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Aucun répit pour les taux

Niveau le plus élevé en plus de 10 ans 

En août, les obligations du Trésor américain à 10 ans ont 
atteint un niveau qu’on n’avait pas vu depuis 2007, avant 
la grande crise financière. Certains signes de 
ralentissement de la consommation commencent à 
émerger, notamment en raison des coûts d’emprunt 
élevés. Aussi, l’épargne excédentaire cumulative des 
ménages, qui avait atteint un sommet de 2,1 billions  
de $ en août 2021, est maintenant complètement 
épuisée. Par ailleurs, l’encaisse des ménages reste 
supérieure à la tendance, mais s’érode lentement, avec 
un retour à la normale attendu d’ici mars 2024, à mesure 
que les consommateurs s’en servent pour compenser les 
coûts d’emprunt plus élevés et maintenir leur 
consommation. Avec l’épargne qui s’amenuise, l’effet de 
la politique monétaire plus restrictive devrait se renforcer. 

Le débat : une récession ou pas de récession ? 

La lutte se poursuit entre le camp qui prévoit une 
récession et celui qui anticipe qu’une récession sera 
évitée, et l’étau se resserre. Avec des baisses de taux 
prévues en 2024 et un consommateur qui compose 
beaucoup mieux avec les taux plus élevés qu’initialement 
prévu, de plus en plus d’intervenants de marché 
reconsidèrent leur scénario de récession. Toutefois, le 
niveau actuel des taux à court et à long termes crée un 

contexte d’emprunt difficile qui devrait éventuellement 
exercer une pression sur le consommateur. Le diable est 
dans les détails, et le débat tourne autour de l’épargne 
excédentaire et des surplus de liquidités accumulés 
pendant la pandémie. Seront-ils suffisants pour soutenir 
les ménages jusqu’à ce que la politique monétaire 
restrictive commence à s’inverser ?    

Analyse de performance 

Notre forte répartition sectorielle a malheureusement été 
neutralisée par un choix de titres plus faible au cours du 
mois. Malgré une sélection de titres favorable dans les 
secteurs industriel et de la santé, notre sélection dans les 
services de communication explique la totalité de la sous-
performance, particulièrement notre surpondération dans 
Magnite.  

Les bénéfices du deuxième trimestre ont déçu, 
principalement en raison de la faiblesse des revenus 
publicitaires CTV malgré un contexte favorable pour les 
entreprises de diffusion en continu, laquelle a engendré 
des questionnements sur le rôle de la société dans 
l’écosystème de la publicité CTV. Nous avons décidé de 
vendre notre position, car nous voyions des risques 
fondamentaux pour l’entreprise et son positionnement 
dans l’écosystème.

 

 



 
 

iA Groupe financier est une marque de commerce et un autre nom sous lequel  
l’Industrielle Alliance, Assurance et services financiers inc. exerce ses activités. ia.ca 
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Points à retenir 

 Les taux américains s’approchent de leur 
sommet de la dernière décennie.  

 Le marché escompte un risque plus faible de 
récession.  

 Le fonds est positionné pour faire face à 
plusieurs scénarios économiques.

 

À propos de iAGMA 

Pôle d’attraction des meilleurs talents en 
investissement, iAGMA est l’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 à atteindre leurs objectifs de création 
de richesse à long terme par des solutions de 
placement innovantes conçues pour les marchés 
complexes d’aujourd’hui. Nous nous appuyons sur 
notre succès historique, soutenons le 
développement de nos principaux atouts et 
explorons des moyens innovants pour répondre aux 
besoins des investisseurs. Nous bâtissons sur notre 
histoire et innovons pour l’avenir. Nos gestionnaires 
de portefeuilles expérimentés utilisent une 
méthodologie de placement propre, ancrée dans 
l’engagement fédérateur de 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.  

Maxime Houde, CFA 
Gestionnaire de portefeuilles adjoint, placements thématiques 

 S’est joint à l’équipe de iA en 2015 

 Plus de 10 ans d’expérience en placement 

 Baccalauréat en finance, Université Laval

 

La croissance séculaire comme nouveau 
rempart 

Nous nous attendons à d’autres fluctuations de marché et 
nous comptons en profiter pour bonifier le profil 
rendement-risque du fonds. Le contexte imminent de 
croissance du PIB faible à négative devrait favoriser les 
actions exposées à la croissance structurelle. Une ligne 
directrice fort utile pour maximiser la rentabilité d’un 
investissement dans la croissance structurelle et 
« l’économie de l’innovation » est d’initier celui-ci juste 
après un creux cyclique, quand la croissance est une 
rareté. Par conséquent, nous anticipons que des thèmes 
comme le matériel d’IA, les entreprises industrielles 
exposées à la croissance séculaire, la transition 
énergétique et l’automatisation seront pour l’essentiel 
protégés d’un ralentissement du marché. 

« Nous conservons un optimisme prudent pour 
le reste de l’année, comme en témoigne notre 
préférence pour les grandes capitalisations et 

nos investissements stratégiques dans le 
thème des soins de la santé de prochaine 

génération. » 

Ce thème offre des choix d’investissement défensifs et 
conservateurs qui risquent d’être peu influencés par un 
ralentissement économique.  
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