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Visez plus haut. Voyez plus grand. Investissez judicieusement.

Oubliez les prédictions — Quelques faits a retenir pour 2024
et au-dela

2024-01-31 | Patrimoine familial Di lorio

Chaque mois de janvier, depuis plusieurs années, nous essayons de faire des prédictions sur
'année a venir. Chaque année, cela nous rappelle que cet exercice, méme s'il est amusant, est loin
d’étre une science fiable. Au fil des années, nous avons souvent eu raison, mais il existe également
de nombreux exemples ou les événements ont suivi la théorie financiére souvent citée du « random
walk ».

L’imprévisibilité des marchés s’est pleinement manifestée en 2023. Au début de I'année, le niveau
de cléture moyen projeté du S&P 500 pour 2023 était de 4 078 selon les stratéges (soit un gain de
6,2 % par rapport aux niveaux de cléture de 2022). Selon Bloomberg, a la mi-décembre, ces mémes
stratéges avaient révisé a la hausse leurs prévisions a une moyenne de 4 750 (la cléture réelle de
2023 était de 4 769,83).

De telles prévisions sont loin d’étre scientifiques et, d’aprés notre expérience, elles sont
complétement fausses aussi souvent qu’elles s’averent exactes. Cependant, elles font 'objet d’'une
grande presse et influencent souvent la prise de décision des investisseurs. Il s’agit d’'un exemple
d’'un aspect sous-optimal du secteur de l'investissement, mais il sert également a offrir des
opportunités a ceux qui se contentent de suivre les faits.

C’est pourquoi cette année, au lieu de prévisions, nous avons décidé de partager quatre faits
pertinents sur les marchés — qui, selon nous, peuvent constituer une base solide pour réussir en tant
gu’investisseur. Notez que chaque fois que nous faisons référence au « marché » dans cet article,
nous faisons référence au S&P 500 — a notre avis la référence en matiére d’investissement en
actions.



Fait # 1 : rendements du marché a long terme — prévisibles et fiables

Au risque de nous répéter, revenons une fois de plus a la théorie des « cycles générationnels » a
long terme. Sans entrer dans une explication compléte du graphique ci-dessous, les 100 derniéres
années du S&P 500 sont présentées. Un cycle répétitif de marchés haussiers et baissiers «
générationnels » est illustré, caractérisé par des conditions inflationnistes, ainsi que par des progrés
technologiques globaux qui génerent des gains de productivité.
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Cette théorie démontre qu’a long terme, le S&P 500 constitue un excellent moteur de croissance.
Cela est particulierement vrai pendant les cycles haussiers de 16 a 18 ans (dans lesquels nous nous
trouvons aujourd’hui), mais également vrai lorsque I'on examine les rendements a long terme qui
incluent un mélange de périodes haussiéres et baissiéres (par exemple, les rendements sur 20 et 50
ans énumeérés ci-dessous).

Rendement des prix du S&P 500 (au 31 décembre 2023) :
10 ans (2014-2023) : 9,99%
20 ans (2004-2023) : 7,61%

50 ans (1974-2023) : 8,11%



Fait # 2 : Cycles de marché a court terme — répétitifs et (potentiellement) surprenants

Un graphique de notre récent article, Tirer parti des cycles a plus court terme dans les tendances
générationnelles, aide a répondre a une préoccupation plus immédiate de la plupart des
investisseurs : que fera le marché a court terme? Pour un apercgu plus approfondi, n'hésitez pas a
lire cet article, mais le principal point a retenir de ce cycle répétitif est que lors des « marchés
haussiers séculaires » (voir ci-dessus), les marchés ont tendance a afficher des rendements
extrémement forts pendant les 2 a 3 ans suite aux phases « correctives » d'un cycle répétitif de 4
ans. Si nous considérons 2022 comme cette phase corrective, cela indiquerait un potentiel de
rendements solides a court terme dans les deux années a venir.
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Fait # 3 : Des sommets historiques — Pas nécessairement une raison de vendre

Nous pensons que I'histoire peut constituer I'un des meilleurs guides pour les investisseurs,
conformément au dicton « cette fois, ce n’est pas différent ». Alors que les marchés ont atteint de
nouveaux sommets en début de 2024, nous avons regu plusieurs demandes pour savoir s’il ne
serait pas préférable d’attendre un nouveau repli avant d’investir.

