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Au Canada, le TSX a progressé de plus de 2 % au cours de la
semaine grace a |'optimisme sur le commerce mondial. Les mises
en chantier ont bondi de 30 % sur une base mensuelle en avril,
enregistrant 50 000 unités de plus que ce qui était attendu.
Montréal s'est distinguée avec une hausse de 64 % dans les
projets multifamiliaux, comparativement a une hausse de 6 % a
Vancouver et un recul de 25 % a Toronto. Les ventes
manufacturieres ont reculé de 1,4 % en mars, avec des baisses
importantes dans les produits métalliques primaires, les produits
pétroliers et ceux du charbon. Cependant, les meubles et produits
connexes ont grimpé de 11,9 %. Les ventes en gros ont augmenté
de 0,2 %, grace aux vehicules automobiles et pieces détachées et
aux marchandises diverses.

Aux Etats-Unis, le S&P 500 a gagné plus de 5 %, soutenu par une
entente entre les Etats-Unis et la Chine et par le secteur
technologique. Un accord temporaire de 90 jours entre les deux
pays réduira considérablement les tarifs de part et d'autre. Les prix
a la consommation de base ont augmenté de 0,2 % en avril, en-
deca des attentes, tandis que I'lPC global a progressé de 0,2 % en
raison du logement et de I'énergie. Les prix a la production ont
reculé de 0,5 %, une premiere baisse depuis octobre 2023, en
grande partie attribuable aux co(ts des services. Enfin, les ventes
au détail ont progressé de 0,1 % en avril, apres une forte hausse en
mars, avec des gains du cbté de la restauration et des distributeurs
de matériaux de construction.

E.-U.: Inflation totale, de base et "supercore"
U.S. Bureau of Labor Statistics (BLS), A/A, %, en date de 2025-04
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Marchés obligataires

Les taux obligataires ont augmenté d’environ 10 pdb sur I'ensemble
de la courbe aux Etats-Unis. La réduction des tarifs entre les
Etats-Unis et la Chine a stimulé les marchés boursiers, mais les
investisseurs obligataires se sont recentrés sur les risques liés a la
hausse de l'inflation. Les taux américains étaient en hausse de
25 pdb en début de semaine, mais les données plus faibles que
prévu sur 'inflation ont quelque peu tempéré cette hausse. Sur fond

Faits saillants

e Au Canada, le S&P TSX a gagné plus de 2% sur la semaine,
et les mises en chantier ont grimpé de 30 % en avril.

o Aux Etats-Unis, le S&P 500 a bondi de plus de 5 %, une
hausse surtout alimentée par I'entente de 90 jours entre les
Etats-Unis et la Chine.

Sur notre radar

e Canada : inflation, indice du prix des nouveaux logements et
ventes au détail pour avril

o Etats-Unis : ventes de logements neufs et existants pour
avril

de hausse des anticipations inflationnistes, les pires données sur le
sentiment des consommateurs depuis les années 1980, publiées
vendredi, ont contribué a maintenir le taux américain a 10 ans
au-dessus de 4,4 %, dépassant sa fourchette habituelle. Méme les
contrats a terme ne tablent que sur deux baisses de 25 pdb de la
Fed cette année. Alors que le risque imminent li¢ a la position
tarifaire américaine envers la Chine s'estompe, l'inflation devient la
principale préoccupation de la Fed. Selon nous, la pression
haussiere sur les taux devrait persister a court terme, jusqu’a ce
que la situation de l'inflation s'éclaircisse et que les conséquences
économiques de la guerre tarifaire des Etats-Unis incitent la Fed &
envisager de nouvelles baisses. La semaine prochaine, nous aurons
un apercu de I'inflation au Canada.

Les obligations de sociétés ont aussi rebondi. Le taux de celles de
catégorie investissement a reculé de 10 pdb pour s'établir
au-dessus de 90 et celles a haut rendement ont chuté de 40 pdb a
environ 310. De toute évidence, aucun des deux niveaux ne refléte
un ralentissement d'activité économique, mais plutdt un
déséquilibre technique entre I'offre et la demande.

