
Revue du mois : JANVIER 2015

Les événements qui ont marqué 
les marchés

En janvier, les banques centrales mondiales ont utilisé 
des approches sur mesure pour lutter contre les 
problèmes régionaux liés aux risques déflationnistes, 
qui ont été causés par la chute des prix du pétrole et 
une croissance insuffisante. Première à intervenir, la 
Banque du Canada (BdC) a abaissé de façon inopinée le 
taux cible du financement à un jour de 0,25 %, à 0,75 %, 
le 20 janvier. Cette décision vise à contrer la baisse des 
prix du pétrole et ses effets sur l’économie canadienne. 
La décision de la BdC a été suivie par la mise en 
place d’un programme d’assouplissement quantitatif 
plus important que prévu par la Banque centrale 
européenne (BCE). 

La BCE a annoncé un programme d’achats d’actifs 
mensuels quasi illimités de 60 milliards d’euros qui vise 
à modifier la « trajectoire de l’inflation ». Le plan prévoit 
un certain partage du risque entre les banques centrales 
des pays européens et coïncide avec l’apparition 
de signes économiques positifs dans la zone euro. 
Les écarts de taux entre les obligations d’État de la 
périphérie et les titres des pays du centre de l’Europe ont 
diminué à la suite de l’annonce, et le rendement moyen 
à l’échéance des obligations d’État de la zone euro a 
baissé à 0,635 %, un creux sans précédent. Les marchés 
boursiers européens ont progressé en moyenne de 8 % 
depuis le début de l’année, en partie du fait des attentes 
quant à l’assouplissement quantitatif et à son incidence 

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

 

souhaitée. Avant l’annonce de la BCE, la Banque 
nationale suisse a cessé d’arrimer sa devise à l’euro, 
ce qui a donné lieu à une brève appréciation de 30 % 
du franc suisse. Cette hausse rapide n’est que le plus 
récent exemple de l’ampleur de la volatilité des marchés 
financiers lors d’interventions monétaires imprévues.

L’indice S&P/TSX a dégagé un rendement positif 
de 0,5 %, tandis que l’indice S&P 500 a fini le mois 
en baisse de 3,0 %. Les soins de santé (18,8 %) 
et les matières (15,7 %) ont été les secteurs les 
plus performants de l’indice S&P/TSX. Ils ont été 
suivis des services publics (6,5 %), des services de 
télécommunications (5,8 %), de la technologie 
de l’information (5,5 %), de la consommation de 
base (3,0 %) et de la consommation discrétionnaire 
(0,1 %). Enfin, la finance, l’énergie et les produits 
industriels ont inscrit des pertes, cédant 
respectivement 5,4 %, 2,0 % et 0,9 %.

La plupart des indices outre-mer ont terminé en 
territoire positif. Le DAX de l’Allemagne a produit 
le gain le plus important (9,1 %), suivi du Sensex de 
l’Inde (6,1 %). L’indice Hang Seng de Hong Kong et 
l’indice S&P/ASX 200 de l’Australie ont respectivement 
gagné 3,8 % et 3,3 %. Le FTSE 100 du Royaume-Uni a 
également fini le mois en hausse, progressant de 2,9 %, 
tandis que le Nikkei du Japon a avancé de 1,3 %. Le 
Bovespa du Brésil a enregistré la plus grande perte 
mensuelle (-6,2 %), suivi de l’indice de Shanghai en 
Chine (-0,7 %). Globalement, l’indice MSCI Monde a 
perdu 1,8 % durant le mois, bien que ce résultat soit 
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surtout attribuable au repli du marché américain, une 
composante importante de l’indice.

Au sein de l’indice S&P/TSX, les titres aurifères ont 
commencé l’année en bondissant de 33 %, calquant les 
gains vigoureux de janvier 2014. L’indice plafonné des 
FPI S&P/TSX et l’indice S&P/TSX des sociétés à petite 
capitalisation ont enregistré des gains respectifs de 8,9 % 

et 0,3 %. 

Évolution des titres à revenu fixe

En réaction à la baisse de taux de la BdC, les taux des titres 
à court terme ont fortement chuté, comme en témoigne 
la diminution marquée du taux des obligations à deux ans 
(de 1,01 % à 0,45 %) d’un mois à l’autre. Le taux des 
obligations du Canada à 10 ans a fléchi à 1,38 % à la fin 
de janvier, alors qu’il était de 1,79 % à la fin de décembre. 
Le dollar canadien a atteint son niveau le plus bas 
depuis plusieurs années en regard du dollar américain, 
la politique expansionniste au Canada contrastant avec 
les attentes d’une hausse des taux aux États-Unis à un 
moment donné en 2015.

