LES EVENEMENTS QUI ONT MARQUE
LES MARCHES

Le répit qu’a connu I'Union européenne, minée par

les divisions, et 'appréciation du dollar américain ont
stimulé les marchés en février. Le S&P 500 a fini en
hausse de 5,7 % et atteint un nouveau niveau record
de cloture. Apres avoir soulevé bien des craintes,
I'éventuelle sortie de la Grece de 'UE a pu étre évitée
grace a une entente prolongeant de quatre mois I'aide
financiere accordée au pays. Cet accord a revigoré les
obligations des pays périphériques de la zone euro : les
taux des obligations a 10 ans de I'Italie, de 'Espagne et
du Portugal sont tombés a des planchers sans précédent.

La situation de I'emploi aux Etats-Unis a continué de
s’améliorer. Selon nous, la décision de Wal-Mart, le plus
grand employeur du pays, en est l'illustration parfaite.
Invoquant un resserrement du marché du travail, Wal-
Mart a annoncé qu’elle augmenterait le salaire minimum
des employés de premiere ligne. Le taux horaire

doit passer a 9,00 $, soit 1,75 $ de plus que le salaire
minimum fédéral. Cette mesure contribue a apaiser

les critiques, mais I'important est que le principal
employeur américain éprouve le besoin de rehausser la
rémunération de ses employés. Cette annonce témoigne
de la reprise généralisée de '’emploi qui, on 'espere,
s’accompagnera d'une croissance des salaires.

Tous les indices et les chiffres sont exprimés en monnaie locale en date du
28 février 2015 (sauf indication contraire).
Voir les renseignements importants a la page 9.

Revue du mois : FEVRIER 2015

Les indices S&P/TSX et S&P 500 ont grimpé de 4,0 % et
de 5,7 % respectivement. La plupart des secteurs du
S&P/TSX ont terminé le mois en territoire positif.

Le secteur des soins de santé arrive en téte grace a

un bond de 17,1 %. Il est suivi de la consommation
discrétionnaire (7,1 %), de la finance (6,9 %), de la
technologie de 'information (6,6 %), des produits
industriels (3,4 %) et de I'énergie (1,4 %). Les secteurs de
la consommation de base (0,8 %) et des matieres (-0,6 %)
sont restés stables, tandis que les services publics

(-1,5 %) et les services de télécommunications (-3,1 %)
ont perdu du terrain.

Les indices outre-mer ont progressé, menés par

le Bovespa du Brésil (10,0 %) et le S&P/ASX 200 de
I'Australie (7,2 %). Le DAX de I’Allemagne a gagné 6,6 %
et le Nikkei du Japon, 6,4 %. Le FTSE 100 du Royaume-
Uni (3,4 %), 'indice de Shanghai de la Chine (3,1 %) et

le Hang Seng de Hong Kong (1,3 %) ont également fini

le mois en hausse. Le Sensex de I'Inde n’a quant a lui
affiché aucun changement. Dans I’ensemble, I'indice
MSCI Monde a avancé de 5,9 % en février, apres un recul
de 1,8 % en janvier.

Les titres auriferes du S&P/TSX ont cédé 6,2 %, tandis
que l'indice plafonné de la finance S&P/TSX a grimpé

de 7,5 %. Lindice des titres a petite capitalisation S&P/
TSX et I'indice plafonné de 'énergie S&P/TSX ont monté
de 3,0 % et de 1,4 %, respectivement. De son coté,
I'indice plafonné des FPI S&P/TSX a fléchi de 0,45 %.
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EVOLUTION DES TITRES A REVENU FIXE

Gréce a la progression appréciable enregistrée en
janvier, le nombre d’emplois créés aux Ftats-Unis s'éleve
a plus d’'un million pour les trois derniers mois. Il s’agit
du gain le plus important au cours d’une telle période
depuis 1997. Au début du mois, le marché des effets

du Trésor américain a connu la plus forte vente en une
semaine depuis prés d'un an, alors que la vigueur des
données fondamentales de 'économie a de nouveau
incité le marché a tabler sur une hausse des taux en
juin. La hausse des taux obligataires s’est ensuite
interrompue quand la Fed a réitéré sa volonté d’agir en
fonction des données. Les participants en ont déduit
que la probabilité d’'une hausse en juin n’était peut-
étre pas aussi grande que prévu. Néanmoins, le taux de
'obligation du Trésor américain a 10 ans a fini le mois
a 1,99 %, soit 34 pb de plus que le niveau de cloture de
janvier (1,65 %).

