde hors 
Canada (1981-2023); 
obligations canadiennes : 
Indice obligataire à long 
terme FTSE Canada 
(1970-1979), Indice 
obligataire universel 
FTSE Canada (1980-
2023). Les rendements 
des indices sont des 
rendements passés, qui 
ne sont pas garants des 
rendements futurs, et qui 
ne sont pas représentatifs 
d’un placement précis. 
Les indices ne sont pas 
gérés et il est impossible 
d’investir directement dans 
ces derniers.

2023
2021
2020
2009

20192006
201320052017
199820042016
199720032012
199619992010

19861995198920042011
198319911988199220072018
198219781984198820002001
19801976197919871994198120022022

19851993197519721971197719701973199020081974

Rendements du portefeuille indiciel 60/40
• 2023 :  13,6 %
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Cependant, de nombreux investisseurs se précipitent vers la sortie lorsque les marchés sont aussi difficiles qu’en 2022. En fait, la fuite vers les 
liquidités a été importante cette année-là. Les liquidités sont des investissements à court terme facilement accessibles, tels que les comptes 
d’épargne, les certificats de placement garanti (CPG), les obligations à court terme, les fonds du marché monétaire et ainsi de suite. À la fin de 
2023, il y avait 48 milliards de dollars détenus en espèces ou équivalents de trésorerie, en hausse par rapport à 26,9 milliards de dollars à la 
fin de 20211. Théoriquement, l’argent est disponible pour être réinvesti sur les marchés. Mais cela signifie qu’un investisseur qui détient des 
liquidités doit « chronométrer » le marché pour le réintégrer au moment le plus optimal.

1 Source : Morningstar Direct. Actif net total – Fonds du marché monétaire canadien (y compris les fonds obsolètes)

Examen de l’année 2023  /  Croissance de 100 $ en 2023 – Actions et obligations canadiennes

Sourcel; Morningstar Direct LSEG DataStream, Actions canadiennes = Indice composé S&P/TSX Indice TR CAD; Obligations du Canada = 
Indice obligataire universel FTSE/TMX Canada TR CAD. Les rendements des indices sont des rendements passés, qui ne sont pas garants des 
rendements futurs, et qui ne sont pas représentatifs d’un placement précis. Les indices ne sont pas gérés et il est impossible d’investir directement 
dans ces derniers.

Comment choisir le moment optimal étant donné l’ampleur de la 
volatilité? Justement, personne ne peut le faire. Les marchés peuvent 
évoluer pour toutes sortes de raisons : événements politiques ou 
économiques, données, nouvelles propres aux actions ou même 
déclencheurs techniques. Ils peuvent être imprévisibles et c’est 
pourquoi la meilleure stratégie consiste généralement à rester 
diversifié et à s’en tenir à son plan, contre vents et marées. En d’autres 
termes, il faut conserver un portefeuille équilibré à long terme.

Voir la page suivante pour un tableau qui montre pourquoi le 
portefeuille équilibré a résisté à l’épreuve du temps. Nous constatons 
que 10 000 dollars investis au début de l’année 2022 sont tombés à 8 
862 dollars à la fin de l’année.

Si l’on examine les différents scénarios, l’investisseur qui a conservé 
son portefeuille équilibré a récupéré son argent initial et s’est même 
retrouvé légèrement en avance à la fin de l’année 2023. L’investisseur 
qui s’est réfugié dans les liquidités a certes enregistré quelques gains, 
mais la valeur finale est toujours bien inférieure à l’investissement 
initial. 

Il existe d’autres options que de s’accrocher ou de fuir vers la sortie. 
Les deux derniers scénarios montrent ce qui se passe lorsque le risque 
d’un portefeuille est ajusté. Un portefeuille qui a réduit le risque en 
diminuant la part des actions et en augmentant celle des obligations 
a également obtenu de bons résultats, mais a affiché un rendement 
inférieur au portefeuille initial. Quant au portefeuille qui a augmenté 
le risque en augmentant la part des actions, il a surpassé toutes les 
autres options, mais l’investisseur a peut-être connu des moments 
difficiles. Nous avons déjà constaté la volatilité du marché boursier 
canadien en 2023.
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INFORMATION IMPORTANTE
Les placements dans les fonds communs peuvent faire l’objet 
de commissions, de commissions de suivi, de frais de gestion 
et d’autres charges. Avant d’investir, veuillez lire le prospectus. 
Les fonds communs de placement ne sont pas garantis, 
leur valeur fluctue fréquemment et les rendements passés 
peuvent ne pas se reproduire. Aucune partie du contenu de 
cette publication ne constitue des conseils juridiques, fiscaux, 
sur les titres ou de placement. Il ne s’agit pas non plus d’une 
opinion concernant la pertinence d’un placement ni une 
sollicitation de quelque type que ce soit. Cette information est 
disponible « telle quelle ».
Investissements Russell Canada Limitée ne fait aucune 
déclaration et n’offre aucune garantie à l’égard de cette 
information.
Nous vous rappelons que tous les investissements comportent 
certains niveaux de risque, y compris la perte possible du 
capital investi. Leurs performances ne sont généralement pas 
homogènes et peuvent même être négatives. Pour tout type de 
portefeuille, les tentatives destinées à réduire les risques et à 
doper les rendements peuvent parfois limiter involontairement
les performances. Le rééquilibrage du portefeuille peut 
avoir des incidences fiscales pour la partie imposable. 