L'une de nos sociétés de recherche préférées, Fundstrat, a rassemblé quelques statistiques sur le
rendement des marchés apres un retour a des sommets historiques a la suite d’'une baisse de 20 %
ou plus. Sur les 11 cas de ce type remontant aux années 1950, le S&P 500 a continué a progresser
au cours des 6 mois suivants 10 fois sur 11 (et 7 fois sur 11 au cours des 18 mois suivants).


https://rbcwealthmanagement.bynder.com/asset/994cec7d-8ca2-451e-9e83-e05ec620b1fa/-2023-09-26-Tirer-parti-des-cycles-a-plus-court-terme-dans-les-tendances-ge-ne-rationnelles-_FR.pdf
https://rbcwealthmanagement.bynder.com/asset/994cec7d-8ca2-451e-9e83-e05ec620b1fa/-2023-09-26-Tirer-parti-des-cycles-a-plus-court-terme-dans-les-tendances-ge-ne-rationnelles-_FR.pdf

S&P 500 Within 1% of Prior High after a 20% Decline
Forward 6-month Performance

Next 6M from Signal Day

# Days
% From Regain In# S&P 500 Max  tomax
Signal Date Prior High  Prior High Days Return gan  gain

1 917/1954  -0.5% 9/22/1954 5 139% 183% 168
2 9/16/1958 -0.8% 9/24/1958 8 136% 148% 178
3 8/28/19%3 -0.8% 9/3/1963 6 80% 81% 18
4 4271197 -0.3% 5/4/1967 7 12% 4.0% 151
5 311972 -0.9% 3/6/1972 5 39% 48% 166
6 7/14/1980 -0.2% 7/17/1980 3 12% 17.1% 137
7 10/20/1982 -0.9% 11/3/1982 14 154% 154% 182
8 7/19/1989 -0.3% 7/26/1989 7 10% 72% 82
9 5/9/2007 -1.0% 5/30/2007, -39% 35% 183
10 3/8/2013 -0.9% 3/28/201 3 6.7% 102% 147
11 8/10/2020 -0.8% 8/18/2020 8 16.3% 16.5% 182
Average 9 79% 109% 157
Median 7 80% 102% 166
Win Ratio 91%

Source: Fundstrat
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Fait # 4 : Les baisses du marché — souvent une raison d’acheter

Sans surprise, compte tenu des faits évoqués ci-dessus sur les rendements a court et a long terme,
acheter ou détenir des actions en période de volatilité est 'un des meilleurs moyens d’augmenter les
rendements (ou d’accélérer les reprises) au fil du temps. Quelque chose que nous avons partagé
pendant le repli du marché de 2022 explorait le type de correction que nous avions observé au
cours de I'année, en le comparant a d'autres d'ampleur similaire et en projetant les rendements et
les probabilités de succeés au cours des 3, 6 et 12 mois a venir. Ce graphique est présenté ci-
dessous — et les résultats réels refletent les « moyennes » indiquées ci-dessous avec un haut degré
de précision.

BUY THE DIP: Arguably single best time to start “buying the dip”

% S&P 500 Members in Bear Markets and S&P 500 Forward 3M/6M/12M Returns. Since 1995.
S&P 500 Forward Performance

% S&P 500 Members Down Forward 3M Forward 6M Forward 12M
20% or more from 52W High = Median (%) Win Ratio = Median (%) Win Ratio = Median (%) Win Ratio
Min Max n=
Decile1 0.3 59 694 78% I 67 78% - 12.0 92%
2 59 91 699 72% W 54 76% . 8.0 76%
3 91 113 694 69% W 4 % M o5 81%
4 113 141 694 1% M s 79% - 120 89%
5 141 17.0 691 72% - 75 79% . 14.0 93%
6 171 220 694 74% I s 74% Il 130 88%
7 220 310 694 63% - 6.2 % - 127 81%
8 31.0 409 693 55% W 50 57% . 95 60%
9 409 539 694 57% -0.9 48% a7l 48%
Decile 10 539 978 695 73% ‘- 1.3 79% L 200 78%

Source: Fundstrat

En conclusion, nous tenons a souligner que ces faits nous ont amenés a mettre de plus en plus
I'accent sur I'exposition passive aux marchés au coeur de nos portefeuilles. Au fil du temps, il est
clair pour nous que la construction d'un portefeuille avec cette position « d'ancrage » augmente a la
fois la probabilité de succes a long terme et réduit les « frictions » qui peuvent accompagner
l'investissement. Pour en savoir plus sur ce sujet, veuillez-vous référer a notre article précédent :
Les avantages d'un noyau (core) passif, publié en février 2022.

Comme toujours, si vous souhaitez discuter plus en détail de quelque chose dans cet article ou de
vos portefeuilles avec nous, n’hésitez pas a nous contacter directement.

Sincérement,
Patrimoine familial Di lorio


https://rbcwealthmanagement.bynder.com/asset/ad35e5a9-21ef-4da2-965e-44df8bb6ce56/-2022-02-18-The-Benefits-of-a-Passive-Core-_EN.pdf
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