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L’année 2025 a été un succès – Est-ce que la foule peut continuer d’applaudir en 
2026? 
Nous avons amorcé 2025 avec un optimisme prudent, à la suite des solides rendements des indices S&P/TSX 
et S&P 500 en 2024. Nous avons salué les rendements des marchés boursiers supérieurs aux attentes, la 
plupart des secteurs inscrivant des résultats positifs. Au Canada, le secteur des matériaux, en particulier les 
sociétés spécialisées dans l’or et l’argent, s’est démarqué, tandis que les secteurs de la finance et des biens 
de consommation cyclique ont également enregistré des gains impressionnants. L’accent mis par le marché 
sur l’intelligence artificielle générative s’est reflété dans l’indice S&P 500, où les secteurs des services de 
communication et des technologies de l’information ont été les principaux moteurs de rendement. 

Rendements par secteur de l’indice composé S&P/TSX et de l’indice S&P 500 depuis le début de 
l’année 

   
Source : Factset; 31 décembre 2025; rendements des cours, monnaie locale 

Sous les couvertures… 2025 et leçons apprises 
Notre optimisme initial a été remis en question au début de l’année, à la suite du lancement de DeepSeek R1, 
un nouveau modèle d’intelligence artificielle (IA) chinois, qui a déclenché une vente massive sur le marché. 
Les annonces tarifaires subséquentes de nombreux pays ont ajouté à la complexité, ce qui nous a incités à 
effectuer une analyse approfondie des répercussions potentielles de chaque nouvelle décision politique. 
L’incertitude entourant les tarifs douaniers a culminé vers le 2 avril 2025, le « jour de la libération », lorsque 
l’administration américaine a annoncé une salve de politiques tarifaires. Ces événements ont contribué au 
décrochage marqué des marchés boursiers et aux révisions à la baisse des prévisions de bénéfices des 
sociétés américaines. Le pire scénario en matière de commerce a été évité, car l’administration Trump a 
reculé quant à ses menaces tarifaires initiales et les marchés boursiers ont bondi pour le reste de l’année.  
Trois concepts clés nous ont aidés à composer avec cette période de volatilité : 

• Les occasions importantes ont tendance à attirer une concurrence accrue. Si les occasions liées à l’IA 
générative sont aussi importantes que nous le croyons, il n’est pas surprenant que de nouveaux 
concurrents émergent. 

• Les stratégies de négociation utilisées par les États-Unis commencent par des positions qui ne reflètent 
peut-être pas leur position finale. 

• Il est peu probable que les entreprises en quête de profits modifient de façon significative leur approche à 
court terme. À la suite des nouvelles politiques tarifaires, certaines entreprises ont initialement suspendu 
ou retiré leurs prévisions financières. Bien que ce soit compréhensible à court terme, nous avons observé 
que de nombreuses organisations se sont rapidement adaptées à l’évolution du contexte et ont continué 
d’aller de l’avant. 
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Conserver les placements, mais plus d’optimisme dans la seconde moitié de 2026 
Nous demeurons prudemment optimistes à l’égard des marchés boursiers nord-américains en 2026. La solide 
croissance des bénéfices devrait être le principal facteur de gains supplémentaires. Un repli dans la première 
moitié de l’année ne serait pas surprenant, surtout après une si forte remontée et compte tenu des 
valorisations globales élevées des deux indices. Notre position prudente à l’égard des actions canadiennes 
pour la première moitié reflète les risques associés aux prochaines négociations entourant l’ACEUM. Les 
risques liés aux manchettes et les tactiques de négociation musclées peuvent accentuer l’angoisse et la 
volatilité. L’optimisme pour la seconde moitié est soutenu par les attentes renouvelées découlant de ces 
négociations, les valorisations favorables et les occasions de dividendes intéressantes. Aux États-Unis, les 
valorisations sont comparativement plus élevées, ce qui contribue à d’autres risques à court terme. Toutefois, 
l’introduction potentielle de politiques favorables aux consommateurs avant les élections américaines de mi-
mandat pourrait servir de catalyseur dans la seconde moitié de l’année. Les facteurs de croissance plus 
généraux, y compris la déréglementation, l’augmentation des dépenses gouvernementales et les avantages 
continus de l’adoption de l’IA générative, devraient soutenir davantage la croissance des bénéfices, même si 
leur pleine incidence pourrait prendre plus de temps à se concrétiser. 
Comme toujours, le partenariat avec votre conseiller CIBC Wood Gundy est le moyen le plus efficace 
d’harmoniser les stratégies de placement avec votre tolérance au risque et votre horizon de placement 
individuels, en veillant à ce que vos objectifs financiers soient atteints. Nous vous souhaitons tout le succès 
possible dans votre parcours de placement. 

