RBC Dominion valeurs mobiliéres Inc.

MOIS

. e

Groupe Services-conseils en gestion de portefeuille | Décembre 2016

Les événements qui ont
marqué les marchés

Les marchés boursiers d’Amérique du Nord ont continué d’enregistrer des
gains en décembre et ont cloturé 'année prés de sommets records. La
Réserve fédérale américaine (Fed) a décrété sa premiére hausse de taux de
'année et a laissé entrevoir une accélération du rythme de resserrement
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monétaire en 2017.

Lors de la derniere réunion de 'année du
comité de politique monétaire, la Fed a
relevé son taux directeur de 25 points de
base, 2 0,75 %. La surprise a été causée
par I'ajout d’'une hausse de 25 points de
base aux hausses prévues par le comité en
2017. Cette addition porte a 75 points de
base le relevement attendu en 2017, soit
un resserrement plus rapide que prévu.
Par conséquent, le taux des obligations
du Trésor américain a deux ans a atteint
son niveau le plus élevé depuis le milieu
de 2009. Comme prévu, la Banque du
Canada a laissé le taux de financement a
un jour a 0,50 %. La Banque a souligné la
faiblesse persistante des investissements
des entreprises et des exportations de
biens non énergétiques ; par ailleurs,
I'incidence des dépenses d’infrastructure
du gouvernement fédéral ne se reflete
pas encore dans les données du PIB.

La banque centrale a aussi indiqué

que I'économie canadienne conservait
d’importantes capacités excédentaires,
alors que I’économie américaine tourne
presque a plein régime et pourrait étre
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stimulée par une expansion budgétaire.
La divergence entre la politique monétaire
de la Fed et celle des autres banques
centrales s’est traduite par la hausse
soutenue de I'indice du dollar américain,
qui a atteint son niveau le plus élevé
depuis 14 ans.

Les marchés boursiers nord-américains
ont terminé le mois de décembre en
territoire positif. Lindice S&P/TSX a
progressé de 1,7 % grace aux remontées de
la finance (3,5 %) et des services publics
(3,0 %), qui ont été contrebalancées par
les replis des soins de santé (5,1 %) et de la
technologie de I'information (1,1 %).

Aux Etats-Unis, I'indice S&P 500 a cloturé
en hausse de 2,0 % et tous les secteurs
ont gagné du terrain. Les secteurs ayant
enregistré les meilleurs rendements ont
€été les services de télécommunications
(8,1 %) et les services publics (4,9 %),
tandis que les secteurs des matieres et de
la consommation discrétionnaire ont fait
du surplace, grappillant chacun 0,1 %.

Tous les indices et les chiffres sont exprimés en monnaie locale en date du 30 décembre 2016 (sauf indication contraire).

Voir la section des renseignements importants a la page 10.
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Les chiffres

Indice composé RG S&P/TSX

Indice RG Dow Jones des valeurs industrielles
Indice RG S&P 500

Indice composé RG NASDAQ

Indice RG MSCI EAEO (USD)

Indice RG MSCI Monde (USD)

Indice RG de la finance S&P/TSX

Indice RG de I'énergie S&P/TSX

Indice RG des matériaux S&P/TSX

Indice RG de l'industrie S&P/TSX

Indice RG de la consommation discrétionnaire S&P/TSX
Indice RG des télécommunications S&P/TSX

Indice RG des technologies de l'information S&P/TSX
Indice RG des biens de consommation de base S&P/TSX
Indice RG des services aux collectivités S&P/TSX

Indice RG de la santé S&P/TSX

1,7 %
3.4 %
2,0 %
1,2 %
3.4 %
2,4 %

3.5 %
1,4 %
-0,6 %
-0,6 %
1,8 %
1,7 %
-1,1%
-0,2 %
3,0 %
-51 %

21,1 %
16,5 %
12,0 %
8,9 %
1,5 %
8,2 %

24,1 %
355 %
41,2 %
22,8 %
10,7 %
14,7 %
52 %
75 %
17,7 %
-78,4 %

*Tous les rendements indiqués sont des rendements globaux. Tous les indices sont
exprimés en monnaie locale, sauf indication contraire. Source : Bloomberg.

