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Décoder le marché

Evénements de la derniére semaine
9 janvier 2026

Au Canada, I'économie a montré de nouveaux signes de reprise,
renouant avec la croissance aprés un bref ralentissement. Les
derniéres données des directeurs d'achat indiquent un retour a
I'expansion, et le marché du travail demeure étonnamment robuste.
Bien que le taux de chdmage ait Iégérement augmenté pour atteindre
6,8 %, il a reflété l'arrivée de travailleurs sur le marché plutét que des
licenciements, signe d'un regain de confiance. Surtout, les embauches
réelles ont été solides, plus de 50 000 nouveaux emplois a temps plein
ayant compensé la faiblesse du travail & temps partiel.

Aux Etats-Unis, la semaine a été marquée par une économie divisée et
une actualité mouvementée. Les actions ont d'abord atteint des
sommets, ignorant linculpation surprise du président vénézuélien
Nicolas Maduro, mais l'or a aussi bondi en tant que valeur refuge. Sous
la surface, les données sont mitigées: le secteur manufacturier a
connu une accalmie, mais le vaste secteur des services a affiché sa
meilleure croissance en plus d'un an. La politique évoquée par le
président Trump pour interdire aux grands investisseurs institutionnels
d'acheter des logements a temporairement freiné la reprise, mais les
regards se sont ensuite tournés vers le rapport sur I'emploi publié
aujourd’hui. Au moment d'écrire ces lignes, les marchés fluctuent; les
investisseurs s'interrogent sur le ralentissement de I'emploi, avec
seulement 50 000 emplois créés mais un taux de chdmage se
resserrant a 4,4 %.

E.-U.: Variation nette de I'emploi
U.S. Bureau of Labor Statistics (BLS), M/M, en date de 2025-12
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Marchés obligataires

Les taux obligataires ont peu changé, malgré les données sur I'emploi
aux Etats-Unis qui devaient avoir un certain impact sur le marché.
Néanmoins, une légére baisse du taux de chdémage américain a
compensé la faiblesse de I'emploi, incitant les marchés a écarter la
possibilité d’'une baisse du taux directeur par la Fed a la fin du mois. lls

Faits saillants

e Au Canada, la croissance a repris avec une forte embauche a
temps plein, mais la hausse de la participation a augmenté le
taux de chémage.

o Aux Etats-Unis, les actions ont rebondi en début de semaine,
ignorant en grande partie I'actualité géopolitique.

Sur notre radar

e Canada : permis de construire pour novembre et mises en
chantier pour décembre

o Etats-Unis : IPP et ventes au détail pour novembre, IPC et
ventes de logements existants pour décembre

tablent quand méme sur deux baisses de 25 pdb en 2026. Il sera
intéressant de voir la réaction de I'administration Trump si la Fed
maintient son taux inchangé en janvier. Le marché s'attend a ce que
les obligations du Trésor américain a 10 ans dépassent leur niveau
actuel de 4,1 %-4,2 %. Vendredi, nous avons constaté que la résistance
des 42 % a été plusieurs fois testée. Nous verrons la semaine
prochaine a quel point les données sur linflation influenceront les
investisseurs obligataires américains. Au Canada, les taux baissent
depuis début décembre, les obligations du gouvernement canadien a
10 ans passant sous 3,4 %; le marché s'habitue a I'idée qu'aprés avoir
mis fin aux baisses, la Banque du Canada est loin d'une hausse, ce qui
fait que les contrats & terme ne laissent entrevoir aucune
augmentation avant la fin 2026. Sur le marché des écarts, les
investisseurs américains ont dévoré les nouvelles émissions dans la
premiére semaine de 2026; les écarts des titres de catégorie
investissement sont demeurés sous 80 pdb, ceux a haut rendement
descendant toujours vers 250 pdb. La souscription de rentes et la
prévalence des FNB & échéance fixe alimentent la demande pour les
produits sur écart, sans parler de l'attrait du rendement global.