Wincy Wong, CFA 
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Les obligations de sociétés canadiennes sous les projecteurs 

Obligations de sociétés  
Les marchés obligataires ont connu une volatilité importante en raison des tarifs douaniers et de l’incertitude 
économique. Dans ces conditions, les investisseurs considèrent de plus en plus certaines sociétés comme des 
placements plus sûrs que certains gouvernements. Les dirigeants d’entreprises ont réagi aux changements de 
taux d’intérêt en simplifiant les budgets et en réduisant les niveaux d’endettement, renforçant ainsi leur 
situation financière. Pour les investisseurs qui naviguent dans le contexte actuel des titres à revenu fixe, il est 
essentiel d’évaluer la stabilité relative des sociétés émettrices et de tenir compte de l’incidence des tendances 
économiques plus générales sur le rendement du marché obligataire. 
Les deux raisons les plus communes d’investir dans des obligations sont d’obtenir un flux de revenu et de 
stabiliser le portefeuille. Les variations des taux d’intérêt ou les effets d’une modification de la qualité du crédit 
peuvent à la fois augmenter ou réduire les rendements obligataires et, par conséquent, les rendements des 
investisseurs. Les investisseurs qui souhaitent augmenter les rendements obligataires doivent être prêts à 
assumer un risque supplémentaire de crédit ou de taux d’intérêt. Les épargnants qui souhaitent détenir des 
obligations pour assurer leur stabilité achètent généralement des obligations d’État ou des obligations de 
sociétés de première qualité à court terme pour réduire le risque et accroître le rendement. Les obligations de 
sociétés à long terme peuvent offrir des rendements plus élevés, mais le rendement supplémentaire ne vaut 
peut-être pas le risque supplémentaire que votre capital soit exposé à une détérioration de la qualité du crédit 
et à une hausse des taux d’intérêt. 

Reprise de l’activité des obligations de sociétés 
Les émissions d’obligations de sociétés canadiennes ont bondi en 2025, plus de 147 G$ étant vendus à la mi-
novembre, surpassant le record de 2024. Il n’y a pas d’indigestion apparente chez les investisseurs, car les 
acheteurs demeurent impatients d’acheter des titres de créance. Les fusions et acquisitions sont en partie 
responsables de l’empressement à emprunter, mais une grande partie des émissions proviennent d’émetteurs 
étrangers qui exploitent en plus grand nombre le marché canadien. La demande est exceptionnellement forte, 
car les écarts de taux sont près de creux records et les opérations sont fortement sursouscrites. 
Les opérations sur obligations Feuille d’érable, qui désignent les sociétés non canadiennes qui émettent des 
obligations libellées en dollars canadiens sur le marché canadien, sont en voie de dépasser 14 G$. Il s’agit de 
la deuxième meilleure année pour les opérations sur obligations Feuille d’érable depuis 2021. Les obligations 
Feuille d’érable ont subi un changement technique au début de 2025, lorsque les obligations Feuille d’érable 
nouvellement émises ont commencé à être incluses dans l’indice des obligations universelles FTSE Canada. 
Selon Sean Gilbert, chef adjoint mondial, Marchés des capitaux, Marchés des titres de créance, CIBC, de plus 
en plus de sociétés émettent des obligations hybrides plutôt que des obligations de premier rang 
traditionnelles. Les obligations hybrides offrent aux investisseurs un rendement plus élevé, mais sont 
subordonnées et de rang inférieur, ce qui signifie qu’elles sont moins prioritaires pour le remboursement en 
cas de défaillance ou de faillite d’une entreprise. Ce n’est pas un problème tant que les investisseurs 
demeurent confiants quant à la capacité de survie de la société. Les agences d’évaluation du crédit les traitent 
comme des titres de créance à 50 % et des actions à 50 %, d’où le terme « hybride ». Cette classification 
hybride permet aux entreprises de mobiliser des capitaux supplémentaires sans risquer de voir leur note de 
crédit être abaissée ou sans diluer leur base d’actionnaires existants. 
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GESTION PRIVÉE CIBC 

Rendement des obligations canadiennes à 2 ans, 5 ans et 10 ans 

Source : Données de Bloomberg en date du 3 décembre 2025. 

Comment les obligations sont-elles notées? 
Les obligations sont notées en fonction de la qualité de l’émetteur et des conditions du titre lui-même. Plus la 
qualité de l’émetteur est élevée, plus faible sera le taux d’intérêt qu’il devra verser aux investisseurs. Les 
investisseurs exigent des titres de sociétés, qu’ils considèrent comme des placements plus risqués, un 
rendement plus élevé que pour ceux des gouvernements. Le risque est associé à la probabilité de faire défaut. 
Au Canada, les obligations sont notées par quatre grandes agences de notation : Standard & Poor’s, Moody’s, 
DBRS et Fitch. Toutes les obligations se classent dans deux catégories selon leur note : obligations de 
première qualité ou obligations à rendement élevé. 
Les obligations de première qualité sont considérées comme ayant un risque de crédit bon ou excellent avec 
un risque de défaut minime. Les meilleures sociétés peuvent profiter d’une notation de première qualité de 
leurs titres de créance et payer des taux d’intérêt moins élevés aux investisseurs. Les obligations à rendement 
élevé, parfois appelées obligations à risque élevé, sont considérées comme plus risquées. Plusieurs 
entreprises de renom émettent des obligations de cette catégorie tout en continuant de verser de façon fiable 
des paiements d’intérêt. 

