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Répartition des catégories d’actif de base

Sous-pondération maximale Sous-pondération . Pondération neutre . Surpondération . Surpondération maximale

Legere surpondération Les marchés boursiers mondiaux ont connu une excellente année grdce

aux tendances positives en matiére de croissance des bénéfices et aux

2 investissements dans I'lA, ce qui a entrainé une augmentation des
_2 évaluations. Bien qu'il puisse y avoir de la volatilité autour des attentes
[ envers I'lA et 'économie, nous maintenons une surpondération des
2 A actions, car la croissance des bénéfices et les politiques
gouvernementales de plus en plus favorables aux entreprises créent un
Mois contexte favorable pour les marchés.
précédent
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(= Légeére sous-pondération
=
g Comme I'économie canadienne s’est révélée plus forte que prévu, la
S . ... Banque du Canada ("BdAC") peut adopter une approche attentiste afin
(] d’évaluer la voie & suivre en matiére de politique monétaire. Nous nous
o attendons & ce que les taux canadiens demeurent stables et ancrent les
'g A rendements des titres d revenu fixe au cours des 12 & 18 prochains mois.
2 Mois
— précédent
=
Nous sommes d’avis que les placements en actifs alternatifs peuvent
n Légére surpondération étre avantageux pour les portefeuilles diversifiés, surtout lorsqu’ils sont
= o mis en place sur le long terme. Les actifs alternatifs peuvent offrir une
g b= protection contre l'inflation et des rendements absolus intéressants, tout
E "6' en agissant comme des stabilisateurs de portefeuille & long terme grdce
o - a leurs avantages en matiére de diversification et & leurs flux de revenus
o 3 ‘ moins corrélés. Compte tenu de la nature des catégories d’actifs privés
O = et de la phase actuelle de rajustement de la valeur dans plusieurs
E E Mois marchés et catégories d’actif, nous pensons que le moment est bien
précédent choisi pour accroitre la pondération des actifs alternatifs ou envisager
de tels placements.
Légére sous-pondération
- @
B
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a-, K 5 . ... Nous sous-pondérons les liquidités, car dans un contexte de baisse des
-0 0 taux, d’autres catégories d’actif devraient procurer des rendements plus
8 2 .2 . intéressants.
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Actions - Légeére surpondération dans I’ensemble

Sous-pondération maximale Sous-pondération . Pondération neutre . Surpondération . Surpondération maximale

Actions
canadiennes

Légere surpondération

La croissance économique au Canada devrait demeurer
faible, mais positive, car le gouvernement fédéral plus
favorable aux investissements a compensé I'incertitude
entourant les négociations commerciales avec les Etats-Unis.
Les rendements potentiels de I'indice composé S&P/TSX (TSX)
sont soutenus par la solide situation financiére des secteurs
des services financiers et des ressources et par la croissance
des bénéfices prévue.

Actions
américaines

Légere surpondération

Les actions américaines se sont relevées, grdice & la vigueur
soutenue des dépenses liees d I'lA et de la croissance des
bénéfices dans le secteur des technologies. Les actions
ameéricaines pourraient bénéficier d’'un soutien supplémentaire
gréce aux politiques fiscales de la loi One Big Beautiful Bill et

a la probabilité d’'une plus grande déréglementation. Bien que
ces avantages puissent étre partiellement pris en compte dans
les évaluations, les actions américaines sont soutenues par une
croissance des bénéfices qui devrait devenir plus généralisée
au cours de la prochaine année.

Actions
internationales

Légére sous-pondération

Les actions internationales se sont redressées d mesure que
les ratios ont rebondi par rapport & de faibles niveaux, mais
a ce stade-ci, le potentiel d’expansion des ratios semble
limité. Les actions japonaises semblent intéressantes sur le
plan relatif, grace & I'élan insufflé par la réforme des
entreprises et & I'arrivée d’'une nouvelle premiére ministre
favorable aux entreprises, mais elles pourraient étre volatiles,
car la Bangue du Japon pourrait vouloir continuer de relever
son taux directeur.

