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Décoder le marché

Evénements de la derniére semaine
18 novembre 2022

Le marché des actifs risqués semble avoir fait fi de la
Fed en début de semaine. Malgré les avertissements
répétés sur la possibilité de nouvelles hausses de taux,
I'enthousiasme a regagné les marchés apres la
publication de chiffres encourageants sur I'lPC
ameéricain. La baisse du prix du pétrole alimente
également les attentes de désinflation. Le regain
d'intérét pour les fonds d'actions et obligataires a été
confirmé par la moyenne mobile sur quatre semaines
des flux de capitaux de Bank of America, indiquant que
le sentiment des investisseurs s'est amélioré. Les
commentaires fermes du président de la Fed de Saint-
Louis, James Bullard, semblent toutefois avoir ralenti le
rebond boursier a la fin de la semaine. En examinant les
données de ventes au détail aux Etats-Unis de plus pres,
nous constatons que la hausse a été soutenue par des
prix plus élevés, les volumes étant demeurés stables.
Cette nuance justifie une perspective prudente
concernant la vigueur du consommateur américain. Au
Canada, l'inflation en octobre a été conforme aux
attentes et I'indice Teranet des prix des maisons a
encore décéléré, les hausses de taux d'intérét ayant eu
I'effet escompté.

Canada: Indice composite des prix des maisons
Indice Teranet-Banque Nationale, variation mensuelle
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Marchés obligataires

Les taux obligataires nord-américains ont perdu quelques
points de base (pdb) en début de semaine en raison du
sentiment accru que les banques centrales sont sur le
point d’effectuer un pivot. Ce sentiment s'appuie sur la
publication d'un IPC en ligne avec les attentes au Canada.
Les investisseurs ont toutefois été ébranlés par les
intervenants de la Fed ayant laissé entendre que le taux
terminal serait de 5,25 %. La partie courte de la courbe a

Faits saillants

e |'inflation américaine en octobre a été inférieure
aux attentes, ce qui s'est traduit par un fort rebond
des actions et des obligations.

Sur notre radar
e Canada : ventes au détail de septembre.

e Etats-Unis : indicateurs de sentiment de
I"'Université du Michigan, ventes de nouvelles
maisons en octobre et compte-rendu de la réunion
du 2 novembre du FOMC.

grimpé de plus de 10 pdb, ce qui a entrainé une nouvelle
inversion de la courbe des 2-30 ans. Nous anticipons une
poursuite de la volatilité d'ici la fin de I'année 2022, mais
nous croyons que les taux continueront de grimper, les
banquiers centraux continuant a réaffirmer leur
conviction. Du c6té du crédit, les écarts ont peu bougé :
ceux des obligations de catégorie investissement se sont
élargis de quelques pdb alors que ceux des titres a haut
rendement se sont rétrécis de facon similaire.
Visiblement, le marché du crédit n'a pas adopté
I'optimisme des marchés boursiers aprées la publication
de I'IlPC américain.

Marchés boursiers

Les résultats de Walmart et de Target ont soulevé des
préoccupations sur les dépenses de consommation de la
période des Fétes, les deux sociétés ayant enregistré un
ralentissement de leurs ventes au début du trimestre. La
tendance est similaire du coété d'Amazon. Plusieurs
facteurs divergents affectent les titres des secteurs de
I'énergie et des matériaux. La situation en Ukraine s'est
améliorée et le marché reflete de plus en plus I'impact
d'une récession sur la demande de pétrole et de matiéres
premiéres, ce qui exerce une pression sur les prix du
pétrole et les titres. En revanche, des signes indiquent
que la Chine serait sur le point de rouvrir son économie,
ce qui stimulerait la demande, ferait grimper les prix et
alimenterait la croissance et la rentabilité des entreprises
d'énergie et de matériaux. Les stocks de distillats trés
serrés seront exacerbés par I'embargo européen sur les
produits raffinés russes, qui entrera bientdét en vigueur.
Nous surveillerons la situation de prés; les valorisations
déprimées des titres d'énergie nous laissent croire que
ce secteur pourrait commencer a surperformer.
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Marchés
(Rendement total, en SCAD)

Au 17 novembre 2022 Canada Etats-
Unis

Actions Taux des obligations
S&P 500 -0,45 -0,170  -11,22 -9,34 10,29 11,74 2 ans 3,93 4,45
S&P/TSX -1,03 2,49 -3,86 -5,36 8,63 7,67 5 ans 3,34 3,94
NASDAQ -0,55 0,20 -24,38 -24,10 12,34 14,01 10 ans 3,11 3,77
MSCI Monde tous pays -0,50 1,61  -12,29 -11,64 6,98 8,07 30 ans 3,19 3,88
MSCI EAEO '0,20 6,47 =11 ,67 =11 ,90 1,46 2,58 Ecarts de crédit (pdb)
MSCI ME 1,37 8,79 -16,77 -19,82 -0,53 -0,15 Obligations de 183 147
Matieres premieres ($US) sociétés de
Or -0,61 777 376  -573 6,24 6,38  categorie

investissement
CRB 0,16 2,67 -2,43 -0,76 13,03 5,66 o

Obligations a 387 475
WTI 823 565 855 419 1225 762  |.utrendement
Revenu fixe
FTSE TMX Canada Univers 0,42 1,21 -11,60 -9,39 -2,37 0,31
FTSE TMX Canada long 1,25 2,32 21,41 -17,07 -6,02 -0,84
FTSE TMX Canada 0,38 1,177  -10,50 -8,83 -1,32 0,96

entreprises globales
Devise ($US)

Indice dollar américain 0,38 -4,33 11,52 11,34 2,87 2,64
$ US/$ CA 0,40 -2,17 5,47 5,69 0,26 0,87
$ US/euro -0,14 -4,64 9,75 9,22 2,17 2,62
$ US/yen 1,00 -5,72 21,83 22,90 8,82 4,58
$ US/livre sterling -0,28 -3,33 14,03 13,72 2,84 2,18

Source : iA Gestion de Placements, Bloomberg

A propos d'iAGP

Pole d'attraction des meilleurs talents en investissement, iIAGP 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 historique, 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 |'avenir. Nos
gestionnaires de portefeuilles expérimentés utilisent une méthodologie de placement propre, ancrée dans I'engagement fédérateur
d'iIAGP 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 L'AVENIR.

Informations générales Les informations et les opinions contenues dans ce rapport ont été préparées par Industrielle Alliance, Gestion de
placements inc. (« IAGP »). Les opinions, estimations et projections contenues dans ce rapport sont celles de iIAGP a la date de ce rapport et
peuvent étre modifiées sans préavis. iIAGP 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, iIAGP 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 hypothéeses 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 particuliere et en
parler a son conseiller financier.