Le taux des obligations du
gouvernement du Canada a

10 ans a continué d’augmenter
pendant le mois et a terminé
2016 a son plus haut niveau
depuis un an et demi.

Evolution des titres a revenu fixe

Dans I'ensemble, les statistiques sur I’économie canadienne ont
été favorables en décembre. Le nombre d’emplois a progressé
pour un quatrieme mois d’affilée, 'économie ayant créé

10 700 postes. Le nombre d’emplois a plein temps a toutefois
fléchi de 8 700, ce qui porte a 20 900 le nombre des postes perdus
pour I'ensemble de 2016. Depuis le début du millénaire, le
nombre d’emplois a plein temps n’a pas augmenté au Canada
lors de deux années seulement (2008 et 2009). En octobre,

le déficit commercial a diminué a 1,13 G$, soit moins que le
déficit de 1,7 G$ prévu par les économistes et le déficit le moins
élevé depuis janvier. Au cours du mois, Statistique Canada a
publié pour la premiere les trois mesures de I'inflation de base
que privilégie la Banque du Canada : I'IPC-tronqg, 'IPC-méd

et 'TPC-comm ont progressé de 1,3 %, de 1,9 % et de 1,6 %
respectivement par rapport a I'année précédente et demeurent
alintérieur de la fourchette cible (de 1 % a 3 %) de la Banque
du Canada. Contre toute attente, le PIB du Canada a fléchi de
0,3 % en octobre, soit plus que la prévision moyenne de 0,0 %,
étant donné que la production manufacturiére a connu son

pire mois en pres de trois ans. Les ventes au détail ont fait

belle figure, progressant pour un troisieme mois de suite. Elles
se sont accrues de 1,1 % en octobre, alors que les prévisions
moyennes s’ établissaient a 0,3 %. Cette hausse inattendue a été
attribuée a I'effet bénéfique des prestations pour la famille, dont
le versement a été amorcé en juillet. Le taux des obligations

du gouvernement du Canada a 10 ans a continué d’augmenter
pendant le mois et a terminé 2016 a son plus haut niveau depuis
un an et demi.

Dans son bulletin semestriel Revue du systeme financier, la
Banque du Canada a souligné que 'endettement des ménages et
les déséquilibres sur le marché de I'habitation représentaient les
plus gros risques pesant sur le systeme financier et qu'ils s’étaient
intensifiés depuis la mise a jour de juin. Cette conclusion est
conforme a celle d'un rapport de Statistique Canada, qui montre
que le ratio dette des ménages/revenu disponible a atteint un
nouveau sommet record de 166,9 % en décembre.

Aux Etats-Unis, les statistiques économiques sont restées solides
en décembre. Selon le rapport sur les emplois non agricoles,
I'économie américaine a créé 178 000 postes, soit un peu moins
que les 180 000 prévus. Lindice ISM du secteur manufacturier
s'est établi a 53,2, surpassant les attentes. Le PIB des Etats-Unis
a enregistré une forte croissance de 3,5 % au troisieme trimestre,
soit plus que les 3,3 % attendus par les économistes. Dans ce
pays, 'IPC est resté stable a 0,2 % en novembre, conformément
aux attentes. Le déficit commercial des Etats-Unis s’est élargi
pour atteindre son plus haut niveau en quatre mois en octobre,
enregistrant sa plus forte augmentation depuis mars 2015.
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Dollar américain 1,3441 0,0 % -2,9%
Euro 1,4134 -0,7 % -6,0 %
Livre sterling 1,6574 1,4% 187 %
Yen japonais 0,0115 -2,1% -0,2 %
Dollar américain 0,7441 0,0 % 3,0 %
Euro 0,7071 0,6 % 6,3 %
Livre sterling 0,6028 13% 229%
Yen japonais 87,0130 2,1% 0,2 %
Pétrole brut (WTI par baril) 5372 % 87%  450%
Gaz naturel (par millions de BTU) 372 % 1,1% 593 %
Or (par once) 1152,27 $ 1,8 % 8,6 %
Argent (par once) 15,92 $ 37% 149 %
Cuivre (par livre) 251$ -5,0 % 17,4 %
Nickel (par livre) 452%  -11,0% 13,5 %
Aluminium (par livre) 0,77 % 1,6% 13,6 %
Zinc (par livre) 1,17 % 4,7%  601%

*Tous les rendements indiqués sont des rendements globaux. Tous les indices
sont exprimés en monnaie locale, sauf indication contraire.