Options à revenu fixe 
Dans l’achat d’obligations individuelles, il faut tenir compte des notes de crédit, du secteur, du rendement, de 
la liquidité et de la région. Les obligations individuelles permettent de personnaliser le portefeuille obligataire et 
d’avoir toute liberté d’acheter et de vendre ce qu’on veut, quand on le veut. 
Les investisseurs devraient peut-être tenir compte des stratégies suivantes comme solution de rechange à 
l’achat d’obligations individuelles. 
Les FNB obligataires ont simplifié l’investissement en titres à revenu fixe en permettant aux épargnants de 
profiter de ce marché avec un seul titre. Avec un seul symbole, ils peuvent profiter de milliers d’obligations 
sans avoir à chercher des titres disponibles. Les investisseurs utilisent les FNB pour une diversification 
instantanée afin d’atténuer le risque lié à un titre unique, pour moins cher que les fonds à gestion active. La 
variété de FNB disponibles permet aux investisseurs d’accéder à divers marchés de titres à revenu fixe ou à 
des segments particuliers du marché obligataire. Les investisseurs peuvent faire des ajustements à la durée et 
la qualité de crédit globales d’un portefeuille, et adapter les expositions à leurs préférences.  
Les fonds communs de placement (FCP) sont une autre option pour les investisseurs en titres à revenu fixe, 
assez similaire aux FNB. Comme les FNB, les fonds communs obligataires offrent une diversification pour un 
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investissement minimum relativement faible. La grande différence est que les FNB conviennent surtout aux 
stratégies de placement passives, alors que les fonds communs de placement sont généralement entièrement 
gérés de façon active. Les gestionnaires actifs utilisent différentes stratégies pour ajouter de la valeur au-delà 
des rendements des indices. Les investisseurs paient donc plus pour le gestionnaire actif par rapport à une 
autre solution qui suit un indice. À eux de déterminer si la gestion active est plus payante, compte tenu des 
frais. 
Les CPG sont assortis d’un risque minimal, car ils sont presque tous garantis par la Société d’assurance-
dépôts du Canada (SADC), une société d’État, jusqu’à concurrence de 100 000 $ CA (sous réserve de 
certaines restrictions). Les CPG sont un produit que les investisseurs peuvent utiliser si la protection du capital 
est un objectif clé. Les CPG sont un produit de placement à faible risque qui peuvent être utilisés pour 
équilibrer le risque global d’un portefeuille de placement. Les CPG donnent aux investisseurs la flexibilité d’un 
investissement au risque minime sur le plan du capital et un taux de rendement prévisible tout au long des 
cycles du marché. 

Conclusion 
En règle générale, chaque portefeuille de placement devrait avoir une répartition en titres à revenu fixe afin 
d’offrir une certaine stabilité durant les périodes de fluctuation des marchés. Les obligations de sociétés sont 
un moyen efficace d’accroître le rendement et la diversification, surtout si votre portefeuille est fortement 
composé d’actions et volatil. Alors que les marchés obligataires sont confrontés à une volatilité attribuable à 
plusieurs facteurs financiers et géopolitiques, les investisseurs recherchent des stratégies qui procurent une 
liquidité aux avoirs de leur portefeuille, pour pouvoir les échanger en période d’incertitude. Si la volatilité 
revient, les investisseurs faisant preuve de prudence devraient envisager de rehausser la qualité et d’accroître 
la diversification de leurs actifs en investissant dans différents secteurs. Les investisseurs devraient consulter 
leur conseiller en placement CIBC Wood Gundy s’ils ont des préoccupations quant à leur portefeuille et au 
moment de prendre des décisions de placement. 

ALLAN BISHOP 
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Données sur les rendements de marché 
Toutes les données proviennent de Bloomberg, sauf indication contraire. Données au 31 décembre 2025. 

Indices nord-américains – Rendement des cours (variation en %) 
Indices nord-américains Cours 1 mois 3 mois 6 mois Cumul annuel 
Indice composé S&P/TSX 31 713 1,1 % 5,6 % 18,1 % 28,2 % 
Indice composé S&P/TSX - Rendement global 134 621 1,3 % 6,3 % 19,5 % 31,7 % 
Indice S&P 500 6 846 -0,1 % 2,3 % 10,3 % 16,4 % 
Indice S&P 500 - Rendement global 15 220 0,1 % 2,7 % 11,0 % 17,9 % 
Moyenne Dow Jones des valeurs industrielles 48 063 0,7 % 3,6 % 9,0 % 13,0 % 
Moyenne Dow Jones des valeurs industrielles - 
Rendement global 122 407 0,9 % 4,0 % 9,9 % 14,9 % 

Indice composé Nasdaq 23 242 -0,5 % 2,6 % 14,1 % 20,4 % 

Indices nord-américains – Rendement des cours (variation en %, données annualisées) 

