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Décoder le marché

Evénements de la derniere semaine
24 janvier 2025

Au Canada, l'inflation a ralenti a 1,8 % en décembre 2024,
contrairement aux attentes, la progression des prix touchant
son plus bas niveau depuis septembre. Le recul s’explique
surtout par le net ralentissement des prix de |'alimentation. Les
ventes au détail hors automobiles ont diminué de 0,7 % en
novembre, alors que les prix des logements neufs pour
décembre ont baissé de 0,1 % sur un mois.

Aux Etats-Unis, les demandes initiales d'assurance-chémage
ont augmenté a 223 000, signe que les personnes sans emploi
mettent plus de temps a en trouver. L'indice PMI composite a
glissé a 52,4 en janvier 2025, indiquant une croissance faible
mais soutenue dans les secteurs des services et manufacturier ;
cette tendance est portée par de fortes perspectives de
production pour I'année a venir et le rythme d’embauche le plus
élevé depuis plus de deux ans. Pendant ce temps, le marché
immobilier a connu une activité accrue avec une hausse de
2,2 % des ventes de logements existants par rapport au mois
précédent. Bien que I'hiver soit généralement plus calme pour
les ventes, les consommateurs semblent comprendre les
avantages a long terme de la propriéte.

Canada: Inflation totale
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Marchés obligataires

La semaine politique a été trés mouvementée, le début du
mandat du président Trump s’accompagnant de nombreuses
directives et déclarations (incluant une volonté préoccupante
d'intervenir dans le processus d'établissement du taux
directeur). Cependant, la réaction des marchés obligataires est
demeurée plutdt modérée, les taux & 10 ans aux Etats-Unis et
au Canada ne baissant que de quelques pdb. Cette dynamique
reflete le double discours des déclarations, notamment au sujet
de ce qu'il implique sur les tarifs douaniers, et donc l'inflation ;
ces points devraient se préciser avec le temps. Entre-temps, la
Fed et la BAC annonceront leurs décisions de taux la semaine
prochaine, sans changement attendu pour la premiére et une
baisse de 25 pdb pour la seconde. Les marchés a terme

Faits saillants

e Au Canada, l'inflation a reculé a 1,8%, son plus bas depuis
septembre, tandis que les ventes au détail ont baissé de
0,7%.

o Aux Etats-Unis, les demandes d'assurance-chdmage ont
augmenté a 223 000 malgré la croissance soutenue dans
les services et l'industrie, et les ventes immobilieres ont
bondi de 2,2%.

Sur notre radar

e Canada : taux directeur, ventes en gros et PIB pour
décembre.

e Etats-Unis : PIB pour le T4, ventes immobilieres, indice
des prix PCE de base, commandes de biens durables,
revenus et dépenses des ménages pour décembre,
décision de taux de la Fed.

anticipent fortement que la Fed et la BdC réduiront leurs taux
de 50 pdb cette année. Ceci soutient notre these d'une baisse
des taux au fil de I'année, vers 3 % au Canada et 4,25 % aux
Etats-Unis.

Sur les marchés du crédit, I'engouement pour les produits sur
écarts s'est poursuivi, les écarts des obligations américaines de
catégorie investissement passant sous les 80 pdb, contre 260
pdb pour et celles a haut rendement sous les 260 pdb. En
I'absence de mauvaises surprises dans les résultats des
prochaines semaines, nous pensons que la dynamique actuelle
poussera les écarts a leurs plus bas niveaux depuis plusieurs
décennies.

Marchés boursiers

Le S&P 500 a poursuivi son élan grace a I'excellent début de
saison des résultats des géants technologiques et une annonce
surprise de I'administration Trump.

Netflix a affiché un trimestre exceptionnel avec prés de
19 millions de nouveaux abonnés, sa plus forte augmentation
historique. La croissance des abonnements a été généralisée,
soutenue par le sport en direct. Les investisseurs ont aussi
apprécié la perspective des contenus, le développement de
I'offre publicitaire et les hausses de prix dans des marchés
importants.

Les titres des semi-conducteurs ont bondi apres I'annonce de
Trump du projet Stargate, collaboration entre SoftBank Group,
OpenAl et Oracle. Il prévoit un investissement initial de 100 G$
pour développer I'infrastructure IA aux Etats-Unis, incluant des
centres de données pour OpenAl. Les sociétés ont évoqué un
investissement pouvant atteindre 500 G$. Une partie de
I'électricité pour les centres sera produite grace a l'énergie
solaire, a I'encontre des combustibles fossiles favorisés par
Trump.
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Marchés
(Rendement total, en SCAD)

Canada Etats-

Au 23 janvier 2025

Unis
Actions Taux des obligations
S&P 500 1,89 4,08 4,08 36,02 18,69 16,84 2 ans 2,95 4,29
S&P/TSX 1,46 2,96 2,96 24,65 10,67 10,98 5 ans 3,03 4,45
NASDAQ 2,00 4,22 4,22 34,23 20,28 21,05 10 ans 3,33 4,64
MSCI Monde tous pays 1,93 4,03 4,03 30,75 15,30 13,61 30 ans 3,46 4,87
MSCI EAEO 2,08 3,46 3,46 17,14 8,42 7,35 Ecarts de crédit (pdb)
MSCI ME 0,91 066 066 2241 3,01 3,95 Obligations de
Matiéres premiéres ($US) sociétés de
téqori 108 80

Or 1,91 497 497 3576 1450 12,00 categorie

investissement
CRB 0,13 0,64 0,64 5,44 -2,73 5,72 L .

Obligations a haut
WTI 4,19 4,04 4,04 0,34  -4,30 6,06 rendement 287 261
Revenu fixe
FTSE TIIX Canada 012 -048 048 625 021 030
Univers
FTSE TMX Canada long -0,41 -1,65 -1,65 5,47 -3,27 -2,47

FTSE TMX Canada
entreprises globales

Devise ($US)

-0,10 -0,31 -0,31 8,46 2,15 1,85

Indice dollar américain -1,19 -0,41 -0,41 4,28 4,15 2,04
$ US/$ CA -0,65 -0,01 -0,01 6,84 4,56 1,84
$ US/euro -1,37 -0,60 -0,60 4,21 2,89 1,20
$ US/yen -0,16 -0,73 -0,73 5,19 11,14 7,34
$ US/livre sterling -1,50 1,31 1,31 2,70 3,14 1,22

Source : iA Gestion mondiale d'actifs, Bloomberg

A propos de iIAGMA

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 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, « 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,