Abstraction faite du ralentissement de la croissance 
mondiale, la Réserve fédérale américaine a indiqué que 
l’économie américaine croît à un rythme solide dans 
le communiqué du comité de l’open market paru le 
28 janvier. Malgré l’ajout d’événements internationaux 
parmi les risques qui entourent son évaluation de 
l’économie, la Fed semble encore disposée à hausser les 
taux cette année. Les économistes de RBC ont indiqué 
que « même si la Banque du Canada et la Banque 
nationale suisse ont fait beaucoup de bruit récemment, 
nous pensons que les prix des marchandises et 
l’économie mondiale revêtent moins d’importance pour 
l’économie américaine, et donc pour la Réserve fédérale ». 
Pour la première fois depuis 1999, l’économie américaine 
dans son ensemble devrait surpasser la croissance 
mondiale. Le taux des obligations du Trésor américain à 
10 ans a fini le mois à 1,67 %, soit 0,50 % au-dessous du 

niveau de clôture de décembre, qui était de 2,17 %.

Les événements qui ont marqué les marchés

Suite de la page 1

Indices boursiers* Mois CA*

Indice composé RG S&P/TSX 0,5 % 0,5 %

Indice RG Dow Jones des valeurs 
industrielles 

-3,6 % -3,6 %

Indice RG S&P 500 -3,0 % -3,0 %

Indice composé RG NASDAQ -2,1 % -2,1 %

Indice RG MSCI EAEO (USD) 0,5 % 0,5 %

Indice RG MSCI Monde (USD) -1,8 % -1,8 %

Rendement des secteurs  
du S&P/TSX*

Mois CA*

Indice RG de la finance S&P/TSX -5,4 % -5,4 %

Indice RG de l’énergie S&P/TSX -2,0 % -2,0 %

Indice RG des matériaux S&P/TSX 15,7 % 15,7 %

Indice RG de l’industrie S&P/TSX -0,9 % -0,9 %

Indice RG de la consommation 
discrétionnaire S&P/TSX

0,1 % 0,1 %

Indice RG des télécommunications 
S&P/TSX

5,8 % 5,8 %

Indice RG des technologies de 
l’information S&P/TSX

5,5 % 5,5 %

Indice RG des biens de 
consommation de base S&P/TSX

3,0 % 3,0 %

Indice RG des services aux 
collectivités S&P/TSX

6,5 % 6,5 %

Indice RG de la santé S&P/TSX 18,8 % 18,8 %

Matières  
(USD)

Prix au 
comptant

Mois CA*

Pétrole brut  
(WTI par baril)

48,24 $ -9,4 % -9,4 %

Gaz naturel  
(par millions de BTU)

2,69 $ -6,9 % -6,9 %

Or (par once) 1 283,77 $ 8,3 % 8,3 %

Argent (par once) 17,26 $ 9,9 % 9,9 %

Cuivre (par livre) 2,51 $ -13,0 % -13,0 %

Nickel (par livre) 6,85 $ 0,2 % 0,2 %

Aluminium (par livre) 0,84 $ 1,6 % 1,6 %

Zinc (par livre) 0,96 $ -2,4 % -2,4 %

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

Les chiffres

Devises  
(en dollars canadiens)

Taux de 
change

Mois CA*

Dollar américain 1,2732 9,6 % 9,6 %

Euro 1,4372 2,2 % 2,2 %

Livre britannique 1,9179 5,9 % 5,9 %

Yen japonais (100) 0,0108 11,5 % 11,5 %

Devises  
(un dollar canadien)

Taux de 
change

Mois CA*

Dollar américain 0,7854 -8,7 % -8,7 %

Euro 0,6958 -0,0217 -2,2 %

Livre britannique 0,5222 -5,5 % -5,5 %

Yen japonais (100) 92,2780 -10,5 % -10,5 %
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Les événements qui ont marqué les marchés

Suite de la page 2

Évolution sur la scène mondiale

Même si les marchés ont été stimulés par les 
décisions de la BCE, cet enthousiasme a été quelque 
peu tempéré par le résultat des élections en Grèce. 
Le parti de gauche, appelé Syriza, a remporté une 
victoire décisive, bien que la majorité lui ait échappé 
de peu. Le taux des obligations grecques à 10 ans, qui 
avoisinait 9 % avant les élections, a réagi négativement 
à la nouvelle. S’appuyant sur un programme électoral 
anti-austérité, le chef du Syriza, Alexis Tsipras, a 
indiqué qu’il chercherait à obtenir une réduction 
de la dette publique de la Grèce et à abandonner les 
mesures d’austérité imposées récemment. Plus à l’est, 
la Russie a vu sa cote de solvabilité abaissée au rang 
spéculatif (BB+) par S&P, qui lui a attribué une note de 
qualité inférieure pour la première fois en dix ans. La 
décote découle de l’effondrement des prix du pétrole 
et des sanctions actuelles résultant des interventions 
de la Russie en Ukraine.