Indices nord-américains 1 an 2 ans 3 ans 5 ans 10 ans 15 ans 20 ans 
Indice composé S&P/TSX 28,2 % 23,0 % 17,8 % 12,7 % 9,3 % 5,9 % 5,3 % 
Indice composé S&P/TSX - Rendement global 31,7 % 26,6 % 21,4 % 16,1 % 12,7 % 9,1 % 8,4 % 
Indice S&P 500 16,4 % 19,8 % 21,3 % 12,8 % 12,8 % 12,0 % 8,9 % 
Indice S&P 500 - Rendement global 17,9 % 21,4 % 23,0 % 14,4 % 14,8 % 14,1 % 11,0 % 
Moyenne Dow Jones des valeurs industrielles 13,0 % 12,9 % 13,2 % 9,4 % 10,7 % 10,0 % 7,8 % 
Moyenne Dow Jones des valeurs industrielles - 
Rendement global 14,9 % 15,0 % 15,4 % 11,6 % 13,1 % 12,5 % 10,4 % 

Indice composé Nasdaq 20,4 % 24,4 % 30,5 % 12,5 % 16,6 % 15,6 % 12,5 % 

Indices internationaux – Rendement des cours (variation en %) 
Indices internationaux Cours 1 mois 3 mois 6 mois Cumul annuel 
Indice Bloomberg Euro 500 1 477 2,7 % 6,0 % 9,5 % 16,6 % 
Indice FTSE Eurotop 100 4 558 2,7 % 6,2 % 9,8 % 14,9 % 
Indice FTSE 100 (Angleterre) 9 931 2,2 % 6,2 % 13,4 % 21,5 % 
Indice DAX (Allemagne) 24 490 2,7 % 2,6 % 2,4 % 23,0 % 
Indice CAC 40 (France) 8 150 0,3 % 3,2 % 6,3 % 10,4 % 
Indice MSCI Monde 4 430 0,7 % 2,9 % 10,0 % 19,5 % 
Indice MSCI Marchés émergents 1 404 2,7 % 4,3 % 14,9 % 30,6 % 
Indice MSCI Marchés émergents - Rendement global 3 834 3,0 % 4,8 % 16,3 % 34,4 % 
Indice MSCI EAEO 2 893 2,9 % 4,5 % 9,0 % 27,9 % 
Indice MSCI EAEO - Rendement global 14 716 3,0 % 4,9 % 10,0 % 31,9 % 
Indice Nikkei 225 (Japon) 50 339 0,2 % 12,0 % 24,3 % 26,2 % 
Indice Hang Seng (Hong Kong) 25 631 -0,9 % -4,6 % 6,5 % 27,8 % 
Indice ASX 200 (Australie) 8 714 1,2 % -1,5 % 2,0 % 6,8 % 
Indice pondéré de Taïwan 28 964 4,8 % 12,2 % 30,1 % 25,7 % 
Indice Sensex 30 (Inde) 85 221 -0,6 % 6,2 % 1,9 % 9,1 % 
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Indices internationaux – Rendement des cours (variation en %, données annualisées) 
Indices internationaux 1 an 2 ans 3 ans 5 ans 10 ans 15 ans 20 ans 
Indice Bloomberg Euro 500 16,6 % 11,3 % 11,8 % 8,4 % 4,9 % 5,2 % 3,3 % 
Indice FTSE Eurotop 100 14,9 % 10,3 % 11,3 % 9,6 % 4,8 % 4,6 % 2,6 % 
Indice FTSE 100 (Angleterre) 21,5 % 13,3 % 10,0 % 9,0 % 4,8 % 3,5 % 2,9 % 
Indice DAX (Allemagne) 23,0 % 20,9 % 20,7 % 12,3 % 8,6 % 8,8 % 7,8 % 
Indice CAC 40 (France) 10,4 % 3,9 % 8,0 % 8,0 % 5,8 % 5,2 % 2,8 % 
Indice MSCI Monde 19,5 % 18,2 % 19,4 % 10,5 % 10,3 % 8,6 % 6,5 % 
Indice MSCI Marchés émergents 30,6 % 17,1 % 13,7 % 1,7 % 5,9 % 1,3 % 3,5 % 
Indice MSCI Marchés émergents - Rendement 
global 34,4 % 20,5 % 17,0 % 4,7 % 8,9 % 4,2 % 6,4 % 

Indice MSCI EAEO 27,9 % 13,7 % 14,2 % 6,1 % 5,4 % 3,8 % 2,8 % 
Indice MSCI EAEO - Rendement global 31,9 % 17,3 % 17,8 % 9,5 % 8,7 % 7,1 % 6,1 % 
Indice Nikkei 225 (Japon) 26,2 % 22,6 % 24,5 % 12,9 % 10,2 % 11,2 % 5,9 % 
Indice Hang Seng (Hong Kong) 27,8 % 22,6 % 9,0 % -1,2 % 1,6 % 0,7 % 2,8 % 
Indice ASX 200 (Australie) 6,8 % 7,1 % 7,4 % 5,8 % 5,1 % 4,1 % 3,1 % 
Indice pondéré de Taïwan 25,7 % 27,1 % 27,0 % 14,5 % 13,3 % 8,1 % 7,7 % 
Indice Sensex 30 (Inde) 9,1 % 8,6 % 11,9 % 12,3 % 12,6 % 10,0 % 11,7 % 

