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Retour sur les principales conclusions du webinaire de juin 2016 

ω Monde:  [ΩLƴŘŜ ŎƻƴǘǊƛōǳŜ ŘŀǾŀƴǘŀƎŜ Ł ƭŀ ŎǊƻƛǎǎŀƴŎŜ ŞŎƻƴƻƳƛǉǳŜ 
ƳƻƴŘƛŀƭŜΦ [ŀ ŎǊƻƛǎǎŀƴŎŜ ŘŜ ƭΩŞŎƻƴƻƳƛŜ ŜǳǊƻǇŞŜƴƴŜ ŘŞǇŀǎǎŜ ƭŜǎ 
ŀǘǘŜƴǘŜǎ ŘŜǇǳƛǎ ƭŜ ŘŞōǳǘ ŘŜ ƭΩŀƴƴŞŜΦ 

ω É.-U.: aŀƭƎǊŞ ǳƴŜ ŎǊŞŀǘƛƻƴ ǊŞŎŜƴǘŜ ŘΩŜƳǇƭƻƛǎ Ǉƭǳǎ ŦŀƛōƭŜ ǉǳΩŀǘǘŜƴŘǳŜΣ  
le marché du travail aux É.U. demeure relativement robuste et les 
perspectives économiques demeurent encourageantes  

ω Canada: Malgré un ralentissement brusque de la production de 
ǇŞǘǊƻƭŜ ƭƛŞ ŀǳȄ ŦŜǳȄ ŘŜ ŦƻǊşǘ Ŝƴ !ƭōŜǊǘŀΣ ƭŜ ǊŜǎǘŜ ŘŜ ƭΩŞŎƻƴƻƳƛŜ 
canadienne poursuit sa transition et montre des signes 
encourageants. 

ω ¢ŀǳȄ ŘΩƛƴǘŞǊşǘΥ La crainte de voir le R.-¦Φ ǎƻǊǘƛǊ ŘŜ ƭΩ¦Φ9Φ Ŝǘ ŘŜǎ 
ŎƘƛŦŦǊŜǎ ŘŞŎŜǾŀƴǘǎ ǎǳǊ ƭΩŜƳǇƭƻƛ ŀǳȄ ;Φ¦Φ ƻƴǘ ǇƻǳǎǎŞ ƭŜǎ ǘŀǳȄ 
ƻōƭƛƎŀǘŀƛǊŜǎ Ł ƭŀ ōŀƛǎǎŜ ŘŜǇǳƛǎ ƧŀƴǾƛŜǊΦ ¦ƴ ǊŜǾƛǊŜƳŜƴǘ Ŝǎǘ ŀǘǘŜƴŘǳ ŘΩƛŎƛ 
la fin 2016. 

ω Dollar canadien: Après avoir atteint un creux de 68 cents en janvier, 
ƭŜ ŘƻƭƭŀǊ ŎŀƴŀŘƛŜƴ ǎΩŜǎǘ ǊŜŘǊŜǎǎŞ ŘŜ Ŧŀœƻƴ ǎǇŜŎǘŀŎǳƭŀƛǊŜ ǇŀǊ ǳƴŜ 
remontée du prix du pétrole. 

ω Bourse: Le marché boursier canadien fait partie des places boursières 
ŀȅŀƴǘ ŜƴǊŜƎƛǎǘǊŞ ƭŜǎ ƳŜƛƭƭŜǳǊǎ Ǝŀƛƴǎ ŘŜǇǳƛǎ ƭŜ ŘŞōǳǘ ŘŜ ƭΩŀƴƴŞŜΦ     

 

ω [ΩŞŎƻƴƻƳƛŜ ŀƳŞǊƛŎŀƛƴŜ ǇƻǳǊǎǳƛǘ ǎƻƴ ŜȄǇŀƴǎƛƻƴ ǘŀƴŘƛǎ ǉǳŜ ƭŜǎ 
ŘƻƴƴŞŜǎ ŜǳǊƻǇŞŜƴƴŜǎ ŎƻƴǘƛƴǳŜƴǘ ŘŜ ǎǳǊǇǊŜƴŘǊŜΦ " ƭΩŞŎƘŜƭƭŜ 
mondiale, la croissance du PIB devrait avoisiner les 3% en 2016. 