Marchés
émergents

Légére sous-pondération

Les rendements des marchés émergents ont été soutenus
par I'exposition du marché aux technologies et par

les baisses de taux opérées cette année par les principales
banques centrales. La Chine continue de faire face a

des difficultés dans son secteur immobilier, mais a annoncé
des politiques qui pourraient offrir une certaine stabilisation
économique.
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Titres & revenu fixe - Légeére sous-pondération dans I’ensemble

Sous-pondération maximale

Sous-pondération . Pondération neutre . Surpondération . Surpondération maximale

Obligations

Les taux obligataires canadiens devraient demeurer stables,
car les investisseurs attendent de voir les réductions

d’Etat de dépenses promises par le gouvernement fédéral
di se concrétiser et des signes d’amélioration des investissements
Ll Lol i) Pondération neutre des entreprises canadiennes.
Les écarts de taux demeurent serrés, soutenus par de solides
Obligations parameétres fondamentaux, mais la hausse des dépenses
L. lices & I'lA et de l'activité en matiére de fusions et acquisitions
de sociétés .m. crée un contexte d’offre et de demande plus difficile. Comme
de qualité les primes de risque sont assez stables dans I'ensemble de la
. . o o courbe des taux, nous continuons de privilégier les obligations
investissement Légere surpondération de sociétés & court et & moyen terme par rapport
aux obligations d long terme.
Obligations Nous croyons que l'incertitude liée aux politiques américaines
mondiales - m.. se manifestera différemment d’un pays a 'autre pour ce qui
f est des attentes de croissance et d'inflation. Par conséquent,
marchés les occasions offertes par les obligations des marchés

développés

Pondération neutre

développés varieront probablement considérablement.

Obligations
mondiales -
marchés
émergents

Légére sous-pondération

Alors que les marchés émergents profitent d’une baisse
généralisée du dollar américain, les évaluations des obligations
des marchés émergents libellées en dollars américains sont
élevées par rapport aux obligations de sociétés des marchés
développés. Toutefois, il reste des occasions de générer

des niveaux de revenu élevés dans certains marchés émergents
en monnaie locale.

Titres de
créance
arendement
élevé

Pondération neutre

Bien que la qualité globale du crédit demeure solide pour ce qui
est des émetteurs de titres d rendement élevé, certains secteurs
sont plus en difficulté que d’autres en raison de leur exposition
aux politiques commerciales en évolution et de la fragilisation
des consommateurs a faible revenu. Bien que I'impact global de
ces secteurs soit modeste, les primes de risque resteront
probablement plus élevées que dans d’autres segments du
marché des titres de créance. Dans le segment des obligations
a rendement élevé, nous continuons de privilégier les émetteurs
de qualité supérieure compte tenu de cette dynamique.
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Placements alternatifs - Légeére surpondération dans I’ensemble

Sous-pondération maximale Sous-pondération . Pondération neutre . Surpondération . Surpondération maximale

Préts R . . .

.. Les préts hypothécaires commerciaux continuent de procurer un
hypothécaires surcroit de revenus tout en mettant les rendements des investisseurs
commerciaux Pondération neutre ¢ l'abri de lintensification de la volatilité des taux d'intérét.

La qualité élevée du crédit et la diversification mondiale procurent
Dette privée ‘ un revenu qui assure une stabilité dans un contexte économique
incertain. Le revenu additionnel et la plus-value potentielle du capital

(univers) découlant de la modération des taux d'intérét offrent un potentiel

Légere sous-pondération
9 P de hausse.

Nous sommes d’avis que la majorité des rajustements de valeur

dans le secteur de l'immobilier commercial canadien sont désormais

derriére nous. Le taux d’occupation des bureaux (surtout & Toronto)

o devrait s'améliorer d'ici 2026, en raison des mesures de retour au
Immobilier bureau imposées par les grandes entreprises. Malgré la volatilité de la
canadien politique tarifaire des Etats-Unis, le marché canadien des immeubles
Pondération neutre industriels demeure vigoureux. La faiblesse des marchés
des copropriétés et la baisse de l'immigration ont temporairement

mis sous pression les loyers résidentiels  Toronto et & Vancouver
en raison de la pénurie de logements.