Au Moyen-Orient, le roi Abdallah d’Arabie saoudite 
est décédé à l’âge de 90 ans et son demi-frère Muqrin 
a été nommé prince héritier. Le décès d’Abdallah a 
peu influé sur les prix du pétrole ; toutefois, la rumeur 
court que la position de l’Arabie saoudite à l’égard de 
la production de l’OPEP pourrait changer au cours des 
prochains mois.

Source : Bloomberg

Indice S&P/TSX – Taux cible du financement à un jour  
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15 janvier : Best Buy (BBY) recule de 14,6 % 
après avoir indiqué que les pressions sur les prix 
et l'atonie de la demande entraîneraient un repli 
des ventes aux premier et deuxième trimestres 
de 20151.

16 janvier : Penn West Petrol (PWT) gagne 
14,9 % après que l’Agence internationale de 
l’énergie eut abaissé ses prévisions relatives 
à l’offre hors OPEP et annoncé une 
remontée des prix1.

6 janvier : HHGregg (HGG) perd 22,48 % après 
que la société eut annoncé une diminution 
des ventes nettes d’environ 6 %, par rapport 
au résultat de 707 millions de dollars au 
troisième trimestre de 20141.

30 janvier : Eldorado Gold (ELD) dégringole 
de 13,11 %, le nouveau gouvernement de 
gauche en Grèce s’étant opposé à 
l’exploitation par Eldorado de sa mine de 
Skouries1.

8 janvier : MeadWestvaco Corp. (MWV) gagne 5,80 % 
après l’annonce de sa fusion avec Rock-Tenn Co. (RKT). 
La nouvelle société aura une valeur marchande 
combinée d’environ 18 milliards de dollars1.

14 janvier : JP Morgan Chase (JPM) glisse 
de 3,20 % après avoir fait état d’une baisse 
de 6,6 % de son bénéfice trimestriel1.

30 janvier : Amazon (AMZN) bondit de 13,71 % après 
avoir déclaré pour le quatrième trimestre un bénéfice de 
214 millions de dollars et des ventes de 29,3 milliards de 
dollars1.

27 janvier : Metro (MRU) monte 
de 4,1 % après avoir déclaré une 
solide hausse du bénéfice, une 
augmentation du dividende et 
une division d’actions à raison 
de trois pour une2.

28 janvier : Canadian Oil Sands (COS) et Cenovous 
Energy Inc. (CVE) se replient de 10,36 % et 7 % 
respectivement après avoir réduit leurs dépenses en 
raison de la baisse prolongée des prix du pétrole1.

22 janvier : BlackBerry (BB) progresse de 6,6 % en 
raison des rumeurs persistantes au sujet d’une 
acquisition potentielle par Samsung Electronics3.

6 janvier : Bankers Petroleum (BNK) et Surge 
Energy Inc. (SGY) se replient de 15,62 % et 
14,45 % respectivement, les titres énergétiques 
ayant subi leur pire recul depuis 20111.

8 janvier : Valeant Pharmaceuticals 
International (VRX) bondit de 6,2 % après 
avoir haussé ses prévisions de revenus et 
de BPA (comptabilité de caisse) pour le 
quatrième trimestre1.

15 janvier : BlackBerry (BB) chute de 19,57 % après que la 
société eut rejeté l’offre d’achat de Samsung Electronics d’une 
valeur de 7,5 milliards de dollars américains1.

Faits saillants des actions nord-américaines – Janvier 2015

1 Bloomberg 2 RBC Marchés des Capitaux 3 The Globe and Mail
Source des données sur les prix : Bloomberg
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Marchés mondiaux – Janvier 2015

La plupart des indices mondiaux ont progressé en janvier. Le DAX de l’Allemagne a produit le gain le plus important, en hausse de 9,1 %, tandis que le Sensex 
de l’Inde a progressé de 6,1 %. L’indice Hang Seng de Hong Kong et l’indice S&P/ASX 200 de l’Australie ont respectivement gagné 3,8 % et 3,3 %. Le FTSE 100 
du Royaume-Uni, le Nikkei du Japon et le S&P/TSX du Canada ont également dégagé des rendements positifs respectifs de 2,9 %, 1,3 % et 0,5 %. Les autres 
indices ont fini le mois en baisse, le S&P 500, l’indice de Shanghai en Chine et le Bovespa du Brésil cédant respectivement 3 %, 0,7 % et 6,2 %. Globalement, 
l’indice MSCI Monde a perdu 1,8 % durant le premier mois de 2015. 