Indice S&P/TSX - Taux cible du financement a un jour, 12 derniers mois
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Sources : RBC Gestion de patrimoine et Bloomberg.

Evénements internationaux

La Banque centrale européenne a laissé son principal

taux de refinancement et son taux des facilités de dépot a
0,0 % et a -0,4 % respectivement ; son programme d’achat
d’actifs, qui devait prendre fin en mars 2017, a été prolongé
jusqu’en décembre 2017. La BCE a aussi réduit le rythme de
ses achats d’obligations, qui passera de 80 G€ a 60 G€ par
mois a compter d’avril 2017. Conformément aux attentes,
la Banque d’Angleterre a laissé son taux d’intérét directeur
20,25 %.

Les statistiques économiques en provenance de la

zone euro ont fait ressortir 'amélioration soutenue

des conditions de croissance dans la région. Lindice
PMI du secteur manufacturier publié par Markit s’est
établi a 53,7 en novembre, surpassant les attentes et son
niveau d’octobre (53,5). Ce niveau, le plus élevé depuis
janvier 2014, témoigne de 'amélioration graduelle de la
conjoncture économique dans cette région. Le PIB de
la zone euro a augmenté de 1,7 % par rapport a 'année
précédente, surpassant légerement la croissance de 1,6 %
attendue par les analystes.

En novembre, les statistiques sur I'économie chinoise ont
été contrastées. Les exportations se sont accrues de 0,1 %
sur 12 mois en novembre. Cette hausse surpasse la baisse
prévue de 5 % et met fin a une série de sept replis mensuels
consécutifs. LTPC annuel a grimpé de 2,3 % en novembre,
soit plus que la hausse de 2,2 % prévue en moyenne. Les
réserves de change ont fléchi de 69,06 G$ en novembre,

a3 052 G$. Elles ont atteint leur plus bas niveau depuis
mars 2011 et ont diminué d’environ 1 000 G$ depuis leur
sommet record de 4 000 G$ atteint en juin 2014.

Les prix du pétrole ont été soutenus par I'espoir que les
producteurs de pétrole membres et non-membres de
I’OPEP respecteront 'accord visant la baisse d’environ

1,8 million de barils par jour de la production a compter

de janvier 2017. IIs ont grimpé a leur plus haut niveau
depuis un an et demi et ont cloturé I'année autour de 54 $ le
baril. La tendance baissiere de I'or s’est poursuivie. Le prix
du métal précieux a terminé ’année en baisse de 15,5 %

par rapport a son sommet pour 2016, atteint au milieu

de juillet.
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Faits saillants des actions

Décembre 2016

15550
15500 + 12 décembre : Apres la vente
du systéeme de pipelines de
Cold Lake a Inter Pipeline
(IPL) pour 527 MS, I'action de
Canadian Natural Resources
15450 + (CNQ) cl6t la séance sans
changement.
15400 +
15350 +
15300 +
x 1°" décembre :
(2 Mettrum Health
E Corp (MT) grimpe
de 28 % en
% 15250 T rgaction a

I’annonce de son
acquisition par
Cano|()y Gr)owth

1 Corp (CGC) pour
15200 342 MS.

(MDLZ) reste stable,

14 décembre : L’action de
Mondelez International

1 malgré les rumeurs voulant
15150 que Kraft Heinz (KHC)
prévoie acquérir la société.
15100 +

1¢r décembre : Parker-Hannifin
Corp (PH) annonce la
conclusion de I'accord final
visant I"acquisition de CLARCOR
Inc. (CLC) pour 4,3 GS US. CLC
finit en hausse de 17 %.

15 050

14 décembre : Athabasca
0il Corp (ATH) bondit de
22,5 % aprés I'annonce,
par Statoil ASA (STL), de
la vente de ses actifs
canadiens de production
de pétrole par méthode
thermique a ATH pour
535 MS.