ω Le marché du travail poursuit sa course vers le plein emploi, comme 
Ŝƴ ǘŞƳƻƛƎƴŜƴǘ ƭŜǎ ǎŀƭŀƛǊŜǎ ǉǳƛ ŎƻƴǘƛƴǳŜƴǘ ŘŜ ǎΩŀŎŎŞƭŞǊŜǊΦ 
 

ω Des chiffres plutôt décevants sur le commerce extérieur poussent la 
Banque du Canada à adopter un ton plus prudent. 

 

ω Le marché obligataire est devenu plus volatil dans les derniers mois 
Ŝƴ Ǌŀƛǎƻƴ ŘΩǳƴ ŎƘŀƴƎŜƳŜƴǘ ŘŜǎ ŀƴǘƛŎƛǇŀǘƛƻƴǎ ŘŜǎ ƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜǳǊǎ ŜƴǾŜǊǎ 
les banques centrales. 
 

ω Le dollar canadien est porté par le prix du pétrole, mais le ton plus 
négatif des données canadiennes pourrait peser sur le huard au cours 
des prochains mois. 

ω [ŀ ōƻƴƴŜ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ Řǳ ƳŀǊŎƘŞ ōƻǳǊǎƛŜǊ ŘŜǇǳƛǎ ƭŜ ŘŞōǳǘ ŘŜ ƭΩŀƴƴŞŜ 
le rend plus cher sur une base historique et plus sensible à un regain 
de volatilité. 

 

Affirmations Suivi 
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Économie mondiale 

ω La croissance mondiale devrait 
approcher les 3 %, menée par la poussée 
des pays émergents. Fait à noter, une 
portion importante de cette croissance 
est alimentée par la demande des 
consommateurs américains. 

ω La Banque du Japon a récemment fait le 
point sur sa politique monétaire et vise 
un niveau cible de 0% sur le taux de ses 
obligations à 10 ans, une première pour 
une banque centrale.  

ω [Ŝǎ ŘƻƴƴŞŜǎ ŜǳǊƻǇŞŜƴƴŜǎ ǎΩŀƳŞƭƛƻǊŜƴǘ 
lentement, poussant la BCE à demeurer 
sur les lignes de côté « ǇƻǳǊ ƭΩƛƴǎǘŀƴǘ ». 
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Les pays émergents font 
maintenant partie intégrante de 
l'économie mondiale  

Avancés Émergents 

57 % en 2015 

Source: IA Économie (données via Bloomberg) 
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Économie américaine 

ω[ΩŜȄǇŀƴǎƛƻƴ ŀƳŞǊƛŎŀƛƴŜ ǎŜ ǇƻǳǊǎǳƛǘΣ 
mais à un rythme plus lent que par 
le passé. Les conditions sont en 
place pour un nouveau 
resserrement de la politique 
ƳƻƴŞǘŀƛǊŜ ŘΩƛŎƛ ƭŀ Ŧƛƴ ŘŜ ƭΩŀƴƴŞŜΦ 

ω La croissance des salaires des 
travailleurs en changement 
ŘΩŜƳǇƭƻƛ Ŝǎǘ Ł ǳƴ ƴƛǾŜŀǳ ǉǳƛ ƴΩŀ Ǉŀǎ 
été observé depuis 2007 et suggère 
ǉǳŜ ƭΩŞŎƻƴƻƳƛŜ ǎΩŀǇǇǊƻŎƘŜ Řǳ ǇƭŜƛƴ-
emploi. 
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É.-U.: L'emploi à temps plein 
progresse encore  
Taux directeur de la Fed vs Emploi à 
temps plein, en millions 
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É.-U.: La croissance des 
salaires s'accélère  
Indices de la Réserve Fédérale d'Atlanta 

Total Changement d'emploi 

Source: IA Économie (données via Bloomberg) 
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Économie canadienne 

ω [Ŝǎ ǇǊŜƳƛŜǊǎ ǎƛƎƴŜǎ ŘΩǳƴ 
ralentissement du marché immobilier 
se manifestent à Vancouver après 
ƭΩƛƴǎǘŀǳǊŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭŀ ƴƻǳǾŜƭƭŜ ǘŀȄŜ ǇƻǳǊ 
les acheteurs étrangers. 