Lécart entre les taux d’intérét du Canada et des Etats-
Unis s’est encore creusé en février. Le gouverneur de

la Banque du Canada, Stephen Poloz, a déclaré que la
baisse de taux en janvier donnerait aux responsables de
la politique assez de temps pour évaluer les effets de la
chute des prix du pétrole sur I'économie. « Lenvergure
du choc des prix pétroliers est elle-méme indéterminée.
Ainsi, 'assurance contre les risques a la baisse que nous
offre la diminution des taux d’'intérét nous donne un
peu de temps pour voir comment I’économie réagira
effectivement. » A la fin de février, le taux de 'obligation
de référence du Canada a 10 ans était de 1,32 %, ce qui
représente une hausse de 7 pb par rapport a la fin de
janvier (1,25 %).
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LES CHIFFRES

Indices boursiers* Mois CA* Devises Taux de Mois CA*
Indice composé RG S&P/TSX 4,0% | 4,5% (en dollars canadiens)  change
Indice RG Dow Jones des valeurs 6,0% | 2,2% Dollar US 1,2515 7% | 7,7%
industrielles Euro 1,4009 -2,5% | -0,4%
Indice RG S&P 500 5,7 % 2,6 % Livre britannique 1,9319 0,7 % 6,7 %
Indice composé RG NASDAQ 73% | 50% Yen 0,0105 -3,5% | 7,6%
Indice RG MSCI EAEO (USD) 6,0 % 6,5 %
Indice RG MSCI Monde (USD) 59% | 4,0% Devises , Tauxde  Mois  CA*
(un dollar canadien) change

Rendement des secteurs Mois  CA* Dollar US 0,7996 1,8% | -7,1%
du S&P/TSX* Euro 0,7143 2,7 % 0,4 %
Indice RG de la finance S&P/TSX 6,9 % 1,1% Livre britannique 0,5182 -0,8% | -6,2%
Indice RG de I’énergie S&P/TSX 1,4 % -0,7 % Yen 95,5910 3,6 % -7,2 %
Indice RG des matériaux S&P/TSX -0,6% | 14,9%
Indice RG de I'industrie S&P/TSX 3,4% | 2,4% Matieres Prix au Mois  CA*

- - (S]] comptant
Indice RG de la consommation 7,1 % 7,1% . .
discrétionnaire S&P/TSX Pétrole brut (WTI par baril) | 49,76 $ 3,2% | -6,6%
Indice RG des télécommunications | -3,1% | 2,5% Gaz naturel 2,735 L,6% | -54%
S&P/TSX (par millions de BTU)
Indice RG des technologies de 6,6% |12,4% _Or(paronce) 1213228 | -55% | 2.4%
l’information S&P/TSX Argent (par once) 16,60% -3,8% | 57%
Indice RG des biens de 0,8 % 3,8% Cuivre (par livre) 2,69% 6,9% | -7,0%
consommation de base S&P/TSX Nickel (par livre) 637 % 71% | -6,9%
Indice .RQ fjes services aux -1,5% 4,9 % Aluminium (par livre) 0,82 28% | 1,3%
collectivités S&P/TSX ; .

- - Zinc (par livre) 0,94 % -2,8% | -5,2%
Indice RG de la santé S&P/TSX 17,1% | 39,2%

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

Indice S&P/TSX - Taux cible du financement a un jour
Lindice PMI Markit composé de la zone euro a

12 derniers mois

atteint son plus haut niveau en sept mois. Il s’est

étabh a 53’5 (Contre 52’5 auparavant), prOpulSé e |ndice S&P/TSX s Taux cible du financement a un jour

par une amélioration notable de la confiance dans 14% 16000
le secteur des services (53,9 contre une prévision

de 52,7). 12% 1 L 15000
Le gouverneur de la Banque d’Angleterre, 1,0 % o
Mark Carney, a déclaré que la croissance interne 13000
demeurait soutenue, alors que la BdA entend ignorer 08% 1 12000
le recul de I'inflation et signaler la hausse inévitable 06% I 1 000
des cofits d’'emprunt pour les investisseurs. Le

gouverneur a présenté ses prévisions montrant W% +—F3 3 3 3 3 3 3 3 + ¢ 10000

que la croissance des prix deviendrait négative
au cours des prochains mois, mais il attribue ce
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déclin a la chute des prix du pétrole. 1l a affirmé Source : Bloomberg

que les pressions internes s’accentuaient et qu’elles
pourraient entrainer la premiere hausse des taux
en sept ans.
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FAITS SAILLANTS DES ACTIONS NORD-AMERICAINES — FEVRIER 2015
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3 février : Lightstream Resources Ltd. (LTS), Pacific
Rubiales Energy Corp (PRE), Penn West Petroleum
(PWT) et Canadian Oil Sands Ltd. (COS) bondissent
respectivement de 30,53 %, 28,61 %, 22,90 % et 20,53 %
en réaction a une forte hausse du prix du pétrole?.