Les rendements commencent a s‘améliorer & I'échelle mondiale.
Les marchés des Etats-Unis et de I'Asie-Pacifique ont connu une
Immobilier stabilisation des taux de capitalisation, tandis que I'Europe continue
. de tirer son épingle du jeu. Les nouvelles opérations de mobilisation
mondial de capitaux et les annulations de rachats importants sont également

de premiers indicateurs de 'amélioration de la confiance & I'égard
d’'une reprise continue.

Pondération neutre

Les infrastructures continuent d’offrir des rendements stables et une
volatilité plus faible en raison de leur nature essentielle & long terme.
Le déficit persistant des dépenses en infrastructures d I'échelle
mondiale demeure un important facteur d’investissement,
Infrastructures ce qui renforce la nécessité d’accroitre les investissements. De plus,
l'accélération de tendances comme I'électrification des industries
et 'expansion des infrastructures numeériques font croitre
considérablement la demande d’actifs de production d’électricité,
créant des occasions d'investissement intéressantes.

Légére surpondération

L'or continue de profiter de la demande des banques centrales et
. des investisseurs, qui cherchent un refuge en période d’incertitude.
Produits de base Malgré l'incertitude économique, les prix des métaux se sont maintenus
(or, énergie, depuis le début de 'année et les marchés sont actuellement équilibrés.
métaux, agriculture) Pondération neutre Le pétrole s'est replié, car TOPEP+ cherche a rétablir lentement Ioffre,
mais aussi a gérer les engagements des membres et pourrait s'ajuster
a mesure que les conditions du marché le justifient.

Devises
Le dollar américain a reculé depuis le début de 'année et, selon nos
mesures d’évaluation d long terme, demeure surévalué. La politique
‘ actuelle des Etats-Unis a entrainé de l'incertitude dans les déficits
Dollar commerciaux et budgétaires. Bien que cela ait accru 'attrait
américain et des QeV|ses des autres mgrohes développés pour la d|ver3|f|pot|on,
la faiblesse du dollar américain par rapport au dollar canadien
dollar canadien Légére sous-pondération pourrait ralentir & court terme en raison de la faiblesse

des parameétres fondamentaux de croissance au Canada et des
obstacles rencontrés dans le cadre des négociations
commerciales.
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Membres actuels du CRAGP

Président

7 4

Répartition des actifs, GPTD

Actions, GPTD

Michael Craig, CFA

Directeur général et chef,
Répartition des actifs, Produits
dérivés, Produits de base et
Investissement durable, GPTD

Justin Flowerday, CFA
Directeur général et chef,
Actions cotées, GPTD

Michael Augustine, CFA, FICA, FSA
Directeur général et chef, Titres a
revenu fixe et Gestion des actifs et
des passifs, GPTD

Placements alternatifs, GPTD

<

TD Epoch

Colin Lynch
Directeur général et chef,
Placements alternatifs, GPTD

Kevin Hebner, Ph. D.
Directeur général, Gestion
mondiale de portefeuille,
TD Epoch

| Membres n’ayant pas droit de vote

Brad Simpson
Stratége en chef,

Gestion de patrimoine TD

Sid Vaidya

Stratége en chef

des placements,

Gestion de patrimoine TD
aux Etats-Unis

Bryan Lee, CFA

Vice-président, directeur

et chef, Répartition

des actifs, Gestion des
portefeuilles clients, GPTD

David Sykes, CFA

Premier vice-président

et chef des placements,

Gestion de Placements TD Inc. (GPTD)

Anna Castro, CFA

Directrice générale et cheffe,
Répartition des actifs,
Services de détail, GPTD

Jennifer Nowski, CFA
Directrice générale et
gestionnaire de portefeuille, GPTD

Alex Gorewicz, CIM
Vice-présidente et directrice,
Gestion active des portefeuilles
de titres a revenu fixe, GPTD

Bruce MacKinnon
Directeur général et chef,
Recherche et montage,
Dette privée, GPTD

William Booth, CFA
Directeur général,

chef des placements et
gestionnaire de portefeuille,
TD Epoch

Jafer Naqvi, CFA
Directeur général et
chef, Gestion des
portefeuilles clients,
GPTD
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Pour en savoir plus,
veuillez communiquer avec votre professionnel des placements.