Rendements indiciels en dollars canadiens – Rendement des cours (variation en %) 
Rendements indiciels en dollars canadiens Cours 1 mois 3 mois 6 mois Cumul annuel 
Indice composé S&P/TSX 31 713 1,1 % 5,6 % 18,1 % 28,2 % 
Indice composé S&P/TSX - Rendement global 134 621 1,3 % 6,3 % 19,5 % 31,7 % 
Indice S&P 500 9 393 -1,9 % 0,9 % 11,1 % 11,0 % 
Indice S&P 500 - Rendement global 20 884 -1,8 % 1,2 % 11,8 % 12,4 % 
Moyenne Dow Jones des valeurs industrielles 65 948 -1,1 % 2,1 % 9,8 % 7,7 % 
Moyenne Dow Jones des valeurs industrielles - 
Rendement global 167 955 -0,9 % 2,5 % 10,7 % 9,6 % 

Indice Russell 2000 3 405 -2,5 % 0,4 % 14,9 % 6,1 % 
Indice composé Nasdaq 31 890 -2,3 % 1,1 % 14,9 % 14,8 % 
Indice Bloomberg Euro 500 2 379 2,0 % 4,3 % 10,0 % 26,0 % 
Indice Euro Stoxx 50 9 326 1,5 % 3,0 % 9,7 % 27,9 % 
Indice Euro Stoxx 50 - Rendement global 22 750 1,5 % 3,3 % 10,3 % 31,1 % 
Indice MSCI Monde 6 079 -1,1 % 1,4 % 10,8 % 13,9 % 
Indice MSCI Marchés émergents 1 927 0,9 % 2,8 % 15,7 % 24,5 % 
Indice MSCI Marchés émergents - Rendement global 5 260 1,2 % 3,3 % 17,1 % 28,1 % 
Indice MSCI EAEO 3 969 1,1 % 3,0 % 9,7 % 21,9 % 
Indice MSCI EAEO - Rendement global 20 191 1,1 % 3,4 % 10,7 % 25,8 % 
Indice MSCI Extrême-Orient 6 673 -1,4 % 1,3 % 11,0 % 17,2 % 
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Rendements indiciels en dollars canadiens – Rendement des cours (variation en %, données 
annualisées) 
Rendements indiciels en dollars canadiens 1 an 2 ans 3 ans 5 ans 10 ans 15 ans 20 ans 
Indice composé S&P/TSX 28,2 % 23,0 % 17,8 % 12,7 % 9,3 % 5,9 % 5,3 % 
Indice composé S&P/TSX - Rendement global 31,7 % 26,6 % 21,4 % 16,1 % 12,7 % 9,1 % 8,4 % 
Indice S&P 500 11,0 % 22,1 % 21,8 % 14,4 % 12,8 % 14,4 % 9,8 % 
Indice S&P 500 - Rendement global 12,4 % 23,7 % 23,6 % 16,1 % 14,7 % 16,5 % 11,9 % 
Moyenne Dow Jones des valeurs industrielles 7,7 % 15,1 % 13,7 % 11,0 % 10,6 % 12,3 % 8,7 % 
Moyenne Dow Jones des valeurs industrielles - 
Rendement global 9,6 % 17,2 % 15,9 % 13,2 % 13,0 % 14,9 % 11,3 % 

Indice Russell 2000 6,1 % 12,8 % 12,6 % 6,2 % 8,0 % 10,3 % 7,6 % 
Indice composé Nasdaq 14,8 % 26,8 % 31,1 % 14,1 % 16,5 % 18,1 % 13,4 % 
Indice Bloomberg Euro 500 26,0 % 16,8 % 15,8 % 9,1 % 5,7 % 6,6 % 4,1 % 
Indice Euro Stoxx 50 27,9 % 18,8 % 19,3 % 11,0 % 6,6 % 6,3 % 3,2 % 
Indice Euro Stoxx 50 - Rendement global 31,1 % 21,8 % 22,3 % 13,6 % 9,3 % 9,2 % 6,1 % 
Indice MSCI Monde 13,9 % 20,5 % 20,0 % 12,1 % 10,2 % 11,0 % 7,4 % 
Indice MSCI Marchés émergents 24,5 % 19,4 % 14,2 % 3,2 % 5,8 % 3,5 % 4,4 % 
Indice MSCI Marchés émergents - Rendement 
global 28,1 % 22,8 % 17,5 % 6,2 % 8,8 % 6,5 % 7,3 % 

Indice MSCI EAEO 21,9 % 15,9 % 14,7 % 7,7 % 5,3 % 6,0 % 3,6 % 
Indice MSCI EAEO - Rendement global 25,8 % 19,6 % 18,4 % 11,1 % 8,6 % 9,5 % 7,0 % 
Indice MSCI Extrême-Orient 17,2 % 16,6 % 14,4 % 5,4 % 5,0 % 6,2 % 3,2 % 