Marchés boursiers

Le S&P 500 a terminé la semaine avec une cinquiéme hausse
quotidienne, les investisseurs étant réconfortés par l'idée d'un
apaisement des tensions commerciales, malgré la détérioration de
la confiance des consommateurs et les propos inquiétants de
détaillants comme Walmart. Cette derniere a publié des résultats
supérieurs aux prévisions, mais elle prévoit de relever ses prix afin
de refléter les colts supplémentaires entrainés par les tarifs. Cette
décision aura probablement des répercussions plus larges sur son
secteur et au-dela. Bien que la direction ait maintenu ses prévisions
pour l'exercice, elle a choisi de ne pas en donner pour le trimestre
en cours en raison de I'imprévisibilité de la politique commerciale.
United Healthcare Group a perdu pres de 30 % apres avoir
remplacé son chef de la direction et retiré ses prévisions pour
I'exercice. Elle avait déja revu ses estimations a la baisse. De plus,
selon des informations non confirmées, la justice américaine aurait
ouvert une enquéte pénale sur l'entreprise, ce qui inquiete les
investisseurs et souleve des comparaisons avec les scandales
Valeant et Enron. Notons toutefois que le marché américain de
I'assurance maladie est tres réglementé.
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Marchés
(Rendement total, en SCAD)

Canada Etats-

Au 15 mai 2025

Unis

Actions Taux des obligations
S&P 500 5,10 7,73 -1,63 15,99 18,51 17,26 2 ans 2,53 3,96
S&P/TSX 2,19 4,33 5,80 19,71 12,31 15,53 5 ans 2,75 4,05
NASDAQ 6,87 10,46 -1,19 17,79 23,02 18,31 10 ans 3,15 4,43
MSCI Monde tous pays 4,08 6,62 1,47 15,21 17,22 15,46 30 ans 3,48 4,89
MSCI EAEO 1,30 3,54 11,13 12,97 15,42 12,55 Ecarts de crédit (pdb)
MSCI ME 365 699 726 1442 1154 837 Obligations de
Matiéres premiéres ($US) societes de 109 94
Or 2,55  -1,48 2346 3580 21,38 13,19 categorie

investissement
CRB 2,13 1,76 3,87 2,59 -4,01 8,95 L .

Obligations a haut
WTI 098 586 -1408 -21,63 -17,69 1593 rendement 329 320
Revenu fixe
FTSE TIIX Canada 014 -007 129 701 366 001
Univers
FTSE TMX Canada long 0,21 -0,10 -0,51 5,41 2,40 -2,90

FTSE TMX Canada
entreprises globales

Devise ($US)

0,34 0,40 1,79 8,44 5,64 2,30

Indice dollar américain 0,54 1,42 -7,01 -3,32 -1,19 0,09
$ US/$ CA 0,17 1,16 -2,95 2,62 2,59 -0,21
$ US/euro 0,56 1,27 -7,45 -2,70 -2,37 -0,66
$ US/yen 0,21 1,82 -7,33 -5,95 4,08 6,35
$ US/livre sterling 0,01 0,19 -5,93 -4,66 -2,68 -1,87

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 gue les projections contenues dans ce rapport se réaliseront. Les informations financieres pro forma et estimées contenues dans ce
rapport, le cas échéant, sont basées sur certaines hypothéses et sur l'analyse des informations disponibles au moment ot 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 quelconque 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 particuliere et en parler a son conseiller financier. iA
Gestion mondiale d'actifs, IAGMA et le logo de iA Gestion mondiale d'actifs sont des marques de commerce de Industrielle Alliance, Assurance
et services financiers inc. utilisées sous licence. iA Gestion mondiale d'actifs et IAGMA sont des marques de commerce et autres noms sous
lesquels Industrielle Alliance, Gestion de placements inc. et iA Gestion mondiale d'actifs inc. exercent leurs activités.