ω [ΩƛƳǇŀŎǘ ŘŜ ƭŀ ŘŞǾŀƭǳŀǘƛƻƴ Řǳ ƘǳŀǊŘ 
se fait toujours attendre sur le 
secteur extérieur canadien.  

ω Au net, il faudra attendre en 2018  
ŀǳ Ǉƭǳǎ ǘƾǘ ŀǾŀƴǘ ǉǳŜ ƭΩŞŎƻƴƻƳƛŜ 
canadienne retourne à son plein 
potentiel. 
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Vancouver: Le marché 
immobilier montre des signes de 
ralentissement  
Ventes résidentielles dans le Grand 
Vancouver, en milliard de $CAD 

Source: IA Économie (données via Bloomberg) et CREA  
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Politique monétaire américaine 

ω La Fed reconnait que les arguments en 
ŦŀǾŜǳǊ ŘΩǳƴŜ ƘŀǳǎǎŜ ŘŜ ǘŀǳȄ ǎŜ ǎƻƴǘ 
renforcés, mais a décidé, « pour 
le  moment ηΣ ŘΩŀǘǘŜƴŘǊŜ ŘŜǎ ǎƛƎƴŜǎ 
additionnels de la progression de 
ƭΩŜƳǇƭƻƛ Ŝǘ ŘŜ ƭΩƛƴŦƭŀǘƛƻƴ ǾŜǊǎ ǎŜǎ ŎƛōƭŜǎΦ 

ω Parmi les facteurs de risque, les 
investisseurs anticipent actuellement 
une seule hausse du taux directeur de 
ƭŀ CŜŘ ǇŀǊ ŀƴƴŞŜ ŘΩƛŎƛ нлнлΣ ōƛŜƴ  
en-dessous des prévisions des 
gouverneurs de la Fed. 
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É.-U. : Le marché demeure sceptique envers les 
hausses de taux de la Fed  

 
 

Taux directeur effectif (Fed funds) 

Médiane des "DOTS" 

Anticipation du marché 

Moins de  
2 hausses d'ici 2020 

Plus de 8 hausses 
de taux d'ici 2020 

Source: IA Économie (données via Bloomberg) 
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Politique monétaire canadienne 

ω La Banque du Canada reconnait que les 
ǇŜǊǎǇŜŎǘƛǾŜǎ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ ŘŜǎ 
entreprises sont devenues plus incertaines 
et se montre déçue de la tenue des 
exportations.  

ω Selon les propos récents du 
gouvernement Poloz tenus à Québec, les 
entreprises et les investisseurs devront 
ǎΩŀŘŀǇǘŜǊ Ł ƭŀ ƴƻǳǾŜƭƭŜ ǊŞŀƭƛǘŞ ŘΩǳƴŜ 
ŎǊƻƛǎǎŀƴŎŜ ŞŎƻƴƻƳƛǉǳŜ Ǉƭǳǎ ŦŀƛōƭŜ Ŝǘ ŘΩǳƴ 
ǘŀǳȄ ŘΩŞǉǳƛƭƛōǊŜ ƛƴŦŞǊƛŜǳǊ ŀǳ ǇŀǎǎŞΦ 

 

 

Canada: Le taux  neutre  revu  à la baisse  
Écart de production et taux directeur (1992-2016) 
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Devises 

ω Le huard suit le prix du pétrole et 
les yeux sont tournés vers le 
ǎƻƳƳŜǘ ŘŜ ƭΩht9t Ł !ƭƎŜǊΦ 

ω La taille du déficit au compte 
courant rend le dollar canadien 
ǾǳƭƴŞǊŀōƭŜ Ł ǳƴ ǊŜŎǳƭ ŘŜ ƭΩƛƴǘŞǊşǘ 
des investisseurs étrangers envers 
les actifs canadiens.  

