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Décoder le marché

Evéenements de la derniere semaine
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Au Canada, le secteur manufacturier a connu une amélioration
encourageante en novembre, I'indice PMI manufacturier ayant
atteint 52,0, un sommet depuis février 2023. Cette progression
a résulté d'une augmentation de la production et des nouvelles
commandes, majoritairement stimulées par la demande
intérieure. Cependant, la hausse du taux de chémage a 6,8 %,
son plus haut niveau depuis septembre 2021, a suscité des
inquiétudes au sujet du marché du travail. Ce bond a fait écho
aux récentes préoccupations de la Banque du Canada
concernant un possible affaiblissement du marché du travail.

Aux Etats-Unis, Iindice PMI manufacturier ISM a progressé a
48,4 en novembre, signe d'un ralentissement de la contraction
dans ce secteur et d'un certain redressement. Les nouvelles
commandes ont augmenté aprés sept mois de contraction.
Malgré cette tendance positive, les données de I'emploi ont
présenté un tableau mitigé. L'économie américaine a enregistré
une solide création de 227 000 emplois en novembre, bien au-
dela des prévisions, en bonne partie grace a des secteurs tels
que la santé, les loisirs et I'hotellerie, et I'administration
publique. Malgré cela, le taux de chémage a légérement
augmenté a 4,2 %.

E.-U.: Variation nette de I'emploi

U.S. Bureau of Labor Statistics (BLS), M/M, en date de 2024-11

T 00000
450000
400000
350000
300000

250000

fad]

200000

- 150000

100000

I I 50000
L) ms

nov. Janv. mars  mai Juil. sepl. now  jJanw.  mars  mai Juil. sepl. nov. janv.
2022 2023 2024
iAST 1A Gestion mandiale d'actifs, Macraband

Marchés obligataires

Les marchés obligataires se sont maintenus au cours de la
semaine, |'appréciation des prix aprés |'élection n‘ayant pas été
affectée par les récentes données économiques. La perception
voulant qu’une administration Trump soit moins inflationniste
que prévu demeure intacte. Le taux des obligations du Trésor
américain a 10 ans est en baisse de 30 pdb depuis la mi-
novembre, se situant sous 4,2 %. Les contrats a terme
prévoient méme une probabilité de prés de 100 % d'une baisse
de 25 pdb par la Fed lors de sa réunion ce mois-ci; cela dit, les
données sur l'inflation de la semaine a venir seront décisives a
cet égard. En comparaison, les données sur I'emploi au Canada
étaient moins favorables que celles aux Etats-Unis ; le taux des

Faits saillants

e Au Canada, l'indice PMI manufacturier a augmenté de
maniére notable alors que le taux de chémage s'est
accru.

e Aux Etats-Unis, la reprise du secteur manufacturier a
coincidé avec une création d'emplois favorable.

Sur notre radar

e Canada : taux directeur de la BAC, permis de batir pour
octobre.

o Etats-Unis : taux d'inflation et IPP pour novembre.

obligations du gouvernement du Canada a 10 ans est passé
sous 3 % alors que la probabilit¢ d'une baisse de 50 pdb la
semaine prochaine a grimpé a pres de 100 %. Il y a quelques
semaines, nous anticipions une baisse des taux obligataires d'ici
la fin 2024 dans un contexte d'assouplissement monétaire
continu des deux cotés de la frontiere ; néanmoins, le rythme
de cette baisse nous impressionne.

Sur les marchés du crédit, c'était une fois de plus la méme
histoire : tout le monde veut des produits sur écart, et donc les
niveaux demeurent prés des creux enregistrés apres les
élections américaines. Les nouvelles émissions s'écoulent
rapidement. Nous pensons que la demande va persister
jusqu’en fin d’année, avec un possible resserrement des écarts
alors que le marché s'assoupit pour les fétes.

Marchés boursiers

Le S&P 500 a terminé en territoire positif, soutenu par les
données sur I'emploi non agricole aux Etats-Unis. La croissance
de I'emploi s'est redressée par rapport au mois d'octobre, dont
les données ont été révisées a la hausse, mais probablement
pas assez pour écarter la perspective d'une nouvelle baisse des
taux.

A la surprise générale, le chef de la direction d'Intel a
démissionné en raison d’'un conseil d'administration ayant perdu
confiance dans sa capacité a redresser le géant des
semiconducteurs. L'entreprise a raté plusieurs nouveaux cycles
de produits, dont I'lA, tandis qu’AMD a rattrapé son retard dans
les centres de données. Bien que le débat persiste sur la
pertinence de son orientation vers la fonderie, comme TSMC, il
est clair que les problémes d'Intel sont structurels.