/ 20 décembre : Chiron
Holdings GP Inc. annonce la
vente de Lifecell Corp (LIFC) a
Allergan Plc (AGN) pour
2,9 GS US en espéces. AGN
termine en baisse de 0,6 %.

19 décembre : Fairfax Financial
Holdings (FFH) fait part de
I’acquisition d’Allied World
Assurance (AWH) aux termes
d’une transaction en espéces et
en actions d’un montant de

4,8 GS US. l’action de AWH
cloture en hausse de 13 %.

19 décembre : L'action de Mitel
Networks Corp (MITL) termine
en baisse de 5,6 % dans le sillage
de I'annonce de la vente de sa
division mobile a Siris Capital
Group LLC. Cette transaction est
évaluée a 385 MS$ US.

20 décembre : L'action d’Alexion
Pharmaceuticals (ALXN) prend

1,8 % dans la foulée des rumeurs
voulant qu’une société
pharmaceutique américaine, dont le
nom n’est pas divulgué, envisage de
"acquérir.
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Source : Bloomberg.
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Marchés mondiaux

Rendement du mois de décembre sur un mois et en cumul annuel

Les marchés des économies développées ont mené le bal en décembre.

En Amérique, les indices S&P 500 et S&P/TSX ont pris respectivement

2,0 % et 1,7 %, tandis que le Bovespa du Brésil a cédé 2,7 %. En Europe,
l'indice FTSE du Royaume-Uni et 'indice allemand DAX ont enregistré des
hausses respectives de 5,4 % et de 7,9 %. En Asie, les indices Nikkei (Japon)
et S&P/ASX 200 (Australie) ont terminé le mois en hausse, ayant gagné
respectivement 4,5 % et 4,4 %. En revanche, les indices de Shanghai (Chine),
le Hang Seng (Hong Kong) et le Sensex (Inde) ont tous reculé. Ils ont perdu
dans Uordre 4,5 %, 3,4 % et 0,1 %. Dans 'ensemble, l'indice MSCI Monde a
avancé de 2,4 % pendant le mois et de 8,2 % pendant 'année.

Allemagne Indice MSCI Monde :
DAX Mondial, USD
MSA: 79 % MSA: 2,4 %
CUM: 6,9 % CUM: 82 %

Canada
S&P/TSX
MSA® 1,7 %
CUM: 21,1 %

Indice FTSE 100
MSA: 54%
CUM: 19,2 %

- Japon

. Nikkei
¥ MSA: 4,5%
CUM: 23%

Hong Kong
Hang Seng
MSA: -3,4%
CUM: 43%

2\

E-U
S&P 500
MSA

CUM: 12,0 %

Brésil**

Bovespa % Australie
MSA:  -2,7% ~  S&P/ASX 200
CUM: 38,9 % MSA: 4,4 %
CUM: 13,4 %
v /

Tous les rendements indiqués sont des rendements globaux, sauf indication contraire. Tous les rendements sont calculés en monnaie locale sauf celui de l'indice MSCI Monde.
** Pour ces indices, le taux indiqué est celui de 'appréciation des titres.

Sources : Bloomberg et RBC Gestion de patrimoine, au 30 décembre 2016.
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Actions canadiennes et américaines

Décembre 2016

Progression des secteurs de l'indice composé S&P/TSX

-6 %

Progression des secteurs de l’indice S&P 500

5% 4% 3% 2% 1% 0% 1% 2% 3% 4% 5% 6% -9% 7% 5% 3% 1% 1% 3% 5% 7% 9%

Finance Services de télécommunications
Services publics Services publics
Consommation discrétionnaire Finance
Services de télécommunications Consommation de base
Energie Energie
Consommation de base Technologie de l'information
Produits industriels Soins de santé
Matiéres Produits industriels
Technologie de l'information Matiéres
Soins de santé Consommation discrétionnaire

Les dix titres qui ont le plus contribué/nui au rendement Les dix titres qui ont le plus contribué/nui au rendement

du S&P/TSX, en points de l'indice du S&P 500, en points de 'indice
50 60 -1,00

-40 -30 -20 -10 0 10 20 30 40

-0,75 -0,50

0,25 0,00 0,25

0,50

0,75

1,00

Banque Royale du Canada

Banque de Montréal

Banque Toronto-Dominion

Suncor Energie Inc.