Marchés boursiers

Les marchés ont été relativement stables, malgré les tensions
géopolitiques dans le secteur de Iénergie. Le S&P 500 a progressé
aprés le rapport sur lemploi aux Etats-Unis, qui a renforcé les attentes
quant au maintien des taux d'intérét actuels par la Fed a court terme.
Ce rapport a indiqué une baisse du taux de chdmage, mais aussi une
croissance de l'emploi moins forte que prévu. La Cour supréme n'a pas
non plus rendu vendredi son jugement sur la légalité des tarifs imposés
par le président Donald Trump. Les marchés restent donc dans
l'attente de la décision, qui pourrait considérablement affecter la
politique commerciale et les perspectives budgétaires américaines.

Au salon CES, Nvidia a signalé une forte demande et une adoption
supérieure aux prévisions de ses produits pour centres de données,
stimulées par la complexité croissante des modéles d'lA. Le chef de la
direction, Jensen Huang, a prévu que les revenus pourraient dépasser
les 500 G$ d'ici la fin 2026, soit bien au-dela des prévisions des
analystes. La société a également fourni des détails sur son nouveau
semi-conducteur, Vera Rubin, attendu en deuxi€me moitié d'année. Le
modeéle de base offrira une puissance de calcul trois fois supérieure a
celle de Blackwell Ultra, tandis que la version améliorée, prévue pour
2027, offrira une puissance jusqu'a 14 fois supérieure.



Marchés
(Rendements totaux, en CAD)

Au 8 janvier 2026 CA E-U.
Actions

S&P 500 193 2,26 2,26 14 24,01 16,29 2 ans 2,56 3,49
S&P/TSX 159 213 213 32,70 21,34 15,76 5 ans 2,94 3,73
NASDAQ 2,20 214 214 16,00 3343 16,28 10 ans 3,40 417
MSCI Monde tous pays 189 2,35 2,35 17,29 22,05 13,88 30 ans 384 484
MSCI EAEO 186 2,59 2,59 27,70 17,85 10,50

MSCI ME 2,65 4,61 4,61 34,38 18,10 6,25

Matiéres premiéres ($US)

Or 3,36 3,66 3,66 68,21 33,89 19,35

CRB 0,69 0,45 0,45 150 -0,31 3,85

WTI 0,77 0,59 0,59 -2122 -7,83 2,03

Revenu fixe

FTSE TMX Canada Univers 0,56 0,22 0,22 3,38 4,06 -0m

FTSE TMX Canada long 121 0,32 0,32 0,86 2,38 -3,26

FTSE TMX Canada

entreprises globales 0,46 0,22 0,22 5,10 6,27 165
Devise (USD)

Indice dollar américain 0,52 0,62 0,62 -9,31 -161 189
$ US/$ CA 0,95 102 102 -3,56 103 177
$ US/euro 0,52 0,74 0,74 -1,50 -2,99 0,94
$ US/yen 0,02 0,10 0,10 -0,93 5,90 8,58
$ US/livre sterling 0,13 0,27 0,27 -8,01 -3,46 0,19

Source : iA Gestion mondiale d'actifs, Bloomberg



Prendre
les devants

Pole 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 succeés historique, soutenons
le développement de nos principaux atouts et
explorons des moyens innovants pour répondre
aux besoins des investisseurs. Nous béatissons sur
notre histoire et innovons pour I'avenir. Nos
gestionnaires de portefeuilles expérimentés
utilisent une méthodologie de placement propre,
ancrée dans I'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.

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 iIAGMA 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 infor ions et des opini précises et plé Cepend: iAGMA ne fait aucune

déclaration ou garantie, expresse ou implicite, et a cet égard, n'assume aucune responsabilité pour

toute erreur ou omissi dans ce d etn' pte aucune resp bilité 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 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 particuliére 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.
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