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Rendements sectoriels

canadiens
Cours seulement, variation en %

Composé S&PTSX 21738 09% 69% 37% 6,8%
S&_P/TSX des titres a 724 12% 6.8% 32% 06%
petite cap.
S&P 500 5124 -03% 11,3% 74% 283 %
NASDAQ 16 085 -1,2% 11,7% 7,2% 39,0%
Russell 2000 2083 0,3% 10,7% 2,7% 10,8 %
FTSE 100 du R.-U. 7 660 03% 14% -10% -34%
Euro Stoxx 50 4961 14% 97% 9,7% 15,7 %
Nikkei 225 39 689 -06% 228% 186% 39,5%
MSCI China (USD) 53 -18% -2,1% -43% -182%
MSCI ME (USD) 1037 12% 6,4% 13% 6,0%
Titres arevenu fixe
Rendement total, variation en %

2024-03-08 Semaine 3 mois DDA 1lan
Obligataire universel
FTSE Canada 1113 06% 12% -0,7% 42%
Obligataire de sociétés
FTSE Canada 1350 04% 23% 03% 6,6%
Bloomberg Canada 180  03% 45% 2,4% 10,7 %

High Yield

Bon Trésor 3 mois 4,90 0 0 -14 42 Semaine DDA
Oblig. du Can. a2 ans 4,04 -5 -11 15 -26 ) " . .
Oblig. du Can. & 10 ans 3,33 -10 4 22 7 Energie 02% 66%
Oblig. du Can. & 30 ans 3,24 7 6 21 13 Matériaux 51% -18%
Produits industriels 0,7 % 9,4 %
Produits de base, devises Consom. disc. 01% 27%
- 0
En $ US, variation en % Tech. info 1.0 % 5.3%
2024-03-08 Semaine 3 mois DDA 1lan Soins de santé 4.2 % 2.3%
$CA 0,742 0,6 % 07% -18% 24% Services financiers 1,0% 2,6 %
i A - 0, - 0, 0, . 0,
In/dlce dollar ameér. 102,71 1,1% 12% 14% -28% Consom. cour. 03% 6.8 %
Pétrole (West Texas) 78,01 25% 95% 89% 18% :
Gaz naturel 1,81  -1,6% -23,6% -21,7%-47,4 % Servicesdecomm.  -1,7% -35%
Or 2179 4,6 % 87% 56% 20,1% Services publics 2,8 % -1,1%
Cuivre 3,89 08% 1,1% -04% -3,5% Immobilier 10% -14%

Graphique de la semaine : Le rapport sur ’emploi maintient

la Fed sur lavoie vers une baisse de taux cet été

Emplois non agricoles aux E.-U. et salaire horaire moyen

En surface, le rapport de février sur I'emploi, a renforcé les arguments
plaidant en faveur d’un atterrissage en douceur. Les emplois non agricoles ont
surpasse les attentes, augmentant de 275 000 pendant le mois, dont 223 000 ont
émané du secteur privé. Malgré une révision a la baisse cumulative de 167 000 au
cours des deux mois précédents, I'’économie américaine a ajouté en moyenne
266 000 emplois au cours des trois derniers mois. L’indice de diffusion du BLS a
grimpé a 62,6 %, laissant entendre que 'ampleur des gains en matiere d’emplois
s’améliore parmi les secteurs. En outre, les gains ont été réalisés en I'labsence
d’accélération des salaires, le salaire horaire moyen augmentant [égérement de
0,1 % sur un mois, réduisant le rythme annuel a 4,3 % sur 12 mois. Toutefois, les
détails ont dressé un portrait plus nuancé. Parallelement aux révisions a la
baisse, le taux de chémage a augmenté de deux points a 3,9 %, stimulé par le
troisieme recul consécutif de la donnée contrastée sur I'emploi de 'enquéte aupres
des ménages. En outre, le rapport JOLTS de janvier a révélé un recul des offres
d’emploi et un nouveau ralentissement du taux de démissions, laissant entendre
que les conditions du marché de 'emploi s’assouplissent. En dépit de ces détails
nuanceés, le principal point a retenir pour la Fed est probablement positif, interprétant
la donnée comme indiquant une inflation qui reviendra éventuellement vers sa cible
de 2 %. Cela devrait maintenir la Fed sur la voie pour commencer a abaisser

Un scénario semblable s’est déroulé au Canada, avec un résultat global solide

d’ajout de 40 700 emplois ne suffisant pas a contrebalancer un autre mois de
croissance robuste de la population, se traduisant par une Iégére augmentation du
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Les banques centrales continuent de préner la patience

Les indices boursiers mondiaux ont en grande partie été a la hausse pendant la semaine.
La progression a eu lieu malgré une certaine faiblesse émanant des grandes sociétés
technologiques américaines (Nasdaq 100 en baisse de 0,3 %), contrastant avec la
vigueur constatée au sein des actions cycliques. La récente robustesse constatée pour
l'indice Russell 2000 (+3,0 %) et l'indice KBW US Regional Bank (+3,5 %) pourrait
indiquer qu’une rotation sectorielle est en cours, une tendance haussiére ayant dominé
pendant les deux derniers mois de 2023. Notamment, les petites capitalisations
continuent d’étre fortement influencées par la direction des taux obligataires, qui ont été
en baisse pendant la semaine, en partie en réaction aux commentaires du président de
la Fed, M. Powell (plus de détails plus loin). Le recul des taux obligataires a également
été favorable pour I'or, les prix au comptant se hissant a un nouveau sommet historique
de 2 179 $ l'once.