Les renseignements contenus dans le présent document ne servent qu'a des fins d’information. lis proviennent de sources jugées fiables. Les graphiques et
les tableaux sont utilisés uniquement & des fins d'illustration et ne reflétent pas les valeurs ou les rendements futurs des placements. Ces renseignements
n'ont pas pour but de fournir des conseils financiers, juridiques, fiscaux ou de placement. Les stratégies fiscales, de placement ou de négociation devraient
étre étudiées en fonction des objectifs et de la tolérance au risque de chacun. Ce document ne constitue pas une offre destinée a une personne résidant
dans un territoire ou une telle offre est illégale ou n'est pas autorisée. Le présent document n’a été examiné par aucune autorité en valeurs mobiliéres ni aucun
autre organisme de réglementation dans les territoires ol nous exergons nos activités et n’est pas enregistré auprés de ceux-ci. Toute discussion ou opinion
générale contenue dans ce document concernant les titres ou les conditions du marché représente notre point de vue ou celui de la source citée.
Sauf indication contraire, il s'agit de points de vue exprimés a la date indiquée et ils pourraient changer. Les données sur les placements, la répartition de l'actif
ou la diversification du portefeuille sont historiques et peuvent changer. Le présent document peut contenir des énoncés prospectifs. Les énoncés prospectifs
reflétent les attentes et les projections actuelles a I'égard d'événements ou de résultats futurs en fonction des données actuellement disponibles. Ces attentes
et projections pourraient s'avérer inexactes a l'avenir, car des événements qui n‘ont pas été prévus ou pris en compte dans leur formulation pourraient
se produire et entrainer des résultats sensiblement différents de ceux exprimés ou implicites. Les énoncés prospectifs ne garantissent pas le rendement futur
et il faut éviter de s’y fier. Les titres mentionnés peuvent constituer ou non un placement actuel d'une stratégie. Toute référence a une société donnée indiquée
aux présentes ne constitue pas une recommandation d’'acheter, de vendre ou de conserver des titres d'une telle société, ni une recommandation d'investir
directement dans une telle société. Le présent contenu est fourni & titre confidentiel a la demande du destinataire et est réservé a l'usage des investisseurs
professionnels et institutionnels. Ce document ne peut étre copié, reproduit, republié ou distribué de quelque fagon que ce soit, en tout ou en partie, sans
le consentement écrit expres de Gestion de Placements TD Inc. ou d’Epoch Investment Partners, Inc. Le Comité de répartition des actifs de Gestion de
patrimoine TD (le « CRAGP ») est formé de divers professionnels des placements de la TD. Le Comité a le mandat de publier des perspectives trimestrielles
qui présentent un point de vue concis sur la situation & prévoir sur les marchés pour les 6 a 18 mois a venir. Ces conseils ne garantissent pas les résultats
futurs, et les événements sur les marchés peuvent se révéler sensiblement différents de ceux implicitement ou explicitement formulés dans les perspectives
trimestrielles du Comité. Les perspectives trimestrielles ne remplacent pas les conseils de placement. Solutions de placement mondiales TD représente
Gestion de Placements TD Inc. (« GPTD ») et Epoch Investment Partners, Inc. (« TD Epoch »). GPTD et TD Epoch sont des sociétés affiliées et des filiales
en propriété exclusive de La Banque Toronto-Dominion. MP Le logo TD et les autres marques de commerce TD sont la propriété de La Banque Toronto-Dominion
ou de ses filiales.
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