ω Compte tenu des développements 
prévus des deux côtés de la 
frontière, le dollar canadien devrait 
demeurer sous pression au cours 
des prochains mois. 
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Obligations 

ω La pression est forte sur les taux 
obligataires depuis le début de 
ƭΩŀƴƴŞŜΣ ǎƛ ōƛŜƴ ǉǳŜ Ǉƭǳǎ ŘΩǳƴ 
ǘƛŜǊǎ ŘŜ ƭΩŜƴŎƻǳǊǎ ŘŜǎ ƻōƭƛƎŀǘƛƻƴǎ 
souveraines mondiales se 
ǘǊŀƴǎƛƎŜƴǘ Ł ŘŜǎ ǘŀǳȄ ŘΩƛƴǘŞǊşǘ 
négatifs. 

ω[ΩŀƴŎƛŜƴ ǇǊŞǎƛŘŜƴǘ ŘŜ ƭŀ CŜŘΣ  
M. Greenspan, met en garde les 
investisseurs de la complaisance 
actuelle du marché obligataire. 
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Marchés boursiers 

ω Les bénéfices du S&P 500 sont en  
voie de connaître un recul pour un  
6e trimestre consécutif.  

ω La corrélation entre les divers indices 
boursiers mondiaux  est à un niveau 
Ǉƭǳǎ ŞƭŜǾŞ ǉǳΩŜƴ нллуΣ ƭƛƳƛǘŀƴǘ ƭŜǎ 
options de diversification des 
portefeuilles.  

ω Le climat de faible volatilité observé au 
ŎƻǳǊǎ ŘŜ ƭΩŞǘŞ ŀ ǊŜǇǊŞǎŜƴǘŞ ǳƴŜ ōƻƴƴŜ 
ƻŎŎŀǎƛƻƴ ŘΩŀŎƘŜǘŜǊ ŘŜ ƭŀ ǇǊƻǘŜŎǘƛƻƴ ŀǳ 
sein des portefeuilles. 

Corrélation moyenne entre les 
indices boursiers mondiaux 
 

Source: Stiffel et Société Générale 
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Marchés boursiers 

ω Les actions sont chères sur une base 
historique, avec un multiple C/B 
avancé près plus 18x sur le  
S&P 500. 

ω Sur une base relative, le niveau des 
cours est supporté par la recherche 
de rendement des investisseurs.  
Le taux de dividende des actions 
américaines est maintenant 
supérieur au taux américain à  
30 ans. 
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!ƭƭƻŎŀǘƛƻƴ ŘΩŀŎǘƛŦǎΥ wŜƎŀǊŘ ǎǳǊ ƭŀ ǾŀƭƻǊƛǎŀǘƛƻƴ 
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Allocation ŘΩŀŎǘƛŦǎ:  
Priorité à la diversification et la protection du capital 

iA Diversifié Sécurité (FU240) 

Au cours du dernier trimestre, nous avons profité de la faible 

volatilité pour acheter de la protection dans nos portefeuilles 

iA Diversifié (FU040) 
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IA Clarington Opportunités de rendement  
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Performance des actions privilégiées et 
des obligations corporatives depuis 2013  
Prix des indices, normalisés à 100 en janvier 2013 

Actions privilégiées 
canadiennes 

Obligations IG 

Obligations HY 

Classe 
ŘΩŀŎǘƛŦǎ 

Neutre 
Actuel 
Sur(+)/ 
Sous(-) 

Marché 
monétaire 

0% +4.0% 

Obligations 87.5% -12.6% 

  IG 73.75% -12.0% 

  HY 13.75% -0.6% 

Actions ord. 12.5% +5.2% 

  CAN 6.25% +1.1% 

   É.-U. 6.25% +4.1% 

Actions priv. 0% +3.4% 

Allocation ŘΩŀŎǘƛŦǎ: Il faut élargir nos horizons ! 