Investissements Russell est le nom commercial d’un groupe 
d’entreprises dotées d’une administration commune, incluant 
Investissements Russell Canada Limitée.
La propriété d’Investissements Russell se compose comme 
suit : une participation majoritaire de fonds gérés par TA 
Associates Management L.P. et une participation minoritaire 
de fonds gérés par Reverence Capital Partners L.P.. Des 
employés d’Investissements Russell ainsi que Hamilton 
Lane Advisors, LLC détiennent également des participations 
minoritaires sans contrôle.
Droits d'auteur © Investissements Russell Canada Limitée 
2024. Tous droits réservés.
Frank Russell Company est le titulaire des marques de 
commerce Russell contenues aux présentes et de tous les 
droits de marque liés aux marques commerciales Russell, et 
autorise les membres du groupe d’entreprises Investissements 
Russell à les utiliser sous licence. Les membres du groupe 
d’entreprises Investissements Russell ne sont en aucune 
façon affiliés à Frank Russell Company ni à toute autre entité 
exploitée sous la marque « FTSE RUSSELL ».
Date de première publication : janvier 2024
RETAIL-04036 [EXP-01-2026]

 est une brochure trimestrielle publiée par Investissements Russell.
Veuillez adresser vos commentaires ou vos questions à votre conseiller financier.
L’INVESTISSEUR
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S’en tenir au plan  /  Le fait de rester investi a été récompensé en 2023

Le portefeuille équilibré a résisté à l’épreuve du temps. S’il y a une leçon à tirer des fluctuations des marchés financiers en 2022 et 2023, c’est 
que tout peut arriver à tout moment. Les tendances peuvent être bouleversées et le risque est inévitable. La stratégie la plus prudente a été et 
reste d’élaborer un plan d’investissement basé sur les objectifs et la situation de l’investisseur, puis de s’y tenir. Comme toujours, le partenariat 
avec un conseiller financier peut vous aider à maintenir le cap à long terme.

Source : Morningstar. En $ CA. Actions représentées par l’indice MSCI Monde, obligations représentées par l’indice composé des obligations du 
Canada Bloomberg et liquidités représentées par l’indice FTSE Canada 91 Day TBill. Les rendements des indices sont des rendements passés, 
qui ne sont pas garants des rendements futurs, et qui ne sont pas représentatifs d’un placement précis.
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Action de 
l’investisseur :

Le portefeuille a été 
réaffecté à 80 % d’actions et 

20 % d’obligations pour 
profiter de la baisse des 

prix.   

Rester investi, mais réaffecter 
le portefeuille à 40 % 

d’actions et 60 % 
d’obligations pour limiter les 

pertes supplémentaires.  

Vente de toutes les positions 
actuelles en actions et en 

obligations et 
investissement en liquidités.  

Maintien de la répartition 
existante de 60 % d’actions 

et de 40 % d’obligations.

+18,1 %
Meilleur résultat, mais exige 

une forte résolution des 
investisseurs sur les 

marchés volatils.  

+12,2 %
Rendements solides en 2023, 

mais rendement inférieur à 
celui de l’option « S’en tenir 

au plan ».

+4,7 %
Plus facile à utiliser à court 

terme, mais nettement moins 
performant que les autres 

options.

+15,1 %
Forte reprise à partir de 2022 et 

retour au montant de 
l’investissement initial.

Résultats du 
portefeuille 2023 : 

Valeur du portefeuille de fin 2023

Valeur du 
portefeuille de 

10 000 $ à la fin 
de l’année 2022