Enfin, TikTok risque l'interdiction aux Etats-Unis, une cour
d'appel ayant validé la loi obligeant la société mére ByteDance
a y vendre ses opérations a une entreprise locale. Comme
Trump s'oppose actuellement a une interdiction, I'application de
la mesure pourrait étre difficile.
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Marchés
(Rendement total, en SCAD)

Canada Etats-

Au 5 décembre 2024

Unis

Actions Taux des obligations
S&P 500 0,97 0,97 37,31 39,57 15,45 17,56 2 ans 3,04 4,14
S&P/TSX 0,16 0,16 25,97 30,00 10,99 12,19 5 ans 2,93 4,07
NASDAQ 2,61 2,61 35,53 39,65 14,38 22,38 10 ans 3,08 4,18
MSCI Monde tous pays 1,26 1,26 31,01 33,64 12,77 14,19 30 ans 3,15 4,33
MSCI EAEO 2,09 2,09 15,17 18,15 7,89 7,66 Ecarts de crédit (pdb)
MSCI ME 2,45 245 1765 20,73 2,68 532 Obligations de
Matiéres premiéres ($US) societes de 109 81
Or 0,43 043 27,57 30,32 1385 1226 categorie

investissement
CRB 0,51 0,51 5,62 2,81 -1,81 6,83 L R

Obligations a haut
WTI 044 044 468 556 102 3,17 rendement 277 266
Revenu fixe
FTSE TIIX Canada 002 -002 493 68 012 088
Univers
FTSE TMX Canada long -0,25 -0,25 3,88 6,94 -3,33 -1,13

FTSE TMX Canada
entreprises globales

Devise ($US)

0,08 0,08 7,20 9,28 1,81 2,38

Indice dollar américain -0,02 -0,02 4,32 1,60 3,22 1,65
$ US/$ CA 0,12 0,12 5,89 3,17 2,97 1,26
$ US/euro -0,08 -0,08 4,28 2,00 2,24 0,96
$ US/yen 0,22 0,22 6,42 2,00 9,99 6,66
$ US/livre sterling -0,20 -0,20 -0,23 -1,28 1,22 0,61

Source : iA Gestion mondiale d'actifs, Bloomberg

A propos de IAGMA

Péle d'attraction des meilleurs talents en investissement, IAGMA est I'un des plus grands gestionnaires d'actifs au Canada, avec plus de 100 milliards
de dollars sous gestion pour des mandats institutionnels et de détail. Nous aidons les investisseurs a atteindre leurs objectifs de création de richesse
a long terme par des solutions de placement innovantes congues pour les marchés complexes d'aujourd’hui. Nous nous appuyons sur notre succes
historigue, soutenons le développement de nos principaux atouts et explorons des moyens innovants pour répondre aux besoins des investisseurs.
Nous batissons sur notre histoire et innovons pour I'avenir. Nos gestionnaires de portefeuilles expérimentés utilisent une méthodologie de placement
propre, ancrée dans |'engagement fédérateur d'iAGMA envers une solide gestion des risques, la rigueur analytique et une approche disciplinée axée
sur les processus d'allocation d'actifs et de sélection de titres.

Batir sur nos racines, innover pour I'avenir,

Informations générales Les informations et les opinions contenues dans ce rapport ont été préparées par iA Gestion mondiale d'actifs, (« IAGMA »), Les
opinions, estimations et projections contenues dans ce rapport sont celles de IAGMA a la date de ce rapport et peuvent étre modifiées sans préavis,
IAGMA s'assure que le contenu rassemblé est issu de sources que nous estimons fiables et contient des informations et des opinions précises et
completes, Cependant, IAGMA ne fait aucune déclaration ou garantie, expresse ou implicite, et a cet égard, n'assume aucune responsabilité pour toute
erreur ou omission contenue dans ce document et n'accepte aucune responsabilité quelle qu'elle soit pour toute perte résultant de I'utilisation ou de la
confiance accordée a ce rapport ou a son contenu, Il n'y a aucune représentation, garantie ou autre assurance que les projections contenues dans ce
rapport se réaliseront, Les informations financiéres pro forma et estimées contenues dans ce rapport, le cas échéant, sont basées sur certaines
hypothéses et sur I'analyse des informations disponibles au moment ou ces informations ont été préparées, lesquelles hypothéses et analyses peuvent
ou non étre correctes, Ce rapport ne doit pas étre interprété comme une offre ou une sollicitation d'achat ou de vente d'un quelcongue titre, Le lecteur
ne doit pas se fier uniquement a ce rapport pour évaluer s'il doit ou non acheter ou vendre des titres de la société concernée, Il doit déterminer s'il est
adapté a sa situation particuliére et en parler a son conseiller financier, « IAGMA » est un nom de commerce et un autre nom sous lequel iA Gestion
mondiale d'actifs inc, et Industrielle Alliance Gestion de placements inc, opérent, « iA Gestion mondiale d'actifs » est une marque de commerce de iA
Gestion mondiale d'actifs inc, et Industrielle Alliance, Gestion de placements inc, Le logo de iA Gestion mondiale d'actifs est une marque de commerce
de Industrielle Alliance, Assurance et services financiers inc,