17 février : Le Canadien Pacifique (CP) gagne 3,38 % a la suite
de I'entente passée entre la société ferroviaire et le syndicat des
Teamsters, qui acceptent un arbitrage exécutoire, avant que les
/ employés soient légalement tenus de retourner au travail®.
18 février : La Banque Toronto-Dominion (TD) et la
Banque Scotia (BNS) cédent 1,67 % et 1,45 %

respectivement avant I'annonce des bénéfices . . .
pré?/ue pour la semaine suivante? 23 février : Valeant Pharmaceuticals International Inc.
' (VRX) s’envole de 15,05 % aprés I'annonce d’une

entente visant I'acquisition de Salix (SLXP), la valeur

4 février : Une baisse importante du prix du . o N
totale de I'entreprise s’établissant a 14,5 GS US™.

pétrole entraine un repli des actions de Suncor

Energie (SU) et de Canadian Natural
Resources (CNW), qui perdent respectivement 5 février : L'action de Pfizer Ltd. (PFE) grimpe de 2,87 % et celle de Hospira
521 % et 4,80 %2 Inc. (HSP) monte de 35,25 %, propulsées par I'lannonce de Pfizer Ltd.
! ’ concernant I'acquisition de Hospira Inc. pour environ 15 GS. L’opération vise
a accroitre le portefeuille de médicaments génériques injectables et
biotechnologiques de Pfizer3.

17 février : L’action de Medtronic Plc (MDT) monte de
3,73 %. Ses bénéfices du troisieme trimestre ont dépassé les
attentes grace a la croissance vigoureuse de ses activités
4 février : L’action de Gilead Sciences Inc. cardiovasculaires et a I’acquisition de Covidien Plc (COV)
(GILD) chute de 8,16 % apres que la société eut pour un montant de 49,9 GS3.
annoncé une baisse plus importante que prévu
du prix de son traitement contre I’hépatite C3.
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*Bloomberg 2RBC Marchés des Capitaux > The Globe and Mail
Source des données sur les prix : Bloomberg
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MARCHES MONDIAUX — FEVRIER 2015

Les indices mondiaux ont progressé en février. Lindice Bovespa du Brésil a enregistré la plus forte hausse (10,0 %), suivi par I'indice S&P/ASX 200 de I’Australie
(7,2 %). Le DAX de I'’Allemagne et le Nikkei du Japon ont gagné 6,6 % et 6,4 % respectivement. En Amérique du Nord, le S&P 500 a pris 5,7 % et le S&P/TSX

du Canada, 4,0 %. Le FTSE 100 du Royaume-Uni a avancé de 3,4 %, un rendement similaire a celui de I'indice de Shanghai de la Chine (3,1 %). A Hong Kong,
I'indice Hang Seng a monté de 1,3 %, tandis qu’en Inde, le Sensex est resté stable, affichant une hausse de 0,6 %. Dans '’ensemble, I'indice MSCI Monde a fini
le mois en hausse de 5,9 % apres avoir perdu pres de 2,0 % en janvier.

Indice MSCI Monde :
Mondial, USD

MOiS : 5,9 o/0 “
CA: 4,0 %

R.-U.: FTSE 100
Mois: 3,4 %

Canada : S&P/TSX

Mois: 4,0 % _ 0 Chine :
CA:  4,5% CA: 64% Indice de Shanghai
) Mois:  3,1% Japon : Nikkei
Allemagne : DAX CA: 2,3% Mois: 6,4 %
E.-U.:S&P 500 Mois: 6,6 % CA: 7,8%

CA: 16,3%

Mois: 5,7 % Hong Kong :
CA:  2,6% Hang Seng
Brésil : Bovespa** Ind'e:Sense>c<) Mois: 1.3% | australie :
Mois: 10,0 % Mois: 0,6 % CA: 52% (| Sgp/ASK 200
CA:  32% I 68w Mois: 7,2%
CA: 10,7%