La performance de I'’économie chinoise demeure un facteur crucial pour les
perspectives en matiére de croissance mondiale cette année. Dans leur récent
Rapport de travail du gouvernement, les décideurs politiques chinois ont confirmé un PIB
réel cible de 5 % pour 2024. Cette cible ambitieuse, reprenant le niveau de I'an passé,
refléte un effort concerté de revitalisation tant de la confiance des consommateurs que
des entreprises au pays tout en tentant de restaurer la confiance parmi les investisseurs
étrangers. Cette derniére a été notable, compte tenu de la faiblesse des marchés
boursiers chinois et de la chute importante des investissements directs étrangers
(-11,7 % sur 12 mois en janvier) dans la deuxieme économie en importance au monde.
Les récents efforts consentis par les décideurs politiques visant a stabiliser le marché
boursier ont commencé a porter leurs fruits, des redressements a deux chiffres constatés
dans les indices CSI 300 et Hang Seng depuis les creux atteints plus t6t cette année.
Toutefois, la durabilité du rebond est probablement tributaire de la volonté et de la
capacité des autorités a mettre en ceuvre des mesures additionnelles de soutien
budgétaire et monétaire. Un domaine d’intérét crucial tient dans la stimulation de la
consommation intérieure, qui reste anémique, en grande partie en raison d’épargnes
nationales qui s’établissent a bien au-dela de 40 % du PIB. Cela nous indique que des
mesures plus vigoureuses sont probablement requises afin de modifier le
comportement des consommateurs depuis les épargnes vers des dépenses. Cela
sera probablement nécessaire de la part des décideurs politiques afin qu’ils
atteignent leur cible souhaitée de croissance économique cette année.

Les banques centrales ont occupé le devant de la scene la semaine derniére, mais
les investisseurs ont eu peu de choses a se mettre sous la dent. Les banques
centrales ont continué de préner la patience, indiquant que des baisses de taux pointent
a I'horizon, mais probablement pas avant I'été. Aux E.-U., le témoignage du président de
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La Banque du Canada (BdC) a maintenu le taux de financement a un jour
a 5,0 % et conservera sa politique de resserrement quantitatif.

La Banque centrale européenne (BCE) a maintenu ses taux d’intérét
directeurs inchangés (principal taux de refinancement : 4,50 %, taux
marginal des facilités de prét : 4,75 % et taux des dépdts 5,0 %).

Le président de la Fed, M. Powell, a réitéré les attentes du Comité envers
des baisses de taux au cours de I'été. Toutefois, plus de données sont
nécessaires afin d’assurer que l'inflation ralentisse de maniére durable
jusqu’a la cible de 2 %.

Au Canada, les emplois (en févr.) ont augmenté de 40 070 (contre des
attentes de 20 000), par suite de la hausse de 37 300 du mois précédent.
Plus impressionnant encore, les emplois a temps plein (+70 600) ont
compté pour la totalité du gain mensuel. Toutefois, le rythme de la
croissance des emplois a été a la traine de I'augmentation de la main-
d’ceuvre (76 400), poussant légérement a la hausse le taux de chdémage
a 5,8 %.

La balance commerciale des marchandises du Canada (en janv.) s’est
améliorée, affichant un surplus de 0,5 milliard $, se rétrécissant a
1,7 milliard (contre des attentes de 0,0 milliard), depuis un déficit révisé de
0,86 milliard $ pour le mois précédent. Les exportations et les importations
ont chuté de respectivement 1,7 % sur un mois et 3,8 % sur un maois.

Le déficit commercial des E.-U. (en janv.) s’est élargi a 67,4 milliards $
(contre des attentes de 63,5 milliards $) depuis un montant révisé de 64,2
milliards $ pour le mois précédent.

Aux E.-U., les emplois non agricoles (en févr.) ont augmenté de 275 000
(contre des attentes de 200 000). Les données des deux mois précédents
ont été révisées a la baisse d’'un nombre total de 167 000 emplois. Le taux
de chémage a augmenté de deux points & 3,7 %, 'enquéte auprés des
ménages réveélant un recul de 184 000. Le taux de participation & la main-
d’ceuvre s’est maintenu a 62,5 %. Le salaire horaire moyen (sur 12 mois)
aralenti a 4,3 % (depuis 4,4 %).

Aux E.-U., I'indice ISM des services (en févr.) s’est dégradé a 52,6 (contre
des attentes de 53,0), en recul depuis 53,4 pour le mois précédent.
Toutefois, la composante des nouvelles commandes s’est améliorée a
56,1 (depuis 55,0) indiquant que les activités relatives aux services
demeurent robustes.