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 l’appréciation des titres.
Source : Bloomberg

Canada : S&P/TSX
Mois :    0,5 %
CA :        0,5 %

Indice MSCI Monde :  
Mondial, USD
Mois :     -1,8 %
CA :         -1,8 %

É.-U. : S&P 500
Mois :     -3,0 %
CA :         -3,0 %

Brésil : Bovespa**
Mois :     -6,2 %
CA :         -6,2 %

R.-U. : FTSE 100 
Mois :     2,9 %
CA :         2,9 %

Japon : Nikkei
Mois :    1,3 %
CA :        1,3 %

Allemagne : DAX
Mois :    9,1 %
CA :        9,1 %

Inde : Sensex
Mois :     6,1 %
CA :         6,1 %

Australie :  
S&P/ASX 200
Mois :   3,3 %
CA :       3,3 %

Chine : 
Indice de Shanghai 
Mois :        -0,7 %
CA :            -0,7 %

Hong Kong :  
Hang Seng
Mois :  3,8 % 
CA :      3,8 % 



   6   REVUE DU MOIS

Valeant Pharmaceuticals International Inc.

Goldcorp Inc.

Soc. aurifère Barrick

BCE Inc.

Potash Corp of Saskatchewan Inc.

Agrium Inc.

Brookfield Asset Management Inc.

Mines Agnico-Eagle Ltée

Compagnie de chemins de fer nationaux du Canada

Franco-Nevada Corp.

Silver Wheaton Corp.

Bombardier Inc.

Financière Sun Life Inc.

First Quantum Minerals Ltd

Société Financière Manuvie

Banque Canadienne Impériale de Commerce/Canada

Banque de Montréal

Banque de Nouvelle-Écosse

Banque Toronto-Dominion, La

Banque Royale du Canada

-50 -40 -30 -20 -10 0 10 20 30 40 50

Services publics

Soins de santé

Consommation de base

Services de télécommunications

Matières

Consommation discrétionnaire

Produits industriels

Technologies de l'information

Énergie

Finance

-8 % -6 % -4 % -2 % 0 % 2 % 4 % 6 % 8 %

Finance

Énergie

Produits industriels

Consommation discrétionnaire

Consommation de base

Technologies de l'information

Services de télécommunications

Services publics

Matières

Soins de santé

-11 % -6 % -1 % 5 % 10 %

Actions canadiennes et américaines – Janvier 2015

Source : Bloomberg

Progression des secteurs de l’indice composé S&P/TSX Progression des secteurs de l’indice S&P 500
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Données économiques du Canada et des États-Unis – Janvier 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

09/01/2015 Variation nette des emplois (en milliers, dés.) Déc. 15,0 -4,3 -16,3

09/01/2015 Taux d’activité (dés.) Déc. 66,00 % 65,90 % 65,80 %

09/01/2015 Taux de chômage (dés.) Déc. 6,60 % 6,60 % 6,70 %

Marché du logement

09/01/2015 Mises en chantier (en milliers, TAD) Déc. 192,0 180,6 192,9

08/01/2015 Indice des prix des logements neufs (asa) Nov. -- 1,70 % 1,60 %

15/01/2015 Ventes de maisons existantes (msa) Déc. -- -5,80 % 0,00 %

14/01/2015 Indice Prix de Maison Teranet – Banque Nationale (msa) Déc. -- -0,20 % -0,30 %

Consommation et secteur manufacturier

23/01/2015 Ventes au détail (msa, dés.) Nov. -0,20 % 0,40 % 0,00 %

23/01/2015 Ventes au détail moins les autos (msa, dés.) Nov. 0,10 % 0,70 % 0,10 %

20/01/2015 Ventes du secteur manufacturier (msa, dés.) Nov. -0,70 % -1,40 % -1,10 %