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

Source : Bloomberg
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ACTIONS CANADIENNES ET AMERICAINES — FEVRIER 2015

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

Progression des secteurs de 'indice S&P 500
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Consommation de base Soins de santé
Matiéres Consommation de base
Senices publics Energie
Senvices de télécommunications Senvices publics
P . . Py . . T iy 40 . . A A H 9t
Les dix titres qui ont le plus contribué/nui au rendement du S&P/TSX, en points de l'indice Les dix titres qui ont le plus contribué/nui au rendement du S&P 500, en points de 'indice
-80 -70 -60 -50 -40 -30 -20 -10 O 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100 110 -5,00 -4,00 -3,00 -2,00 -1,00 0,00 1,00 2,00 3,00 4,00 5,00 6,00 7,00
L L L L L L L L 4 L L L L L L L L L L s L L L L L s L L L L L L )
Valeant Pharmaceuticals International Inc. Apple Inc.
Banque Royale du Canada Amazon.com Inc.
Banque Toronto-Dominion, La J.P. Morgan Chase & Co.
Banque de Nouvelle-Ecosse General Electric Co.
Magna International Inc. Walt Disney Co/The
First Quantum Minerals Ltd. Pfizer Inc.
Société Financiére Manuvie Microsoft Corp.
Canadian Oil Sands Ltd. QUALCOMM Inc.
Ressources Teck Ltée Citigroup Inc.
Banque Canadienne Impériale de Commerce/Canada Comcast Corp.
Agrium Inc. Google Inc.
Potash Corp of Saskatchewan Inc. AbbVie Inc.
TransCanada Corp. Simon Property Group Inc.
Cenows Energy Inc. Intel Corp.
Fortis Inc./Canada Delta Air Lines Inc.
Enbridge Inc. Hewlett-Packard Co.
BCE Inc. Wal-Mart Stores Inc.
Goldcorp Inc. Southern Co/The
Bombardier Inc. Duke Energy Corp.
Kinross Gold Corp. Merck & Co. Inc.
Source : Bloomberg
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DONNEES ECONOMIQUES DU CANADA ET DES ETATS-UNIS — FEVRIER 2015

Date de publication

Indicateurs économiques : Canada

Période

Prévisions générales

Résultats réels

Résultats précédents

30/01/2015 Produit intérieur brut (msa, dés.) Nov. 0,00 % -0,20 % 0,30 %

30/01/2015 Produit intérieur brut (asa, dés.) Nov. 2,10 % 1,90 % 2,30 %
Marché du travail

06/02/2015 Variation nette des emplois (en milliers, dés.) Janv. 5,0 35,4 -11,3

06/02/2015 Taux d’activité (dés.) Janv. 65,70 % 65,70 % 65,70 %

06/02/2015 Taux de chdmage (dés.) Janv. 6,70 % 6,60 % 6,70 %
Marché du logement

09/02/2015 Mises en chantier (en milliers, TAD) Janv. 178,5 187,3 179,6

12/02/2015 Indice des prix des logements neufs (asa) Déc. 1,70 % 1,70 % 1,70 %

17/02/2015 Ventes de maisons existantes (msa) Janv. -- -3,10 % -5,80 %

12/02/2015 Indice Prix de Maison Teranet — Banque Nationale (msa) | Janv. -- 0,20 % -0,20 %
Consommation et secteur manufacturier

20/02/2015 Ventes au détail (msa, dés.) Déc. -0,40 % -2,00 % 0,40 %

20/02/2015 Ventes au détail moins les autos (msa, dés.) Déc. -0,80 % -2,30 % 0,60 %

13/02/2015 Ventes du secteur manufacturier (msa, dés.) Déc. 0,90 % 1,70 % -1,30 %
Commerce

05/02/2015 Balance commerciale (en milliards, dés.) Déc. -1,10 -0,65 -0,34
Prix

26/02/2015 Indice des prix a la consommation (msa) Janv. -0,40 % -0,20 % -0,70 %

26/02/2015 Indice des prix a la consommation (asa) Janv. 0,80 % 1,00 % 1,50 %

26/02/2015 IPC de base de la BdC (msa) Janv. 0,10 % 0,20 % -0,30 %

26/02/2015 IPC de base de la BdC (asa) Janv. 2,10 % 2,20 % 2,20 %

03/02/2015 Prix des produits industriels (msa) Déc. -0,60 % -1,60 % -0,50 %

03/02/2015 Indices des prix des matiéres premiéres (msa) Déc. -9,00 % -7,60 % -5,70 %
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DONNEES ECONOMIQUES