Marchandises (variation en %) 
Marchandises Cours 1 mois 3 mois 6 mois 1 an Cumul annuel 
Prix au comptant de l'or ($US/once) 4 319,37 1,9 % 11,9 % 30,8 % 64,6 % 64,6 % 
Argent ($US/once) 71,66 26,8 % 53,6 % 98,5 % 148,0 % 148,0 % 
Pétrole brut Brent 60,85 -3,7 % -9,2 % -10,0 % -18,5 % -18,5 %
Pétrole West Texas Intermediate 57,42 -1,9 % -7,9 % -11,8 % -19,9 % -19,9 %
Gaz naturel NYMEX 3,69 -24,0 % 11,6 % 6,7 % 1,5 % 1,5 % 
Prix au comptant du gaz naturel (AECO 
Hub - $US) 1,93 -14,6 % NS 150,6 % 14,2 % 14,2 % 

Cuivre (3 mois) 5,63 11,0 % 21,0 % 25,9 % 41,7 % 41,7 % 
Nickel (3 mois) 7,55 12,3 % 9,3 % 9,4 % 8,6 % 8,6 % 
Aluminium (3 mois) 1,36 4,4 % 11,8 % 15,3 % 17,4 % 17,4 % 
Zinc (3 mois) 1,41 2,0 % 5,3 % 13,3 % 4,7 % 4,7 % 
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Devises (variation en %) 
Devises Cours 1 mois 3 mois 6 mois 1 an Cumul annuel 
$CA/$US 0,7287 1,8 % 1,4 % -0,8 % 4,8 % 4,8 % 
Euro/$CA 1,6119 -0,6 % -1,3 % 0,5 % 8,2 % 8,2 % 
Euro/$US 1,1746 1,3 % 0,1 % -0,3 % 13,4 % 13,4 % 
$US/yen 156,7100 0,3 % 6,0 % 8,8 % -0,3 % -0,3 %
Indice du dollar américain 98,3220 -1,1 % 0,6 % 1,5 % -9,4 % -9,4 %

Rendements obligataires – Rendement global (variation en %) 
Indice obligataire 1 mois 3 mois 6 mois 1 an Cumul annuel 
Indice des obligations universelles FTSE Canada -1,3 % -0,3 % 1,2 % 2,6 % 2,6 % 
Indice des obligations à long terme FTSE 
Canada -3,1 % -1,4 % -0,2 % -0,7 % -0,7 %

Indice des obligations à moyen terme FTSE 
Canada -1,1 % -0,3 % 1,7 % 4,0 % 4,0 % 

Indice des obligations à court terme FTSE 
Canada -0,3 % 0,3 % 1,7 % 3,9 % 3,9 % 

Taux des obligations d’État 

Obligations d'État rendement 1 mois 3 mois 6 mois 1 an 
Bons du Trésor du Canada à 3 mois 2,15 % 2,17 % 2,42 % 2,65 % 3,16 % 
Obligations du gouvernement du Canada à 5 ans 2,97 % 2,73 % 2,75 % 2,83 % 2,97 % 
Obligations du gouvernement du Canada à 10 
ans 3,43 % 3,15 % 3,18 % 3,27 % 3,23 % 

Obligations canadiennes à 30 ans 3,86 % 3,60 % 3,63 % 3,56 % 3,33 % 
Bons du Trésor américain à 3 mois 3,63 % 3,80 % 3,93 % 4,29 % 4,31 % 
Obligations du Trésor américain à 5 ans 3,73 % 3,60 % 3,74 % 3,80 % 4,38 % 
Obligations du Trésor américain à 10 ans 4,17 % 4,01 % 4,15 % 4,23 % 4,57 % 
Obligations américaines à 30 ans 4,84 % 4,66 % 4,73 % 4,77 % 4,78 % 
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Secteurs GICS de l’indice S&P/TSX – Rendement des cours (variation en %) 

Secteurs GICS de l'indice S&P/TSX 1 mois 3 mois 6 mois 1 an Cumul 
annuel 

Pondération 
indicielle (%) 

Biens de consommation cyclique 1,4 % 10,5 % 14,0 % 28,3 % 28,3 % 3,3 % 
Biens de consommation de base -1,0 % 6,3 % 7,5 % 11,2 % 11,2 % 3,3 % 
Énergie -2,4 % 0,7 % 12,2 % 14,0 % 14,0 % 14,8 % 
Énergie - Sociétés pétrolières et gazières 
intégrées -6,0 % 1,2 % 19,0 % 17,5 % 17,5 % 2,7 % 

Énergie - Exploration et production de pétrole 
et de gaz -1,7 % 6,3 % 8,9 % 8,4 % 8,4 % 4,3 % 

Énergie - Pipelines -2,3 % -4,6 % 7,6 % 7,7 % 7,7 % 6,0 % 
Finance 4,2 % 9,6 % 20,3 % 30,8 % 30,8 % 33,1 % 
Finance - Banques 6,1 % 12,0 % 28,1 % 39,7 % 39,7 % 21,8 % 
Finance - Assurance 2,6 % 13,1 % 14,0 % 20,0 % 20,0 % 4,5 % 
Immobilier -0,5 % -6,8 % -0,6 % 0,6 % 0,6 % 1,5 % 
Santé 1,8 % 0,8 % 5,7 % -2,1 % -2,1 % 0,3 % 
Industrie 0,3 % -1,7 % -3,4 % 1,9 % 1,9 % 10,5 % 
Technologies de l'information -2,8 % 2,8 % 16,3 % 22,9 % 22,9 % 9,7 % 
Matériaux 2,6 % 11,6 % 53,4 % 98,2 % 98,2 % 18,1 % 
Matériaux - Or 0,9 % 10,8 % 60,8 % 129,9 % 129,9 % 13,3 % 
Matériaux - Métaux de base 10,2 % 10,5 % 37,9 % 22,5 % 22,5 % 1,3 % 
Matériaux - Engrais 4,2 % 3,7 % 6,8 % 31,7 % 31,7 % 0,9 % 
Services de communications -2,0 % -3,2 % 2,8 % 4,0 % 4,0 % 1,9 % 
Services publics -2,7 % 0,9 % 6,7 % 14,9 % 14,9 % 3,4 % 