Source: IA Économie (données via Bloomberg 
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Stratégies de placement ς Septembre 2016 

ω Économie:  La croissance économique mondiale devrait se poursuivre, 
poussée par les pays émergents, le consommateur américain et 
ƭΩŀƳŞƭƛƻǊŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ŘƻƴƴŞŜǎ ŞŎƻƴƻƳƛǉǳŜǎ Ŝƴ 9ǳǊƻǇŜΦ 

ω Politiques monétaires : Avec les politiques budgétaires restrictives des 
dernières années, le fardeau de stimuler la croissance économique a 
ǊŜǇƻǎŞ ǎǳǊ ƭŜǎ ŞǇŀǳƭŜǎ ŘŜǎ ōŀƴǉǳŜǎ ŎŜƴǘǊŀƭŜǎΦ !ǾŜŎ ƭŀ Ŧƛƴ ŘŜ ƭΩŀǳǎǘŞǊƛǘŞ 
ōǳŘƎŞǘŀƛǊŜ Řŀƴǎ ǇƭǳǎƛŜǳǊǎ ǇŀȅǎΣ ƻƴ ǇŜǳǘ ƳŀƛƴǘŜƴŀƴǘ ǎΩŀǘǘŜƴŘǊŜ Ł ǳƴ 
ǊŀƭŜƴǘƛǎǎŜƳŜƴǘ ŘŜ ƭΩŀŎŎƻƳƳƻŘŀǘƛƻƴ ƳƻƴŞǘŀƛǊŜΦ 

ω Dollar canadien: Le huard devrait fluctuer dans une fourchette de 74 à 78 
ŎŜƴǘǎ ŘΩƛŎƛ ƭŀ Ŧƛƴ ŘŜ ƭΩŀƴƴŞŜΦ bƻǳǎ ƎŀǊŘƻƴǎ ǳƴ ǊŜƎŀǊŘ ŀǘǘŜƴǘƛŦ ǎǳǊ ƭŜ ǇǊƛȄ Řǳ 
ǇŞǘǊƻƭŜ Ŝǘ ƭΩŀǇǇŞǘƛǘ ŘŜǎ ŞǘǊŀƴƎŜǊǎ ǇƻǳǊ ƭŜǎ ŀŎǘƛŦǎ ŎŀƴŀŘƛŜƴǎΦ 

ω Obligations: Le changement de ton des banques centrales pourrait créer 
une hausse de la volatilité au sein du marché obligataire. Nous continuons 
de privilégier les titres provinciaux et corporatifs de grande qualité. 

ω Bourse: [ΩŞǾŀƭǳŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ǇƭŀŎŜǎ ōƻǳǊǎƛŝǊŜǎ ŘŜƳŜǳǊŜ ŎƘŝǊŜ Ŝǘ ƭŀ ǾƻƭŀǘƛƭƛǘŞ 
ǇƻǳǊǊŀƛǘ ǎΩƛƴǎǘŀƭƭŜǊ ŘΩƛŎƛ ƭŀ Ŧƛƴ ŘŜ ƭΩŀƴƴŞŜ Ŝƴ Ǌŀƛǎƻƴ ŘŜǎ ŞƭŜŎǘƛƻƴǎ 
ŀƳŞǊƛŎŀƛƴŜǎ Ŝǘ ŘΩǳƴ ǊŜǎǎŜǊǊŜƳŜƴǘ ŘŜ ƭŀ ǇƻƭƛǘƛǉǳŜ ƳƻƴŞǘŀƛǊŜ ŘŜ ƭŀ CŜŘΦ 

ω !ƭƭƻŎŀǘƛƻƴ ŘΩŀŎǘƛŦǎΥ Pour la première fois en près de quatre ans, nous 
avons  ajouté des actions privilégiées au sein de nos fonds diversifiés. 
Nous avons également profité de la faible volatilité pour acheter de la 
protection. 
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Écart type (annualisé) 

Relation risque - rendement des fonds diversifiés
Période de 3 ans se terminant au 31 août 2016

DIVERSIFIÉ (FU040)

SÉCURITÉ (FU240)

OPPORTUNITÉ 
(FU250)

SÉCURITÉ 
(NEUTRE)

DIVERSIFIÉ 
(NEUTRE)

IA CLARINGTON 
REVENU MENSUEL 

(MF711)

OPPORTUNITÉ 
(NEUTRE)

IA CLARINGTON 
REVENU MENSUEL 

(NEUTRE)

OBLIGATIONS
(TMX UNIVERS)

TSX

+ 242 bps

+ 189 bps

+ 195 bps +305bps
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Pour nous joindre: www.ia.ca/economie 
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γγ Foire aux questions 