Suite de la page 7

Date de publication

Indicateurs économiques : Canada

Période

Prévisions générales

Résultats réels

Résultats précédents

18/02/2015 Ventes en gros (msa, dés.) Déc. 0,30 % 2,50 % -0,30 %
04/02/2015 Indices des directeurs d’achat Ivey (dés.) Janv. 53,4 45,4 55,4
06/02/2015 Permis de construction (msa, dés.) Déc. 5,00 % 7,70 % -13,60 %

Date de publication Indicateurs économiques : E.-U. Période Prévisions générales  Résultats réels Résultats précédents
27/02/2015 PIB (tsa, TAD) T4 2¢ publ. 2,00 % 2,20 % 2,60 %
Marché du travail
06/02/2015 Variation de ’emploi non agricole (en milliers, dés.) Janv. 228 257 329
06/02/2015 Taux de chdmage (dés.) Janv. 5,60 % 5,70 % 5,60 %
Marché du logement
18/02/2015 Permis de construction (en milliers, TAD) Janv. 1067,0 1053,0 1 060,0
18/02/2015 Mises en chantier (en milliers, TAD) Janv. 1070,0 1065,0 1087,0
25/02/2015 Ventes de nouvelles maisons (en milliers, TAD) Janv. 470,0 481,0 482,0
23/02/2015 Ventes de maisons existantes (en millions, TAD) Janv. 4,95 4,82 5,07
17/02/2015 Indice du marché du logement NAHB (dés.) Févr. 58,0 55,0 57,0
02/02/2015 Dépenses de construction (msa, dés.) Déc. 0,70 % 0,40 % -0,20 %
Consommation et secteur manufacturier
12/02/2015 Rapport provisoire sur les ventes au détail (msa, dés.) Janv. -0,40 % -0,80 % -0,90 %
12/02/2015 Ventes au détail moins les autos (msa, dés.) Janv. -0,50 % -0,90 % -0,90 %
24/02/2015 Confiance des consommateurs (dés.) Févr. 99,5 96,4 103,8
27/02/2015 Consommation personnelle (tsa, TAD) T4 2¢ publ. 4,30 % 4,20 % 4,30 %
26/02/2015 Commandes de biens durables (msa, dés.) Janv. 1,60 % 2,80 % -3,70 %
03/02/2015 Commandes des usines (msa, dés.) Déc. -2,40 % -3,40 % -1,70 %
03/02/2015 Commandes des usines (msa, dés.) Déc. -2,40 % -3,40 % -1,70 %
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DONNEES ECONOMIQUES
Suite de la page 8

Date de publication Indicateurs économiques : E.-U. Période Prévisions générales  Résultats réels Résultats précédents
Commerce

13/02/2015 Indice des prix a limportation (msa) Janv. -3,20 % -2,80 % -1,90 %

13/02/2015 Indice des prix a limportation (asa) Janv. -8,90 % -8,00 % -5,00 %

05/02/2015 Balance commerciale (en milliards, dés.) Déc. -38,0 -46,6 -39,8
Prix

26/02/2015 Indice des prix a la consommation (msa, dés.) Janv. -0,60 % -0,70 % -0,30 %

26/02/2015 Indice des prix a la consommation (asa) Janv. -0,10 % -0,10 % 0,80 %

26/02/2015 IPC de base (dés.) Janv. 239,67 239,87 239,45

02/02/2015 Déflateur des DPC (asa, dés.) Déc. 0,80 % 0,70 % 1,20 %
Autres indicateurs

02/02/2015 Indice ISM du secteur manufacturier (dés.) Janv. 54,5 53,5 55,1

19/02/2015 Indice de la Réserve fédérale de Philadelphie Févr. 9,0 5,2 6,3

19/02/2015 Indicateurs avancés (msa) Janv. 0,30 % 0,20 % 0,40 %

12/02/2015 Stocks des entreprises (msa, dés.) Déc. 0,20 % 0,10 % 0,20 %

Source : Bloomberg
dés. = désaisonnalisé ; TAD = taux annuel désaisonnalisé ; msa = variation en % d’un mois sur 'autre ;
tsa = variation en % d’un trimestre sur ['autre ; asa = variation en % d’une année sur 'autre.
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