Répartition stratégique de l’actif1  ($ CA) – Rendement (variation en %, avant déduction des 
frais) 

Répartition stratégique de l'actif ($CA) 1 mois 3 mois 6 mois 1 an Cumul annuel 
Préservation du capital -0,7 % 0,7 % 4,4 % 7,8 % 7,8 % 
Revenu -0,4 % 1,2 % 6,0 % 10,2 % 10,2 % 
Revenu et croissance -0,3 % 1,9 % 8,6 % 13,9 % 13,9 % 
Croissance -0,1 % 2,4 % 10,5 % 17,0 % 17,0 % 
Croissance dynamique 0,0 % 2,8 % 12,3 % 19,9 % 19,9 % 

1 Reportez-vous à la répartition stratégique de l’actif à l’annexe 1. 
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Prévisions des taux d’intérêt de Marchés mondiaux CIBC 
Taux d’intérêt (%) – Fin du trimestre Déc. 2025 Mars 2026 Juin 2026 
Bons du Trésor du Canada à 3 mois 2,15 % 2,25 % 2,20 % 
Bons du Trésor américain à 3 mois 3,63 % 3,30 % 3,35 % 
Taux des obligations d’État du Canada 
à 10 ans 3,43 % 3,15 % 3,20 % 

Taux des obligations d’État des États-
Unis à 10 ans 4,17 % 4,10 % 4,25 % 

$ US/$ CA 0,73 0,72 0,73 
Source : Marchés mondiaux CIBC inc. 

Perspectives économiques Marchés mondiaux CIBC inc. 
Perspectives économiques 2026 P 2027 P 
Croissance du PIB réel du Canada (variation en %) 1,40 % 2,00 % 
Croissance du PIB réel des États-Unis (variation en 
%) 1,90 %  1,70 % 

Indice des prix à la consommation du Canada 
(variation en %) 

 1,70 % 2,00 % 

Indice des prix à la consommation des États-Unis 
(variation en %) 3,30 % 2,50 % 

Taux de chômage au Canada (%) 6,70 % 6,10 % 
Taux de chômage aux États-Unis (%) 4,40 % 4,20 % 
Source : Marchés mondiaux CIBC inc. 
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Annexe 1 : Répartition stratégique de l’actif 
Préservation du capital : 8 % titres à revenu fixe canadiens à court terme, 55 % titres à revenu fixe canadiens, 
7 % titres à revenu fixe mondiaux (couverts en $ CA), 5 % titres à rendement élevé américains, 8 % actions 
canadiennes, 8 % actions américaines, 7 % actions internationales, 2 % actions des marchés émergents 
Revenu : 6 % titres à revenu fixe canadiens à court terme, 34 % titres à revenu fixe canadiens, 10 % titres à 
revenu fixe mondiaux (couverts en $ CA), 10 % titres à rendement élevé américains, 10,5 % actions 
canadiennes, 15 % actions américaines, 12 % actions internationales, 2,5 % actions des marchés émergents 
Revenu et croissance : 4 % titres à revenu fixe canadiens à court terme, 20 % titres à revenu fixe canadiens, 
7 % titres à revenu fixe mondiaux (couverts en $ CA), 9 % titres à rendement élevé américains, 16,5 % actions 
canadiennes, 25 % actions américaines, 15 % actions internationales, 3,5 % actions des marchés émergents 
Croissance : 2 % titres à revenu fixe canadiens à court terme, 13 % titres à revenu fixe canadiens, 5 % titres à 
revenu fixe mondiaux (couverts en $ CA), 5 % titres à rendement élevé américains, 21 % actions canadiennes, 
30 % actions américaines, 19 % actions internationales, 5 % actions des marchés émergents 
Croissance Plus : 0 % titres à revenu fixe canadiens à court terme, 3 % titres à revenu fixe canadiens, 3 % 
titres à revenu fixe mondiaux (couverts en $ CA), 4 % titres à rendement élevé américains, 23 % actions 
canadiennes, 36 % actions américaines, 24 % actions internationales, 7 % actions des marchés émergents 

À propos de Gestion privée CIBC 
Vous avez des défis et des ambitions uniques. Nous pouvons vous aider à les prendre de front grâce à nos 
services et à nos solutions sur mesure. À Gestion privée CIBC, nous adoptons une approche globale en vue 
de gérer, de faire croître et de préserver votre patrimoine. Ensemble, nous établissons un plan qui tient compte 
de votre situation actuelle ainsi que de vos besoins futurs sur le plan de la famille et du patrimoine. 