Société aurifére Barrick

Magna International Inc.

Banque Nationale du Canada

Banque Canadienne Impériale de Commerce
Société Financiére Manuvie

Pembina Pipeline Corp.
Alimentation Couche-Tard Inc.

BlackBerry Ltd

Valeant Pharmaceuticals International Inc.
Vétements de sport Gildan Inc.

Ritchie Bros. Auctioneers Inc.

Encana Corp.

First Quantum Minerals Ltd

Chemin de fer Canadien Pacifique Ltée
Canadian Natural Resources Ltd
Ressources Teck Ltée

Source : Bloomberg.

Wells Fargo & Co.

JPMorgan Chase & Co.
General Electric Co.

Berkshire Hathaway Inc.

Bank of America Corp.
Chevron Corp.

Goldman Sachs Group Inc./The
General Motors Co.
Citigroup Inc.
UnitedHealth Group Inc.

Alphabet Inc.
Texas Instruments Inc.
Visa Inc.

Pfizer Inc.

Intel Corp.

Oracle Corp.

Apple Inc.
QUALCOMM Inc.
Facebook Inc.
Microsoft Corp.
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Données économiques du Canada
et des Etats-Unis

Décembre 2016

23 déc. 2016 Produit intérieur brut (msa, dés.) Oct. 0,00 % -0,30 % 0,40 %
23 déc. 2016 Produit intérieur brut (asa, dés.) Oct. 1,80 % 1,50 % 1,90 %

Marché du travail

2 déc. 2016 Variation nette des emplois (en milliers, dés.) Nov. -15,0 10,7 43,9
2 déc. 2016 Taux d’activité (dés.) Nov. - 65,60 % 65,80 %
2 déc. 2016 Taux de chémage (dés.) Nov. 7,00 % 6,80 % 7,00 %

Marché du logement

8 déc. 2016 Mises en chantier (en milliers, TAD) Nov. 191 184,0 192,3
8 déc. 2016 Indice des prix des logements neufs (asa) Oct. 2,80 % 3,00 % 2,80 %
15 déc. 2016 Ventes de maisons existantes (msa) Nov. - -5,30 % 2,40 %
14 déc. 2016 Indice Prix de Maison Teranet — Banque Nationale (msa) ~ Nov. -- 0,20 % 0,30 %

Consommation et secteur manufacturier

22 déc. 2016 Ventes au détail (msa, dés.) Oct. 0,30 % 1,10 % 0,80 %
22 déc. 2016 Ventes au détail moins les autos (msa, dés.) Oct. 0,70 % 1,40 % 0,30 %
15 déc. 2016 Ventes du secteur manufacturier (msa, dés.) Oct. 0,40 % -0,80 % 0,30 %

6 déc. 2016 Balance commerciale (en milliards, dés.) Oct. -1,70 -1,13 -4,38
22 déc. 2016 Indice des prix a la consommation (msa) Nov. -0,20 % -0,40 % 0,20 %
22 déc. 2016 Indice des prix a la consommation (asa) Nov. 1,40 % 1,20 % 1,50 %

Autres indicateurs

20 déc. 2016 Ventes de gros (msa, dés.) Oct. 0,50 % 1,10 % -1,50 %
6 déc. 2016 Indice des directeurs d’achat Ivey (dés.) Nov. 60,0 56,8 59,7

8 déc. 2016 Permis de construction (msa, dés.) Oct. 2% 9% 5%
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3,30 % 3,50 % 3,20 %
1,40 % 1,40 % 1,40 %
1,70 % 1,70 % 1,70 %

22 déc. 2016 PIB (tsa, TAD) T3 3¢ publ.
22 déc. 2016 Indice des prix du PIB (tsa, TAD) T3 3¢ publ.
22 déc. 2016 DPC de base (tsa, TAD) T3 3¢ publ.
2 déc. 2016 Variation de 'emploi non agricole (en milliers, dés.) Nov.
2 déc. 2016 Taux de chémage (dés.) Nov.

