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Déterminer si son exposition aux obligations 
internationales est suffisante
Comme nous l’avons indiqué dans nos recherches, les conseillers sous-pondèrent à la fois les actions et les titres à revenu 
fixe internationaux. 

Aujourd’hui, la plupart des conseillers accordent une pondération de 20 % ou moins aux obligations internationales, 
comparativement à notre recommandation d’une répartition stratégique de l’actif de 40 %. Même si nous comprenons 
que repositionner un volet de titres à revenu fixe pour atteindre une pondération de 40 % de titres internationaux n’est pas 
toujours commode (ou invitant), nous vous recommandons de ne pas abandonner les obligations internationales.

Même si les catégories d’actif sont devenues de plus en plus corrélées au cours des dernières années, nous avons constaté 
que les obligations internationales, notamment les titres de créance des marchés émergents, peuvent être de bonnes 
sources de diversification dans un portefeuille (voir la figure 1 ci-dessous). 

FIGURE 1 : Les corrélations révèlent les avantages de la diversification offerte par 
les obligations internationales 

Les obligations mondiales sont représentées par le Bloomberg Global Aggregate Index (couvert en $ CA), les actions canadiennes, par le FTSE Canada 
All-Cap Index, les actions des marchés développés, par le MSCI EAFE Index, les obligations américaines à rendement élevé, par l’ICE BofA US High 
Yield TR Index, les obligations de sociétés canadiennes, par le FTSE Canada All Corporate Bond Index, les obligations canadiennes agrégées, par le 
Bloomberg Canada Aggregate Bond Index, et les obligations américaines, par le Bloomberg US Aggregate Bond Index (couvert en $ CA).

Les rendements antérieurs ne sont pas garants des résultats futurs. Le rendement d’un indice ne correspond pas exactement à celui d’un placement 
précis dans la mesure où il est impossible d’investir directement dans un indice. 

Sources :  Vanguard et Morningstar, Inc.

Remarques : Les coefficients de corrélation sont fondés sur les rendements mensuels pour la période allant du 1er janvier 2004 au 31 janvier 2024.
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développés

2 0,23 1,00

Titres à rendement 
élevé américains

3 0,28 0,47 1,00

Actions canadiennes 4 0,20 0,67 0,18 1,00

Obligations de sociétés 
canadiennes

5 0,80 0,40 0,45 0,38 1,00

Obligations 
canadiennes agrégées

6 0,86 0,29 0,40 0,18 0,90 1,00

Obligations  
américaines agrégées  

(couvertes en $ CA)
7 0,95 0,24 0,25 0,22 0,76 0,83 1,00
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Qu’en est-il de la durée plus longue et des taux de rendement inférieurs des obligations internationales? 
Il est vrai que les obligations internationales ont généralement une durée plus longue et des taux de rendement inférieurs 
à ceux des obligations canadiennes. Ce facteur ne devrait toutefois pas vous empêcher d’augmenter la pondération 
des obligations internationales. Bien que la durée soit une mesure utile pour comprendre la sensibilité aux taux d’intérêt, 
elle comporte plusieurs limites. Il s’agit d’une estimation qui suppose une évolution en parallèle de la courbe des taux. 
Cependant, les valeurs des obligations dans un portefeuille diversifié sont touchées de façon inégale, car les taux d’intérêt 
fluctuent à des niveaux différents tout au long de la courbe des taux, en fonction de facteurs comme les attentes 
d’inflation, la croissance économique et la politique monétaire (voir la figure 2). Bien que la durée soit appropriée pour 
évaluer la sensibilité aux taux d’intérêt d’une obligation gouvernementale à échéance unique, elle est moins efficace pour les 
portefeuilles d’obligations fortement diversifiés qui comptent des milliers de titres individuels, sans parler des portefeuilles 
diversifiés d’obligations internationales couverts en dollars canadiens, qui sont exposés à diverses courbes de taux.

FIGURE 2 : Taux directeurs des banques centrales dans le monde

Pays du G7

5,50 %États-Unis

5,00 %Canada

5,25 %Royaume-Uni

4,50 %Zone euro

–0,10 %Japon

Asie-Pacifique

6,50 %Inde

4,35 %Australie

3,50 %Corée du Sud

3,45 %Chine

Europe

45,00 %Turquie

5,75 %Pologne

4,00 %Suède

1,75 %Suisse

Amérique latine

13,25 %Colombie

11,25 %Brésil

11,25 %Mexique

6,50 %Pérou

Source : Données de Vanguard au 31 janvier 2024.
Le rendement passé n’est pas garant des résultats futurs. Le rendement d’un indice ne correspond pas exactement à celui d’un placement 
précis dans la mesure où il est impossible d’investir directement dans un indice.



4

Malgré une durée plus longue et des taux de départ plus faibles, l’exposition directe des obligations internationales à de 
multiples courbes de taux hors de l’influence directe du marché canadien joue un rôle important dans un portefeuille de 
titres à revenu fixe bien diversifié. Certains marchés internationaux offrent des taux de rendement plus faibles, mais cela ne 
signifie pas nécessairement qu’ils produiront des rendements plus faibles. La couverture en dollars canadiens peut souvent 
compenser les faibles taux de rendement en raison du report prospectif. 
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Sources : Bloomberg Barclays Global Aggregate Index et Bloomberg Barclays Global Aggregate Index (couvert en $ CA, émissions seulement) au 31 décembre 2023. 

Votre portefeuille envoie-t-il des signaux contrastés? 

Comme nous l’avons mentionné, certains conseillers peuvent avoir une exposition plus importante aux obligations internationales 
qu’ils ne le croient. Cette exposition peut découler de leur préférence pour des gestionnaires actifs de titres à revenu fixe qui 
ont des mandats souples, comme dans le cas des stratégies multisectorielles ou des stratégies de base plus. Ces gestionnaires 
peuvent accorder une pondération de plus de 30 % aux titres à revenu fixe internationaux, ce qui peut être surprenant.

Si vous vous retrouvez dans cette situation, que devriez-vous faire? D’abord, déterminez la pondération des titres à revenu fixe 
internationaux dans vos portefeuilles. Ensuite, décidez de la répartition que vous préféreriez à l’avenir. Comme nous en avons 
discuté, nous croyons qu’il peut être avantageux d’investir judicieusement dans les titres à revenu fixe internationaux. Il doit 
cependant s’agir d’une décision prise consciemment. 

Envisagez d’investir dans les FNB diversifiés à faible coût suivants pour vos placements 
en obligations internationales. 

FNB indiciel d’obligations totales américaines (couvert en $ CA) Vanguard – VBU

FNB indiciel d’obligations totales mondiales (couvert en $ CA) Vanguard – VGAB

FNB indiciel d’obligations totales mondiales hors États-Unis (couvert en $ CA) Vanguard – VBG

Fonds d’obligations de crédit mondial (couvert en $ CA) Vanguard – VIC500

4 %

Investir presque exclusivement dans des obligations canadiennes peut limiter l’accès à l’univers 
des obligations mondiales, entraîner une concentration des émetteurs et réduire les avantages 
de l’exposition aux devises mondiales.
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