Notre processus de placement 
Notre approche intégrée repose sur quatre principaux piliers. Tout commence par l’acquisition d’une bonne 
compréhension de votre situation, de vos objectifs et de vos valeurs, qui seront soutenus par nos services 
personnalisés et nos conseils d’experts pour vous aider à avancer. 
Nos services sont offerts par des professionnels, nos groupes d’affaires spécialisés travaillant en collaboration 
pour répondre à tous vos besoins financiers personnels, familiaux et d’entreprise. 

Communiquez avec nous à tout moment 
Pour en savoir plus sur les placements auprès de Gestion privée CIBC, veuillez communiquer avec votre 
conseiller CIBC Wood Gundy. 
Suivez Gestion privée CIBC 
LinkedIn 

https://www.cibc.com/fr/private-wealth.html
https://www.linkedin.com/showcase/cibc-private-wealth-management/
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Déclarations et divulgations juridiques 
Ce rapport est produit pour des clients au Canada auxquels est autorisée sa distribution par des représentants inscrits de CIBC Wood Gundy, division de Marchés mondiaux CIBC inc., 
membre du Fonds canadien de protection des investisseurs et membre de l’Organisme canadien de réglementation des investissements, et par les membres de son groupe par 
l’entremise de leurs représentants inscrits. La distribution de ce rapport aux États-Unis n’est pas autorisée. Ce document ainsi que toute l’information qu’il contient et les produits dont il 
traite ne sont pas destinés aux investisseurs privés du Royaume-Uni. 
Le présent rapport est fourni à titre d’information seulement et ne constitue pas une offre ou une sollicitation d’achat ou de vente des titres qui y sont mentionnés dans un territoire où une 
telle offre ou sollicitation est interdite. 
Les titres mentionnés dans le présent rapport pourraient ne pas convenir à tous les types d’investisseurs. Le présent rapport ne tient pas compte des objectifs de placement, de la 
situation financière ou des besoins spécifiques d’un client particulier de CIBC Wood Gundy. Les destinataires ne doivent considérer le présent rapport que comme un facteur parmi 
d’autres d’une prise de décision en matière de placement et ne doivent pas compter exclusivement sur les recommandations contenues dans les présentes relativement aux 
investissements, le cas échéant, en remplacement d’une appréciation indépendante des avantages et des risques des placements. CIBC Wood Gundy suggère que, avant de prendre 
une décision relativement à des placements concernant des titres recommandés dans le présent rapport, les destinataires communiquent avec l’un de nos conseillers de leur territoire 
afin de discuter de leur situation particulière. Les destinataires du présent rapport qui ne sont pas des clients doivent consulter un conseiller financier indépendant avant de prendre une 
décision de placement fondée sur le présent rapport ou pour obtenir une explication de son contenu. CIBC Wood Gundy ne considérera pas les destinataires qui ne sont pas des clients 
comme des clients, uniquement parce qu’ils ont reçu le présent rapport. Le rendement passé ne constitue pas une garantie des résultats futurs, et aucune déclaration ou garantie, 
expresse ou implicite, n’est faite à l’égard du rendement futur d’aucun des titres mentionnés dans le présent rapport. 
Les renseignements, les opinions et les données statistiques contenus dans le présent rapport proviennent de sources jugées fiables. Toutefois, Marchés mondiaux CIBC ne garantit ni 
l’exactitude, ni l’exhaustivité, ni la fiabilité de ces renseignements, opinions et données statistiques (à l’exception des renseignements contenus dans la rubrique des informations 
importantes du présent rapport fournie par Marchés mondiaux CIBC inc. ou par des analystes de recherche), et ne doivent pas être considérés comme tels. Toutes les prévisions, les 
opinions et les recommandations exprimées dans les présentes constituent des appréciations qui sont valables à la date du rapport et peuvent changer sans préavis. 
Aucun élément contenu dans la présente publication ne constitue un conseil juridique, comptable ou fiscal. Les niveaux et les bases d’imposition pouvant varier, toute mention dans le 
présent rapport de l’incidence fiscale d’un placement ne saurait être interprétée comme un conseil de nature fiscale. Comme pour tout placement pouvant avoir des conséquences 
fiscales, les clients ont intérêt à s’adresser à leur propre conseiller fiscal. 
© Marchés mondiaux CIBC inc., 2026. Tous droits réservés. L’utilisation, la distribution, la reproduction et la publication du présent rapport sans l’autorisation écrite préalable de 
Marchés mondiaux CIBC sont interdites par la loi et peuvent donner lieu à des poursuites judiciaires. 
Gestion privée CIBC représente des services offerts par la Banque CIBC et certaines de ses filiales, y compris CIBC Wood Gundy, une division de Marchés mondiaux CIBC inc. Gestion 
privée CIBC est une marque déposée de la Banque CIBC, utilisée sous licence. « Wood Gundy » est une marque déposée de Marchés mondiaux CIBC inc. 
Le logo CIBC et « Gestion privée CIBC » sont des marques de commerce de la Banque CIBC, utilisées sous licence. 
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