Commerce

07/01/2015 Balance commerciale (en milliards, dés.) Nov. -0,20 -0,64 -0,33

Prix

23/01/2015 Indice des prix à la consommation (msa) Déc. -0,60 % -0,70 % -0,40 %

23/01/2015 Indice des prix à la consommation (asa) Déc. 1,60 % 1,50 % 2,00 %

23/01/2015 IPC de base de la BdC (msa) Déc. -0,30 % -0,30 % -0,20 %

23/01/2015 IPC de base de la BdC (asa) Déc. 2,30 % 2,20 % 2,10 %

28/11/2014 Prix des produits industriels (msa) Oct. -0,40 % -0,50 % -0,40 %

28/11/2014 Indices des prix des matières premières (msa) Oct. 2,50 % -4,30 % -1,80 %
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21/01/2015 Ventes en gros (msa, dés.) Nov. 0,00 % -0,30 % 0,10 %

07/01/2015 Indices des directeurs d’achat Ivey (dés.) Déc. 53,0 55,4 56,9

09/01/2015 Permis de construction (msa, dés.) Nov. 0,50 % -13,80 % 2,10 %

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

30/01/2015 PIB (tsa, TAD)
T4 données 
préliminaires

3,00 % 2,60 % 5,00 %

30/01/2015 Indice des prix du PIB (tsa, TAD)
T4 données 
préliminaires

0,90 % 0,00 % 1,40 %

30/01/2015 DPC de base (tsa, TAD)
T4 données 
préliminaires

1,10 % 1,10 % 1,40 %

Marché du travail

09/01/2015 Variation de l’emploi non agricole (en milliers, dés.) Déc. 240,0 252,0 353,0

09/01/2015 Taux de chômage (dés.) Déc. 5,70 % 5,60 % 5,80 %

Marché du logement

21/01/2015 Permis de construction (en milliers, TAD) Déc. 1 060,0 1 032,0 1 052,0

21/01/2015 Mises en chantier (en milliers, TAD) Déc. 1 040,0 1 089,0 1 043,0

27/01/2015 Ventes de nouvelles maisons (en milliers, TAD) Déc. 450,0 481,0 431,0

23/01/2015 Ventes de maisons existantes (en millions, TAD) Déc. 5,08 5,04 4,92

20/01/2015 Indice du marché du logement NAHB (dés.) Janv. 58,0 57,0 58,0

02/01/2015 Dépenses de construction (msa, dés.) Nov. 0,40 % -0,30 % 1,20 %

Consommation et secteur manufacturier

14/01/2015 Rapport provisoire sur les ventes au détail (msa, dés.) Déc. -0,10 % -0,90 % 0,40 %

14/01/2015 Ventes au détail moins les autos (msa, dés.) Déc. 0,00 % -1,00 % 0,10 %

27/01/2015 Confiance des consommateurs (dés.) Janv. 95,5 102,9 93,1

30/01/2015 Indice de confiance de la U. of Michigan Janv. données finales 98,2 98,1 98,2

30/01/2015 Consommation personnelle (tsa, TAD)
T4 données 
préliminaires

4,00 % 4,30 % 3,20 %

27/01/2015 Commandes de biens durables (msa, dés.) Déc. 0,30 % -3,40 % -2,10 %

06/01/2015 Commandes des usines (msa, dés.) Nov. -0,50 % -0,70 % -0,70 %

Données économiques

Suite de la page 7

Date de publication Indicateurs économiques : Canada Période Prévisions générales Résultats réels Résultats précédents
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Données économiques

Suite de la page 8

Commerce

14/01/2015 Indice des prix à l’importation (msa) Déc. -2,70 % -2,50 % -1,80 %

14/01/2015 Indice des prix à l’importation (asa) Déc. -5,20 % -5,50 % -3,00 %

07/01/2015 Balance commerciale (en milliards, dés.) Nov. -42,0 -39,0 -42,2

Prix

16/01/2015 Indice des prix à la consommation (msa, dés.) Déc. -0,40 % -0,40 % -0,30 %

16/01/2015 Indice des prix à la consommation (asa) Déc. 0,70 % 0,80 % 1,30 %

16/01/2015 IPC de base (dés.) Déc. 239,64 239,34 239,33

Autres indicateurs

02/01/2015 Indice ISM du secteur manufacturier (dés.) Déc. 57,5 55,5 57,6

30/01/2015 Indice des directeurs d’achat de Chicago Janv. 57,5 59,4 58,8

15/01/2015 Indice de la Réserve fédérale de Philadelphie Janv. 18,7 6,3 24,3

23/01/2015 Indicateurs avancés (msa) Déc. 0,40 % 0,50 % 0,40 %

14/01/2015 Stocks des entreprises (msa, dés.) Nov. 0,30 % 0,20 % 0,20 %

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

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