Marché du logement

16 déc. 2016 Permis de construction (en milliers, TAD)

16 déc. 2016 Mises en chantier (en milliers, TAD)

23 déc. 2016 Ventes de nouvelles maisons (en milliers, TAD)

21 déc. 2016 Ventes de maisons existantes (en millions, TAD)
15 déc. 2016 Indice du marché du logement NAHB (dés.)
1¢ déc. 2016 Dépenses de construction (msa, dés.)

Consommation et secteur manufacturier

180,0 178,0 142,0
4,90 % 4,60 % 4,90 %
1240,00 1201,00 1260,00
1230,00 1090,00 1340,00
575,00 592,00 563,00
5,50 5,61 557

63 70 63

0,60 % 0,50 % -0,20 %

14 déc. 2016 Rapport provisoire sur les ventes au détail (msa, dés.) Nov. 0,30 % 0,10 % 0,60 %
14 déc. 2016 Ventes au détail moins les autos (msa, dés.) Nov. 0,40 % 0,20 % 0,60 %
27 déc. 2016 Confiance des consommateurs (dés.) Déc. 109,0 113,7 109,4
23 déc. 2016 Indice de confiance de la U. of Michigan DI doﬁnnnaﬁgi 98,0 98,2 98,0
22 déc. 2016 Consommation personnelle (tsa, TAD) T3 3¢ publ. 2,80 % 3,00 % 2,80 %
22 déc. 2016 Commandes de biens durables (msa, dés.) Lok dongfoevs -4,80 % -4,60 % 4,80 %

6 déc. 2016 Commandes des usines (msa, dés.) Oct. 2,60 % 2,70 % 0,60 %
13 déc. 2016 Indice des prix a limportation (msa) Nov. -0,40 % -0,30 % 0,40 %
13 déc. 2016 Indice des prix a limportation (asa) Nov. 0,00 % -0,10 % -0,30 %

6 déc. 2016 Balance commerciale (en milliards, dés.) Oct. -42,0 42,6 36,2
15 déc. 2016 Indice des prix a la consommation (msa, dés.) Nov. 0,20 % 0,20 % 0,40 %
15 déc. 2016 Indice des prix a la consommation (asa) Nov. 1,70 % 1,70 % 1,60 %
15 déc. 2016 IPC de base (dés.) Nov. 249,40 249,36 248,98
22 déc. 2016 Déflateur des DPC (asa, dés.) Nov. 1,50 % 1,40 % 1,40 %

Autres indicateurs

1¢" déc. 2016 Indice ISM du secteur manufacturier (dés.)
30 déc. 2016 Indice des directeurs d’achat de Chicago

15 déc. 2016 Indice de la Réserve fédérale de Philadelphie
22 déc. 2016 Indicateurs avancés (msa)

14 déc. 2016 Stocks des entreprises (msa, dés.)

Source : Bloomberg.

dés. = désaisonnalisé ; TAD = taux annuel désaisonnalisé ; msa = variation en % d’un mois sur lautre ;

tsa = variation en % d’un trimestre sur l'autre ; asa = variation en % d’une année sur l'autre.

52,5 53,2 519
56,8 54,6 576
9,1 21,5 7.6
0,10 % 0,00 % 0,10 %
-0,10 % -0,20 % 0,00 %
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Activités importantes relatives aux dividendes canadiens — Décembre 2016

Société Variation (S) Date ex-dividende Variation (%)
Fiducie de placement immobilier Granite Précédent: 0,2030 $ Nouveau : 0,2170 $ 28 décembre 2016 6,9 %
Banque Canadienne Impériale de Commerce Précédent : 1,2100 $ Nouveau : 1,2400 $ 22 décembre 2016 2,5%
Banque de Montréal Précédent: 0,8600 $ Nouveau : 0,8800 $ 30 janvier 2017 23%
Allied Properties Précédent: 0,1250 $ Nouveau : 0,1275 $ 28 décembre 2016 2,0 %
Banque Nationale du Canada Précédent: 0,5500 $ Nouveau : 0,5600 $ 28 décembre 2016 1,8 %
Banque Laurentienne du Canada Précédent : 0,6000 $ Nouveau : 0,6100 $ 29 décembre 2016 1,7 %

Source : Bloomberg.
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