En Chine, les exportations (en févr., DDA, en $ US) ont augmenté de
7,1 % (contre des attentes de 1,9 %), alors que les importations ont
progressé de 3,5 % (contre des attentes de 2,0 %).

L’inflation de I'lPC de la Chine (en févr., sur 12 mois) s’est accélérée a 0,7
% (contre des attentes de 0,3 %), apres le recul de 0,8 % du mois
précédent. L’inflation de I'lPP (en févr., sur 12 mois) s’est établie a -2,7 %
(depuis -2,5 %).

Le PMI Caixin des services de la Chine (en févr.) a chuté a 52,5 (contre
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Fed, M. Powell, devant le Congres a souligné la nécessité d’'une plus grande confiance
dans le fait que l'inflation se trouve sur une voie durable vers la cible de 2 %. Notamment,
le commentaire de M. Powell selon lequel la Fed s’approche du niveau de confiance
nécessaire pour commencer a réduire les taux a provoqué une réaction positive de la part
des marchés. Pendant ce temps, la Banque du Canada (BdC) et la Banque centrale
européenne (BCE) ont comme prévu maintenu les taux inchangés, mais la présidente de
la BCE, M™e Lagarde, a été exceptionnellement précise quant a sa cible de juin pour une
premiere baisse des taux. Contrairement a leur contrepartie américaine, la BdC et la BCE
sont aux prises avec des perspectives économiques plus faibles et plus difficiles. Alors
qu’historiquement, cela donnerait le feu vert pour commencer a abaisser les taux,
des salaires, élevés, un IPC de base persistant et 'ombre des années 1970 qui
perdure lient les mains des décideurs politiques. En effet, le risque pour le consensus
grandissant envers un atterrissage en douceur est un scénario ou les banques centrales
seront dans l'incapacité de réduire les taux assez rapidement. Alors que des taux
obstinément élevés pourraient nécessiter un recalibrage des multiples de valorisation —
se traduisant possiblement par un repli des actions — les marchés continuent d’applaudir
le fait que les bénéfices sont plus élevés que prévu et que la tendance désinflationniste
actuelle, malgré le soubresaut de janvier, demeure intacte.
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des attentes de 52,9), depuis 52,7 le mois précédent.

Dans la zone euro, les ventes au détail (en janv., sur un mois) ont
Iégérement progressé de 0,1 % (contre des attentes de 0,2 %), apres le
recul révisé de 0,6 % du mois précédent. Les ventes ont chuté de 1,0 %
sur 12 mois.

A surveiller cette semaine

Bilan et comptes des flux financiers nationaux (4T) du Canada

Données sur l'inflation, les ventes au détail et la production industrielle aux
E.-U.

Données sur l'inflation et le financement global en yuan en Chine
Données sur le PIB du Japon

Données sur la production industrielle de la zone euro

Données sur I'empiloi, le PIB, la production industrielle et le commerce au
R.-U.
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Les placements dans les fonds communs et les FNB peuvent donner lieu a des commissions de vente et de suivi, ainsi qu’a frais de gestion et autres. Veuillez lire le prospectus avant d’investir. Les fonds ne sont pas
garantis, leur valeur varie fréquemment et leur rendement antérieur peut ne pas se reproduire. Le rendement de l'indice ne tient pas compte de I'incidence des frais, commissions et charges payables par les investisseurs
et investisseuses dans des produits de placement qui cherchent & reproduire un indice.

Ce document renferme des renseignements prospectifs fondés sur des prévisions d’événements futurs au 8 mars 2024. Placements Mackenzie ne mettra pas nécessairement a jour ces renseignements en fonction de
changements parvenus apres cette date. Les énoncés prospectifs ne garantissent en rien les rendements futurs, et les risques et incertitudes peuvent souvent amener les résultats réels a différer de maniére importante
des renseignements prospectifs ou des attentes. Parmi ces risques, notons, entre autres, des changements ou la volatilité dans les conditions économiques et politiques, les marchés des valeurs mobilieres, les taux
d’intérét et de change, la concurrence, les marchés boursiers, la technologie, la loi ou lorsque des événements catastrophiques surviennent. Ne vous fiez pas indiiment aux renseignements prospectifs. Par ailleurs, toute
déclaration a I'égard de sociétés ne constitue pas une promotion ou une recommandation d’achat ou de vente d’un titre quelconque.

Le contenu de ce commentaire (y compris les faits, les perspectives, les opinions, les recommandations, les descriptions de produits ou titres ou les références a des produits ou titres) ne doit pas étre pris ni étre
interprété comme un conseil en matiere de placement ni comme une offre de vente ou une sollicitation d’offre d’achat, ou une promotion, recommandation ou commandite de toute entité ou de tout titre cité. Bien que
nous nous efforcions d’assurer son exactitude et son intégralité, nous ne sommes aucunement responsables de son utilisation.



